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Erster Teil

Einsetzung des 2. Untersuchungsausschusses
und Verlauf des Untersuchungsverfahrens

A. Beantragung, Auftrag und Konstituierung
des Untersuchungsausschusses

. Vorgeschichte
1. Rettung der HRE

Am 15. September 2008 gab die US-amerikanische In-
vestmentbank Lehman Brothers die Beantragung des In-
solvenzverfahrens nach Chapter 11 (Einleitung des Glau-
bigerschutzverfahrens) bekannt, nachdem Verhandlungen
mit der US-Regierung zur Stiitzung der Bank gescheitert
waren.

An den Finanzmarkten, die bereits seit Mitte 2007 unter
Druck standen, kam es infolge des iiberraschenden Zu-
sammenbruchs von Lehman Brothers zu einem massiven
Vertrauensverlust in die Stabilitdt von Banken und Versi-
cherungen. Da der Interbankenhandel fast vollstindig
zum Erliegen kam, gerieten weltweit Banken in existenz-
bedrohende Refinanzierungsschwierigkeiten und mussten
mit staatlicher Hilfe gerettet werden. Zahlreiche Staaten
beschlossen umfangreiche Rettungsprogramme fiir den
Finanzsektor.

Auch die deutsche Hypo Real Estate Holding AG (HRE),
eine Finanzholding mit Sitz in Miinchen, deren irische
Tochterbank DEPFA Bank plc eine kurzfristige Refinan-
zierungsstruktur hatte, konnte ihren Liquidititsbedarf
nach dem Zusammenbruch von Lehman Brothers nicht
mehr am Markt decken und befand sich in einer existenz-
bedrohenden Krise.

Nachdem Bemiihungen des privaten Bankengewerbes zur
Stiitzung der HRE gescheitert waren, beschlossen die
Bundesregierung und der Finanzsektor am 28./29. Sep-
tember 2008 ein Rettungspaket fiir die HRE. Im Rahmen
dieses Rettungspaketes stellte der Bund der HRE Garan-
tien in Hohe von 35 Mrd. Euro zur Verfiigung; der
Finanzsektor beteiligte sich bis zu einer Héhe von
8,5 Mrd. Euro am Verlustrisiko aus den Garantien. Bun-
desbank und Finanzsektor gewéhrten der HRE Liquidi-
tatslinien in Hohe von insgesamt 35 Mrd. Euro. Nachdem
wenige Tage spiter ein weiterer Liquiditdtsbedarf der
HRE bekannt wurde, erklarte sich der Finanzsektor be-
reit, der HRE eine Liquiditétslinie in Hohe von weiteren
15 Mrd. Euro zur Verfiigung zu stellen.

Aufgrund der anhaltenden Verwerfungen am Finanzmarkt
beschloss der Deutsche Bundestag Mitte Oktober 2008
das Finanzmarktstabilisierungsgesetz (FMStG), auf des-
sen Grundlage der Sonderfonds Finanzmarktstabilisie-
rung (SoFFin) errichtet wurde. Um das Vertrauen in das
Finanzsystem wieder herzustellen und das Finanzsystem
zu stabilisieren, kann der SoFFin Finanzinstituten unter
anderem staatliche Garantien gewéhren, um die Refinan-
zierung zu erleichtern.

Bis zur Einsetzung des Untersuchungsausschusses hatte
der SoFFin der HRE einen Garantierahmen in Hohe von

insgesamt 52 Mrd. Euro — in mehreren Tranchen — zur
Verfligung gestellt.

2, Der Weg zum 2. Untersuchungsausschuss

Die Vorgéinge um die Rettung der HRE waren auch Ge-
genstand mehrerer parlamentarischer Anfragen und De-
batten. So begehrte beispielsweise die Fraktion der FDP
am 22. Oktober 2008 in einer Kleinen Anfrage (Bundes-
tagsdrucksache 16/10417; Antwort auf Bundestagsdruck-
sache 16/11014) Auskunft von der Bundesregierung u. a.
zu der Frage, wie die BaFin gegeniiber der HRE ihre Auf-
gaben wahrgenommen habe, und vertiefte diesen Fragen-
komplex mit einer weiteren Kleinen Anfrage vom 11. Fe-
bruar 2009 (Bundestagsdrucksache 16/11950; Antwort
auf Bundestagsdrucksache 16/12486). Daneben waren
die Vorgénge um die HRE im Plenum wiederholt Gegen-
stand miindlicher Fragen von Mitgliedern der Opposi-
tionsfraktionen, und zwar zwischen der 182. Sitzung am
15. Oktober 2008 der 213. Sitzung am 25. Mérz 2009.

a) Antrag der Mitglieder der Fraktion
DIE LINKE. zur Einsetzung eines
Untersuchungsausschusses

Die Mitglieder der Fraktion DIE LINKE. stellten am
4. Mirz 2009 einen Antrag auf Einsetzung eines Untersu-
chungsausschusses (Bundestagsdrucksache 16/12130).
Untersucht werden sollte, welche Rolle die Bundesregie-
rung, und dabei insbesondere das Bundesministerium der
Finanzen, bei den Vorgéngen um die HRE gespielt habe.
Dieser erste Antrag wurde im Plenum am 6. Marz 2009
kontrovers debattiert.

Der Abgeordnete Dr. Gregor Gysi (DIE LINKE.) kriti-
sierte das Verhalten der Bundesregierung und des Bun-
desministers der Finanzen. Im Mittelpunkt seiner Kritik
stand das Verhalten des Bundesfinanzministers gegeniiber
der IKB und der Commerzbank. Er forderte, die gesamte
Situation um die HRE-Ubernahme kritisch zu hinterfra-
gen. Dafiir sei der Untersuchungsausschuss ein probates
Mittel.

Widerspruch kam von dem Abgeordneten Hans Michelbach
(CDU/CSU), der zwar eine parlamentarische Bewertung
und Kontrolle fiir richtig, aber einen Untersuchungsaus-
schuss fiir diesen Zweck in Hinblick auf die HRE fiir
ungeeignet hielt. Er warf zum einen Abgeordneten der
Fraktion DIE LINKE., aus der Finanzmarktkrise einen
politischen Gewinn ziehen zu wollen, und zum anderen
dem Abgeordneten Dr. Gregor Gysi Populismus vor.

Der Abgeordnete Dr. Volker Wissing (FDP) kritisierte
ebenfalls das Verhalten des Bundesfinanzministers und
verlangte von ihm und der Bundesregierung nachdriick-
lich Antworten auf die Fragen zur HRE. Die FDP-Frak-
tion wolle zundchst diese Antworten abwarten, bevor
iiber weiterreichende Moglichkeiten nachgedacht werde.
Deswegen unterstiitze seine Fraktion auch nicht den An-
trag der Fraktion DIE LINKE. auf Einsetzung eines Un-
tersuchungsausschusses. Er deutete aber an, dass sich dies
zu einem spdteren Zeitpunkt dndern konne.
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Auch der Abgeordnete Reinhard Schultz (SPD) lehnte ei-
nen Untersuchungsausschuss ab. Er sah in der Einsetzung
eines Untersuchungsausschusses bereits ein Wahlkampf-
manover. Seiner Ansicht nach seien sowohl die Regie-
rungskoalition als auch die Oppositionsfraktionen ge-
meinsam aufgerufen, nach Wegen zu suchen, wie die
Finanz- und Wirtschaftskrise am besten bewiltigt werden
konne. Einen Untersuchungsausschuss halte er fiir unno-
tig, da in der Vergangenheit umfassend informiert worden
sei.

Den Antrag selbst kritisierte der Abgeordnete Dr. Gerhard
Schick (BUNDNIS 90/DIE GRUNEN). Die Art und
Weise, wie der Antrag der Fraktion DIE LINKE. vorge-
tragen worden sei, finde nicht seine Zustimmung. Seine
Fraktion trete fiir die bestmdgliche Aufklarung ein. Aber
auch er sei zunichst dafiir, die aufgeworfenen Fragen im
Finanzausschuss zu kléren. Erst wenn es dort nicht zu ei-
ner Kldrung komme, weil die Bundesregierung ,,mauere®,
spreche sich auch die Fraktion BUNDNIS 90/DIE GRU-
NEN fiir die Einsetzung eines Untersuchungsausschusses
aus. Dem Krisenmanagement der Bundesregierung
sprach der Abgeordnete Dr. Gerhard Schick jede Profes-
sionalitdt ab.

Der Deutsche Bundestag iiberwies den Antrag auf Einset-
zung eines Untersuchungsausschusses der Abgeordneten der
Fraktion DIE LINKE. (Bundestagsdrucksache 16/12130) in
seiner 209. Sitzung am 6. Mérz 2009 an den Ausschuss
fir Wahlpriifung, Immunitdt und Geschéiftsordnung. Der
Antrag wurde aufgrund der Beschlussempfehlung des
Ausschusses fiir Wahlpriifung, Immunitit und Geschifts-
ordnung (Bundestagsdrucksache 16/12690) am 23. April
2009 fiir erledigt erklért. Die Fraktion DIE LINKE. hatte
zuvor im Finanzausschuss in dessen 126. Sitzung am
22. April 2009 deutlich gemacht, dass der Antrag nicht
aufrechterhalten werde.

b) Aktuelle Stunde zur HRE

Am 25. Mirz 2009 fand eine Aktuelle Stunde auf Verlan-
gen der FDP-Fraktion zu den Antworten der Bundes-
regierung auf die Fragen Nummer 19 und 20 auf Bundes-
tagsdrucksache 16/12355 statt:

,Frage 19: An welchen Tagen ist das Bundesministerium
der Finanzen auf eine Regelungsliicke im Kreditwesenge-
setz hinsichtlich der Aufsicht iiber Finanzholdingsgesell-
schaften hingewiesen worden, bzw. seit wann ist dem
Bundesministerium der Finanzen diese Regelungsliicke
bekannt?

Frage 20: Hdtte die Aufsicht, bei einer friihzeitigen
Schliefung der Regelungsliicke im Sommer 2007, die
Hypo Real Estate Holding AG HRE, und die DEPFA
Bank plc priifen miissen? *

Auf diese beiden Fragen antwortete die Parlamentarische
Staatssekretérin (PSts’n) beim Bundesminister der Finan-
zen Nicolette Kressl. Zur Frage 19 fiihrte sie aus, dass
nach Ansicht des Bundesfinanzministeriums keine Rege-
lungsliicke bestehe. Bis zum Inkraftreten des Gesetzes
zur Fortentwicklung des Pfandbriefrechts habe die deut-
sche Rechtslage den Vorgaben aus der EU-Bankenricht-

linie und der Kapitaladdquanzrichtlinie entsprochen. Auf
EU-Ebene sei eine umfassende Uberwachung von Finanz-
holdinggesellschaften nicht vorgeschrieben. Insofern sei
die gesetzliche Regelung eine Eins-zu-Eins-Umsetzung
der EU-Vorgaben, auf die sich die Koalitionsfraktionen
im Koalitionsvertrag geeinigt hétten.

Auf Frage 20 antwortete PSts’n Nicolette Kressl, selbst
wenn die Pfandbriefnovelle bereits in Kraft gewesen
wire, hédtten keine anderen Priifungsmdéglichkeiten be-
standen, als die nach den bestehenden Vorschriften gel-
tenden. Auch die neuen Regelungen konnten die primére
Zustindigkeit der irischen Aufsicht fiir die DEPFA Bank
plc, die irische Tochter der HRE, nicht beseitigen. Die
Aufsicht der Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsauf-
sicht (BaFin) iiber eine Finanzholdinggesellschaft sei in-
soweit gestirkt worden, als man kiinftig die Vorstands-
mitglieder aufgrund ihrer nunmehr festgeschriebenen
Verantwortung fiir das Risikomanagement und die Ge-
schéftsorganisation der gesamten Gruppe zur Verantwor-
tung ziehen kdénne. Mit den neuen Regelungen nehme
auch der Druck auf die verantwortlichen Personen zu,
sich intensiver mit allen Instituten der Gruppe und deren
Geschiftsfeldern zu beschiftigen. Damit steige auch die
Qualitdt der Informationen, die der Aufsicht zur Verfii-
gung gestellt wiirden. Sie betonte, dass man keine natio-
nale Regelung dariiber treffen kdnne, wie man eine iri-
sche Tochtergesellschaft beaufsichtige. Das sei Sache der
irischen Aufsicht.

Im Rahmen der Aktuellen Stunde standen der Finanz-
marktkomplex und der sich abzeichnende Untersu-
chungsausschuss im Mittelpunkt der Diskussion. Abge-
ordnete aus den Oppositionsfraktionen brachten in dieser
Aktuellen Stunde ihren Unmut iiber die ihrer Ansicht
nach unzureichenden Informationen der Bundesregierung
zur HRE zum Ausdruck und begriindeten damit die Not-
wendigkeit eines Untersuchungsausschusses.

So fiihrte der Abgeordnete Carl-Ludwig Thiele (FDP)
aus, dass der Staat der HRE iiber 100 Mrd. Euro an Hilfen
zur Verfiigung gestellt habe und die HRE daher zum
groBten Risiko fiir den Steuerzahler geworden sei. Die
fehlende Kontrolle der HRE durch die Finanzaufsicht
halte er fiir einen unglaublichen Vorgang. Gleichzeitig
warf er der Bundesregierung vor, die Vorgidnge vernebelt
zu haben. AuBlerdem hitte die Regelungsliicke, die durch
die fehlende Uberwachung von Finanzholdinggesell-
schaften durch die Finanzaufsicht bestand, rechtzeitig ge-
schlossen werden konnen. Bereits im Mai 2007 hétten der
Bundesregierung Vorschldge vorgelegen, wie die Liicke
geschlossen werden konne. Aus diesen genannten Griin-
den bestehe ein ausdriickliches Interesse daran, zu klédren,
wie es zu diesem Problem gekommen sei.

Der Abgeordnete Otto Bernhardt (CDU/CSU) rdumte ein,
dass er die Einsetzung eines Untersuchungsausschusses
aus Sicht mancher Kollegen nachvollziehen konne. Trotz-
dem habe er kritische Anmerkungen. Zum einen werde
der Ausschuss unter einem entsetzlichen Zeitdruck ste-
hen, selbst wenn er im Sommer weiter tage. Zum anderen
sei es wohl wegen des Arbeitspensums der Finanzpoliti-
ker sehr schwer, jemanden zu finden, der sich in die Ar-
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beit eines Untersuchungsausschuss stiirzen wolle. Trotz
seiner Vorbehalte versprach er eine konstruktive Mitar-
beit seitens seiner Fraktion.

Dass Offentlichkeit und Parlament schlecht informiert
seien, kritisierte der Abgeordnete Roland Claus (DIE
LINKE.). Der Grund fiir den Untersuchungsausschuss sei
nicht etwa, dass die Opposition die Bundesregierung &r-
gern wolle. Der Grund fiir den Ausschuss sei das unange-
messene Handeln der Bundesregierung, die ihrer Verant-
wortung nicht gerecht werde. Er wolle geklért haben,
welchen Anteil das Bundesfinanzministerium an der Haf-
tungsverjahrung habe.

Dass die Fragen schon im Finanzausschuss beantwortet
seien, meinte hingegen der Abgeordnete Florian Pronold
(SPD). Auch er sei der Auffassung, dass die Offentlich-
keit ein Recht auf Aufklarung habe. Die Bundesregierung
beantworte aber beispielsweise die Fragen der FDP-Frak-
tion im Finanzausschuss so detailliert und ausfiihrlich,
dass fiir die ndtige Transparenz bereits gesorgt sei.

Diese Ansicht konnte der Abgeordnete Alexander Bonde
(BUNDNIS 90/DIE GRUNEN) nicht teilen. Seiner Mei-
nung nach seien viel zu lange keine kritischen Fragen ge-
stellt und sich blind auf das Handeln der Bundesregierung
vertraut worden. Das Parlament miisse Verantwortung fiir
die Rettungsaktionen gegeniiber den Biirgerinnen und
Biirgern iibernehmen. Er verlange Aufklarung beziiglich
des gesamten HRE-Komplexes und mehr Transparenz.
Das Parlament und die Biirger wollten wissen, wann die
Bundesregierung etwas gewusst habe und wie es zu der
Situation bei der HRE gekommen sei. Wenn die Bundes-
regierung in den zustindigen Gremien mehr Informatio-
nen zur Verfiigung gestellt hitte, dann wire auch kein
Untersuchungsausschuss nétig. Die Opposition habe sich
bemiiht, aber die Regierung habe sie immer wieder ,,ge-
gen eine Wand laufen lassen®.

Der Abgeordnete Jochen-Konrad Fromme (CDU/CSU)
hielt einen Untersuchungsausschuss in dieser Situation
fiir ein unangemessenes Mittel. Seiner Ansicht nach gehe
es hier im Wesentlichen um Polemik und nicht um Fak-
ten. Er wies darauf hin, dass zwischen Biirgschaften und
Kapitalhilfen unterschieden werden miisse und dass beim
Biirger ein falscher Eindruck erweckt werde, wenn Fach-
termini im Sprachgebrauch falsch verwendet wiirden. Es
gehe auch nicht um eine ideologische Verstaatlichung ei-
ner Bank, sondern um die Rettung von Einlagen und Pen-
sionen.

Fiir die Fraktion der FDP nahm der Abgeordnete Dr. Vol-
ker Wissing Stellung. Er verwies auf die vielen Fragen
von zahlreichen Mitgliedern des Plenums, die von der
Bundesregierung nicht beantwortet worden seien. Deswe-
gen habe sich die FDP-Fraktion mit den anderen Oppo-
sitionsfraktionen darauf verstindigt, einen Untersu-
chungsausschuss zu beantragen, der die Wahrheit ans
Licht bringen werde. In Hinblick auf die Finanzaufsicht
werfe er der Bundesregierung Untétigkeit vor. Der Unter-
suchungsausschuss sei fiir die Opposition die einzige
ernsthafte Moglichkeit zur Kontrolle. Aullerdem bestehe
gegeniiber den Biirgerinnen und Biirgern eine Verantwor-

tung, da diese die Belastungen in den ndchsten Jahren
,,schultern® miissten.

Auf die Vorwiirfe der Oppositionsfraktionen bezogen, er-
klarte PSts’n Nicolette Kressl, dass die Einsetzung des
Untersuchungsausschusses eher dem nahen Wahlkampf
geschuldet sei und nicht einem ernsthaften Interesse an
einer Aufklarung des Sachverhalts. Dies gelte gerade vor
dem Hintergrund, dass die Regierung im Ausschuss alle
Fragen beantwortet habe, die ihr von der Opposition ge-
stellt worden seien. Dabei verwies sie auf die Sitzung des
Finanzausschusses am selben Tag und auf die Frage-
stunde. Sie halte dieses Verhalten fiir Stimmungsmache.
Dies sei legitim, aber niemand solle dabei die Ernsthaftig-
keit des Themas vergessen. Die Relevanz der Haftungs-
verjahrung verneinte sie ausdriicklich.

Der Abgeordnete Hans Michelbach (CDU/CSU) trat fiir
eine Aufarbeitung der Sachlage ein. Parlament und Steu-
erzahler hitten einen Anspruch auf Informationen. Der
Biirger erwarte nun glaubwiirdige Reaktionen auf die
Finanzmarkt- und Wirtschaftskrise. Es gehe um die Si-
cherung des gesamten Finanzmarkts. Er kiindigte an, dass
die CDU/CSU-Fraktion Mitverantwortung fiir die Auf-
klarung iibernehme und sie bereit sei, mit Fleil und Ver-
antwortungsbewusstsein zur Aufkliarung im HRE-Unter-
suchungsausschuss beizutragen. Er kiindigte weiter an,
dass man sehr sachgerecht und konsequent den Untersu-
chungsausschuss begleiten werde.

Die Abgeordnete Nina Hauer (SPD) wies darauf hin, dass
die Bundesregierung die Fragen der Opposition, ins-
besondere zur Aufsicht iiber die DEPFA Bank plc und
Finanzholding-Gesellschaften bereits wiederholt ausfiihr-
lich beantwortet habe. Es sei wenig glaubhaft, wenn die
FDP-Fraktion nunmehr angebliche Regelungsliicken an-
mahn-te, obwohl sie sich seit Jahren fiir mehr Deregulie-
rung ausspreche. Ein Untersuchungsausschuss diene nur
dazu, ein Spektakel zu veranstalten. Sie verwies auf die
Aussage des Bundespréisidenten, dass die Krise nicht
dazu geeignet sei, die Menschen zu verunsichern. Er habe
zu Recht davor gewarnt, die Chance zu verpassen, fiir die
Finanzmérkte neue Regeln aufzustellen, indem man jetzt
in parteipolitisches Gezénk ausbreche.

Dem Misstrauen der Biirgerinnen und Biirger offensiv ge-
geniibertreten wollte der Abgeordnete Leo Dautzenberg
(CDU/CSU). Nur damit lasse sich das Vertrauen in das poli-
tische Handeln zuriickgewinnen. Das Problem der Aufsicht
iiber Finanzholdings sei schon 2006 bekannt gewesen. Wa-
rum erst 2008 gehandelt wurde, kénne ruhig einmal nach-
gefragt werden. Bundesregierung und Bundesministerium
der Finanzen (BMF) miissten Informationen an das Gre-
mium im Sinne des § 10a des Finanzmarktstabilisierungs-
fondsgesetzes (FMStFG) als Bringschuld verstehen. Es
handele sich um ein Kontroll- und Informationsgremium.

Nach Ansicht des Abgeordneten Jorg-Otto Spiller (SPD)
habe die Finanzkrise gezeigt, dass ein UbermaB an Ver-
trauen in die Selbstregulierung der Mérkte nicht gerecht-
fertigt sei. Das Risikomanagement der Banken habe ver-
sagt. Die Einsetzung eines Untersuchungsausschusses sei
zwar rechtlich moglich — die Opposition verfiige iiber



Drucksache 16/14000

—-20-—

Deutscher Bundestag — 16. Wahlperiode

einen ausreichenden Stimmenanteil, aber nicht zielfiih-
rend. Es sei wesentlich wichtiger und sinnvoller, die Kraft
darauf zu verwenden, nach vorne zu schauen.

Als letzter Redner der Aktuellen Stunde wies der Abge-
ordnete Dr. Hans-Ulrich Kriiger (SPD) darauf hin, dass
fiir die Klarung der Frage einer Verjdhrung von Haftungs-
anspriichen ein Blick ins Gesetz ausreichend sei; dafiir
bediirfe es keines Untersuchungsausschusses. Bei der
Fiinfjahresfrist fiir die Nachhaftung nach dem Umwand-
lungsgesetz handele es sich nicht um irgendwelche An-
spriiche der HRE, sondern um Anspriiche, die Altgldubi-
ger gegen die Mutter HypoVereinsbank (HVB) vor der
Abspaltung hatten. Wenn es bei der HVB vor der Abspal-
tung zu Pflichtverletzungen gekommen wére und dann
ein Altaktionir oder ein Altglaubiger deswegen geklagt
hitte, wire die HVB die Beklagte gewesen. Es sei juris-
tisch vollig gegenstandslos, ob und wann seitens des Bun-
desfinanzministeriums Garantien ausgesprochen worden
seien.

Il Beantragung des 2. Untersuchungs-
ausschusses

Am 25. Mérz 2009 stellten 164 Abgeordnete aus den Frak-
tionen FDP, DIE LINKE. und BUNDNIS 90/DIE
GRUNEN einen weiteren Antrag auf Einsetzung eines Un-
tersuchungsausschusses (Bundestagsdrucksache 16/12480),
dessen Untersuchungsauftrag iiber den im ersten Antrag der
Fraktion DIE LINKE. (Bundestagsdrucksache 16/12130)
vorgeschlagenen hinausging.

Auch diesen Antrag {iberwies der Deutsche Bundestag in
seiner 214. Sitzung am 26. Mérz 2009 im vereinfachten
Verfahren ohne Debatte an den Ausschuss fiir Wahlprii-
fung, Immunitét und Geschiftsordnung.

Dieser empfahl mit seiner Beschlussempfehlung vom
22. April 2009, den Antrag von Abgeordneten der Frak-
tionen der FDP, DIE LINKE. und BUNDNIS 90/DIE
GRUNEN auf Bundestagsdrucksache 16/12480 in der Aus-
schussfassung anzunehmen und den Antrag auf Bundes-
tagsdrucksache 16/12130 fiir erledigt zu erkliren. Am
23. April 2009 folgte der Deutsche Bundestag in seiner
217. Sitzung dieser Empfehlung und setzte den beantrag-
ten Untersuchungsausschuss mit den Stimmen der Mit-
glieder der Oppositionsfraktionen ein. Die Mitglieder der
Fraktionen der CDU/CSU und SPD enthielten sich.

lll. Untersuchungsauftrag, Einsetzung und
Konstituierung des Untersuchungs-
ausschusses

1. Untersuchungsauftrag

a) Antrag aus den Fraktionen FDP, DIE
LINKE. und BUNDNIS 90/DIE GRUNEN

Der Untersuchungsausschuss sollte nach dem Gruppen-
antrag von 164 Abgeordneten der Fraktionen FDP, DIE
LINKE. und BUNDNIS 90/DIE GRUNEN folgenden
Auftrag erhalten (Bundestagsdrucksache 16/12480):

., Es wird ein Untersuchungsausschuss gemdfs Artikel 44
des Grundgesetzes eingesetzt. Dem Untersuchungsaus-
schuss sollen sieben ordentliche Mitglieder (CDU/CSU:
zwei Mitglieder, SPD: zwei Mitglieder, FDP: ein Mit-
glied, DIE LINKE.: ein Mitglied, BUNDNIS 90/DIE
GRUNEN: ein Mitglied) und eine entsprechende Anzahl
von stellvertretenden Mitgliedern angehéren.

Der Untersuchungsausschuss soll kliren,

ob im Geschiftsbereich des Bundesministeriums der
Finanzen — BMF (einschlieflich Sonderfonds Finanz-
marktstabilisierung und Bundesanstalt fiir Finanzdienst-
leistungsaufsicht — BaFin) und der Bundesbank Erlasse,
Weisungen, Fehleinschétzungen, offentliche Auferungen,
Unterlassungen oder sonstige Handlungen zu den Miss-
stinden bei der Hypo Real Estate Holding AG (HRE) bei-
getragen, diese verschdrft oder zu einer vermeidbaren
Hoherbelastung von Biirgerinnen und Biirgern in Form
der Ubernahme von Risiken im Zusammenhang mit dem
Garantierahmen des Bundes von derzeit 87 Mrd. Euro
oder in Form erwartbarer Mehrbelastungen fiir den Bun-
deshaushalt gefiihrt haben.

I Der Untersuchungsausschuss soll dabei insbeson-
dere auch kldren,

ob die Strukturen (insbesondere die Kommunikations-
wege) zwischen dem BMEF, der Deutschen Bundesbank
und der BaFin im Jahr 2007 und bis September 2008 ge-
eignet waren, addquate staatliche Reaktionen auf syste-
mische Risiken bei der HRE angemessen und unverziig-
lich sicherzustellen,

II. ob, inwieweit und seit wann die Bundesregierung,
insbesondere der Bundesminister der Finanzen, Peer
Steinbriick, tiber die Liquidititsprobleme der HRE infor-
miert war und damit zusammenhdngend,

1. seit wann und inwieweit das BMF von der BaFin iiber
den Refinanzierungsbedarf der HRE bzw. ihrer Toch-
ter unterrichtet war, den die BaFin durch eigene oder
von der Deutschen Bundesbank durchgefiihrte Priifun-
gen festgestellt hat,

2. wem im BMF (Zwischen-)Berichte der BaFin mit wel-
chem Inhalt iiber die Priifung der HRE und ihrer
Tochter wann bekannt geworden sind,

3. wie hoch der Refinanzierungsbedarf der HRE darin
beziffert worden ist und welche Fakten iiber einen
moglichen weiteren Stabilisierungsbedarf der HRE
der Bundesregierung und den Aufsichtsbehorden zu
welchem Zeitpunkt bekannt geworden sind,

4. welche Risiken die dffentliche Hand im Zusammen-
hang mit der HRE bisher eingegangen ist,

5. seit wann der Bundesregierung, insbesondere dem
BME, bekannt ist, dass Anspriiche aus der Abspaltung
der HRE (vgl. dazu den Borsenzulassungsprospekt der
Hypo Real Estate Group fiir die kiinftige Hypo Real
Estate Holding AG vom 19. September 2003, S. 15 ff.)
am 28. September 2008 verjihrt sind,
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6. ob und inwieweit die drohende Verjihrung von An-
spriichen gegen die an der Abspaltung beteiligten
Rechtstrdger oder Dritte bei der Vorbereitung und
Durchfiihrung der Verhandlungen zwischen dem Bun-
desminister der Finanzen, Peer Steinbriick, dem Prd-
sidenten der BaFin und Vertretern des privaten Ban-
kensektors eine Rolle gespielt hat,

7. welche Personen neben Beschidftigten des BMF bei
der Vorbereitung und Durchfiihrung der Verhandlun-
gen teilgenommen haben und welche Ergebnisse mit
diesen ausgehandelt wurden,

8. was im Rahmen der Vorbereitung der Biirgschafts-
zusage vom 29. September 2008 unternommen wurde,
um auf eine Frist wahrende Geltendmachung etwaiger
Anspriiche gegeniiber den an der Abspaltung beteilig-
ten Rechtstrdgern oder Dritten hinzuwirken,

9. welche Griinde zu den AuPerungen der Leitungsebene
des BMF gefiihrt haben, man wolle die HRE abwi-
ckeln, und welche Folgen derartige Auferungen fiir
die HRE und ihre Refinanzierungsbedingungen gehabt
haben;

I in Bezug auf die Einbeziehung von Finanzholdings in
die staatliche Finanzaufsicht,

1. welchen Inhalts die Gesprdche zwischen dem BMEF,
dem Bundesministerium der Justiz, der BaFin und der
Deutschen Bundesbank iiber die Vorschldge zur Be-
aufsichtigung von Finanzholdinggesellschaften Mitte
2007 waren und ob die HRE Gegenstand dieser Ge-
spréche war,

2. inwieweit und ggf. wann die politische Leitung des
BMF mit diesem Sachverhalt befasst worden ist,

3. wann mit der Erarbeitung der dafiir erforderlichen
Rechtsgrundlagen begonnen worden ist und weshalb
diese nicht vor 2008 abgeschlossen werden konnten,

IV in Bezug auf die Entstehung der HRE durch Abspal-
tung von der Hypo Vereinsbank (HVB) im Jahr 2003,

1. ob es im Vorfeld der Abspaltung bereits Beanstandun-
gen der betroffenen Geschdftsbereiche der HVB und
ihrer Tochter durch die staatliche Finanzaufsicht ge-
geben hat,

2. worauf sich diese Beanstandungen gegebenenfalls im
Einzelnen bezogen,

3. ob und wann das BMF seinerzeit tiber solche Bean-
standungen unterrichtet worden ist.

b) Annahme des Antrags in gednderter
Fassung

Der Ausschuss fiir Wahlpriifung, Immunitit und Ge-
schiftsordnung befasste sich in seiner Sitzung am 22. April
2009 mit dem Antrag (Bundestagsdrucksache 16/12480).
Mit Datum vom selben Tag legte er seine Beschlussemp-
fehlung und seinen Bericht vor (Bundestagsdrucksache
16/12690).

Der Ausschuss empfahl, den Einsetzungsantrag in der
nachstehenden Fassung anzunehmen:

., Es wird ein Untersuchungsausschuss gemdfs Artikel 44
des Grundgesetzes eingesetzt. Dem Untersuchungsaus-
schuss sollen elf ordentliche Mitglieder (CDU/CSU: vier
Mitglieder, SPD: vier Mitglieder, FDP: ein Mitglied, DIE
LINKE.: ein Mitglied, BUNDNIS 90/DIE GRUNEN: ein
Mitglied) und eine entsprechende Anzahl von stellvertre-
tenden Mitgliedern angehéren.

Der Untersuchungsausschuss soll kldren,

ob im Geschdftsbereich des Bundesministeriums der
Finanzen (einschlieflich des Sonderfonds Finanzmarkt-
stabilisierung und der Bundesanstalt fiir Finanzdienst-
leistungsaufsicht — BaFin) und der Deutschen Bundes-
bank Erlasse, Weisungen, Fehleinschdtzungen, offentliche
Auperungen, Unterlassungen oder sonstige Handlungen zu
der Schieflage bei der Hypo Real Estate Holding AG (HRE)
beigetragen, diese verschdrft oder zu einer vermeidbaren
Hoherbelastung von Biirgerinnen und Biirgern in Form
der Ubernahme von Risiken im Zusammenhang mit dem
Garantierahmen des Bundes von derzeit 87 Mrd. Euro oder
in Form daraus erwartbarer Mehrbelastungen fiir den Bun-
deshaushalt gefiihrt haben.

Der Untersuchungsausschuss soll dabei insbesondere
auch kldren,

L ob die Strukturen (insbesondere die Kommunikations-
wege) zwischen dem Bundesministerium der Finanzen, der
Deutschen Bundesbank und der BaFin von Anfang des
Jahres 2007 bis Oktober 2008 geeignet waren, addquate
staatliche Reaktionen auf systemische Risiken bei der
HRE angemessen und unverziiglich sicherzustellen,

1. ob, inwieweit und seit wann die Bundesregierung,
insbesondere der Bundesminister der Finanzen, Peer
Steinbriick, iiber die Liquiditdtsprobleme der HRE infor-
miert war und damit zusammenhdngend,

1. seit wann und inwieweit das Bundesministerium der
Finanzen von der BaFin und der Deutschen Bundes-
bank iiber den potentiell nicht am Markt zu deckenden
Refinanzierungsbedarf der HRE bzw. ihrer Tochter
unterrichtet war, den die BaFin durch eigene oder von
der Deutschen Bundesbank durchgefiihrte Priifungen
festgestellt hat,

2. wem im Bundesministerium der Finanzen (Zwischen-)
Berichte der BaFin mit welchem Inhalt iiber die Prii-
fung der HRE und ihrer Téchter wann bekannt gewor-
den sind,

3. wie hoch der potentiell nicht am Markt zu deckende
Refinanzierungsbedarf der HRE darin beziffert wor-
den ist und welche Fakten iiber einen moglichen wei-
teren Stabilisierungsbedarf der HRE der Bundesregie-
rung und den Aufsichtsbehorden zu welchem Zeitpunkt
bekannt geworden sind,

4. welche Risiken die dffentliche Hand im Zusammen-
hang mit der HRE durch die bisher beschlossenen
Mafinahmen eingegangen ist sowie welche Zielsetzun-
gen und Motive bei den handelnden Personen hin-
sichtlich des dadurch vermiedenen voraussichtlichen
volkswirtschaftlichen Schadens vorlagen,
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5. ob Anspriiche aus der Abspaltung der HRE von der
Hypo Vereinsbank (vgl. dazu den Bérsenzulassungs-
prospekt der Hypo Real Estate Group fiir die kiinftige
Hypo Real Estate Holding AG vom 19. September
2003, S. 15 ff.) am 28. September 2008 verjihrt sind
und gegebenenfalls seit wann dies der Bundesregie-
rung, insbesondere dem Bundesministerium der
Finanzen, bekannt ist,

6. ob und inwieweit die drohende Verjihrung von An-
spriichen gegen die an der Abspaltung beteiligten
Rechtstriger oder Dritte bei der Vorbereitung und
Durchfiihrung der Verhandlungen zwischen dem Bun-
desminister der Finanzen, Peer Steinbriick, den Prdisi-
denten der Deutschen Bundesbank und der BaFin und
Vertretern des privaten Bankensektors tiber das Ret-
tungspaket vom 29. September/5. Oktober 2008 eine
Rolle gespielt hat,

7. welche Personen neben Beschdftigten des Bundes-
ministeriums der Finanzen bei der Vorbereitung und
Durchfiihrung der Verhandlungen teilgenommen ha-
ben und welche Ergebnisse mit diesen ausgehandelt
wurden,

8. was im Rahmen der Vorbereitung der Biirgschafts-
zusagen vom 29. September und 5. Oktober 2008
unternommen wurde, um auf eine Frist wahrende
Geltendmachung etwaiger Anspriiche gegeniiber den
an der Abspaltung beteiligten Rechtstrigern oder
Dritten hinzuwirken,

9. welche Griinde zu den Auferungen der Leitungsebene
des Bundesministeriums der Finanzen gefiihrt haben,
man wolle die HRE abwickeln, und welche Folgen
derartige Auferungen fiir die HRE und ihre Refinan-
zierungsbedingungen gehabt haben,

Il in Bezug auf die Einbeziehung von Finanzholdings in
die staatliche Finanzaufsicht,

1. welchen Inhalts die Gesprdche zwischen dem Bundes-
ministerium der Finanzen, dem Bundesministerium
der Justiz, der BaFin und der Deutschen Bundesbank
tiber die Vorschidge zur Beaufsichtigung von Finanz-
holdinggesellschaften Mitte 2007 waren und ob die
HRE Gegenstand dieser Gesprdiche war,

2. inwieweit und ggf. wann die Leitung des Bundesminis-
teriums der Finanzen, des Bundesministeriums der
Justiz, der BaFin und der Deutschen Bundesbank mit
diesem Sachverhalt befasst worden sind,

3. wann mit der Erarbeitung der dafiir erforderlichen
Rechtsgrundlagen begonnen worden ist und wes-
halb diese nicht vor 2008 abgeschlossen werden
konnten,

4. ob durch eine friihere Einbeziehung von Finanz-
holdings in die Bankenaufsicht die Schieflage der
HRE hdtte vermieden werden konnen,

IV in Bezug auf die Entstehung der HRE durch die
Abspaltung von der Hypo Vereinsbank (HVB) im Jahr
2003,

1. ob es im Vorfeld der Abspaltung bereits Beanstandun-
gen der betroffenen Geschdftsbereiche der HVB und
ihrer Tochter durch die staatliche Finanzaufsicht ge-
geben hat,

2. worauf sich diese Beanstandungen gegebenenfalls im
Einzelnen bezogen,

3. ob und wann das Bundesministerium der Finanzen
seinerzeit iiber solche Beanstandungen unterrichtet
worden ist.

2. Konstituierung des 2. Untersuchungs-
ausschusses

Der 2. Untersuchungsausschuss des 16. Deutschen Bun-
destages ist noch am 23. April 2009 unmittelbar nach
dem Einsetzungsbeschluss im Plenum durch den Présiden-
ten des Deutschen Bundestages, Dr. Norbert Lammert,
konstituiert worden.

Der Prisident dankte den Mitgliedern des Ausschusses
fiir die Bereitschaft, diese Aufgabe zu tibernehmen und
wiinschte dem Ausschuss eine erfolgreiche Arbeit.
Gleichzeitig wies er auf das Untersuchungsausschussge-
setz (PUAG) und die in diesem Untersuchungsausschuss
relevant werdenden Grundsétze und Regelungen zur Ver-
traulichkeit und Geheimhaltung hin. Durch das Untersu-
chungsausschussgesetz und die Geheimschutzordnung
des Deuschen Bundestages sollten die Beratungsmoglich-
keiten nicht eingegrenzt werden. Es solle vielmehr eine
solide Voraussetzung fiir die Beratungen sichergestellt
sein.

Insbesondere miisse gewéhrleistet sein, dass eingestuftes
Material von den Mitgliedern des Deutschen Bundestages
so behandelt werde, dass die Exekutive, die um die Vor-
lage solcher Unterlagen gebeten werde, keinen Anlass
habe, den Bundestag zuriickhaltend und unvollstindig zu
informieren.

3. Mitglieder des 2. Untersuchungs-
ausschusses

Die Fraktionen haben folgende Ausschussmitglieder be-
nannt:

CDU/CSU

Ordentliche Leo Dautzenberg

Mitglieder: Daniela Raab
Christan Hirte
Klaus-Peter Willsch

Stellvertretende Thomas Bareif3

Mitglieder: Manfred Kolbe

Dr. Wolfgang Gotzer
Christian Freiherr von Stetten
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SPD
Ordentliche Dr. Hans-Ulrich Kriiger
Mitglieder: Reinhard Schultz
Nina Hauer
Jorg-Otto Spiller
Stellvertretende Gabriele Frechen
Mitglieder: Dr. Matthias Miersch
Johannes Kahrs
Lydia Westrich
FDP
Ordentliches Dr. Volker Wissing
Mitglied:
Stellvertretendes Frank Schiffler
Mitglied:
DIE LINKE.
Ordentliches Dr. Axel Troost
Mitglied:
Stellvertretendes Roland Claus
Mitglied:
BUNDNIS 90/
DIE GRUNEN
Ordentliches Dr. Gerhard Schick
Mitglied: (nicht am 18. September 2009)
Cornelia Behm
(am 18. September 2009)
Stellvertretendes Wolfgang Wieland
Mitglied:

4. Vorsitz, stellvertretender Vorsitz sowie
Obleute und Berichterstattung

a) Ausschussvorsitz

Der 2. Untersuchungsausschuss hat in seiner konstituie-
renden Sitzung am 23. April 2009 den Abgeordneten
Dr. Hans-Ulrich Kriiger (SPD) zum Vorsitzenden und die
Abgeordnete Daniela Raab (CDU/CSU) zur stellvertre-
tenden Vorsitzenden bestimmt. Ein Vorschlag des Abge-
ordneten Dr. Axel Troost (DIE LINKE.), den stellvertre-
tenden Vorsitz aus den Reihen der Oppositionsfraktionen
zu besetzen, fand nach einem Hinweis auf § 12 der Ge-
schéftsordnung des Deutschen Bundestages (GO-BT) und
das bestehende Stdrkeverhiltnis der Fraktionen, das bei
der Besetzung des Vorsitzes und des stellvertretenden
Vorsitzes mangels abweichender Vereinbarung im Altes-
tenrat Beriicksichtigung finden miisse, keine Mehrheit.

Im weiteren Verlauf der Untersuchung verstindigte sich
der Ausschuss darauf, dass eine Vertretung der stellver-
tretenden Ausschussvorsitzenden Daniela Raab (CDU/
CSU) in dieser Eigenschaft durch das dienstilteste Mit-
glied der CDU/CSU-Fraktion im Ausschuss, den Abge-
ordneten Leo Dautzenberg, erfolgt.

b) Benennung der Obleute und Benennung
der Berichterstatter

Als Obleute fiir ihre Fraktionen wurden in der konstituie-
renden Sitzung benannt:

CDU/CSU
Leo Dautzenberg

SPD
Nina Hauer

FDP
Dr. Volker Wissing

DIE LINKE.
Dr. Axel Troost

BUNDNIS 90/DIE GRUNEN
Dr. Gerhard Schick

Fiir die Berichterstattung wurden von den Fraktionen vor-
geschlagen:

CDU/CSU
Klaus-Peter Willsch

SPD
Nina Hauer

FDP
Dr. Volker Wissing

DIE LINKE.
Dr. Axel Troost

BUNDNIS 90/DIE GRUNEN
Dr. Gerhard Schick

5. Benannte und erméachtigte Mitarbeiter
der Fraktionen

CDU/CSU

Rudolf Seiler
Volker Zimmermann
Claudia von Cossel
Dr. Christian Mayer
Axel Schlegtendal
Dr. Anne Deter

SPD

Christian Heyer

Dr. Tilman Hoppe
Obiageli Katchi
Judith Gléser
Charlotte Becker

Ali von Wangenheim
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FDP

Tim Heerhorst

Steffen Rutter

Philipp Iza Schilling
Tim Anselm Bremmer

DIE LINKE.
Jens Lehmann
Philipp Hersel
Raoul Didier

Barbara Klaus

BUNDNIS 90/DIE GRUNEN
Helmut Mangold

6. Beauftragte der Bundesregierung

Die nachfolgenden Beauftragten der Bundesregierung
wurden dem Ausschusssekretariat schriftlich angezeigt
und haben als Vertreter ihres Hauses an nichtéffentlichen
und 6ffentlichen Sitzungen teilgenommen.

Bundeskanzleramt:

Ministerialrat Torsten Akmann
Ministerialrat Wolfgang Kiekenbeck
Ministerialrat Dr. Christian Schleithoff
Oberregierungsrat Dr. Marcus Pleyer
Oberregieringsritin Anne-Katrin Wahl
Regierungsamtsfrau Nicole Knoner
Bundesministerium der Finanzen:
Ministerialrat Markus Becker
Regierungsdirektorin Dr. Kerstin Lohr
Regierungsdirektorin Susanne Rosenbaum
Staatsanwalt Simon Henrichs

Oberamtsrat Wilfried Etmann

Amtsritin Simone Uhlig
Bundesministerium der Justiz:
Ministerialrat Hans-Peter Schmieszeck
Richterin am Finanzgericht Andrea Debus
Oberamtsritin Ilona Huss
Bundesministerium fiir Wirtschaft und Technologie:
Mirja Becker

7. Vertreter der Deutschen Bundesbank

In seiner 2. Sitzung am 7. Mai 2009 hat der Untersu-
chungsausschuss auf Anfrage der Deutschen Bundesbank

zugestimmt, dass zur Begleitung der Arbeit des Untersu-
chungsausschusses Mitarbeiter zur Teilnahme an Sitzun-
gen benannt werden. Dabei wurde darauf hingewiesen,
dass im Unterschied zu den Beauftragten der Bundes-
regierung im Hinblick auf die Teilnahme an Sitzungen des
Ausschusses kein verfassungsrechtlicher Anspruch be-
stehe. Des Weiteren seien nur Personen zu benennen, die
von den bisher wahrgenommenen Aufgaben her keinerlei
Bezug zum Gegenstand des Untersuchungsauftrages ge-
habt hétten und auch nicht als Zeuge in Frage kimen.

An Sitzungen des Untersuchungsausschusses haben auf
dieser Grundlage Bundesbankdirektor Matthias Kempf
und Bundesbankdirektor Thomas Szewczyk teilgenom-
men.

In seiner 9. Sitzung am 18. Juni 2009 hat der Untersu-
chungsausschuss festgehalten, fiir den weiteren Verlauf
der Untersuchung bestehe die Notwendigkeit dieser be-
sonderen Begleitung durch die Deutsche Bundesbank
nicht mehr.

8. Sekretariat des 2. Untersuchungs-
ausschusses

Dem Sekretariat des 2. Untersuchungsausschusses gehor-
ten an:

Leiter: Ministerialrat Winfried Holz
Referent: Regierungsdirektor

Thomas Meyer
Referent: Regierungsdirektor

Jirgen Grabowski
Sachbearbeiter: Verwaltungsangestellter

Mario Schalla

1. Ausschuss-
sekretédrin:

Verwaltungsangestellte
Christiane Kahlert

2. Ausschuss- Steffi Sperber (bis 29. Juli 2009)

sekretérin: Denise Kayser (ab 29. Juli 2009)
Gepriifter Rechts-

kandidat: Moritz Miiller (ab 29. Juni 2009)
Studentische Markus Rackow (ab 25. Mai 2009)
Hilfskrafte: Hans Rosenbaum (ab 25. Mai 2009)

B. Sachnahe Parallelverfahren
l. Strafverfahren

Zeitgleich zur Arbeit des 2. Untersuchungsausschusses
ermittelte auch die Staatsanwaltschaft Miinchen I.

Das Ermittlungsverfahren der Staatsanwaltschaft Miin-
chen I umfasst Vorgénge in der HRE und ihren Tochterge-
sellschaften Hypo Real Estate Bank AG und DEPFA
Bank plc aus den Jahren 2007 und 2008. Als Beschul-
digte werden die Mitglieder des damaligen Vorstands so-
wie der damalige Aufsichtsratsvorsitzende der HRE ge-
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fuhrt. Die Tatvorwiirfe lassen sich in drei Bereiche
unterteilen:

Der erste Bereich umfasst den Tatvorwurf der Unrichti-
gen Darstellung gemdl § 400 Absatz 1 Nummer 1 des
Aktiengesetzes (AktG). Es besteht der Verdacht, dass
durch Aussagen in den Zwischenberichten der HRE vom
30. September 2007 und vom 30. Juni 2008 die Finanz-
und Ertragslage des Konzerns unrichtig dargestellt oder
zumindest verschleiert wurden. Weitere Priifungsgegen-
stinde sind in diesem Zusammenhang die Pressemittei-
lung der HRE vom 7. November 2007 sowie die Ad-hoc
Mitteilung vom 29. September 2008.

Der zweite Bereich betrifft den Tatvorwurf der Markt-
manipulation gemél § 38 Absatz 2, § 39 Absatz 2 Num-
mer 11 und § 20a Absatz 1 Nummer 1 WpHG. Priifungs-
gegenstand ist ein vom ehemaligen Finanzvorstand am
25. September 2008 gehaltener Vortrag auf der Banken-
konferenz German Investment Conference in Miinchen.
Dort soll der Beschuldigte die Refinanzierungsplattform
der DEPFA Bank plc als ,,anhaltend stabil“ bezeichnet so-
wie einen Liquiditatspuffer in Héhe von 33 Mrd. Euro an-
gegeben haben, obwohl bereits am 26. September 2008
die Verhandlungen {iber das erste Rettungspaket in Hohe
von schlieBlich 35 Mrd. Euro beginnen.

Der dritte und letzte Bereich betrifft den Tatvorwurf der
Untreue gemal § 266 des Strafgesetzbuches (StGB). Das
Refinanzierungsmodell der erst im Herbst 2007 erworbe-
nen DEPFA Bank plc war erheblich von der Fristentrans-
formation geprédgt. Der Refinanzierungsbedarf der DE-
PFA Bank plc wurde in erheblichem Umfang kurzfristig,
also mit Laufzeiten bis zu einem Jahr, gedeckt. Es liegen,
insbesondere auf Grundlage des Berichts der Deutschen
Bundesbank iiber die Priifung der Mindestanforderungen
an das Risikomanagement vom 24. Juni 2008, Anhalts-
punkte vor, dass der Vorstand der HRE Mingel im Risi-
komanagement der HRE und der DEPFA Bank plc nicht
abgestellt sowie eine Umstellung des Refinanzierungs-
modells pflichtwidrig unterlassen haben konnte.

Im Dezember 2008 wurden bei der Durchsuchung von
Privat- und Geschiftsriumen der Beschuldigten Ge-
schéftsunterlagen und EDV-Daten sichergestellt. Weitere
Unterlagen wurden beim Abschlusspriifer, der Wirt-
schaftspriifungsgesellschaft KPMG, beschafft. Die Deut-
sche Bundesbank in Miinchen stellte der Staatsanwalt-
schaft im Méarz 2009 eigene Unterlagen beziiglich der
Priifung der Mindestanforderungen an das Risikomanage-
ment zur Verfliigung.

Die Auswertung dieser Unterlagen obliegt dem Bayeri-
schen Landeskriminalamt (BLKA), mit dem die Staatsan-
waltschaft Miinchen I eng zusammenarbeitet. Im Zuge
des Ermittlungsverfahrens wurde die BLKA-Wirtschafts-
priifergruppe mit der Erstellung eines Sachverstindigen-
gutachtens zur Plausibilisierung der Geschiftsablaufe in
der HRE in den Jahren 2007 und 2008 beauftragt.

Nach Mitteilung der Staatsanwaltschaft Miinchen I wer-
den die Ermittlungstitigkeiten noch einige Monate dau-
ern, auch weil ein erheblicher Teil der Unterlagen aus-
schlieBlich in englischer Sprache existiert und gemal

§ 184 Satz 1 des Gerichtsverfassungsgesetzes (GVG) erst
Ubersetzungen angefertigt werden miissen.

Seit Mérz 2009 haben 22 Zeugenvernehmungen stattge-
funden. Unter den Zeugen waren sowohl Mitarbeiter von
der HRE als auch von der Wirtschaftspriifungsgesellschaft
KPMG. Seit Anfang Juli 2009 werden zudem Verantwortli-
che der Miinchner Hauptverwaltung der Deutschen Bun-
desbank als Zeugen zu der Priifung der Mindestanforde-
rungen an das Risikomanagement vernommen.

Von den Beschuldigten hat sich bislang ein ehemaliges
Vorstandsmitglied aussagebereit gezeigt. Fiir September
2009 sind zwei weitere Vernehmungen von Beschuldig-
ten geplant, die sich bereit erklért haben auszusagen. Die
iibrigen Beschuldigten machen zurzeit von ihrem Aussa-
geverweigerungsrecht Gebrauch.

Il. Zivilverfahren

Nach Pressemitteilungen sind beim Landgericht Miin-
chen iiber 50 Klagen auf Schadensersatz gegen die HRE
anhingig. Unter den Kldgern befinden sich sowohl Ein-
zelpersonen als auch Kapitalanlagegesellschaften. Es
wird der Vorwurf erhoben, dass die HRE zu spét auf Be-
lastungen durch die Finanzkrise hingewiesen habe und
dadurch beim Kauf von Aktien der HRE zu viel Geld be-
zahlt und durch den Kurssturz ein hoher finanzieller
Schaden erlitten worden sei. Nach Medienberichten habe
die HRE moglicherweise seit Ende 2007 durch interne
Berechnungen von Belastungen durch die US-Finanz-
krise gewusst, die Anleger aber erst am 15. Januar 2008
in einer Ad-hoc Meldung iiber Abschreibungen in Hoéhe
von 390 Mio. Euro informiert.

Bisher sei einem Anleger bei Landgericht Miinchen be-
reits im Juni 2009 rund 4 000 Euro Schadensersatz fiir
Kursverluste zugesprochen worden, wobei das Urteil
noch nicht rechtskréftig sei, da die HRE Revision einge-
legt habe.

Um die Prozessflut bewéltigen zu kénnen, wird nach Me-
dienberichten von einem Klédgervertreter angestrebt, eine
Art Sammelklage durchzufiihren. Die Moglichkeit hierzu
ergebe sich aus dem Kapitalanleger-Musterverfahrensge-
setz. Danach miisste das Landgericht den Fall, wenn min-
destens zehn entsprechende Antrige vorliegen, an das
Oberlandesgericht Miinchen weiterleiten und die Grund-
satzfragen dort vorab entscheiden lassen.

Des Weiteren habe nach Medienberichten im Mérz 2009
das Landgericht Miinchen bestitigt, dass eine Feststel-
lungsklage des ehemaligen HRE-Vorstandsvorsitzenden
Georg Funke eingegangen sei. Dieser verlange, dass sein
Vertrag bis zum reguldren Ablauf im September 2013
weiter gelte und seine Pensionsanspriiche aufrechterhal-
ten blieben.

lll. Sonstige Verfahren

Zur Vorbereitung der Durchsetzung von etwaigen Scha-
densersatzanspriichen der HRE gegen ehemalige Vorstands-
mitglieder der HRE haben vor dem Hintergrund des Einsat-
zes von Garantien des Bundes in Hohe von fast 90 Mrd.
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Euro und einem Anteil des Bundes an der HRE von 90 Pro-
zent die Fraktionen der CDU/CSU und SPD mit Antrag
vom 1. Juli 2009 (Bundestagsdrucksache 16/13619) bean-
tragt:

,,Der Bundestag wolle beschlieffen:
der Deutsche Bundestag fordert die Bundesregierung auf,

1. das Bestehen von Schadensersatzanspriichen der
Hypo Real Estate Holding AG gegen ehemalige Vor-
standsmitglieder des Unternehmens zu priifen und

2. auf der Hauptversammlung der Hypo Real Estate
Holding AG am 13. und 14. August 2009 fiir den in
der Einladung zur Hauptversammlung vorgelegten
Beschlussvorschlag des Aufsichtsrates zur Durchfiih-
rung eine aktienrechtlichen Sonderpriifung als Grund-
lage fiir die Priifung etwaiger Schadensersatzan-
spriiche gegen ehemalige Vorstandsmitglieder zu
stimmen. “

Der Antrag wurde in der 231. Sitzung des Deutschen
Bundestages am 3. Juli 2009 angenommen, nachdem zu-
vor ein Anderungsantrag der Fraktion der FDP (Bundes-
tagsdrucksache 1613620), der zusitzlich eine Aufarbei-
tung von Versdumnissen der Bundesregierung forderte,
abgelehnt worden war.

C. \Verlauf des Untersuchungsverfahrens

. Beschliisse und Absprachen zum
Verfahren

Bereits unmittelbar nach der Konstituierung beriet der
2. Untersuchungsausschuss zehn Vorschldge zu Verfahrens-
beschliissen, die das Vorgehen fiir die weiteren Ausschuss-
sitzungen regeln. Hinsichtlich der Verfahrensbeschliisse
Nummer 1, 2, 3, 4, 6, 9 und 10 bestand Einvernehmen;
die Verfahrensbeschliisse Nummer 5, 7 und 8 wurden mit
den Stimmen der Mitglieder der Koalitionsfraktionen der
CDU/CSU und SPD gegen die Stimmen der Mitglieder
der Oppositionsfraktionen beschlossesen. Im Einzelnen
wurden die folgenden Beschliisse gefasst:

1. Beschluss 1

., Protokollierung der Ausschusssitzungen
(zu § 11 des Untersuchungsausschussgesetzes)

Die Protokollierung der Sitzungen des 2. Untersuchungs-
ausschusses gemdf3 § 11 des Untersuchungsausschussge-
setzes wird wie folgt durchgefiihrt:

1. Alle éffentlichen und nichtoffentlichen Sitzungen, die
der Beweiserhebung oder sonstiger Informationsbe-
schaffung des Ausschusses dienen, sind stenografisch
aufzunehmen.

2. Alle nichtdffentlichen Beratungen werden in einem
durch das Sekretariat zu fertigenden Kurzprotokoll
(wesentliche Zusammenfassung) festgehalten. Der
Untersuchungsausschuss behdlt sich vor, in Ausnah-
mefdllen (auf Antrag eines Viertels der Ausschussmit-
glieder) auch die stenografische Protokollierung einer
nichtdffentlichen Beratungssitzung zu verlangen.

2. Beschluss 2

,, Verteilung von Ausschussdrucksachen, Beweis-
beschliissen und Ausschussmaterialien

I Grundsatz der Verteilung von Ausschussdrucksachen,
Beweisbeschliissen und sonstigen Ausschussmateria-
lien

Ausschussdrucksachen, Beweisbeschliisse und Aus-
schussmaterialien (MAT A, MAT B und MAT C) sind
durch das Sekretariat des 2. Untersuchungsausschus-
ses zu verteilen an:

1. Ordentliche und stellvertretende Mitglieder

2. Benannte Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter der
Fraktionen

3. Beauftragte der Bundesregierung und des Bundes-
rates

Die Materialien werden wie folgt bezeichnet:

— MAT A sind Antworten auf Beweisbeschliisse
(Beiziehungsbeschliisse).

— MAT B sind Beweismaterialien, die nicht auf-
grund eines Beweisbeschlusses, sondern aufgrund
freiwilliger Zusendung eingehen.

— MAT C sind Materialien, die Bezug zum Untersu-
chungsaufirag haben, aber nicht die zu untersu-
chenden Vorginge dokumentieren, wie Verwal-
tungsentscheidungen in vergleichbaren Fillen,
allgemeine Dienstanweisungen u. d., die nicht
aufgrund von Beweisbeschliissen eingehen.

1. Verteilung umfangreicher Ausschussmaterialien

MAT A, B und C mit einem Umfang von 101 bis 1000
Seiten werden lediglich in je vier Exemplaren an die
Fraktionen der CDU/CSU und SPD sowie in je zwei
Exemplaren an die Fraktionen FDP, DIE LINKE. und
BUNDNIS 90/DIE GRUNEN verteilt. Bei dariiber hi-
nausgehendem Umfang erhalten alle Fraktionen je ein
Exemplar. Bei besonders groffem Umfang wird von
einer Verteilung abgesehen und stattdessen ein Exem-
plar im Ausschusssekretariat zur Verfiigung gestellt,
in Zweifelsfillen verstindigen sich der Vorsitzende
und die Obleute. Das Anschreiben der abgebenden
Stelle wird in jedem Fall gemdf3 Verteiler in Ziffer I
versandt. *

3. Beschluss 3
,, Behandlung der Ausschussprotokolle
1. Protokolle nichtéffentlicher Sitzungen

1. Protokolle nichtoffentlicher Sitzungen erhalten die
Mitglieder und die stellvertretenden Mitglieder des
Untersuchungsausschusses, die benannten Mitar-
beiterinnen und Mitarbeiter der Fraktionen sowie
die Beauftragten der Bundesregierung und des Bun-
desrates.

2. Dritte haben grundsdtzlich kein Recht auf Einsicht-
nahme in Protokolle nichtéffentlicher Sitzungen und
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folglich auch nicht darauf, dass ihnen Kopien sol-
cher Protokolle iiberlassen werden. Eine Ausnahme
besteht nur gegeniiber Behérden, wenn der Unter-
suchungsausschuss entschieden hat, Amtshilfe zu
leisten.

I1. Protokolle dffentlicher Sitzungen

1. Protokolle offentlicher Sitzungen erhalten der unter
Punkt 1.1 genannte Personenkreis, dariiber hinaus
auf Antrag auch Behdérden, wenn der Untersu-
chungsausschuss entschieden hat, Amtshilfe zu leis-
ten.

2. Einem Dritten soll Einsicht in die Protokolle ge-
wihrt werden, wenn er ein berechtigtes Interesse
nachweist. Dies kann auch dadurch geschehen, dass
eine Kopie zur Verfiigung gestellt wird. Der Vorsit-
zende entscheidet iiber die Einsicht. Er sieht auch
bei Vorliegen eines berechtigten Interesses von der
Gewdhrung von Einsicht ausnahmsweise ab, wenn
Anhaltspunkte dafiir vorliegen, dass der Ausschuss
ein Einsichtsrecht verneinen wiirde. Die Absicht ei-
ner ablehnenden Entscheidung trégt der Vorsitzende
im Obleutegesprdch vor. In diesem Fall ist eine Ent-
scheidung des Ausschusses herbeizufiihren.

1II. Protokolle VS-VERTRAULICH oder héher eingestuf-
ter Sitzungen

Ist das Protokoll iiber die Aussage eines Zeugen VS-
VERTRAULICH oder héher eingestuft, so ist dem
Zeugen Gelegenheit zu geben, dies in der Geheim-
schutzstelle des Deutschen Bundestages einzusehen.
Eine Kopie erhdlt er nicht.

4, Beschluss 4

., Verzicht auf Verlesung von Schriftstiicken
(zu § 31 des Untersuchungsausschussgesetzes)

Gemdf} § 31 Absatz 2 des Untersuchungsausschussgeset-
zes wird auf die Verlesung von Protokollen und Schrifistii-
cken verzichtet, soweit diese vom Ausschusssekretariat
allen Mitgliedern des Untersuchungsausschusses zugdang-
lich gemacht worden sind. *

5. Beschluss 5
,, Verpflichtung zur Geheimhaltung

1. Die Mitglieder des 2. Untersuchungsausschusses sind
aufgrund des Untersuchungsausschussgesetzes, der
Geheimschutzordnung des Deutschen Bundestages,
ggf- ergdnzt um Beschliisse des 2. Untersuchungsaus-
schusses in Verbindung mit § 353b Absatz 2 Nummer 1
des Strafgesetzbuches, zur Geheimhaltung derjenigen
Tatsachen und Einschdtzungen verpflichtet, die ihnen
durch Ubermittlung der von amtlichen Stellen als VS-
VERTRAULICH bzw. VERTRAULICH und héher ein-
gestuften Unterlagen bekannt werden.

2. Diese Geheimhaltungsverpflichtung erstreckt sich
auch auf solche Tatsachen und Einschdtzungen, die
aufgrund von Unterlagen bekannt werden, deren VS-

Einstufung bzw. Behandlung als VS-VERTRAULICH
oder hoher sowie als VERTRAULICH oder hoher
durch den Untersuchungsausschuss selbst veranlasst
oder durch den Vorsitzenden unter Beriicksichtigung
der Entscheidung des Bundesverfassungsgerichts vom
17. Juli 1984 (BVerfGE 67, S. 100 [f.) zur Wahrung des
Grundrechtsschutzes (Betriebs- und Geschidiftsgeheim-
nisse, Steuergeheimnisse und informationelles Selbst-
bestimmungsrecht) vorgenommen wird.

3. Die Geheimhaltungsverpflichtung entfdillt, wenn und
soweit die aktenfiihrende Stelle bzw. der Untersu-
chungsausschuss die FEinstufung als VS-VERTRAU-
LICH und héher bzw. die Behandlung als VERTRAU-
LICH und héher aufhebt.

4. Im Ubrigen gilt die Geheimschutzordnung des Deut-
schen Bundestages.

5. Antrdge, deren Inhalt moglicherweise geheimhal-
tungsbediirftig ist, sollen in der Geheimschutzstelle
des Deutschen Bundestages hinterlegt werden. Uber
die Hinterlegung soll der Antragsteller das Ausschuss-
sekretariat unterrichten.

6. Beschluss 6

,, Verteilung von Verschlusssachen
(zu § 16 Absatz 1 des Untersuchungsausschussgesetzes)

1. Grundsatz der Verteilung von zugeleiteten Verschluss-
sachen

Von den fiir den 2. Untersuchungsausschuss in der
Geheimschutzstelle des Deutschen Bundestages ein-
gehenden VS-VERTRAULICH oder GEHEIM einge-
stuften Beweismaterialien sind Ausfertigungen herzu-
stellen und zwar fiir

1. die Fraktionen im Ausschuss je zwei,

2. das Sekretariat zugleich fiir den Vorsitzenden und
die stellvertretende Vorsitzende je eine.

Den Mitgliedern der Fraktionen sowie deren benann-
ten Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern, die zum Um-
gang mit Verschlusssachen ermdchtigt und zur Ge-
heimhaltung formlich verpflichtet sind, werden auf
Wunsch die jeweiligen Exemplare ausgehdndigt.

Der Geheimschutzbeauftragte des Deutschen Bundes-
tages wird aufgefordert, den Mitgliedern und den Mit-
arbeiterinnen und Mitarbeitern der Fraktionen in
Réumen, die von diesen bestimmt werden, Verwahrge-
lasse zur Aufbewahrung der Ausfertigung zur Verfii-
gung zu stellen und unverziiglich die gegebenenfalls
weiteren notwendigen technischen Sicherungsmayfs-
nahmen zu treffen.

1I. Verteilung der vom Untersuchungsausschuss einge-
stuften Verschlusssachen

Fiir die vom 2. Untersuchungsausschuss selbst VS-
VERTRAULICH, VERTRAULICH gem. § 2a GSO,
GEHEIM, GEHEIM gem. § 2a GSO oder ggf
STRENG GEHEIM eingestuften Unterlagen und Pro-
tokolle gilt Ziffer 1. entsprechend.



Drucksache 16/14000

—28 —

Deutscher Bundestag — 16. Wahlperiode

111 Verteilung von ,, VS-Nur fiir den Dienstgebrauch* ein-
gestuften Unterlagen

,, VS-NfD “-eingestufte Unterlagen werden verteilt und
behandelt gemdf3 Beschluss 2 zum Verfahren in Ver-
bindung mit der Geheimschutzordnung des Deutschen
Bundestages. “

a) Erstellung von Verschlusssachen fiir das
Sekretariat

Gemal Ziffer 1. des genannten Verfahrensbeschlusses 6
konnen von den in der Geheimschutzstelle eingehenden
VS-VERTRAULICH oder GEHEIM eingestuften Be-
weismaterialien dem Sekretariat jeweils eine Ausferti-
gung fiir den Vorsitzenden und die stellvertretende Vorsit-
zende zugeleitet werden.

Im Verlauf der Untersuchung hat sich gezeigt, dass es fiir
eine ordnungsgeméfle Vorbereitung und Durchfithrung
der Untersuchung und Vorbereitung der Ausschusssitzun-
gen notwendig ist, jeweils eine weitere Ausfertigung ein-
gestufter Beweismaterialien, die ausschlieBlich dem
Sekretariat zur Verfligung steht, zu erstellen. Die Ausfer-
tigungen fiir den Vorsitzenden und die stellvertretende
Vorsitzende wurden auf Anforderung jeweils diesen di-
rekt zugeleitet.

Ab dem 25. Mai 2009 wurde jeweils eine zuséitzliche
Ausfertigung von der Geheimschutzstelle fiir das Sekreta-
riat bereitgestellt.

b) Verteilung von umfangreichen
Verschlusssachen

Aufgrund des groBen Umfanges etlicher eingestufter Be-
weismaterialien — im Einzelfall teilweise mehrere Tau-
send Seiten umfassend — hat sich der Untersuchungsaus-
schuss in seiner 9. Sitzung am 18. Juni 2009 fiir diese
Fille einvernehmlich darauf verstdndigt, von einer Her-
stellung von Ausfertigungen sowie einer Verteilung ent-
sprechender Beweismaterialien im Ganzen abzusehen
und zunichst den Zugangsberechtigten Einsicht in der
Geheimschutzstelle zu gewdhren. Anschlieend kdnnen
die Fraktionen dem Sekretariat gegeniiber mitteilen, wel-
che Teile der Beweismaterialen durch die Geheimschutz-
stelle gemdl3 Verfahrensbeschluss 6 ausgefertigt werden
sollen.

7. Beschluss 7
., Fragerecht bei der Beweiserhebung

Das Fragerecht bei der Vernehmung von Zeugen und
Sachverstindigen nach § 24 Absatz 5 und § 28 Absatz 1
des Untersuchungsausschussgesetzes wird unter Zugrun-
delegung der Geschdftsordnung des Deutschen Bundes-
tages und der parlamentarischen Praxis bei der Ausge-
staltung von Aussprachen im Plenum wie folgt gestaltet:

Die Vernehmung zur Sache wird in zwei Abschnitte auf-
getelilt:

1. Im ersten Abschnitt stellt zundchst der Vorsitzende,
nachdem dem Zeugen Gelegenheit zur Stellungnahme
gegeben wurde, weitere Fragen zur Aufkldrung und
Vervollstindigung der Aussage sowie zur Erfor-
schung des Grundes, auf dem das Wissen des Zeugen
beruht.

2. Der zweite Abschnitt besteht aus einzelnen Befra-
gungsrunden gemdf} den im Plenum zugrunde geleg-
ten Aussprachen entsprechend der ,, Berliner Stunde “.
Bei der Reihenfolge der Fraktionen innerhalb der Be-
fragungsrunden sind dabei die Fraktionsstirke und
der Grundsatz von Rede und Gegenrede zu bertick-
sichtigen. Fiir die Bemessung des Zeitanteils der
Fraktionen innerhalb der Befragungsrunden wird die
Verteilung der Redezeiten im Plenum angewendet.

2.1 In der ersten Befragungsrunde beginnt die Fraktion
der FDP. Daran schliefst sich die Befragung der an-
deren Fraktionen in der Reihenfolge CDU/CSU, DIE
LINKE., SPD, BUNDNIS 90/DIE GRUNEN an.
Wurde die Befragung im ersten Abschnitt durch die
stellvertretende Vorsitzende durchgefiihrt, wechselt
die Reihenfolge der Befragung zwischen den Fraktio-
nen der CDU/CSU und SPD entsprechend. Die Ge-
samtdauer der Befragung in der ersten Befragungs-
runde des zweiten Abschnitts soll zwei Stunden nicht
tiberschreiten. In der zweiten Befragungsrunde be-
ginnt die Fraktion der SPD, gefolgt von der Fraktion
der FDP, der Fraktion der CDU/CSU und den Frak-
tionen DIE LINKE. und BUNDNIS 90/DIE GRUNEN.
Wurde die Befragung im ersten Abschnitt durch die
stellvertretende Vorsitzende durchgefiihrt, wechselt
auch in der zweiten Befragungsrunde die Reihenfolge
der Befragung zwischen den Fraktionen der CDU/
CSU und SPD. Diese Reihenfolge gilt auch fiir wei-
tere vereinbarte Fragerunden.

2.2 Das Fragerecht im zweiten Abschnitt wird von den
Berichterstatterinnen und Berichterstattern ausge-
tibt. Diese konnen das ihnen zustehende Fragerecht
an ein ordentliches Mitglied oder auch an ein stell-
vertretendes Ausschussmitglied ihrer Fraktion weiter-
geben. Dieses darf trotz der Anwesenheit der ordentli-
chen Ausschussmitglieder derselben Fraktion das
Fragerecht ausiiben.

3 Bei Sachverstindigenanhérungen und informatori-
schen Anhorungen wird entsprechenden vorstehenden
Regelungen verfahren. *

8. Beschluss 8
., Behandlung von Beweisantrigen

Zur ordnungsgemdf3en Vorbereitung der Beratungssitzun-
gen werden Beweisantrdge nur dann in einer Beratungs-
sitzung behandelt, wenn sie schriftlich bis zum Donners-
tag der Vorwoche, 10.00 Uhr, im Sekretariat des
2. Untersuchungsausschusses eingegangen sind. Von die-
ser Frist kann einvernehmlich abgewichen werden.
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9. Beschluss 9

,, Zutritt von Fraktionsmitarbeiterinnen und -mitarbeitern
(zu § 12 Absatz 2 des Untersuchungsausschussgesetzes)

Den benannten Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern der
Fraktionen sowie dem benannten persénlichen Mitarbei-
ter des Vorsitzenden wird Zutritt zu den nichtdffentlichen
Beratungssitzungen und — soweit die persénlichen Vo-
raussetzungen vorliegen — auch zu VS-eingestuften Sit-
zungen gewdhrt.

10. Beschluss 10
., Mitteilungen aus nichtdffentlichen Sitzungen

Der Vorsitzende wird gemdf3 § 12 Absatz 3 des Untersu-
chungsausschussgesetzes dazu ermdichtigt, die Offentlich-
keit iiber die in nichtoffentlicher Beratungssitzung gefass-
ten Beschliisse und Terminierungen des Ausschusses zu
informieren. Hiervon unberiihrt bleibt das Recht der iibri-
gen Ausschussmitglieder, ihre Position hierzu dffentlich
zu duflern.

Il Verfahrensbeschliisse zum Umgang
mit Aktenmaterial nach Abschluss
der Untersuchungstatigkeit

In seiner abschlieBenden Sitzung am 18. September 2009
fasste der Ausschuss mit den Stimmen der Mitglieder der
Koalitionsfraktionen gegen die Stimmern der Mitglieder
der Oppositionsfraktionen zum Verbleib des im Laufe des
Verfahrens entstandenen Aktenmaterials die folgenden
weiteren Verfahrensbeschliisse:

1. Beschluss 11

,,Behandlung der Protokolle und Ausschussmaterialien
nach Vorlage des Berichts gemdf3 § 33 Abs. 3 PUAG an
den Deutschen Bundestag

1. Protokolle

Der Untersuchungsausschuss empfiehlt nach Il. Nr. 2
der Richtlinien gemdfp § 73 Abs. 3 GO-BT:

1. Protokolle dffentlicher Sitzungen einschliefslich der
Korrekturen/Ergdnzungen der Zeugen und Anhér-
personen werden auf elektronischem Datentrdger
dem Sachstandsbericht beigefiigt und kénnen von
jedem eingesehen bzw. Kopien angefordert werden.
Dies gilt auch fiir Stenografische Protokolle nichtdf-
fentlicher Zeugenvernehmungen, die nachtrdglich
zur Verdffentlichung freigegeben worden sind. Aus-
genommen davon sind beigefiigte Dokumente Drit-
ter.

2. VS-NfD, VERTRAULICH, VS-VERTRAULICH und
hoher eingestufte Protokolle werden nach der Ge-
heimschutzordnung des Deutschen Bundestages be-
handelt.

3. Protokolle iiber Beratungssitzungen werden mit
dem Vermerk , Nur zur dienstlichen Verwendung "
versehen.

11 Im Ausschuss entstandene sowie fiir den Ausschuss er-
stellte Materialien

1. Im Untersuchungsausschuss entstandene Materialien
(Ausschussdrucksachen, Ausschussbeschliisse, Gut-
achten, sonstige Ausarbeitungen, Verzeichnisse und
Ubersichten) sowie dem Ausschuss iiberlassene Mate-
rialien, Gutachten, Stellungnahmen, Ausarbeitungen
und Berichte, die von anderer Seite fiir den Ausschuss
erstellt worden sind, sind wie die unter 1.3. erwdhnten
Protokolle zu behandeln, soweit sie nicht im Bericht
oder seinem Anhang aufgenommen wurden.

2. Dies gilt nicht fiir Materialien mit der Kennzeich-
nung VS-NfD, VERTRAULICH, VS-VERTRAU-
LICH oder héher. Diese sind nach der Geheim-
schutzordnung des Deutschen Bundestages zu
behandeln.

3. Bei den unter 1. genannten Materialien, die nach
der Zweckbestimmung des Verfassers auch der Of-
fentlichkeit zugdnglich gemacht werden kénnen, ist
eine Einsichtnahme im Rahmen der fiir das Archiv
des Deutschen Bundestages geltenden Regelungen
maoglich.

1II. Geschiftsakten

Die nach der Richtlinie fiir die Anbietung und Abgabe
von Unterlagen an das Parlamentsarchiv aufzube-
wahrenden Geschdftsakten des Ausschusses werden
ebenfalls mit dem Vermerk ,, Nur zur dienstlichen Ver-
wendung ““ versehen.

1V, Beweismaterialien

Die zu Beweiszwecken beigezogenen Materialien An-
derer (MAT A) und die ohne Beiziehungsbeschluss
tiberlassenen Beweismaterialien (MAT B) werden
nach Vorlage des Berichts gemdf; § 33 Abs. 3 PUAG
an die herausgebenden Stellen zuriickgegeben. Aus-
genommen hiervon sind Kopien bzw. Ausfertigungen
von Beweismaterialien, die als Dokumente dem Be-
richt oder Teilen des Berichts beigefiigt sind.

Im Ubrigen werden die vom Ausschuss gefertigten
Kopien vernichtet, es sei denn, die herausgebenden
Stellen widersprechen. Die Vernichtung ist in einem
Protokoll festzuhalten.

2. Beschluss 12

., Riickgabe von Beweismaterialien und Mehrausferti-
gungen von Protokollen, die den Mitgliedern des 2. Un-
tersuchungsausschusses und den benannten Mitarbeite-
rinnen und Mitarbeitern der Fraktionen sowie der
Bundesregierung zur Verfiigung gestellt wurden

1. Die an die Mitglieder des 2. Untersuchungsausschus-
ses und die benannten Mitarbeiterinnen und Mitarbei-
ter der Fraktionen sowie der Bundesregierung verteil-
ten Kopien der offenen und VS-NfD eingestuften
Beweismaterialien (MAT A, B und C) sowie die davon
gezogenen weiteren Kopien sind nach Vorlage des Be-
richts gemdfs § 33 Abs. 3 PUAG an den Deutschen
Bundestag dem Ausschusssekretariat zum Zwecke der
Vernichtung zuzuleiten.
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2. Die dem Sekretariat zuriickgegebenen Unterlagen
sind von diesem zu vernichten. Die Durchfiihrung die-
ser Vernichtung ist vom Sekretariat in einem Protokoll
festzuhalten.

3. Die von der Geheimregistratur fiir die Mitglieder des
2. Untersuchungsausschusses und die benannten Mit-
arbeiterinnen und Mitarbeiter der Fraktionen verteil-
ten Kopien der VERTRAULICH, VS-VERTRAULICH
oder GEHEIM eingestuften Beweismaterialien sowie
die Mehrausfertigungen der VS-VERTRAULICH oder
GEHEIM eingestuften Protokolle des 2. Untersu-
chungsausschusses sind nach Vorlage des Berichts ge-
mdf3 § 33 Abs. 3 PUAG der Geheimregistratur zum
Zwecke der Vernichtung zuzuleiten.

lll. Vorbereitung der Beweiserhebung
1. Obleutebesprechungen

Zur Vorbereitung der Entscheidungsfindung haben sich
die Obleutebesprechungen in den stindigen Ausschiissen
des Deutschen Bundestages bewéhrt. Aus diesem Grund
hat der Vorsitzende des 2. Untersuchungsausschusses zur
Vorbereitung der Ausschusssitzungen und zur allgemei-
nen Abstimmung der Ausschussarbeit regelméfig Obleu-
tebesprechungen am Vortag der Ausschusssitzungen
durchgefiihrt. Diese Besprechungsrunden sind zwar nicht
von der Geschiftsordnung des Bundestages vorgesehen
und damit auch keine Gremien mit Beschlusskompetenz.
Allerdings erleichtern sie Vereinbarungen unter den Frak-
tionen und damit die Arbeit im Ausschuss generell. Zu-
dem wird das begrenzte Zeitbudget des Untersuchungs-
ausschusses entlastet, wenn die Ldsung schwieriger
Verfahrens- und Sachfragen auferhalb der Sitzung vorbe-
reitet wird.

Neben dem Vorsitzenden und seiner Stellvertreterin nah-
men an diesen informellen Besprechungen Mitarbeiterin-
nen und Mitarbeiter der Fraktionen und des Ausschussse-
kretariates teil.

2, Strukturierung der Beweisaufnahme

In den ersten Sitzungen des Untersuchungsausschusses
zeichnete sich ab, dass der Schwerpunkt der Untersu-
chung zundchst auf den Komplex, der die Priifung der
DEPFA Bank plc umfasst, gelegt wird. Danach sollte
schwerpunktmifBig der Komplex ,,Abspaltung der Hypo
Real Estate” untersucht werden und abschlieend die
Umstdnde im Zusammenhang mit der Entstehung der
Rettungspakete im September und Oktober 2008 im Vor-
dergrund der Untersuchung stehen.

Im Rahmen dieser Schwerpunktsetzungen sollten trotz
des durch das Ende der Legislaturperiode vorgegebenen
engen Zeitrahmens alle Aspekte des Untersuchungsauf-
trages beleuchtet werden: Die Untersuchung der Ursa-
chen der Schieflage der HRE, die Ausgestaltung und Nut-
zung der Kommunikationswege zwischen dem BMF, der
Deutschen Bundesbank und der BaFin, die durchgefiihr-
ten Priifungen der Bundesbank, die Bankenaufsicht durch
die BaFin und die Bundesbank, die Umstidnde der Einbe-

ziehung von Finanzholdings in die staatliche Finanzauf-
sicht sowie die Hintergriinde, die Durchfithrung und Fol-
gen der Abspaltung der HRE von der HypoVereinsbank
sowie die Hintergriinde und Auswirkungen der geschniir-
ten Rettungspakete.

Dariiber hinaus bestand Einvernehmen, hinsichtlich der
Untersuchung der Priifung der DEPFA Bank plc zunéchst
die Priifer der Deutschen Bundesbank, dann die zustindi-
gen Mitarbeiter der BaFin und im Anschluss daran die zu-
stindigen Mitarbeiter des BMF als Zeugen zu vernehmen.

Daneben wurde Einvernehmen dariiber erzielt, die politi-
schen Verantwortungstriger am Ende der Untersuchung
als Zeugen zu vernehmen.

3. Terminierung

a) Festlegung der regelmaRigen
Sitzungstage

Beziiglich der Terminierung bestand wahrend der konsti-
tuierenden Sitzung am 23. April 2009 Einigkeit dariiber,
den Donnerstag einer Sitzungswoche zum Sitzungstag
des Ausschusses zu bestimmen. Die erforderliche Dauer-
genehmigung des Prisidenten des Deutschen Bundesta-
ges wurde daraufhin beantragt und erteilt.

b)  Antrag auf Durchfiihrung einer
Sondersitzung am Tag nach der
Konstituierung

Uber die Durchfiihrung einer Sondersitzung bestand in
der 1. Sitzung am 23. April 2009 Uneinigkeit. Die Mit-
glieder der Oppositionsfraktionen legten in dieser ersten
Sitzung unmittelbar im Anschluss an die Konstituierung
insgesamt 51 Beweisantrdge vor. Gleichzeitig beantrag-
ten sie die Durchfithrung einer Sondersitzung am Folge-
tag — Freitag, 24. April 2009 —, um in dieser Sitzung iiber
die eingebrachten Antrige zu beraten und zu einer Ent-
scheidung zu kommen. Begriindet wurde dieser Vor-
schlag, den stellvertretend fiir die Oppositionsfraktionen,
der Abgeordnete Dr. Volker Wissing (FDP) vortrug, da-
mit, dass der Ausschuss mdglichst ziigig seine Arbeit auf-
nehmen solle. Die Abgeordneten Dr. Gehard Schick
(BUNDNIS 90/DIE GRUNEN) und Dr. Axel Troost (DIE
LINKE) schlossen sich dem Antrag an, am néchsten Tag
eine Sondersitzung durchzufiihren. Der Abgeordnete Dr.
Axel Troost (DIE LINKE) wies darauf hin, dass gerade in
der Anfangsphase keine Zeit verloren werden solle und
die Zusammenstellung der Unterlagen Zeit in Anspruch
nehme.

Der Vorsitzende wies diesen Antrag, eine Sondersitzung
durchzufiihren, zuriick. Geméal Beschluss 8 zum Verfah-
ren sei vorgesehen, Beweisantrdge wegen des Erforder-
nisses einer ordnungsgemédBen Vorbereitung nur dann in
einer Beratungssitzung zu behandeln, wenn sie schriftlich
bis zum Donnerstag der Vorwoche, 10:00 Uhr, im Se-
kretariat des 2. Untersuchungsausschusses eingegangen
seien. Von dieser Frist konne einvernehmlich abgewichen
werden. Der Vorsitzende verwies darauf, dass im Unter-
suchungsausschussverfahren nicht auf Zuruf gearbeitet
werde, sondern dass die Antrdge auch rechtlich gepriift
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werden miissten. Dariiber hinaus sollten die Koalitions-
fraktionen die Moglichkeiten haben, gegebenenfalls die
Beweisantrdge mit eigenen Antrégen zu ergénzen.

Gegen eine Sondersitzung wurde von Seiten der Koali-
tionsparteien vorgebracht, dass die Beweisantrdge bis
zum néchsten Tag nicht angemessen zu priifen seien.

Nachdem der Ausschuss mit den Stimmen der Koalitions-
fraktionen gegen die Stimmen der Oppositionsfraktionen
den Antrag, am ndchsten Tag eine Sondersitzung durch-
zufiihren, abgelehnt hatte, erkldarte der Abgeordnete
Dr. Volker Wissing, dass der Ausschuss nach § 8 Absatz 2
PUAG soeben die Durchfiihrung einer Sondersitzung be-
schlossen habe. Der Vorsitzende widersprach dieser Aus-
sage.

Der Abgeordnete Dr. Volker Wissing (FDP) wies darauf
hin, dass der Vorsitzende zur Einberufung der Sitzung
verpflichtet sei, da diese von einem Viertel der Mitglieder
des Untersuchungsausschusses unter Angabe der Tages-
ordnung verlangt worden sei. Der Vorsitzende entgegnet,
dass die Durchfithrung einer Sondersitzung abgelehnt
worden sei.

In der Obleutebesprechung am 24. April 2009 wieder-
holte der Abgeordnete Dr. Volker Wissing (FDP) seine
Bedenken beziiglich der Auslegung von § 8 Absatz 2
PUAG im Zusammenhang mit der abgelehnten Sondersit-
zung. Nach seiner Ansicht verletze die Ablehnung die
Minderheitenrechte aus § 8 Absatz 2 PUAG. Weiter argu-
mentierte er, dass § 8 Absatz 2 PUAG ins Leere gehe,
wenn dieser Paragraph sich nur auf ohnehin stattfindende
Sitzungen beziehe. Nach § 8 Absatz 2 PUAG sei der Vor-
sitzende zur Einberufung einer Sitzung zum nédchstmogli-
chen Termin innerhalb des Zeitplanes verpflichtet, wenn
dies von einem Viertel der Mitglieder des Untersuchungs-
ausschusses unter Angabe der Tagesordnung verlangt
werde. Vorliegend werde genau das von den Oppositions-
parteien verlangt.

§ 8 PUAG regelt die Rechte der Minderheiten in einem
Untersuchungsausschuss im Zusammenhang mit der Be-
antragung von Sondersitzungen des Untersuchungsaus-
schusses.

Der Fachbereich Parlamentsrecht hatte zu Teilen dieser
Thematik dazu bereits am 27. Mai 2009 eine Anfrage des
Abgeordneten Dr. Axel Troost (DIE LINKE.) und am
4. Mai 2009 eine des Abgeordneten Dr. Volker Wissing
(FDP) beantwortet (Dokumente Nummer 1 und Nummer 2).

Aufgrund einer Bitte des Vorsitzenden hat der Fachbe-
reich zu zentralen Fragestellungen zu § 8 PUAG mit Ak-
tenvermerk vom 2. Juni 2009 umfassend Stellung genom-
men (MAT C 4, Dokument Nummer 3).

Zunichst klarte der Fachbereich wie die Verpflichtung
des Vorsitzenden eines Untersuchungsausschusses nach
§ 8 Absatz 2 PUAG auszulegen sei, eine Sitzung zum
,nachstmoglichen Zeitpunkt innerhalb des Zeitplanes®
einzuberufen,

Gemil § 8 Absatz 2 PUAG ist der Vorsitzende eines Un-
tersuchungsausschusses dazu verpflichtet, zum néchst-
moglichen Termin innerhalb des Zeitplanes eine Aus-
schusssitzung einzuberufen, wenn dies von einem Viertel

der Mitglieder unter Angabe der Tagesordnung verlangt
werde.

Die Vorschrift sei eng an § 60 GO-BT angelehnt, der die
Einberufung von Sitzungen der standigen Ausschiisse re-
gele. Als das Untersuchungsausschussgesetz kodifiziert
wurde, ging man davon aus, dass die Geschéftsordnung
des Deutschen Bundestages, sofern das Grundgesetz oder
das Untersuchungsausschussgesetz nichts anderes vor-
schreiben, ebenso anwendbar bleibt wie Auslegungsent-
scheidungen gemil § 127 GO-BT (Bundestagsdruck-
sache 14/5790, S. 13). Stehen also keine Besonderheiten des
parlamentarischen Untersuchungsausschussrechts entgegen,
konne auf die Kommentierung zu § 60 GO-BT sowie auf die
hierzu ergangenen Auslegungsentscheidungen des Ge-
schiftsordnungsausschusses zuriickgegriffen werden.

Nach der bestehenden Praxis des Bundestages seien ge-
méal § 6 Absatz 2 Satz 2 1. V. m. § 60 Absatz 1 GO-BT fiir
die stdndigen Ausschiisse, aber auch fiir die Untersu-
chungsausschiisse, im Rahmen des Zeitplanes in regulé-
ren Sitzungswochen folgende Tagungsmoglichkeiten vor-
gesehen:

Mittwoch (Ausschusssitzungstage) ganztigig mit der
MaBgabe, dass Ausschusssitzungen parallel zur Regie-
rungsbefragung und zur Fragestunde grundsitzlich mog-
lich seien. Gegebenenfalls miisse aber auf ein Interesse
von Ausschussmitgliedern Riicksicht genommen wer-
den, die als Fragesteller (zeitweise) an der Befragung der
Bundesregierung bzw. der Fragestunde im Plenum teil-
nehmen wollen. Ausschusssitzungen parallel zu Aktuel-
len Stunden seien grundsétzlich moglich, es sei denn, das
Thema der Aktuellen Stunde falle in die federfiihrende
Zustindigkeit des betreffenden Ausschusses.

Donnerstag und Freitag (Plenarsitzungstage) jeweils vor
und nach der Plenarsitzung. Montag und Dienstag einer
Sitzungswoche ldgen also grundsétzlich auferhalb des
Zeitplanes. Das treffe auch auf Plenarsitzungszeiten am
Donnerstag und Freitag zu.

Der vom 16. Deutschen Bundestag eingesetzte 2. Unter-
suchungsausschuss tage regelméfig donnerstags in Sit-
zungswochen parallel zum Plenum. Grundlage hierfiir sei
eine vom Présidenten, gestiitzt auf § 60 Absatz 3 GO-BT,
erteilte Dauergenehmigung, die auf der Grundlage eines
einstimmigen Beschlusses des Ausschusses eingeholt
werde.

Der ,,ndchstmogliche Zeitpunkt innerhalb des Zeitplanes*
konne zunachst in dem Zeitraum zwischen zwei reguléren
Sitzungsterminen eines Ausschusses liegen. Als ,,ndchst-
moglicher Zeitpunkt“ komme demnach nur der Freitag
der laufenden Sitzungswoche (vor bzw. nach dem Ple-
num) bzw. der Mittwoch (ganztdgig) der folgenden Sit-
zungswoche in Betracht, da der Untersuchungsausschuss
regelmiBig nur donnerstags in Sitzungswochen tage. Die
Beantragung einer Sitzung fiir einen Termin, der nach der
nichsten regulidren Ausschusssitzung liege, sei nicht
moglich, da § 8 Absatz 2 PUAG nicht dazu dienen kénne,
iiber die durch die Dauergenehmigung erteilten Sitzungen
hinaus weitere Sitzungen im Voraus erzwingen zu kon-
nen.
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Zudem beziehe sich die Einberufungsverpflichtung des
Vorsitzenden dem Wortlaut der Vorschrift nach auf den
,hachstmoglichen®, d.h. auf den néchsten verfahrens-
technisch tatsdchlich durchfithrbaren Termin fiir eine Sit-
zung.

Der Vorsitzende miisse also unter Beriicksichtigung der
angegebenen Tagesordnung und mit Blick auf die Be-
schlussfahigkeit des Ausschusses priifen, ob zu der Sit-
zung noch ordnungsgemal eingeladen und die Sitzung
selbst noch ordnungsgemal vorbereitet und durchgefiihrt
werden konne. Dabei konnen auch Verfahrensbeschliisse,
die der ordnungsgemaiflen Vorbereitung der Beratungssit-
zungen dienen, wie etwa zur Behandlung von Beweisan-
tragen, Beriicksichtigung finden.

Das aus § 8 Absatz 2 PUAG resultierende Minderheits-
recht umfasse nur die Einberufung zu einer Sitzung. Es
beinhalte nicht die Pflicht des Ausschusses, diese Sitzung
auf der Grundlage von den Antragstellern benannten Ta-
gesordnung durchzufiihren. So gelte fiir Untersuchungs-
ausschiisse ebenso § 61 Absatz 2 GO-BT, wonach (mehr-
heitlich) jederzeit Punkte einer laufenden Tagesordnung
abgesetzt werden konnen, sofern hierdurch nicht im Ein-
zelfall das Minderheitsrecht auf Erhebung der beantrag-
ten Beweise vereitelt werden solle.

Auch eine Verstindigung gemall § 17 Absatz 3 PUAG
liber die Reihenfolge der Zeugenvernechmungen sowie die
erforderliche Anwendung des sogenannten ,Reillver-
schlussverfahrens” bei fehlgeschlagener Verstdndigung
besagen noch nichts dariiber, zu welchem Termin die an-
stehenden Zeugenvernehmungen durchzufiihren seien.

Als Zweites stellt sich die Frage, ob der Vorsitzende ins-
besondere dazu verpflichtet sei, dem Verlangen nach ei-
ner Sitzung am néchsten Tag — einem Plenarsitzungstag —
zu entsprechen.

Die Frage ziele darauf, ob der Vorsitzende geméal § 8 Ab-
satz 2 PUAG dazu verpflichtet sei, auch kurzfristig eine
Sitzung innerhalb des Zeitplanes (also an Plenarsitzungs-
tagen auBlerhalb der Plenarzeiten) einzuberufen. Eine
kurzfristige Einberufung sei nicht von vornherein ausge-
schlossen, sie stehe aber unter dem eben beschriebenen
Vorbehalt, dass zu der Sitzung noch ordnungsgemalf ein-
geladen und die Sitzung selbst ordnungsgeméil vorberei-
tet und durchgefiihrt werden konne. Sofern in der bean-
tragten Sitzung eine Beweisaufnahme durchgefiihrt
werden solle, sei insbesondere darauf zu achten, dass
auch eine rechtzeitige Ladung von Zeugen und Sachver-
stindigen bzw. eine Beibringung von Beweismitteln
moglich sei.

In welcher Form zu Ausschusssitzungen nach Mafigabe
des § 60 Absatz 1 GO-BT bzw. § 8 Absatz 1 PUAG zu
Ausschusssitzungen einzuladen sei, schreibe weder die
Geschéftsordnung noch das PUAG ausdriicklich vor.
Zwar sehe § 61 Absatz 1 Satz 2 GO-BT vor, dass die Ta-
gesordnung den Ausschussmitgliedern in der Regel drei
Tage vor der Sitzung zugeleitet werden solle, hiervon
konne jedoch in Ausnahmefillen bei besonderer Eil-
bediirftigkeit abgewichen werden. Davon gehe auch der
Geschiftsordnungsausschuss in seiner Auslegungsent-

scheidung 16/03 vom 19. Oktober 2006 implizit aus,
wenn er genauere Maligaben fiir die Art und Weise auf-
stelle wie Ausschusssitzungen einzuberufen sind, wenn
die Einberufung iiberraschend oder kurzfristig erfolgen
solle. Aufgrund des Zeitpunkts der Einberufung, des Sit-
zungstermins, der einzusetzenden Mitteilungsform und
der zu erwartenden Erreichbarkeit sowie ggf. bekannter
Ausschusspraktiken miisse nach der Auslegungsentschei-
dung im Ergebnis sichergestellt sein, dass moglichst alle
Ausschussmitglieder Kenntnis erhalten.

Desweiteren beantwortete der Fachbereich Parlaments-
recht die Frage, wie die festgelegten Fristen, etwa fiir die
Antragsberatung, bei der Bestimmung des nichstmdgli-
chen Zeitpunks zu beriicksichtigen seien.

Weder das Untersuchungsausschussgesetz noch die Ge-
schéftsordnung des Deutschen Bundestages kennen Frist-
regelungen fiir das Ausschussverfahren wie sie hier in
dem Verfahrensbeschluss zur Behandlung von Beweisan-
trigen festgelegt worden seien; sie schlossen sie aber
auch nicht aus. Von daher sei der Vorsitzende eines Aus-
schusses bei der Frage, welcher Zeitpunkt als ,,ndchst-
moglicher Termin® in Betracht komme, an einen derarti-
gen Verfahrensbeschluss gebunden.

Die Frage, ob der Vorsitzende zur Einberufung einer Sit-
zung am Mittwoch einer Sitzungswoche verpflichtet sei,
wenn der Ausschuss sich mit Genehmigung des Prisiden-
ten auf den Donnerstag als Sitzungstag verstindigt habe,
wurde folgendermaflen beantwortet:

Grundlage fiir den Donnerstag als reguliren Sitzungstag
des Untersuchungsausschusses sei eine vom Prasidenten
nach § 60 Absatz 3 GO-BT erteilte Dauergenechmigung,
die aufgrund eines einstimmigen Beschlusses des Aus-
schusses eingeholt werde. Durch die vom Présidenten des
Bundestages erteilte Dauergenehmigung wird die Aus-
schussminderheit nicht daran gehindert, von dem ihr nach
§ 8 Absatz 2 PUAG zustehenden Recht Gebrauch zu ma-
chen. Da der Mittwoch einer Sitzungswoche innerhalb
des Zeitplanes liege, sei der Vorsitzende auf Verlangen ei-
nes Viertels der Mitglieder des Untersuchungsausschus-
ses zur Einberufung verpflichtet, wenn es sich im Einzel-
fall um den nichstmdglichen Termin handelt.

Sollte der Vorsitzende zur Einberufung verpflichtet sein,
ist fraglich ob die Mehrheit dann ihre Zustimmung zu
dem Sitzungstermin am Donnerstag zurtickziehen kann.

Der Prisident des Bundestages habe aufgrund eines ein-
stimmigen Beschlusses des Ausschusses die Dauergeneh-
migung fir Sondersitzungen aufBerhalb des Zeitplans
nach § 60 Absatz 3 GO-BT erteilt. Wiirde die Mehrheit
im Ausschuss ihre Zustimmung zu dem Donnerstag als
Sitzungstermin zuriickziehen, wire dies als Antrag auf
Aufhebung des urspriinglich gefassten Beschlusses zu in-
terpretieren. Sollte der Antrag angenommen werden,
wire der Genehmigung des Prisidenten die fiir seine Ent-
scheidung erforderliche Grundlage entzogen. Es wiirde
dann bis auf weiteres mangels anderweitiger Regelungen
fiir den Untersuchungsausschuss der fiir alle Ausschiisse
geltende Zeitplan gelten, wie er unter der ersten Frage be-
schrieben worden sei.
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Beziiglich der Zeugenvernehmung wurde die Frage be-
antwortet, ob auf der Grundlage des § 8 Absatz 2 PUAG
die Fortsetzung einer Zeugenvernehmung zur Beweiser-
hebung an deren Folgetag im Anschluss an die Plenarsit-
zung verlangt werden konne.

Zu trennen sei zundchst zwischen dem Verlangen auf Ein-
berufung und der anschlieBenden Durchfithrung der Sit-
zung (vgl. im Einzelnen dazu Antwort zu Frage 1).

Da die mdgliche Sitzung am Folgetag nach der Plenarsit-
zung erfolgen soll, handele es sich um einen Termin in-
nerhalb des Zeitplans. Der Vorsitzende sei deshalb bei
entsprechendem Verlangen eines Viertels der Mitglieder
des Untersuchungsausschusses zur Einberufung ver-
pflichtet. Dabei habe er die bei kurzfristigen Einberufun-
gen bereits oben unter Punkt 2. beschriebenen Gesichts-
punkte zu beriicksichtigen. So konnte es im Einzelfall
von Bedeutung sein, ob die Zeugen priasent bzw. fiir den
Folgetag tiberhaupt erreichbar sind.

Fraglich war auch, ob auf der Grundlage des § 8 Absatz 3
PUAG mit Genehmigung des Présidenten die Fortsetzung
einer Zeugenvernehmung zur Beweiserhebung an deren
Folgetag wihrend der Plenarsitzung verlangt werden
konne.

Ebenso wie bei § 60 Absatz 3 GO-BT sei auch bei § 8
Absatz 3 PUAG anerkannt, dass der Président nach
pflichtgeméfBem Ermessen tiber die Erteilung der Geneh-
migung entscheide. Dabei beriicksichtige er die Belange
des Parlaments, insbesondere das Interesse an einer mog-
lichst unbeeintrichtigten Abwicklung der parlamentari-
schen Arbeit im Plenum, in Ausschiissen, Fraktionen und
sonstigen parlamentarischen Gremien. Die Ausiibung des
Minderheitsrechts, die Einberufung einer Ausschusssit-
zung auflerhalb des Zeitplans zu verlangen, fithre hier
nicht zu einer Bindung des Présidenten und einem An-
spruch auf Genehmigung der verlangten Sitzung; gebun-
den sei vielmehr der Ausschussvorsitzende, wenn der
Prisident die Sitzung genehmigt habe (vgl. Auslegungs-
entscheidung des Geschéftsordnungsausschusses vom
25. September 1997).

Bei seiner Entscheidung beriicksichtige der Prasident ne-
ben anderen Gesichtspunkten, wie ablehnenden Stellung-
nahmen mehrerer oder groBer Fraktionen und Fragen der
praktischen Durchfiihrbarkeit, auch die terminlichen
Ziele zur Erledigung eines Untersuchungsauftrags und
die Natur des Minderheitsrechts bei der Abwégung der
fir und gegen eine Sondersitzung sprechenden Um-
stinde, wie es die Gesetzesbegriindung zu § 8 Absatz 3
PUAG (Bundestagsdrucksache 14/5790, S. 14) vorsehe.

Entscheidend werden daher neben den Stellungnahmen
der anderen Fraktionen die Gegebenheiten des Einzelfal-
les sein (z. B. der Verlauf der Untersuchung und der noch
vorhandene Zeitrahmen).

c) Sondersitzungen auBerhalb der
Sitzungswochen

In seiner 3. Sitzung vom 14. Mai 2009 ist der Ausschuss
einvernehmlich {ibereingekommen, fiir Zeugenverneh-

mungen neben den bereits beschlossenen Sitzungen — je-
weils donnerstags in den Sitzungswochen — eine weitere
Sitzung am Donnerstag, den 4. Juni 2009, durchzufiihren.
Weiter hat der Ausschuss einvernehmlich beschlossen:

,Fiir den Fall, dass Ausschusssitzungen aufserhalb des
Zeitplans beantragt werden, beschliefit der Ausschuss,
dass diese am 28., 29. und 30. Juli, am 18., 19. und
20. August sowie am 10. September 2009 stattfinden.

Wihrend die Sitzungen im Juli und August wie im Be-
schluss benannt und vom Présidenten genehmigt durch-
gefiihrt wurden, verzichtete der Ausschuss im Rahmen
seiner Festlegungen zur Beendigung des Untersuchungs-
verfahrens auf die Moglichkeit der Einberufung einer Sit-
zung am 10. September 2009.

Dariiber hinaus wurde der Vorsitzende in diesem Zusam-
menhang gemal § 72 GO-BT einstimmig zur Durchfiih-
rung einer schriftlichen Abstimmung nach folgenden
MaBgaben erméchtigt:

,,Zu Beweisantrdgen, die nach Sitzungen am 28., 29. und
30. Juli, bis Montag, den 3. August, 10:00 Uhr bzw. nach
Sitzungen am 18., 19. und 20. August bis Montag, den
24. August, 10:00 Uhr beim Ausschusssekretariat einge-
hen, lddt das Sekretariat fiir Dienstag, den 4. August, bzw.
Dienstag, den 25. August, die benannten Mitarbeiterin-
nen und Mitarbeiter der Fraktionen zu einer Erorterung
der Zuldssigkeit und Praktikabilitit der Formulierungen
ein. Die Besprechungsergebnisse leiten die Mitarbeiterin-
nen und Mitarbeiter der Fraktionen der antragstellenden
Mitglieder diesen zu. Diese erkldren gegeniiber dem Se-
kretariat bis Donnerstag, den 6. August, bzw. bis Don-
nerstag, den 27. August, jeweils 10:00 Uhr, ob der Antrag
aufrechterhalten oder in welcher Form er zur Abstim-
mung gestellt wird. Die so gefundenen Antrdge leitet der
Vorsitzende den Mitgliedern zur schriftlichen Abstim-
mung mit einer Frist bis Montag, den 10. August, bzw.
Montag, den 31. August, zu. Dabei wird zundchst iiber die
Zuldssigkeit abgestimmt, soweit diese seitens einer Frak-
tion bestritten wird.

Durch diesen Beschluss sollte sichergestellt werden, dass
nach der Vernehmung von Zeugen in den Sondersitzun-
gen am 28., 29. und 30. Juli 2009 bzw. am 18., 19. und
20. August 2009 auf der Grundlage von neu gewonnenen
Erkenntnisses weiterhin trotz des engen zeitlichen Rah-
mens fiir die Erstellung des Sachstandsberichtes kurzfris-
tig neue Beweise erhoben und entsprechende Beweisbe-
schliisse gefasst werden konnen.

IV. Beweiserhebung durch Beiziehung von
Akten, Berichten, Protokollen und
sonstigen Unterlagen

1. Herkunft des Beweismaterials

Der Ausschuss erhielt Unterlagen von folgenden Stellen
bzw. Personen:

— Bundeskanzleramt
— Bundesministerium fiir Finanzen

— Bundesministerium der Justiz
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— Bundesministerium fiir Wirtschaft und Technologie
— Bundesministerium fiir Arbeit und Soziales
— Deutsche Bundesbank

— Bayerisches Staatsministerium fiir Finanzen
— Bayerische Landesbank

— Leitender Oberstaatsanwalt Miinchen I

— Europdische Investitionsbank

— Hypo Real Estate Holding AG

— HypoVereinsbank

— Bundesverband deutscher Banken

— Kaurt F. Viermetz

— Prisident des Amtsgerichts Miinchen

— Rechtsanwilte Kreuzer, Pfister & Girshausen

— Rechtsanwaltskanzlei Lohberger & Leipold

2, Ermittlungsakten der Staatsanwaltschaft

In seiner 2. Sitzung am 7. Mai 2009 beschloss der Unter-
suchungsausschuss mit dem Beweisbeschluss 4 Sachstands-
berichte und Ermittlungsakten zum Ermittlungsverfahren
der Staatsanwaltschaft Miinchen I anzufordern.

Der Anspruch des Untersuchungsausschusses auf Akten-
herausgabe ergibt sich aus § 18 Absatz 1 PUAG. Danach
sind Behorden zur Herausgabe verpflichtet.

Die Staatsanwaltschaft Miinchen I hatte Ermittlungen we-
gen Marktmanipulation gegen Organmitglieder sowie
Mitarbeiter der HRE aufgenommen (siehe hierzu auch
Punkt B ,,Sachnahe Parallelverfahren®).

Mit Schreiben vom 19. Mai 2009 verweigerte die Staats-
anwaltschaft Miinchen I die Herausgabe der Akten und
begriindete dies damit, dass sie die Akten zur Fortfithrung
der Ermittlungen bendtige. Die Ermittlungen wiirden mit
Nachdruck vorangetrieben werden, so dass der Akten-
inhalt durch anfallende Vernehmungen und Berichte iiber
Auswertungen fortlaufend zu ergénzen sei.

Weiter wiirden in den Akten Verfahrensgegenstiande {iber-
priift, die noch nicht 6ffentlich geworden und auch den
Beschuldigten und ihren Verteidigern nicht bekannt seien,
so dass ein erhdhtes Geheimhaltungsbediirfnis bestehe.

Angesichts des Umfangs der sichergestellten Beweismit-
tel und des Umstandes, dass viele schriftliche Unterlagen
erst aus dem Englischen libersetzt werden miissten, seien
diese noch nicht aktenméBig erfasst.

SchlieBlich hdtten die durchgefiihrten Ermittlungen noch
nicht vollstdndig in die Akten Eingang gefunden, Analy-
sen und Auswertungen dauerten weiter an und kénnten
nicht schriftlich niedergelegt werden.

Mit Schreiben vom 26. Juni 2009 wies der Vorsitzende
den Leitenden Oberstaatsanwalt der Staatsanwaltschaft
Miinchen I darauf hin, dass der Beweisbeschluss auf die

Aktenbeiziehung, soweit dies rechtlich zuldssig ist, be-
schrénkt sei, aber neben den Ermittlungsakten auch Sach-
standsberichte zu dem Ermittlungsverfahren umfasse.
Aus diesem Grund forderte er eine neuerliche Uberprii-
fung der Anforderung des Untersuchungsausschusses so-
wie dem Ausschuss soweit moglich Sachstandsberichte
zur Verfligung zu stellen. Auflerdem erklérte der Vorsit-
zende, dass fiir Unterlagen mit erhdhtem Geheimhal-
tungsbediirfnis die Moglichkeit der Gewihrleistung des
Geheimschutzes nach §§ 15, 16 PUAG bestehe.

Als weitere Reaktion auf die Stellungnahme der Staatsan-
waltschaft Miinchen I fasste der Untersuchungsausschuss
in seiner 12. Sitzung am 2. Juli 2009 den Beweisbe-
schluss 114. Danach sollten die die Ermittlungen leiten-
den Staatsanwilte der Staatsanwaltschaft Miinchen I als
Zeugen vernommen werden.

Auf der Grundlage dieses Beweisbeschlusses wurde der
Leitende Oberstaatsanwalt der Staatsanwaltschaft Miin-
chen I, Manfred Nétzel, am 3. Juli 2009 gebeten, dem
Ausschuss die ermittelnden Staatsanwélte zu benennen.
Er teilte daraufhin am 9. Juli 2009 telefonisch mit, dass er
dem Untersuchungsausschuss als Zeuge zur Verfiigung
stehe. Einen Sachstandsbericht stellte der Leitende Ober-
staatswalt Manfred No6tzel dem Ausschuss 23. Juli 2009
schriflich zur Verfiigung.

3. Umfang der Aktenvorlage

Von den insgesamt 125 Beweisbeschliissen des Aus-
schusses bezogen sich 90 auf die Beiziehung oder Her-
ausgabe von Akten oder anderen Beweismaterialien. Auf
deren Grundlage wurden etwa 300 Aktenordner mit Be-
weismaterial mit einem Umfang von etwa 60 000 Blatt
vorgelegt und vom Untersuchungsausschuss gesichtet
und ausgewertet.

70 Beweisbeschliisse bezogen sich auf die Vorlage von
Beweismitteln durch die Bundesregierung und Behdrden
des Bundes sowie Anstalten des dffentlichen Rechts. Zu
62 Beweisbeschliissen wurden gemal § 18 Absatz 2
Satz 3 PUAG Erkldrungen iiber die Vollstédndigkeit der
vorgelegten Beweismittel abgegeben, wobei im Hinblick
auf 18 Beweisbeschliisse entsprechende Erklarungen ein-
zelner Adressaten noch ausstehen.

Die mit den Beweisbeschliissen angeforderten Unterlagen
betrafen zum iiberwiegenden Teil Materialien, die mit
Hinweis auf zu schiitzende Betriebs- und Geschifts-
geheimnissse mit einem Geheimschutzgrad versehen wa-
ren.

Dabei mussten die angeforderten Unterlagen nach Aus-
kunft von Beauftragten der Bundesregierung teilweise
,Blatt fiir Blatt“ dahingehend tberpriift werden, ob im
konkreten Fall eine Einstufung angezeigt ist oder die Un-
terlagen nur nach Schwirzung geheimhaltungsbediirftiger
Passagen, insbesondere mit Drittbezug, dem Untersu-
chungsausschuss zuginglich gemacht werden kdnnen.

Durch diese UberpriifungsmaBnahmen kam es zu Verzo-
gerungen bei der Aktenvorlage. Zu einzelnen Beweisbe-
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schliissen wurden die jeweils vorzulegenden Unterlagen
in mehreren Teillieferungen iibersandt. Dariliber hinaus
wurden angeforderte Unterlagen oder Teile dieser Unter-
lagen kurzfristig vor Sitzungsterminen zur Zeugenver-
nehmung vorgelegt. Aufgrund des grolen Umfanges an
angeforderten Beweisunterlagen sollten die Unterlagen,
die fiir eine bestimmte Zeugenvernehmung relevant wa-
ren, bevorzugt iiberpriift und rechtzeitig vor der entspre-
chenden Zeugenvernechmung zur Verfligung gestellt wer-
den.

4. Nichtvorlage von angeforderten
Beweisunterlagen

Von Seiten der Bundesregierung wurde mehrfach als Re-
aktion auf die Anforderung von Beweisunterlagen auf der
Grundlage von entsprechenden Beweisbeschliissen in
Ubersendungsschreiben darauf hingewiesen, dass nicht
alle angeforderten Unterlagen vorgelegt werden konnten.

Im Einzelnen wurde dies wie folgt begriindet:

., (-..) Bei der Zusammenstellung der Unterlagen waren
die Grenzen des Beweiserhebungsrechts zu beriicksichti-
gen. Ausgesondert bzw. unkenntlich gemacht wurden Vor-
gdnge, die nicht vom Untersuchungsgegenstand erfasst
sind oder z. B. dem Kernbereich der exekutiven Eigenver-
antwortung zuzurechnen sind. Entsprechende Hinweise
sind in den Inhaltsverzeichnissen, die jedem Aktenordner
vorangestellt worden sind, verzeichnet. (...)" (MAT A 65,
Anschreiben, Dokument Nummer 4)

Nach der Entscheidung des Bundesverfassungsgerichtes
vom 17. Juni 2009 (Az.: 2 BvE 3/07) zum 1. Untersu-
chungsausschuss, die insbesondere Bezug nimmt auf die
Vorlagepraxis von Beweisunterlagen, teilte der Vorsit-
zende mit Schreiben vom 29. Juli 2009 dem Chef des
Kanzleramtes Bundesminister Dr. Thomas de Maiziere
mit, dass der Ausschuss davon ausgehe, dass die Ent-
scheidung auch Auswirkungen auf die Aktenvorlage an
den 2. Untersuchungsausschuss habe.

Das Bundesverfassungsgericht hatte in seiner Entschei-
dung darauf hingewiesen, dass ein pauschaler Hinweis
auf die Betroffenheit des Kernbereichs der Exekutive
bzw. des Staatswohls nicht ausreiche, die Aktenvorlage
abzulehnen. Notwendig sei eine Begriindung, die die kon-
krete Abwigung zwischen dem parlamentarischen Infor-
mationsinteresse und dem Recht auf Vertraulichkeit bein-
halte.

Deshalb wies der Vorsitzende in seinem Schreiben darauf
hin, dass er die Ausschussmitglieder darum gebeten habe,
Schriftstiicke, die bisher unter dem pauschalen Hinweis
auf den Kernbereich der exekutiven Eigenverantwortung
nicht vorgelegt worden seien, deren Vorlage aber von ei-
nem Mitglied des Ausschusses als erforderlich angesehen
werde, benannt werden sollten, damit die Moglichkeit der
Vorlage nochmals gepriift werden kdnne. Ein bereits vor-
liegendes entsprechendes Anforderungsschreiben vom
27. Juli 2009 wurde als Anlage mitgesandt.

Die Mitglieder der Oppositionsfraktionen wiesen in die-
sem Zusammenhang mit Schreiben vom 10. August 2009
darauf hin, dass die von thnen mit Schreiben vom 27. Juli
2009 im Hinblick auf den Beschluss des Bundesverfas-
sungsgerichts vom 17. Juni 2009 (Az. 2 BvE 3/07) ange-
forderten Schriftstiicke, die wegen angeblicher Betroffen-
heit des Kernbereichts exekutiver Eigenverantwortung
bisher vorenthalten worden seien, noch nicht vorldgen.
Sie forderten die Bundesregierung auf, diese nunmehr bis
zum 14. August 2009 vorzulegen oder in verfassungskon-
former Weise zu begriinden, weshalb die Bundesregie-
rung diese Aktenteile zuriickhalte.

Am 14. August 2009 wurden von der Bundesregierung
unter Bezugnahme auf die konkrete Anforderung von zu-
vor nicht vorgelegten Beweismaterialien vom 27. Juli
2009 samtliche in der Anlage des Anforderungsschrei-
bens aufgefiihrten Schriftstiicke vorgelegt.

V. Beweiserhebung durch Vernehmung von
Zeugen und Sachverstdndigen

Im Laufe des Untersuchungsverfahrens wurden auf der
Basis von entsprechenden Beweisantrigen insgesamt
34 Beweisbeschliisse zur Vernehmung von Zeugen ge-
fasst. Auf dieser Grundlage wurden 38 Zeugen vom Un-
tersuchungsausschuss vernommen. Damit wurde bis auf
eine Ausnahme allen Beweisantridgen auf Zeugenverneh-
mung stattgegeben. Abgelehnt wurde der Beweisantrag
des Abgeordenten Dr. Gerhard Schick (BUNDNIS 90/
DIE GRUNEN) vom 30. Juli 2009 zur Vernehmung der
Bundeskanzlerin, dem sich der Abgeordnete Dr. Axel
Troost (DIE LINKE.) angeschlossen hatte. Die Ableh-
nung des Antrages erfolgte mit den Stimmen der Mitglie-
der der Koalitionsfraktionen gegen die Stimmen der Mit-
glieder der Fraktionen BUNDNIS 90/DIE GRUNEN und
DIE LINKE. bei Stimmenthaltung des Mitgliedes der
Fraktion der FDP.

Zur Vernehmung der Zeugen wurden insgesamt 12 Aus-
schusssitzungen durchgefiihrt. Davon fanden 7 Sitzungen
jeweils als Sondersitzung auBerhalb der Sitzungswochen
statt.

1. Reihenfolge der Zeugenvernehmung

Die Festlegung der Reihenfolge der Zeugenvernehmungen
erfolgte im Wesentlichen im Hinblick auf alle Sitzungs-
termine einvernehmlich, wobei vor dem Hintergrund der
oft kurzfristig erforderlichen Terminidnderungen auch von
Zeugen vorgebrachte Verhinderungsgriinde Beriicksichti-
gung fanden und Vernehmungstermine entsprechend ge-
wihlt wurden.

Hinsichtlich der Ausgestaltung des Zeugenprogramms
besteht fiir die Ausschussminderheit auf der Grundlage
von § 17 Absatz 2 PUAG das Recht, im Rahmen zuléssi-
ger Beweisantrdge Beweis durch Zeugenvernehmung zu
erheben. Die Festlegung der Reihenfolge der Zeugenver-
nehmungen ist hingegen nicht als Minderheitenrecht aus-
gestaltet, sondern richtet sich nach § 17 Absatz 3 Satz 1
PUAG, wonach eine moglichst einvernehmliche Festle-
gung durch den Ausschuss erfolgen soll.
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2. Bericksichtigung noch nicht benannter 4. Formeller Abschluss der
Zeugen Zeugenvernehmungen

In der 12. Sitzung des Untersuchungsausschusses am
2. Juli 2009 hat der Ausschuss unter Punkt I. auf der Aus-
schussdrucksache 118 (neu) — Terminierung der Zeugen-
vernehmungen — die am 28., 29. und 30. Juli 2009 sowie
am 18., 19. und 20. August 2009 zu vernehmenden Zeu-
gen in der Ausschussdrucksache genannten und wéhrend
der Sitzung modifizierten Reihenfolge mit den Stimmen
der Mitglieder der Koalitionsfraktionen gegen die Stim-
men der Mitglieder der Oppositionsfraktionen beschlossen.

Gleichzeitig wurde damit der Wunsch der Mitglieder der
Oppositionsfraktionen abgelehnt, vorsorglich zwei Ver-
nehmungen von Zeugen, die zu diesem Zeitpunkt noch

nicht benannt werden konnten (,,N. N.*), zusitzlich an

festgelegten Vernehmungsterminen vorzusehen.

3. Rechtsbeistand von Zeugen

Die nachstehend genannten Zeugen wurden bei ihrer Ver-

nehmung durch einen Rechtsbeistand begleitet:

Zeuge/Zeugin
Rainer Englisch
Robert Bosch
Lars Moller

Dr. Jiirgen Prahl
Manfred Eder
Stefan Schrader
Frauke Menke

Sabine Lautenschliger-
Peiter

Dr. Susanne Krecker
Jens Conert

Georg Funke
Helmut Frank

Kurt F. Viermetz
Klaus-Dieter Jakob
Karl Schnitzler
Holger Techet

Gero Wiechens

Dr. Axel Wieandt
Dr. Josef Ackermann
Dr. Wolfgang Spri3ler
Dr. Ulrich Schroder

Rechtsbeistand
Dr. Ernst-Wilhelm Noll
Dr. Ernst-Wilhelm Noll
Dr. Ernst-Wilhelm N6l
Dr. Ernst-Wilhelm Noll
Dr. Ernst Wilhelm Noll
Thorsten Lange
Dr. Dorothee Kohleick
Thorsten Lange

Dr. Henning Berger

Dr. Henning Berger

Dr. Wolfgang Kreuzer
Thorsten Lange
Eberhard Kempf

Dr. Ernst-Wilhelm Noll
Dr. Ernst-Wilhelm Noll
Dr. Klaus Leipold

Dr. Daniel Krause

Dr. André Grof3e Vorholt
Arne Wittig

Dr. Gerhard Wirth

Dr. Volker Grof3

Alle vernommenen Zeugen erhielten entsprechend der
Vorschrift des § 26 PUAG das vorldufige Stenografische
Protokoll ihrer Vernehmung mit der Mdglichkeit, Un-
richtigkeiten der Ubertragung zu korrigieren und ihre
Aussagen unter Beibehaltung der vor dem Ausschuss ge-
tatigten Aussagen zu erginzen. Korrekturen und ergén-
zende Angaben der Zeugen wurden in den endgiiltigen
Fassungen der Protokolle der Stenografischen Auf-
nahme beigefiigt.

Die Zeugen, die an den letzten drei Vernehmungstermi-
nen im August befragt wurden, haben der Bitte des Aus-
schusses entsprochen, ihre stenografischen Verneh-
mungsprotokolle innerhalb von zwei Arbeitstagen zu
korrigieren bzw. zu ergénzen.

Der nach § 26 Absatz 2 Satz 1 PUAG notwendige Be-
schluss des Ausschusses iiber die Feststellung des Ab-
schlusses der Vernehmung der Zeugen erfolgte in der
23. Ausschusssitzung am 18. September 2009, so dass so-
mit sémtliche Zeugenvernehmungen zu diesem Zeitpunkt
auch formal abgeschlossen werden konnten.

5. Vernehmung von Sachverstandigen

Der Untersuchungsausschuss hat mit Beweisbeschluss 50
vom 7. Mai 2009 beschlossen, die Professoren Dr. Wolfgang
Gerke, Dr. Dr. h c. mult. Wolfgang Franz, Dr. Jan-Pieter
Krahnen, Dr. Dr. Dr. h. ¢. mult. Klaus Hopt als Sachver-
stindige anzuhoren. Der Untersuchungsausschuss hat von
dieser Moglichkeit im Laufe des Untersuchungsverfah-
rens keinen Gebrauch gemacht.

VI. Sitzungen des 2. Untersuchungs-
ausschusses

Der 2. Untersuchungsausschuss hat von seiner Konsti-
tuierung am 23. April 2009 bis zur abschlieBenden Sit-
zung am 18. September 2009 insgesamt 23 Sitzungen
durchgefiihrt, davon 11 nichtoffentliche Beratungssitzun-
gen gem. § 12 Absatz 1 PUAG sowie 12 6ffentliche Sit-
zungen zur Zugenvernehmung nach § 13 Absatz 1 PUAG.
Aus Griinden des Geheimschutzes waren in 6 Sitzungen
Zeugenvernehmungen ganz oder teilweise nicht-6ffent-
lich.

Die Zeugenvernehmungen in dffentlicher Sitzung dauer-
ten insgesamt iiber 100 Stunden. In nichtoffentlicher Sit-
zung wurden Zeugen insgesamt etwa 16 Stunden vernom-
men.

Die Stenografischen Protokolle der Vernehmungen um-
fassen etwa 1 400 Seiten.
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16.02-17.15 Uhr
09.07 - 10.30 Uhr
09.07 — 09.34 Uhr
09.05-10.20 Uhr
09.05 - 09.38 Uhr
09.06 — 09.27 Uhr
09.03 - 09.31 Uhr
09.02 - 09.18 Uhr
18.29 — 18.35 Uhr
09.34 — 09.44 Uhr
11.00 — 11.30 Uhr

Zeugen
_ 4
1=
—6—
_5_
1=
—6-—
—_3_
—_3_
—_3_
—_3_
_2_
1=

Zeugen
4
i
—3_
_2_
_5_

1. Beratungssitzungen
Sitzungstag von/bis
23.04.2009
07.05.2009
14.05.2009
28.05.2009
04.06.2009
18.06.2009
02.07.2009
28.07.2009
30.07.2009
18.08.2009
18.09.2009

2. Offentliche Vernehmungen
Sitzungstag von/bis
14.05.2009 10.00 — 16.16 Uhr
28.05.2009 10.20 — 12.27 Uhr
04.06.2009 10.05 — 22.56 Uhr
18./19.06.09 10.00 — 03.04 Uhr
19.06.2009 11.04 — 14.36 Uhr
02.07.2009 10.00 — 01.40 Uhr
28.07.2009 09.59 — 19.55 Uhr
29.07.2009 09.33 — 16.26 Uhr
30.07.2009 09.31 — 18.06 Uhr
18.08.2009 10.01 — 15.16 Uhr
19.08.2009 09.31 — 18.42 Uhr
20.08.2009 09.37 - 16.19 Uhr

3. Nichtoffentliche Vernehmungen
Sitzungstag von/bis
14.05.2009 16.32 — 19.55 Uhr
28.05.2009 12.28 — 15.16 Uhr
04.06.2009 23.08 — 04.18 Uhr
19.06.2009 01.00 — 02.09 Uhr
02.07.2009 21.28 = 01.50 Uhr
29.07.2009 16.35—18.32 Uhr

1=

D. Verpflichtung zur Geheimhaltung

Die Arbeit im Untersuchungsausschuss war aufgrund des
Untersuchungsgegenstandes geprigt vom Umgang mit
Geschifts-, Betriebs- und Steuergeheimnissen. Die Ge-
heimhaltung musste zum einen auf der Grundlage der Ge-
heimschutzvorschriften sichergestellt werden. Zum ande-
ren war der Grundsatz, die Untersuchung moglichst in
einem Offentlichen Rahmen durchzufiihren, zu beachten.

Neben bereits nach der Verschlusssachenanweisung des
Bundes VS-VERTRAULICH oder GEHEIM eingestuften
Unterlagen wurde auf der Grundlage des Untersuchungs-
ausschussgesetzes und der Geheimschutzordnung des
Deutschen Bundestages weiteres Beweismaterial, das
nicht von Bundesbehérden stammte, vorlaufig durch den
Ausschussvorsitzenden bzw. endgiiltig durch den Aus-
schuss als VERTRAULICH oder GEHEIM eingestuft.

Mehrere Sitzungen zur Zeugenvernechmung wurden eben-
falls vom Untersuchungsausschuss auf der Grundlage des
Untersuchungsausschussgesetzes und der Geheimschutz-
ordnung des Deutschen Bundestages eingestuft, um den
Zeugen, die entsprechend ihrer Aussagegenehmigung nur
in eingestuften Sitzungen zu bestimmten Aussagen be-
rechtigt waren, die Mdoglichkeit zur Aussage zu geben
und im Einzelfall auch Vorhalte aus eingestuften Beweis-
materialien machen zu kdnnen.

Grundsétzlich wurden jedoch alle Zeugen weitgehend zu-
néchst in 6ffentlicher Sitzung und dann soweit notwendig
in einem weiteren eingestuften nichtoffentlichen Sit-
zungsteil vernommen.

. Geheimhaltung sowie Zeugnis- und
Auskunftsverweigerungsrechte

1. Verpflichtung zur Verschwiegenheit
nach § 32 BBankG und § 9 KWG

In der 4. Sitzung des Untersuchungsausschusses, die zu-
gleich die erste Sitzung zur Zeugenvernehmung war, be-
riefen sich die geladenen Zeugen der Bundesbank auf die
fiir sie mafigebliche Verschwiegenheitsverpflichtung aus
§ 32 des Bundesbankgesetzes (BBankG) und § 9 des Ge-
setzes iiber das Kreditwesen (KWGQG). Die Zeugen duler-
ten sich dahingehend, dass aus ihrer Sicht mehr oder we-
niger keine Aussage zum Untersuchungsgegenstand in
offentlicher Sitzung gemacht werden konne und nahmen
erginzend Bezug auf die ihnen erteilten Aussagegench-
migungen.

Die Mitglieder des Untersuchungsausschusses verwiesen
demgegeniiber auf das grundgesetzlich verankerte Recht
der Untersuchungsausschiisse und die notwendige Diffe-
renzierung zwischen Fragen mit allgemeinem Charakter
und Fragen, die tatsdchlich ein Betriebs- oder Geschafts-
geheimnis tangieren konnten. Dariiber hinaus miisse im
Einzelfall begriindet werden, weshalb ein Geschéfts- oder
Betriebsgeheimnis konkret betroffen sei.

Nach lédngerer Diskussion wurde die Vernehmung der
Zeugen in Offentlicher Sitzung fortgefiihrt, wobei die
Zeugen danach bemiiht waren, moglichst weitgehend
Fragen ohne konkrete Nennung geheimhaltungsbediirfti-
ger Angaben zu beantworten. An die teilweise umfangrei-
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chen Vernehmungen im offentlichen Teil der Sitzung
wurden nach Bedarf Vernehmungen in nichtdffentlicher
und nach der Geheimschutzordnung des Bundestages ein-
gestufter Sitzung angeschlossen.

Der Vorsitzende nahm den Sitzungsverlauf der genannten
4. Sitzung zum Anlass, dem Prisidenten der Deutschen
Bundesbank mit Schreiben vom 15. Mai 2009 mitzuteilen,
dass aus Sicht des Ausschusses auller Frage stehe, dass
den Verschwiegenheitspflichten der zu vernehmenden
Zeugen (z. B. auf der Basis des § 9 KWG) eine besondere
Bedeutung zum Schutze der zu befragenden Personen
bzw. aber auch etwaiger Geschéfts- und Betriebsgeheim-
nisse zukomme. Andererseits sei die 6ffentliche Beweis-
erhebung ein Kernelement des gesetzlich normierten par-
lamentarischen Untersuchungsrechts und der Ausschluss
der Offentlichkeit miisse dabei die Ausnahme bleiben.
Der Vorsitzende duBerte die Bitte, dass auch im Hinblick
auf folgende Zeugeneinvernahmen innerhalb der Bundes-
bank eine verbindliche Abklarung des Interpretations-
spielraumes des § 9 KWG veranlasst werde.

Der Vorstand der Deutschen Bundesbank teilte mit
Schreiben vom 26. Mai 2009 dazu im Wesentlichen mit,
dass die Deutsche Bundesbank selbstverstindlich ihren
gesetzlichen Verpflichtungen im Rahmen des Untersu-
chungsausschusses nachkommen werde. Bei der Verneh-
mung von Mitarbeitern der Deutschen Bundesbank gehe
es allein darum, ein Verfahren zu gewéhrleisten, bei dem
die gesetzliche Aussageverpflichtung in Einklang mit an-
erkannten besonderen Verschwiegenheitspflichten nach
§ 9 KWG gebracht werde und die Mitarbeiter nicht dem
Risiko einer strafbaren Handlung ausgesetzt wiirden. In
Bezug auf die thematisierten Aussagegenehmigungen
werde im Hinblick auf kiinftige Vernehmungen dieselbe
Formulierung verwendet, die auch fiir die Aussagegeneh-
migungen der Mitarbeiter der Bundesressorts verwendet
werde.

Eine vom Untersuchungsausschuss beim Fachbereich
Verfassung und Verwaltung des Bundestages in Auftrag
gegebene Ausarbeitung zum Thema ,,Offentlichkeits-
grundsatz der Beweisaufnahme und Geheimschutz im
Untersuchungsausschuss® vom 3. Juni 2009 (MAT C 3,
Dokument Nummer 5) ergab, dass der Offentlichkeits-
grundsatz der Beweiserhebung nicht vorbehaltlos gelte,
sondern vielmehr ein Ausgleich zwischen den widerstrei-
tenden Verfassungspositionen der parlamentarischen Kon-
trolle durch offentliche Beweiserhebung einerseits und
den Grundrechten bzw. sonstigen Giitern von Verfas-
sungsrang andererseits herzustellen sei. Eine bei der Aus-
sagegenehmigung nach § 32 Satz 3 BBankG zu beach-
tende besondere Verschwiegenheitspflicht enthalte § 9
Absatz 1 KWG. Diese sei im Lichte des Artikel 44 des
Grundgesetzes (GG) verfassungskonform auszulegen und
anzuwenden.

2. Auskunftsverweigerung nach § 22
Absatz 2 PUAG

In der 10. Sitzung des Untersuchungsausschusses am
18. Juni 2009 machte der Zeuge und ehemalige Vor-
standsvorsitzende der HRE Georg Funke ein umfassendes

Auskunftsverweigerungsrecht geltend. Dies wurde im
Wesentlichen damit begriindet, dass gegen den Zeugen
bei der Staatsanwaltschaft Miinchen I ein Ermittlungsver-
fahren wegen des Verdachts der Untreue anhéngig sei, bei
dem durch den Untersuchungsausschuss zu klarende Fra-
gen zumindest im Rahmen der Beweiswiirdigung aus-
nahmslos eine bedeutende Rolle spielen wiirden. Zur
weiteren Begriindung wurde auf die Ausfithrungen eines
Durchsuchungsbeschlusses des Amtsgerichts Miinchen
vom 9. Dezember 2008 verwiesen, der im Zusammen-
hang mit dem bereits genannten Ermittlungsverfahren er-
lassen wurde. AuBlerdem wurde darauf Bezug genommen,
dass sich das Ermittlungsverfahren nicht auf die in die-
sem Beschluss genannten Themen beschrinke, sondern
nach den Angaben der Staatsanwaltschaft umfassend an-
gelegt sei und sémtliche in Frage kommenden Tatbe-
stinde erfasse.

Nach § 22 Absatz 2 PUAG ist dem Zeugen das Recht ein-
gerdumt, Auskunft auf Fragen zu verweigern, deren Be-
antwortung ihn Gefahr laufen lédsst, einer Untersuchung
nach einem gesetzlich geordneten Verfahren ausgesetzt
zu werden. Daraus folgt zunédchst kein umfassendes
Zeugnisverweigerungsrecht. Es ist jedoch anerkannt, dass
aus § 22 Absatz 2 PUAG i. V. m. § 55 Absatz 1 der Straf-
prozessordnung (StPO) auch ein generelles Schweige-
recht erwachsen kann, wenn nichts librig bleibt, was der
Zeuge ohne die Gefahr z. B. strafrechtlicher Verfolgung
aussagen konnte. Diese auch als ,,Mosaiktheorie” geldu-
fige Herleitung berechtigt jedoch nur in Ausnahmefallen
zu einer volligen Auskunftsverweigerung; verbleiben
Zweifel, kommt nur die Verweigerung einzelner Aus-
kiinfte in Betracht. Zudem muss der Zeuge die Tatsachen,
auf die er die Verweigerung der Auskunft stiitzt, auf Ver-
langen glaubhaft machen (§ 22 Absatz 4 PUAG).

Der Untersuchungsausschuss verstindigte sich darauf,
kein Ordnungsgeld gegen den Zeugen festzusetzen. Die
Mitglieder der CDU/CSU-Fraktion machten im weiteren
Verlauf der Vernehmung von ihrem Fragerecht Gebrauch
und stellten insgesamt 18 Fragen an den Zeugen, wobei
der Zeuge sich jeweils auf das Recht berief, die Aussage
verweigern zu konnen.

3. Aussagegenehmigung fiir 6ffentliche
Bedienstete des Bundes

Der Untersuchungsausschuss kann als Zeugen auch einen
Amtstrager laden. Voraussetzung fiir die Aussage ist al-
lerdings die Erteilung einer Aussagegenechmigung durch
den jeweiligen Dienstherrn. Grundsitzlich verweist § 23
Absatz 1 PUAG hinsichtlich der Vernehmung von Amts-
tragern auf die entsprechende Anwendung von § 54
StPO. Nach § 23 Absatz 2 PUAG ist die Bundesregierung
ausdriicklich verpflichtet, erforderliche Aussagegenehmi-
gungen zu erteilen. Das BMF, die BaFin und die Bundes-
bank erteilten unter Beriicksichtigung von § 67 des Bun-
desbeamtengesetzes (BBG) bzw. § 32 Satz 3 BBankG die
Aussagegenchmigungen fiir ihre Beamten.

Die Aussagegenehmigung, die die Bundesbank ihren
Mitarbeitern ausstellte, unterschied sich zunédchst von de-
nen der BaFin und des Bundesministerium fiir Finanzen.
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Die Bundesbank erteilte ihren Mitarbeitern folgende Aus-
sagegenehmigung (MAT A 8; Dokument Nummer 6):

., 1.Die Aussagegenehmigung erstreckt sich nur auf Vor-
gdnge, die bei FEinsetzung des Untersuchungsaus-
schusses bzw. der Erweiterung des Untersuchungsauf-
trages bereits abgeschlossen waren.

2. Angaben und Erkldrungen zu Tatsachen, die unter § 9
KWG fallen, diirfen nur in nicht offentlicher Sitzung in
Anwendung der Geheimschutzordnung des Deutschen
Bundestages erfolgen unter der Vorraussetzung, dass
die Beweiserhebung mit einem Geheimhaltungsgrad
von mindestens VS-VERTRAULICH bzw. VERTRAU-
LICH versehen ist.

3. Soweit bei ihrer Vernehmung im Einzelfall Zweifel
tiber das Vorliegen der sogenannten Voraussetzungen
bestehen, ist die Aussage mit dem Hinweis zu unterlas-
sen, dass zur Kldrung der Reichweite ihrer Aussage-
genehmigung zundchst eine Riicksprache mit der
Dienststelle vonnoten ist.

Die Bundesbank dnderte ihre Aussagegenchmigungen je-
doch ab dem 27. Mai 2009 dahingehend, dass sie inhalt-
lich dem Bundesminsterium der Finanzen und der BaFin
folgte. Bis zur Entscheidung des Bundesverfassungsge-
richts vom 17. Juni 2009 (Az.: 2 BVE 3/07) verwendeten
das Bundesministerium der Finanzen, die BaFin und die
Bundesbank folgende inhaltsgleiche Aussagegenehmi-
gungen fiir ihre Mitarbeiter (MAT A 9, 11, 20, 31; Doku-
ment Nummer 7 bis 10):

., 1.Die Aussagegenehmigung erstreckt sich nur auf Vor-
gdnge, die bei FEinsetzung des Untersuchungsaus-
schusses bereits abgeschlossen waren.

2. Von der Aussagegenehmigung ausgenommen sind Vor-
gdnge, die dem Kernbereich der exekutiven Eigen-
verantwortung zuzurechnen sind. Dies betrifft ins-
besondere Angaben iiber die Willensbildung der
Bundesregierung durch Erorterungen im Kabinett
oder ressortiibergreifende und — interne Abstimmungs-
prozesse zur Vorbereitung von Kabinett und Ressort-
entscheidungen.

3. Von der Aussagegenehmigung ausgenommen sind fer-
ner Angaben iiber Informationen streng personlichen
Charakters, deren Weitergabe fiir die Betroffenen un-
zumutbar ist. Entsprechendes gilt fiir personenbezo-
gene Informationen, deren Bekanntwerden die Betrof-
fenen einer Gefahr fiir Leib und Leben aussetzen
kénnte. Ausgenommen sind zudem unter Artkel 44
Abs. 2 Satz GG fallende Angaben.

4. Angaben und Erkldrungen, die unter Geheimhaltungs-
grade fallen, weil besondere Griinde des Wohls des
Bundes oder eines Landes entgegenstehen, insbeson-
dere wenn Nachteile fiir die Sicherheit der Bundesre-
publik Deutschland oder ihre Beziehungen zu anderen
Staaten zur besorgen sind, oder die Umstdinde aus dem
personlichen Lebensbereich betreffen, oder die Ge-
schdfts- oder Betriebsgeheimnisse Privater, geschiitzt
durch Artikel 12 und 14 GG, betreffen, insbesondere
soweit der Grundrechtsschutz durch einfachrechtliche

Normen konkretisiert wird, diirfen nur in nichtoffentli-
cher Sitzung, erforderlichenfalls in Anwendung der
Geheimschutzordnung des Deutschen Bundestages er-
folgen. Soweit im FEinzelfall die Wahrung des Staats-
wohls ausnahmsweise jeglicher Eréterung eines Sach-
verhalts im Rahmen der Beweisaufnahme durch den
Untersuchungsausschuss entgegensteht, diirfen zu die-
sem Sachverhalt keine Angaben und Erkldrungen er-

folgen.

5. Soweit bei ihrer Vernehmung im Einzelfall Zweifel
tiber das Vorliegen der vorgenannten Vorausetzungen
bestehen, empfiehlt das Bundesministerium fiir Finan-
zen, die Aussage mit dem Hinweis zu unterlassen, dass
zur Kldrung der Reichweite ihrer Aussagegenehmi-
gung zundchst einer Riicksprache mit ihrer Obersten
Dienstbehorde erforderlich ist. Auf die Bestimmungen
des Untersuchungsausschussgesetz, insbesondere die
$§ 23 ff- PUAG, wird hingewiesen.

Eine weitere Anderung der Aussagegenehmigungen er-
folgte als Reaktion auf die Entscheidung des Bundesver-
fassungsgerichts (Az.: 2 BVE 3/07). Das Bundesverfas-
sungsgericht hat in seiner Entscheidung vom 17. Juni
2009 die Anforderungen, die an die Erteilung einer Aus-
sagegenehmigung zu stellen sind, weiter konkretisiert.

Der Entscheidung lag die Situation zugrunde, dass bei der
Befragung von Zeugen im 1. Untersuchungsausschuss
der 16. Wahlperiode diese wiederholt unter Verweis auf
eine ihnen nur eingeschréinkt erteilte Aussagegenehmi-
gung die weitere Aussage verweigerten oder auf Fragen
der Mitglieder des Untersuchungsausschusses nicht ant-
worteten. Weiterhin verweigerte die Bundesregierung
dem Untersuchungsausschuss mehrmals die Vorlage von
Akten oder Aktenbestandteilen. Dies wurde im Wesentli-
chen pauschal damit begriindet, dass der Bereich der exe-
kutiven Eingenverantwortung tangiert sei bzw. Griinde
des Staatswohls entgegenstehen wiirden.

In seiner Entscheidung wies das Bundesverfassungs-
gericht nun darauf hin, dass die Zuriickweisung eines In-
formationsgesuchs mangels Bezugs zum Untersuchungs-
gegenstand einer Begriindung bediirfe, die sich einerseits
auf den Inhalt der angeforderten Information und ander-
seits auf den Inhalt des Untersuchungsausschusses bezie-
hen miisse. Der Kernbereich der exekutiven Eigentver-
antwortung diirfe nicht ausforschbar sein. Das folge aus
dem Gewaltenteilungsgrundsatz. Dabei sei zwischen
noch laufenden und bereits abgeschlossenen Vorgédngen
zu differenzieren. Noch laufende Vorgéinge seien dem
Untersuchungsausschuss grundsétzlich entzogen. Bei ab-
geschlossenen Vorgingen konne sich die Regierung
grundsitzlich auf den Kernbereich exekutiver Eigenver-
antwortung berufen. Das sei jedoch nur moéglich, wenn
eine fallbezogene Abwégung zwischen dem parlamenta-
rischen Informationsinteresse auf der einen und der Ge-
fahr eine Beeintrachtigung der Funktionsfahigkeit und
Eigenverantwortung durch die Aussagen im Untersu-
chungsausschuss auf der anderen Seite ergébe, dass das
Interesse an Vertraulichkeit von Informationen einer Aus-
sage nicht entgegenstehe.
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Als eine weitere Grenze nennt das Bundesverfassungs-
gericht das Staatswohl. Dies konne durch das Bekannt-
werden geheimhaltungspflichtiger Informationen beein-
trachtigt werden. Das Staatswohl sei aber gleichermalflen
Bundesregierung und Bundestag anvertraut. Berufe sich
die Bundesregierung dennoch auf das Staatswohl, so
konne in vertraulicher Sitzung des Untersuchungsaus-
schusses die Geheimhaltungsbediirftigkeit von der Bun-
desregierung detailliert dargelegt werden. Das Beweis-
erhebungsrecht werde zudem durch die Grundrechte
beschrankt. GemédB Artikel 44 Absatz 2 Satz 2 GG
blieben Brief-, Post- und Fernmeldegeheimnis (Artikel 10
GG) im Untersuchungsausschuss unberiihrt. Die Bundes-
regierung diirfe dem Untersuchungsausschuss nicht den
Zugriff auf Akten verwehren, wenn sich in ihnen Ergeb-
nisse vorangegangener Eingriffe in das Grundrecht aus
Artikel 10 GG fanden und die Kenntnisnahme seitens des
Untersuchungsausschusses einen neuen Eingriff darstel-
len wiirde.

Grundsétzlich diirften die dem Untersuchungsausschuss
genannten Griinde nicht formelhaft und allgemein sein,
sondern miissten eine substantiierte Begriindung enthal-
ten.

Auf Grund dieser Entscheidung wurden die Aussage-
genehmigungen hinsichtllich der unter Punkt 2 und
Punkt 4 formulierten Mallgaben abgeédndert bzw. erginzt.
Der erste Zeuge, den diese Anderung betraf, war Staats-
sekretédr a. D. Dr. Thomas Mirow (MAT A 72, Dokument
Nummer 11). Die Punkte 2 und 4 wurden folgenderma-
Ben gedndert:

,2.Von der Aussagegenehmigung ausgenommen sind
Vorgdnge, die dem Kernbereich der exekutiven Eigen-
verantwortung zuzurechnen sind, wenn bei einer fall-
bezogenen Abwdigung zwischen dem parlamentari-
schen Informationsinteresse auf der einen und der
Gefahr einer Beeintrdchtigung der Funktionsfihigkeit
und Eigenverantwortung der Bundesregierung auf der
anderen Seite keine Auskunftspflicht der Regierung
besteht. Zum Kernbereich, zu dem keine Auskunfis-
pflicht besteht, kénnen im Einzelfall inbesondere An-
gaben iiber die Willensbildung der Bundesregierung,
Erérterungen im Kabinett oder ressortiibergreifende
und — interne Abstimmungsinteresse zur Vorbereitung
von Kabinett und Ressortentscheidungen gehoren. Die
Verweigerung der Aussage nach Mafgabe dieser Ab-
wdgung bedarf einer substantiierten Begriindung ge-
geniiber dem Untersuchungsausschuss.

(...)

4. (...) Die Verweigerung der Aussage nach Mafigabe
dieser Abwdgung bedarf einer substantiierten Begriin-
dung gegeniiber dem Untersuchungsausschuss. *

Dem Bundesminister der Finanzen Peer Steinbriick
wurde die Aussagegenchmigung von der Bundesregie-
rung gemiB § 6 Absatz 2 Bundesministergesetz erteilt.
Die Parlamentarische Staatssekretdrin Nicolette Kressl
erhielt gemdB3 § 7 des Gesetzes iiber die Rechtsverhélt-
nisse der Parlamentarischen Staatssekretire (ParlStG)
i. V. m. § 6 Bundesministergesetz ihre Aussagegenehmi-

gung. Beide Aussagegenchmigungen unterschieden sich
nur in Punkt 3 von den bislang vom Bundesministerium
der Finanzen bzw. der Bundesregierung erteilten Geneh-
migungen. Ebenfalls eine in diesem Punkt geénderte Aus-
sagegenehmigung erhielten Staatssekretdr Jorg Asmussen,
Ministerialdirektor Dr. Jens Weidmann und der Vorstand-
vorsitzende der KfW-Bankengruppe Dr. Ulrich Schroder
(MAT A 91, 94 und 100, Dokumente Nummer 12 bis 14).
Punkt 3 der Aussage lautet hier wie folgt:

., 3. Von der Aussagegenehmigung ausgenommen sind fer-
ner Angaben iiber Informationen streng persénlichen
Charakters, wenn nach einer fallbezogenen Abwi-
gung zwischen dem parlamentarischen Informations-
interesse und den Grundrechten des Betroffenen keine
Auskunftspflicht der Regierung besteht. Die Verweige-
rung der Aussage nach Mafigabe dieser Abwdgung
bedarf einer substantiierten Begriindung gegentiber
dem Untersuchungsausschuss. *

4. Aussagegenehmigung des Leitenden
Staatsanwaltes der Staatsanwaltschaft
Miinchen |

Auf Grund des Beweisbeschlusses 114 erteilte der zustdn-
dige Generalstaatsanwalt Dr. Christoph Strétz am 21. Juli
2009 die Aussagegenehmigung fiir den Leitenden Ober-
staatsanwalt Manfred Notzel unter der Mal3gabe, dass die
Zeugenvernehmung in geheimer Sitzung erfolgt und die
Ergebnisse entsprechend als Verschlusssachen behandelt
werden.

Der Leitende Oberstaatsanwalt Manfred Notzel ist dem
entsprechend als einziger Zeuge ausschlielich in nichtof-
fentlicher, als geheim eingestufter Sitzung vernommen
worden.

Il Geheimhaltung eingestufter
Untersuchungsunterlagen

Der iiberwiegende Teil der auf der Grundlage der gefass-
ten Beweisbeschliisse vom Bundesministerium der Finan-
zen, dem Bundeskanzleramt, der Deutschen Bundesbank
und weiteren Bundesministerien vorgelegten Beweisun-
terlagen war als VS-VERTRAULICH bzw. als GEHEIM
eingestuft worden.

Zur Begriindung wurde im Wesentlichen darauf verwie-
sen, dass die entsprechenden Unterlagen Betriebs- und
Geschiftsgeheimnisse enthielten, deren offentliches Be-
kanntwerden den betroffenen Unternehmen Schaden zu-
fiigen konnte, oder es sich um Unterlagen handele, deren
Kenntnis durch Unbefugte den Interessen der Bundes-
republik Deutschland schweren Schaden zufiigen konne.

Die iiber die Geheimschutzstelle des Bundestages einge-
gangenen eingestuften Beweisunterlagen wurden auf der
Grundlage von § 16 PUAG, der Geheimschutzordnung
des Deutschen Bundestages und entsprechend dem ge-
fassten Beschluss 6 zum Verfahren (Verteilung von Ver-
schlusssachen) dem Untersuchungsausschuss zur Verfii-
gung gestellt.
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Unter Bezugnahme auf einige zum Untersuchungsaus-
schuss erschienene Presseverdffentlichungen teilte das
Bundesministerium der Finanzen in einem Schreiben
vom 6. Juli 2009 (MAT A 50, Anschreiben, Dokument
Nummer 15) mit, dass zur Sicherstellung der Geheimhal-
tung kiinftig eventuell alle VS-VERTRAULICH und hé-
her eingestuften Akten mit der Mafigabe {ibersandt wiir-
den, dass die Einsichtnahmen in die Akten ausschlie8lich
in der Geheimschutzstelle des Deutschen Bundestages er-
folgen diirfe.

Vor dem Hintergrund des Auftauchens weiterer Pressebe-
richte mit Bezug zur Untersuchungstitigkeit des Aus-
schusses teilte das Bundesministerium der Finanzen mit
Schreiben vom 14. Juli 2009 (MAT A 65, Anschreiben,
Dokument Nummer 4) mit, dass nunmehr die Ubersen-
dung der — in diesem Fall als GEHEIM — eingestuften
Unterlagen mit der Maligabe erfolge, dass die Einsicht-
nahme in die Akten ausschlielich in der Geheimschutz-
stelle des Deutschen Bundestages erfolgen konne.

Diese Beschrankung des Zugangs zu eingestuften Be-
weisunterlagen durch die ausschlieBliche Einsichtnahme
in der Geheimschutzstelle des Deutschen Bundestages
wurde im Folgenden ebenfalls durch das Bundeskanzler-
amt, das Bundesministerium fiir Wirtschaft und Techno-
logie, das Bundesministerium der Justiz sowie der Deut-
schen Bundesbank verfiigt.

Im Zusammenhang mit der Verdffentlichung eines Be-
richtes zu dem Verlauf des sogenannten ,Rettungswo-
chenendes hat die Deutsche Bundesbank mitgeteilt, sie
habe bei der Staatsanwaltschaft Berlin Strafanzeige er-
stattet.

lll. Herabstufung von zuvor eingestuften
Beweismaterialien und Vernehmungs-
protokollen

Im Laufe des Untersuchungsverfahrens wurde hinsicht-
lich einzelner Beweismaterialien, die fiir die Erstellung
des Sachstandsberichtes als notwendig erachtet wurden
oder aus denen Vorhalte in 6ffentlicher Sitzung gemacht
werden sollten, bei den herausgebenden Stellen beantragt,
die Einstufung zu iiberpriifen und diese aufzuheben.

Dariiber hinaus wurden eingestufte Vernehmungspro-
tokolle mit der Bitte um Kennzeichnung der fiir eine He-
rabstufung von Vernehmungsprotokollen notwendigen
Schwirzungen an die entsprechenden Entscheidungstra-
ger gesandt.

Beide Maflnahmen sollen es ermdglichen, bei der Erstel-
lung eines 6ffentlichen Berichtes auf mdglichst umfang-
reiches Beweismaterial zugreifen zu kénnen, um somit
dem Untersuchungsauftrag und der Verpflichtung, die Of-
fentlichkeit {iber das Ergebnis der Untersuchung zu unter-
richten, nachkommen zu kénnen.

Den genannten Antrdgen auf Herabstufung von Einzel-
unterlagen aus eingestuften Beweisunterlagen wurde ent-
sprochen, soweit die konkret angeforderten Beweisunter-
lagen oder Teile davon keine geheimhaltungsbediirftigen
Inhalte umfassten, sodass weitere Informationsquellen fiir

den offentlichen Sachstandsbericht zur Verfiigung stan-
den.

Desgleichen konnte der Geheimhaltungsgrad von Steno-
grafischen Protokollen nichtoffentlicher Sitzungen nach
entsprechender Schwirzung von noch GEHEIM oder
VERTRAULICH zu haltenden Inhalten aufgehoben wer-
den.

In einem Fall wurde die Einstufung durch den Beauftrag-
ten des Bundesministeriums der Finanzen unmittelbar in
der Vernehmungssitzung vor dem Hintergrund der statt-
findenden aktuellen Zeugenvernechmung aufgehoben.

Dariiber hinaus hatte sich der Untersuchungsausschuss
darauf verstiindigt, dass Zeugen in oOffentlicher Sitzung
auch eingestufte Beweisunterlagen zur Einsicht vorgelegt
werden konnen, um dem Zeugen die Moglichkeit zu ge-
ben, nach seiner Einschdtzung zu der Vorlage in 6ffentli-
cher oder nichtoffentlicher Sitzung Stellung zu nehmen.
Die im Zusammenhang mit einer solchen Vorlage gestell-
ten Fragen mussten dabei unter Beachtung der geheim-
schutzrechtlichen Vorgaben formuliert werden.

Im Untersuchungsausschuss wurde von dieser Moglich-
keit nur in wenigen Einzelfillen Gebrauch gemacht, wo-
bei sich die betroffen Zeugen jeweils in der Lage sahen,
zu der Vorlage in offentlicher Sitzung Stellung zu neh-
men.

Durch die Nutzung dieses Verfahrens konnte vor dem
Hintergrund des fiir die Untersuchung gesteckten engen
zeitlichen Rahmens mehrmals auf die Durchfiihrung einer
zusétzlichen nichtoffentlichen Vernehmung verzichtet
werden.

IV. Auferlegung eines Schweigegebotes
fur nicht beamtete Zeugen und
Rechtsbeistiande

Bei mehreren Vernehmungen in nicht6ffentlicher und
nach der Geheimschutzordnung des Bundestages einge-
stufter Sitzung wurden nicht beamteten Zeugen sowie
Rechtsbeistinden zur Sicherstellung des Geheimschutzes
ein Schweigegebot durch eine entsprechende Beschluss-
fassung im Untersuchungsausschuss auferlegt.

E. Offentliche Wahrnehmung der Arbeit
des 2. Untersuchungsausschusses

Uber die Arbeit des 2. Untersuchungsausschuss wurde
vom Beginn der Debatte iiber die Einsetzung eines Unter-
suchungsausschusses bis zur abschlieBenden Beratung
am 18. September 2009 in allen Medien ausfiihrlich be-
richtet.

Das mediale Interesse an den 6ffentlichen Zeugenverneh-
mungen war selbst bei Sitzungen, die bis tief in die Nacht
hinein dauerten, vorhanden. Die Besuchertribiine wurde
rege von Pressevertretern und der Offentlichkeit frequen-
tiert.

Nach § 13 Absatz 1 Satz 2 PUAG sind Ton- und Bilder-
iibertragungen bei der Offentlichen Beweiserhebung
grundsétzlich nicht zuldssig. § 13 Absatz 1 Satz 3 PUAG
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146t hierzu eine Ausnahme zu, wenn eine Mehrheit von
zwei Dritteln der anwesenden Ausschussmitglieder sowie
die zu vernehmende Person zustimmen.

Die Mitglieder der Fraktionen FDP, DIE LINKE. und
BUNDNIS 90/DIE GRUNEN stellten am 30 Juli 2009
den Antrag, bei der Vernehmung der Zeugen Peer Steinbriick,
Nicolette Kressl, Jorg Assmussen und Dr. Jens Weidmann
Ton- und Bildiibertragungen vorbehaltlich der Zustim-
mung der Zeugen gemiB § 13 Absatz 1 PUAG ausnahms-
weise zuzulassen.

Dieser Antrag wurde mit der Mehrheit der Stimmen der
Mitglieder der Koalitionsfraktionen abgelehnt. Zur Be-
grindung wurde angefiihrt, dass neben Politikern auch
Beamte betroffen wiéren.

F. Feststellung des Berichts

Der Untersuchungsausschuss hat vor dem Hintergrund
des vom Ende der Wahlperiode begrenzten Untersu-
chungszeitraumes nach umfangreicher Diskussion Ein-
vernehmen dariiber erzielen konnen, die verbleibende
Zeit auch unter intensiver Nutzung sitzungsfreier Wochen
zu nutzen, um einen 6ffentlichen Sachstandsbericht zu er-
stellen und den Abgeordneten diesen noch vor der Bun-
destagswahl zur Verfiigung zu stellen und als Drucksache
zu ver6ffentlichen.

. Beschluss liber die Erstellung
des Berichtes

Der Untersuchungsausschuss hat in seiner 9. Sitzung am
18. Juni 2009 dazu folgenden Beschluss gefasst:

., Beschluss zur Beendigung des 2. Untersuchungs-
ausschusses durch einen Sachstandsbericht
mit Sondervoten vor der Bundestagswahl

Der schriftliche Bericht des Ausschusses gemdfl § 33
Abs. 3 PUAG wird spdtestens am 18. September 2009
durch Beschluss des Ausschusses festgestellt, um eine
rechtzeitige Verteilung der Drucksache (§ 78 Abs. 5,
$ 123 GO-BT) spdtestens am 22. September 2009 zu er-
maoglichen.

Auf Wunsch der Oppositionsfraktionen im Ausschuss sol-
len in den Bericht Sondervoten gemdf § 33 Abs. 2 PUAG
aufgenommen werden, wobei zwischen Verteilung der Be-
wertung des Ausschusses an die Mitglieder und Abliefe-
rung der Sondervoten im Sekretariat auf Wunsch der Be-
richterstatter der Opposition fiinf Arbeitstage vorzusehen
sind (...). "

Zum Verfahren der Beendigung hat der Untersuchungs-
ausschuss in seiner 12. Sitzung am 2. Juli 2009 die fol-
genden Punkte II. und III. mit den Stimmen der Mitglieder
der Koalitionsfraktionen bei Enthaltung der Mitglieder
der Oppositionsfraktionen beschlossen:

1L Zeitplan zur Beendigung

— Donnerstag, 20. August 2009
Beendigung der Beweisaufnahme durch Zeugen-
vernehmung

— Donnerstag, 27. August 2009
Ablieferung des Entwurfs eines Verfahrens- und
Feststellungsteils des Sekretariats an Berichter-
Statter

— Freitag, 4. September 2009, 12.00 Uhr
Riicklauf des Feststellungs- und Bewertungsteils
der Mehrheit von den Berichterstattern an das Se-
kretariat, Verteilung am gleichen Tage

— Freitag, 11. September 2009, 12.00 Uhr
Ablieferung der Sondervoten zum Bewertungsteil,
Verteilung am gleichen Tage

— Dienstag, 15. September 2009
Moglichkeit zur Ablieferung einer Replik zu abge-
gebenen Sondervoten

— Mittwoch, 16. September 2009, abends
Verteilung der Beschlussempfehlung an alle Aus-
schussmitglieder

— Freitag, 18. September 2009, Beginn zwischen
11 und 13 Uhr
Ausschusssitzung; Feststellungsbeschluss im Aus-
schuss

— Freitag/Samstag, 18./19. September 2009
Ablieferung an Druckerei

— Dienstag, 22. September 2009
Verteilung der Bundestagsdrucksache in die Fi-
cher der Abgeordneten

1. Zusdtzliche Vereinbarungen

1. Auf einen gemeinsamen Feststellungsteil der Bericht-
erstatter aller Fraktionen wird aus Zeitgriinden von
vornherein verzichtet.

2. Die stenografischen Protokolle der Zeugenverneh-
mungen vom 18., 19. und 20. August sollen vollstindig
bis zum Mittag des 22. August vorliegen.

3. Die Zeugen an den Terminen vom 18., 19. und 20. Au-
gust werden gebeten, ihre Protokolle méglichst inner-
halb von zwei Werktagen durchzusehen und ggf. zu
korrigieren.

4. Die Berichterstatter verpflichten sich, ihre Berichte so
zu verfassen, dass die Gewdhrung rechtlichen Gehdrs
nicht erforderlich wird.

5. Die Berichterstatter verpflichten sich, ihre Berichte
von vornherein in unter VS-Gesichtspunkten verdffent-
lichungsfdhiger Form vorzulegen.

6. Der Beschluss des Ausschusses vom 14. Mai 2009 zu
Ausschusssitzungen auflerhalb des Zeitplans wird im
Hinblick auf die Méglichkeit der Durchfiihrung einer
Sitzung am 10. September 2009 aufgehoben. *

Il Gewahrung rechtlichen Gehors

Nach § 32 Absatz 1 PUAG ist Personen, die durch die
Veroffentlichung des Abschlussberichtes in ihren Rechten
erheblich beeintrachtigt werden konnen, vor Abschluss
des Untersuchungsauftrages Gelegenheit zu geben, zu
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den sie betreffenden Ausfiihrungen im Entwurf des Ab-
schlussberichtes innerhalb von zwei Wochen Stellung zu
nehmen, soweit diese Ausfiihrungen nicht mit ihnen in
einer Sitzung zur Beweisaufnahme erortert worden sind.

In der Beschlussempfehlung zum Untersuchungsaus-
schussgesetz (Bundestagsdrucksache 14/5790) wird
hierzu erlduternd ausgefiihrt:

,,Die Vorschrift dient dem Schutz derjenigen Personen,
die indirekt in das Untersuchungsverfahren einbezogen
worden sind, ohne dass ihnen die Gelegenheit gegeben
worden ist, sich vor dem Untersuchungsausschuss zu den
gegen sie erhobenen Vorwiirfen oder zu den iiber sie auf-
gestellten Behauptungen dufiern zu kénnen. *

Die Vorschrift schiitzt somit Personen, die nicht vom
2. Untersuchungsausschuss gehort wurden, bzw. Zeugen
iiber die im Bericht Ausfithrungen zu Sachverhalten ge-
macht werden, zu denen sie als Zeuge nicht befragt wor-
den sind.

Jeder Untersuchungsausschuss ist nach § 33 PUAG ver-
pflichtet dem Deutschen Bundestag nach Abschluss der
Untersuchungen rechtzeitig einen schriftlichen Abschlussbe-
richt oder, wenn eine vollstidndige Erledigung des Unter-
suchungsauftrages nicht vor Ende der Wahlperiode erfol-
gen kann, einen Sachstandbericht vorzulegen.

Nach Auffassung der Mitglieder der Koalitionsfraktionen
im Ausschuss ist § 32 PUAG analog bei Erstellung eines
Sachstandberichtes anzuwenden, da die Schutzfunktion
dieser Vorschrift sowohl den Abschlussbericht als auch
den Sachstandsbericht, der den Untersuchungsstand bis
zu einem bestimmten Zeitpunkt wiedergibt, erfasst.

Der Untersuchungsausschuss hat — wie unter 1. ausge-
fihrt — in seiner 12. Sitzung am 2. Juli 2009 vor diesem
Hintergrund beschlossen, dass alle Berichtsteile so zu fas-
sen sind, dass die Gewdhrung von rechtlichem Gehor im
Sinne von § 32 PUAG nicht erfolgen muss, da anderen-
falls die Erstellung eines Sachstandsberichtes in dem zur
Verfligung stehenden Zeitrahmen nicht moglich ist.

lll. Feststellungsbeschluss

In seiner 23. Sitzung am 18. September 2009 hat der
2. Untersuchungsausschuss zur Feststellung seines Sach-
standsberichtes die nachstehenden Beschliisse gefasst:

1. Mit den Stimmen der Mitglieder der Koalitionsfrak-
tionen bei Stimmenthaltung der Mitglieder der Oppo-
sitionsfraktionen hat der Ausschuss beschlossen:

»Der 2. Untersuchungsausschuss stellt den Sach-
standsbericht des Berichterstatters Klaus-Peter Willsch
(CDU/CSU) und der Berichterstatterin Nina Hauer
(SPD) — Erster Teil (Verfahrensteil), Zweiter Teil
(Feststellungsteil) und Dritter Teil (Bewertungsteil),

den Siebten Teil (Ubersichten und Verzeichnisse) so-
wie den Achten Teil (Dokumenteniibersicht) — als
Sachstandsbericht des Ausschusses gemil3 § 33 Ab-
satz 3 PUAG fest.

. Mit den Stimmen der Mitglieder aller Fraktionen hat

der Ausschuss beschlossen:

,Der 2. Untersuchungsausschuss stellt den Bericht,
Vierter Teil, der Berichterstatter Dr. Volker Wissing
(FDP), Dr. Axel Troost (DIE LINKE.) und Dr. Gerhard
Schick (BUNDNIS 90/DIE GRUNEN) als Sonder-
votum fest.*

. Mit den Stimmen der Mitglieder der Koalitionsfraktio-

nen bei Stimmenthaltung der Mitglieder der Opposi-
tionsfraktionen hat der Ausschuss beschlossen:

,Der 2. Untersuchungsausschuss stellt die Replik der
Abgeordneten Nina Hauer (SPD) als weiteres Sonder-
votum, Fiinfter Teil, fest.”

. Mit den Stimmen der Mitglieder der Koalitionsfraktio-

nen bei Stimmenthaltung der Mitglieder der Opposi-
tionsfraktionen hat der Ausschuss beschlossen:

,Der 2. Untersuchungsausschuss stellt weiterhin die
Replik des Vorsitzenden, Abgeordneter Dr. Hans-
Ulrich Kriiger, zu Abschnitt D.V des Sondervotums
der Berichterstatter der Fraktionen FDP, DIE LINKE.
und BUNDNIS 90/DIE GRUNEN als weiteres Son-
dervotum, Sechster Teil, fest.”

. Mit den Stimmen der Mitglieder aller Fraktionen hat

der Ausschuss beschlossen:

»Die vorgenannten festgestellten Teile des Berichts
werden dem Bundestag im Sinne von § 33 Absatz 3
PUAG vorgelegt und unverziiglich, spétestens aber
am 22. September 2009 als Bundestagsdrucksache
elektronisch veroffentlicht; sodann erfolgt die Druck-
legung der lektorierten Bundestagsdrucksache.*

. Mit den Stimmen der Mitglieder aller Fraktionen hat

der Ausschuss beschlossen:
,,Der Bundestag wolle beschlieflen:

der Bericht des 2. Untersuchungsausschusses nach Ar-
tikel 44 des Grundgesetzes wird zur Kenntnis genom-

113

men.

. Mit den Stimmen der Mitglieder aller Fraktionen hat

der Ausschuss beschlossen:

,Der 2. Untersuchungsausschuss beauftragt das Aus-
schusssekretariat in Abstimmung mit den federfiih-
rend benannten Mitarbeitern der Fraktionen mit der
redaktionellen Schlussbearbeitung der festgestellten,
zur Veroffentlichung als Drucksache bestimmten Be-
richtsteile.*
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Zweiter Teil
Feststellungen zum Sachverhalt

Zentraler parlamentarischer Auftrag des Untersuchungs-
ausschusses war nach dem Einsetzungsantrag vom
22. April 2009 die Priifung, ob im Geschiftsbereich des
Bundesministeriums der Finanzen (BMF) und der Deut-
schen Bundesbank Handlungen oder Unterlassungen zu
der ,,Schieflage bei der Hypo Real Estate Holding AG
(HRE)*“ beigetragen, diese verschirft oder zu einer ver-
meidbaren Hoherbelastung von Biirgerinnen und Biirgern
in Form der Ubernahme von Risiken im Zusammenhang
mit dem Garantierahmen des Bundes von derzeit 87 Mrd.
Euro gefiihrt haben.

Im Mittelpunkt der Untersuchung stand damit die
,Schieflage der HRE® und die Frage ihrer Vorhersehbar-
keit fiir die Bankenaufsicht und das BMF.

In diesem Zusammenhang war fiir den Ausschuss zu-
nichst festzustellen, in welchem Kontext diese Schieflage
zu der allgemeinen Finanzkrise stand, die im Herbst des
Jahres 2007 zu einer ersten Anspannung der Mirkte
fithrte und Mitte bis Ende September 2008 mit dem Zu-
sammenbruch der Finanzmirkte einen Hdohepunkt er-
reichte (A).

Ebenso war fiir den Ausschuss von Interesse, wie sich die
im September 2008 cingetretene Schieflage der HRE
konkret darstellte und welche Ursachen die Schieflage im
Detail hatte (B).

Der Ausschuss ist weiterhin der Frage nachgegangen,
welche Aktivititen die Bankenaufsicht (Bundesanstalt fiir
Finanzdienstleistungsaufsicht — BaFin — und Deutsche
Bundesbank) im Vorfeld des Eintritts dieser Schieflage
gegeniiber der HRE entfaltet hat, insbesondere im Wege
der 2008 durchgefiihrten Sonderpriifung und im Rahmen
der Laufenden Aufsicht. Dabei befasste sich der Aus-
schuss zugleich mit der Bedeutung der Organisation der
Bankenaufsicht und der Kommunikationswege innerhalb
der Bankenaufsicht fiir den Fall der HRE (C).

Darauf aufbauend hat der Ausschuss anhand der folgen-
den Fragen die Kommunikation zwischen Bankenaufsicht
und BMF untersucht:

— Welche Aufgaben hat das BMF grundsétzlich im Ver-
héltnis zur Bankenaufsicht (D.I)?

— Haben die Berichte der Bankenaufsicht an das BMF
vor der im September 2008 eingetretenen Schieflage
der HRE einen Hinweis auf die spitere existenzbedro-
hende Situation enthalten (D.II)?

— Hat das BMF die Berichte der Bankenaufsicht der
Wichtigkeit ihrer Inhalte entsprechend behandelt
(D.11)?

— Gab es Mallnahmen, die die politisch Verantwortli-
chen, insbesondere das BMF, hitten vor der Schief-
lage der HRE treffen konnen und miissen (D.IV)?

Ausfiihrlich hat sich der Ausschuss mit den konkreten
Verhandlungen zur Rettung der HRE durch den Bund und

den privaten Finanzsektor Ende September/Anfang Okto-
ber 2008 beschéftigt (E.).

Der Ausschuss ist dabei zundchst der Frage nachgegan-
gen, ob die Rettung der HRE {iiberhaupt notwendig war
und welche Situation auf dem deutschen und internatio-
nalen Finanzmarkt ohne die Rettung der HRE eingetreten
wire (E.I). In der Folge wurde untersucht, wie die Ver-
handlungen iiber die Rettung im Einzelnen verlaufen sind
(E.IT). Dabei hatte der Ausschuss unter anderem folgende
Einzelaspekte aufzukliren:

— Hat die Bundesregierung unter Federfiithrung des BMF
bei den Verhandlungen alle Alternativen bedacht, die
es zu einer Rettung der HRE gegeben hitte (E.I1.1.b))?

— War die Bundesregierung, insbesondere das BMF,
addquat auf die sich ergebende Sachlage vorbereitet
(E.IL1.c))?

— Hat die Bundesregierung unter Federfithrung des BMF
durch ihre Verhandlungsstrategie das bestmogliche Er-
gebnis filir den Steuerzahler erreicht (E.I1.1.d))?

— Lagen der Bundesregierung die fiir die Verhandlungen
notwendigen Informationen vor (E.IL.1.e))?

— Ging es der Bundesregierung bei der Rettung darum,
eigene einzelne Engagements bei der HRE zu sichern,
oder darum, eine Katastrophe vom nationalen und in-
ternationalen Finanzmarkt abzuwenden (E.II.1.g))?

Nachdem die HRE am 29. September 2008 o&ffentlich
mitgeteilt hatte, mit dem ersten vereinbarten Rettungspa-
ket iiberlebensfdhig zu sein, ergab sich binnen einer Wo-
che ein weiterer Liquidititsbedarf in Hohe von 15 Mrd.
Euro. Der Ausschuss hatte zu kldren, ob diese Entwick-
lung auch auf AuBerungen von Vertretern des BMF zu-
riickzufiihren war, oder ob sie auf anderen Ursachen be-
ruhte (E.IL.3).

Der Ausschuss hat des Weiteren Eckpunkte des endgiilti-
gen Rettungspakets ermittelt (E.III), sowie Erkenntnisse
zu den LiqiditdtsstlitzungsmaBnahmen des SoFFin fiir die
HRE (E.IV) und zur Umsetzung der Rettungsmafinahmen
erlangt (E.VI).

Beigezogen wurden Beratungsmaterialien des Finanzaus-
schusses und des Haushaltsausschusses zu im Ausschuss
behandelten Fragen. Diese Materialien und Dokumente
aus dem Fragewesen des Deutschen Bundestages konnten
den {iibrigen Erkenntnissen des Ausschusses aus seiner
Beweisaufnahme gegeniibergestellt werden (F).

Der Untersuchungsauftrag umfasste nicht die Frage, wel-
che etwaigen Konsequenzen sich aus der Schieflage und
der Rettung der HRE fiir die Zukunft ergeben. Da sich
aus den Zeugenvernehmungen jedoch auch einige Er-
kenntnisse zu einem moglichen gesetzgeberischen Hand-
lungsbedarf ergeben haben, werden diese ebenfalls im
Bericht dokumentiert (G).

A. Die Finanz- und Bankenkrise seit 2007

Um der Rezession zu begegnen, die unter anderem durch
das Platzen der sogenannten Dot-Com-Blase und die Ter-
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roranschldge vom 11. September 2001 in New York und
in Washington D.C. ausgelost wurde, betrieb insbeson-
dere die US-amerikanische Notenbank Federal Reserve
(Fed) in den vergangenen Jahren eine expansive Geld-
und Finanzpolitik, um die heimische Wirtschaft wieder
anzukurbeln. Die Fed senkte die Leitzinsen auf einen his-
torischen Tiefstand, sodass den Mirkten viel Geld zur
Verfligung gestellt wurde.

Die Auswirkungen dieser expansiven Zinspolitik zeigten
sich insbesondere im US-amerikanischen Immobilien-
markt. Aufgrund der kontinuierlich steigenden Markt-
preise fiir Hiuser nahmen viele Kaufinteressenten Kredite
auf, die ihre finanzielle Leistungsfahigkeit {iberstiegen.
Moglich wurde dies, weil die Kreditgeber ihrerseits die
Bonitédtsanforderungen an Einkiinfte und Eigenkapital der
Kreditnehmer reduziert hatten. Teil der Darlehenskondi-
tionen waren oftmals Hypotheken mit variablen Zinsen,
wobei der Einstiegszinssatz als Anreiz sehr niedrig war.
Als Sicherheit diente letztlich nur die Erwartung weiter-
hin steigender Hauspreise, also die Annahme, dass bei
einer Zahlungsunfahigkeit der Darlehensnehmer die Im-
mobilie zu einem hoheren Marktwert verduflert werden
konnte.

Im Laufe der Zeit fiihrte diese Praxis in der Portfolios der
Banken zu einem erheblichen Bestand an Subprime-Kre-
diten, also Krediten, die einen Beleihungsgrad von mehr
als 90 Prozent aufweisen — in vielen Fillen sogar
100 Prozent oder mehr — oder die an Personen vergeben
werden, bei denen der Schuldendienst weit {iber 45 Pro-
zent ihres Bruttoeinkommens ausmacht oder die fiir die
Institute keine bisherige Kredithistorie aufweisen.

Diese Entwicklung war unproblematisch, solange die
Hauserpreise stiegen. Nachdem jedoch die Fed in den
Jahren 2005 und 2006 die Leitzinsen wieder anhob,
kiihlte sich der US-amerikanische Immobilienmarkt deut-
lich ab.

In der Folge verloren auch die Hauser, die als Sicherhei-
ten fiir die Hypothekenkredite dienten, erheblich an Wert.
Zudem stiegen die zunéchst sehr niedrigen Anfangszin-
sen fiir die Hypothekendarlehen, sodass die privaten
Haushalte nunmehr mit erheblich héheren Zins- und Til-
gungszahlungen belastet waren und ihre Kredite letztlich
nicht mehr bedienen konnten. Ende 2006 lag die Zahl der
in Zwangsvollstreckung befindlichen Hypothekenkredite
in den USA auf dem hochsten Stand seit fast 40 Jahren.

Laut den Jahresgutachten 2007/08 und 2008/09 (Druck-
sachen 16/7083 und 16/10985) des Sachverstandigenrates
zur Begutachtung der gesamtwirtschaftlichen Entwick-
lung wurden sowohl der Umfang und als auch die welt-
weite Ausweitung der US-Immobilienkrise durch die Ent-
wicklung und Verbreitung neuer Verbriefungsformen
ermdglicht. Sie erlaubten den Banken in den USA, die
von ihnen an private Haushalte vergebenen und oft pro-
blembehafteten Buchkredite in handelbare Aktiva zu
transformieren und ziigig an Investoren weltweit weiter-
zugeben. Dabei beschrinkten sich die Techniken der Ver-
briefung nicht nur darauf, Kredite generell {ibertragbar zu
machen.

Eine wichtige Rolle spielte zudem in den letzten Jahren
die so genannte Strukturierung von verbrieften Kredit-
portfolios. Subprime-Kredite wurden mit Prime-Krediten
zu einem Portfolio zusammengefasst und an dafiir eigens
gegriindete Zweckgesellschaften verkauft. Uber die
Strukturierung wurde es moglich, aus einem Kreditport-
folio mit zweitklassiger Qualitit einen hohen Prozentsatz
erstklassig bewerteter Aktiva zu destillieren. Die Zweck-
gesellschaften ihrerseits verduflerten die neuen Produkte
(Commercial Paper), nicht selten wieder in Gruppen zu-
sammengefasst und neu verbrieft, weltweit an andere
Banken, Versicherungen oder Pensionsfonds.

Nachdem Ratingagenturen die neuen Produkte positiv be-
werteten, erschien den Kéufern die hohere Rendite der
neuen Wertpapiere, verglichen mit Staatsanleihen, als
attraktiv.

Das Ausfallrisiko einzelner Poolbestandteile der struktu-
rierten Wertpapiere — nach mehreren Verbriefungen kaum
noch nachvollziehbar — wurde dabei als vertretbar ange-
sehen und ein Totalausfall der Rendite bei der kleinteili-
gen Stiickelung der Bestandteile des strukturierten
Wertpapiers und der Starke der emittierenden Investment-
instituten fiir ausgeschlossen gehalten.

Diese Zweckgesellschaften hielten nicht in dem Mafle, in
dem es die Banken tun, Eigenkapital vor und vernachlds-
sigten das Risiko, dass sich fiir die von ihnen emittierten
Papiere keine Erwerber mehr finden lassen konnten.

Nachdem in den USA immer mehr Hypothekenschuldner
ihre Kredite nicht mehr bedienen konnten, sank auch das
Vertrauen in die Qualitit der Immobilienkredite. Im Juni
und Juli 2007 stuften die Rating-Agenturen Moody’s und
S&P die Ratings von strukturierten Wertpapieren mit
Hypothekenkrediten aus dem Subprime-Markt (Asset-
Backed Securities (ABS) und Collateralised Debt Obliga-
tions (CDO)) mit Volumina im zweistelligen Milliarden-
bereich zuriick und kiindigten zeitgleich die Uberpriifung
einer Herabstufung von weiteren strukturierten Wertpa-
pieren in groBem Umfang an.

In der Folge gelang es vielen Zweckgesellschaften nicht
mehr, ihre verbrieften Forderungen zu verkaufen. Des-
halb mussten die von den Banken zur Verfiigung gestell-
ten Kreditlinien in Anspruch genommen werden, womit
auch die Kreditwiirdigkeit der etablierten Banken in Ge-
fahr geriet. Weltweit mussten Grobanken erhebliche Ab-
schreibungen und Verluste bekanntgeben, die vorwiegend
aufgrund von Engagements im Subprime-Segment des
US-amerikanischen Hypothekenmarktes entstanden wa-
ren.

Im Juli 2007 geriet auch die Deutsche Industriebank AG
(IKB) wegen der Probleme ihrer Zweckgesellschaft
Rhineland Funding Capital Corporation in Schwierigkei-
ten. Im August 2007 schloss die franzésische Bank BNP
Paribas drei Investmentfonds, da im aktuellen Marktum-
feld keine Bewertung der Portfolios moglich sei.

Die Sichsische Landesbank (Sachsen LB) musste eben-
falls wegen der Schwierigkeiten einer Zweckgesellschaft
gerettet werden. Im September 2007 fiihrten Nachrichten
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iiber die Zusage der Bank of England an den britischen
Hypothekenfinanzierer Northern Rock fiir eine Notfall-
unterstiitzung zu langen Kundenschlangen vor Filialen
der Northern Rock. Wenige Tage spéater gab der britische
Finanzminister eine Staatsgarantie zur Sicherheit aller
Einlagen bei der Northern Rock ab. In den USA mussten
einige grole Hypothekenfinanzierer, wie zum Beispiel
die New Century Financial Corporation, geschlossen
werden. Mehrere Hedgefonds hatten einen fast volligen
Verlust ihres Vermdgens hinzunehmen. Zahlreiche In-
vestmentfonds, waren gezwungen, die Riicknahme von
Anteilen zeitweilig einzustellen.

Aufgrund der Mafinahmen der Notenbanken und der Stiit-
zungsaktionen fiir einzelne Banken schienen sich die
Mirkte zum Jahreswechsel 2007/2008 zundchst nachhal-
tig zu stabilisieren.

Im Marz 2008 geriet hingegen die Investmentbank Bear
Stearns in eine Schieflage und verunsicherte die Méarkte
erneut. Es kam zur ersten Abwicklung eines als syste-
misch relevant angesehenen Instituts. Die Fed nahm hier-
bei eine aktive Rolle ein und libernahm einen betrachtli-
chen Teil der Bilanzrisiken, Bear Stearns wurde im
Rahmen eines Notverkaufs von der Investmentbank JP
Morgan iibernommen. Anfang September 2008 wurden
die beiden groBten Hypothekenfinanzierer der USA, Fan-
nie Mae und Freddie Mac, die bereits bei ihrer Griindung
mit einer implizierten staatlichen Garantie ausgestattet
wurden und direkt oder indirekt knapp die Halfte der US-
Hypotheken im Gesamtwert von zwolf Billionen Dollar
garantierten, verstaatlicht.

Laut dem Jahresgutachten 2008/09 des Sachverstindigen-
rates zur Begutachtung der gesamtwirtschaftlichen Ent-
wicklung (Bundestagsdrucksache 16/10985) flossen trotz
der Krisen und Stockungen in den Interbankengeschéften
die Kreditstrome zwischen den Banken jedoch insgesamt
gesehen bis Mitte September 2008 noch einigermalien
verlasslich.

Dies dnderte sich nach dem Zusammenbruch von Lehman
Brothers am 15. September 2008. Entgegen den Erwar-
tungen der Marktteilnehmer weltweit entschied sich die
US-Regierung gegen eine Rettung der viertgroften US-
Investmentbank. Damit waren zum ersten Mal seit dem
Ausbruch der Finanzkrise 2007 nicht nur die Aktionére,
sondern auch die Kreditgeber eines Finanzinstituts mit
Vermogensverlusten konfrontiert.

Die Griinde fiir die mangelnde Unterstiitzungsbereitschaft
der US-Behorden konnten darin zu sehen sein, dass die
Glaubiger des Instituts international weit gestreut waren,
sodass moglicherweise nicht mit systemischen Risiken
gerechnet wurde. Diese Fehleinschétzung 16ste eine uner-
wartet groe Kettenreaktion aus, weil damit das Signal
gesetzt wurde, dass bei einem Bankzusammenbruch nicht
mehr automatisch mit einem Bail-out fiir Kreditgeber ge-
rechnet werden konnte. Zudem stieg die Unsicherheit be-
ziiglich der Werthaltigkeit einer groflen Reihe von
Finanzprodukten extrem an. Der damit entstandene Ver-
trauensverlust brachte in der Folge nahezu das gesamte
Kreditgeschéft zwischen den Banken zum Erliegen.

Der Bundesminister der Finanzen Peer Steinbriick sah
den Ursprung der Finanzkrise des Jahres 2008 bereits in
der Deregulierung der Finanzmérkte in den 80er-Jahren
des vorigen Jahrhunderts begriindet und beschrieb die
daraus resultierende Entwicklung wie folgt:

,,Die Wurzeln der Krise [...] reichen bis in die friihen
80er-Jahre des letzten Jahrhunderts zuriick, bis in die frii-
hen 80er. In den letzten 30 Jahren wurde die Integration
der Finanzmdrkte zunehmend getrieben von einer sehr
fundamentalistischen — Verehrung eines  entfesselten
Finanzkapitalismus angelsdchsischer Prdgung. Der
Glaubenssatz vieler Markttheologen lautete: Die Mdrkte
— insbesondere die Finanzmdrkte — sollten grundsdtzlich
sich selber iiberlassen werden. Freie, unregulierte Mdrkte
seien die — buchstdblich die — entscheidende Vorausset-
zung fiir wirtschaftliches Wachstum und Wohlstand. [...]
Staatliche Eingriffe wurden per se als effizienzmindernd
angenommen. Deswegen sollte sich der Staat soweit wie
moglich aus der Wirtschaft heraushalten, im Idealfall
ganz und gar. Diese Glaubenssdtze fanden iiberall auf der
Welt, auch in Europa — und ich betone: auch in Deutsch-
land —, in den letzten Jahrzehnten immer mehr Anhdnger.
Ich betone: auch in Deutschland. Selbstkritisch fiige ich
hinzu, dass sich die Politik eingestehen muss, sich diesen
Entwicklungen oder diesem Paradigma zu lange ergeben
zu haben. [...] Die zweite zentrale Ursache lag in der zu
starken Versorgung der globalen Wirtschaft mit Liquidi-
tiat. Das hat begonnen mit dem Platzen der Internet-
aktienblase und vor allen Dingen mit den Terrorangriffen
auf Washington und auf New York am 11. September
2001. Vor allem die amerikanische Notenbank, die
Federal Reserve, fiirchtete durch diese Terrorismus-
anschlige einen scharfen Wirtschaftseinbruch [...] und
senkte ihren Leitzins innerhalb weniger Monate von
6,5 Prozent auf unter 2 Prozent — genau auf
1,75 Prozent —, bis 2004 sogar auf 1 Prozent. Nie war
Geld, nie war Liquiditdt so billig zu haben. [...] Ich will
als dritten Treibsatz nur in Evinnerung rufen, dass die Zu-
nahme globaler Ungleichgewichte vielleicht auch in einer
tieferen Analyse herangezogen werden sollte. Aber mit
Blick auf diese zwei von mir intensiver erorterten Treib-
sdtze der iibertriebenen Deregulierung und einer Politik
des billigen Geldes konnte sich, und zwar nur unter die-
sen Bedingungen, die Subprime-Blase entwickeln, deren
Platzen das Weltfinanzsystem im letzten Jahr an den Rand
des Abgrunds gefiihrt hat. In den Vereinigten Staaten
setzte sich dank der riesigen Menge an billiger Liquiditdt
die Immobilienhausse fort. Die Finanzinstitute offerierten
sogenannte Subprime-Hypothekenkredite, um den Immo-
bilienboom immer weiter zu befeuern. [...] Die Vergabe
von Subprime-Krediten wire nicht so schlimm gewesen
— ich vermute einmal, sie hdtte nicht der Treibsatz fiir den
Flichenbrand auf allen anderen Finanzmdrkten sein kon-
nen —, wenn die Krise auf den amerikanischen Hypothe-
kenmarkt begrenzt geblieben wire. Bei einem traditionel-
len Modell des Buy and Hold wdre Kreditexpansion im
Immobilienbereich relativ bald an die Grenzen des Eigen-
kapitals der US-amerikanischen Banken gestofen. [...]
Banken begannen [ ...], ihre Kreditportfolios zu verbrie-
fen. Besonders gerne biindelten sie ihre Hypothekenkre-
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dite, ihre sogenannten Subprime-Kredite. Damit gaben
die Banken ihre Zahlungsanspriiche aus den Hypotheken-
krediten zusammen mit den Kreditrisiken an Investoren
—will sagen: an immer andere Marktteilnehmer, an Ban-
ken, an Versicherungen, an Hedgefonds, an Vermogens-
verwalter — weiter, und zwar weltweit. Dies geschah zu-
meist, indem die Portfolien in Zweckgesellschaften
eingebracht wurden und dann als forderungsbesicherte
Wertpapiere an die Investoren weitergegeben wurden.
Damit aber nicht genug: Tranchen von solchen forde-
rungsbesicherten Wertpapieren wurden erneut gemixt,
verbrieft und als sogenannte Verbriefungen zweiter Stufe
weiterverkauft. Aber auch diese Verbriefungen zweiter
Stufe konnten erneut gemixt und verkauft werden. [...]
Schwierig und problematisch wurde es dann, als die spe-
kulative Welle dariiber einsetzte. Es sah so aus, als ob
man durch geschicktes Mischen aus schlechten Risiken
scheinbar gute Risiken machen konnte. Durch die Streu-
ung der Risiken, durch Verkauf der strukturierten Pro-
dukte iiber die ganze Welt sollten die Risiken, wie ich ge-
sagt habe, minimiert werden. Diese Taschenspielertricks
haben nicht funktioniert. Das Gegenteil war der Fall, wie
sich spdter herausstellte. Zwar wurden die Produkte auf
der ganzen Welt verkauft, aber damit eben auch die Risi-
ken tibertragen, und zwar — und jetzt kommt es — intrans-
parent. Diese Intransparenz auf der anderen Seite feuerte
den Markt weiter an, weil damit eine grofie Risikoigno-
ranz verbunden gewesen ist, und lief die Blase schlief3-
lich gigantische Ausmaf3e annehmen. Aber in dieser Krise
war genau diese Intransparenz absolut verheerend. Auf-
grund der Komplexitit der Produkte wusste keiner mehr,
kein einzelner Marktteilnehmer mehr, wer eigentlich wel-
che Risiken gekauft hatte. Das heifst, dass sich das Sys-
temrisiko nicht, wie in der urspriinglichen theoretischen
Vorstellung, verringerte, sondern es stieg. Trotzdem
wurde die Bonitit dieser Papiere von den Rating-Agentu-
ren vor der Krise als hoch eingeschdtzt. [...] Fiir euro-
pdische Banken waren diese Verbriefungen ein Mittel, an
diesem Verbriefungsgeschidft teilzunehmen. Diese Banken
hatten keinen guten Zugang zu amerikanischen Hypothe-
kenkrediten. Deshalb griffen sie auf diese Produkte zu-
riick. Das galt insbesondere fiir solche europdischen und
— noch kritischer — fiir solche deutschen Banken, die in
der Verlegenheit waren, kein tragfihiges Geschdftsmodell
zu haben oder die mit Blick auf ihre Rendite- oder
Margenentwicklungen begierig auf diese Teilnahme am
Verbriefungsmarkt in den USA zugegriffen haben. [...]
Niemand hat vor der Krise geahnt [...] wie sehr die Ra-
ting-Agenturen und die Marktteilnehmer mit ihren Risiko-
einschdtzungen danebenlagen und wie viel risikoreiches
Geschdft die Banken auch auferhalb ihrer Bilanzen in
Zweckgesellschaften gemacht haben. Das gilt auch fiir
alle Aufsichten weltweit, nicht nur fiir die BaFin und
nicht nur fiir die Bundesbank. Keine Aufsicht weltweit
hatte eine bessere Einsicht als unsere Aufsicht in diese
Verhdiltnisse in Deutschland. [...] Die eigentliche Krise
beginnt dann im Riickblick Mitte 2007, [...]. Ausgehend
von tatsdchlichen und befiirchteten Verlusten bei US-Sub-
prime-Hypothekenkrediten kam es weltweit zu ersten An-
spannungen im Finanzsystem. Was zundchst nur das Pro-

blem eines sehr kleinen Segmentes des US-Finanzmarktes
zu sein schien, zog gréfiere Kreise und fiihrte iiber die
komplexen Verflechtungen zwischen den Kredit- und Re-
finanzierungsmdrkten zu umfassenden Belastungen des
gesamten Finanzsektors. [...] In Deutschland forderte die
Subprime-Krise und der Liquidititsengpass des Marktes
mit forderungsbesicherten Wertpapieren im Jahr 2007
ihre ersten Opfer. Die IKB und die SachsenLB stiirzten in
existenzbedrohende Krisen. Auch die BayernLB und die
WestLB mussten Milliardenverluste hinnehmen. Die
durch die Subprime-Krise ausgeldste massive Vertrauens-
krise zwischen den Banken fiihrte schliefflich dazu, dass
sich die viertgrofite britische Hypothekenbank, Northern
Rock, nicht mehr bei anderen Banken refinanzieren
konnte. Im September 2007 zogen die Kunden von
Northern Rock in wenigen Tagen 3 Milliarden Pfund, un-
gefihr 4,3 Milliarden Euro, ab. Die Bilder von den Men-
schenschlangen vor Filialen dieser Bank Northern Rock
gingen um die ganze Welt. [...] Die von Grofbritannien
gewdhrte staatliche Garantie der Einlage erzielte nicht
die gewiinschte Wirkung. Am 17. Februar 2008 verstaat-
lichte die britische Regierung Northern Rock. [...] Dazu
musste der britische Staat mehr als 75 Milliarden Euro in
Notkredite und Ausfallgarantien aufwenden. Dabei ist es
nicht geblieben. Das bitte ich, gelegentlich zu vergleichen
mit unseren Operationen hier in Deutschland. In dieser
Zeit beantragten in den USA mehrere, speziell auf das
Subprime-Segment ausgerichteten Hypothekenfinanzierer
Gldubigerschutz. [...] In dieser ersten Phase der Finanz-
marktkrise von August 2007 bis Mdrz 2008 war das erste
und bestimmt prominenteste Opfer sicherlich die fiinft-
grofite Investmentbank der Welt: Bear Stearns. [...] Es
drohte der Zusammenbruch mit Dominosteineffekten.
Deshalb schniirten an dem Wochenende die amerikani-
sche Notenbank und, wie Sie sich vielleicht erinnern, JP
Morgan Chase, die viertgréfite Bank der Welt, ein Ret-
tungspaket — das erste grofie Rettungspaket — in Form ei-
nes Uberbriickungskredits sowie der Ubernahme von
Bear Stearns durch JP Morgan Chase. Das Rettungspaket
sah schlieflich so aus, dass die US-amerikanische Noten-
bank die Verlustrisiken von Bear Stearns bis zu einem Ge-
samtbetrag von 29 Milliarden US-Dollar iibernahm,
wdhrend JP Morgan Chase die erste Milliarde eventuell
anfallender Verluste tibernahm. Die zweite Phase war
eine Art Ruhe vor dem Sturm. Die erfolgreiche Rettung
von Bear Stearns ldutete eine Phase relativer Stabilitit an
den Finanzmdrkten ein. Viele Vermogenswerte erholten
sich sogar. Sorge machte aber, dass die Interbanken-
mdrkte labil blieben. Das Misstrauen blieb und duferte
sich zum Teil in deutlich hohen oder gestiegenen Zinsauf-
schldgen fiir Interbankenkredite. [...] am stirksten zu
spiiren bekamen die Anspannungen im Finanzsystem die
zwei fiihrenden staatlich gestiitzten US-Wohnimmobilien-
finanzierer, Fannie Mae und Freddie Mac. [...] Da die
Hypothekarkreditvergabe in den USA weitgehend auf Ga-
rantien von Fannie Mae und Freddie Mac angewiesen
war, musste die US-Regierung schlieslich am Sonntag
[...], den 13. Juli, einschreiten. Der amerikanische Staat
erkldrte sich de facto bereit, den beiden Immobilienfinan-
zierern unbegrenzt — unbegrenzt! — Liquiditdt und Kapital



Deutscher Bundestag — 16. Wahlperiode

— 49—

Drucksache 16/14000

zur Verfiigung zu stellen. Die Amerikaner nennen das
nicht Verstaatlichung. Sie nennen es eine Conservator-
ship. Mit Erfolg: Die Hilfsmafinahmen zugunsten der bei-
den Immobilienfinanzierer sorgten fiir eine Entspannung
an den Finanzmdrkten. Bonititsaufschlige gingen zu-
riick. Bei den Aktienkursen kam es zu einer Erholung.
[...] Die relative Marktberuhigung dauerte allerdings
nicht lange an. Nach Meldungen iiber unerwartet hohe
Quartalsverluste von Freddie Mac — der beiden — bra-
chen die Aktienkurse beider Mitte August stark ein. Das
Vertrauen in die nachhaltige Solvenz der beiden Unter-
nehmen schwand zunehmend. Der US-Regierung blieb
nichts anderes iibrig, als wieder an einem regulatori-
schen Wochenende, Sonntag, den 7. September — sie hatte
keine andere Wahl —, formell deren Kontrolle zu iiberneh-
men. [...] Die Scheinwerfer richteten sich jetzt auf andere
Marktteilnehmer, wie die Investmentbank Lehman
Brothers, mit deren Schicksal die Finanzkrise eine dra-
matische, iiberaus gefihrliche Wendung nahm. Deshalb
komme ich jetzt in die dritte von vier Phasen. Der Zusam-
menbruch von Lehman Brothers und die Rettung von
Hypo Real Estate: Das waren 21 Tage am Abgrund. Sie
konnen sich den Verlauf der Krise exakt in zwei Hdlften
schneiden: die erste Phase bis zur Insolvenz von Lehman
Brothers am 15. September 2008 und dann die dramati-
sche Phase danach. Die Finanzwelt stand in den Wochen
zwischen dem 15. September und dem 5. Oktober 2008
Jjenseits jeder Dramatisierung von mir nur Millimeter
vorm Abgrund,; denn wir hatten es in dieser Zeit nicht nur
mit Hypo Real Estate zu tun, sondern, [...] an vielen an-
deren Pldtzen der Welt mit dhnlichen Problemen zu tun:
einem Abgrund, der nicht nur in die Kernschmelze des
Weltfinanzsystems gefiihrt hitte, sondern dariiber hinaus,
wie ich glaube, auch massive Auswirkungen auf unser
Wirtschafts- und Gesellschaftssystem gehabt hdtte, insbe-
sondere mit Blick auf die legitimatorischen Grundlagen
und das Vertrauen der Biirgerinnen und Biirger in die Fd-
higkeit dieses Wirtschafts- und Gesellschaftssystems, ih-
nen Stabilitit und Sicherheit zu geben. Dass bei diesem
massiven Schock ein vélliger Kollaps des globalen
Finanzsystems verhindert werden konnte, ist auf die weit-
gehenden, zugegebenermafen zum Teil unorthodoxen und
radikalen Mafinahmen der verschiedenen Regierungen
und der wichtigsten Zentralbanken zurtickzufiihren. [...]
Am 15. September 2008 musste Lehman Brothers, ein
158 Jahre altes Investmenthaus, iibrigens mit deutschen
Wurzeln, bis dato eine der renommiertesten und ehrwiir-
digsten Adressen an der Wall Street, Konkurs anmelden,
weil es die US-Regierung ablehnte, sich erneut mit Steu-
ergeld an einem Rettungspaket zu beteiligen. [...] Am
[...] 10. September, dann die Erkldrung meines damali-
gen amerikanischen Amtskollegen Hank Paulson, dass
fiir eine Rettung von Lehman Brothers anders als bei
Bear Stearns in Verbindung mit JP Morgan Chase keine
offentlichen Gelder verwendet werden wiirden. [...] Es
kam noch nicht zu einer Panik direkt am 15. September.
Der Markt schiitzte diese beinharte Erklirung von Hank
Paulson vom 10. September vorher eher als Verhand-
lungstaktik ein. Das war ein Fehler. [...] Ohne Aussicht
auf eine staatliche Garantie zieht die britische Barclays

Bank ihr Ubernahmeangebot bezogen auf Lehman
Brothers zuriick. Lehman Brothers muss den Konkurs an-
melden, ein Beben erschiittert den weltweiten Finanz-
markt, wie es ihn in der Globalisierung noch nicht gege-
ben hat, und schlagartig wurde allen klar: Wenn eine
angesehene, systemrelevante Bank mit dem Namen wie
Lehman Brothers pleitegehen kann, dann kann das auch
mit jeder anderen Bank auf der Welt passieren. Wenn man
so will: Das war der Test. Damit ging die wichtigste Res-
source der Finanzmdrkte weltweit verloren: Vertrauen.
Es wich einem kollektiven Misstrauen, dessen Auswirkun-
gen uns in der Folge in Atem halten sollten. [ ...] Die Mo-
tivation der US-Administration fiir ihre harte Linie habe
ich mit Hinweisen auf den amerikanischen Wahlkampf zu
erkldren versucht und eine offenbar verbreitete Angst vor
dem Moral-Hazard-Problem. Man befiirchtete, es wiirde
sich in den USA zunehmend eine im Englischen so ge-
nannte ,,bail-out - oder ,,too big to fail “-Kultur durch-
setzen, die den Steuerzahler zunehmend in Anspruch
nimmt. An den Mdrkten konnte die Uberzeugung wach-
sen, aus Sorge um die amerikanische Konjunktur werde
der Staat eben alle Unternehmen bedingungslos retten
und dafiir auch Haushaltsgeld, will sagen: Steuerzahler-
geld zur Verfiigung zu stellen. Deshalb wollte man offen-
bar mit Lehman ein Exempel statuieren, allerdings mit
verheerenden Folgen. Die US-Administration war zudem
offenbar der irrigen Meinung, die Mdrkte durch ihre
friihzeitige entsprechende Kommunikation ausreichend
auf den Lehman-Konkurs vorbereitet zu haben. Dies
sollte sich als die bislang teuerste wirtschaftspolitische
Fehlentscheidung im noch jungen 21. Jahrhundert erwei-
sen. [...] Darauf war niemand vorbereitet. Es war einfach
undenkbar. [...] Ein solches Szenario, die US-Regierung
ldsst die viertgrdfite Investmentbank pleitegehen mit der
Folge, dass der Interbankenverkehr und die Geldmdrkte
zum Erliegen kommen, hdtte auch kein Planspiel, egal
welcher Art, jemals zum Gegenstand haben konnen. [...]
Schlagartig war klar, alle Infektionswege standen offen,
und die Finanzmarktkrise wiirde von einer amerikani-
schen zu einer weltweiten Krise fiihren. [...] Die Mdrkte
erwarteten, dass auch die Realwirtschaft nicht verschont
wird. [...] In Deutschland nimmt die Verunsicherung zu,
die Sorgen speisen sich aus Pressemeldungen, wonach
der Lehman-Kollaps den mit 4,6 Milliarden ausgestatte-
ten Einlagensicherungsfonds des Bundesverbandes deut-
scher Banken mit bis zu 6 Milliarden US-Dollar belasten
und damit sprengen kénnte. [...] Am Mittwoch, dem
17. September; fiihrt die Verstaatlichung von AIG durch
die US-Regierung nicht zu der erhofften Beruhigung der
Mrkte. Im Gegenteil, die Marktteilnehmer scheinen die
Rettungsaktion als Signal fiir die prekdre Lage der
Finanzbranche insgesamt zu werten. [...] Der dramati-
sche Vertrauensverlust in den Banken und der Banken
untereinander setzt sich ungebremst fort, der Interban-
kenmarkt ist zunehmend geldhmt. Zu unsicher sind die
Banken, ob und zu welchen Konditionen sie sich in Zu-
kunft selber noch finanzieren konnen. Diejenigen, die Li-
quiditdt haben, sitzen auf dieser Liquiditdt, diejenigen,
die keine haben, ersticken fast, und diejenigen, die Liqui-
ditdt haben, tragen die nicht zu anderen Banken, nicht
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mal mehr tiber Nacht, zu niemandem, sondern zum Zen-
tralbanksystem zu sehr geringen Zinsen, die sie darauf
bekommen. Nicht einmal 24 Stunden nach der vorldufi-
gen Rettung von AIG erreicht der Bankenflichenbrand
Europa. Die Krise geht in eine neue Phase. Mit der
Halifax Bank of Scotland, HBOS, wird Grofbritanniens
grofiter Hypothekengeber mit einer Bilanzsumme von
860 Milliarden Dollar — 860 Milliarden Dollar — in einen
12-Milliarden-Pfund-Deal von Lloyds TSB tibernommen.
[...] In nur einer, der abgelaufenen Woche, hat sich die
Wallstreet dramatisch verdndert. Am Ende einer Woche,
die das Finanzsystem in seinen Grundfesten erschiittert
hat, sind — das ist eine bemerkenswerte Entwicklung —
von den fiinf groffen Investmentbanken an der Wallstreet
nur noch zwei iibrig, drei gibt es nicht mehr. Damit ist der
grofite Umbruch in der amerikanischen Bankenbranche
seit der Weltwirtschaftskrise in den 30er-Jahren zu ver-
zeichnen.* (Aussage BM Peer Steinbriick, Protokoll
Nummer 22, S. 3 bis 12)

,, Eine solche Situation wie in der Folge des 15. Septem-
ber ist schlicht und einfach unvorstellbar gewesen. Das
ist ja nicht nur ein Eingestdndnis meinerseits, sondern
entspricht auch der Wahrnehmung aller anderen. [...] In
allen Lindern hat es unter diesem 15. September einen
Treibsatz gegeben, der vorher nicht fiir denkbar gehalten
wurde. Insofern gab es gegen eine solche Entwicklung
auch keine Prophylaxe.” (Aussage BM Peer Steinbriick,
Protokoll Nummer 22, S. 26)

Die Zeugin Sabine Lautenschlager-Peiter, Exekutivdirek-
torin fiir das Bankenwesen bei der BaFin, beschrieb die
Folgen der Insolvenz von Lehman Brothers vor dem Aus-
schuss wie folgt:

., Es kam zu einem Zusammenbruch des Interbankenmark-
tes. Die Doktrin ,,too big to fail“ oder ,,too connected to
fail*, dass also grofie, systemrelevante Institute nicht in
die Insolvenz gehen, galt mit Lehman nicht mehr, und das
fiihrte zu wirklich abgrundtiefem Misstrauen unter den
Marktteilnehmern. Der Euribor Spread, das heif3t die Dif-
ferenz zwischen der besicherten Geldaufnahme und der
unbesicherten Geldaufnahme, erreichte unglaubliche
Spitzenwerte nach dem 15. September. Sie miissen sich
vorstellen, bis Mitte 2007 war dieser Spread ungefihr
zehn Punkte grof3, zwischen Mitte 2007 und 15. Septem-
ber lag er in der Spitze bei 60. Das zeigt also schon ein
wachsendes Misstrauen und eine angespanntere Situa-
tion. Nach Lehman lag er weit iiber 200 Basispunkte. Da-
ran kann man sehr deutlich erkennen, welche Art von
Misstrauen sich da entwickelt hatte. Genauso zeigt sich
die Atmosphdre des Misstrauens im Anschluss an die
Lehman-Insolvenz bei der FEinlagenfazilitdt, die die
Bundesbank bietet. Die iiberschiissige Liquiditdt wurde
entweder von den Instituten gehortet oder mit einer nega-
tiven Rendite — ich meine, das allein ist schon eine Aus-
sage — wieder zur EZB geschleust und dort in der Einla-
genfazilitit angelegt. Die Einlagenfazilitit der EZB vor
September 2008 war mit ungefihr 10 Milliarden belegt.
Das heifst also, Institute hatten unter 10 Milliarden insge-
samt bei der EZB angelegt. Nach Lehman, also nach dem
15. September 2008, gab es zu Spitzenzeiten Anlagen von

weit iiber 300 Milliarden. * (Aussage Sabine Lautenschld-
ger-Peiter, Protokoll Nummer 8, S. 101, 102)

Das Jahresgutachten 2008/09 des Sachverstindigenrates
(Bundestagsdrucksache 16/10985) geht davon aus, dass
bei diesem Schock ein Kollaps des globalen Finanzsys-
tems in erster Linie durch die Bereitschaft der wichtigsten
Zentralbanken, die fehlenden Interbankenkredite durch
direkte Notenbankkredite zu ersetzen, verhindert werden
konnte.

Nachdem in den meisten Léndern zuvor zunéchst fall-
weise fiir einzelne Banken individuelle Rettungsaktionen
durchgefiihrt wurden, entschlossen sich nach den gravie-
renden Vertrauensverlusten, die durch den Zusammen-
bruch von Lehman Brothers ausgelost wurden, zahlreiche
Staaten, umfassende Rettungsprogramme fiir die heimi-
sche Finanzwirtschaft aufzulegen (vgl. die Beispiele im
Jahresgutachten 2008/09 des Sachverstindigenrates auf
Bundestagsdrucksache 16/10985 bei Ziffer 233 f., S. 152
bis 156).

B. Die Schieflage der HRE

Die Frage nach der Schieflage der HRE stellte fiir den
2. Untersuchungsausschuss den Dreh- und Angelpunkt
dar. Der Ausschuss hat sich infolgedessen mit deren
Griinden und der Frage befasst. Ob die Bankenaufsicht
beziehungsweise die Bundesregierung Hinweise auf diese
Schieflage hatten oder sie hétte absehenkdnnen. Als we-
sentliches Ergebnis der Beweisaufnahme steht fest, dass
die Schieflage der HRE nicht — wie bei anderen Banken —
auf Kapitalproblemen, etwa aus problematischen Immo-
biliengeschiften oder so genannten Subprime-Produkten,
beruhte, sondern auf einem plétzlichen gravierenden Li-
quiditdtsengpass. Dieser Liquiditdtsengpass trat ein,
nachdem die Lehman-Insolvenz am 15. September 2008
einen massiven Vertrauensverlust ausgelost hatte und es
zu einem volligen Austrocknen des Interbankenmarktes
bis Ende September 2008 kam. Dieses Ereignis der
Lehman-Insolvenz hat nach den Feststellungen des Aus-
schusses weder die Bankenaufsicht noch sonst ein ande-
rer wesentlicher Akteur der nationalen oder internationa-
len Finanzwelt vorhergesehen.

1. Die HRE Gruppe

Die HRE-Gruppe entstand im Jahr 2003 durch Abspal-
tung von der damaligen HypoVereinsbank-Gruppe
(HVB). An der Spitze der HRE steht die borsennotierte
Hypo Real Estate Holding AG mit Sitz in Miinchen. Zen-
trale Aufgabe der Holding ist es, die Gruppe strategisch
zu steuern und den Zugang zu den Eigen- und Fremdkapi-
talmérkten sicherzustellen.

Die Struktur innerhalb der HRE-Gruppe hat sich seit der
Griindung durch Fusionen und Umfirmierungen mehr-
fach gewandelt.

Nach der Ubernahme der DEPFA Bank plc im Oktober
2007 sah die vereinfachte Konzernstruktur der HRE-
Gruppe wie folgt aus:
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Hypo Real Estate Holding AG

Minchen
Hypo Real Estate Hypo Real Estate DEPFA Deutsche DEPFA Bank plc
Bank International AG, Bank AG, Pfandbriefbank AG, Dublin,
Minchen Miinchen Eschborn Irland

1. Entstehung der HRE

Die HVB-Gruppe (HVB — Hypo Vereinsbank) fiihrte 2003
im Rahmen eines Sanierungsprogramms umfangreiche
Umstrukturierungsmafnahmen durch. Teil dieser Um-
strukturierungen war die Abspaltung des gewerblichen
Immobiliengeschifts der HVB-Gruppe. Die ,neue”
HypoVereinsbank sollte auf das Privat- und Firmenkun-
dengeschift konzentriert werden. Abgespalten wurden
bereits bestehende Banken aus dem Konzern, namlich die
HVB Real Estate Bank AG, die Westfilische Hypothe-
kenbank AG, die HVB Ireland und eine Mehrheitsbeteili-
gung an der Wiirttembergischen Hypothekenbank AG.
Die HVB Real Estate Bank AG, die Westfilische
Hypothekenbank AG und die Wiirttembergische Hypo-
thekenbank AG wurden spéter zur HRE Bank AG ver-
schmolzen; die HVB Ireland wurde in HRE International
umbenannt.

Die Abspaltung erfolgte rechtstechnisch durch eine so ge-
nannte Abspaltung zur Neugriindung gemal3 § 123 Ab-
satz 2 Nummer 2 des Umwandlungsgesetzes (UmwG). In
diesen Fillen wird das abgespaltene Unternehmen also
nicht mit einer bereits bestehenden Gesellschaft ver-
schmolzen, sondern die aufnehmende Gesellschaft, hier
die Hypo Real Estate Holding AG, entsteht als Neugriin-
dung erst mit Wirksamwerden der Abspaltung (Eintra-
gung der Abspaltung in das Handelsregister am 29. Sep-
tember 2003). Die Einzelheiten der Abspaltung sind auch
im Fall der HRE in einem gesetzlich vorgeschriebenen
Spaltungsplan niedergelegt worden, der durch die vom
zustiindigen Landgericht bestellte Ernst & Young Deut-
sche Allgemeine Treuhand AG Wirtschaftspriifungsge-
sellschaft gepriift wurde.

Das gewerbliche Immobilienfinanzierungsgeschift der
HVB wurde von mehreren Tochterbanken der HVB ge-
fithrt. Diese Tochterbanken sind vor der Abspaltung in-
nerhalb der HVB-Gruppe auf die DIA Vermdgensverwal-
tungs-GmbH (DIA) iibertragen worden. Anschliefend
ibertrug die HVB sdmtliche Geschiftsanteile der DIA auf
die neu gegriindete Hypo Real Estate Holding AG. Der
Zeuge Helmut Frank, bei der BaFin fiir die Aufsicht iiber
die HVB zusténdiger Referatsleiter im Jahr 2003, teilte

dem Ausschuss in seiner Vernehmung zur Griindung der
HRE Folgendes mit:

,Es handelt sich nicht um die Abspaltung der HRE,
sondern aus dem HVB Konzern sind im Wesentlichen Be-
teiligungen sowie Kreditportfolien aus auslindischen
Tochtergesellschaften und Zweigstellen im Wege der
Sacheinlage zur Neugriindung in die HRE eingebracht
worden. Wie vollzieht sich ein solches Verfahren? [...] die
gesetzlichen Vorschriften sind relativ streng und strikt
und schliefSen eigentlich aus, dass zulasten des aufneh-
menden Institutes dort minderwertige [ ...] nicht werthal-
tige Assets iibertragen werden. Wie funktioniert das? Es
gibt gewisse gesetzliche Anforderungen, die ich stich-
wortartig mit Spaltungsplan, Spaltungsbericht, Spal-
tungspriifung und anschlieffender Griindung beschreiben
mdochte. Der Priifer wird nicht vom Institut selbst oder
von der BaFin bestellt, sondern vom Gericht. Das hat im
Jahre [...] Anfang 2003 das Landgericht Miinchen I ge-
tan. Gepriift wurde die Werthaltigkeit der zu iibertragen-
den Portfolien von der Wirtschaftspriifungsgesellschaft
Ernst & Young. Diese hat, wie man unter anderem im of-
fentlich zugdnglichen Borsenzulassungsprospekt nachle-
sen kann, festgestellt, dass der Wert der transferierten
Assets korrekt angegeben wurde.” (Aussage Helmut
Frank, Protokoll Nummer 10, S. 170, 171)

Im Rahmen der Abspaltung stattete die HVB die HRE
mit einem Risikoschirm fiir die Jahre 2003 und 2004 aus
und {ibernahm im Rahmen der Risikovorsorge fiir das
durch die Abspaltung neugegriindete Unternehmen eine
Ausfallgarantie in Héhe von 590 Mio. Euro. Der Risiko-
schirm sollte zum Ausgleich moglicher Jahresfehlbetrige
dienen, die durch Einzelwertberichtigungen bedingt wa-
ren.

Zu der Frage, welche Geschéftsbereiche der HVB auf die
HRE iibertragen wurden und ob es sich bei der Griindung
der HRE bereits um eine Art ,,Bad Bank® handelte, er-
klérte der Zeuge Dr. Wolfgang Spriller, zum Zeitpunkt
der Abspaltung Mitglied des Vorstands der HVB und zu-
standig fiir deren Finanzressort:

,, Wir haben nicht abgespalten Einzelengagements oder
bewusst ausgewdhlite, nach welchen Gesichtspunkten
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auch immer, Kreditportfolien, sondern wir haben schlicht
und einfach ganz bestimmte Gesellschaften, die gebiindelt
waren, gesammelt waren, wenn Sie so wollen, unter einer
Vorschaltgesellschaft, die dort hingen und die alle auf die
gewerbliche Immobilienfinanzierung spezialisiert waren,
abgespalten. Die haben wir so abgespalten wie sie stan-
den und lagen. Da ist nichts hineintransferiert worden,
und es ist auch nichts nach irgendwelchen Gesichtspunk-
ten herausgezogen worden. So, wie diese Gesellschaften
zum Zeitpunkt der Abspaltung letztlich strukturiert waren,
so sind sie auch abgespalten worden. [...] Diese Gesell-
schaften waren zum damaligen Zeitpunkt durchaus re-
nommierte, konservativ betriebene Hypothekenbanken.
Wir haben nicht abgespalten das private Immobilien-
finanzierungsgeschdft der HVB entsprechend unserer
definierten Kundenstrategie, uns voll zu fokussieren auf
Firmen und Privatkunden. Damit haben wir auch nicht
abgespalten die sogenannten Uberstrukturvertriebe [...]
hereingenommene oder akquirierte Hypothekendarlehen,
weil die eben gemdf} unserer Strategie unverdndert zur
HVB gehéren sollten. Hier wird salopp auch oft von
Schrottimmobilien gesprochen, Die verblieben in der
HVB. Da ist nichts abgespalten worden. [...] Auch wenn
man sich die Risikovorsorge der HRE in den Jahren 02
bis 06 anschaut, dann kann ich hier kein Risikoprofil ei-
ner Bad Bank erkennen.” (Aussage Dr. Wolfgang
Sprifler, Protokoll Nummer 16, S. 22f)

2.  Ubernahme der DEPFA Bank plc

Am 23. Juli 2007 gab die HRE die beabsichtigte Uber-
nahme der DEPFA Bank plc bekannt. Der Zusammen-
schluss (Merger Agreement) der HRE und der DEPFA
Bank plc erfolgte am 2. Oktober 2007 nach irischem
Recht. Die HRE war dadurch Eigentiimerin sédmtlicher
Aktien der DEPFA Bank plc geworden. Die deutsche
Tochter DEPFA Deutsche Pfandbriefbank AG wurde mit
Wirkung zum 31. Dezember 2007 ebenfalls auf die HRE
Holding AG iibertragen.

Die DEPFA Bank plc operierte seit Juni 2002 als Staats-
und Infrastrukturfinanzierer mit Sitz in Dublin und war
bis zur Ubernahme durch die HRE in Deutschland im
MDAX gelistet.

Die Ubernahme der DEPFA Bank plc durch die HRE er-
folgte, um ein zweites Standbein, im risikodrmeren und
antizyklischen Staatsfinanzierungsgeschéft, aufzubauen.
Der Zeuge Stéphane Wolter, der frither fiir die HRE als
Sachbearbeiter im Risikocontrolling tétig war, fiihrte zur
Motivation des Erwerbs der DEPFA Bank plc durch die
HRE aus:

., Hintergrund war, dass die HRE eine Risikodiversifizie-
rung gesucht hat, weil sie ja von den Ratingagenturen
durch ihr einseitiges Geschdftsmodell als Risiko gesehen
wurde. Sprich: Wenn jetzt der gewerbliche Immobilien-
markt schwdchelt, dann hat es sofort Auswirkungen auf
die Ertrige der HRE. Und hier hat man einen geeigneten
Partner gesucht, um im Falle einer schwdchelnden Pri-
vatkonjunktur eventuell auf eine staatlich geforderte
Schiene dann im Prinzip umzuschwenken. Man hat ge-
sagt: Dann kann man hier verstirkt auf die Staats-

finanzierung bauen und tut somit eigentlich sein Risiko
diversifizieren, was dann vor allem gegeniiber den Rating-
agenturen auch Wohlwollen erst mal ausgestrahlt hat.
Aus Sicht der Geschdftsmodelle hat es also grundsdtzlich
schon Sinn gemacht, um das Risiko zu diversifizieren.
(Aussage Stéphane Wolter, Protokoll Nummer 13, S. 53)

Ergénzend zu den Aussagen bezeichnet auch ein vorlaufi-
ger Bericht der Kanzlei Shearman & Sterling (MAT A 41,
dort Anlage 2; Dokument Nummer 16) es als Ziel der
Transaktion die Zusammenfiihrung der filhrenden Anbie-
ter in den Bereichen gewerbliche Immobilienfinanzierung
und Staats- und Infrastrukturfinanzierung sowie die Stei-
gerung der Wettbewerbsfahigkeit des Unternehmens.
Gleichzeitig sollten auch die Risikovariabilitit der
Gruppe gesteigert und etwaige Kreditschwéichen von
DEPFA Bank plc und HRE eliminiert werden. Der ehe-
malige Aufsichtsratsvorsitzende der HRE, Kurt F.
Viermetz, erklarte in seiner Befragung durch den Aus-
schuss zu dem Entscheidungsprozess, der dem Erwerb
der DEPFA Bank plc voranging:

. [...] im Friihjahr 07 [...] wurden dann die Gesprdche
aufgenommen zwischen Herrn Funke und Herrn Brucker-
mann, um auszuloten, ob die DEPFA einen geeigneten
Kandidaten fiir eine Ubernahme oder fiir eine Fusion
darstellte. Selbstverstdindlich hatte die DEPFA ihre Bera-
ter, selbstverstindlich hatte Herr Funke eine Investment-
bank als Berater. Wir hatten die KPMG, die Due
Diligence machte, und wir hatten unser eigenes Team,
das Due Diligence machte. So kamen wir langsam, aber
sicher zu dieser Entscheidung in den — glaube ich — ers-
ten zwei Juliwochen, diese Transaktion zu machen. "
(Aussage Kurt F. Viermetz, Protokoll Nr.11, S. 14)

Der vorldufige Bericht der Kanzlei Shearman & Sterling
(MAT A 41, dort Anlage 2; Dokument Nummer 16) be-
schreibt ebenfalls, dass sich Vorstand und Aufsichtsrat
der HRE im Vorfeld intensiv mit der Akquisition beschéf-
tigten und im Rahmen dessen eine Due Diligence durch-
filhren lieBen und eine Fairness Opinion von Morgan
Stanley einholten. Das Geschifts- und Refinanzierungs-
modell der DEPFA Bank plc, mit einer Zusammenset-
zung aus 50 Prozent langfristiger Refinanzierung und ca.
50 Prozent kurzfristiger Refinanzierung wurde mach dem
vorlaufigen Bericht vom Vorstand als vertretbar angese-
hen. Der Anteil an kurzfristigen Refinanzierungen setzte
sich dabei etwa je zur Hélfte aus Refinanzierungsmitteln
aufgrund von Repo-Geschéften (Verkauf von Wertpapie-
ren mit Riickvereinbarung) und Refinanzierungsmitteln
aus dem Interbankenmarkt zusammen, der, wie auch aus
dem vorldufigen Bericht hervorgeht, stets ein liquider
Markt war. Das generelle Refinanzierungsmodell ent-
sprach danach dem Vorgehen anderer im Bereich der
Staats- und Infrastrukturfinanzierung tatiger Unterneh-
men. Dieses Refinanzierungsmodell der DEPFA Bank plc
war im Kapitalmarkt und bei den Ratingagenturen sowie
den Aufsichtsbehorden bekannt. Die Ratingagenturen
stellten nach dem vorldufigen Bericht heraus, dass die
DEPFA Bank plc aufgrund der hohen Liquiditét ihrer
Vermogensgegenstidnde auch in einem schwierigen Markt-
umfeld mit deutlich reduzierter Liquiditit eine ausrei-
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chende Liquiditdtsversorgung wiirde sicherstellen kon-
nen.

Der Zeuge Jochen Sanio sagte zum Geschaftsmodell der
HRE:

,Dadurch ist — das muss man immer wieder sagen — die
Hauptrisikolinie — das war allen von Anfang an klar — die
Liguiditdtssituation dieses Instituts gewesen, insbeson-
dere dann verschdrft nach der Ubernahme der DEPFA
plc Irland, weil dort noch mal ein Riesenblock an sehr,
sehr extrem angelegten Aktiva dazukam, der damals auch
der Basis von Geldmarktrefinanzierungen von sechs bis
neun Monaten im Durchschnitt refinanziert war. Dadurch
war dieser neue Bankenkonzern — fiir alle Marktteilneh-
mer ersichtlich — das Paradebeispiel dieses hichst ge-
fahrdeten Modells, wobei der erste Fall im September
2007 zur Uberraschung einiger explodiert ist: Northern
Rock in Grofibritannien, wobei Northern Rock immerhin
noch ein Zweigstellennetz unterhielt und einige Retail-
Einleger hatte, wihrend das bei der HRE-Gruppe alt und
neu nicht der Fall war, sodass insbesondere nach Uber-
nahme der DEPFA plc diese Bank natiirlich bei der Auf-
sicht, sprich Bundesbank und BaFin, in der Liquiditdts-
frage immer sehr genau bedugt wurde. Das stand im
Vordergrund, und das war auch das Risiko, das das Ende

herbeigefiihrt hat.“ (Jochen Sanio, Protokoll Nummer 17,
Seite 9)

Die Aktie der HRE hatte sich allerdings seit der Abspal-
tung von der HVB im Oktober 2003 von 11,25 Euro am
ersten Borsentag auf iiber 50 Euro in den Jahren 2006 und
2007 positiv entwickelt.

Das Rating bei den drei groen Ratingagenturen verbes-
serte sich nach der Erweiterung der HRE-Gruppe, da sie
nun iber eine bessere Risikodiversifikation verfiigte.
Ergdnzend verwies Kurt F. Viermetz darauf, dass die
DEPFA Bank plc ein besseres Rating als die HRE gehabt
habe und die Ratingagenturen aufgrund dieser Tatsache
darauf bestanden hétten, dass die Geschéftsergebnisse der
DEPFA Bank plc und der HRE-Immobilienfinanzierung
getrennt gefiihrt werden. Zu der in diesem Zusammen-
hang gestellten Frage, wie sich die DEPFA-Ertragslage
ohne die Lehman-Insolvenz entwickelt hitte, antwortet
der Zeuge Kurt F. Viermetz:

., Ihre Frage galt nun der Theorie, wie sich, wenn Lehman
nicht gewesen wdre, DEPFA weiter refinanziert hdtte.
Meine Antwort dazu ist ziemlich klar: Selbst nach Beginn
von Lehman wurden DEPFA weiterhin Finanzierungen in
Milliardenhéhe angeboten.” (Aussage Kurt F. Viermetz,
Protokoll Nr:11, S. 15)

Abb. Kurs und Handelsvolumen der HRE-Aktie bis Januar 2009
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3. Geschaftsfelder

Die wesentlichen Geschéftsfelder der HRE-Gruppe wa-
ren die gewerbliche Immobilienfinanzierung (Commer-
cial Real Estate Finance) sowie die Staats- und Infrastruk-
turfinanzierung (Public Sector & Infrastructure Finance).
In einem deutlich geringeren Umfang war diec HRE
Gruppe zudem im Bereich Kapitalmérkte und Vermogens-
verwaltung (Capital Marktes Asset Management) titig.

Das weltweite Geschift der gewerblichen Immobilien-
finanzierung wurde durch die Hypo Real Estate Bank
International AG und die Hypo Real Estate Bank AG
wahrgenommen. Die DEPFA Bank plc und die DEPFA
Deutsche Pfandbriefbank AG betrieben das Staats- und
Infrastrukturfinanzierungsgeschift des Konzerns.

Das Geschéftsmodell der DEPFA Bank plc war geprigt
durch Fristentransformation in erheblichem Umfang, das
heilt die kurzfristige Refinanzierung lang laufender Kre-
dite. Der Zeuge Prof. Dr. Hans Tietmeyer fiithrte dazu aus:

,,Das DEPFA-Finanzierungskonzept ist an sich nach
meiner Meinung frither durchaus in Ordnung gewesen,
ndamlich ,,Aus Kurz mach Lang*“; das ist wie alle Staats-
finanzierer das machen. [...] Es funktioniert ja nur nicht
bei inversen Zinskurven [...]. Inverse Zinskurven — ich
glaube, ich kann ein bisschen diese letzten 50 Jahre iiber-
sehen — hat es bisher jedoch so gut wie nicht gegeben. Es
hat relativ flache Kurven gegeben. Flache Kurven bedeu-
ten in der Tat weniger Chancen fiir die Gewinnerzie-
lung.“ (Aussage Prof. Dr. Hans Tietmeyer, Protokoll
Nummer 13, S. 10)

Die HRE-Gruppe ist einer der grofiten Emittenten von
Pfandbriefen in Deutschland. Mit Stand zum 31. Dezem-
ber 2008 betrug das Volumen emittierter Hypotheken-
und 6ffentlicher Pfandbriefe rund 88 Mrd. Euro.

Il Beschreibung der im September 2008
eingetretenen Schieflage

Als Ende September 2008 die HRE gerettet werden
musste, befand sie sich in folgender Situation: Alle Ge-
sellschaften der HRE-Gruppe hatten ausreichend Eigen-
kapital und waren zahlungsféhig, mit einer Ausnahme,
der DEPFA Bank plc. Diese irische Tochtergesellschaft
der HRE war zwar auch ausreichend kapitalisiert, musste
aber in naher Zukunft ihre Kreditgeschéfte refinanzieren,
und zwar in Hohe eines zweistelligen Milliardenbetrags.
Da der nationale und internationale Geldmarkt jedoch
vollig zum Erliegen gekommen war, konnte sich die
DEPFA Bank plc keine ausreichende Refinanzierung si-
chern. Mit Falligkeit ihrer Refinanzierung in Milliarden-
hohe drohte daher die Zahlungsunfahigkeit der DEPFA
Bank plc. Da die DEPFA Bank plc mit den anderen Ge-
sellschaften der HRE-Gruppe verflochten war, wirkten
sich die Finanzierungsproblemen der DEPFA Bank plc
die gesamten HRE-Gruppe aus. Der Ausschuss hat sich
daher mit der Frage befasst, wie es zu dieser Schieflage
kommen konnte (B.IIl.) und, ob die Schieflage vorher-
sehbar war (B.IV.).

lll. Ursache der Schieflage

Zunéchst hat der Ausschuss im Rahmen seiner Beweis-
aufnahme ermittelt, auf welcher Ursache die im Septem-
ber 2008 eingetretene Schieflage der HRE tatsdchlich
beruhte. Bereits vor Einsetzung des Untersuchungsaus-
schusses war unstrittig, dass die irische Tochtergesell-
schaft der HRE, die DEPFA Bank plc auf dem Geldmarkt
nach dem 15. September 2008 bendtigte Liquiditdt nicht
mehr erhalten hatte, als sich nach der Lehman-Insolvenz
die Kreditinstitute iiber Wochen hinweg wechselseitig
keine Kredite mehr ausreichten. Nach der Beweisauf-
nahme durch den Untersuchungsausschuss steht fest, dass
diese Liquiditdtsschwierigkeiten die Ursache fiir die im
September 2008 eingetretene Schieflage der HRE waren.
Zugleich hat die Beweisaufnahme keine Anhaltspunkte
dafiir ergeben, dass Immobiliengeschéfte — sei es in Be-
zug auf Pfandbriefe, das Altgeschift der HVB oder das
Neugeschéft der HRE — verantwortlich waren fiir die
Schieflage der HRE im September 2008, die das Ret-
tungspaket der Bundesregierung und der privaten Finanz-
wirtschaft ausloste. Zwar ergab sich fiir die HRE schon
Anfang 2008 ein Abschreibungsbedarf in Hohe von
390 Mio. Euro. Dieser Abschreibungsbedarf war jedoch
in Hinblick auf die 400 Mrd. Euro Bilanzsumme der HRE
nicht die Ursache der Schieflage. Erst der nicht refinan-
zierbare Liquiditatsbedarf der HRE im September 2008 in
Hohe eines zweistelligen Milliardenbetrags brachte die
HRE in eine existenzbedrohende Bedringnis.

1. Refinanzierungsschwierigkeiten des
Staatsfinanzierers DEPFA Bank plc
infolge der Lehman-Insolvenz

Zusammenfasend zeigte die Beweisaufnahme nach Aus-
wertung der Aktenlage, einschlieBlich aller Geschafts-
und Priifberichte zur HRE, sowie der Vernehmungsergeb-
nisse sdmtlicher angehorter Zeugen aus dem Bereich der
Bankenaufsicht, des privaten Bankensektors, der Wirt-
schaftspriifer und der Staatsanwaltschaft, dass sich die
DEPFA Bank plc bis zum allgemeinen Zusammenbruch
des Geldmarktes am 15. September 2008 refinanzieren
konnte. Zwar war die DEPFA Bank plc bei ihrem Ge-
schéftsmodell, lang laufenden Finanzbedarf kurzfristig zu
refinanzieren, laufend auf diese Refinanzierung am Geld-
markt angewiesen. Dies war — mal fiir einen kiirzeren und
mal fiir einen ldngeren Zeitraum im Voraus — trotz
Finanzkrise auch im Jahre 2008 noch moglich. In die
Schieflage geriet die HRE erst, als sich die DEPFA Bank
plc nach dem bereits dargestellten allgemeinen Zusam-
menbruch des Geldmarktes nach dem 15. September
2008 nicht mehr refinanzieren konnte.

a) Keine Refinanzierung der DEPFA Bank plc
nach ,Lehman*

Die Refinanzierungsschwierigkeiten der HRE fiihrten
nach der Lehman-Insolvenz zwangslaufig zu Liquiditéts-
problemen, die schlieBlich in der bekannten Schieflage
miindeten. Zu diesen Zusammenhéngen fiihrte der Prési-
dent der Deutschen Bundesbank Prof. Dr. Axel Weber vor
dem Ausschuss Folgendes aus:
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., Die Hypo Real Estate war stark im entsprechenden
Staatsfinanzierungsgeschdft engagiert. Dieses Geschift
ist wegen der geringen Gewinnmargen tiblicherweise mit
einer erheblichen Fristentransformation versehen. Lang-
fristige Kredite werden kurzfristig refinanziert, und dies
impliziert per se gewisse Liquidititsrisiken. Letztere
hatten sich in diesem angespannten Marktumfeld seit
Sommer 2007 erhéht, aber sie waren noch nicht existenz-
bedrohend. [...] Eine Refinanzierung war aber auch der
DEPFA noch bis zum Herbst moglich. [...] Das Ge-
schdftsmodell der HRE wurde erst dann existenzgefihr-
dend, als eine Refinanzierung selbst zu ungiinstigen
Konditionen nicht mehr méglich war, sondern die ent-
sprechenden Refinanzierungskandle nach der Lehman-
Insolvenz komplett austrockneten. [...] Deshalb ist auch
die Zuspitzung der Lage bei der Hypo Real Estate nicht
ein Einzelfall. Wir haben am gleichen Wochenende eine
dhnlich dramatische Zuspitzung der Lage auch in ande-
ren europdischen Lindern bei Kreditinstituten mit einem

analogen Geschdftsmodell gesehen. Ich will hier nur auf

die zeitgleich stattfindenden Rettungsaktionen von Dexia
im Benelux-Bereich oder Fortis im selben Bereich hin-
weisen. “ (Aussage Prof. Dr. Axel Weber, Protokoll Num-
mer 17, S.72)

Warum es ausgerechnet die Folgen der Lehman-Insol-
venz waren, die zur Schieflage der HRE fiihrten, begriin-
dete der Zeuge wie folgt:

,, Wenn Sie sich die Spreads unbesicherter Interbankaus-
leihungen anschauen, dann waren die bei ganz wenigen
Basispunkten, zwei bis drei Basispunkten, vor Sommer
2007. Ab dem Sommer 2007 kam es wegen der Probleme,
welche Bank zum Beispiel iiber Subprime Assets in ihrer
Werthaltigkeit beeintrdchtigt ist, durchaus zu einem An-
stieg dieser Spreads. Aber auch mit diesen héheren
Spreads waren nach wie vor Refinanzierungen im Markt
maoglich, fiir jedes solvente Institut. [...] Da dieses Sub-
prime-Element bei der DEPFA nur von untergeordneter
Bedeutung war, hatte die DEPFA auch in diesem ange-
spannten Marktumfeld keine grundsdtzlichen Probleme,
Liquiditit zu bekommen. Ich sagte schon mehrfach, sie
hat sie nur kurzfristiger bekommen, und sie hat sie zu ho-
heren Kosten als vor Juli 2007 bekommen. Nach Lehman
Brothers ist die Liquiditdt in diesem Marktsegment fiir die
DEPFA mit ihrem Geschdftsmodell eingetrocknet, und
das Geschdftsmodell war nicht mehr rentabel und nicht
mehr darstellbar.** (Aussage Prof. Dr. Axel Weber, Proto-
koll Nummer 17, S. 92)

Im Ubrigen sei nach Aussage des Zeugen die kurzfristige
Geldbeschaffung fiir die DEPFA Bank plc auf dem schon
seit Frithjahr 2008 von Verwerfungen gepréigten Kredit-
markt zwar zusehends schwieriger geworden, letztlich
habe sie jedoch bis zur Insolvenz von Lehman Brothers
am 15. September 2008 funktioniert.

Auch der im Oktober 2008 neu berufene Vorstandsvorsit-
zende der HRE, Dr. Axel Wieandt, bestétigte ebenfalls
den Zusammenhang zwischen dem Refinanzierungsbe-
darf der DEPFA Bank plc und den allgemeinen Auswir-
kungen der Lehman-Insolvenz:

., Sicherlich war das Refinanzierungsprofil des DEPFA-
Teilkonzerns in Verbindung mit der Lehman-Krise und
den sich daraus ergebenden Verwerfungen auf den Inter-
banken- und Finanzmdrkten der Ausléser der existenzbe-
drohenden Krise, iiber die wir reden.* (Aussage Dr. Axel
Wieandt, Protokoll Nummer 15, S. 60)

Diese Einschétzung teilte der ehemalige Vorstandsspre-
cher der HVB Dr. Wolfgang SpriBler:

., Ich wiirde sagen, dass in der Tat das singuldre Ereignis
Lehman zentraler Ausléser der dann nicht mehr be-
herrschbaren Krise fiir die HRE war, ja.” (Aussage
Dr. Wolfgang Spripler, Protokoll Nummer 16, S. 27)

Gleichermafien duBerte sich die fiir Bankenaufsicht zu-
stindige Abteilungsleiterin der BaFin, die Zeugin Frauke
Menke:

,» Was die Situation der HRE im September ausgelost hat
— das habe ich eingangs schon gesagt —, ist aus meiner
Sicht Lehman gewesen. Das heifst, mit einer Finanzhol-
dingaufsicht hdtten wir natiirlich Lehman nicht verhin-
dern kénnen; das ist ganz klar. [...] Lehman haben wir
nicht vorhergesehen und haben wir auch nicht vorher-
sehen kénnen. " (Aussage Frauke Menke, Protokoll Num-
mer 8, S. 82)

Auch nach Aussage des fiir die Aufsicht iiber die HRE
zustdndigen Referatsleiters der BaFin, Stefan Schrader,
war die fehlende Refinanzierung nach dem 15. September
2008 ursdchlich fiir die Schieflage der HRE im Septem-
ber/Oktober 2008:

,,Die DEPFA plc war nun mal nach ihrem Geschidfts-
modell auf funktionierende Geld- und Kapitalmdrkte an-
gewiesen, weil sie kein Einlagengeschdft hatte. Einlagen-
geschdft wurde ja in der Gruppe so gut wie gar nicht
betrieben. Wenn ich dann 50 Prozent kurzfristig refinan-
ziert habe, dann bin ich zwingend darauf angewiesen,
dass die Geld- und Kapitalmdrkte funktionieren. Wenn
dann der Fall Lehman kommt und das bricht komplett zu-
sammen und dann kommen auch noch Marktgeriichte in
Bezug auf die Gruppe auf, dann konnen Sie nichts mehr
machen. Dann konnen Sie das Institut nur retten, indem
irgendeiner Liquiditit zur Verfiigung stellt. Die BaFin
und die Bundesbank waren dazu leider nicht in der Lage.
Wir haben keine 50 Milliarden fiir ein Rettungspaket.
(Aussage Stefan Schrader, Protokoll Nummer 8, S. 29)

Die Nachfrage, ob nach seiner Einschitzung die HRE
auch ohne den Untergang von Lehman Brothers in die be-
kannten Zahlungsschwierigkeiten gekommen wére, ver-
neinte der Zeuge Stefan Schrader:

., Ich personlich wiirde mal vermuten: eher nein. Aber ich
habe in meinem Eingangsstatement schon erwdhnt: Auch
die BaFin hat keine Glaskugel, und ich habe sie auch
nicht. So hypothetische Kausalverliufe aufzustellen, im
Nachhinein ist das ganz schwierig. Ich wiirde mal vermu-
ten: nein. Ich sehe Lehman als den eigentlichen Ausloser.
Das hiitte iiber Jahre so weitergehen konnen, zumal es ja
auch — zumindest ist uns das so auch mitgeteilt worden —
Bestrebungen gab oder zumindest den Beschluss gab, die
Refinanzierungsstruktur der DEPFA auf andere Fiifie zu
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stellen. * (Aussage Stefan Schrader, Protokoll Nummer 8,
S. 55)

Erst ,,nach Lehman, nachdem die Sachen richtig schla-
gend geworden sind und abzusehen war, dass akut die
Zahlungsunfihigkeit droht, wenn es keine Rettungsaktion
gibt“, habe die BaFin die HRE als ,, Probleminstitut“ ein-
gestuft, vermutete der Zeuge Stefan Schrader (Protokoll
Nummer 8, S. 61). Es habe im Gegensatz dazu aber an-
dere Banken gegeben, die schon vor Lehman als Proble-
minstitut eingestuft gewesen seien (Protokoll Nummer 8,
S. 62).

Noch wihrend der Vernehmung des Zeugen Stefan
Schrader erschien in Zusammenhang mit dessen Aussa-
gen eine Meldung in der Online-Presse, wonach die HRE
auch ohne die Lehman-Insolvenz iiber kurz oder lang in
existenzielle Schwierigkeiten geraten wére. Darauthin
stellte der Zeuge Stefan Schrader noch in der Verneh-
mung richtig:

., Nein, ich wiirde diese Einschdtzung nicht teilen.” (Aus-
sage Stefan Schrader, Protokoll Nummer 8/2, S. 15)

Der fiir Priifungen der Deutschen Bundesbank bei der
HRE zustidndige Referatsleiter Manfred Eder (Deutsche
Bundesbank, Hauptverwaltung Miinchen) sah in den
Auswirkungen der Lehman-Insolvenz ebenfalls den ent-
scheidenden Anlass, der die DEPFA Bank plc in die
Schieflage geraten lieB3:

»[...] die Refinanzierungsstruktur der DEPFA und das
sich dann verdndernde Marktumfeld, insbesondere die
Verdnderung des Marktumfeldes nach der Pleite von
Lehman Brothers.“ (Aussage Manfred Eder, Protokoll
Nummer 6, S. 32)

Auch der Priifer der Bundesbank, der Zeuge Lars Moller,
teilte diese Einschitzung:

,»Meine personliche Einschitzung ist, dass eher hier der
15. September; also die Lehman-Pleite, natiirlich auch ein
wichtiger Ausloser war oder vielleicht der Ausloser war,
der dann auch auferhalb der strukturierten Produkte dort
fiir Turbulenzen gesorgt hat auf der Liquiditdtsseite. [...]
Aber die Auswirkungen auf andere Institute ist dann
schon etwas anderes, weil nach meiner persénlichen Ein-
schdtzung es schon so war, dass eigentlich die Lehman-
Pleite als Ausloser auch fiir die Vertrauenskrise dann im
Interbankenmarkt mit gedient hat und insofern dann auch
zu den erheblichen Refinanzierungsschwierigkeiten ver-
schiedener Institute auch gefiihrt hat, und je nach Ge-
schdftsmodell — unabhdngig vom Portfolio der struktu-
rierten Produkte — ist das eine Institut dann hdrter und
das andere weniger hart getroffen worden." (Aussage
Lars Méller, Protokoll Nummer 4, S. 57)

In der Folge der Insolvenz von Lehmann Brothers sei es
nach Aussage des Zeugen zu der bereits beschriebenen
»Austrocknung® des Interbankenmarktes gekommen, mit
der Folge, dass die von der HRE gewihlten Refinanzie-
rungsinstrumente durch die sich anschlieBende weltweite
Finanzkrise weitgehend weggefallen seien und hierdurch
die Liquiditdtskrise der HRE ausgeldst worden sei.

Auch fiir den Priifgruppenleiter der Deutschen Bundes-
bank Rainer Englisch war die Lehman-Insolvenz nicht
vorhersehbar:

»Meine persénliche Einschitzung ist, dass die prekdre
Situation im September durch die Lehman-Pleite und die
darauf entstehenden Turbulenzen und die Austrocknung
des Geld- und Kapitalmarkts entstanden ist. Wenn man so
etwas voraussehen kann, dann wiisste man das. Aber so-
lange man das nicht kann, wird es schwierig.“ (Aussage
Rainer Englisch, Protokoll Nummer 4, S. 33)

Auf die Frage, ob man aus dem Geschéftsmodell und dem
Risikomanagement der DEPFA Bank plc nicht hétte den
Schluss ziehen konnen, dass ,,das irgendwann zum Knall
kommen kann®, antwortet der fir die Aufsicht der HRE
zustiandige Referatsleiter der BaFin Stefan Schrader:

., Nein. Wenn wir Lehman vorausgesehen hdtten — — Ich
hatte ja in meinem Eingangsstatement erwdhnt: Auch die
Aufsicht hat leider keine Glaskugel. Aber im Januar, Fe-
bruar, Mdrz deutete nichts darauf hin, dass Zahlungs-
unfdhigkeit droht. Die Situation — die ganze Liquiditdts-
situation und auch die Situation am Markt — hat sich
zwischenzeitlich durchaus auch wieder gebessert. Es war
ja nicht so, dass es konstant von der Marktentwicklung
nach unten ging, also dass die Liquiditdt immer schwe-
rer — — oder immer schlechter lingerfristige Liquiditdt zu
erhalten sei. Es dnderte sich ja auch mal, dass man ge-
wisse Sachen — — Wenn wieder groffe Ereignisse waren,
ging es wieder ein bisschen nach unten — Bear Stearns
und so —, dass natiirlich dann auch die Reaktion darauf,
dass etwas wieder nach unten geht und sich teilweise wie-
der erholt — — Also, die Liquiditdtsausstattung der
Gruppe und auch der DEPFA plc deutete bis Lehman
nicht auf drohende Zahlungsunfihigkeit hin. Sie hat im-
mer — wenn auch kiirzerfristig — die Zahlungsmittel im
Markt bekommen, die sie brauchte.” (Aussage Stefan
Schrader, Protokoll Nummer 8, S. 36, 37)

Angesprochen auf die Anspannungen am Interbanken-
markt ab Sommer 2007 und die Feststellung, dass man
auch ein Szenario fiir einen solchen anhaltenden Trend
hitte mitrechnen miissen, entgegnete der Zeuge:

»Ja, aber der Markt ist ja nicht véllig zusammengebro-
chen. Ich hatte ja in meinem Eingangsstatement erwdhnt,
dass selbst noch Anfang September zumindest am Geld-
markt entsprechende Refinanzierungsmittel zu erhalten
waren. Es ist ja nicht so, dass jetzt eine konstante Ver-
schlechterung der Liquiditdtssituation insbesondere der
DEPFA plc zu verzeichnen gewesen wire, auch nicht seit
Januar oder so. Es ist natiirlich mal etwas weniger ge-
worden, also die Geschidftstage, die noch ausreichend
Liquiditit vorhanden ist. Die sind dann teilweise auch
wieder angestiegen. Aber es war nie eine Situation, in der
man sagen musste: So, jetzt geht es mit der Bank oder mit
der Gruppe bergab; ab jetzt kriegt sie keine Liquiditdt
mehr. — Dieser Zustand ist erst nach Lehman eingetroffen.
Vorher wurde es zwar schwieriger und, wie gesagt, die
Liquiditdt, die zu erlangen war, war kurzfristiger bemes-
sen, aber immer noch in ausreichendem Mafe zu erhal-
ten. ... Die Geld- und Kapitalmdrkte, auf die die DEPFA
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plc zwingend angewiesen war, sind erst nach Lehman
vollstindig  zusammengebrochen.” (Aussage Stefan
Schrader, Protokoll Nummer 8, S. 37)

b) Refinanzierung der DEPFA Bank plc vor
»Lehman® moglich

Aus der Gesamtschau aller Zeugenaussagen wurde deut-
lich, dass es trotz der seit Herbst 2007 angespannten Lage
des Finanzmarktes der DEPFA Bank plc vor der Lehman-
Insolvenz moglich war, sich ohne groflere Probleme zu
refinanzieren.

Hierzu erkldrte beispielsweise die Exekutivdirektorin
Bankenaufsicht der BaFin, die Zeugin Sabine
Lautenschlager-Peiter:

,,Das Institut war stindig in der Lage, sich kurzfristig zu
refinanzieren. Mit Stichtag 10. September hat die Bundes-
bank sehr, sehr deutlich gesagt, dass die Refinanzierungs-
lage stabil sei, und zwar auch in Bezug auf die DEPFA.
Sie hatte sich sogar verbessert. Ich kann mich sehr gut
daran erinnern, dass wir im August/September alle
—auch Herr Ackermann, glaube ich, offentlich — davon
ausgegangen sind, dass im Rahmen einer Krise die Vola-
tilitdten, die ja letztendlich dazu fiihren, dass es immer
wieder auf und ab geht, sich langsam in einer geringeren
Kurve auslaufen, und dass man Licht am Horizont gese-
hen hat. Es ist, ganz ehrlich, miifig, dariiber zu diskutie-
ren, ob es gegebenenfalls, wenn sich der Markt genauso
weiterentwickelt hdtte, wie er im September gewesen
wdre, in zwei Jahren zu einer dann wirklich eklatanten
Ertragsschwiche ausgeartet wdre. Ich weif3 es nicht. [...]
Sie kénnen nicht davon ausgehen, dass, wenn sich einmal
ein Stressszenario einen Tag verdndert — und wenn es
zwei, drei, vier Tage auf einmal sind —, das das absolute
Aus ist. Solche Schwankungen hat jede Bank.* (Aussage
Sabine Lautenschliger-Peiter, Protokoll Nummer §/2,
S. 76)

Bestitigt wurde dies zudem durch den Priifgruppenleiter
Rainer Englisch (Deutsche Bundesbank):

. [...] das ist zutreffend dargestellt, ja. [...], dass vor Sep-
tember 2008 eine Refinanzierung moglich war zu womog-
lich nicht sonderlich giinstigen Bedingungen und teil-
weise auch nicht langfristig, aber eine Refinanzierung
war zu erhalten, wenn sie denn benotigt wurde. Das war
meinem Eindruck nach nach den Ereignissen um die
Lehman-Pleite nicht mehr der Fall.“ (Aussage Rainer
Englisch, Protokoll Nummer 4, S. 13)

Die Moglichkeit einer kurzfristigen Refinanzierung sah
der Zeuge als klar gegeben:

., Nach meiner persdnlichen Beobachtung des Geldmark-
tes, der Konditionen, kann man wirklich sagen: Kurzfris-
tige Refinanzierung war bis dahin méglich und danach
nicht mehr. Das war eine aus meiner Sicht deutliche Zd-
sur.“ (Aussage Rainer Englisch, Protokoll Nummer 4,

S 14f)

Der Bundesminister der Finanzen Peer Steinbriick er-
klarte in seiner Aussage, dass ihm vor der Lehman-Insol-

venz keine existenzbedrohenden Liquidititsprobleme der
HRE bekannt gewesen seien:

., Es ist nach allen Informationen, die mir zugdnglich ge-
wesen sind oder zugdnglich sind, der Hypo Real Estate
moglich gewesen, bis Anfang September/Mitte September
die Refinanzierung, die sie brauchen, auf dem Markt zu
bekommen — so lange ist es ihnen moglich gewesen —, und
erst dann ist es mit Blick auf die Notwendigkeit, kurzfris-
tig Kredite aufzunehmen, mit Blick auf das Austrocknen
des Geldmarktes nicht mehr méglich gewesen, sodass sie
von daher gesehen erdrosselt worden sind. Aber sie ha-
ben erkennbar ihre Refinanzierung bis in die Tage vor
Lehman Brothers kurzfristig auf den Geldmdrkten sichern
kénnen. * (Aussage BM Peer Steinbriick, Protokoll Num-
mer 22, S. 57)

Erst die Auswirkungen der Lehman-Insolvenz hétten das
Geschéftsmodell problematisch werden lassen:

,Dass diese Bewertung des Geschdftsmodells sich — so
gehe ich davon aus — stark verdndert hat zum einen, das
kann man auch sehr deutlich daran erkennen, dass halt
auch andere Institute europaweit und mit Betrachtung der
USA halt auch die amerikanischen Institute mit einer Re-
finanzierung tiber den Geld- und Kapitalmarkt in die
gleichen Probleme geraten sind. Ich meine, man kann
sich ja nicht immer nur Deutschland anschauen, sondern
man muss sich ja auch einmal die ganze Welt anschauen.
Das ist das eine. Zum anderen kommt es natiirlich auch
auf die Diversifizierung in den Refinanzierungsarten an.
Mit diesem dramatischen Einbruch am 15. September
und dem Zusammenbruch des Interbankenmarktes hat
sich halt die Welt verdndert.” (Aussage Sabine
Lautenschliger-Peiter, Protokoll Nummer 8, S. 129)

Der Vorstandsvorsitzende der Deutsche Bank AG

Dr. Josef Ackermann bestdtigte diese Sicht:

,,Alle Aufsichtsbehorden der Welt gingen, mindestens bis
zur Finanzkrise, von der Voraussetzung aus, dass solvente
Banken auch liquide Banken sind. Was das heifst? So-
lange die Kapitalausstattung ausreichend ist, werden sie
sich auch immer iiber die Finanzmdrkte refinanzieren
kénnen. Man muss sich daran erinnern, dass die Hypo
Real Estate noch Mitte 2008 eine Kapitalquote von iiber
8 Prozent hatte und, glaube ich, etwa 2 Millionen vor
Steuern Gewinn im ersten Halbjahr, also in der Aufen-
darstellung eine solvente Bank, von der man annehmen
durfte, dass die Refinanzierung sichergestellt ist.“ (Aus-
sage Dr. Josef Ackermann, Protokoll Nummer 15, S. 76)

Diese Einschdtzung, dass vor dem 15. September 2008
solvente Banken auch liquide Banken gewesen seien, un-
tersiitzte der Abteilungsleiter Wirtschafts- und Finanz-
politik im Bundeskanzleramt Dr. Jens Weidmann.

Zur Erlduterung des Geschiftsmodells der DEPFA Bank
plc fiihrte der ehemalige Aufsichtsratsvorsitzende der
HRE Kurt F. Viermetz aus:

,Auch die sogenannte Fristentransformation, tibrigens
innerhalb konservativer Normen ein klassisches Bankge-
schdft, war seit Jahren auf unverdnderter Basis von circa
20 Prozent der gesamten DEPFA-Aktiva auf ungesicher-
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ter Basis arrangiert worden. 50 Prozent der Aktiva waren
immer langfristig finanziert, sodass — nebenbei auch noch
bemerkt — von keiner Seite, das heifit weder von den Auf-
sichtsbehorden noch von den Rating Agencies, dazu ir-
gendwelche kritischen Bemerkungen gemacht worden
waren und selbstverstindlich auch jegliche aufsichtsbe-
hordlichen Liquiditdtskriterien von HRE — ich denke da
zum Beispiel an Grundsatz 2 — immer erfiillt worden wa-
ren.* (Aussage Kurt F. Viermetz, Protokoll Nummer 11,
S. 11)

Der Leiter des Referats Laufende Aufsicht I der Deut-
schen Bundesbank Hauptverwaltung Miinchen Karl
Schnitzler betonte, dass Staaten als Kreditnehmer eine
hohe Bonitét aufwiesen:

., Was man natiirlich sagen muss, ist, dass, sage ich mal,
diese Inkongruenz in der Refinanzierung bei einem
Staatsfinanzierer anders zu beurteilen ist, als wenn man
ein Institut hdtte, das jetzt zum Beispiel normale Unter-
nehmenskredite vergibt, weil Staatskredite im Prinzip das
Beste an Bonitit sind — sofern die Linder halbwegs stim-
men —, was man haben kann, und in dem Sinne wenig Ri-
siken vorliegen und auch eine gewisse Konstanz in der
Ertragslage vorliegt — wenn auch auf niedrigem Niveau —
und insofern die Gefahren, dass die Refinanzierung aus-
lduft, hier natiirlich etwas geringer anzusetzen sind als
bei Instituten, wie gesagt, die das Unternehmenskreditge-
schdft machen.” (Aussage Karl Schnitzler, Protokoll
Nummer 13, S. 119)

Das Finanzierungskonzept der DEPFA Bank plc hielt
auch der Zeuge Prof. Dr. Hans Tietmeyer grundsitzlich
fur tragfdhig (Aussage Prof. Dr. Hans Tietmeyer, Proto-
koll Nummer 10, S. 10). Auch der frithere Sachbearbeiter
im Risikocontrolling der HRE Stéphane Wolter erklarte,
erst nach ,,Lehman‘ habe man sehen konnen, dass der Er-
werb der DEPFA Bank plc der HRE zum Verhéngnis wer-
den konne:

., Definitiv war der Zeitpunkt eigentlich nach Lehman,
sprich: wo es dann letztendlich darum ging, festzustellen,
ob man eine getrennte Insolvenz der DEPFA hiitte even-
tuell machen konnen, und wo mir dann im Prinzip gesagt
wurde auf Basis der Daten, die ich dann spdter in der
Treasury zusammengestellt habe: Nein, das ist nicht még-
lich. — Das war auf der Basis.” (Aussage Stéphane
Wolter, Protokoll Nummer 13, S. 49)

Der ehemalige Président des Bundesverbandes deutscher
Banken Klaus-Peter Miiller beschrieb das Ansehen der
DEPFA Bank plc vor der Schieflage wie folgt:

,,Die DEPFA galt als ein besonders solides Institut, das
sich primdr im Staatsanleihengeschdft tummelte und von
dem zumindest ich damals nicht wusste, dass es primdr
kurzfristig finanziert war und dadurch die Probleme aus-
loste. Ich verstehe die Bemerkung von Herrn Sanio auch
so, dass die Problematik der DEPFA nicht in der Qualitiit
des Portfolios gelegen hat, das sicherlich aus der damali-
gen Sicht als gut zu empfinden war, sondern darin, dass
die DEPFA offensichtlich sehr kurzfristig refinanziert
war.* (Aussage Klaus-Peter Miiller, Protokoll Nummer
19, 8. 14)

., Uber die negative Entwicklung der HRE haben wir, die
Banken, die die HRE ja auch geschdftlich im Verlaufe des
Jahres 2008 begleitet haben, keine Erkenntnisse gehabt,
die uns glauben lieflen, dass diese Bank in ernsthaften
Schwierigkeiten sei, sich in ernsthaften Schwierigkeiten
befinden wiirde. © (Aussage Klaus-Peter Miiller, Protokoll
Nummer 19, S. 7)

Der Leiter des Referats Laufende Aufsicht I der Deut-
schen Bundesbank, Hauptverwaltung Miinchen, Karl
Schnitzler sah vor der Lehman-Insolvenz keine Hinweise
dafiir, dass die HRE unterkapitalisiert gewesen sei:

Im Jahr 2008 aufgrund der laufenden Finanzmarktkrise
war die HRE sicherlich nicht die einzige Bank, die davon
letztlich betroffen war iiber Abschreibungen auf struktu-
rierte Produkte, aber auch andere Effekte, Verteuerung
der Refinanzierung etc. Was jetzt den Aspekt Kapital an-
geht, den Sie ansprechen, kann ich diese Informationen
nicht teilen, muss ich sagen. Die Zahlen, die damals auch
veroffentlicht worden sein miissten, geben meiner Ansicht
nach nicht sofort die Information, dass man im Vorfeld
von Lehman unterkapitalisiert gewesen wdre. “ (Aussage
Karl Schnitzler, Protokoll Nummer 13, S. 122)

Nach Aussage des Unterabteilungsleiters im BMF
Dr. Thorsten Potzsch war die HRE vor der Lehman-Insol-
venz keineswegs ein besonders gefahrdeter Sonderfall:

,,Die Lage der Banken generell im Jahr 2008 war ange-
spannt, und nicht nur bei der Hypo Real Estate, sondern
auch bei etlichen anderen Fillen. Wir hatten eine ganze
Anzahl von Probleminstituten. (Aussage Dr. Thorsten
Pétzsch, Protokoll Nummer 10, S. 161)

Auf die Frage, warum die Finanzkrise gerade bei der
HRE solche Auswirkungen und bei anderen Banken zu-
néchst gar keine gehabt habe, antwortete die Exekutiv-
direktorin der BaFin fiir das Bankenwesen Sabine
Lautenschldger-Peiter:

,Also, bei den meisten grifieren Instituten, die Teile in
der Interbankenmarktrefinanzierung oder Repomarkt-
finanzierung oder Pfandbriefrefinanzierung oder Geld-
marktrefinanzierung hatten, hat das erhebliche Spuren
hinterlassen. Bei denjenigen, die letztendlich Fristen-
transformation in einem bestimmten MafSe betrieben, hat
es dann besondere Spuren hinterlassen, und bei denjeni-
gen, die keine Einlagen hatten, hat es dann noch einmal
besondere Spuren hinterlassen.” (Aussage Sabine
Lautenschldiger-Peiter, Protokoll Nummer 8, S. 129)

Auch der fiir die Aufsicht iiber die HRE zusténdige Refe-
ratsleiter der BaFin Stefan Schrader verwies darauf, dass
wegen der Refinanzierungsmoglichkeit der HRE bis zur
Lehman-Insolvenz kein Anlass fiir die Aufsicht bestand,
einzuschreiten:

., Abschlieffend méchte ich mich nun der Frage zuwenden,
ob die Aufsicht zu spdt auf die Liquiditditsentwicklung re-
agiert hat. Die Antwort lautet eindeutig Nein. Aufgrund
der Finanzmarktkrise gelang es der DEPFA plc zwar zu-
nehmend nicht mehr, eine ldngerfristige Refinanzierung
zu erhalten, sodass die Inkongruenzen zunahmen. In-
folgedessen musste sie ein immer gréferes Volumen
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kurzfristiger Geldmarktrefinanzierungen vor sich her-
schieben. Dies gelang der Bank iiber Monate hinweg
weitgehend problemlos. Dabei stieg jedoch durch die zu-
nehmende Kurzfristigkeit der Refinanzierung die Anfdl-
ligkeit fiir Liquiditdtsstorungen. Es gab jedoch keine Indi-
zien dafiir, dass Zahlungsunfihigkeit droht oder drohte.
Es waren letztendlich die Konsequenzen der Lehman-
Insolvenz im September 2008, die dem Geschdfismodell
der DEPFA plc, die vollumfinglich auf die Finanzierung
am Geld- und Kapitalmarkt angewiesen war, aber auch
vielen anderen Banken den Todesstof8 versetzten, bzw.
Todesstofs haben wir noch nicht bei der Hypo Real Estate
oder haben wir nicht. ... Bis zu diesem Zeitpunkt [Anmer-
kung: Lehman-Insolvenz] schien die Liquiditdtssituation
der Hypo-Real-Estate-Gruppe grundsdtzlich beherrsch-
bar. Jedenfalls noch Anfang September war fiir die Insti-
tute die Moglichkeit zur kurzfristigen Refinanzierung vor-
handen. Dies schlieffit die DEPFA plc ein. Nach Lehman
waren die Geldmdrkte jedoch praktisch lahmgelegt. Die
noch verbliebenen Refinanzierungsquellen versiegten
weitgehend, und die Hypo Real Estate-Gruppe war
schlieflich auf externe Unterstiitzung angewiesen. Den
tatsdchlichen FEintritt eines Stressszenarios nach dem
Muster Lehman konnte niemand voraussehen. Weder
Banken, Wissenschaftler, Politiker und auch Aufseher
hielten es fiir realistisch, dass eine systemrelevanteBank
in der Gréflenordnung ,,Lehman* tatsdchlich in die In-
solvenz gehen konnte. Auch die Aufsicht verfiigt leider
bisher nicht iiber eine Glaskugel “ (Aussage Stefan
Schrader, Protokoll Nummer 8, S. 10, 11)

Der Wirtschaftspriifer der HRE Holger Techet (KPMG),
teilte diese Einschétzung:

. Ich hatte schon vorhin ausgefiihrt, dass der Markt sich
in Wellenbewegungen entwickelt hat hinsichtlich der
Geld- und Kapitalmdrkte und dass nach den Unterlagen,
die wir hatten, die Gruppe in dieser Zeit alle notwendigen
Liquiditdtsbedarfe am Markt decken konnte. [...] Der Li-
quidititsbedarf, den die Hypo Real Estate Group hatte,
konnte die Hypo Real Estate Group nach den mir vorlie-
genden Unterlagen zu allen Zeiten erfiillen, und dies bis
zur Abgabe des Bestitigungsvermerks — wie sich dann im
Rahmen der Reviews gezeigt hat, auch dariiber hinaus.
Und die — ich sage mal — Idee, die hinter dem Thema
kurzfristige Refinanzierung der DEPFA steht, ist ja die,
dass man auf der Aktivseite sichere dffentliche Bonds er-
wirbt, die — zumindest in der Vergangenheit — jederzeit als
Sicherheit hinterlegt werden konnen, um sich Liquiditdt
zu beschaffen. “ (Aussage Holger Techet, Protokoll Num-
mer 13, S. 133, 137 f)

Zur Bedeutung seines Bestitigungsvermerks in diesem
Zusammenhang filhrte der Zeuge Holger Techet
(KPMGQG), Wirtschaftpriifer der HRE, aus:

,,Der Bestdtigungsvermerk sagt, dass mit hinreichender
Sicherheit von einem Fortbestand der Gesellschaft ausge-
gangen werden kann. Es ergaben sich zu diesem Zeit-
punkt keine Hinweise, dass die Liquiditdt, dass der Liqui-
ditdtsbedarf, der sich zu diesem Stichtag zeigte, nicht am
Kapitalmarkt aufgenommen werden konnte.” (Aussage
Holger Techet, Protokoll Nummer 13, S. 137)

Der Zeuge Gero Wiechens, ebenfalls Wirtschaftspriifer
der KPMG und seit Dezember 2008 fiir die Priifung der
Abschliisse der HRE verantwortlich, legte dar, dass die
Eigenmittelausstattung der HRE die bankaufsichtsrechtli-
chen Anforderungen bis Ende 2008 erfiillte. (Aussage
Gero Wiechens, Protokoll Nummer 13, S. 155) Der Wirt-
schaftspriifer Holger Techet (KPMG) betonte, dass nach
den von der HRE durchgespielten Szenarien ohne die
Auswirkungen der Lehman-Insolvenz immer Liquiditit
vorhanden gewesen wire. (Aussage Holger Techet, Pro-
tokoll Nummer 13, S. 138)Die Exekutivdirektorin Ban-
kenwesen der BaFin Sabine Lautenschldger-Peiter wies
auf das gute Rating der DEPFA Bank plc hin:

,, latsdchlich war die DEPFA besser gerated zu diesem
Zeitpunkt [Ubernahme durch HRE in 2007] als die HRE,
also die deutschen Einheiten. Ich denke, dass nach dem
Zusammenbruch von Lehman — — Also, die Refinanzie-
rungssdtze Geldmarkt und Kapitalmarkt sind fiir alle
Banken gestiegen — das mochte ich noch einmal deutlich
machen — bis Mitte, also bis September 2008. Das war
Jetzt also nicht ein reines DEPFA oder HRE-Phdnomen,
sondern das gilt fiir alle Institute. Ich glaube, dass nach
Lehman der Markt letztendlich dieses Geschdftsmodell
anders einschdtzte. Das kann man daran erkennen, dass
auch Goldman — dieses Institut ist ja auch auf dem Geld-
und Kapitalmarkt in der Refinanzierung angewiesen —
und J. P. Morgan in der gleichen Woche in Bedringnis
gerieten. Das hat ja letztendlich auch dazu gefiihrt, dass
die Amerikaner dann dieses Rettungspaket geschniirt ha-
ben am Wochenende. Letztendlich wurde also das Ge-
schdftsmodell als solches vor Lehman nicht als kritisch
betrachtet; weil es Liquiditit — noch mal — auf dem Markt
immer gab. Es hat sich keiner vorstellen kénnen, dass ein
Interbankenmarkt austrocknet. Liquiditit gab es immer
im Uberfluss. Das war nach dem 15.09. halt anders we-
gen dieses abgrundtiefen Misstrauens, und damit ist dann
auch die Einschdtzung des Geschdftsmodells bei den
Marktteilnehmern in eine andere Richtung gegangen.*
(Aussage Sabine Lautenschliger-Peiter, Protokoll Num-
mer 8, S. 119)

Der ehemalige Prisident des Bundesverbandes deutscher
Banken Klaus-Peter Miiller hatte nicht zulezt mit Blick
auf das Ranking der DEPFA Bank plc vor der Lehman-
Insolvenz keine am Markt erkennbaren Anzeichen fiir
eine kritische Liquiditatssituation der HRE feststellen
kdnnen:

,Nein [...]. Es gab auch keine am Markt evkennbaren An-
zeichen. [...] Die DEPFA hatte ein ,,AAA“-Rating. Sie
hatte das Beste vom Besten in den Biichern, ndmlich
Staatsanleihen, und sie nutzte ihr tiberragendes Rating zu
einer Zinsarbitrage gegen das Portfolio, das ja nicht ge-
schlossen ,,AAA " bewertet war. Dariiber hinaus hat man
ihr unterstellt, dass sie nicht etwa zu kurzfristig, sondern
intelligenter refinanziert sei. Das heifit also, das Ge-
schdftsmodell hat in guten Zeiten erkennbar zu profitab-
lem Geschdft gereicht, und es hat auch so lange gereicht,
wie die Margen im Staatshandelsgeschdft oder im Ge-
schdft mit Staatsanleihen entsprechend relativ eng gestellt
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waren. “ (Aussage Klaus-Peter Miiller, Protokoll Nummer

20, S. 22)

Der fiir Priifungen der Deutschen Bundesbank bei der
HRE zustdndige Referatsleiter Manfred Eder verneinte,
dass der Zusammenbruch eines Instituts wie Lehman ein
realistisches Zukunftsszenario gewesen sei (Aussage
Manfred Eder, Protokoll Nummer 6, S. 11 f). Der Vor-
standsvorsitzende der KfW-Bankengruppe Dr. Ulrich
Schroder bestdtigte mit Blick auf die Assets der DEPFA
Bank plc, dass vor September 2008 keine Verschlechte-
rung der Liquiditdtslage erkennbar gewesen sei:

., Gerade bei einer Hypothekenbank wissen Sie: Da sind
gewerbliche Immobilien, da sind Staatspapiere usw. Das
war ja das, was die Hypo Real Estate und auch die
DEPFA immer begriindet haben. Wenn man mit ihnen
spricht und fragt: ,, Wie konntet ihr denn so ein Inkon-
gruenzmodell fahren?”, dann hdtten die einem mit
Sicherheit gesagt: Das sind ganz sichere Assets. Wir ha-
ben hier fast nur Staatsanleihen drin, also bei der
DEPFA. Da wir nur Staatsanleihen haben, da die Banken,
wenn sie uns bewerten, auf die Aktivseite gucken, auf die
Qualitit der Assets, werden die sagen: Mensch, die As-
sets sind wunderbar. Also behalten wir auch unser gutes
Rating. Also, Schréder, deine Sorge, die Liquiditdt fdllt
weg, brauchst du gar nicht zu haben, weil unsere Rating-
agenturen auf unsere Aktivseite gucken. Die ist super.
Also kriegen wir ein gutes Rating. Also kriegen wir auch
weiterhin die kurzen Gelder. [...] Auf jeden Fall war das
Rating der Hypo Real Estate ja bis Lehman, [...] unbe-
scholten und gut. [...] Aber der erste Punkt — steht iiber-
haupt Liquiditit zur Verfiigung? —: Dass das fiir ein so
grofies Institut wie die Hypo Real Estate, also fiir ein sys-
temtragendes Institut, eine nachhaltige Gefdhrdung war,
das wurde bis dato sozusagen nicht erwartet; das
stimmt.” (Aussage Dr. Ulrich Schrider, Protokoll Num-
mer 20, S. 67)

Der Zeuge Manfred Eder wies zum Zeitraum, den die
HRE zur Anderung ihres Geschiftzsmodells benétigt
hitte darauf hin, dass das auf kurzfristige Refinanzierung
angelegte Geschéftsmodell der DEPFA Bank plc nur mit-
tel- bis langfristig zu &ndern wére:

., Wenn die Mdrkte weiter funktioniert hdtten, wenn die
Lehman-Pleite nicht stattgefunden hdtte, dann wdre es,
denke ich, nicht zu einem Zusammenbruch des Interban-
kenmarktes gekommen mit den entsprechenden Konse-
quenzen fiir bestimmte Geschdftsmodelle. [...] Sie miissen
mal sehen, dass man dieses Geschdftsmodell oder eine
Geschdftsstruktur nicht von heute auf morgen umdrehen
kann. Wenn Sie einen Riesentanker auf dem Meer fahren
haben und der fihrt volle Kraft voraus und Sie wollen
dann umsteuern auf volle Kraft zuriick, dann dauert das
schlicht und einfach. Das ist einfach ein Geschdftsmodell,
das auf bestimmten Annahmen beruht, und dieses Ge-
schdftsmodell dann kurzfristig zu dndern, stelle ich per-
sonlich mir relativ schwierig vor.” (Aussage Manfred
Eder, Protokoll Nummer 6, S. 15)

Eine zuriickgefahrene Kreditvergabe hitte auch nach
Auffassung des Présidenten des Bundesverbandes deut-

scher Banken Klaus-Peter Miiller das Problem nicht ge-
16st:

., Soweit ich weifs, lag die Bilanzsumme in der Kante von
400 Milliarden. Die Bilanzsumme im Verlaufe des Jahres
2008, wenn sich die Bemerkung des Kollegen darauf bezo-
gen hat, deutlich zuriickzufahren, wdre schon damals pro-
blematisch gewesen. Ich glaube nicht, dass das eine — —
Das hdtte das Problem in der Quantitit ein Stiickchen
verringert. Ich glaube nicht, dass das eine Losung gewe-
sen wdre. " (Aussage Klaus-Peter Miiller, Protokoll Num-
mer 20, S. 21)

In diesem Zusammenhang merkte die Abteilungsleiterin
Bankenaufsicht der BaFin Frauke Menke an, dass die
HRE nicht untétig geblieben sei:

,»Die DEPFA und auch die HRE-Gruppe haben ja schon
einiges unternommen. Das heifit ja nicht, dass man da ir-
gendwie die Hdnde in den Schofs gelegt hat und gar
nichts getan hat. ..." (Aussage Frauke Menke, Protokoll
Nummer 8/2, S. 49)

Dies bestitigte auch der Leiter des Regionalbereichs Ban-
ken- und Finanzaufsicht der Deutschen Bundesbank,
Hauptverwaltung Miinchen, Klaus-Dieter Jakob:

[ ...] auch die Erkenntnisse aus den tdglichen Meldun-
gen waren eigentlich die, dass die Hypo Real Estate
selbst auch bemiiht war, ihre Liquiditdtssituation zu ver-
bessern, dass es ihr aber aufgrund der gegebenen Geld-
und Kapitalmarktsituation nicht gelungen ist, ihre Situa-
tion entscheidend zu verbessern. Ich hatte vorhin er-
wdhnt, bankaufsichtlichen Handlungsbedarf oder bank-
aufsichtliche Handlungsmaéglichkeiten gab es aus meiner
Sicht nicht, weil die in den eingereichten Unterlagen ent-
haltene Information aus meiner Sicht nur dann Grund-
lage fiir eine rechtliche Mafinahme sein kann, wenn letzt-
lich ein Rechtsverstofs insofern vorliegt, dass eine
Bestimmung des KWG oder der Liquidititsverordnung
nicht beachtet ist. Das war aus meiner Kenntnis heraus
nicht der Fall. Das heifst, die Anforderungen der Liquidi-
tdtsverordnung waren eingehalten.” (Aussage Klaus-
Dieter Jakob, Protokoll Nummer 13, S. 88)

c) Kontinuierliche Verschlechterung der
Liquiditatslage vor ,,Lehman“?

Der Zeuge Stefan Schrader wies in seiner Vernehmung
darauf hin, dass sich die Liquiditétssituation der DEPFA
Bank plc bis ,,Lehman‘ nicht kontinuierlich verschlech-
tert, sondern auch zwischenzeitlich verbessert habe:

,Das hat geschwankt. Das muss man auch wieder unter-
scheiden. Also, der Puffer fiir die deutschen Institute
reichte wesentlich linger; [...]. Fiir die DEPFA plc, also
fiir den alten DEPFA-Teil, was ja hauptsdchlich die
DEPFA plc war, war dieser Zeitraum wesentlich kiirzer.
[...] Der war dann allerdings schwankend und stieg wie-
der an. [...]* (Aussage Stefan Schrader, Protokoll Num-
mer 8/2, S. 18)

Auch der Wirtschaftspriifer der KPMG Holger Techet,
der in den Berichtsjahren 2003 bis 2005 und 2007 der
Priifer fiir die Jahresabschliisse der HRE war, bestétigte,
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dass die Refinanzierung fiir die HRE mal schlechter und
mal besser, in jedem Fall aber immer moglich war (Aus-
sage Holger Techet, Protokoll Nummer 13, S. 125).

Entsprechend bestdtigte auch der Leiter des Regionalbe-
reichs Banken und Finanzaufsicht der Deutschen Bundes-
bank Hauptverwaltung Miinchen, Klaus-Dieter Jakob,
dass die Liquiditdtssituation der DEPFA Bank plc keines-
wegs immer nur kontinuierlich schlechter, wurde (Aus-
sage Klaus-Dieter Jakob, Protokoll Nummer 13, S. 76).

2. Pfandbriefgeschaft

Der Ausschuss hat bei seiner Untersuchung keinen An-
haltspunkt dafiir finden kénnen, dass die Pfandbriefe der
HRE nicht ausreichend gesichert waren. Nach dem Er-
gebnis der Beweisaufnahme kann davon ausgegangen
werden, dass die Rettung der HRE das subjektive Ver-
trauen des Marktes in die Sicherheit des Pfandbriefes ge-
starkt hat. Dieses subjektive Vertrauen war — unabhéngig
von der Sicherheit der einzelnen Pfandbriefe — durch die
Schieflage der HRE nach Auffassung der dazu venomme-
nen Zeugen voriibergehend beeintrachtigt und die Wie-
derherstellung des Vertrauens war erkliartes Motiv der
Bundesregierung fiir die Rettung der HRE.

Die Abteilungsleiterin in der Bankenaufsicht der BaFin
Frauke Menke informierte den Ausschuss dariiber, dass
der Deckungsstock eines Pfandbriefes alle zwei Jahre re-
gelmiBig gepriift werde, wie es das Gesetz auch vorsehe:

,,Sie meinen jetzt die Deckungspriifungen der Pfand-
briefe? Da wird gepriift, ob der Wert der Pfandbriefe
durch die Deckungsmasse hinreichend gedeckt ist und ob
entsprechend auch die Vorschriften, die dafiir gelten, ein-
gehalten werden oder nicht. Fiir alle Pfandbriefe muss
eine entsprechende Deckungsmasse vorgehalten sein, und
die muss auch entsprechende Anforderungen erfiillen.
Die Anforderungen sind ziemlich hoch. Die Einhaltung
der Anforderungen an die Deckungsmasse wird wihrend
solcher Deckungspriifungen gepriift, weil eben gerade
das fiir die Sicherheit des Pfandbriefs wichtig ist.* (Aus-
sage Frauke Menke, Protokoll Nummer 8, S. 90)

Im Ubrigen hat die Zeugin verneint, dass ein Ereignis wie
die Lehman-Insolvenz am 15. September 2008 den De-
ckungsstock von Pfandbriefen beeintriachtigen konne:

,,Der Deckungsstock ist davon nicht betroffen. Es ist ja
auch so, dass in dem Falle, in dem etwas passieren
wiirde, sofort — das macht die Sicherheit des Pfandbriefs
aus — das abgetrennt wiirde. Das bedeutet halt, dass man
hier nach wie vor die Situation hdtte, wir haben auf der
einen Seite die Pfandbriefe, und die Pfandbriefe haben
eine Deckungsmasse, die die Pfandbriefe eben deckt und
die hohe Anforderungen erfiillen muss. Sobald irgendet-
was passiert, werden diese Pfandbriefe mit der De-
ckungsmasse getrennt, und die werden dann von einem
Sachwalter verwaltet. Das geht nicht in die Insolvenz-
masse hinein. Das bedeutet, dies wiirde in einem solchen
Fall alles herausgetrennt werden, denn das steckt ja hin-
ter der Sicherheit des Pfandbriefs. Der deutsche Pfand-
brief hat deshalb international einen guten Ruf, weil man
auf diese Art und Weise den Pfandbrief sicher ausgestal-

tet.” (Aussage Frauke Menke, Protokoll Nummer 8,
S. 90)

Die Exekutivdirektorin der BaFin fiir das Bankenwesen
Sabine Lautenschléger-Peiter betonte aber auch, dass die
Insolvenz einer so gro3en Pfandbriefbank wie die HRE
sehr wohl das subjektive Vertrauen in den Pfandbrief-
markt hatte erschiittern kdnnen:

., Hier ging es also gerade im Bereich des Pfandbrief-
marktes wirklich nur darum, dass man das Vertrauen in
den Pfandbriefmarkt insgesamt nicht erschiittert, indem
eine Pfandbriefbank in die Insolvenz geht. Es hat also
nichts mit dem Wert als solchem zu tun. Auch dazu wur-
den von den verschiedenen Vertretern der Industrie an
dem Rettungswochenende sehr deutliche AufSerungen ge-
tdtigt, dass man um genau dieses Vertrauen in den Pfand-
briefmarkt fiirchtet, wenn eine Pfandbriefbank in die In-
solvenz geht.” (Aussage Sabine Lautenschliger-Peiter,
Protokoll Nummer 8, S. 125)

Die Zeugin unterstrich, dass das subjektive Vertrauen bei
Insolvenz einer Pfandbriefbank erschiittert werde, auch
wenn der fiir den Insolvenzfall vorgesehene Deckungs-
stock sicher sei:

,, Gibt es irgendwie eine Frage oder einen Zweifel an der
Werthaltigkeit des Pfandbriefes, der durch den Deckungs-
stock gesichert ist? Darum ging es halt nicht, sondern es
ging um eine reine Vertrauensfrage, da haben Sie schon
recht: Liquiditdt des Pfandbriefinarktes. Sie konnen auch
sehr gut erkennen: Bis September 2008 sind die Emissio-
nen an Pfandbriefen gestiegen. Das war wirklich, so ge-
sehen, eine Erfolgsstory bis September. Dann geschah
Lehman, dann geschah die HRE, und die Pfandbriefinsti-
tute haben also wirklich bei Weitem dann nicht mehr das
absetzen kionnen, was vorher moglich war. Also Ver-
trauen!* (Aussage Sabine Lautenschliger-Peiter, Proto-
koll Nummer 8, S. 126)

Der von der BaFin bestellte unabhéngige Treuhédnder bei
der Hypo Real Estate Bank AG, der Zeuge Eckehard
Schmidt, sah vor dem Ausschuss keinen Anlass zu Sor-
gen um die Qualitit des Deckungsstockes. Selbst in den
turbulenten Zeiten der HRE-Schieflage sei jeder Pfand-
brief eingeldst worden (Aussage Eckehard Schmidt, Pro-
tokoll Nummer 16, S. 15).

Der Ausschuss hat Rechtsanwalt Klaus Kratzer vernom-
men, der Immobilienanleger vertritt. Der Zeuge behaup-
tete pauschal eine Uberbewertung von Immobilien im
Deckungsstock. Die vom Zeugen vorgetragenen Zahlen
waren allerdings nicht nachvollziehbar und liefen sich
nicht mit den dem Ausschuss im Ubrigen vorliegenden
Zahlen und Erkenntnissen in Einklang bringen:

,, Vorsitzender Dr. Hans-Ulrich Kriiger: Steht diese Woh-
nung im Deckungsstock, —

Zeuge Klaus Kratzer: Selbstverstindlich.

Vorsitzender Dr. Hans-Ulrich Kriiger: — wenn ja, in wel-
cher Groflenordnung?

Zeuge Klaus Kratzer: Mit 169 900 DM. Verwertet wor-
den im freihindigen Verkauf, nicht zwangsweise, ist sie
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aber fiir 90 000 DM. Das ist ein Beispiel, das symptoma-
tisch ist. Im Deckungsstock fiir 68 000 DM, verkauft fiir
14 000 Euro; im Deckungsstock fiir 95 000 DM, verkauft
fiir 20 000 Euro. Die Reihe liefe sich beliebig fortsetzen
und soll dokumentieren, dass hier die Immobilienblase
von 1990 bis 2001 erzeugt worden ist in einem Umfang
von 2,1 Billionen Euro." (Protokoll Nummer 8, S. 137)

Die dem Ausschuss angekiindigten Unterlagen zur Sub-
stantiierung seiner Behauptungen hat der Zeuge aller-
dings nicht vorgelegt:

,, Hier bitte ich den Ausschuss, diese Unterlagen mit allen
Beweisunterlagen auch nachreichen zu diirfen. Hinter-
grund ist, dass wir hier Aussagen — — hat offensichtlich
nicht allen sehr gut gefallen, die hier betroffen sein kénn-
ten. Am Montag, am Feiertag, bin ich in meine Kanzlei
gekommen, und der Computer war leer. Es ist hier ein
Hackerangriff erfolgt; die Kanzleidaten sind komplett
verloren gegangen. Sie waren natiirlich entsprechend ge-
sichert iiber ein Band, das bei der Bank im Tresor hinter-
legt war. Seit Dienstagmorgen rekonstruieren wir diese
ganzen Daten und wiirden diese Unterlagen komplett
auch gerne dem Ausschuss noch iiberreichen.  (Aussage
Klaus Kratzer, Protokoll Nummer 8, S. 134)

Auf die Frage, wie die von ihm behauptete Gréenord-
nung von Derivaten der DEPFA Bank plc von 400 Mrd.
Euro plausibel sein kénne, wenn die DEPFA Bank plc nur
eine Bilanzsumme von 217 Mrd. Euro habe, antwortete
der Zeuge:

,,Holen Sie Herrn Bruckermann her, wenn Sie ihn finden,
und fragen Sie ihn aus, welche Geschdfte in welcher Gro-
Jenordnung er gemacht hat. Das kann ich nur dazu sa-
gen. Ich habe keine genauen Zahlen, um Gottes willen.
(Aussage Klaus Kratzer, Protokoll Nummer 8, S. 152 f.)

Die Beweisaufnahme hat keine belegten Anhaltspunkte
dafiir ergeben, dass der Deckungsstock der Pfandbriefe
der HRE unsicher gewesen ist. Vielmehr sprechen die
Zeugenaussagen nahezu einhellich fiir die Sicherheit der
Pfandbriefe. So sind nach Aussage der Zeugen in der
Bundesrepublik Deutschland alle Pfandbriefe, also auch
die der HRE, eingelost worden. Demgegeniiber fillt die
unsubstantiierte und unbelegte Aussage des Zeugen
Klaus Kratzer nicht ins Gewicht.

3. Altgeschift aus der Abspaltung
von der HVB?

Der Ausschuss hat sich mit der Frage befasst, ob die im
September 2008 eingetretene Schieflage der HRE auf Im-
mobilienrisiken beruht, die bereits vor Abspaltung der
HRE bei der HVB angelegt waren. Die Beweisaufnahme
hat ergeben, dass auf die HRE iibergegangenen Immobi-
lien bereits vor Ubergang wertberichtigt und weitere Risi-
ken durch einen Schutzschirm der HVB abgedeckt waren.
Nach Durchfithrung der Beweisaufnahme kann es als wi-
derlegt betrachtet werden, dass die im September 2008
eingetretene Schieflage der HRE auf iibernommenen Im-
mobilienrisiken beruhte.

Der 2003 fiir die Aufsicht iiber die HVB zusténdige Refe-
ratsleiter der BaFin Helmut Frank stellte zur Werthaltig-
keit der in die HRE ausgelagerten Kreditforderungen fest,
dass mit der Abspaltung der Tochterunternehmen der
HVB der Wert der transferierten Wertgegenstande korrekt
angegeben wurde:

»Anfang Januar 2003 war ich als Referatsleiter in der
Grof3bankenabteilung der BaFin mit der Aufsicht iiber
zwei systemrelevante Institute betraut worden. Eines da-
von war die HVB. [...] Die HVB selbst diirfte zu diesem
Zeitpunkt mit einer Bilanzsumme von knapp 480 Milliar-
den Euro und einer Mitarbeiterzahl von gut 60 000 Per-
sonen im Konzern [...] das zweitgrofite deutsche Kredit-
institut gewesen sein. [...] Die sogenannte Abspaltung
von Geschiftsbereichen — es handelt sich ja nicht wirk-
lich um Geschdftsbereiche, sondern um Teile, um Beteili-
gungen und Kreditportfolien — war bereits im Oktober
2002, [...], beschlossen worden. Die Regelungen selbst
ergeben sich im Wesentlichen aus dem Umwandlungsge-
setz. [...] Die Eigenkapitalausstattung des abspaltenden
Unternehmens darf natiirlich nicht unter die aufsichtli-
chen Mindestwerte fallen. Das war hier auch nicht der
Fall. [...] Es handelt sich nicht um die Abspaltung der
HRE, sondern aus dem HVB Konzern sind im Wesentli-
chen Beteiligungen sowie Kreditportfolien aus ausldndi-
schen Tochtergesellschaften und Zweigstellen im Wege
der Sacheinlage zur Neugriindung in die HRE einge-
bracht worden. [...] die gesetzlichen Vorschriften sind re-
lativ streng und strikt und schlieffen eigentlich aus, dass
zulasten des aufnehmenden Institutes dort minderwertige
oder — wie soll ich sagen? — nicht werthaltige Assets
tibertragen werden. Wie funktioniert das? Es gibt gewisse
gesetzliche Anforderungen, die ich stichwortartig mit
Spaltungsplan, Spaltungsbericht, Spaltungspriifung und
anschlieflender Griindung beschreiben méchte. Der Prii-
fer wird nicht vom Institut selbst oder von der BaFin be-
stellt, sondern vom Gericht. Das hat im Jahre [...] An-
fang 2003 das Landgericht Miinchen I getan. Gepriift
wurde die Werthaltigkeit der zu tibertragenden Portfolien
von der Wirtschaftspriifungsgesellschaft Ernst & Young.
Diese hat, wie man unter anderem im Jffentlich zugdngli-
chen Bérsenzulassungsprospekt nachlesen kann, festge-
stellt, dass der Wert der transferierten Assets korrekt
angegeben wurde.* (Aussage Helmut Frank, Protokoll
Nummer 10, S. 170, 171)

Diese Aussage bestitigte der Leiter des Regionalbereichs
Banken und Finanzaufsicht der Deutschen Bundesbank
Hauptverwaltung Miinchen Klaus-Dieter Jakob:

,»Nach meiner Kenntnis gab es keine Risiken aus der Ab-
spaltung der HRE von der HVB, die fiir die Liquiditdts-
risiken der HRE im September/ Oktober letzten Jahres
ursdchlich gewesen wdren.” (Aussage Klaus-Dieter
Jakob, Protokoll Nummer 13, S. 76)

Der Leiter des Referats Laufende Aufsicht I der Deut-
schen Bundesbank Hauptverwaltung Miinchen Karl
Schnitzler sah ebenfalls keine Zusammenhénge zwischen
der Schieflage der HRE im Jahr 2008 und der Abspaltung
der HRE im Jahr 2003 (Aussage Karl Schnitzler, Proto-
koll Nummer 13, S. 109). Der ehemalige Aufsichtsrats-
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vorsitzende der HRE, Kurt F. Viermetz, merkte zu dem
Risikoschirm der HVB fiir die HRE in Hoéhe von
590 Mio. Euro an (Aussage Kurt F. Viermetz, Protokoll
Nummer 11, S. 13).

Der Zeuge Helmut Frank (BaFin) verwies ebenfalls auf
den Schutzschirm (Aussage Helmut Frank, Protokoll
Nummer 10, S. 171).

Zu dem Risikoschirm fiihrte der Zeuge Helmut Frank er-
génzend aus:

., Eigentlich spricht alles dafiir, dass die iippig bemessen
war. Denn tatsdchlich hat die HRE in den ersten Jahren
nach ihrer Griindung Gewinne erwirtschaftet, die miissen
ja irgendwo heraus entstanden sein. [...]

Soweit ich weifs, ist damals ein gemischtes Immobilien-
portfolio iibertragen worden. Das heifst, es gab vielleicht
neben einigen gestressten Krediten auch solche, die
durchaus performten, sogenannte Ertragsperlen. Alle
notwendigen Wertberichtigungen hatte die HVB nach
meiner Kenntnis bereits vorgenommen, und den Puffer
hatte man wahrscheinlich berechnet in der Erwartung,
dass Abschreibungen in der Hohe in der Folgezeit nach
der Abspaltung noch notig werden konnten. Ich kann
mich auch daran erinnern, dieses Thema im Sommer
2003 mit dem damaligen Vorstandsaspiranten Funke be-
sprochen zu haben, der mir mehrfach versicherte, dass er
sehr darauf geachtet habe, fiir die zu tibernehmenden Im-
mobilienkredite einen fairen Preis zu erhalten. ”* (Aussage
Helmut Frank, Protokoll Nummer 10, S. 172)

Die Frage, ob der bei der Abspaltung der HRE zur Verfii-
gung gestellte Schirm von 590 Mio. Euro von der Ban-
kenaufsicht ausreichend war, hat der Zeuge Helmut Frank
(BaFin) im Ergebnis bejaht. (Aussage Helmut Frank, Pro-
tokoll Nummer 10, S. 171)

Der Zeuge erginzte seine Aussage im Ubrigen um den
Hinweis, dass seitens der HVB ausschlieflich gewerbliche
Immobilienkreditfinanzierungen abgespalten wurden, die
entweder bei den deutschen Hypothekenbankentochtern
der HVB oder bei den auslédndischen Niederlassungen ge-
bucht waren. Ubertragen wurden sowohl Kredite mit sehr
guter Performance als auch Not leidende Kredite — mit ent-
sprechender von der HVB gebildeter Wertberichtigung.
Dies war nach der Aussage des Zeugen Helmut Frank al-
lein schon deswegen notwendig, um der neuen Gesell-
schaft ein tragfdhiges Geschiftsmodell mit auf den Weg zu
geben. In diesem Sinn ist auch die Bildung des Risiko-
schirms in H6he von 590 Mio. Euro zu sehen, der der HRE
das Abfedern von ,,unexpected losses® iiber die ohnehin
gebildeten und tbertragenen Wertberichtigungen hinaus
ermdglichen sollte. So gesehen sei die HRE nach Einschét-
zung des Zeugen Helmut Frank, sowohl was ihre Asset-
qualitit als auch was ihr Geschéftsmodell anbelangt, keine
,,Bad Bank“. Der in diesem Zusammenhang genannte Be-
griff ,,Schrottimmobilie” wurde nach der Erinnerung des
Zeugen Helmut Frank ausschlieBlich fiir private Immobili-
enfinanzierungen, haufig mit schlechter Bauqualitit und
vorwiegend in den neuen Bundesldndern lokalisiert, ver-
wendet. Soweit die HVB Portfolien dieser Art besal, ver-
blieben diese — so der Referatsleiter der BaFin Helmut

Frank — vollstidndig bei der HVB (vgl. Aussage Helmut
Frank, Protokoll Nummer 10 S. 170).

Der ehemalige Vorstandssprecher der HVB Dr. Wolfgang
SpriBler wehrte sich daher gegen die Aussage, mit der
Griindung der HRE sei eine Form von ,,Bad Bank® auf
den Weg gebracht worden:

,, Gegen eine solche Aussage [...] wehren wir uns mit al-
ler Entschiedenheit. [...] Wir haben nicht abgespalten
Einzelengagements oder bewusst ausgewdhlte, nach wel-
chen Gesichtspunkten auch immer, Kreditportfolien, son-
dern wir haben schlicht und einfach ganz bestimmte Ge-
sellschaften, die gebiindelt waren, gesammelt waren,
wenn Sie so wollen, unter einer Vorschaltgesellschaft, die
dort hingen und die alle auf die gewerbliche Immobilien-
finanzierung spezialisiert waren, abgespalten. Die haben
wir so abgespalten, wie sie standen und lagen. Da ist
nichts hineintransferiert worden, und es ist auch nichts
nach irgendwelchen Gesichtspunkten herausgezogen
worden. So, wie diese Gesellschaften zum Zeitpunkt der
Abspaltung letztlich strukturiert waren, so sind sie auch
abgespalten worden. [...] Diese Gesellschaften waren
zum damaligen Zeitpunkt durchaus renommierte, konser-
vativ betriebene Hypothekenbanken. [...] Und noch ein-
mal: Da ist nichts gedreht worden, oder sind — wie man
da auch immer liest — Pakete geschniirt worden: Die Gu-
ten ins Kropfchen, die Schlechten ins Topfchen der HRE
oder so. Schon aus diesem Abspaltungsvorgang wird un-
seres Erachtens deutlich, dass dem nicht so ist. Wir haben
komplett unverdnderte rechtliche Einheiten abgespalten.
Damit wird, glaube ich, deutlich, dass wir kein Cherry
Picking betrieben haben. [...] Wir haben nicht abgespal-
ten das private Immobilienfinanzierungsgeschdft der
HVB entsprechend unserer definierten Kundenstrategie,
uns voll zu fokussieren auf Firmen und Privatkunden. Da-
mit haben wir auch nicht abgespalten die sogenannten
tiber Strukturvertriebe oder Profivermittler — das ist der
synonyme Ausdruck —, hereingenommene oder akqui-
rierte private Hypothekendarlehen, weil die eben gemdf3
unserer Strategie unverdndert zur HVB gehoren sollten.
Hier wird salopp oft auch von Schrottimmobilien gespro-
chen. Die verblieben in der HVB. Da ist gar nichts abge-
spalten worden. [...] Auch wenn man sich die Risikovor-
sorge der HRE in den Jahren 02 bis 06 anschaut, dann
kann ich hier kein Risikoprofil einer Bad Bank erkennen.
[...] Vielleicht noch zwei Gesichtspunkte. Man kann zwar
sagen, der Markt hat nicht immer recht. Dem wiirde ich
sofort beipflichten, auch nach den Erfahrungen, die wir
alle zusammen gemacht haben. Aber wenn man sich die
Aktienkursentwicklung oder Marktkapitalisierung der
HRE anschaut: Der Abspaltungskurs war etwas mehr als
11 Euro. Im Oktober 07 betrug der Kurs knapp 46 Euro.
Das ist mehr als eine Vervierfachung. Das All-Time-High
lag bei 57 Euro. [...] Diese exorbitant positive Entwick-
lung der HRE seit dem Abspaltungspunkt spricht auch
nicht gerade fiir eine Bad Bank. " (Aussage Dr. Wolfgang
Sprifler, Protokoll Nummer 16, S. 27ff)

Auf die Frage, ob es Anhaltspunkte fiir eine Korrelation
zwischen der Ubertragung des gewerblichen Immobilien-
geschifts auf die HRE und der dann folgenden Schieflage
im Jahr 2007/2008 gebe, verneinte dieses der ehemalige
Aufsichtsratsvorsitzende der HRE, Kurt F. Viermetz.
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Er hob vielmehr die positive Entwicklung des Immobi-
liengeschifts der HRE nach der Abspaltung hervor. (Aus-
sage Kurt F. Viermetz, Protokoll Nummer 11, S. 13)

Den Vorwurf, die HRE sei bereits bei ihrer Griindung
eine Bad Bank gewesen und nur mit ,,Schrottimmobilien*
ausgeriistet, hat der Zeuge zuriick gewiesen (Aussage
Kurt F. Viermetz, Protokoll Nummer 11, S. 12 f).

Der Ausschuss hat auch die Zeugen Klaus Kratzer,
Rechtsanwalt, Marian Vesely, ehemaliger Mitarbeiter der
HVB, sowie Herbert Ernst Groh, Architekt und Ge-
schéftspartner von Vorgéngergesellschaften der HVB, ge-
hort. Die Aussagen des Zeugen Kratzer waren — wie
bereits oben unter Punkt B.III.2. festgestellt — unsubstan-
tiiert und unbelegt:

,Schauen Sie, die DEPFA Dublin war urspriinglich
DEPFA Wiesbaden. Herr Bruckermann hat die dann von
Wiesbaden nach Dublin gefiihrt. Urspriinglich war sie
natiirlich ein reiner Staatsfinanzierer, vollig richtig. Aber
im Laufe der Jahre 2004 bis 2007 hat man die Staatsfi-
nanzierung noch weiter betrieben, villig richtig; aber
wenn Sie in die Bilanzen reinschauen, 2006, 2007, haben
wir hier Finanzwetten, Derivate in Héhe von 400 Milliar-
den Euro. Das waren die Probleme, die die DEPFA
Dublin hatte und die zum Zusammenbruch fiihrten.
(Aussage Klaus Kratzer, Protokoll Nummer 8, S. 135)

Auf den Vorhalt, die Bilanzsumme der DEPFA Bank plc
habe lediglich 217 Mrd. Euro betragen und kénne schon
aus diesem Grund nicht Derivate in Héhe von 400 Mrd.
Euro umfassen, konnte der Zeuge keine schliissige Ant-
wort liefern; es verblieb vielmehr bei unsubstantiierten
Behauptungen, die weder nachvollziehbar noch schliissig
waren. (vgl. Aussage Klaus Kratzer, Protokoll Nummer
8,S.136 1)

Der ebenfalls vom Ausschuss gehorte Zeuge Herbert
Ernst Groh war Vertragspartner von Vorgingergesell-
schaften der HVB und konnte keine Erkenntnisse zum
Untersuchungsgegenstand beitragen.

Auch die Aussage des Zeugen Marian Vesely war pau-
schal und unsubstantiiert:

[ ...] Ich habe mir in den letzten Tagen auch einmal das
Bérsenzulassungsprospekt der Hypo Real Estate ange-
schaut und durchgelesen. Da ist die Rede davon: Die
Hypo Real Estate Gruppe ist erheblichen Kreditrisiken
ausgesetzt. Also gehe ich davon aus, dass schon 2003, bei
der Griindung der Hypo Real Estate, diese Schrottimmo-
bilien von der HypoVereinsbank grifitenteils in die Hypo
Real Estate ausgelagert wurden.” (Aussage Marian
Vesely, Protokoll Nummer 8, S. 165)

Im Ubrigen schien der Zeuge schon in zeitlicher und
sachlicher Hinsicht fiir eine Aufkldrung des Untersu-
chungsgegenstandes des Ausschusses nicht geeignet:

wZeuge Marian Vesely: Seit 2003 habe ich keinen Kon-
takt zur HVB. Ich habe 83 bei der damaligen Hypo-Bank
gelernt. Ich war bei der Hypo-Bank bis 97 tdtig. [...]

Vorsitzender Dr. Hans-Ulrich Kriiger: [...] Konnen Sie
uns iiber Probleme des Staatsfinanzierers DEPFA Dublin
etwas sagen?

Zeuge Marian Vesely: Dariiber kann ich Ihnen nichts
sagen.

Vorsitzender Dr. Hans-Ulrich Kriiger: Hat diese Immo-
biliensituation etwas mit der Schieflage der DEPFA
Dublin zu tun? Koénnen Sie Schlussfolgerungen oder
Stringe erkennen?

Zeuge Marian Vesely: Einen Zusammenhang zwischen
Hypo Real Estate und DEPFA Dublin kenne ich nicht.*
(Aussage Marian Vesely, Protokoll Nummer 8, S. 164)

Zudem bezogen sich die Aussagen der drei vorgenannten
Zeugen auf das Privatkundengeschift der HVB, das aber
nicht auf die HRE iibergegangen ist. Alles in allem hat
die Vernehmung der Zeugen keine Anhaltspunkte dafiir
ergeben, dass die Schieflage der HRE auch auf Immobi-
lienaltrisiken der HVB beruhte.

4, Priifung der Werthaltigkeit durch den
Investor J. Christopher Flowers

Der Ausschuss hat sich ferner mit der Investition durch
den Investor J. Christopher Flowers im April 2008 in die
HRE beschiftigt. Die Beweisaufnahme hat ergeben, dass
J. Christopher Flowers sich nach Priifung der HRE fiir
eine Investition entschieden habe. Dieser Umstand besté-
tigt, dass auch ein privater professioneller Investor von
einer Werthaltigkeit und Tragfdhigkeit der Geschéfte der
HRE ausgegangen ist.

Nach Aussage des Zeugen Kurt F. Viermetz zeigte die
Flowers-Gruppe erstmals im April 2008 Interesse an ei-
ner ungeféhr 25-prozentigen Beteiligung an der HRE. In
den folgenden Wochen fiihrte sie eine Due Diligence-Prii-
fung der HRE-Gruppe durch. Hierzu merkte der Zeuge
an:

[ ...] Herr Flowers, [...] hat eine ausgesprochen detail-
lierte, kompetente, beeindruckende sogar Due Diligence
der HRE-Biicher gemacht. Ev hat nicht nur mit einem
Team gearbeitet, das aus New York kam, aus London, und
mit seiner Stellvertreterin in Hamburg, [...] sondern er
hat auch jedes einzelne Vorstandsmitglied selbst und zu-
sammen mit der Stellvertreterin in Deutschland, der
Deutschlandmanagerin von Flowers, hier getroffen und,
wenn Sie mich fragen, bewertet.” (Aussage Kurt F.
Viermetz, Protokoll Nummer 11, S. 19)

Nach Abschluss des Anteilseignerkontrollverfahrens und
der anschlieenden Billigung durch die BaFin erwarb die
Flowers-Gruppe Anfang Juli 2008 rund 25 Prozent der
HRE-Aktien am Markt zu einem Preis von rund 22 Euro
pro Aktie, insgesamt rund 1 Mrd. Euro:

»Nach Billigung durch die BaFin im Sinne der Aktien-
erwerber erwarb die Flowers-Gruppe Anfang Juli 2008
25 Prozent der HRE-Aktien am Markt. Dies war eine da-
mals korrekte Bewertung des Unternehmens und gleich-
zeitig ein Beweis dafiir, dass die HRE trotz der Wertbe-
richtigungen ihres CDO-Bestands um, wie schon gesagt,
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390 Millionen Euro im Januar 2008 vom Markt als ein im
Kern gesundes Unternehmen angesehen wurde. [...] Die
Situation dnderte sich schlagartig nach dem von allen
Marktteilnehmern vollkommen unerwarteten Zusammen-
bruch der US-Investmentbank Lehman Brothers am
15. September 2008. Auch nach Einschdtzung des Bun-
desbankprisidenten Axel Weber war das ein nicht vorher-
sehbares Ereignis. [...] Der grofite Finanzcrash seit 1945
war da. Es kam zu panikartigen Reaktionen an den welt-
weiten Finanzmdrkten. Der Interbankenhandel brach von
einem Tag auf den anderen vollstindig zusammen. * (Aus-
sage Kurt F. Viermetz, Protokoll Nummer 11, S. §)

Hierzu merkte der Zeuge Dr. Thorsten Potzsch, Unterab-
teilungsleiter im BMF, ergénzend an:

Ich weif, dass der Investor Flowers da ein Investment
getdtigt hat, das iiber 20 Euro lag. Dieses Investment war
im Gegenteil ein Zeichen dafiir, dass offensichtlich die
Kapitalmarktbeteiligten die Hypo Real Estate fiir einen
Player halten, bei dem noch Potenzial nach oben besteht.
Wenn man sich das vergegenwdrtigt, dass hier jemand
wie Herr Flowers, der mit Sicherheit — ich weif es nicht;
ich vermute es —, wenn er ein solches Investment tdtigt, in
grofsfem Umfange eine Due Diligence bei dem Unterneh-
men durchfiihrt — — dann ist es aber ein Zeichen, dass
diese Bank ganz offensichtlich ein gutes Investment ist,
Jjedenfalls aus Sicht eines am Kapitalmarkt bislang sehr
erfolgreichen Investors.* (Aussage Dr. Thorsten Pétzsch,
Protokoll Nummer 10, S. 124)

IV. Vorhersehbarkeit der Schieflage?

Der Ausschuss hat sich intensiv mit der Frage beschéftigt,
ob die Folgen, die sich aus der Weigerung der US-Regie-
rung, die grofle Investmentbank Lehman Brothers zu ret-
ten, fiir den Interbankenmarkt ergaben, vorhersehbar wa-
ren.

1. Das Liquiditatsrisiko der HRE-Gruppe

Die HRE-Gruppe hat, insbesondere iiber die DEPFA plc,
ein Geschiftsmodell betrieben, langfristig ausgereichte
Kredite auf der Aktivseite durch kurzfristige Verbindlich-
keiten auf der Passivseite zu finanzieren. Dieses Ge-
schiftsmodell basierte auf der Grundlage, dass die kurz-
fristigen Zinsen niedriger waren als die langfristigen, was
dem Regelfall auch entspricht. Der Ausnahmefall, die so-
genannte ,inverse Zinsstrukturkurve®, das heif3t die kurz-
fristigen Zinsen sind hoher als die langfristigen, trift typi-
scherweise im Vorfeld oder wihrend Rezessionen ein.
Das Geschiftsmodell der HRE funktionierte, solange
zwei Bedingungen erfiillt waren: Die Zinsstrukturkurve
ist nicht invers und die Bonitét der Bank verschlechtert
sich nicht.

Die Refinanzierung fiir die HRE-Gruppe, insbesondere
fiir die DEPFA plc, wurde seit Beginn der Finanzkrise im
Sommer/Herbst 2007 schwieriger. Das Geschéftsmodell
der DEPFA Bank plc barg im Marktumfeld 2008 damals
ein hohes Risiko.

Besonders drastisch hat dies der Prédsident der BaFin
Jochen Sanio ausgedriickt:

Die HRE hatte eine ,, ... schwierige, gravierende, ernste
Liquiditdtssituation . ,,Sie war Elefant in der Falle*.
(Aussage Zeuge Sanio, 17. Sitzung am 30.07.2009,
Seite 27, linke Spalte).

Aber auch der Wirtschaftspriifer Holger Techet sagte:

,,Dieser Refinanzierungsbedarf ist ja nicht plétzlich in
2008 entstanden, sondern das Geschdftsmodell der Depfa
sah schon immer vor, das rund 50 % der Refinanzierungs-
mittel kurzfristig aufgenommen werden. ** (Aussage Zeuge
Techet, 13. Sitzung am 02.07.2009, Seite 134, linke Spalte
unten/rechte Spalte oben).

Dass die HRE damit grundsétzlich ein hohes Liquiditéts-
risiko in dem Marktumfeld von 2008 aufwies, wurde da-
mit schon damals erkannt.

Zudem war das Geschéftsmodell der HRE-Gruppe, insbe-
sondere das der DEPFA Bank plc, fiir Deutschland ein-
malig. Kein Zeuge konnte eine Bank mit einem ver-
gleichbaren Geschiftsmodell nennen.

Der ehemalige Vorstandssprecher der HVB Dr. Wolfgang
SpriBiler sagte hierzu:

,,Das Geschdftsmodell war im Ausmaf; der Fristentrans-
formation sicher aggressiv. Insofern ist ceteris paribus
auch klar, dass, wenn es plotzlich zu Versteifungen am
Geldmarkt kommt, dies relativ schnell zu Problemen
fiihrt.” ,, Nach meiner Kenntnis ... hat die DEPFA Irland
— von der sprechen wir im wesentlichen — mit ihrer Fris-
tentransformation — dass ist ja der Kernpunkt — ein
aggressives Geschdftsmodell betrieben. Ich muss sagen:
Aus meiner Kenntnis kenne ich jetzt kein Institut, das die-
ser doch so deutlichen Formfristentransformation be-
treibt oder betrieben hat. " (Aussage Dr. Sprifiler, 16. Sit-
zung vom 29.07.2009, Seite 29).

Der Bundesbankprisident Prof. Dr. Axel Weber wies al-
lerdings darauf hin, dass es analoge Geschéftsmodelle bei
ausldndischen Instituten wie Dexia oder Fortis gab, die
ebenso nach der Lehman-Insolvenz in Liquiditatsschwie-
rigkeiten gerieten und ebenso durch staatliche Hilfen ge-
rettet werden mussten.

Das grundsétzliche Liquiditétsrisiko der HRE-Gruppe
verdnderte sich im Sommer 2008 also nicht entscheidend.
Was sich dann im September 2008 verdnderte, waren die
Refinanzierungsbedingungen in Folge des Zusammen-
bruchs des Interbankenmarktes. Sadmtliche hierzu ver-
nommene Zeugen sahen in dem Zusammenbruch des
Geldmarktes nach dem 15. September 2008 die Ursache
fiir die Schieflage der HRE.

2. War es vorhersehbar, dass die US-
Regierung eine groRe Geschéftsbank
insolvent gehen lasst?

Schon vor Einsetzung des Untersuchungsausschusses ist
keine AuBerung in der nationalen und internationalen
Fachwelt oder Presse ersichtlich, es sei vorhersehbar ge-
wesen, dass eine westliche Industrienation wéhrend der
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Finanzkrise eine systemrelevante Bank nicht stiitzen, son-
dern in die Insolvenz gehen lassen wiirde, mit allen damit
verbundenen Konsequenzen fiir die nationalen und interna-
tionalen Finanzmérkte. Gleichwohl ist der Untersuchungs-
ausschuss dieser Frage noch einmal nachgegangen. Im Er-
gebnis hat sich bestatigt, was bereits bekannt war: Mit
diesem Ereignis hat niemand gerechnet und musste auch
niemand rechnen.

Die Frage der Vorhersehbarkeit der Lehman-Insolvenz
hat der Vorstandsvorsitzende der Deutsche Bank AG
Dr. Josef Ackermann in seiner Vernehmung am 28. Juli
2009 beispielsweise folgendermaBen verneint:

., Es ist sicher so, dass wir bis zum 15. September, das
heifit bis zum Kollaps von Lehman, eher das Gefiihl hat-
ten, dass wir durch die Krise durchkommen. Ich habe
mehrmals auch vom Licht am Ende des Tunnels gespro-
chen. Es war auch so, dass sich tiber die Sommermonate
hinweg die Lage eher etwas stabilisiert hatte. Alle Statis-
tiken belegen das. Der Lehman-Kollaps hat das Ganze
dramatisch verdndert. Die Entwicklung der Finanz-
mdrkte hat sich durch den Lehman-Kollaps substanziell
verdndert. Aber noch viel wichtiger: Die Problematik des
Vertrauensverlustes hat eine neue Dimension bekommen;
denn man wusste nicht mehr, welche Bank eigentlich noch
gerettet wird und welche Bank eben kollabieren wird. Es
ist, glaube ich, ganz wichtig, dass man sich mit diesem
Thema auseinandersetzt; denn alles, was danach ge-
schah, war eben anders als vor Lehman.” (Aussage
Dr. Josef Ackermann, Protokoll Nummer 15, S. 75)

Zur Frage, ob die Entscheidung der USA, Lehman
Brothers nicht zu stiitzen, vorhersehbar gewesen sei, ver-
wies der Vorstandsvorsitzende der Commerzbank AG
Martin Blessing auf vergleichbare Félle von Banken, die
im Unterschied zu Lehman alle gerettet worden seien:

,, Wir haben gesehen — es begann im August 2007 rund
um den IKB-Fall —, dass es an den Geld- und Kapital-
mdrkten etwas schwieriger wurde. Sie miissen sehen: Es
gab das IKB-Thema; das ist in Deutschland gelost wor-
den. Es gab das Bear-Stearns-Thema, das ist in den USA
gelost worden. Es gab Northern Rock; das ist in UK ge-
lost worden. Dass eine der grofsten Investmentbanken,
auch eine der global am vernetztesten, einfach in den
Konkurs gehen wiirde, mit den ganzen Schockwellen, da-
mit haben wir damals nicht gerechnet. Noch am Wochen-
ende davor haben wir gedacht: Jetzt werden die irgend-
wie eine Rettungsaktion hinzimmern. Dass die an diesem
Wochenende in Amerika mit dem Thema Lehman, Merrill
Lynch plus AIG beschdftigt waren und dann die Entschei-
dung so getroffen haben, wie sie sie getroffen haben, da-
mit habe ich nicht gerechnet. Auch mit den daraus entste-
henden Verwerfungen, wie lange es gedauert hat, wieder
halbwegs Stabilitit reinzukriegen, das hat mich person-
lich iiberrascht.“ (Aussage Martin Blessing, Protokoll
Nummer 16, S. 66f)

Der Abteilungsleiter Wirtschafts- und Finanzpolitik im
Bundeskanzleramt Dr. Jens Weidmann hatte es — wie der
Zeuge Dr. Josef Ackermann — vor der Lehman-Insolvenz
ebenfalls nicht fliir moglich gehalten, dass die amerikani-

sche Regierung ein fiir das System relevantes Finanzinsti-
tut nicht stiitzen wiirde:

,,Aus meiner Sicht war diese Entscheidung nicht vorher-
sehbar. Ich war auch selbst an dem entsprechenden Wo-
chenende in die Gesprdche mit den Amerikanern einge-
bunden, und wir sind alle bis zum Schluss davon
ausgegangen, dass zwar hart verhandelt wird, aber am
Ende Lehman Brothers nicht in die Insolvenz geht. *“ (Aus-
sage Dr. Jens Weidmann, Protokoll Nummer 21, S. 4)

Der Staatssekretir im BMF Jorg Asmussen bewertete die
Eintrittswahrscheinlichkeit der Insolvenz einer system-
relevanten Bank mit ,,null*:

., Es hatte niemand mit der Insolvenz einer systemrelevan-
ten Bank gerechnet. Die Eintrittswahrscheinlichkeit eines
solchen Ereignisses war null. Die Amerikaner hatten
noch am 6. September ihre groffen Hypothekenbanken
—ich sage mal: die halbstaatlichen — Fannie Mae und
Freddie Mac aufgefangen, und die Markterwartung war,
dass dies weiter die Politik sein wiirde. Bei Lehman
Brothers haben die amerikanischen Behdrden die Insol-
venz zugelassen, offenbar in dem Glauben, dass die
Folgen beherrschbar seien und die negativen Marktreak-
tionen auf wenige Tage begrenzt sein kénnten. Diese Ent-
scheidung, die Bank in die Insolvenz gehen zu lassen, war
offensichtlich  eine  wirtschaftspolitische  Fehlent-
scheidung. ** (Aussage Sts Jorg Asmussen, Protokoll Num-
mer 21, S. 41)

Die vom Ausschuss zur Entwicklung der Finanzkrise
ebenfalls gehorte Abteilungsleiterin der BaFin Frauke
Menke, hielt die Lehman-Insolvenz ebenfalls fiir nicht
vorhersehbar:

,,»Nein. Ich bin der Meinung, dass Lehman eben nicht vor-
hersehbar gewesen ist, dass keiner damit gerechnet hat,
dass ein solcher Fall passiert, und dass deshalb auch kei-
ner damit gerechnet hat, dass solche dramatischen Fol-
gen dann auch eintreten. * (Aussage Frauke Menke, Pro-
tokoll Nummer 8, S. 71)

Diese Einschdtzung wurde von den Zeugen Stefan
Schrader, Leiter des Referats der BaFin, das fiir die Auf-
sicht fiir die HRE zustindig ist, und Rainer Englisch,
Priifgruppenleiter der Deutschen Bundesbank, geteilt. Die
Exekutivdirektorin Bankenwesen der BaFin, die Zeugin
Sabine Lautenschlager-Peiter, fiihrte vor dem Ausschuss
in diesem Zusammenhang zur Solvenz der Finanzinstitute
im Friithjahr 2008 aus:

o[...], dass es im Mdrz kein Institut gab, das vor einer
drohenden Zahlungsunfihigkeit stand.* (Aussage Sabine
Lautenschldger-Peiter, Protokoll Nummer 8, S. 113)

Zur Vorhersehbarkeit der Lehman-Insolvenz dullerte sich
die Zeugin ergénzend:

,Ich glaube, jeder hat sich gefragt, ob man den Lehman-
Zusammenbruch hdtte kommen sehen kénnen. Ich bin mir
sehr sicher, dass jeder Aufseher gesagt hat: Nein, man
hditte ihn nicht kommen sehen kénnen. Das habe ich auch
eben schon deutlich gesagt. Ich glaube nicht daran, dass
irgendjemand zum einen den Zusammenbruch vorherge-
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sehen hat und dass vor allen Dingen dann die Marktreak-
tionen, die daraus entstanden, tatsdchlich von jemandem
vorhergesehen wurden. Deswegen enthielten die Berichte
natiirlich auch nicht — — Ich meine, wir haben nicht im
Mirz geschrieben: Lehman wird zusammenbrechen, oder
es wird ein grofies Institut zusammenbrechen, und deswe-
gen wird der Interbankenmarkt austrocknen. Natiirlich
nicht, ja? Fiir mich war wirklich der 15.09. eine dramati-
sche Wende, um das vielleicht noch mal deutlich zu ma-
chen.” (Aussage Sabine Lautenschliger-Peiter, Protokoll
Nummer 8, S. 117)

Auch der Leiter des Regionalbereichs Banken und
Finanzaufsicht der Deutschen Bundesbank Hauptverwal-
tung Miinchen, der Zeuge Klaus-Dieter Jakob, verneinte
vor dem Ausschuss, dass es Hinweise auf die Lehman-
Pleite im September gab:

,,80 konkrete Informationen gab es nicht. Es gab Infor-
mationen, dass sich die Situation bei einer ganzen Reihe
von US-amerikanischen Banken und Investmentfirmen
zuspitzte, das heifft, dass sie in Schwierigkeiten zu gera-
ten drohten. Aber deren Zahlungsunfihigkeit, das war
kein Teil eines erwarteten Szenarios, auch seitens der
Aufsicht nicht.* (Aussage Klaus-Dieter Jakob, Protokoll
Nummer 13, S. 86)

Damit haben alle Zeugen ausnahmslos erklart, dass die
Lehman-Insolvenz fiir sie unvorhersehbar gewesen sei.
Dass die Regierung einer westlichen Industrienation eine
Bank dieser GroBenordnung in Konkurs gehen lassen
wirde, zumal angesichts einer ohnehin schon nervosen
Marktlage, war bis zu diesem Zeitpunkt unvorstellbar ge-
wesen.

3. Waren die Auswirkungen der Lehman-
Insolvenz vorhersehbar?

Nicht nur der Umstand, dass die US-Regierung eine
grole Geschiftsbank in die Insolvenz gehen lassen
wiirde, war nach Aussage siamtlicher Zeugen im Aus-
schuss unvorhersehbar, sondern auch die tiefgreifenden,
globalen Auswirkungen dieser Insolvenz auf den Finanz-
markt.

Der Abteilungsleiter Wirtschafts- und Finanzpolitik im
Bundeskanzleramt Dr. Jens Weidmann bezeichnete die
dramatische Entwicklung an den Finanzmérkten ebenfalls
als nicht vorhersehbar:

,Nach dem Fall IKB lagen dem Bundeskanzleramt bis
Mitte September letzten Jahres keine Hinweise auf eine
existenzbedrohende — die Betonung liegt hier auf: exis-
tenzbedrohende — Schieflage deutscher privater Banken
vor. Der Fokus, wie Sie sich erinnern, der dffentlichen
Aufimerksamkeit lag bis dahin ja vor allem auch auf den
Bewertungsrisiken aus den sogenannten Subprime-Ge-
schdften. Die Geld- und Kapitalmdrkte waren zwar ange-
spannt, und manche Institute mussten hohe Risikoauf-
schlige akzeptieren; allerdings hatten wir im Sommer
2008 ja auch schon erste Signale, dass sich die Refinan-
zierungssituation schon wieder entspannt oder leicht zu
verbessern schien. Die HRE war im Rahmen der Gesamt-
einschdtzung des Zustands der Finanzmdrkte auch Ge-

genstand der Kommunikation mit dem BMF und wurde
als Bank mit einer angespannten Liquiditdtslage, aber
vom Volumen her vergleichsweise geringen Bewertungs-
verlusten wahrgenommen — [...]. Die folgende dramati-
sche Entwicklung war meiner Einschdtzung nach nicht
vorhersehbar; denn mit der iiberraschenden Insolvenz
von Lehman Brothers verschlechterte sich nicht nur die
Finanzierungssituation der HRE grundlegend. Die Ent-
scheidung der amerikanischen Regierung, eine Bank der
Grofsenordnung von Lehman Brothers nicht staatlich zu
stiitzen, war fiir alle Beteiligten eine Uberraschung und
stellte die bis dahin unterstellte staatliche Absicht, ndm-
lich systemrelevante Institute aufzufangen [...] infrage
und fiihrte zu einem Vertrauensverlust in der Breite an
den Finanzmdrkten.* (Aussage Dr. Jens Weidmann, Pro-
tokoll Nummer 21, S. 2f)

Auf die Nachfrage, ob die Mdglichkeit des ,,Austrock-
nens* der Markte nicht schon seit der IKB-Rettung im
Sommer 2007 hitte bekannt sein miissen, antwortete der
Zeuge, dass der Fall der IKB nicht vergleichbar sei mit
dem der HRE:

., Auf der anderen Seite war aber, glaube ich, der wesent-
liche Unterschied zur IKB der, dass die Marktsituation in
der Breite nach Lehman schwieriger geworden ist. Wir
hatten ja in der Situation vor Lehman — das ist ganz of-
fenbar — durchaus Probleme einzelner Banken, die vor al-
lem darauf zuriickzufiihren waren, wie grof3 das Subprime
Exposure, die Bewertungsrisiken in den einzelnen Banken
waren, und entsprechend auch Abstrafungen bzw. hohe
Risikoprdmien, die fiir diese Institute an den Mdrkten ver-
langt wurden. Ich glaube, der Unterschied nach Lehman
war einfach, dass in der Breite der Mdrkte keine Finan-
zierung mehr unbesichert zu bekommen war. [...] Ich
wiirde das aber schon als qualitativen Unterschied inso-
weit bezeichnen, als in jedem Fall und in einer Normal-
situation auch die Bewertung des FEinzelinstituts eine
Rolle spielt, nach Lehman jedoch das Marktumfeld so
war, dass bestimmte Geschdftsmodelle, die vorher noch
funktioniert haben — und das war ja das, was Herr
Ackermann mit dem Zusammenhang zwischen Solvenz
und Liquiditdt beschreiben wollte, denke ich —, aufgrund
des Marktumfeldes plotzlich nicht mehr funktioniert ha-
ben. Und genau das war ja bei der DEPFA der Fall, dass
diese fristeninkongruente Finanzierung der DEPFA in
dem dann giiltigen Marktumfeld eben nicht mehr tragfd-
hig war.* (Aussage Dr. Jens Weidmann, Protokoll Num-
mer 21, S. 13)

,Ich glaube, die Fidlle [SachsenlB, IKB, WestLB,
BayernLB] sind insofern unterschiedlich, als die Banken,
die Sie erwdhnt haben, abgesehen von der HRE, vor al-
lem durch ihre Bewertungsrisiken in Schwierigkeiten ge-
kommen sind und es dort ja Strukturen gab, auch unter
Moderation der Bundesbank, wie man diese Bewertungs-
risiken, die sich ja dann im Eigenkapitalproblemen letzt-
lich niedergeschlagen haben, adressieren kann. Bei der
HRE und bei den nachfolgenden Fillen hat sich die Lage
meines Erachtens doch anders dargestellt. * Die damalige
Situation war aber die, dass die HRE noch im Besitz pri-
vater Aktiondre war. Wir wollten ja durch diese Gebiih-
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ren, durch diese Entgelte nicht nur fiir die Liquiditdtshilfe
der privaten Banken, sondern auch fiir die Garantie des
Bundes eine verursachergerechte Lastenteilung sicher-
stellen. Wir wollten ja die Anteilseigner der HRE, die ja
auch eine Mitverantwortung trugen unserer Auffassung
nach dafiir, dass es zu dieser Situation gekommen ist, be-
lasten, indem wir diese Entgelte oder diese, sagen wir,
Liquiditdts- und Risikoprdmien dann auch in Rechnung
gestellt haben. " (Aussage Dr. Jens Weidmann, Protokoll
Nummer 21, S. 26)

Es kam zu einem Zusammenbruch des Interbankenmark-
tes und die Doktrin ,,too big to fail* oder ,,too connected
to fail®, dass also grof3e, systemrelevante Institute nicht in
die Insolvenz gehen, galt nicht mehr. Die Situation war
von Misstrauen unter den Marktteilnehmern geprégt. Der
Euribor Spread, das heift die Differenz zwischen der be-
sicherten Geldaufnahme und der unbesicherten Geldauf-
nahme, erreichte nach dem 15. September 2008 nach
Aussage der Exekutivdirektorin der BaFin fiir das Ban-
kenwesen, der Zeugin Sabine Lautenschlager-Peiter, ,,un-
glaubliche Spitzenwerte”. Ausgehend von einem Spread
zwischen Mitte 2007 und dem 15. September 2008 von
ungeféhr zehn Punkten — bzw. in der Spitze von 60 Punk-
ten —, lag dieser danach weit iiber 200 Basispunkten.

Der Vorstandsvorsitzende der KfW-Bankengruppe
Dr. Ulrich Schroder fiihrte in seiner Aussage zum Zusam-
menbruch einer Systembank aus:

, Wir hatten am 15. September diesen furchtbaren
Lehman-Vorfall, der die Welt absolut erschiittert hatte,
der ndmlich einen Grundsatz, einen Glaubensgrundsatz
sdmtlicher Banker zerstort hatte, dass Systembanken
nicht in die Insolvenz gehen werden. Und wenn dieses
noch ein zweites Mal passiert wire — — Wir haben ja die
Folgen von Lehman zwischen dem 15. und den Folgewo-
chen sehr intensiv studieren konnen, mit einer Fastver-
doppelung der Bankemmargen, mit einer Verweigerung
der Refinanzierung von ungesicherten Bankanlagen iiber
drei Jahre. Wenn sich das bei der Hypo Real Estate fort-
gesetzt hdtte, dann wdren die Ausmafle nicht vorstellbar
gewesen. *“ (Aussage Dr. Ulrich Schroder, Protokoll Num-
mer 20, S. 61)

,, Wenn man iiber Bankenkrise reden will und den 15.09.
nicht im Kopf hat, dann macht man einen entscheidenden
Fehler. Der 15.09. war die Erdffnung des Chapter-11-
Verfahrens fiir Lehman. Bis dahin war tief verankerter
Uberzeugungsgrundsatz aller Banker ,, Systemische Ban-
ken ldsst kein Staat in die Insolvenz gehen®. [...] Ich
glaube, wenn der amerikanische Finanzminister seine
Entscheidung vom Wochenende 14./15. riickgdngig ma-
chen konnte, wiirde er es heute tun. Denn ich halte diese
Entscheidung der Insolvenz fiir Lehman fiir eine der
grofsten volkswirtschaftlichen und politischen Fehlent-
scheidungen, die jemals von einer Administration getrof-
fen worden ist. Dieses Datum hat die Finanzwelt kolossal
verdndert. Was bis dahin bekannt war von der Hypo Real
Estate als Market Rumors, war, dass die Hypo Real
Estate und insbesondere dann noch stirker die DEPFA,
die ja von der Hypo Real Estate iibernommen worden
war, ein hohes Inkongruenzrad drehten. Das war bekannt.

Inkongruenzrdder sind eben solche, wo man darauf ange-
wiesen ist, dass man dauerhaft Liquiditdt kriegt. Die Vor-
stellung, dass die Hypo Real Estate keine Liquiditdt mehr
kriegen wiirde, dass also die Liquiditit von jetzt auf
gleich auf Null gesetzt wiirde, die hatte bis zum 15.10. ——
Das konnte sich schlicht niemand vorstellen.  (Aussage
Dr. Ulrich Schréder, Protokoll Nummer 20, S. 66)

Genauso zeigte sich die Atmosphére des Misstrauens im
Anschluss an die Lehman-Insolvenz bei der Einlagen-
fazilitdt, die die Deutsche Bundesbank bietet. Die liber-
schiissige Liquiditit wurde von den Instituten entweder
gehortet oder mit einer negativen Rendite wieder zur
Europiischen Zentralbank (EZB) geschleust und dort in
der Finlagenfazilitit angelegt. Die Einlagenfazilitit der
EZB war vor September 2008 mit ungefahr 10 Mrd. Euro
belegt. Nach der Lehman-Insolvenz waren zu Spitzenzei-
ten Anlagen von weit iiber 300 Mrd. Euro zu verzeich-
nen.

Die Abteilungsleiterin Bankenaufsicht der BaFin, die
Zeugin Frauke Menke, fiihrte in diesem Zusammenhang
zu dem unvorhergesehenen Vertrauensverlust an den
Mairkten aus:

,Mit dem Zusammenbruch von Lehman im September
2008 kam es dann natiirlich zu einem ganz drastischen
Vertrauensverlust an allen Mdrkten. Es ist so, dass der
gesamte Interbankenmarkt zusammengebrochen ist. Es ist
so, dass mit dem Zusammenbruch auflerdem der gesamte
Repo-Markt zusammengebrochen ist, der gesamte Pfand-
briefmarkt zusammengebrochen ist. Das bedeutet, dass
am Interbankenmarkt tiberhaupt nichts mehr lief. Die
HRE kam sofort in existenzielle Schwierigkeiten, und das
war auch der Grund, weshalb dann die Rettungsaktionen
im September 2008 gestartet wurden. [ ...]

Letztendlich ist es so gewesen, dass das auch ein Vertrau-
ensverlust war. Jedes Mal — so sehen Sie das auch —,
wenn Sie sich die Kurven angucken, wann irgendwelche
Einschldge erfolgt sind, auch was Refinanzierungsbedin-
gungen anbelangt etc., sehen Sie immer, wenn irgendwo
ein Fall passiert ist — ob das nun IKB in Deutschland war,
ob das Bear Stearns in den USA war etc. —, dass Sie dann
entsprechend natiirlich auch Reaktionen an den Kapital-
mdrkten hatten, weil der Vertrauensverlust natiirlich vor-
handen war und sich damit die Bedingungen an den Ka-
pitalmdrkten einfach gedndert haben, sprich: Auch da ist
es so gewesen, dass es schon Schwierigkeiten gab. Es ist
so gewesen, dass insbesondere schon die Refinanzie-
rungsbedingungen sich gedndert haben. Das ging aber
immer so ein bisschen auch entsprechend den Fillen vo-
latil. Dann kam Lehman, und Lehman war natiirlich ein
dramatischer Vertrauensverlust. Lehman war etwas, wo-
mit keiner gerechnet hat. Lehman war etwas, wo alle im-
mer gedacht haben, das wiirde nicht passieren. Das
bedeutet, dass in dem Moment ein dramatischer Vertrau-
ensverlust stattgefunden hat und in dem Moment wirklich
alle Mdrkte zusammenbrachen. Das bedeutet, dass der
gesamte Interbankenmarkt tiberhaupt nicht mehr funktio-
nierte. Das bedeutet auch, dass der gesamte Repo-Markt
nicht mehr funktionierte. Sie sehen es auch am Pfand-
briefmarkt; denn der Pfandbriefmarkt hat ja vorher in
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Deutschland immer hervorragend funktioniert. Wenn Sie
sich die Kurven angucken, dann sehen Sie, wie innerhalb
von einem Tag das Volumen von grofien Volumina auf null
gestellt ist, weil wirklich alles zusammengebrochen ist
und wir einen dramatischen Vertrauensverlust in alle
Mdrkte hatten. [...] Nach Lehman haben Sie Volumina
gehabt, die bis 300 Milliarden hochschossen, weil alle
Banken im Grunde genommen sich nur noch iiber die
EZB refinanzieren konnten und kaum noch Moglichkeiten
hatten, sich iiberhaupt iiber den Geldmarkt zu refinanzie-
ren. Das zeigt ganz einfach, dass wir mit Lehman — womit
keiner gerechnet hat — einen ganz dramatischen Vertrau-
ensverlust hatten und noch mal eine ganz dramatische
Reaktion an den Mdrkten hatten, die auch nicht sofort,
am gleichen Tag mit Lehman, eingesetzt hat — — sondern
das zeigt auch, dass es natiirlich ein paar Tage im Nach-
lauf dann erst wirklich spiirbar an den Kapitalmdrkten
angekommen ist.” (Aussage Frauke Menke, Protokoll
Nummer 8, S. 68, 70)

Die Zeugin Sabine Lautenschléger-Peiter wies zudem auf
die vollig verdnderte ,,Refinanzierungswelt nach der
Lehman-Insolvenz hin:

., Fiir mich hat sich die Refinanzierungswelt insgesamt
und dann aber auch die Liquidititslage der HRE im Be-
sonderen dramatisch verdndert durch den Zusammen-
bruch von Lehman. [...] So etwas haben wir noch nie ge-
habt, so eine Vertrauenskrise gab es noch niemals. Wir
sind nicht im Geringsten in irgendeinem Stressszenario
davon ausgegangen, dass so etwas passieren konnte.
Dann kann man auch vorher keine Handlungsanweisung
geben, wenn man den Zusammenbruch nicht vorhersehen
konnte. “ (Aussage Sabine Lautenschldger-Peiter, Proto-
koll Nummer 8/2, S. 79)

Auch fiir den Leiter des Referats Laufende Aufsicht I der
Deutschen Bundesbank Hauptverwaltung Miinchen Karl
Schnitzler war die Verschdrfung an den Geld- und Kapi-
talmdrkten nicht vorhersehbar (Aussage Karl Schnitzler,
Protokoll Nummer 13, S. 107).

Der Priifgruppenleiter Rainer Englisch (Deutsche Bun-
desbank) bejahte in diesem Zusammenhang die Frage, ob
die Insolvenz von Lehman Brothers fiir diverse Bank-
institute der entscheidende Schock war, der sie in ihrer
Existenz bedrohte (vgl. Aussage Rainer Englisch, Proto-
koll Nummer 4, S. 15).

Der Zeuge Prof. Dr. Hans Tietmeyer, ehemaliger Bundes-
bankpréasident und ehemaliges Aufsichtsratsmitglied der
HRE, duBerte sich zu den unvorhergesehenen Folgen der
Lehman-Insolvenz wie folgt:

,Aber ich gestehe, dass ich eines nie geglaubt hditte,
ndamlich den vollen Zusammenbruch der Geldmdrkte. Das
habe ich nicht erwartet. Dies geschah in der Tat, wenn
Sie so wollen, insbesondere nach dem Vorgang Lehman
Brothers. [...] Es gab einen Zusammenbruch, und mit ei-
nem solchen Zusammenbruch der Finanzmdrkte, der
kiirzerfristigen Mdrkte, habe ich nicht gerechnet und hat
keiner gerechnet. Insofern habe ich diese Hypothese auch
nie als Grundlage fiir meine Beurteilung der Probleme
bei DEPFA gesehen. Ich habe bei DEPFA zwar Profitbe-

grenzungskonsequenzen gesehen — das wohl —, indem so-
zusagen der Zinsanstieg am kurzen Ende stattfindet, aber
dass der Markt tiberhaupt nicht mehr funktionierte, dass
man keine Geschdfte mehr machte, damit habe ich — das
will ich ganz deutlich sagen — nicht gerechnet. “ (Aussage
Prof. Dr. Hans Tietmeyer, Protokoll Nummer 13, S. 32)

Diese Auffassung bestitigte auch der Wirtschaftspriifer
Holger Techet (KPMG) (Aussage Holger Techet, Proto-
koll Nummer 13, S. 138).

Wie lange eine solche ,,Austrocknung® anhilt, ist nach
der Aussage des Leiters des Regionalbereichs Banken
und Finanzaufsicht der Deutschen Bundesbank Hauptver-
waltung Miinchen Klaus-Dieter Jakob nur spekulativ zu
beantworten:

., Ich wollte nur sagen, dass es an den ersten ein, zwei Ta-
gen nach der Lehman-Insolvenz noch nicht gesicherte Er-
kenntnis war: Es lduft gar nichts mehr. — Es war erst mal
Erkenntnis: Es lduft nichts oder nur sehr wenig. — Wie
lange das anhdlt, war auch wieder eine Spekulation.
(Aussage Klaus-Dieter Jakob, Protokoll Ny, 13, S. 100f)

Der Président der Deutschen Bundesbank, der Zeuge
Dr. Axel Weber, umschrieb die Auswirkungen der
Lehman-Insolvenz wie folgt:

,,Bis in den Sommer 2008 — das ist die wichtige Perspek-
tive — gab es an den Finanzmdrkten deutliche Anzeichen
fiir eine Anspannung der Situation; aber es war den Kre-
ditinstituten weiter moglich, sich, wenn auch zu erhéhten
Konditionen, in diesen Mirkten zu refinanzieren. Insbe-
sondere sieht man dies, wenn man auf die Spreads und
Risikoaufschldge einiger dieser Refinanzierungsinstru-
mente wie unbesicherte Bankanleihen oder eben auch
Pfandbriefe als besicherte Anleihen schaut. Der fortge-
setzte Preisverfall im Sommer 2008 am US-Immobilien-
markt in Kombination mit einer zunehmenden stark rezes-
siven Grundtendenz in der amerikanischen Wirtschaft
fiihrte jedoch in den USA im Laufe des Sommers zu einer
erheblichen Verschdrfung der Lage. [...] Die Lehman-In-
solvenz — das ist wichtig — versetzte die internationalen
Finanzmdrkte in eine fundamentale Schockstarre. Sie ist
meines Erachtens eine Gezeitenwende an den internatio-
nalen Finanzmdrkten gewesen. Die Insolvenz von Leh-
man Brothers an diesem Wochenende ist auch nicht als
isoliertes Ereignis zu sehen, denn es traten gleichzeitig
eine Reihe weiterer Ereignisse in derselben Zeit auf; die
Ubernahme von Freddie und Fannie habe ich schon er-
wéhnt. Zugleich wurde die Bank Merrill Lynch, die im-
merhin als drittgrofite Investmentbank im amerikanischen
Bereich gesehen wurde, auch in eine existenzbedrohende
Schieflage gefiihrt und musste durch eine Rettungsaktion
an die Bank of America verkauft werden. Zusdtzlich war
im selben Zeitfenster Amerikas grofster Versicherer AIG
ebenfalls vom Zusammenbruch bedroht und musste nur
wenige Tage spdter mit zweistelligen Milliardenbetrdgen
gerettet werden. [...] Die Schockwellen, die von diesen
Ereignissen ausgingen, lieffen die Refinanzierungs-
mdrkte, aber auch das Vertrauen in die Finanzmdrkte zu
diesem Zeitpunkt vollstindig zusammenbrechen. Die Re-
finanzierungsmdrkte trockneten sowohl fiir kurzfristige,
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aber auch insbesondere fiir langfristige Refinanzierungen
in dieser Zeit gdnzlich aus. Ein Schwelbrand wurde zu ei-
nem lodernden Fldchenbrand, und wir waren am Rande
einer drohenden Systemkrise. [...] Dieses Umfeld hat mir
ganz deutlich bewusst gemacht, dass in einer so dramati-
schen Situation kein weiterer systemrelevanter Spieler in
den internationalen Finanzmdrkten in eine Insolvenz ge-
hen darf. Ich befinde mich in dieser Einschdtzung in
Ubereinstimmung mit vielen anderen Entscheidungstrd-
gern weltweit, aber auch in Deutschland. Wir haben dies
noch am 22. September ganz klar in der von mir auch mit
unterschriebenen Erkldrung der Notenbank und Finanz-
minister der G 7 am 22. September zum Ausdruck ge-
bracht.” (Aussage Dr. Axel Weber, Protokoll Nr.17,
S. 71f)

Der Leiter des Referats Laufende Aufsicht I der Deut-
schen Bundesbank Hauptverwaltung Miinchen Karl
Schnitzler betonte die Verschirfung der Liquiditatslage
nach der Lehman-Insolvenz:

,, Mit der Lehman-Insolvenz hat sich dann eine dramati-
sche Verschdrfung der Liquidititslage ergeben, die aus
meiner Sicht in der Nachkriegszeit ohne Beispiel ist. Ge-
nerell war die Geldmarktfinanzierung nur noch extrem
kurzfristig, sehr teuer und nur noch in geringem Umfang
moglich. Und nicht nur das: Auch der gesicherte Geld-
marktbereich, wo der Kontrahent fiir seine gegebenen
Geldmittel ja auch werthaltige Sicherheiten erhdlt, funk-
tionierte teilweise nicht mehr.

Der Vorstandsvorsitzende der Deutsche Bank AG
Dr. Josef Ackermann hob hervor, dass nach ,,Lehman®
erstmals auch solvente Banken keine Liquiditét mehr er-
hielten:

., Aus der Sicht von heute, nach der Lehman-Pleite, wiirde
das kein Mensch mehr sagen. Vor der Lehman-Situation
war eben schon ein bisschen die Annahme: Solange eine
Bank ihre Kapitalstirke und Ertragsstirke hat, wird ja
die Liquiditit immer zu beschaffen sein. Die Hypothese,
eine solvente Bank kann nicht illiquide werden, hat sich
natiirlich im Nachhinein als falsch erwiesen. Aber das
war eine Annahme, die im Bankenbereich und auch bei
den Aufsichtsbehdrden relativ breit vorhanden war. Im
Nachhinein ist es selbstverstindlich. Ich fordere heute
immer auch in Diskussionen oder Artikeln, dass man ei-
nen Liquiditdtspuffer von mehreren Monaten braucht, da-
mit die Abhdngigkeit der Banken von einer Tages- oder
wachentlichen Refinanzierung ganz massiv reduziert
wird. Da ist die gréfite Gefahr, dass eine Bank untergeht,
weil sie eben illiquide wird.” (Aussage Dr. Josef
Ackermann, Protokoll Nummer 15, S. 88)

Als Beispiel, warum dieser Zusammenhang zwischen
Solvenz und Liquiditdt nach der Insolvenz von Lehman
Brothers nicht mehr bestand, fithrte der Zeuge den Wert-
verlust amerikanischer Immobilien und Studentenkredite
an:

,,Eine solvente Bank, also eine Bank, die eine Ertrags-
und Kapitalstirke hat, die ausreichend ist — war man der
Meinung —, wird sich immer refinanzieren kénnen. Das

hat dann eben nicht mehr gespielt wegen des Vertrauens-
verlustes, aber auch, weil die Solvenz plotzlich zum Pro-
blem wurde, weil die Preisverdnderungen auf der Aktiv-
seite so gravierend und substanziell sich in so kurzer Zeit
verdndert haben. Ein Gebdude in New York, das Sie mit
100 Prozent in der Bilanz hatten — — und alle gedacht haben,
das kann im schlechtesten Fall auf 80 Prozent gehen, war
plotzlich 50 Prozent wert. Studentenkredite, die 100 Prozent
sind, normalerweise vielleicht 5 Prozent Ausfallquote
haben, bei 95, waren plétzlich bei 35. Dieser dramatische
Werteverfall war so nicht zu erwarten.” (Aussage
Dr. Josef Ackermann, Protokoll Nummer 15, S. 92)

Auch der Zeuge Holger Techet, ein fiir die HRE zustindi-
ger Wirtschaftspriifer der KPMG, hatte sich nicht vorstel-
len konnen, dass der gesamte Geldmarkt austrocknet und
ein komplettes Misstrauen zwischen den Banken besteht
(vgl. Aussage Holger Techet, Protokoll Nummer 13,
S. 138). Der Priifer Dr. Jiirgen Prahl (Bundesbank) ant-
wortete auf die Frage, ob der Zusammenbruch der Invest-
mentbank Lehman Brothers dafiir verantwortlich war,
dass die Liquiditdt auf dem Markt von einem Tag auf den
anderen nicht mehr vorhanden war:

., Ich weif3 nicht, ob sie dazu gefiihrt hat, aber nach mei-
ner personlichen Einschdtzung war das der Hauptauslo-
ser zu der dann extrem gednderten Refinanzierungssitua-
tion.* (Aussage Dr. Jiirgen Prahl, Protokoll Nummer 4,
S. 66)

Ahnlich duBerte sich der fiir bankgeschiftliche Priifungen
der Deutschen Bundesbank bei der HRE zustdndige Refe-
ratsleiter Manfred Eder:

,Ich habe den Markt jetzt nicht im Detail im Kopf. Aber
ich denke mal, es gab auch so eine Seitwdrtsbewegung.
So im Juni, Juli hatte ich den Eindruck — das war auch
bei anderen Kreditinstituten der Eindruck —, dass sich das
vielleicht wieder etwas normalisiert. [...] Ich sage einmal
so: Ich hdtte mir vorstellen konnen, dass es eine schwie-
rige Marktsituation bleibt. Aber dass es zu einem Zusam-
menbruch der Mdrkte kommt, hdtte ich damals nicht er-
wartet.“ (Aussage Manfred Eder, Protokoll Nummer 6,
S.29f)

Damit bestitigten alle Zeugen einhellig, dass weder die
Entscheidung der US-Regierung, eine systemrelevante
Bank nicht zu stiitzen, als auch die gravierenden Auswir-
kungen auf den nationalen und internationalen Finanz-
mdrkten nicht vorhersehbar waren.

C. MaBRnahmen der Bankenaufsicht

Der Ausschuss ist der Frage nachgegangen, welche Mal3-
nahmen die Bankenaufsicht in Bezug auf die HRE getroffen
hat. Der Ausschuss hat untersucht, ob die Bankenaufsicht
vor der Lehman-Insolvenz die HRE-Gruppe ordnungsge-
mal beaufsichtigt hat. Nach Durchsicht der umfangrei-
chen Akten und nach Vernehmung der Zeugen zeigt sich,
dass die Bankenaufsicht die HRE-Gruppe bzw. ihre Toch-
tergesellschaften im Rahmen ihrer Befugnisse kontrolliert
hat.
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l. Struktur und Organisation der
Bankenaufsicht

Die Bankenaufsicht wird in Deutschland von der Bundes-
anstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) in Zu-
sammenarbeit mit der Deutschen Bundesbank wahrge-
nommen.

1. Beteiligte Behorden
a) BaFin

Die BaFin iibt als zustindige Verwaltungsbehdrde gemif
§ 6 Absatz 1 KWG die Aufsicht liber die Institute nach
Mafgabe des KWG aus. Sie ist gemél § 1 Absatz 1 des
Gesetzes Uber die Bundesanstalt fiir Finanzdienstleis-
tungsaufsicht (FinDAG) eine bundesunmittelbare, rechts-
fahige Anstalt des Offentlichen Rechts. Sie iibt die All-
finanzaufsicht aus, dass heif}t sie ist zustdndig fiir die
Aufsicht iiber das Banken-, Versicherungs- und Wert-
papierwesen.

Die BaFin wird von einem Présidenten, dem Zeugen
Jochen Sanio, und vier Exekutivdirektorinnen oder Exe-
kutivdirektoren geleitet. Die vier Direktionsbereiche erstre-
cken sich auf die Bankenaufsicht, die Versicherungsaufsicht,
die  Wertpapieraufsicht/Assetmanagement und  Quer-
schnittsaufgaben/Innere Verwaltung. Die Zeugin Sabine
Lautenschlager-Peiter ist die seit dem 18. April 2008 die
fiir die Bankenaufsicht zustéindige Exekutivdirektorin.

Anders als die Deutsche Bundesbank unterhilt die BaFin
keine regionalen Niederlassungen, sondern die Mitarbei-
ter werden von den beiden Sitzen in Bonn und Frankfurt
am Main aus titig. Die dezentrale Ausiibung der Banken-
aufsicht vor Ort erfolgt durch die Deutsche Bundesbank.
Die BaFin untersteht der Rechts- und Fachaufsicht des
BMF.

b) Deutsche Bundesbank

Die Deutsche Bundesbank unterhdlt bundesweit neun
Hauptverwaltungen (mit Sitz in Berlin, Diisseldorf,
Frankfurt am Main, Hamburg, Hannover, Leipzig, Mainz,
Miinchen und Stuttgart). Die Hauptverwaltungen werden
jeweils von einem Présidenten geleitet, der dem Vorstand
der Deutschen Bundesbank untersteht. Sitz der Zentrale
der Bundesbank ist Frankfurt am Main. Im Gegensatz zur
BaFin unterliegt die Bundesbank nicht der Aufsicht des
BMF, sondern ist weisungsunabhingig.

Die Hauptverwaltungen sind fiir die Aufsicht und Prii-
fung der in ihrem Gebiet ansdssigen Institute zustdndig.
Fiir die Gruppenaufsicht {iber Bankengruppen ist jeweils
die Hauptverwaltung zustindig, in deren Gebiet das tiber-
geordnete Institut im Sinne der Bestimmungen des KWG
ansdssig ist. Aufgrund dessen kdnnen bei einem Institut
die Einzelinstitutsaufsicht und die Gruppenaufsicht von
verschiedenen Hauptverwaltungen ausgeiibt werden. So
unterliegt die DEPFA Deutsche Pfandbrief AG Eschborn
als in Hessen anséssiges Institut der Hauptverwaltung
Frankfurt am Main. Im Rahmen der Gruppenaufsicht ist
wiederum der Hauptverwaltung Miinchen zusténdig.

Die Banken- und Finanzaufsicht bei der Hauptverwaltung
Miinchen ist aufgeteilt in die Abteilungen ,,Bankenauf-
sicht“ und ,,Bankgeschéftliche Priifungen“. Der Zeuge
Klaus-Dieter Jakob leitet den Regionalbereich Banken
und Finanzaufsicht der Hauptverwaltung, der Zeuge Karl
Schnitzler leitet innerhalb der Abteilung ,,Bankenauf-
sicht das Referat Laufende Aufsicht 1 und der Zeuge
Manfred Eder ist zustéindig fiir die Leitung des Referats
Bankgeschiftliche Priifungen 1.

Die Zeugen Rainer Englisch, Robert Bosch, Lars Moller
und Dr. Jiirgen Prahl sind im Bereich ,,Bankgeschéftliche
Priifungen® tétig.

c) Zusammenarbeit von BaFin und
Bundesbank

Die Zusammenarbeit von BaFin und Deutsche Bundes-
bank ist in § 7 KWG geregelt. Danach wertet die Bundes-
bank im Rahmen der Laufenden Aufsicht unter anderem
regelmiBig die von Instituten einzureichenden Berichte
und Meldungen aus und priift dabei zum Beispiel, ob die
Eigenkapitalausstattung und die Risikosteuerungsverfah-
ren der Institute angemessen sind. Neben der Laufenden
Aufsicht fithrt die Bundesbank auch bankgeschéftliche
Priiffungen von Kreditinstituten im Auftrag der BaFin
durch.

Die von der BaFin im Einvernehmen mit der Bundesbank
erlassene Richtlinie zur Durchfithrung und Qualitéts-
sicherung der laufenden Uberwachung der Kredit- und
Finanzdienstleistungsinstitute durch die Deutsche Bun-
desbank (Aufsichtsrichtlinie) vom 21. Februar 2008 ge-
staltet die Zusammenarbeit ndher aus. Sie soll die Ein-
heitlichkeit und Qualitdt der Bankenaufsicht sowie eine
transparente und mdglichst liberschneidungsfreie Aufga-
benabgrenzung zwischen BaFin und Bundesbank sicher-
stellen.

Gemal Artikel 2 der Aufsichtsrichtlinie umfasst die von
der Bundesbank wahrzunehmende Laufende Aufsicht
insbesondere die Sachverhaltsaufkldarung, die Auswer-
tung der eingehenden und zu erhebenden Informationen
und die darauf aufbauende Bewertung aktueller und
potentieller Risiken. Unstimmigkeiten im Hinblick auf
die regelmiBig einzureichenden Unterlagen klart die
Bundesbank selbststindig mit den Instituten.

Der Deutschen Bundesbank obliegt auch die Aus- und
Bewertung der eingegangenen Informationen und der aus
den bankgeschiftlichen Priifungen gewonnen Erkennt-
nisse. Gemal Artikel 2 Absatz 3 der Aufsichtsrichtlinie
bedeutet ,,Auswertung®, dass die Bundesbank die einge-
gangenen Informationen zusammenfasst und entspre-
chend ihrer Bedeutung fiir die Aufgaben der Bankenauf-
sicht aufbereitet. Unter ,,Bewertung® ist die Einschitzung
der Auswirkungen eines Sachverhalts fiir das jeweilige
Institut und dessen Bedeutung fiir die Bankenaufsicht zu
verstehen. Die Ergebnisse und Bewertungen aus der lau-
fenden Uberwachung hat die Bundesbank der BaFin un-
verziiglich zur Verfiigung zu stellen, damit diese eine
abschlieBende Beurteilung und Entscheidung tiber die
Sachverhalte vornehmen kann. BaFin und Bundesbank
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haben einander zudem Beobachtungen und Feststellun-
gen mitzuteilen, die fiir die Erfiillung ihrer jeweiligen
Aufgaben erforderlich sind.

Aufgabe der BaFin ist es nach Artikel 3 der Aufsichts-
richtlinie, abschlieend den Sachverhalt zu beurteilen und
iiber die Notwendigkeit von aufsichtsrechtlichen MaB-
nahmen zu entscheiden; die BaFin trdgt dabei die Verant-
wortung fiir die hoheitlichen MaBnahmen. Darunter
fallen insbesondere Allgemeinverfiigungen und Verwal-
tungsakte einschlieBlich sé@mtlicher Priifungsanordnun-
gen. Dabei stiitzt sich die BaFin bei ihren Entscheidungen
in der Regel auf die Bewertungen der Bundesbank. BaFin
und Deutsche Bundesbank haben sich im Vorfeld und bei
der Durchfiihrung gravierender aufsichtsrechtlicher Maf3-
nahmen beziiglich der bankaufsichtlichen Tétigkeiten eng
abzustimmen.

2. Bankaufsichtsrechtliche Regelungen

Das Bankenaufsichtsrecht wurde in den vergangenen Jah-
ren in der Europdischen Union zunehmend harmonisiert.
Der EG-Vertrag zielt auf die Herstellung eines einheitli-
chen Bankenmarktes mit Niederlassungs- und Dienstleis-
tungsfreiheit ab; hierfiir bedarf es einheitlicher, rechtli-
cher Rahmenbedingungen fiir die Bankentitigkeit. Die
Herstellung eines einheitlichen Marktes erfolgt durch die
Bankrechtskoordinierung, die die Linie verfolgt, die Zu-
lassungs- und Aufsichtsrechte in den Mitgliedstaaten zu
vereinheitlichen und die Dienstleistungs-, Niederlas-
sungs- und Kapitalverkehrsfreiheit in allen Landern der
Gemeinschaft durchzusetzen. Seit Mitte der 80er Jahre
wurden mehr als zwei Dutzend Richtlinien mit bankrecht-
lichem Inhalt auf den Weg gebracht. Zielsetzung der
erlassenen Richtlinien ist es, das Bankenrecht und insbe-
sondere das Bankenaufsichtsrecht in der EU zu koordi-
nieren, den Ausbau europaweiter Filialnetze den Banken
zu erleichtern, die Dienstleistungsfreiheit und die Freiheit
des Kapitalverkehrs zu sichern, Storungen im Bankensys-
tem durch Insolvenzen zu verhindern mit dem Mittel der
Eigenkapitalmindestanforderung, von Solvabilitdtsvorga-
ben und einer effektiven, nahe an den Kreditinstituten an-
gesiedelten Bankenaufsicht. Nach dem Grundsatz der
Heimatland- oder Sitzlandkontrolle ist grundsétzlich der
Mitgliedstaat zustindig fiir die Aufsicht tiber ein Kredit-
institut, in dem das Institut seinen Sitz hat. Bei einer
Holdingstruktur ist daher fiir die Bestimmung der zustan-
digen Aufsichtsbehorde grundsétzlich der Sitz des Toch-
terunternehmens maf3geblich, nicht der Sitz der Holding.

Die wesentlichen Bestimmungen fiir die Beaufsichtigung
von Bankgeschéften und sonstigen Finanzdienstleistun-
gen in Deutschland enthédlt das KWG.

a) Aufsicht iiber Finanzholding-Gruppen

Als Besonderheit einer Finanzholding-Gesellschaft (§ 1
Absatz 3a KWG) — im Folgenden auch kurz als Finanz-
holding bezeichnet — ist festzuhalten, dass sie selbst keine
Bankgeschifte im Sinne des KWG betreibt, sondern nur
ihr nachgeordnete Tochterunternehmen. Damit unterlie-
gen grundsitzlich die deutschen Bank-Tochterunterneh-

men einer Holding der Aufsicht von BaFin und Bundes-
bank (§ 1 Absatz 1b, § 6 Absatz | KWG), nicht aber die
Finanzholding als Nichtbank.

Die Finanzholding-Gesellschaft wird mit ihren nachge-
ordneten Instituten aufsichtsrechtlich zu einer Finanzhol-
ding-Gruppe zusammengefasst und diese Gruppe auf
konsolidierter Basis beaufsichtigt. Da sich aus dem Ver-
bund von Mutter- und Tochterunternehmen (Gruppe) die
Maglichkeit ergeben wiirde, dass der Konzern Eigenkapi-
tal fiir mehrere Konzerngesellschaften nutzt und so die
aufsichtsrechtlichen Anforderungen an die Einzelinstitute
umginge, ermdglicht es die konsolidierte Gruppenauf-
sicht den Bankaufsichtsbehorden, die Kreditrisiken sowie
die Angemessenheit der Eigenmittel von Konzernen zu-
sammengefasst zu kontrollieren (,,gruppenbezogenen auf-
sichtsrechtlichen Anforderungen®).

Da die Finanzholding-Gesellschaft selbst kein Kredit-
institut ist, bestimmte das KWG jedoch bis zur Anderung
des Gesetzes im Mirz 2009 fiir den Konzern ein Tochter-
unternehmen, das selbst Kreditinstitut ist, zum tibergeord-
neten Unternehmen. Dieses Institut trug gegeniiber der
Aufsicht die Verantwortung fiir die Angemessenheit der
Eigenmittelausstattung. Im Fall der HRE war dies zuletzt
die Hypo Real Estate Bank AG mit Sitz in Miinchen. Im
Ergebnis wurde die Finanzholding-Gesellschaft selbst
nicht wie ein Institut tiberwacht, sondern nur einge-
schriankt beaufsichtigt. Bei Priifungen konnte die BaFin
gemil § 44 Absatz 2 KWG im Wesentlichen nur verlan-
gen, dass die Finanzholding-Gesellschaft Auskiinfte er-
teilt und Unterlagen vorlegt, um die Richtigkeit der Aus-
kiinfte oder der iibermittelten Daten zu iberpriifen, die
von dem tibergeordneten Unternehmen (also hier das
Tochterunternechmen Hypo Real Estate Bank AG) fiir die
Aufsicht auf konsolidierter Basis zu {ibermitteln sind.

Mit dem Gesetz zur Fortentwicklung des Pfandbriefrechts
vom 20. Mirz 2009 (BGBI. I S. 607), in Kraft getreten
am 26. Marz 2009, wurden die entsprechenden Bestim-
mungen des KWG geédndert. Seit dieser Gesetzesdnde-
rung kann die BaFin auf Antrag der betroffenen Holding
oder aufgrund eigener Entscheidung, wenn sie dies aus
bankaufsichtlichen Griinden fiir notwendig erachtet, die
Finanzholding als libergeordnetes Institut bestimmen. Die
Holding ist dann der BaFin direkt gegeniiber fiir die Ein-
haltung der aufsichtsrechtlichen gruppenbezogenen Ver-
pflichtungen verantwortlich. Voraussetzung ist, dass die
Finanzholding-Gesellschaft {iber die zur Einhaltung der
gruppenbezogenen Pflichten erforderliche Struktur und
Organisation verfiigt. Damit kdnnen nunmehr Auskunfts-
und Priifungsrechte, die zuvor nur gegeniiber den einzel-
nen Instituten der Gruppe geltend gemacht werden konn-
ten, auch gegeniiber der Finanzholding-Gesellschaft gel-
tend gemacht werden. Neu eingefiihrt wurde auch, dass
die BaFin die Leitungsorgane von Finanzholding-Gesell-
schaften, die zum iibergeordneten Unternechmen bestimmt
sind, abberufen kann, wenn sie nicht zuverldssig sind,
nicht tiber die erforderliche fachliche Eignung verfiigen
oder wenn sie vorsétzlich oder leichtfertig gegen die Be-
stimmungen des KWG oder gegen Anordnungen der
BaFin verstoen haben und trotz Verwarnung durch die
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BaFin dieses Verhalten fortsetzen. Damit ist die BaFin zu
direkten EingriffsmaBBnahmen gegeniiber den Leitungs-
organen von Finanzholding-Gesellschaften, die als ,,liber-
geordnetes Unternehmen* bestimmt worden sind, berech-
tigt, um sicherzustellen, dass die Einhaltung der Pflichten
auf Gruppenebene, fiir die das iibergeordnete Unterneh-
men verantwortlich ist, nicht durch die unzureichende
Qualifikation der Geschéftsfiithrer gefahrdet wird.

Das Ziel der Gesetzesdnderung war nach der Begriindung
zum Gesetzentwurf (Bundestagsdrucksache 16/11130),
Doppelarbeit fiir die Finanzholding-Gruppe durch die
bankaufsichtlichen Regelungen kiinftig zu vermeiden.
Vor der Gesetzesdnderung konnten Finanzholding-Ge-
sellschaften zwar nicht zum {ibergeordneten Institut im
Sinne des Bankenaufsichtsrechts bestimmt werden. Sie
waren jedoch aufgrund des Aktiengesetzes (AktG) und
des Handelsgesetzbuchs (HGB) verpflichtet, Steuerungs-
systeme zum Risikomanagement einzurichten. Dies
fithrte dazu, dass sowohl die Finanzholding an der Kon-
zernspitze als auch das einzelne, im Sinne des KWG
iibergeordnete Tochterinstitut, jeweils ein eigenes Steue-
rungssystem einrichten mussten. Um einen generellen
Zwang fiir alle Finanzholding-Gesellschaften zu vermei-
den und auf die organisatorischen Bediirfnisse der jewei-
ligen Unternehmen flexibel reagieren zu konnen, ist es
einer Finanzholding-Gesellschaft auf Antrag nunmehr
moglich, sich den erforderlichen Regelungen des KWG
freiwillig zu unterwerfen. Damit kann die Finanzholding-
Gesellschaft auf Gruppenebene entsprechende Risiko-
steuerungssysteme implementieren und einen Gleichlauf
der Verpflichtungen aus AktG, HGB und KWG herbei-
fithren. Letztlich ist so eine Erleichterung fiir die betrof-
fene Finanzholding-Gesellschaft geschaffen. Mit der Be-
fugnis fiir die BaFin, auch ohne Antrag die Finanzholding
bei entsprechendem bankaufsichtlichen Bediirfnis von
Amts wegen zum iibergeordneten Unternehmen zu be-
stimmen, sollen Umgehungsmdglichkeiten ausgeschlos-
sen werden. Dies kann zum Beispiel der Fall sein, wenn
die Finanzholding-Gesellschaft einen erheblichen Ein-
fluss auf die Steuerung der Finanzholding-Gruppe ange-
horenden Institute ausiibt, aber selbst keinen Antrag stellt.

Die Moglichkeit der Unterstellung von Finanzholdings
unter die bankaufsichtlichen Bestimmungen geht {iber die
Bestimmungen der EU-Richtlinien hinaus. Die Einbezie-
hung von Finanzholdings in die deutsche Aufsicht kann
zudem zu einem Konflikt mit der Gastlandaufsicht iiber
ein auslidndisches Tochterunternehmen einer deutschen
Finanzholding fithren. Hierzu hat der Sachverstindige der
Deutschen Bundesbank Dr. Erich Keller vor dem Finanz-
ausschuss in seiner 114. Sitzung am 21. Januar 2009
(MAT A 74, Protokoll 16/114, S. 46) Folgendes ausge-
sagt:

., Wir haben hier einfach eine Konfliktkonstellation bei
Bankengruppen oder Finanzgruppen zwischen Aufsicht
tiber die Konzernspitze und von dort ausgehend eben
tiber alle Tochtergesellschaften inkl. Banken und dann
eben auf der anderen Seite dem Interesse des Gastlandes
eine Tochtergesellschaft eben die Aufsicht iiber die Toch-
ter bei sich zu behalten. Und die Diskussionen sind auf

EU-Ebene alt und Sie haben immer zwei Seiten. Wenn Sie
der Konzernaufseher sind, na ja, dann haben Sie viel-
leicht ein Interesse, die ganze Gruppe unter die Fuchtel
zu kriegen. Aber wenn Sie der Gastlandaufseher iiber die
Tochtergesellschaften sind, dann haben Sie ein umge-
kehrtes Interesse. Dann wollen Sie vielleicht auch die
Tochterinstitute beaufsichtigen und die genau kontrollie-
ren. Und jetzt kommt die dritte Seite. Jetzt kommen natiir-
lich die Finanzunternehmen selbst und sagen: Was soll
das eigentlich? Ihr produziert hier Doppelaufsicht. Ein-
mal werden wir iiber die Konzernaufsicht gegriffen und
zum anderen bzw. gleichzeitig werden wir von der Gast-
landaufsicht erfasst. Das ist das Problem an der Stelle
und jeder kennt die Ausgangssituation auf EU-Ebene. Es
ist ganz klar, es gibt sehr starke Beharrungskrdifte zu-
gunsten einfach der Gastlandaufsicht, wenn es um eigene
Tochtergesellschaften geht. Ich nenne Léinder wie Polen
oder wie eben osteuropdische Staaten, die darauf grofSen
Wert legen, weil sie keine genuin eigenen Banken mehr
haben, sondern eben verstdirkt ihre Hduser in internatio-
nalen Bankengruppen gelandet sind. Und so ist eben die
Ausgangssituation.

Der Bundesminister der Finanzen Peer Steinbriick ver-
wies auf die Frage, warum Finanzholdings nicht bereits
frither unter die Bankenaufsicht gestellt worden seien, auf
die per Koalitionsvertrag vereinbarte eins-zu-eins-Umset-
zung von EU-Richtlinien und merkte zu den Auswirkun-
gen auf die HRE Folgendes an:

, Es gibt eine solche Finanzholdingaufsicht bisher nicht
auf EU-Ebene, und sie ist auch nicht in der EU-Banken-
richtlinie vorgesehen. Nun gab es eine Verabredung im
Koalitionsvertrag der beiden Partner, dass EU-Richtli-
nien nur noch eins zu eins umgesetzt werden sollten [ ...].
Das heifst, das Ziel im Koalitionsvertrag einer reinen
Eins-zu-eins-Umsetzung der EU-Richtlinien spielte lange
Zeit eine mafigebliche Rolle auch bei der Fragestellung,
ob denn iiber die europdische Bankenrichtlinie, die keine
Finanzholdingaufsicht vorsieht, hinausgegangen werden
soll. [...] Das Fazit der Einschdtzung aller Beteiligten ist,
dass — unbenommen, wenn diese Finanzholdingaufsicht
bereits vorher etabliert worden wdre — sich an der Situa-
tion und an den Erkenmntnissen iiber die Situation von
Hypo Real Estate rein gar nichts gedndert hdtte. (Aus-
sage BM Peer Steinbriick, Protokoll Nummer 22, S. 24f)

Der Staatssekretdr im BMF Jorg Asmussen verwies eben-
falls auf die seit 2006 andauernde Debatte zu diesem As-
pekt:

., Es hat damals einen Vorstofs gegeben — ich glaube, des
Landes Bayern im Bundesrat —, das zu tun. Das hat man
dann erst mal sein gelassen, nachdem Herr Sanio signali-
siert hatte, dass er die Holdingaufsicht nicht fiir prioritir
hdlt. [...] Es gab aber auch den iibergeordneten Einwand,
zu sagen. Die Holdingaufsicht ist in der Bankenrichtlinie
nicht vorgesehen, und wir setzen alle Richtlinien eins zu
eins um. Wir machen also kein Goldplating, keine zusdtz-
lichen Regeln in Deutschland. Also tun wir es nicht. Es
hat dann noch mal einen Vorstof3 der HRE selber gege-
ben, das zu tun, aber nicht aus der Motivation heraus,
dass sie besser beaufsichtigt werden mdéchten, sondern
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aus der Motivation heraus, kostenintensive Doppelstruk-
turen auf der Holdingebene und der Einzelinstitutsebene
zu losen. [...] Aber man hat es aus diesen Griinden nicht
friiher getan. Es hdtte aber an den Inhalten der Aufsicht
nichts gedndert. Der Adressat wiire jemand anders gewe-
sen, namlich die Holding, aber die Inhalte der Aufsicht
wdren gegeniiber den drei deutschen Tochtern identisch
gewesen. ** (Aussage Sts Jorg Asmussen, Protokoll Num-
mer 21, S. 91f)

Die Frage der Aufsichtsfithrung iiber eine Finanzholding
war im Ubrigen u. a. auch Gegenstand eines Gesprichs
zwischen der Holding und der BaFin am 31. Juli 2008. In
jedem Fall strebte gerade die HRE eine Gesetzesédnderung
an, um organisatorische Erleichterungen zu erreichen.
Hierzu berichtete der Prisident der BaFin Jochen Sanio:

., Herr Funke ist gekommen und hat mehrere Male hier
und da — er war auch bei mir — antichambriert und ge-
sagt, er mochte auf eigenen Antrag unter Aufsicht gestellt
werden — was ohne gesetzliche Grundlage nicht ging. Da
hat er gesagt, dann méchte er, dass das Gesetz entspre-
chend gedndert wird. Und er hat mich persénlich ange-
schrieben. Das war irgendwann 2006. Daraufhin habe
ich ihm geantwortet, dass ich sein Anliegen in diesem
Zeitpunkt nicht aktiv unterstiitze — nach Vorabstimmung
mit Bundesbank und BMF. Wir hatten alle die gleiche
Meinung, dass es in diesem Zeitpunkt in ein Gesetzge-
bungsverfahren nicht einbringbar war, das ndmlich — da
wollte er es haben — EU-Richtlinien umsetzte. Und das
wire eben abweichend von der Eins-zu-eins-Regel gewe-
sen. Ich sollte noch sagen, warum er das wollte: weil er
Kosten reduzieren musste, wollte. Er hatte ndmlich prak-
tisch zwei Systeme. Er musste nach § 91 Abs. 2 Aktienge-
setz als Konzernunternehmen nach Aktienrecht und HGB
in der Holding die Steuerungsinstrumente vorhalten. Da-
neben musste er nach KWG erst in der einen, dann in der
anderen Bank das fiir die bankaufsichtlichen Pflichten
vorhalten. Und er wollte Geld sparen, was man verstehen
kann.” (Aussage Jochen Sanio, Protokoll Nummer 17,
S. 19)

Der Bundesminister der Finanzen Peer Steinbriick erklért
zur Motivation des ehemaligen Vorstandsvorsitzenden
der HRE Georg Funke, sich aus Kostengriinden beim
Préisidenten der BaFin Jochen Sanio fiir eine Aufsichts-
kompetenz der Bankenaufsicht iiber Finanzholdings ein-
zusetzen:

., Das war der entscheidende Grund. Das war der ent-
scheidende Grund fiir den Vorstof3 dann von Herrn Sanio.
Ich glaube, es gibt diesbeziigliche Aufferungen von ihm,
die das bestditigen, dass sein Vorstofs, iiber die bisherige
Bankenrichtlinie der EU hinaus eine Finanzholding auf
sich zu verankern, auf die Beseitigung von kostenintensi-
ven Doppelstrukturen bei der HRE zuriickging und nicht
unbedingt zwingend als erster Grund eine bessere Kon-
trolle von Holdingvorstinden genannt wurde. Das ging
so weit, dass der BaFin-Vorschlag deshalb auch zundichst
lediglich eine Holdingaufsicht auf Antrag der Holding
vorsah. So. Und damit relativiert sich das Problem noch
tiber die Tatsache hinaus, dass, wenn diese Finanzhol-
dingaufsichtskompetenz schon vorher verankert worden

wdre, sich auch nichts kausal gedndert hdtte.” (Aussage
BM Peer Steinbriick, Protokoll Nummer 22, S. 76)

Die Beweisaufnahme brachte Erkenntnisse zu dem Dis-
kussionsprozess, Finanzholding-Gesellschaften der Ban-
kenaufsicht zu unterwerfen. Weiterer Aufklarungsbedarf
bestand fiir den Ausschuss zu diesem Thema danach nicht
mehr.

b) Einzelinstitutsaufsicht und konsolidierte
Gruppenaufsicht

Im Rahmen der Bankenaufsicht ist zwischen Einzelinsti-
tuts- und konsolidierter Gruppenaufsicht zu unterschei-
den.

Kredit- und Finanzdienstleistungsinstitute, die ihren Sitz
in Deutschland haben, unterliegen einer umfassenden
Einzelinstitutsaufsicht der BaFin und der Deutschen Bun-
desbank. Im Rahmen der Einzelinstitutsaufsicht wird die
Einhaltung sédmtlicher gesetzlicher Anforderungen tiber-
wacht; darunter fallen auch die Anforderungen an eine
angemessen Eigenmittel- und ausreichende Liquiditits-
ausstattung gemil3 den Bestimmungen der §§ 10 f KWG
und den hierzu erlassenen Rechtsverordnungen.

In Bezug auf die HRE-Gruppe erstreckt sich die Einzelin-
stitutsaufsicht auf die ehemals drei deutschen Tochter
(HRE Bank AG, HRE Bank International AG, Depfa AG
Frankfurt); die DEPFA Bank plc, die ihren Sitz in Dublin
hat, unterliegt hingegen den zusténdigen irischen Bank-
aufsichtsbehorden, der Irish Financial Services Regula-
tory Authority (IFSRA).

Eine Finanzholding-Gruppe im Sinne des KWG liegt vor,
wenn einer Finanzholding-Gesellschaft mit Sitz im Inland
mehrere Unternehmen als Tochterunternehmen nachge-
ordnet sind, von denen mindestens eines ein Einlagenkre-
ditinstitut oder ein Wertpapierhandelsunternehmen eben-
falls mit Sitz im Inland ist.

Aus dem Verbund von Mutter- und Tochterunternehmen
(Gruppe) ergibt sich die Moglichkeit, dass der Konzern
Eigenkapital fiir mehrere Konzerngesellschaften nutzt
und so die aufsichtsrechtlichen Anforderungen an die
Einzelinstitute umginge. Die konsolidierte Gruppenauf-
sicht ermoglicht es den Bankaufsichtsbehdrden daher, die
Kreditrisiken sowie die Angemessenheit der Eigenmittel
von Konzernen zusammengefasst zu kontrollieren (,,grup-
penbezogene aufsichtsrechtliche Anforderungen®).

Entsprechend den Vorgaben der EU-Bankenrichtlinie und
der Richtlinie 2006/49/EG des Europdischen Parlaments
und des Rates vom 14. Juni 2006 iiber die angemessene
Eigenkapitalausstattung von Wertpapierfirmen und Kre-
ditinstituten (Kapitaladdquanz-Richtlinie) enthalten die
§§ 10 ff. KWG auch fiir Finanzholding-Gruppen Bestim-
mungen fiir eine angemessene Eigenkapitalausstattung
auf konsolidierter Gruppenebene. Im Gegensatz zu den
Bestimmungen in Bezug auf die Eigenmittelausstattung
sind die Anforderungen an die Liquiditdtsausstattung
noch nicht auf europdischer Ebene harmonisiert.

Die konsolidierte Aufsicht erstreckt sich jedoch nicht auf
die Liquiditatsausstattung auf Gruppenebene. Diese wird
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nur auf Einzelinstitutsebene geregelt. Folglich gelten die
deutschen Liquiditdtsanforderungen nur fiir die deutschen
Tochterunternehmen der HRE, wéhrend sich die Liquidi-
tatsanforderungen der DEPFA Bank plc nach irischem
Bankenaufsichtsrecht richtet. Dementsprechend unterféllt
auch die Liquiditdtsausstattung einer auslandischen Toch-
ter grundsitzlich der nationalen, im Fall der DEPFA Bank
plc also der irischen Einzelinstitutsaufsicht.

Im Rahmen der konsolidierten Aufsicht kann die BaFin in
beschranktem Umfang auch ausldandische Tochterunter-
nehmen in Priifungen einbeziehen, soweit dies nach dem
Recht des Sitzlandes zuldssig ist. Dabei kann die BaFin
im Wesentlichen jedoch nur die Einhaltung der gruppen-
bezogenen aufsichtsrechtlichen Vorschriften iiberpriifen;
also nicht die Liquidititsausstattung des auslédndischen
Tochterunternehmens.

c) Systemrelevante Institute

Die von der BaFin erlassene Aufsichtsrichtlinie enthélt
auch Anforderungen an die Aufsicht iiber systemrele-
vante Institute.

Gemal Artikel 6 Absatz 3 der Aufsichtsrichtlinie handelt
es sich bei systemrelevanten Instituten um Institute, deren
Bestandsgefiahrdung aufgrund ihrer Grofle, der Intensitét
ihrer Interbankbeziehungen und ihrer engen Verflechtung
mit dem Ausland erhebliche negative Folgeeffekte bei an-
deren Kreditinstituten auslosen und zu einer Instabilitét
des Finanzsystems fithren konnten. Die Einstufung als
systemrelevantes Institut erfolgt dabei einvernehmlich
zwischen BaFin und Bundesbank.

Artikel 6 Absatz 1 der Aufsichtsrichtlinie verlangt bei
systemrelevanten Instituten eine Intensivierung der lau-
fenden Uberwachung, insbesondere durch eingehende
Analysen der Risiken und ihrer moglichen Auswirkungen
auf die Risikotragfihigkeit des Instituts. Aufgrund der ge-
botenen Intensivierung der Aufsichtstatigkeit bei diesen
Instituten ist eine enge Zusammenarbeit zwischen Bun-
desbank und BaFin erforderlich.

d) Instrumente der Aufsicht zur Erkenntnis-
gewinnung

Der Bankenaufsicht stehen verschiedene Instrumente zur
Erkenntnisgewinnung und Risikoerkennung zur Verfii-
gung. Zentrale Norm fiir die Informationsgewinnung der
Bankenaufsicht ist § 44 KWG. Danach haben Kreditinsti-
tute und iibergeordnete Unternechmen im Sinne des § 10a
KWG der BaFin und der Deutschen Bundesbank auf Ver-
langen Auskiinfte {iber alle Geschéftsangelegenheiten zu
erteilen und Unterlagen vorzulegen. Die BaFin kann,
auch ohne besonderen Anlass, bei den Instituten und
iibergeordneten Unternehmen Priifungen vornehmen und
die Durchfiihrung der Priifungen der Deutschen Bundes-
bank {ibertragen.

Die Priifungen nach § 44 KWG umfassen auch die bankge-
schéftlichen Priifungen zur Beurteilung der angemessenen
Eigenkapitalausstattung und des Risikosteuerungsverfah-
rens der Institute. Die nach § 44 KWG anzuordnenden

bankgeschéftlichen Priifungen zur Einhaltung des § 25a
KWG (Besondere organisatorische Pflichten von Institu-
ten) orientieren sich an den Mindestanforderungen an das
Risikomanagement (MaRisk) und sind unter anderem auf
die Sicherstellung der ordnungsgemafBen Geschéftsorga-
nisation und die Angemessenheit des Risikomanagements
ausgerichtet (Artikel 17 der Aufsichtsrichtlinie). Die Auf-
sichtsrichtlinie legt im Ubrigen ausdriicklich fest, dass
bankgeschéftliche Priifungen nicht die Priifungen der
Werthaltigkeit von Forderungen und der dafiir bestellten
Sicherheiten sowie die Risikovorsorge im Kreditgeschaft
beinhalten.

Als Teil der Laufenden Aufsicht obliegen bankgeschéftli-
che Priifungen gemiB § 7 Absatz 1 KWG der Deutschen
Bundesbank und werden im Regelfall durch ihre Haupt-
verwaltungen durchgefiihrt. Auffalligkeiten, die im Rah-
men der Durchfiihrung einer bankgeschiftlichen Priifung
festgestellt werden, sind unverziiglich an die BaFin und
an die zustindige Hauptverwaltung der Bundesbank zu
melden (Artikel 17 der Aufsichtsrichtlinie).

1l Sonderpriifung bei der HRE Anfang 2008

In der Beweisaufnahme des Untersuchungsausschusses
wurde deutlich, dass die Bankenaufsicht die HRE wih-
rend der Finanzkrise in den Jahren 2007 und 2008 um-
fangreich kontrolliert hat. Auf die Abschreibung bei der
HRE im Januar 2008 reagierte die Bankenaufsicht umge-
hend und veranlasste — insbesondere mit einer Sonderprii-
fung — alles Notwendige. Diese Sonderpriifung deckte
unter anderem organisatorische Méangel der HRE insbe-
sondere Defizite im Risikomanagement auf, auf deren
Beseitigung die Bankenaufsicht umgehend dréngte. Fiir
die im September 2008 eingetretene Schieflage waren
diese organisatorischen Mingel nach den Feststellungen
des Ausschusses jedoch nicht ursidchlich. Die Schieflage
wire nach Auskunft sémtlicher hierzu vernommener Zeu-
gen auch eingetreten, wenn das Risikomanagement der
HRE ordnungsgemiB organisiert gewesen wire. Im Ubri-
gen hat die Laufende Aufsicht der Deutschen Bundes-
bank die Liquiditatssituation der HRE, die sich vor der
Lehman-Insolvenz mal verschlechterte und mal verbes-
serte, niemals aber akut die Existenz der HRE-Gruppe be-
drohte, eng begleitet.

1. Anlass: Ad-hoc-Meldung und Gesprache
mit Vorstand

Am 15. Januar 2008 teilte die HRE in einer Ad-hoc-Mel-
dung mit, dass fiir das 4. Quartal 2007 aus einem Engage-
ment in strukturierten Wertpapieren (amerikanische
CDO) ein Wertberichtigungsbedarf in Héhe von 390 Mio.
Euro entstanden sei. In Kenntnis dieser Meldung beauf-
tragte die BaFin die Deutsche Bundesbank, eine bereits
im Jahr 2007 ohnehin fiir das Jahr 2008 vorgesehene Prii-
fung der HRE-Gruppe vorzuziehen.

Hierzu merkte der Leiter des Referats Bankgeschéftliche
Priifungen 1 der Deutschen Bundesbank Manfred Eder
an:
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., Es war vorgesehen, dass diese Gruppe im Jahr 2008 ge-
priift wiirde. Ich denke, diese Pressekonferenz war ein An-
lass dafiir, dass diese Priifung vorgezogen wurde. “ (Aus-
sage Manfred Eder, Protokoll Nummer 6, S. 15)

., Wir hatten ohnehin eine Priifung vorgesehen. Es ist
dann nur eben vorgezogen worden aufgrund dieser Vor-
kommnisse. Es ist nicht so, dass wir diese Priifungen
nicht ohnehin schon vorhatten. Die Laufende Aufsicht hat
das in Abstimmung mit der BaFin ohnehin geplant.
(Aussage Manfred Eder, Protokoll Nummer 6, S. 20)

2. Durchfiihrung der Priifung
a) Priifungsablauf und Prifungsgegenstand

Die Deutsche Bundesbank untergliedert ihre Aufsichtsta-
tigkeit in die Bereiche Laufende Aufsicht und Priifung
von Bankinstituten vor Ort.

Die Laufende Aufsicht ist dabei fiir die sténdige Beauf-
sichtigung der Kreditinstitute zustindig: die Auswertung
bankaufsichtlicher Meldungen und die Auswertung von
Priifungsberichten.

Die Priifung von Bankinstituten vor Ort hat in der Regel
das Risikomanagement der Kreditinstitute zum Gegen-
stand. Dabei wird untersucht, ob § 25 a KWG (ordnungs-
gemifle Geschéftsorganisation, angemessenes und wirk-
sames Risikomanagementsystem) eingehalten wird. Die
Anforderungen an das Risikomanagement sind in den von
der BaFin erlassenen Mindestanforderungen, den so ge-
nannten MaRisk, konkretisiert.

Der Ablauf einer Priifung vor Ort sieht wie folgt aus: Die
BaFin ordnet auf der Grundlage des § 44 KWG eine Prii-
fung an und unterrichtet das Kreditinstitut {iber diese Prii-
fung. Die Zentrale der Deutschen Bundesbank erhilt die-
sen Priifungsauftrag und leitet ihn an die zustdndige
Hauptverwaltung der Deutschen Bundesbank weiter.

Vor Beginn der Priifung vor Ort wird ein sogenannter
Soll-Soll-Vergleich vorgenommen. Das heifit, es wird
verglichen, ob die internen Anweisungen des Bankinsti-
tuts mit den Vorgaben der MaRisk iibereinstimmen. In ei-
nem zweiten Schritt, dem sogenannten Soll-Ist-Vergleich,
wird gepriift, inwieweit diese Anweisungen umgesetzt
werden.

Hierzu fiihrt der Priifer Interviews durch und sieht sich in
der Datenverarbeitung den Workflow an. Dabei priift er
Prozessabldufe oder nimmt eine Stichprobe und beurteilt
den Prozess von Anfang bis Ende anhand eines konkreten
Geschéftsvorfalls.

Am Ende einer Priifung findet zwischen den Priifern der
Deutschen Bundesbank und der Fachebene des Kredit-
instituts ein Sachverhaltsabgleich statt, bei dem die Priifer
ihre getroffenen Feststellungen erldutern und der Fache-
bene noch einmal Gelegenheit geben, hierzu Stellung zu
nehmen. Damit soll sichergestellt werden, dass seitens
der Priifer nichts iibersehen worden ist (vgl. z. B. Aussage
Eder, Protokoll Nummer 6, S. 8).

In einem néchsten Schritt wird dann der Vorstand des ge-
priiften Instituts iiber die bei der Priifung festgestellten

Sachverhalte unterrichtet. (vgl. z. B. Manfred Eder, Pro-
tokoll Nummer 6, S. 8) Mit diesem Sachverhaltsabgleich
gegentiiber dem Vorstand gilt eine Priifung als abgeschlos-
sen.

Der nach der Endbesprechung zu erstellende Priifungsbe-
richt wird dann von der Hauptverwaltung an die Quali-
tatssicherung der Zentrale der Deutschen Bundesbank ge-
sandt, um zu gewihrleisten, dass gleiche Sachverhalte
bzw. Feststellungen auch gleich behandelt bzw. gleich ge-
wichtet werden. Die Feststellungen werden dann je nach
Grad der Auswirkungen des zugrunde liegenden Norm-
verstoBes klassifiziert.

Die Fehler werden in die Schweregrade F1 bis F4 einge-
teilt. Fehler der Kategorie F1 werden als geringfligig, der
Kategorie F2 als mittelschwer, der Kategorie F3 als ge-
wichtig und der Kategorie F4 als schwerwiegend bezeich-
net.

Der fiir Priifungen der Deutschen Bundesbank bei der
HRE zustidndige Referatsleiter, der Zeuge Manfred Eder,
erklérte zur Bedeutung dieser Kategorien:

., ‘Gewichtig® bedeutet, der Normverstof ist so, dass er
von der Konsequenz her fiir das Risikomanagement ein-
fach schon Folgen hat, die zum Beispiel dazu fiihren kon-
nen, dass Risiken nicht vollstindig erfasst, erkannt wer-
den. ,Schwerwiegend ‘ wiirde ich jetzt klassifizieren, wenn
ich sage: unmittelbare Gefahr im Verzug. ,Schwerwie-
gend * wdre fiir mich ein Verstof3, der von der Art her ein-
fach noch mal problematischer zu werten wire, wo auch
meines Erachtens dann zumindest eher an eine unmittel-
bare Handlung gedacht werden miisste.” (Aussage
Manfred Eder, Protokoll Nummer 6, S. 25)

Nach der Freigabe durch die Qualititssicherung erhilt die
BaFin diesen Bericht, verbunden mit einem Ubersen-
dungsschreiben. Dieses Ubersendungsschreiben wird von
der Laufenden Aufsicht in Abstimmung mit den Priifern
verfasst. Hierzu fiihrt der Priifgruppenleiter Rainer
Englisch (Deutsche Bundesbank) als Zeuge vor dem Aus-
schuss aus:

,,Das heifst, der Bericht selber enthdlt nur Sachverhalte
und die Einschitzung beziiglich der Einhaltung der be-
treffenden Richtlinien, Vorschlige iiber Mafsnahmen oder
tiber den weiteren Ablauf. Zum Beispiel kénnten wir der
BaFin vorschlagen, das betreffende Kreditinstitut bis zu
einem gewissen Termin zur Stellungnahme aufzufordern.
Das wird eigentlich nie im Priifungsbericht gemacht, son-
dern in der Regel immer in dem Ubersendungsschreiben,
das mit dem Priifungsbericht mitgeschickt wird. Also: Es
wird der Priifungsbericht mit dem Ubersendungsschrei-
ben gemeinsam verschickt, und das steht dann im Uber-
sendungsschreiben. (Aussage Rainer Englisch, Proto-
koll Nummer 4, S. 25)

Die BaFin iibersendet den Priifungsbericht dann an das
Kreditinstitut, welches angewiesen wird, die festgestell-
ten Fehler unverziiglich zu bereinigen. Bei der Priifung
der HRE gestaltete sich dies nach Aussage des fiir Prii-
fungen der Deutschen Bundesbank bei der HRE zusténdi-
gen Referatsleiters Manfred Eder wie folgt:
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,,Die BaFin iibernimmt dann den Versand des Priifungs-
berichtes an das Kreditinstitut. Das ist geschehen mit ei-
nem Schreiben der BaFin vom 16. Juli 2008. Da ist der
Priifungsbericht dem Vorstand der HRE-Gruppe zugelei-
tet worden. [...] Dann geht es ja um die Bereinigung der
Feststellungen. Fiir die Uberwachung dieser Bereinigung
der Feststellungen sind nicht mehr die Priifer zustindig,
sondern das fillt dann in den Zustdndigkeitsbereich der
Laufenden Aufsicht. Ich habe noch an einem Gesprdch
am 31.07.2008 bei der BaFin in Bonn teilgenommen, als
der Vorstand der Hypo Real Estate erstmals zu den Inhal-
ten und Feststellungen unseres Priifungsberichts Stellung
genommen hat.” (Aussage Manfred Eder, Protokoll Num-
mer 6, S. 9)

Vom Ende der Priifung bis zum Versand an die BaFin ver-
gehen in der Regel zwei Monate. Diese Zeitspanne ent-
spricht den Vorgaben der Aufsichtsrichtlinie.

Fiir die Uberwachung der Bereinigung der Feststellungen
sind nicht mehr die an der Sonderpriifung beteiligten Prii-
fer zustindig. Vielmehr féllt diese Aufgabe in den Zu-
standigkeitsbereich der Laufenden Aufsicht der Deut-
schen Bundesbank.

Der fiir Priifungen der Deutschen Bundesbank bei der
HRE zustindige Referatsleiter Manfred Eder teilte dem
Ausschuss zum Verfahrensablauf Folgendes mit:

,,»Die BaFin ordnet eine Priifung nach § 44 KWG an und
unterrichtet das Kreditinstitut iiber diese Priifung. Die
Zentrale der Deutschen Bundesbank erhdlt den Priifungs-
auftrag und leitet diesen an die zustdndige Hauptverwal-
tung weiter. Im Falle der Hypo Real Estate wurde der
Priifungsauftrag am 6. Februar erteilt, am 6. Februar fiir
die beiden Institute Hypo Real Estate Bank AG und Hypo
Real Estate International AG, und am 25. Februar erwei-
tert um die Priifung der beiden irischen Institute und
auch um die Priifung der Gruppensicht. Damit waren in
die Priifung einbezogen die Hypo Real Estate Bank AG,
die Hypo Real Estate Bank International AG, die DEPFA
plc in Dublin sowie die Hypo Public Finance Bank in
Dublin. Der Fokus dieser Priifung war nicht nur auf die
Einzelinstitute gerichtet, sondern auch auf die Gruppen-
sicht.“ (Aussage Manfred Eder, Protokoll Nummer 6,
S. 8)

Des Weiteren fiihrte der Zeuge zu den Gegenstdnden der
Priifung aus:

,, Unsere Priifungen beziehen sich vor allem auf Prozesse.
Das heifst, das ist ein fest installierter Prozess, der auch
in der DV umgesetzt ist. Wenn Sie jetzt zum Beispiel kriti-
sieren, dass im Bereich — was weif3 ich — Risiko-Control-
ling bestimmte Dinge in die falsche Richtung laufen und
das auch darauf beruht, dass zum Beispiel verschiedene
IT-Plattformen von verschiedenen Bereichen nicht har-
monieren, dann werden Sie das nicht in Tagen abstellen
konnen. Je nach Schwere der Feststellungen wird natiir-
lich das Institut aufgefordert, das moglichst ziigig abzu-
bauen und umzustellen. Nach den eigenen Erfahrungen
ist es ja so, dass die Kreditinstitute, wenn sie vor Ort mer-
ken, dass Dinge nicht so laufen, wie sie laufen sollten,
auch schon wdhrend unserer Priifung damit beginnen,

Abhilfe zu schaffen. Eine iibliche Frist zur Bereinigung
der Mdngel ist in der Regel sechs Wochen oder drei Mo-
nate, wobei sechs Wochen schon ein sehr ehrgeiziges Ziel
ist, wenn damit auch Umstrukturierungen in der Daten-
verarbeitung verbunden sind. Um gravierende Mcdngel
bereinigen zu kénnen, bendtigen Sie in der Regel eine
gréfere Frist.” (Aussage Manfred Eder, Protokoll Num-
mer 6, S. 12 f)

Die Geschiftspolitik von Kreditinstituten ist generell
nicht Priifungsgegenstand; hierauf verwies der fiir Prii-
fungen der Deutschen Bundesbank bei der HRE zustin-
dige Zeuge Manfred Eder:

,,Sie wissen ja, dass wir im Rahmen von Priifungen die
Geschdftspolitik eines Instituts nicht zu beurteilen haben.
[...] Das Geschdftsmodell ist nicht Gegenstand unserer
Priifungen. Das wiirde auch wiederum bedeuten, dass wir
uns ja anmayfien wiirden, wir wéren die besseren Banker.
(Aussage Manfred Eder, Protokoll Nummer 6, S. 15 und
28)

b) Priifung der deutschen Tochterinstitute
der HRE

Bereits am 8. Juni 2007 hatte die Laufende Aufsicht der
Deutschen Bundesbank der BaFin fiir die HRE-Gruppe
eine Sonderpriifung vorgeschlagen, die die Risikosteue-
rung der gesamten HRE-Gruppe beinhalten sollte. Die
BaFin griff diesen Vorschlag auf und nahm die Sonder-
prifung in die Planung fiir das Jahr 2008 auf. Nach den
iiberraschenden Verlusten der HRE mit amerikanischen
CDO Mitte Januar 2008 stellte die BaFin die Priifungs-
planung jedoch kurzfristig um und zog die Priifung auf
den 18. Februar 2008 vor. Schwerpunkt der Priifung sollte
nun die Bewertung so genannter strukturierter Produkte
sein. Das heiBt, im Schwerpunkt sollte es bei der Priifung
darum gehen, ABS, hypothekenbesicherte Wertpapiere
und daraus abgeleitete strukturierte Wertpapiere wie
CDO néher zu untersuchen, und zwar hinsichtlich der
Vollstédndigkeit der erfassten Wertpapierpositionen, der
Zeitndhe sowie der Richtigkeit und Plausibilitdt der Be-
wertung und des korrekten Ausweises in der Bilanz. Da-
riiber hinaus sollten auch einzelne Aspekte des Risiko-
controllings untersucht werden, soweit sich diese auf
strukturierte Produkte bezogen.

Konkret beauftragte die BaFin die Deutsche Bundesbank
kurzfristig mit Schreiben vom 6. Februar 2008, die beiden
in Miinchen ansissigen deutschen Tochterunternehmen
der HRE, die Hypo Real Estate Bank AG und die Hypo
Real Estate International AG, unter Federfiihrung der
Hauptverwaltung Miinchen der Deutschen Bundesbank
zu priifen und erweiterte diesen Auftrag am 25. Februar
2008 auch auf die DEPFA Deutsche Pfandbriefbank AG.

,Im Rahmen der Priifung der HRE-Gruppe wurde auch
die DEPFA Deutsche Pfandbriefbank AG, Frankfurt am
Main, in die Priifung einbezogen.” (Aussage Manfred
Eder, Protokoll Nummer 6, S. 8)

Anzumerken ist dabei, dass die Priifung der DEPFA
Deutsche Pfandbriefbank AG, Frankfurt am Main, die
Hauptverwaltung Frankfurt der Deutschen Bundesbank
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iibernahm, die tiber die Priifungsergebnisse einen eigenen
Bericht erstellte. Davon unabhingig bestand jedoch wih-
rend der Priifung in Miinchen und Dublin auf der Ebene
der Priifungsleiter Kontakt mit Frankfurt.

Die Gesamtpriifung wurde mit insgesamt 19 Personen,
die in sieben Teams aufgeteilt waren, durchgefiihrt, wobei
nicht alle Priifer zu jeder Zeit beteiligt waren.

Die Vor-Ort-Prifung bei der HRE-Gruppe begann am
18. Februar 2008 in Miinchen und dauerte bis zum
4. April 2008; die Priifung in Dublin fand dabei in der
Zeit vom 27. Februar bis 12. Mirz 2008 statt. Uber die
Priifung der DEPFA Bank plc wurde kein gesonderter Be-
richt erstellt, sondern dieser Priifungsbericht ist in einen
Gesamtbericht tiber die Priifung der HRE ecingeflossen
(vgl. Aussage Rainer Englisch, Protokoll Nummer 4,
S. 27).

Der Priifer Lars Moller (Deutsche Bundesbank) erklarte
zum Priifungstermin:

,,Nach meinem Kenntnisstand war es Wunsch der BaFin,
dass die Priifung auch sehr zeitnah nach Versand der
Priifungsanordnung beginnen soll [...]." (Aussage Lars
Moller, Protokoll Nummer 4, S. 53)

Wihrend der bereits angelaufenen Priifung forderte die
BaFin die Bundesbank auf, vorab einen Zwischenbericht
abzugeben. Dieser Bericht wurde der BaFin mit Schrei-
ben vom 15. Mérz 2008 von der Deutschen Bundesbank
zugesandt und enthielt nach Aussage des fiir die Aufsicht
tiber die HRE zustdndigen Referatsleiters der BaFin Ste-
fan Schrader keine weitergehenden Ausfiihrungen zum
Thema Liquiditét. Der Zeuge fiihrte hierzu aus:

,Das stand natiirlich damit im Zusammenhang, ob die
Gruppe ihre strukturierten Produkte ordnungsgemdf; be-
wertet hat oder ob da noch irgendwelche Leichen im Kel-
ler schlummern, auf gut Deutsch gesagt. Dieser Zwi-
schenbericht bezog sich schwerpunktmdflig auf dieses
Thema. Da man da natiirlich schnell Klarheit haben
wollte; deswegen dieser Zwischenbericht. [...] ,,Zwi-
schenbericht* ist nach Ihrem Verstdndnis vielleicht iiber-
trieben. Das war eine Zwischenmitteilung. Wenn Sie sich
den Umfang des so genannten Zwischenberichts angu-
cken und ihn mit dem Umfang des endgiiltigen Berichts
vergleichen, ist das ein sehr grofser Unterschied. Das war
also eher eine Zwischennachricht. Ich hatte ja eben den
Grund erwdhnt, weswegen der Zwischenbericht fiir uns
wichtig war. Es ging nicht um Liquiditdt oder Liquiditts-
ausstattung oder Liquiditdtsrisikomanagement, sondern
das Thema war eigentlich die Bewertung der strukturier-
ten Produkte in dem Fall. Da wollte man Klarheit haben,
ob diese Bewertung angemessen ist oder ob da noch ir-
gendwelche Sachen zu erwarten waren. * (Aussage Stefan
Schrader, Protokoll Nummer 8, S. 13)

Der Priifer Lars Moller (Deutsche Bundesbank) teilte
dem Ausschuss zum Inhalt des Zwischenberichts mit:

,» Wie ich schon sagte, grofie Teile der Priifung, insbeson-
dere in Miinchen, waren noch nicht abgeschlossen, so-
dass auch fiir gewisse Priifungsfelder die Sachverhalts-
aufnahme noch gar nicht erfolgt ist. Dazu konnten

naturgemdyf3 auch noch keine Aussagen getroffen werden.
[...] Im Zwischenbericht finden sich keine Wertungen. In
unserem Endbericht sind die Feststellungen als solche
gekennzeichnet und auch klassifiziert. Das ist im Zwi-
schenbericht nicht erfolgt. * (Aussage Lars Méller, Proto-
koll Nummer 4, S. 56)

Zum Inhalt dieses Zwischenberichts merkte der Priasident
der BaFin Jochen Sanio an:

,,Dieser Zwischenbericht, den ich selbst gelesen habe
—da weif3 ich, was ich sage —, hat keine Aussagen grof3
zur Liquiditdt. * (Aussage Jochen Sanio, Protokoll Num-
mer 17, S. 26)

Der Leiter des Regionalbereichs Banken und Finanzauf-
sicht der Deutschen Bundesbank, Hauptverwaltung Miin-
chen, der Zeuge Klaus-Dieter Jakob, erlduterte dem Aus-
schuss, wann er den Zwischenbericht erhalten habe:

., Den Zwischenbericht habe ich unmittelbar nach seiner
Ausfertigung erhalten, genauso wie die BaFin. Auf der
Basis dieses Zwischenberichtes gab es eine Telefonkonfe-
renz zwischen uns und der BaFin, [...]. Aus unserer Sicht
gab es dazu auf der Basis des Zwischenberichtes keinen
unmittelbaren Handlungsbedarf, sondern wir haben an
die BaFin berichtet und haben dann unsere Priifungen
weiter fortgesetzt und anschlieffend den endgiiltigen Be-
richt erstellt.” (Aussage Klaus-Dieter Jakob, Protokoll
Nummer 13, S. 80 f))

Die Abstimmungsgespriche zu den Priiffeststellungen
fanden auf Fachebene Ende Mirz und Anfang April 2008
bei der HRE-Gruppe statt. Thnen folgte zum Abschluss
der Priifung am 29. April 2008 die Unterrichtung des Vor-
standes durch die Priifer in Miinchen. An dieser Bespre-
chung nahmen neben Mitgliedern des Konzernvorstandes
auch Mitglieder der verschiedenen Legal Entities der
Hypo Real Estate Group teil. Weitere Teilnehmer an die-
sem Gespriach waren Vertreter der Laufenden Aufsicht
der Deutschen Bundesbank und Vertreter der BaFin. Den
so abgestimmten Bericht leitete die Deutsche Bundes-
bank der BaFin mit Schreiben vom 27. Juni 2008 zu.

c) Priifung der DEPFA Bank plc in Irland

Den der Deutschen Bundesbank am 6. Februar 2008
kurzfristig erteilten Priifauftrag erweiterte die BaFin am
25. Februar 2008 um die Priifung der beiden irischen
Institute der HRE, die DEPFA Bank plc sowie die Hypo
Public Finance Bank, beide in Dublin anséssig. Diese
Priifung sollte im Rahmen der Gruppenaufsicht erfolgen.
Der Fokus der Priifung war damit nicht auf die Einzel-
institute gerichtet, fiir die wie erwédhnt die irische Auf-
sicht zustdndig ist, mit der allerdings wéhrend der laufen-
den Priifung in Dublin Kontakt aufgenommen worden ist.

Der Priifer Lars Moller (Deutsche Bundesbank) beschrieb
die Ausgangslage vor der Sonderpriifung folgenderma-
Ben:

,» Wenn man sich in die Lage dort im Friihjahr 2008, auch
in die Situation der Mdrkte zurtickversetzt, dann war da-
mals ja noch nicht das Thema Liquiditit das beherr-
schende, sondern da war das Thema Subprime das be-
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herrschende. Da ging es um ABS, MBS. Unabhdngig von
dieser Priifung waren das halt die Produkte, die dort in
aller Munde waren, die dort auch bei einigen Instituten zu
erheblichem Abschreibungsbedarf gefiihrt haben. Das
sind sicherlich klassische strukturierte Produkte, auf de-
nen auch in der damaligen Zeit der Fokus der Aufsicht
insgesamt lag. * (Aussage Lars Méller, Protokoll Nummer
4, 8. 54)

Zur Einordnung der Priifung in Dublin in die Priifung der
gesamten HRE-Gruppe sagte der Zeuge aus:

,,Die irische Priifung war ja als Teilpriifung eingebettet
in eine Priifung auf Gruppenebene. Fiihrendes Institut in-
nerhalb der Gruppe ist die Hypo Real Estate Bank AG
Miinchen, und dort hat ja auch ein grofserer Priifungsteil
stattgefunden. Nach meinem Kenntnisstand ist die Kom-
munikation in Richtung BaFin im Wesentlichen iiber
diese, ich nenne es einmal: Hauptpriifung, und den zuge-
horigen Priifungsleiter erfolgt. [...] Priifungsschwer-
punkt laut Priifungsanordnung die Bewertung struktu-
rierter Produkte war [...].“ (Aussage Lars Moller,
Protokoll Nummer 4, S. 54)

Der Zeuge Stefan Schrader betonte in diesem Zusammen-
hang noch einmal, dass die Priifung der Liquiditit der
DEPFA Bank plc allein in die Zusténdigkeit der irischen
Aufsicht fiel:

,,Die Liquidititsausstattung hdtten wir vermutlich — ich
gehe davon aus — selbst mithilfe der irischen Aufsicht
nicht priifen konnen, weil die Liquiditdtsausstattung der
irischen DEPFA Bank plc rein irisches Thema ist. Ich er-
wdhnte ja auch, dass die Liquiditdtsaufsicht oder Liquidi-
tatsausstattung EU-rechtlich nicht mal harmonisiert ist.
Sie fdllt auch nicht unter die konsolidierte Aufsicht. Das
ist ureigenste Sache der nationalen Aufsicht.” (Aussage
Stefan Schrader, Protokoll Nummer 8, S. 35)

., Auslindische Kreditinstitute kénnen wir natiirlich per se
auf Einzelinstitutebene gar nicht beaufsichtigen, weil das
ist Hoheitsgewalt des anderen EU-Mitgliedstaates. [...]
Es gibt natiirlich jetzt eine Konsolidierte Aufsicht. Die be-
zieht natiirlich die DEPFA Bank plc ein. Das ist aber die
Konsolidierte Aufsicht. Da wird tiberpriift, ob Kennzah-
len auf konsolidierter Basis, auf Gruppenebene, eingehal-
ten sind. Aber die Einzelinstitutsaufsicht und insbeson-
dere auch die Aufsicht iiber die Liquiditdtsausstattung
obliegt einzig und allein der irischen Aufsicht bzw. den
nationalen Aufsichtsbehorden, in dem Fall natiirlich dann
der irischen Aufsicht.” (Aussage Stefan Schrader, Proto-
koll Nummer 8, S. 11)

Der Leiter des Regionalbereichs Banken und Finanzauf-
sicht der Deutschen Bundesbank Hauptverwaltung Miin-
chen, der Zeuge Klaus-Dieter Jakob, antwortete auf die
Frage, was gedndert werden miisste, damit auch die deut-
sche Aufsicht die Liquiditdtsausstattung eines Instituts
wie der DEPFA Bank plc priifen konnte:

,,Das wire meines Erachtens europdisches Recht — — eine
Anderung erforderlich. Man miisste es dergestalt realisie-
ren, dass eben das iibergeordnete Unternehmen, also
letztlich hier die Finanzholding, dieser Anforderung aus-

gesetzt wiirde. Das wire also der Ansatzpunkt. Man
kénnte nicht von hier aus direkt der DEPFA in Dublin
Vorschriften machen, sondern miisste halt iiber die Hol-
ding hier in Deutschland gehen.* (Aussage Klaus-Dieter
Jakob, Protokoll Ny, 13, S. 97)

Der Priifer Lars Moller (Deutsche Bundesbank) fiihrte er-
génzend an:

,Aber das irische Einzelinstitut unterliegt ja nicht unmit-
telbar und unterliegt gar nicht dem KWG und auch nicht
den zugehorigen Bestimmungen, die von der deutschen
Aufsicht erlassen sind, insbesondere nicht den MaRisk.
[...] Die BaFin hat dort nach Absprache mit der irischen
Aufsicht offensichtlich hier ihr Einverstindnis erhalten.
(Aussage Lars Moller, Protokoll Nummer 4, S. 51)

Zum Inhalt der Priifung der DEPFA Bank plc merkte der
Priifgruppenleiter Rainer Englisch (Deutsche Bundes-
bank) an:

., Es ist so — auch das muss man im Hinterkopf behalten —,
dass die DEPFA plc an sich an verschiedene Regelungen,
beispielsweise die Mindestanforderungen an das Risiko-
management, als irisches Institut nicht gebunden ist.*
(Aussage Rainer Englisch, Protokoll Nummer 4, S. 24)

Der fiir Priifungen der Deutschen Bundesbank bei der
HRE zustdndige Referatsleiter Manfred Eder (Deutsche
Bundesbank) sagte aus:

»Das Geschdftsmodell der DEPFA war ja nicht Gegen-
stand unserer Priifung, sondern der Gegenstand unserer
Priifungen sind ja immer Bereiche des Risikomanage-
ments. Die Beseitigung der Mdngel hdtte an dem Ge-
schdfiskonzept an sich jetzt keine Anderungen hervorge-
rufen.” (Aussage Manfred Eder, Protokoll Nummer 6,
S. 23)

Der fiir die Aufsicht iiber die HRE zusténdige Referatslei-
ter der BaFin Stefan Schrader merkte zum Gegenstand
der konsolidierten Priifung in Irland im Ubrigen an:

,, Liquiditdtsmanagement kann man theoretisch sogar un-
ter die konsolidierte Aufsicht fassen, weil wir da sogar
eine Moglichkeit gehabt hditten. [...] Das Risikomanage-
ment auf Gruppenebene fdllt unter die konsolidierte Auf-
sicht. Aber das ist das Management, und das hat mit der
Ausstattung, wie viel Geld tatsdchlich in der Kasse ist
und wie viel zur Verfiigung steht, eben nichts zu tun. Das
andere ist nur die Steuerung. [...] Aus meiner Sicht ist
das sehr wichtig, das sauber auseinanderzuhalten. * (Aus-
sage Stefan Schrader, Protokoll Nummer 8, S. 19 f.)

Zur Zusammenarbeit mit der irischen Aufsicht und den
Moglichkeiten, die Liquiditdtssituation und das Ge-
schéftsmodell der DEPFA Bank plc beeinflussen zu kon-
nen, berichtete der fur die Aufsicht iiber die HRE zustin-
dige Referatsleiter der BaFin, der Zeuge Stefan Schrader,
Folgendes:

,,Ja, man tauscht sich natiirlich mit dem auslindischen
Aufseher aus. Letztendlich konnen wir aber als deutsche
Aufsicht die Liquiditdtssituation und das Geschdftsmodell
insbesondere der DEPFA plc schon deswegen nicht dn-
dern und beeinflussen, weil, wie gesagt, dieses Institut
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nicht unserer Aufsicht unterliegt. Ich bin mir nicht mal si-
cher — das hatte ich ja gerade auch schon erwdhnt —, ob
wir irgendwie auf einer gesicherten Rechtsgrundlage in
dieses Geschdftsmodell hdtten eingreifen kénnen und sa-
gen: Ihr dndert jetzt euer Geschdftsmodell! — Das setzt ja
immer voraus, dass ich entsprechende Einflussmoglich-
keiten habe. Selbst wenn ich an die irische Aufsicht he-
rantrete und die sollen versuchen, dass die plc ihr Ge-
schdftsmodell dndert, dann setzt das auch wieder voraus,
dass die irische Aufsicht entsprechende Eingriffsmog-
lichkeiten hat.” (Aussage Stefan Schrader, Protokoll
Nummer 8, S. 36)

Die Exekutivdirektorin der BaFin fir das Bankenwesen,
die Zeugin Sabine Lautenschléger-Peiter, bestétigte in ih-
rer Aussage ebenfalls, dass die deutsche Aufsicht Kon-
takte mit der irischen Aufsicht gehabt habe:

,Ja. Aber wir haben es ja laufend beobachtet. Das habe
ich Ihnen ja dargestellt, dass wir letztendlich ab Februar
und dann ab Mitte Mdrz tdgliche Liquiditdtsberichte ein-
gefordert haben. Ich glaube, mehr als tdgliche Liquidi-
tdtsberichte kann man nicht fordern; das ist schon sehr
laufend. Wir haben uns mit der irischen Aufsicht unter-
halten und haben auch mehrfach nachgefragt und darum
gebeten, dass, immer wenn Probleme oder auch andere
Bewertungen, also Anderungen in der Bewertung, auftau-
chen, die irische Aufsicht uns das mitteilen soll. Wir ha-
ben den Priifungsbericht in den wesentlichen Dingen ins
Rainer Englische iibersetzen lassen und haben diesen Be-
richt dann auch der irischen Aufsicht zugesandt.” (Aus-
sage Sabine Lautenschldger-Peiter, Protokoll Nummer 8,
S. 115)

Zu der in diesem Zusammenhang gestellten Frage, ob
seine Aussage richtig sei, dass die deutsche Aufsicht in
Irland nicht priifen diirfe, nahm der Bundesminister der
Finanzen Peer Steinbriick in seiner Aussage wie folgt
Stellung:

,»Meine seinerzeitige Aussage, dass die deutsche Banken-
aufsicht keine Aufsichtszustindigkeiten fiir die irische
Tochter DEPFA plc hat, ist korrekt und ist inzwischen
auch durch die Aussagen von Herrn Sanio bestdtigt wor-
den. Dennoch ist meine Aussage, dass die deutsche Ban-
kenaufsicht keine Zustéindigkeiten zu Priifungen in Irland
hatte, dahin gehend einer Interpretation unterworfen
worden, dass sie auch mit Blick auf die konsolidierte Ban-
kenaufsicht keine Méglichkeiten in Irland hatte. Bezogen
auf die konsolidierte Bankenaufsicht, die Gruppenauf-
sicht, hat die Bundesbank auf Bitte der BaFin eine Son-
derpriifung in Irland vorgenommen. Die erstreckte sich
allerdings — auf der Basis iibrigens eines Memorandum of
Unterstanding, was tiberhaupt erst die rechtliche Grund-
lage oder die Moglichkeit gegeben hat, dass die deutsche
Bankenaufsicht dort titig wird, zwischen der irischen
Aufsicht und dem BAKred seinerzeit — nicht auf die Liqui-
ditit und nicht auf die Solvenz, sondern vornehmlich auf
die Werthaltigkeit der strukturierten Wertpapiere auf der
Bilanz, nicht auf die Liquiditdt, nicht auf die Solvenz. [ ...]
Das heifst, meine Aussage, es gibt keine Zustdindigkeit der
Bankenaufsicht, bezogen auf die Tochter DEPFA plc und
die dortige Liquiditdtssituation und Solvenzsituation, ist

nach wie vor absolut korrekt. Es gibt eine gruppenauf-
sichtsrechtliche Zustdndigkeit, konsolidierte Aufsichtszu-
standigkeit, die im Zuge einer solchen Sonderpriifung von
der BaFin iiber die Bundesbank mit Priifung in Gang ge-
setzt worden ist, die aber mit Blick auf die eigentliche
Problematik, die ja kausale Zusammenhdnge mit Blick
auf die Liquiditdtssituation der DEPFA plc — — nichts zu
tun hat.* (Aussage BM Peer Steinbriick, Protokoll, Num-
mer 22, S. 23 f)

Der fiir die Aufsicht iiber die BaFin zustindige Unterab-
teilungsleiter im BMF Dr. Thorsten Potzsch erklarte
hierzu:

,,Deshalb finde ich eine Aussage, dass eine Priifung bei
der irischen DEPFA in Irland nicht stattgefunden hat, in-
sofern richtig, als dass eine Uberpriifung des Einzelinsti-
tuts der irischen DEPFA durch die irische Bankenaufsicht
erfolgt. Das halte ich fiir nach wie vor eine zutreffende In-
formation, und daran finde ich nichts peinlich. “ (Aussage
Dr. Thorsten Pétzsch, Protokoll Nummer 10, S. 136)

Ahnlich duBerte sich auch der fiir die Aufsicht tiber die
HRE zustdndige Referatsleiter der BaFin, der Zeuge
Stefan Schrader:

., Formal gesehen halte ich sie fiir richtig.” (Aussage
Stefan Schrader, Protokoll Nummer 8, S. 41)

d) Priifung Finanzholding

Eine Priifung der Finanzholding als nicht operativ tétig
werdendes Bankinstitut war nach der bis zum Inkraft-
treten des Gesetzes zur Fortentwicklung des Pfand-
briefrechts vom 21. Mérz 2009 (BGBI. I S. 607) im We-
sentlichen nicht moglich, da Finanzholdings bis zum
Inkrafttreten dieses Gesetzes der Bankenaufsicht nur im
Rahmen der Gruppenaufsicht, nicht jedoch der Einzel-
institutsaufsicht unterstellt waren. Im Fall der HRE stellte
die Holding jedoch die von der Deutschen Bundesbank
und der BaFin benétigten Angaben auf freiwilliger Basis
zur Verfligung, wie zum Beispiel auf tdglicher Basis die
entsprechenden Liquidity Risk Reports und die hierzu er-
betenen zusitzlichen verbalen Informationen, um den
Komplex Liquiditdtsausstattung der DEPFA Bank plc
noch besser aufbereiten und verstehen zu kénnen.

Die HRE hat sich nach Aussage der vom Ausschuss ge-
horten Zeugen stets kooperativ gezeigt und der Banken-
aufsicht Einblick in die finanzielle Situation der Holding
gewihrt. Alle angeforderten Unterlagen, die im Rahmen
der laufenden Aufsicht benétigt wurden, seien vorgelegt
worden. Tatséchlich habe die Finanzholding daher fak-
tisch voll der Aufsicht unterlegen. (vgl. Aussage Klaus-
Dieter Jakob, Protokoll Nummer 13, S. 96 f., Aussage
Rainer Englisch, Protokoll Nummer 4, S. 26):

., Wir haben die Hypo Real Estate Gruppe insofern ge-
nauso priifen konnen, als wenn die Finanzholding auch
der Aufsicht unterlegen hdtte. Das heift, wir haben ganz
konkret auch in den Geschdfisrdumen der Hypo Real Es-
tate Holding gepriift, Geschdftsrdume betreten, dortige
Mitarbeiter befragt, Unterlagen eingesehen.* (Aussage
Rainer Englisch, Protokoll Nummer 13, S. 99)
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Dies bestdtigte auch die Abteilungsleiterin Bankenauf-
sicht der BaFin, die Zeugin Frauke Menke, vor dem Aus-
schuss:

., Ich bin der Meinung, dass es hier keine faktischen Ein-

schrinkungen gegeben hat, dass wir da die Priifung auf

freiwilliger Weise natiirlich schon so durchfiihren konn-
ten, wie wir sie durchfiihren wollten. (Aussage Frauke
Menke, Protokoll Nummer 8, S. 76)

Die Zeugin wies in diesem Zusammenhang darauf hin,
dass die Zusammenarbeit mit der Holding iiber das hi-
nausgegangen sei, was damals gesetzlich festgelegt ge-
wesen sei:

., Trotzdem ist es so gewesen, dass wir iiber das hinausge-
hend, was das Gesetz eigentlich vorsieht, die Bank und
die Gruppe intensiv beaufsichtigt haben. Hdtten wir uns
nur an das gehalten, was das Gesetz vorsieht, dann hdt-
ten wir keinerlei Liquidititsmeldung betreffend die
DEPFA plc anfordern miissen; denn die DEPFA unter-
liegt irischer Aufsicht.* (Aussage Frauke Menke, Proto-
koll Nummer 8, S. 68)

Entsprechend &uBlerte sich auch der Priifgruppenleiter
Rainer Englisch (Deutsche Bundesbank) vor dem Aus-
schuss:

,»Mein personlicher Eindruck ist der, dass allein dadurch,
dass hier eine Finanzholding im Hintergrund steht — oder
im Groben dariiber steht —, es hier eigentlich nicht zu ei-
ner wesentlichen Beeintrdchtigung kam.” (Aussage
Rainer Englisch, Protokoll Nummer 4, S. 21)

Der fiir die Aufsicht tiber die HRE zustindige Referatslei-
ter der BaFin, der Zeuge Stefan Schrader, unterstiitzte
diese Bewertung der Priifungsmoglichkeiten:

., Wir hdtten die Liquidititsausstattung nicht priifen kéon-
nen aufgrund eines Verwaltungsaktes. Wir haben auf frei-
williger Basis von der Holding — Sie kénnen auch sagen:
Die hat kooperiert — diese Meldungen erhalten. Diese
Meldungen sind von der Deutschen Bundesbank, also von
der Hauptverwaltung in Miinchen, noch um gewisse An-
nahmen angereichert worden, weil [...] natiirlich diese
Liguiditdtsreporte auch nicht alle wichtigen Fakten ent-
halten, die dann allerdings verbal zusdtzlich mitgeteilt
worden sind.“ (Aussage Stefan Schrader, Protokoll Num-
mer 8, S. 20)

Die Exekutivdirektorin Bankenaufsicht der BaFin Sabine
Lautenschldger-Peiter wies ferner darauf hin, dass eine
Aufsicht iiber die Finanzholding in jedem Fall die Schief-
lage nicht hétte verhindern kénnen:

,Ja, das kann ich so bestdtigen, weil ich meine: Ob man
im KWG Aufsicht iiber eine Finanzholding hat, hdngt
nicht damit zusammen, ob ein Interbankenmarkt zusam-
menbricht. Das muss man ganz deutlich sagen.* (Aus-
sage Sabine Lautenschidger-Peiter, Protokoll Nummer 8,
S. 125)

Nach Aussage fiir die Aufsicht {iber die HRE zustindigen
Referatsleiters der BaFin Stefan Schrader wire im Ubri-
gen die Priifung in Dublin bei einem fritheren Inkrafttre-
ten des Gesetzes zur Fortentwicklung des Pfandbrief-

rechts nicht anders abgelaufen und es hédtten nach
Auffassung des Zeugen auch keine anderen Erkenntnisse
zutage gefordert werden konnen:

»Ich glaube, dass die Priifung nicht anders abgelaufen
wdre und auch keine anderen Erkenntnisse zutage gefor-
dert hdtte, weil: Letztendlich ist ja ein Grofiteil der Prii-
fung — so ist es mir zumindest von den Kollegen von der
Bundesbank auch berichtet worden — tatséichlich vor Ort
in der Holding durchgefiihrt worden, also natiirlich auch
in den Einzelinstituten; aber ein Grofteil der Priifung ist
natiirlich, weil da die ganzen Systeme auch zusammenlie-
fen, gerade in der Holding durchgefiihrt worden.* (Aus-
sage Stefan Schrader, Protokoll Nummer 8, S. 56)

Entsprechend duBerte sich auch der Leiter des Regional-
bereichs Banken und Finanzaufsicht der Deutschen Bun-
desbank, der Zeuge Klaus-Dieter Jakob:

., Das ist richtig. Wir haben die Hypo Real Estate Gruppe
insofern genauso priifen kénnen, als wenn die Finanzhol-
ding auch der Aufsicht unterlegen hditte. Das heifst, wir
haben ganz konkret auch in den Geschdfisrdumen der
Hypo Real Estate Holding gepriift, Geschdftsrdume
betreten, dortige Mitarbeiter befragt, Unterlagen ein-
gesehen. “ (Aussage Klaus-Dieter Jakob, Protokoll Num-
mer 13, S. 99)

Die Frage, ob eine Anderung der gesetzlichen Grundlage
zur Beaufsichtigung von Finanzholdings im Sommer
2006 etwas an der Situation gedndert hétte, in der die
HRE sich nach der Lehman-Insolvenz befunden hat, ver-
neinte der Zeuge Stefan Schrader:

[ ...] nach meiner Einschdtzung hdtte das an der Liqui-
ditdtssituation nichts gedndert. Das sind die Marktver-
hdltnisse und das Geschdftsmodell der DEPFA gewesen.
Ich glaube, das hdtte auch eine bessere — — Eine formal,
KWG-rechtlich bessere oder mégliche bessere Aufsicht
tiber die Holding hdtte da letztendlich, glaube ich, auch
nicht mehr gegensteuern konnen.” (Aussage Stefan
Schrader, Protokoll Nummer 8, S. 56)

In diesem Zusammenhang ist anzumerken, dass die grup-
penbezogenen KWG-rechtlichen Pflichten sich nicht an
die Hypo Real Estate Holding AG richten, sondern an die
Hypo Real Estate Bank. Diese ist seit Anfang 2007 das
tibergeordnete Unternehmen dieser Gruppe, die Zustin-
digkeit fiir die Beaufsichtigung dieser Gruppe liegt seit-
dem hier im Regionalbereich Banken und Finanzaufsicht
in Miinchen (vgl. Aussage Klaus-Dieter Jakob, Protokoll
Nummer 13, S. 68).

Zu etwaigen Maflnahmen der Bankenaufsicht gegeniiber
dem Vorstand der Holding merkte Staatssekretdr im BMF
Jorg Asmussen an:

,.Ja, die BaFin konnte bis dahin den Holdingsvorstand
nicht absetzen. Aber nach alledem, was wir wissen, gab
es keine rechtliche Grundlage, das gegeniiber dem Vor-
stand zu tun, einfach zu sagen: Ich traue ihnen nicht
mehr. [...] Wenn Sie jemanden abberufen, muss es auch
[...] verhdltnismdpig sein, das miissen Sie so belegen
konnen, weil Sie ja faktisch, wenn Sie den abberufen, ein
Berufsverbot gegen die Person verhingen, dass das auch
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wirklich justiziabel ist. Ich denke, einfach zu sagen: ,, Das
Vertrauen ist nicht mehr da“, ist nicht ausreichend, und
ich sehe nicht, welche Anhaltspunkte es gegeben hdtte in
dem Jahr 2008, zu sagen: Nach den Regeln des KWG be-
ruft man die Geschdftsfiihrung ab.” (Aussage Sts Jorg
Asmussen, Protokoll Nummer 21, S. 92)

Die Zeugen auf Seiten der Bankenaufsicht und der HRE
bestdtigten somit ibereinstimmend, dass die zum Zeit-
punkt der Priifung der HRE noch nicht vorhandene ge-
setzliche Grundlage fiir die bankaufsichtliche Priifung ei-
ner Finanzholding unerheblich fiir das Priifungsergebnis
gewesen war. Die Beweisaufnahme zu den Ursachen der
Schieflage (B.III) ergab vielmehr, dass auch eine frithere
gesetzliche Regelung, die die Finanzholdings der Ban-
kenaufsicht unterstellt, die spdtere Schieflage der HRE
nicht hétte verhindern kdnnen.

3. Ergebnis der Prifung: Zusammenhang mit
spaterer Schieflage der HRE?

Die Beweisaufnahme hat ergeben, dass zwischen der
Sonderpriifung und den festgestellten organisatorischen
Mingel kein kausaler Zusammenhang mit der im Septem-
ber 2008 eingetretenen Schieflage der HRE erkennbar ist.
Ebenso ist kein Zusammenhang zwischen dem Anlass der
Priifung, der Abschreibung von 390 Mio. Euro im Januar
2008 auf strukturierte Wertpapiere, und der spéteren
Schieflage der HRE erkennbar. Hétte es weder organisa-
torische Mingel noch die Abschreibung im Januar 2008
gegeben, wire die HRE im September 2008 gleichwohl
in die Schieflage geraten.

Das Ergebnis der Priifung der HRE-Gruppe wurde in ei-
nem Gesamtbericht vom 24. Juni 2008 dargestellt; die
Priifungsergebnisse beziiglich der DEPFA Bank plc wa-
ren in diesem Priifungsbericht als ein Bestandteil enthal-
ten.

Der Abschlussbericht der Deutschen Bundesbank listete
fir die Unternehmen der HRE-Gruppe insgesamt
49 Mingel auf. Dabei lag der Schwerpunkt bei Méangeln
der Kategorie F2. Mingel der Kategorie F4 wurden bei
keinem Unternehmen der HRE-Gruppe festgestellt.

Fiir die DEPFA Bank plc konzentrierten sich die festge-
stellten Mingel auf Defizite beim Risikomanagement,
das heiBit die Verzahnung der Berichterstattung oder das
Zusammenfithren der Meldungen auf Konzern- und
Gruppenebene erfolgte nicht in allen Bereichen liickenlos
oder konsistent, so dass das Reporting nicht in allen Be-
reichen so aktuell und zeitnah erfolgte, wie es fiir eine
Bank vorstellbar sein sollte. Hierzu fiihrte der fiir die
Aufsicht iiber die HRE zustdndige Referatsleiter der
BaFin, der Zeuge Stefan Schrader, aus:

,,Die Mdngel im Liquiditditsrisikomanagement oder im
Risikomanagement insgesamt — da sprach der Bericht ja
eine deutliche Sprache — lagen ja auf der Hand. Ich kann
da noch mal auf meinen pedantischen Hinweis zuriick-
kommen: Selbst ein gutes Liquiditdtsrisikomanagement
sagt nichts iiber die Liquiditdtsausstattung aus. Sie kon-
nen das beste Liquiditdtsrisikomanagement haben, und
dann stellen Sie fest: Ich habe keine Liquiditit mehr. —

Wenn Sie aber keine Liquiditit haben, wenn Ihnen kein
Geschdftspartner und kein Marktteilnehmer mehr
Liquiditdt zur Verfiigung stellt, dann war es das, auf
gut Deutsch. “ (Aussage Stefan Schrader, Protokoll Num-
mer 8, S. 29)

Der Zeuge Stefan Schrader betonte, dass der Bericht
keine schwerwiegenden Feststellungen enthielt:

,Also, der Bericht enthdlt, was man auch dazu sagen
muss, natiirlich keine F4-Feststellungen. Ich weif3 jetzt
nicht, ob das allgemein bekannt ist. Die Bundesbank klas-
sifiziert die Feststellungen, die Mdngel von F I zu F 4,
und F' 1 sind die leichteren, F 4 sind die schwerwiegen-
den. .... [...] F-4-Feststellungen enthdlt er nicht. [...] Al-
lerdings habe ich mir zwischenzeitlich auch sagen lassen,
dass es auch in Berichten von anderen Kreditinstituten
durchaus auch F-4-Feststellungen gibt, die dieser Bericht
nicht enthalten hat. “ (Aussage Stefan Schrader, Protokoll
Nummer 8/2, S. 17)

Teilweise zeigten sich aber auch Defizite, deren Ursache
im Einsatz unterschiedlicher, nicht kompatibler oder an-
gepasster EDV-Systeme begriindet lagen, was nach Aus-
sage des Zeugen Schrader bei Ubernahmen und Fusionen
jedoch nicht ungewohnlich sei. Der fiir die Aufsicht iiber
die BaFin zustindige Unterabteilungsleiter beim BMF,
der Zeuge Dr. Thorsten P6tzsch, merkte hierzu an:

,, Beanstandet wurde das IT-Rahmenwerk und das Risiko-
management. Die Frage der Liquidititsausstattung
wurde nach meiner Erinnerung dort nicht beanstandet.
(Aussage Dr. Thorsten Pétzsch, Protokoll Nummer 10,
S. 143)

Die Abteilungsleiterin Bankenaufsicht der BaFin, die
Zeugin Frauke Menke, erklirte, dass die festgestellten
Maingel nicht in Zusammenhang mit der Schieflage der
HRE im September 2008 stiinden:

[ ...] Fiir das, was da im September passiert ist, ist aus-
schlaggebend gewesen: Lehman, die Refinanzierungssi-
tuation der HRE-Gruppe. Die Mdngel sehe ich nicht in
direktem ursdchlichem Zusammenhang. Das waren Mdn-
gel, die beseitigt werden mussten. .... Aber das ist nicht
die Ursache dafiir gewesen, dass hier hinterher die Pro-
bleme aufgetreten sind im September. [...]." (Aussage
Frauke Menke, Protokoll Nummer 8/2, S. 48)

Die Exekutivdirektorin der BaFin, die Zeugin Sabine
Lautenschlager-Peiter, ergénzte diese Einschitzung wie
folgt:

,,Also, Mitte September, nach Lehman, ging es dann nicht
mehr darum, irgendwelche Mdngel im Risikomanagement
zu beseitigen, sondern darum, die Liquiditdtslage zu sta-
bilisieren. Ich kann mich nicht erinnern, dass ich im Au-
gust noch einmal dariiber mit ihr gesprochen habe. Das
ist auch letztendlich nicht iiblich. Sie miissen sich also
vorstellen, dass Sie bei ungefihr 200, 220 Sonderpriifun-
gen im Jahr, die nie ohne Mdingel ausgehen, die auch oft
F-3-Mdngel haben — es gibt auch etliche mit F-4-Mdn-
geln — — Also, es ist nicht so, dass ich mich da jede Woche
bei meinem Abteilungsleiter erkundige, ob er da nach-
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hdlt, sondern das ist selbstverstindlich.* (Aussage Sa-
bine Lautenschldger-Peiter, Protokoll Nummer 8/2, S. 75)

In diesem Sinne &duBlerte sich auch der Président der
BaFin Jochen Sanio:

, Herr Troost, eine katastrophale Liquiditdtssituation
oder schlechte Liquiditdtssituation kann eine Bank mit
dem besten Management haben, wenn die Mdrkte zu sind.
Wenn ihr Geschdftsmodell von den Mdrkten nicht mehr
akzeptiert wird, dann kann sie das durch ein hervorra-
gendes Managementsystem viel priziser feststellen, als
diese Bank es konnte, aber das dndert nichts daran, dass
es zwei verschiedene Paar Schuhe sind: Wie viel Liquidi-
tdt hat die Bank — egal, ob es eine miese oder eine gute
Bank ist; der Druck war auch bei guten Banken durchaus
da —, und was fiir ein mieses Managementsystem hat sie?
Jetzt unterstelle ich geistig einmal vom Kausalverlauf,
wir hdtten einen Zauberstab, und das Managementsystem
wiirde tiber Nacht auf lege artis gestellt werden konnen;
dann hdtte die Bank immer noch keine Liquiditdit gehabt.
Das sind zwei unterschiedliche Sachen. (Aussage Jochen
Sanio, Protokoll Nummer 17, S. 25 f)

Der Prasident der Deutschen Bundesbank Prof. Dr. Axel
Weber schloss sich dieser Auffassung an:

,Ich glaube, dass auch ein besseres Liquidititsmanage-
ment die Probleme der Hypo Real Estate nicht verhindert
hdtte. [...] Nach der Lehman-Insolvenz war eben das
Austrocknen der Mdrkte dafiir verantwortlich, dass hier
im Liquiditdtsmanagement gar nicht mehr gesteuert wer-
den konnte.” (Aussage Prof. Dr. Axel Weber, Protokoll
Nummer 17, S. 75 f.)

Ebenso hat der fiir Priifungen der Deutschen Bundesbank
bei der HRE zustindige Referatsleiter Manfred Eder
(Deutsche Bundesbank) einen Zusammenhang mit der
spéteren Schieflage verneint:

,,Ich méchte da noch mal auf das zuriickkommen, was wir
vorhin schon problematisiert hatten. Das eine ist das Ge-
schdftsmodell und die Situation der Mdrkte, und das an-
dere sind die Risikoprozesse innerhalb dieses Hauses. "
(Aussage Manfred Eder, Protokoll Nummer 6, S. 39)

Die Nachfrage, ob es im September 2008 trotzdem zu der
Schieflage gekommen wiére, wenn alle Méngel innerhalb
von wenigen Wochen hitten abgestellt werden konnen,
verneinte die Abteilungsleiterin Bankenaufsicht der
BaFin Frauke Menke folgendermaBen:

,, Wie ich gesagt habe, man muss halt zwei Dinge unter-
scheiden: was bei einer Priifung rauskommt und das, was
Liguiditdit anbelangt. Wenn die Mdngel, die jetzt im Risi-
komanagement auftreten, beseitigt werden, heifit das
nicht, dass man damit auch die Liquiditdtssituation wirk-
lich verbessert hat. Also, ich sehe da keinen Zusammen-
hang.“ (Aussage Frauke Menke, Protokoll Nummer 8§,
S. 84f1)

In diesem Sinn duBerte sich auch der fiir Priifungen der
Deutschen Bundesbank bei der HRE zusténdige Referats-
leiter, der Zeuge Manfred Eder, auf die Frage, ob es etwas
an der Situation der DEPFA Bank plc nach dem 15. Sep-

tember 2008 geédndert hitte, wenn die Beanstandungen
schon vorher hitten beseitigt werden konnen:

,,Das hdngt natiirlich auch von bestimmten Sachverhal-
ten in einem Bereich ab, auf den ich jetzt nicht néiher ein-
gehen kann. Aber was sich dadurch natiirlich nicht verdn-
dert hdtte, das wire die Refinanzierungsstruktur der
DEPFA plc gewesen. Und was sich auch durch die Berei-
nigung der Feststellungen nicht verdndert hdtte, wdre die
Situation gewesen, die dann am Markt vorgeherrscht
hat.” (Aussage Manfred Eder, Protokoll Nummer 6,
S. 14)

Entsprechend &ufBlert sich auch der Leiter des Referats
Laufende Aufsicht I der Deutschen Bundesbank, Karl
Schnitzler:

,,Als die Priifung vorgezogen und in ihrem Inhalt ausge-
staltet wurde, waren fiir uns die Liquiditdtsrisiken noch
nicht so zu sehen, dass das der dominante Faktor gewe-
sen wdre, sondern es war der strukturierte Bereich. [...]
Es ist richtig, dass im strukturierten Bereich nicht der
Schwerpunkt der Feststellungen lag.” (Aussage Karl
Schnitzler, Protokoll Nummer 13, S. 108)

Die Exekutivdirektorin Banken der BaFin, die Zeugin
Sabine Lautenschldger-Peiter betonte, dass das beste Risi-
komanagement nichts helfe, wenn keine Liquiditit zur
Verfiigung stehe:

,,Sie kénnen die besten Prozesse aufgesetzt haben, Sie
kénnen das beste Risikomanagement dieser Welt auch im
Liguiditdtsrisikobereich haben, wenn Ihnen keine andere
Bank mehr Geld gibt, niitzt Ihnen das nichts, gar nichts.
(Aussage Sabine Lautenschlidger-Peiter, Protokoll Num-
mer 8/2, S. 72)

., Im Ubrigen nur zur Erginzung: Man kann zum Beispiel
die besten Prozesse und Organisationen beim Liquiditdits-
risikomanagement haben, aber wenn Marktteilnehmer
nicht mehr bereit sind, mit einer betroffenen Bank Ge-
schdfte zu tdtigen, dann niitzt einem auch das beste Risi-
komanagement nichts. “ (Aussage Sabine Lautenschliger-
Peiter, Protokoll Nummer 8, S. 125)

Der ehemalige Sachbearbeiter im Risikocontrolling der
HRE Stéphane Wolter bewertete die bei der HRE festge-
stellten Mangel im Ubrigen als ,,nicht auBerordentlich:

,,Nein, nicht mehr organisatorische Probleme wie bei je-
der anderen Fusion oder Kauf auch, die ich bisher mitge-
macht habe. Also, da war jetzt nichts weiter, was mir auf-
gefallen wdre, was organisatorisch jetzt ein grofes
Problem gewesen wire. “ (Aussage Stéphane Wolter, Pro-
tokoll Nummer 13, S. 46)

,Ich wollte ja die Bank verlassen. Das ist richtig. Das
hatte ich auch meinen Vorgesetzten in der Holding ge-
sagt. Das war nicht der Grund, dass ich jetzt allein ge-
sagt habe: Oh, die geht jetzt in die Griitze, die Bank. — Im
Januar habe ich das in der Form auch nicht — sagen wir
mal — vorhergesehen. Ich habe ja nicht orakelt oder so.
Ich nur gesagt gehabt — das war damals meine personli-
che Meinung —, dass man sich keinen Gefallen getan hat,
dass man die DEPFA gekauft hat, mit all den Schwierig-
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keiten, die ich da gesehen habe.* (Aussage Stéphane
Wolter, Protokoll Nummer 13, S. 50)

Die Bewertung der sogenannten CDO-Portfolios, also der
strukturierten Wertpapiere, die ein Ausloser der Priifung
waren, erschien den Priifern der Deutschen Bundesbank
nach Aussage des Zeugen Jens Conert (BMF) als plausi-
bel. Im Ubrigen wies der Zeuge darauf hin, dass die Prii-
fung gezeigt habe, dass die HRE mit ihrem Liquiditits-
management keine gesetzlichen Vorschriften verletzt:

,»Die Hypo Real Estate hat keine bankaufsichtsrechtlich
verankerten Grenzen durchbrochen. Die Liquiditditskenn-
ziffer in der Liquiditditsverordnung wurde eingehalten.
Die Mindesteigenkapitalanforderungen nach der Solvabi-
litdtsverordnung wurden eingehalten. Es waren keine Ver-
letzungen bankaufsichtsrechtlicher Normen, die festzu-
stellen waren oder iiber die hdtte berichtet werden
miissen. Es waren Indikationen iiber eine angespannte
Lage. Diese Indikationen wurden immer wieder auch
kommentiert mit Hinweisen wie: Es gibt auch wieder eine
Entspannung; es ist beherrschbar. Vor diesem Hinter-
grund erschien es mir nicht dringlich geboten, die
Leitung oder den Minister hieriiber angesichts der wider-
spriichlichen oder nicht eindeutigen Lage zu unterrich-
ten.* (Aussage Jens Conert, Protokoll Nummer 10, S. 86)

Im Ubrigen wies der Leiter des Regionalbereichs Banken
und Finanzaufsicht der Deutschen Bundesbank Hauptver-
waltung Miinchen, Klaus-Dieter Jakob, darauf hin, dass
auch der Anlass der Priifung, strukturierte Wertpapiere,
und die Liquiditétskrise der HRE im September 2008 in
keinem Zusammenhang stehen:

,,Die strukturierten Produkte, das Portfolio an struktu-
rierten Produkten, das die Hypo-Real-Estate-Gruppe ins-
gesamt besafs, war Gegenstand der Priifungen. Aber die
sind nicht Ursache fiir die Liquiditdtskrise der Hypo Real
Estate.* (Aussage Klaus-Dieter Jakob, Protokoll Num-
mer 13. 8. 76)

Der Zeuge Karl Schnitzler sah auch beziiglich der Schief-
lage der HRE keinen Zusammenhang zwischen der Liqui-
ditétskrise und dem Anlass der Priifung, die strukturierten
Produkte:

,,Das ist richtig. Am 15. September wurde ja letztlich die
Liquiditdtskrise ausgelost. Damit haben die strukturier-
ten Produkte keinen unmittelbaren Zusammenhang. [...]
Aber mit Lehman begann die Liquiditdtskrise und begann
nicht die Krise im Bereich strukturierter Produkte. * (Aus-
sage Karl Schnitzler, Protokoll Nummer 13, S. 108)

Der Zeuge Klaus-Dieter Jakob merkte zum Gegenstand
der Priifung bei der HRE insoweit ergédnzend an:

,,Die strukturierten Produkte, das Portfolio an struktu-
rierten Produkten, das die Hypo-Real-Estate-Gruppe ins-
gesamt besafs, war Gegenstand der Priifungen. Aber die
sind nicht Ursache fiir die Liquiditditskrise der Hypo Real
Estate.” (Aussage Klaus-Dieter Jakob, Protokoll Num-
mer 13. 8. 76)

Deutscher Bundestag — 16. Wahlperiode
4. Konsequenzen aus der Priifung
gegeniiber HRE

Die Beweisaufnahme hat ergeben, dass die Bankenauf-
sicht die HRE aufgefordert hat, ihre organisatorischen
Maingel abzustellen. Das Ergebnis der Priifung ist in einer
Besprechung am 31. Juli 2008 zwischen der BaFin und
dem Vorstand der HRE behandelt worden; hierzu teilte
der fiir Priifungen der Deutschen Bundesbank bei der
HRE zustindige Referatsleiter Manfred Eder dem Aus-
schuss mit:

,,Die BaFin hat am 16. Juli die Bank mit diesem Prii-
fungsbericht konfrontiert. Am 31.07. hat die Bank bereits
ein umfangreiches Papier mit entsprechenden Stellung-
nahmen vorgelegt.“ (Aussage Manfred Eder, Protokoll
Nummer 6/2, S. 4)

Zu diesem Gesprich berichtet der fiir die Aufsicht iiber
die HRE zustindige Referatsleiter der BaFin, Stefan
Schrader:

., Wir haben dieses bewusste Gesprdch am 31.07. gefiihrt.
Da ist natiirlich, auf gut Deutsch gesagt, Tacheles gespro-
chen worden. Da werden dann nicht unbedingt Nettigkei-
ten ausgetauscht, sondern da wird dann schon die Erwar-
tung der Bankenaufsicht geduflert: was man erwartet, bis
wann das abgestellt ist, dass man erwartet, dass die Sa-
che ernst genommen wird, dass es mit geniigend Perso-
nen angegangen wird, dass sich also nicht einer zwei
Jahre damit beschdftigt oder so etwas, dass man natiir-
lich erwartet, dass bei besonders gravierenden Sachen
Sofortmafinahmen ergriffen werden und das nicht iiber
Jahre abgearbeitet wird. “ (Aussage Stefan Schrader, Pro-
tokoll Nummer 8, S. 30)

Eine SchlieBung der Tochterbanken der HRE sei aber kei-
nesfalls Thema der Gespriache gewesen:

,Es gab auch gar keinen Grund dafiir. Auf welcher
Grundlage sollen wir denn eine Bank schliefien, die wie-
der zahlungsunfihig noch tiberschuldet ist zu dem Zeit-
punkt und meiner Erinnerung nach zu diesem Zeitpunkt
auch noch sdmtliche Kennziffern eingehalten hat? Sie
brauchen ja eine Eingriffsgrundlage, die zieht, um eine
Bank zu schlieffen bzw. erst mal ein Moratorium zu ver-
héiingen. Natiirlich kénnen Sie mit allem drohen. Aber ir-
gendwann landen Sie dann mal als Papiertiger, wenn da
nichts dran ist.” (Aussage Stefan Schrader, Protokoll
Nummer 8, S. 40)

Der Président der BaFin, der Zeuge Jochen Sanio, wies
darauf hin, dass auch die harte Konfrontation der Vor-
stinde mit den Feststellungen die spitere Schieflage nicht
hat verhindern kénnen:

,Ich sehe eine schwierige, gravierende, ernste Liquidi-
tatssituation. Ich beobachte, ob die sich so weit ver-
schlimmert, dass ich die Bank schlieffen muss, nur darum
geht es. Ich bin nicht in der Lage, der Bank BaFin-Liqui-
ditdt zur Verfiigung zu stellen. Ich bin nicht in der Lage,
der Bank, bevor sie wirklich am Ende ist, Liquiditdit zu
organisieren. Zweitens. Die Frage, was das Risikoma-
nagement der Bank wert ist, wird einer tiefgreifenden,
von der Bundesbank hervorragend durchgefiihrten Prii-
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fung unterzogen. Die Bundesbank hat nicht getrédelt,; es
ist sehr, sehr schwierig, das bei so einem grofien Konzern,
von dem wir hier reden, zu durchdringen. Die Bundes-
bank hat Mitte Juni einen hervorragenden Priifungsbe-
richt abgeliefert. Die BaFin hat diesen Bericht selbst aus-
gewertet, sich gefragt, welche — das ist nun unsere Sache
— bankaufsichtlichen Konsequenzen daraus zu ziehen
sind, sie hat den Verantwortlichen Zeit gegeben, den
selbst zu studieren, hat sie einbestellt, hat — vielleicht
sollten wir einmal den Inhalt dieses Protokolls uns an-
gucken — mit aller Hdrte denen gesagt, was die Stunde ge-
schlagen hat. Aber jetzt kénnte ich wieder zynisch sagen:
Das war am 31. Juli, und zwei Monate spdter wdire der
Vorhang gefallen. Insofern ist das eine ganz andere Zeit-
schiene. “ (Aussage Jochen Sanio, Protokoll Nummer 17,
S. 27)

Das entsprechende Gespréachsprotokoll ist nach Aussage
des fiir die Aufsicht iiber die HRE zusténdigen Referats-
leiters der BaFin Stefan Schrader dann am 18. November
2008 durch seine Abzeichnung finalisiert worden. Bei der
Fassung des Vermerks, die ,,in die Akte gegangen ist*, sei
im Kopfteil des Vermerks das Datum ,,12.09.“ durch das
Datum ,,13.11.” ersetzt worden. Auf die lange Bearbei-
tungsdauer angesprochen, erklarte der Zeuge:

,,Bei der Arbeitsbelastung und den natiirlich, sagen wir
mal: nicht gerade ruhigen Zeiten, kann es durchaus sein,
dass lingere Zeitrdume vergehen.” (Aussage Stefan
Schrader, Protokoll Nummer 8, S. 15)

Die Abteilungsleiterin Bankenaufsicht der BaFin Frauke
Menke fithrte zum Zeithorizont der Erstellung des Ge-
sprachsprotokolls vom 31. Juli 2008 aus:

., Ich wiirde mir auch wiinschen, das ginge von heute auf
morgen, und sehr geduldig bin ich, ehrlich gesagt, nicht.
Aber es geht nicht. Es ist schon so, dass man da hdufiger
Zeitrdume hat, die auch ein, zwei Jahre dauern konnen,
wenn Sie entsprechende Feststellungen haben. [...] Es ist
so gewesen, dass dieses Ergebnisprotokoll vorher begon-
nen worden ist, dass es, wie es leider hdufiger der Fall
ist, nicht sofort beendet werden konnte, dass es insbeson-
dere dann auch durch die Krisensituation tiberholt wor-
den ist, weil wir ndmlich das Protokoll noch nicht fertig
hatten, als dann die Krise bei der HRE ausgebrochen ist.
Und dann — das muss ich ganz einfach sagen — ist das lei-
der so in solchen Arbeitssituationen, dass das Protokoll
nicht so im Vordergrund stand, dass wir das sofort gefer-
tigt haben, sondern das ist dann zum 13.11. fertig gewor-
den.” (Aussage Frauke Menke, Protokoll Nummer 8,
S.72,74)

Zur Abstellung der Méngel hat sich die BaFin von der
HRE einen Plan vorlegen lassen, der Aussagen beinhaltet,
wie die HRE vorgehen will, um die festgestellten Méangel
zu beheben. Dieser Plan ist von der BaFin auf seine Eig-
nung iberpriift worden. Dariiber hinaus hat sich die
BaFin von der HRE Bericht erstatten lassen, wie die HRE
die Umsetzung des Planes kontrolliert und von der HRE
eine laufende Berichterstattung gefordert, die Aufschluss
dartiber gibt, welche Defizite in welchem Umfang noch
fortbestehen. Diese so genannten ,Meilensteine” des

Plans zur Mingelbeseitigung werden dann — iblicher-
weise — noch durch den Jahresabschlusspriifer testiert.
Unabhéngig davon fiihrt die BaFin in Fillen wie der HRE
auch selbst Nachschaupriifungen durch, deren Zeitpunkt
im Vorhinein nicht festgesetzt werden kann, sondern der
sich an den tatsdchlichen Fortschritten ausrichtet. Nach
Aussage des fiir die Aufsicht der HRE zusténdigen Refe-
ratsleiters der BaFin, Stefan Schrader, war eine solche
Nachschaupriifung fiir die HRE zumindest fiir Anfang
2009 angedacht, was nach Aussage des Zeugen auch al-
len mehr oder weniger bekannt gewesen sei. Es wurde ein
durchaus lédngerer Zeitraum fiir die Méngelbeseitigung
eingerdumt. Dies hat seine Ursache darin, dass Méngel,
insbesondere auch bei komplexen IT-Anwendungen nicht
innerhalb von wenigen Tagen abgestellt werden konnen.
Vielmehr kann sich eine solche Mingelbereinigung gege-
benenfalls auch iiber mehrere Monate hinziehen.

Zur Frage einer Nachschau bei der HRE-Gruppe, um die
Mingelbeseitigung zu tiberpriifen, teilte der fiir Priifun-
gen der HRE zustindige Referatsleiter der Deutschen
Bundesbank Manfred Eder dem Ausschuss mit:

,, Es ist eine Nachschau empfohlen worden fiir das zweite
Halbjahr 2009. [ ...] Bei der Nachschau muss man meines
Erachtens einem Institut schon auch die Gelegenheit ge-
ben, derartige Ahderungen vornehmen zu konnen, damit
man dann auch zu einem Zeitpunkt priift, wo realisti-
scherweise die Mdglichkeit besteht, das Ganze bereinigt
zu haben. [...]“ (Aussage Manfred Eder, Protokoll Num-
mer 6, S. 13)

Der fiir die Aufsicht tiber die HRE zustdndige Referatslei-
ter der BaFin Stefan Schrader bestitigte, dass die HRE
bereits wihrend der laufenden Priifung begonnen habe,
die festgestellten Miangel zu beheben:

wIch glaube sogar, dass im Priifungsbericht schon er-
wiéhnt ist, dass teilweise die Bank oder die Holding inner-
halb der Priifung mit der Beseitigung einiger Mdngel an-
gefangen hat, soweit man das natirlich kurzfristig
erledigen kann. Ich erwdhnte auch heute Morgen schon,
dass die Holding zu dem Gesprdch am 31.07., weil wir
auch darum gebeten hatten, eine entsprechende — — diese
so genannte Einzentimeteranlage oder wie viel das war,
mitgebracht hat, wo dann genau auch sehr umfangreich
dargestellt wurde, welche Mafinahmen zu welcher Fest-
stellung eingeleitet worden sind, eingeleitet werden sol-
len, bis wann sie umgesetzt werden sollten, mit wie viel
Mannstunden, wie man das nennt, und mit welchem per-
sonellen Einsatz und mit welchem finanziellen Aufwand.
(Aussage Stefan Schrader, Protokoll Nummer 8/2, S. 4)

Die Abstellung der Méangel war durch einen Wirtschafts-
priifer zu testieren:

., Es war auch vereinbart, dass natiirlich die Mdingelbe-
seitigung vom Jahresabschlusspriifer tatsdchlich testiert
wird, also zumindest einer priiferischen Durchsicht unter-
zogen wird, um damit auch quasi ein Testat oder eine Be-
scheinigung eines unabhdngigen Wirtschafispriifers zu
haben, dass die Mdngel tatsdichlich beseitigt worden sind.
Das war Teil dieser Vereinbarung oder Auflage, wie Sie
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das immer ausdriicken méchten, [...]."(Aussage Stefan
Schrader, Protokoll Nummer 8/2, S. 5)

Das Procedere der Mingelbeseitigung hat der Zeuge
Stefan Schrader wie folgt beschrieben:

. Die Bank hatte uns gegeniiber erwdhnt — — Das war
wohl auch schon wdhrend der Priifung angeleiert wor-
den, und da werden auch entsprechende Gesellschaften
beauftragt, also Wirtschaftspriifungsgesellschaft, Bera-
tungsgesellschaft, EDV-Gesellschaft. Das macht die Bank
nicht unbedingt selber. Da gibt es entsprechende Gesell-
schaften, die die Projekte initiieren, die sie betreuen, und
versuchen, das selber umzusetzen, insbesondere dann,
wenn es EDV-Projekte sind. Also, es sind gewisse Pro-
Jjekte aufgesetzt. Da gibt es einen Projektplan fiir gewisse
Sachen. Wie gesagt, wir hatten einen Masterplan erbeten,
der entsprechend mit den Unterlagen schon mitgebracht

worden ist, wo allerdings — — Ich glaube, ein Drittel der
Mdingel war laut Holding schon abgearbeitet, und zwei
Drittel werden je nachdem — — Manche dauern ldnger,

wenn es umfangreichere EDV-Projekte sind, und einige
sind in einem kiirzeren Zeitraum zu erledigen. Da hatten
sie entsprechende Aufstellungen und entsprechende Pline
mitgebracht, wann was erledigt werden soll. Das ist ein
sehr detaillierter Plan gewesen.” (Aussage Stefan
Schrader, Protokoll Nummer 8, S. 34)

Auch fiir den Leiter des Referats Laufende Aufsicht 1 der
Deutschen Bundesbank Karl Schnitzler hitte eine frithere
Behebung der Mingel nichts an der Schieflage der HRE
nach dem 15. September 2008 gedndert:

., Es hdtte wohl nichts gedndert, weil man unterscheiden
muss zwischen dem Liquiditdtsrisikomanagement — das
sind die Systeme, mit denen sich die Bank einen moglichst
guten Eindruck verschaffen will, welche potenziellen Ri-
siken in diesem Bereich lauern — und der tatsdchlichen
Ligquidititsausstattung. Ich sage jetzt einmal: Wenn die
Krise irgendwann zu Ende gegangen wdre, dann hdtten
hoffentlich unsere Feststellungen im Bereich Liquiditiits-
risikomanagement, im Bereich dieser Priifung, mit dazu
beigetragen, dass das Institut eine bessere Informations-
basis fiir zukiinftige Entscheidungen gehabt hdtte, wie
man sich hier positioniert. Aber das war ja aufgrund der
bereits andauernden Krise der Bank nicht moglich, so-
dass eine sofortige Behebung der Mdngel nichts daran
gedndert hdtte, dass man nach dem 15. September in
diese argen Liquidititsnéote kam.” (Aussage Karl
Schnitzler, Protokoll Nummer 13, S. 109)

Der Zeuge hob vielmehr noch einmal hervor, dass eine
bessere Geschéftsorganisation auch nicht zu einer ldnger-
fristigen Finanzierung verholfen hétte:

,,Sie [die Schieflage] hdtte aus meiner Sicht nicht verhin-
dert werden konnen, weil man, wie gesagt, unterscheiden
muss zwischen Liquiditditsrisikomanagement. Darauf be-
zogen sich ja auch die Erkenntnisse, die wir aus der Prii-
fung gewonnen haben: dass hier durchaus noch da und
dort etwas zu verbessern ist. — Das ist das eine. Das an-
dere ist die tatsdchliche Liquiditditslage. Wenn diese Ver-
besserungen auch sofort umgesetzt worden wdren, dann
hiitte die Bank bessere Informationen iiber Liquiditts-

risiken gehabt. Aber die Unergiebigkeit der Mdrkte zu
dem Zeitpunkt im langfristigen Bereich war nun mal
schon da, und die wdre auch nicht dadurch weniger ge-
worden, dass die Bank das Management schon verbessert
gehabt hdtte. “ (Aussage Karl Schnitzler, Protokoll Num-
mer 13, S. 119f1.)

Ahnlich verneinte auch der Zeuge Stefan Schrader
(BaFin) die Frage, ob eine Beseitigung der Méngel inner-
halb einer Woche die Auswirkungen der Lehman-Insol-
venz hitte verhindern kdnnen:

,»Meines Erachtens nein. Deswegen habe ich ja auch im-
mer versucht, schon zu trennen zwischen einmal dem
Liquiditdtsrisikomanagement und der Liquiditdtsausstat-
tung. Sie konnen das beste Liquiditdtsrisikomanagement
haben, das heift, Sie mogen zwar friiher merken, dass Sie
pleite sind, aber das dndert an der Pleite nichts. [...]
Wenn Ihnen der Markt an dem und dem Tag nichts gibt,
gleiten Sie zwangsldufig auf die Pleite, also auf die Zah-
lungsunfihigkeit hin, da niitzt Ihnen das beste Risiko-
management nichts. Dann haben Sie zwar eine gute Er-
kenntnis — Sie wissen alles —, aber es gibt Ihnen trotzdem
keiner Liquiditit, und damit sind Sie zahlungsunfihig
oder werden Sie zahlungsunfihig. Das ist zwangsldufig.
(Aussage Stefan Schrader, Protokoll Nummer 8, S. 55 f.)

Der Priifgruppenleiter Rainer Englisch (Deutsche Bun-
desbank) wies darauf hin, dass sich die bei der HRE fest-
gestellten Miangel nicht hatten kurzfristig beheben lassen:

,Schon das Risikocontrollingsystem in kurzer Zeit zu
bearbeiten, ist eine grofse Herausforderung. Aber fiir eine
Bank dieser Gréfle auch die Refinanzierungsstruktur
innerhalb weniger Monate grundlegend zu verdndern,
ist— — denke ich mal, kann man anzweifeln, ob das
moglich ist. ..." (Aussage Rainer Englisch, Protokoll
Nummer 4/2, S. 40)

Der Zeuge bejahte im Ubrigen die Frage, ob fiir den Fall,
dass die HRE alle Vorschlidge der Bundesbank umgesetzt
hitte, die DEPFA Bank plc im September 2008 gleich-
wohl in die Schieflage geraten wire:

,Ja, das ist mein Eindruck.” (Aussage Rainer Englisch,
Protokoll Nummer 4/2, S. 16)

Der Vorstandsvorsitzende der Deutsche Bank AG
Dr. Josef Ackermann &uflerte sich zur finanzaufsichtli-
chen Bewertung von im Liquiditditsmanagement festge-
stellten Miangeln wie folgt:

., Die Tatsache ist, dass das sicher nicht State of the Art
war und dass man das bemdngeln musste. Die Frage ist
—das kann ich nicht beurteilen —, ob die Aufsichtsbehor-
den das auch so gesehen haben und einfach etwas Zeit
eingerdumt haben. Das ist ja nicht etwas, was man inner-
halb von zwei Tagen korrigieren kann. Das ist auch mit
hohen Investitionen verbunden. Man braucht entspre-
chende Qualitdt der Mitarbeiter. Wir erleben das ja auch
bei uns, dass die BaFin irgendein Modell bemdngelt.
Dann sagen wir: In drei oder sechs Monaten oder zwdolf
Monaten eliminieren wir dieses Defizit und beheben diese
Mdngel. * (Aussage Dr. Josef Ackermann, Protokoll Num-
mer 15, S. 88)
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Zur Frage des Zeithorizonts fiir die Behebung der Méngel
wies der Zeuge auf die Komplexitit der festgestellten
Maingel hin:

,,Die Frage ist: Hat man es angemahnt? Ich wiirde er-
warten, dass man es anmahnt und dass man einen Zeit-
horizont gibt. Aber der Zeithorizont in der Komplexitdit
—wenn Sie also die entsprechende Informationstechnolo-
gie aufbauen miissen — kann durchaus zwei Jahre betra-
gen oder noch mehr. Das ist nicht einfach von einem Tag
zum anderen machbar. “(Aussage Dr. Josef Ackermann,
Protokoll Nummer 15, S. 114)

Der frithere Aufsichtsratsvorsitzende der HRE Kurt F.
Viermetz verwies ebenfalls auf die erforderliche Zeit zur
Behebung der Méngel:

,,Der Bericht ist, glaube ich — ich habe ihn hier mit dabei
—, am 24. Juni erstellt worden, herausgegeben worden
und ist — das kann ich Ihnen versichern, Herr Vorsitzen-
der — mit absoluter Aufmerksamkeit in der Bank verarbei-
tet worden, gelesen worden, analysiert worden, selbstver-
standlich vom Vorstand sowieso, dann in Berichten des
Vorstandes an den Priifungs- und Auditausschuss, dann
selbstverstindlich in den Kommentierungen der Wirt-
schaftspriifer an den Audit- und Priifungsausschuss und
dann zum Schluss selbstverstindlich in einer Zusammen-
fassung fiir das Plenum des Aufsichtsrates. Ich habe in
meiner Eingangserkldrung erwdhnt — auch mir erschien
das eine sehr wichtige Information —, dass der Vorstand
die aufgetretenen beschriebenen Mdngel — — Ich méchte
dazu sagen, dass es keine F-4-Mdngel gegeben hatte, wo
man wirklich sofort sagt: Um Gottes Willen, was ist hier
los? Was ist hier schief gelaufen? Was muss hier sofort
repariert werden? — Es waren alles F 1, F 2, F 3. Ich will
das hier jetzt nun nicht einfach verniedlichen, ganz und
gar nicht. Jede dieser Schwdiichen — so wurde mir berich-
tet; so weif ich es aus dem Ausschuss; so ist es dem Auf-
sichtsrat vorgetragen worden — wurde von einem Projekt-
team bearbeitet, und der Vorstand ging zu BaFin — ich
glaube, es war in den letzten Julitagen, er hat mir dann
auch berichtet tiber das Treffen —, um im Einzelnen BaFin
vorzutragen, was alles gemacht werden wiirde, um die be-
rechtigte Kritik hier zu eliminieren. [...] Ich kann Ihnen
versichern, dass die Korrekturen auf dem Wege waren.
Wenn ich mir den 44er-Bericht ansehe — wenn ich das
auch noch sagen darf —: Ein Grofteil dieser Beschrei-
bung galt der IT und galt der Tatsache, dass die IT
DEPFA und die IT Immobilienfinanzierung HRE nicht fu-
sioniert waren, nicht konsolidiert waren. Jetzt darf ich
natiirlich daran erinnern, dass juristisch die Integration
ja erst in den ersten Oktobertagen 2007 stattgefunden
hatte, sodass man, glaube ich, nicht davon ausgehen
konnte, dass so eine Konsolidierung schon hdtte exeku-
tiert werden konnen. Dass daraus selbstverstindlich
Schwichen entstehen, ndmlich dass beide IT-Systeme zu-
erst mal ihre eigenen Zahlen produzieren, die dann kon-
solidiert werden miissen, und das selbstverstandlich nicht
die beste der schnellen Informationsweitergabe und der
Transparenz in der heutigen Zeit ist, ist klar. [...] Das
wurde alles selbstverstdndlich vom Vorstand mit grofer
Sorgfalt bearbeitet. [...] Die Abarbeitung der ganzen

Schwdchen, die in diesem Bericht, der immerhin [...]
180 Seiten hat, hat der Vorstand sofort in Angriff genom-
men, und zwar in einem Projektteam, in dem, wie ich
schon sagte, auch die KPMG, der Wirtschaftspriifer, mit
eingeschlossen war.“ (Aussage Kurt F. Viermetz, Proto-
koll Nummer 11, S. 16 1., 39)

Der fiir die Aufsicht der HRE zustindige Referatsleiter
der BaFin Stefan Schrader verneinte die Frage, ob zwi-
schen der BaFin und der Deutschen Bundesbank erdrtert
worden sei, die scharfere Waffe des § 46 KWG anzuwen-
den:

,,Die Liquiditdtssituation bei den deutschen Instituten
— nur gegeniiber denen hdtten wir irgendwelche Anord-
nungen nach § 46 oder sonst was iiberhaupt erlassen kon-
nen — stellte sich ganz anders dar. Eine Anordnung nach
$46, was eines der schwersten Mittel gegen ein Kredit-
institut ist, insbesondere dann, wenn Sie eine Gefahr fiir
die Einlagen annehmen oder vermuten, dass Anleger ge-
schddigt werden und nicht mehr zu ihrem Geld kommen
—das ist quasi schon die Vorstufe eines Moratoriums —,
kann ich nur verhdngen, wenn ich, bezogen auf das Kre-
ditinstitut — gegeniiber der Holding konnte ich das gar
nicht verhdngen, auch nicht gegeniiber der plc —, die Tat-
sachengrundlage auch hinsichtlich der Hypo Real Estate
Bank AG bejahe. Dazu bestand meines Erachtens iiber-
haupt kein Anlass.* (Aussage Stefan Schrader, Protokoll
Nummer 8, S. 43)

Der Prisident der BaFin Jochen Sanio verneinte die An-
wendbarkeit der §§ 45 f. KWG ebenfalls:

,,Jede Mafinahme muss geeignet sein. Die einzige geeig-
nete Mafinahme wire, wenn es sie denn gegeben hdtte:
Wie kann ich der Bank Liquiditit zufiihren? Eine solche
Mafinahme gibt es nicht. Alle Mafnahmen, die nach
$§ 45, 46 moglich wdren, l6sen erstens das Problem nicht,
sind damit ungeeignet, und wdren zweitens — das sage ich
aber nur noch colorandi causa — das Todesurteil fiir die
Bank gewesen. [...] Der Erlass einer Mafsnahme — — Nur
mal unterstellt, es hdtte eine gegeben, die geeignet gewe-
sen wire — Parenthese: es gab keine; nur als Gedanken-
spiel —: Eine solche Mafinahme — Kreditverbot, irgendet-
was — hdtte zum sofortigen Exitus gefiihrt. [...] Man kann
auch sagen: Wir sind nicht in der Lage, Gott zu spielen. —
Ich denke, dem deutschen Rechtsstaat steht es gut an, die
sehr harten Eingriffsmoglichkeiten, ndmlich zu sagen:
,Schluss!* — mit irgendetwas —, an sehr konkrete Tatbe-
standsvoraussetzungen zu kniipfen. Sonst hdtten wir wirk-
lich eine andere Wirtschaftsordnung. “ (Aussage Jochen
Sanio, Protokoll Nummer 17, S. 31f., 57)

Der Zeuge wies ferner darauf hin, dass einige der Maf3-
nahmen des §§ 45 f. KWG die umgekehrte Wirkung,
nimlich eine Schiadigung des Kreditinstituts, zur Folge
hitten:

,,Alle Mafsnahmen, die Sie aus dem § 45 und § 46 raus-
holen konnen, die uns alle zur Verfiigung stehen, sind in
der Krise todlich. Das gilt bis heute noch. Das gilt parti-
ell bis heute noch, jedenfalls fiir Banken, die noch nicht
im Gerede oder auf irgendeiner Liste stehen, die bei der
EU im Beihilfereferat gelandet sind. Eine Bank, die heute
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noch im Ansehen des Marktes reputationsmdfig okay ist,
mit einer solchen Mafinahme zu iiberziehen, kénnte fatale
Folgen haben.* (Aussage Jochen Sanio, Protokoll Num-
mer 17, S. 63)

Der Zeuge vertrat zudem die Auffassung, dass es unver-
haltnisméaBig gewesen wire, der HRE die Geschiftstétig-
keit vor ,,Lehman* zu untersagen:

,,Die Bankenaufsicht war nicht in der Lage, auf der Basis
,,Die Bank hat noch Liquiditdt fiir zehn, elf Tage und han-
gelt sich von Woche zu Woche auf diese Weise weiter*, zu
sagen: Das ist uns abstrakt, latent zu gefihrlich; so eine
gefdihrliche Bank mache ich zu. Mit anderen Worten — das
mdochte ich vielleicht auch noch einmal sagen —: Die Ka-
tastrophe wire dann halt drei Monate friiher gekommen,
das Ausmaf} der Katastrophe hditte sich dadurch nicht ge-
dndert. Aber es war nicht moglich, die Bank zu einem frii-
heren Zeitpunkt zu schlieffen. (Aussage Jochen Sanio,
Protokoll Nummer 17, S. 25)

Die Frage, ob der Sonderpriifungsbericht nicht vor der
drohenden Schieflage der HRE hétte warnen konnen, ver-
neinte der Prédsident der Deutschen Bundesbank Prof.
Dr. Axel Weber (Aussage Prof. Dr. Axel Weber, Protokoll
Nummer 17, S. 76). Der Zeuge betonte, dass nach dem
Bericht die Liquiditdtssituation nicht schon als durchaus
kritisch einzustufen gewesen sei:

. Es ging in dem Bericht, wenn ich mich recht entsinne,
primdr darum, ob die Steuerungsprozesse fiir das Liquidi-
tdtsmanagement angemessen sind. Hier hat man gewisse
Defizite identifiziert. Die Liquidititssituation der Hypo
Real Estate hat sich iiber den Sommer sogar leicht ent-
spannt. Sie war vor dem Sommer etwas ungiinstiger ge-
wesen. Ich wiirde sagen, die Liquiditdtssituation der HRE
war durchaus als angespannt zu bezeichnen, auch im Vor-
feld der Rettungsaktion, sie war jedoch nicht lebensbe-
drohend. Ich sagte vorher: Man hat noch Liquiditit am
Markt bekommen — und zwar fiir kiirzere Laufzeiten und
zu hoheren Konditionen. Aber Marktliquiditdt war noch
zugdnglich. Das hat sich erst mit der Lehman-Insolvenz
Sfundamental gedndert.” (Aussage Prof. Dr. Axel Weber,
Protokoll Nummer 17, S. 82)

Die BaFin hat dem BMF im Bericht ,,Die aktuelle Lage
im Bankensektor im zweiten Quartal 2008 vom 15. Au-
gust 2008, Seite 38, zur HRE-Gruppe mitgeteilt: ,,Die Ra-
tingagentur Standard & Poors (S&P) hat die Langfristra-
tings u. a. der Hypo Real Estate Bank International AG
von ,,A (negative outlook)* auf A- (stable outlook)* und
das der DEPFA Bank plc, Dublin von ,,A+ (negative out-
look)* auf ,,A (stable outlook)*“ gesenkt. Die Kurzfrist-
ratings blieben unvedndert. Mit der Ratingentscheidung
diirfte die bisher schon angespannte Liquiditdtslage der
Gruppe weiter belastet werden. Nach Einschétzung der
HRE ist davon auszugehen, dass die in den letzten Mona-
ten zunehmend kurzfristiger ausgerichtete Refinanzie-
rung der Gruppe sich laufzeitméBig weiter verkiirzen und
somit die Fundingkosten entsprechend steigen diirften.
Kritisch ist insbesondere die umfangreiche unbesicherte
Refinanzierung der irischen DEPFA Bank plc. Zu sehen.*

,,Die Berichte iiber die bei den fiinf relevanten Teilbanken
der HREG durchgefiihrten Sonderpriifungen liegen nun-
mehr vor. Zusammenfassend kommen die Priifer zu dem
Ergebnis, dass die OrdnungsmaBigleit der Geschéftsorga-
nisation gemaf § 25a Absatz 1 Satz 3 Nummer 1 KWG in
Verbindung mit § 25 Absatz la KWG bei der HRE-
Gruppe hinsichtlich einzelner Teilbereiche als nicht gege-
ben anzusehen ist.“ Die Beweisaufnahme hat damit keine
Anbhaltspunkte erkennbar werden lassen, dass die Priifung
der HRE-Gruppe nicht ordnungsgemafl gewesen wire. In
jedem Fall aber besteht zwischen dem Ergebnis der Prii-
fung und der spéteren Schieflage der HRE kein Zusam-
menhang.

1l. Laufende Aufsicht

Die Zeugenaussagen haben ergeben, dass fiir die Lau-
fende Aufsicht der Deutschen Bundesbank beziehungs-
weise die BaFin weder eine Notwendigkeit noch die
Moglichkeit bestand, die Ubernahme der DEPFA Bank
plc durch die HRE zu verhindern. Die Beweisaufnahme
hat keine Anhaltspunkte dafiir ergeben, dass die Laufende
Aufsicht die Liquiditatssituation der HRE fehlerhaft beur-
teilt oder begleitet hétte.

1. Allgemeines zur laufenden Aufsicht

Die Laufende Aufsicht der Deutschen Bundesbank ist re-
gional gegliedert. Der fiir die Leitung des Referats Lau-
fende Aufsicht I bei der Hauptverwaltung Miinchen der
Deutschen Bundesbank und damit auch fiir die HRE-
Gruppe zustindige Zeuge Karl Schnitzler beschrieb die
Aufgaben der Laufenden Aufsicht wie folgt:

,,Die Laufende Aufsicht umfasst die Auswertung aller ein-
gehenden Informationen und darauf aufbauend deren Be-
wertung hinsichtlich aktueller und potenzieller Risiken.
Wir werten insbesondere die Priifungsberichte der Wirt-
schafispriifer aus, analysieren die Jahresabschlussunter-
lagen der Banken und das bankaufsichtliche Meldewesen
und fiihren Aufsichtsgesprdiche mit den Instituten. Bei uns
laufen auch Informationen auf, die unsere Priifer im Rah-
men von bankgeschdftlichen Priifungen gewinnen. [...]
Bei systemrelevanten Instituten generell und auch bei
problembehafteten nicht systemrelevanten Instituten be-
gleiten wir die Institute sehr eng, indem etwa Risikobe-
richte der Institute, regelmdfige Ertragszahlen, laufende
Ligquiditditsreports oder regelmdflige Informationen iiber
die Entwicklung der Kapitalausstattung je nach Bedarf
angefordert und ausgewertet werden [...] Basierend auf
dieser Vorarbeit ist die BaFin dagegen fiir alle aufsichts-
rechtlichen Mafsnahmen gegeniiber den Instituten zustin-
dig. [...] Gerade bei den systemrelevanten Instituten oder
auch problematischen Instituten, die besonders intensiv
tiberwacht werden, sind wir im laufenden Kontakt mit der
BaFin. An dieser Stelle mochte ich gerne betonen, dass
die Zusammenarbeit mit dem fiir die HRE zustindigen
Fachreferat immer sehr konstruktiv und sich gegenseitig
erginzend und befruchtend war.“ (Aussage Karl
Schnitzler, Protokoll Nummer 13, S. 105)
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2. Laufende Aufsicht und HRE

Der Ausschuss befasste sich mit zwei Aspekten der Lau-
fenden Aufsicht: War die Laufende Aufsicht bei der
Ubernahme der DEPFA Bank plc durch die HRE kontrol-
lierend beteiligt und wie hat die Laufende Aufsicht die
Liquiditétssituation der DEPFA Bank plc im Jahr 2008
bis zum 15. September 2008 begleitet. Zu beiden Punkten
ergab die Beweisaufnahme keine Anhaltspunkte fiir Be-
anstandungen.

a) Ubernahme der DEPFA Bank plc

Am 29. Oktober 2007 zeigte die HRE der BaFin und der
Deutschen Bundesbank formell die Ubernahme der
DEPFA Bank plc an. Bereits am 5. November 2007
filhrte die Laufende Aufsicht ein Aufsichtsgesprach mit
den leitenden Personen der HRE-Gruppe, in dem von der
Bundesbank auch die Refinanzierungsstruktur der
DEPFA Bank plc angesprochen wurde.

Der Leiter des Referats Laufende Aufsicht I der Deut-
schen Bundesbank Karl Schnitzler legt dar, dass kein An-
lass bestanden habe, sich einer Ubernahme der DEPFA
Bank plc entgegenzustellen:

,Am 23.07.2007 haben die HRE Holding und die DEPFA
plc in einer Presseerklirung die beabsichtigte Uber-
nahme der DEPFA durch die Hypo Real Estate Holding
bekannt gegeben. Nach dem Vollzug der Ubernahme An-
fang Oktober hat die Hypo Real Estate mit Anzeige vom
29.10.2007 den Erwerb des DEPFA-Teilkonzerns der Auf-
sicht angezeigt. Eine aufsichtliche Genehmigung war
hierfiir nicht notwendig. Das KWG sieht hier nichts vor.
Unmittelbar nach der Ubernahme der DEPFA haben wir
dann am 05.11.2007 ein Aufsichtsgesprdch mit der HRE
gefiihrt. [...] Auf unsere diesbeziiglichen Fragen machte
die HRE damals insbesondere geltend, dass die DEPFA
plc als Staatsfinanzierer vom hohen Bestand an Staats-
titeln profitiert, die fiir Refinanzierungszwecke eingesetzt
werden kénnen und die in der damaligen Marktsituation
in dem Sinne wertvoll waren. Ein kurzes Zitat aus der
damaligen Analystenkonferenz:

DEPFA funding proved very robust during the liqui-
dity crisis due to the high quality of assets

— das ist der Aspekt, den ich erwdihnte —
and the direct access to institutional investors.

Diese Angaben waren fiir uns durchaus nachvollziehbar,
denn nach der ersten Welle der Finanzmarktkrise, die ja
im August 2007 begonnen hatte, fliichteten die Anleger in
Qualitit. Die DEPFA konnte hier mit ihrem umfdnglichen
Aktivgeschdft im Staatsfinanzierungsgeschdft, das ja sehr
risikoarm ist und insbesondere damals als noch sehr viel
risikodrmer betrachtet wurde als heute, punkten. Im
Ubrigen haben auch die Ratingagenturen die DEPFA plc
damals besser bewertet als die HRE, obwohl in der Fol-
gezeit die DEPFA plc letztlich der Ausléser fiir die Illiqui-
ditiit war. Ubrigens hat die DEPFA plc diesen Ratingvor-
teil nicht nur damals gehabt, sondern bis nach den
Rettungswochenenden behalten, sodass die Ratingagen-
turen auch im gesamten Vorfeld das so eingeschditzt ha-

ben.” (Aussage Karl Schnitzler, Protokoll Nummer 13,
S. 105f)

Die Aussagen der Vertreter der HRE zur Refinanzie-
rungsstruktur der DEPFA Bank plc deckten sich mit den
wenig spiter auch &ffentlich bekannt gegebenen Zahlen
in den Geschéftsberichten. Gleiches gilt auch fiir den vor-
handenen Liquiditdtspuffer, die angabegemil3 problem-
lose Refinanzierung iiber die Europiische Zentralbank
(EZB), tiber den besicherten Geldmarkt und schlieSlich
auch fiir den Hinweis, dass die Refinanzierung der
DEPFA Bank plc in den schwierigen Zeiten der Finanz-
marktkrise sehr robust und problemlos dargestellt werden
konnte, insbesondere wegen deren hoher Qualitit der Ak-
tiva. Nicht zuletzt aufgrund des guten Ratings der DEPFA
Bank plc und der bisher problemlosen Refinanzierung am
Geld- und Kapitalmarkt war die damalige Aussage der
HRE plausibel.

Der Leiter des Regionalbereichs Banken und Finanzauf-
sicht der Deutschen Bundesbank Hauptverwaltung Miin-
chen, Klaus-Dieter Jakob, beschrieb die Ubernahme der
DEPFA Bank plc wie folgt:

,, Bekanntlich riihren ja die Liquidititsprobleme der
Hypo-Real-Estate-Gruppe von dem Erwerb der DEPFA.
Das heifst, die DEPFA plc in Dublin, dieser Teilkonzern,
ist die Ursache fiir die Liquidititsprobleme der Hypo-
Real-Estate-Gruppe. [...] Das heifst, insgesamt 49 Pro-
zent der gesamten Refinanzierungsseite der DEPFA-
Gruppe bestand aus kurzfristiger Refinanzierung am
Geldmarkt, etwa je zur Hdlfte besichert durch Wert-
papiere und unbesichert. Dem stand zum gleichen Zeit-
punkt ein Liquidititspuffer in Form von Wertpapieren
gegeniiber, die bei der EZB eingeliefert werden konnten,
sodass die DEPFA unverziiglich auf dieser Basis einen
Notenbankkredit von der EZB bekommen konnte in Hohe
von 45 Milliarden Euro, also EZB-fihige Wertpapiere
plus Wertpapiere, die bei Wertpapiergeschdften, bei
Repo-Geschiiften, als Sicherheit herangezogen werden
kénnen. Dafiir waren also 45 Milliarden an Wertpapieren
vorhanden, die als Liquidititspuffer letztlich dienen
konnten. Zusammen mit diesen Zahlen stellte die HRE im
November der Offentlichkeit die Refinanzierung der
DEPFA so dar, dass die DEPFA sich im Rahmen der Li-
quidititskrise als sehr robust erwiesen habe, dank der ho-
hen Qualitit ihrer Aktiva und des direkten Zugangs zu in-
stitutionellen Investoren.

Wenn man diese Zahlen und auch die Auferungen in der
Offentlichkeit hierzu jetzt auch weiterhin wirtschaftlich
betrachtet, so war diese Aussage durchaus plausibel. Die
DEPFA betrieb ndmlich im Wesentlichen das Staatsfinan-
zierungsgeschdft und Infrastrukturfinanzierungen. Diese
Kreditgeschdfte sind relativ risikoarm, bezogen auf das
Adressenrisiko, das mit diesen Kreditgeschdften verbun-
den ist. Aus diesem Grund — weil es so risikoarm war —
wies die DEPFA vor der Ubernahme durch die Hypo Real
Estate ein externes Rating von Standard & Poors von
,AA-“ aus. Die alte HRE, also vor der Ubernahme, ver-
fiigte demgegeniiber ,,nur“ — in Anfiihrungszeichen —
tiber ein Rating von ,,A-,,, also drei Stufen schlechter als
die erworbene und tibernommene DEPFA plc. Die Hypo
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Real Estate Holding wollte deshalb auch nach der Uber-
nahme der DEPFA diese getrennt von der restlichen Hypo
Real Estate halten, um das relativ gute Rating der DEPFA
nicht zu gefiihrden. Nach der Bekanntgabe der Ubernah-
meabsicht durch die Hypo Real Estate senkte Standard &
Poor’s das Rating der DEPFA um eine Stufe von ,,AA-"
auf ,,A+", wdhrend gleichzeitig das Rating der Hypo
Real Estate um eine Stufe auf ,,A" hochgesetzt wurde.
Das bedeutete letztlich, dass die Ratingagentur die Uber-
nahme fiir die DEPFA nachteilig sah, da sie ihr Rating
herabsetzte, und sie fiir die Hypo Real Estate als Vorteil
ansah und folglich deren Rating heraufsetzte. [...] Das
Geschdftsmodell der DEPFA bestand also zu einem Teil
darin, letztlich Ertrige dadurch zu generieren, dass man
sich in erheblichem Umfang kurzfristig refinanzierte;
denn die kurzfristige Refinanzierung war auch wiederum
glinstiger als eine ldngerfristige. Dieses Geschdftsmodell
war bestimmt risikoreich, wie man im Nachhinein natiir-
lich auch gesehen hat, aber es war auch nicht unrealis-
tisch von vornherein. Es machte die DEPFA und damit
auch die Hypo-Real-Estate-Gruppe insgesamt aber sehr
anfillig fiir Storungen am Geldmarkt. [...] Mit der
Lehman-Insolvenz am 15. September 2008 und dem all-
gemeinen und abrupten Vertrauensverlust zwischen den
Banken stoppte die kurzfristige Refinanzierung am Geld-
markt, auch gegen Sicherheiten, fast vollstindig — eine
Situation, die es vorher an den Finanzmdrkten noch nie
gegeben hatte —, sodass von da an die Tage fiir die Zah-
lungsunfihigkeit der Hypo Real Estate gezdhlt waren.
Die Liquiditdtsnote nach dem Lehman-Debakel, nach der
Lehman-Insolvenz, waren jedoch nicht nur auf die Hypo-
Real-Estate-Gruppe beschrinkt, sondern betrafen exis-
tenziell auch andere Institute in anderen Lindern. Zum
Beispiel gerade an diesem ersten Krisenwochenende der
Hypo Real Estate vom 26. bis 28. September 2009 [sic!]
wurden gleichzeitig in anderen Lindern mit vergleichbaren
Instituten ebenfalls Krisengesprdche gefiihrt, so mit der
Dexia, der belgisch-franzésischen Bankengruppe, die sich
auch im Wesentlichen um die Staatsfinanzierung kiimmert,
aber auch mit dem Fortis-Konzern, dem grofien Bank- und
Versicherungskonzern, der in Belgien und den Niederlan-
den, zum Teil auch in Luxemburg, eine tiberragende Rolle
fiir das Finanzsystem in diesem Léindern spielt, sowie auch
der Hypothekenbank Bradford & Bingley in Grofbritan-
nien. Alle diese Fille weisen ein vergleichbares Ge-
schdftsmodell wie die DEPFA aus — das ist der Grund,
warum ich das hier erwdhne —, insbesondere eine kurz-
fristige Refinanzierung. Auch diese Institute konnten nur
mit staatlicher Hilfe aufgefangen werden, da sie fiir die
Finanzmdrkte in diesen Lindern eine ebenso bedeutsame
Rolle spielten wie die Hypo Real Estate. [...] Warum
konnte die Bankenaufsicht in Deutschland die Liquidi-
tdtskrise und Zahlungsunfihigkeit konkret der Hypo Real
Estate nicht verhindern? Am 29.10.2007 wurde der BaFin
und uns die Ubernahme der DEPFA durch die Hypo Real
Estate formell angezeigt. Dieser Begriff ,,angezeigt* be-
leuchtet schon einen problematischen Punkt. Der Erwerb
der DEPFA war nur anzeigepflichtig. Es gibt keine Zu-
stimmungspflicht der Aufsicht fiir Beteiligungen von Kre-
ditinstituten an anderen Kreditinstituten. Die Bankenauf-
sicht — damit meine ich BaFin und Bundesbank — konnte

die Ubernahme nur zur Kenntnis nehmen und sie ab der
vollzogenen Ubernahme auch in das bankaufsichtliche
Visier nehmen. Das taten wir auch. Bereits am 05.11.2007
fiihrten wir ein Aufsichtsgesprdch mit den leitenden Per-
sonen der Hypo-Real-Estate-Gruppe, in dem von unserer
Seite auch die Refinanzierungsstruktur der DEPFA ange-
sprochen wurde. Einzelheiten zu diesem Gesprdich kann
ich allerdings jetzt in dffentlicher Sitzung nicht sagen,
sondern das konnte ich in dem vertraulichen Teil machen.
So viel sei aber gesagt: Die Aussagen der Vertreter der
Hypo Real Estate zur Refinanzierungsstruktur der
DEPFA deckten sich mit den wenig spdter auch dffentlich
bekannt gegebenen Zahlen. Gleiches gilt auch fiir den
vorhandenen Liquiditdtspuffer und die angabegemdyf pro-
blemlose Refinanzierung tiber die EZB und iiber den besi-
cherten Geldmarkt und schlieflich auch den Hinwelis,
dass die Refinanzierung der DEPFA in den schwierigen
Zeiten der Finanzmarktkrise sehr robust und problemlos
dargestellt werden konnte, insbesondere wegen deren ho-
her Qualitdt der Aktiva. Aufgrund der vorhin schon dar-
gelegten Situation, ndmlich des guten Ratings der DEPFA
und der bisher problemlosen Refinanzierung der DEPFA
am Geld- und Kapitalmarkt, erschien uns diese Aussage
zum damaligen Zeitpunkt plausibel © (Aussage Klaus-
Dieter Jakob, Protokoll Nummer 13, S. 69 ff.)

Die Frage, ob der fiir die Aufsicht iiber die HRE zustén-
dige Referatsleiter der BaFin Stefan Schrader bei der Ein-
gliederung der DEPFA Bank plc nicht ein ungutes Gefiihl
im Hinblick auf kiinftige Liquidititsprobleme gehabt
habe, verneinte der Zeuge:

»Man tiberlegt natiirlich immer, ob so was zu stemmen
ist. Aber das ist dann mehr unter anderen Aspekten, also
finanzieller Art, aber nicht unbedingt im Hinblick jetzt
auf Liquiditdt. Man vermutet ja nicht unbedingt, dass
diese Ubernahme letztendlich fiir die Liquidititsausstat-
tung der Gruppe die entscheidende Rolle spielt, die sie
nach dem 15. September gespielt hat.“ (Aussage Stefan
Schrader, Protokoll Nummer 8, S. 25)

Zugleich betont der Zeuge aber auch noch einmal, dass
der Erwerb eines Unternehmens wie der DEPFA Bank plc
nur eingeschriankt bankaufsichtlich im so genannten An-
teilseignerkontrollverfahren begleitet werden kénne und
rechtlich keine Mdglichkeit bestehe, einen solchen Er-
werb zu unterbinden:

., Dieses Anteilseignerkontrollverfahren will das iiber-
nommene Institut schiitzen. Es will nicht den Uberneh-
menden schiitzen und schon gar nicht dessen geschdifts-
politische Entscheidung zur Ubernahme kontrollieren
oder irgendwie bewerten — das ist ja gar nicht der Inhalt
eines Inhaberkontrollverfahrens —, sondern es will ledig-
lich das tibernommene Kreditinstitut schiitzen, nicht den
Ubernehmenden. (Aussage Stefan Schrader, Protokoll
Nummer 8, S. 26)

In diesem Zusammenhang ist die Aussage des Wirt-
schaftspriifers der KPMG Gero Wiechens von Bedeu-
tung, wonach die HRE zu jedem Zeitpunkt in 2007 und
2008 ausreichend kapitalisiert gewesen sei, und hiervon
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unabhingig nach der Lehman-Insolvenz das Liquiditéts-
problem der DEPFA Bank plc eingetreten sei:

,,Die erforderlichen Eigenmittelausstattungen der Hypo
Real Estate waren zu dem Zeitpunkt der DEPFA-Uber-
nahme, zum 31.12.2007, sie waren aber auch noch zu den
Quartalsstichtagen 31.03., 30.06. und 30.09. gegeben. Sie
waren auch noch zum Abschlussstichtag 31.12.2008 er-
fiillt. Also in dem Sinne und in dem Zeitablauf der Ereig-
nisse ist sozusagen die Unterkapitalisierung, auf die Sie
gerade abgezielt haben, nicht Gegenstand der Insolvenz
bzw. der Schieflage der Hypo Real Estate.” (Aussage
Gero Wiechens, Protokoll Nummer 13, S. 155)

Der fiir die Aufsicht der HRE zustdndige Referatsleiter
der BaFin Stefan Schrader wies darauf hin, dass — selbst
wenn ein Anlass fiir eine Untersagung bestanden hétte —
eine solche Untersagung rechtlich nicht mdglich gewesen
wire:

,,Die Moglichkeit einer Untersagung des vor genannten
Erwerbs durch die BaFin schied mangels entsprechender
Rechtsgrundlage von vornherein aus. Das KWG enthdlt
keine Regelung, nach der ein deutsches Unternehmen die
Absicht des Erwerbs einer Beteiligung an einem ausldn-
dischen Kreditinstitut der Aufsicht zur Genehmigung vor-
zulegen hat. [...] Der Gesetzgeber hat ferner die grund-
sdtzliche geschdftspolitische Entscheidung iiber den
Erwerb oder Nichterwerb wie auch die geschdftspoliti-
sche Ausrichtung eines Instituts im Allgemeinen bewusst
nicht einer Kontrolle durch die deutsche Aufsicht unter-
worfen. Derartige Befugnisse wiren auch kaum verein-
bar mit dem Grundsatz unternehmerischer Freiheit.”
(Aussage Stefan Schrader, Protokoll Nummer 8, S. 9 f.)

In diesem Sinne &duflerte sich auch der Président der
BaFin Jochen Sanio:

. Es gibt keine Vorschrift — dass Sie das vielleicht dann
auch zur Kenntnis nehmen —, die es der BaFin ermég-
licht, den Erwerb auslindischer Banken zu kontrollieren
oder zu verbieten. So. Sie konnten mir vorwerfen, wenn es
diese Vorschrift gibe, dass wir den Erwerb dieser furcht-
baren DEPFA plc nicht verhindert haben. Diese Vor-
schrift gibt es nicht. — Das ist das eine. Das Zweite: Die
Liguiditit — Sie konnen mir wirklich glauben, dass ich
und wir alle in der BaFin und bei der Bundesbank uns
den Kopf iiber diesen Fall zerbrochen haben — kann ich
der Bank nicht beschaffen. [...] Anteilseignerpriifung?
Jawohl, die haben wir. Ich muss in der Lage sein, die Un-
zuverldssigkeit vor dem Verwaltungsgericht Frankfurt
nachzuweisen. Das bin ich bis heute nicht, oder: wdre ich
nicht; den Kasus gibt es jetzt nicht mehr. Damals war ich
es nicht. Ich habe die richtige, die einzig richtige Mog-
lichkeit ergriffen, die es gab, ndmlich diesen duflerst be-
denklichen, gefihrlichen Fall durch eine Sonderpriifung
aufzukliren — Punkt.© (Aussage Jochen Sanio, Protokoll
Nummer 17, S. 33)

b) Liquiditit

Am 15. Januar 2008 gab die HRE-Gruppe ihr vorldufiges
Jahresergebnis 2007 bekannt und informierte dabei iiber
starke Belastungen der Ertragslage aufgrund eines Wert-

berichtigungsbedarfs bei US-amerikanischen CDO. Diese
Verluste, die in ihrer Hohe von 390 Mio. Euro, verglichen
mit GroBenordnungen anderer Banken, noch relativ tiber-
schaubar waren, tiberraschten gleichwohl den Markt, da
die HRE-Fiihrung bisher immer kommuniziert hatte, sie
habe keinerlei Probleme mit der Subprime-Krise in den
USA - ein Eindruck, den die HRE-Gruppe nach Aussage
des Zeugen Klaus-Dieter Jakob (Deutsche Bundesbank)
auch bei mehreren Gelegenheiten gegeniiber der Banken-
aufsicht vermittelt hatte.

Aufgrund dieser iiberraschenden Bekanntgabe setzte die
BaFin kurzfristig fiir den 22. Januar 2008 ein Aufsichts-
gesprach mit dem Vorstand der HRE an. Dort wurde — so
der Leiter des Regionalbereichs Banken und Finanzauf-
sicht der Deutschen Bundesbank Hauptverwaltung Miin-
chen Klaus-Dieter Jakob — unter anderem die unzurei-
chende Information der Bankenaufsicht durch die HRE
kritisiert und ein umfassender Finanz- und Risikobericht
der HRE-Gruppe angefordert, der erstmals auch die
DEPFA Bank plc beinhalten sollte.

Der angeforderte Bericht mit Datum vom 28. Januar 2008
stellte erstmals die Finanz- und Risikolage umfassend
dar, einschlieBlich der Liquiditétssituation der verschie-
denen Risikobereiche der HRE.

Die Analyse des Berichts durch die Laufende Aufsicht er-
gab eine Reihe von Unklarheiten und Fragen, auch zur
Liquiditétssituation. Diese Unklarheiten und die allge-
mein bekannte kurzfristige Refinanzierungssituation der
DEPFA Bank plc veranlassten die Laufende Aufsicht, zu-
néchst einen wochentlichen, und ab 11. Mérz 2008 einen
tdglichen Liquidititslimitreport der HRE-Gruppe anzu-
fordern; hierzu fiihrte der Leiter des Referats Laufende
Aufsicht 1 der Deutschen Bundesbank Karl Schnitzler
Folgendes aus:

., Fiir starke Verunsicherung an den Mdrkten sorgte die
HRE-Gruppe dann am 15.01.2008 mit der Verdffentli-
chung ihres vorldufigen Jahresergebnisses 2007, das ge-
prdgt war durch einen Wertberichtigungsbedarf bei
CDOs — Collateralized Debt Obligations; das sind ge-
wisse Arten von strukturierten Produkten — in Hohe von
390 Millionen Euro. Daraufhin setzte die BaFin ein Auf-
sichtsgesprdch mit der Hypo-Real-Estate-Fiihrung an, an
dem ich teilgenommen habe und das am 22.01.2008 statt-
fand. Bei diesem Aufsichtsgesprdch ging es iiberwiegend
um das Themenfeld strukturierte Produkte und daraus
resultierende Risiken, weil hier noch Unklarheiten be-
standen. Insbesondere deshalb wurde ein umfassender
Finanz- und Risikobericht angefordert. Den haben wir
dann ausgewertet. Bei Analyse dieses Berichts ergab sich
fiir uns eine ganze Reihe von Hinweisen und Fragestel-
lungen auch zur Liquiditdtssituation. Dies veranlasste
uns, ab Ende Februar 2008 von der HRE-Gruppe ein wo-
chentliches Liquditdtsreportwesen anzufordern. Wir ha-
ben dann diese Pflicht am 11.03. auf tdglich erweitert.
(Aussage Karl Schnitzler, Protokoll Nummer 13, S. 106)

Der Leiter des Regionalbereichs Banken und Finanzauf-
sicht der Deutschen Bundesbank Hauptverwaltung Miin-
chen, Klaus-Dieter Jakob, beschrieb die Moglichkeiten,
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die tdgliche Liquidititsmeldungen eines Instituts fiir die
Aufsicht bieten:

., Auf der Basis von tatsdchlichen Informationen konnen
wir — das machen wir ja auch und haben wir im Hypo-
Real-Estate-Fall auch konkret gemacht — die Liquiditdits-
situation tatsdchlich auch weiterverfolgen und uns tdg-
lich dariiber informieren, um moglichst friihzeitig erken-
nen zu konnen, ab wann ein Institut tatsdchlich in die
Zahlungsunfihigkeit gerdt, was wiederum fiir die BaFin
dann mafigeblich ist. Dann kann sie ndmlich iiberlegen,
ein entsprechendes Zahlungsverbot fiir das Institut zu
verhéingen, aber erst, wenn konkret absehbar ist, dass die
Zahlungsunfihigkeit droht.” (Aussage Klaus-Dieter
Jakob, Protokoll Nr, 13, S. 93)

Der Zeuge wies ferner darauf hin, dass es ,,zum damali-
gen Zeitpunkt auch andere Institute [gab], die solche Be-
richtspflichten hatten.“ (Protokoll Nummer 13, S. 87)

Der ehemalige Aufsichtsratsvorsitzende der HRE Kurt F.
Viermetz bestétigte, dass der Vorstand der HRE den Auf-
sichtsrat liber die Anforderung der Liquiditétsreports in-
formiert hat:

., [Die] Antwort ist klar: Ja, aber mit dem Zusatz, dass
diese wellenartige Finanzkrise dabei war, sich weiter
auszubreiten und HRE nur eines von mehreren Instituten
war, bei denen die Bundesbank darum gebeten hatte. Wei-
terer Kommentar meinerseits: Ich kann mich absolut
nicht erinnern — — Nein, ich wiirde es sogar noch anders
formulieren: Daraus konnte ich auf gar keinen Fall eine
Indikation entnehmen, dass die Bundesbank iiber unsere
Liquiditit beunruhigt war, ganz und gar nicht. Es ging
um das internationale Zahlungssystem, um diese auf- und
abschwebenden Liquidititssituationen in den gesamten
Mdrkten und als Konsequenz — was durchaus ver-
standlich war — die Entscheidung der Bundesbank, das
anzufordern. “ (Aussage Kurt F. Viermetz, Protokoll Num-
mer 11, S. 39)

Wie auch bei anderen Banken iiblich, errechnete die HRE
in ihrem Report selbst ein Worst-Case-Szenario — also ein
Szenario fiir den schlechtesten Fall. Der Priifer Robert
Bosch (Deutsche Bundesbank) wies in diesem Zusam-
menhang darauf hin, dass die zu priifende Bank selbst die
Annahmen fiir solch ein Szenario aufstellt. Die Priifer der
Deutschen Bundesbank kontrollieren in der Folge, ob die
Annahmen des jeweiligen Szenarios nachvollziehbar und
alle Portfolien und Risikoaspekte mit einbezogen worden
sind. Nach Aussage des Zeugen Klaus-Dieter Jakob
stellte die HRE alle Daten zur Verfiigung, die die Bundes-
bank fiir ihre Analysen bendtigte:

., Die Liquiditdtsreports, die wir erhielten, waren insofern
fiir die Bank — — Vielleicht miissen wir anders anfangen.
Die Liquiditdtsreports, die die Hypo Real Estate erstellte,
hat sie in erster Linie einmal fiir sich selbst erstellt, das
heifit, um deren Liquiditdtssituation zu iiberwachen. Wir
haben diese Reports angefordert und ausgewertet, auf der
Basis auch anderer Unterlagen — ich erwdihnte diesen
Finanz- und Risikoreport vom 28. Januar 2008 — und
dann haben wir auch auf der Basis unserer Erkenntnisse
aus der Sonderpriifung, auf der Basis weiterer angefor-

derter Zahlen, die wir auch regelmdfig, tdglich, von der
Hypo Real Estate erhielten, das Worst-Case-Szenario der
Hypo Real Estate ergdnzt, um es aus unserer Sicht aussa-
gekrdftiger zu machen, das heifit, um es auch so auszuge-
stalten, dass FEventualzahlungen mit berticksichtigt
werden. [...] Von den Daten her, die wir brauchten, um
beurteilen zu konnen, wie die Hypo Real Estate im
schlimmsten Fall liquidititsmdfig dasteht, waren die
Informationen vollstindig, jedenfalls nach unserer Er-
kenntnis. *“ (Aussage Klaus-Dieter Jakob, Protokoll Num-
mer 13, S. 82)

Bei den in den Liquiditétsreports enthaltenen Worst-
Case-Szenarien wird in der Regel unterstellt, dass keine
unbesicherte Refinanzierung mehr am Geld- und Kapital-
markt mdglich ist, wohl aber besicherte Refinanzierun-
gen, also zum Beispiel durch die Ausgabe von Pfandbrie-
fen oder den Abschluss von Repo-Geschiften, das heift
Geldmarktgeschifte gegen Wertpapiersicherheiten. Der
Priifgruppenleiter Rainer Englisch (Deutsche Bundes-
bank) betonte dabei aber, dass der vollstindige Zusam-
menbruch des Geldmarktes kein geeignetes Worst-Case-
Szenario ist:

,Ich muss sagen: Ein Stressszenario oder ein Szenario
., Liquiditdt von heute auf morgen nicht mehr refinanzier-
bar, also keine Liquiditit mehr am Interbankenmarkt ver-
flighar*“ — einem Multimilliardenmarkt, an dem tagtdglich
eher Milliarden als Millionen umgesetzt wurden —, wenn
ich jetzt noch ein paar solcher Szenarien erfinde, dann
bringe ich locker jede Bank in die Pleite. [...] Wenn die
Bank gewusst hdtte, dass dieses Szenario eintritt, dann
héitte ich ihr auch Fahrldssigkeit vorgeworfen. Aber sie
wusste es nicht; ich auch nicht.” (Aussage Rainer
Englisch, Protokoll Nummer 4/2, S. 28)

Die Frage, ob die Szenarien auch einen ,,ausgetrockne-
ten“ Kapitalmarkt unterstellt haben, verneinte der Zeuge
dementsprechend:

., Das beziehen nicht wir ein, sondern wir schauen uns die
Szenarien an, die von der Bank betrachtet werden. Es
liegt im Ermessen der Bank, Risikoszenarien zu definie-
ren und dann zu bestimmen, wie sich das auf die Ge-
schdfts- und Ertragslage des betreffenden Instituts aus-
wirken wiirde. Es ist nicht unsere Vorgehensweise, dass
wir vordefinierte Stressszenarien hdtten und dann diese
Stressszenarien anwenden und die Ergebnisse abfragen.
Das ist nicht der Weg, wie wir vorgehen. (Aussage
Rainer Englisch, Protokoll Nummer 4, S. 25)

Die Moglichkeit der Insolvenz einer Bank wie Lehman
Brothers war somit fiir die Erstellung der Stressszenarien
nach Aussage des Zeugen nicht einzubeziehen:

,,In der Regel sind diese Szenarien nicht so konkret aus-
gestaltet, dass man sagt, ein ganz bestimmter Marktteil-
nehmer fillt aus. Meiner personlichen Meinung nach war
das jetzt nichts, was sich mir aufgedrdngt hdtte, wenn ich
Jetzt zustdindig gewesen wdre fiir die Aufstellung solcher
Szenarien und nicht nur fiir deren Priifung auf Add-
quanz. “ (Aussage Rainer Englisch, Protokoll Nummer 4,
S.12)
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BaFin und Bundesbank hatten also bestimmte Stress-
szenarien modelliert, doch eine Refianzierungssituation
wie nach dem Zusammenbruch von Lehman Brothers am
15. September 2008 wurde nicht ins Kalkiil gezogen. Die
Berechnung und Auswertung des Stresstests erfolgte aus-
schlieBlich von der Bundesbank, nicht von der BaFin.

. Die Arbeitsteilung ist halt so: Laufende Uberwachung
ist nicht bei uns. Das bedeutet, die Auswertung, auch die
eigenen Berechnungen und die Stresstests werden in sol-
chen Fillen nicht von uns gemacht. Die werden halt, so
wie es auch tiblich und erforderlich ist, von de Bundes-
bank gemacht.” (Aussage Frauke Menke, Protokoll Num-
mer 8, S. 86).

Die Zeugen Dr. Thorsten Potzsch, Jens Conert und
Dr. Susanne Krecker konnten zu den Stresstests, die die
Bundesbank beziiglich HRE vorgenommen hat, keine
Aussagen treffen. Sie waren im BMF hinsichtlich Inhalt
und Verfahren nicht bekannt.

Anhand der von der HRE auf Anforderung der Bundes-
bank zur Verfiigung gestellten Zahlen ergénzte die Lau-
fende Aufsicht das Szenario und erhielt danach einen aus
Sicht der Bundesbank zutreffenderen Einblick in die Li-
quiditétssituation der HRE. Der fiir die Aufsicht iiber die
HRE zusténdige Referatsleiter der BaFin Stefan Schrader
fiihrte zu den Annahmen des angewandten Stressszena-
rios aus:

,,Es sind gewisse Stressannahmen einmal von der Gruppe
selber zugrunde gelegt worden, die allerdings nicht aus-
reichend erschienen, sodass die Bundesbank zusdtzlich zu
den Zahlen, die von der Gruppe gekommen sind, die, wie
gesagt, schon Stressannahmen enthielten, noch mal Posi-
tionen abgesetzt worden sind fiir entsprechende — — also
Risikopuffer angesetzt worden sind, sodass sich dann im
Allgemeinen dieser Zeitraum, der sich eigentlich aus die-
sen Liquidity Reports ergab, die vonseiten der Holding
kamen, und dem, was nachher die Bundesbank selber er-
rechnet hat, im Regelfall verkiirzte.” (Aussage Stefan
Schrader, Protokoll Nummer 8, S. 20)

Der Zeuge ergénzte seine Aussage dahingehend, dass die
Aufsicht nach dem Quartalsbericht der HRE vom 15. Au-
gust 2008 nicht von einer drohenden Zahlungsunfahigkeit
des Instituts ausgegangen sei:

., Wir selber sind ja nicht davon ausgegangen, dass akut
eine Insolvenz oder eine Zahlungsunfihigkeit droht. [...]
Letztendlich hditte nur geholfen, dass die Marktteilnehmer
der HRE — das hatte ich ja heute Morgen auch schon ge-
sagt — die entsprechenden Liquiditdtsmittel zur Verfiigung
stellen. Also, letztendlich kam es auf das Verhalten der
Marktteilnehmer an, insbesondere ob der Geldmarkt ent-
sprechende Mittel, die die HRE zur Refinanzierung bend-
tigt, zur Verfiigung stellt. ** (Aussage Stefan Schrader, Pro-
tokoll Nummer 8/2, S. 15)

Der Abteilungsleiter Wirtschafts- und Finanzpolitik im
Bundeskanzleramt Dr. Jens Weidmann konnte auch im
Nachhinein den Quartalsberichten keine existenzbedro-
hende Lage der HRE entnehmen. (Aussage Dr. Jens
Weidmann, Protokoll Nummer 21, S. 16)

Die Exekutivdirektorin der BaFin fiir das Bankenwesen;
die Zeugin Sabine Lautenschlidger-Peiter, wies in diesem
Zusammenhang darauf hin, dass das Szenario ,,Lehman*
wenig sinnvoll gewesen sei, da es bei jeder Bank letztlich
zu einer Insolvenz gefiihrt hétte:

,,Sie miissen als Institut — das ist auch bankenaufsichtlich
vorgesehen — einen Stresstest oder mehrere Stresstests
fahren, die schon gravierende Zustinde als solche abde-
cken sollen, aber noch plausibel sein sollen. Also, das ist
so der Grundsatz. Wenn wir aber davon ausgehen, dass
zum Beispiel alle Einlagen abgezogen werden und keiner
mehr am Geldmarkt kurzfristig sich refinanzieren kann,
dann ist — ich sage es jetzt einmal so ganz platt — jede
Bank insolvent. * (Aussage Sabine Lautenschldger-Peiter,
Protokoll Nummer 8, S. 106)

Der Vorstandsvorsitzende der Commerzbank AG Martin
Blessing wies in seiner Vernehmung darauf hin, dass die
Insolvenz einer GroBbank von keinem Kreditinstitut in
ein Stressszenario aufgenommen worden ist:

,Als Banken arbeiten wir natiirlich Szenarien fiir uns
durch: Was kénnte passieren, wenn wir unter einen Liqui-
ditdtsstress kommen? Ein Lehman-Szenario hat, glaube
ich, vorher keiner in der Detailtiefe durchgespielt. Wir
haben nicht damit gerechnet, dass so was passiert, und
die Verwerfungen, die dann kamen, waren auch grofier
und heftiger, als wir das erwartet hdtten.” (Aussage
Martin Blessing, Protokoll Nummer 16, S. 63)

Der fiir Priifungen der Deutschen Bundesbank bei der
HRE zustdndige Referatsleiter Manfred Eder verneinte,
dass die Schieflage von Bear Stearns ein mit Lehman ver-
gleichbares Ereignis gewesen sei:

,,Aber Bear Stearns ist doch aufgefangen worden, soweit
ich weif3. Die wirkliche Pleite war ja, soweit ich infor-
miert bin, nur Lehman Brothers. Das heifst, nach Bear
Stearns gab es keine Marktverwerfungen, zumindest nach
meinem Kenntnisstand, im Vergleich zu dem, was nach
Lehman passiert ist. [...] Es war ja durchaus so, dass es
schwieriger geworden war, am Interbankengeldmarkt
Geld aufzunehmen. Aber die Situation, die nach Lehman
Brothers eingetreten ist, war meines Erachtens doch nicht
vergleichbar mit dem, was vorher war. [...] Es war so,
dass die Spreads zugenommen haben, es war so, dass es
schwieriger war, sich zu refinanzieren, aber es war nicht
so, dass es keinen Markt mehr gegeben hat. [...] Sie kon-
nen solche Szenarien machen. Die Frage ist halt immer
auch: Ist es realistisch, dass ein Worst-Case-Szenario
Wirklichkeit wird? Wie realistisch ist das? Es hat in der
Nachkriegszeit meines Wissens noch nie eine Situation
gegeben, dass es zu einem derartigen Zusammenbruch
des Marktes und zu derartigen Verwerfungen kam, auch
nicht iiber eine lingere Zeit.” (Aussage Manfred Eder,
Protokoll Nummer 6, S. 17, 18)

Der Zeitraum bis zur Zahlungsunfahigkeit, der nach den
erstellten Szenarien errechnet worden sei, sei zwar kurz
gewesen, die Refinanzierung der HRE aber immer sicher-
gestellt gewesen, fiihrte der Leiter des Regionalbereichs
Banken und Finanzaufsicht der Deutschen Bundesbank
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Hauptverwaltung Miinchen, der Zeuge Klaus-Dieter
Jakob, aus:

,,Dieser Zeitpunkt, bis zu dem die Hypo Real Estate noch
zahlungsfihig war, war relativ kurz, aus unserer Sicht,
meiner Sicht erschreckend kurz. [...] Die tdglich einlau-
fenden Liquiditdtsmeldungen der Hypo Real Estate zeig-
ten jedoch, dass deren angespannte Liquiditdtssituation
zwar weiterhin angespannt war, dass sie sich aber gleich-
wohl nicht verschlechterte. Es lagen auch keine Anhalts-
punkte vor, dass die HRE Probleme mit der kurzfristigen
Verlingerung auslaufender Geldmarktgeschdfte hditte.
Der vorhandene Liquidititspuffer wurde auch iiber die
gesamte Laufzeit dieser Meldungen praktisch kaum auf-
gebraucht. Erst durch die Lehman-Insolvenz stoppte iiber
Nacht die Geldmarktrefinanzierung, sodass sich das
Worst-Case-Szenario der Hypo Real Estate realisierte.
Die tatsdchliche Zahlungsunfihigkeit stellte sich dann
auch relativ kurzfristig ein. Ich muss dazu ergdnzen, dass
bis zur Lehman-Insolvenz niemand — weder bei den Ban-
ken noch in der Aufsicht — damit gerechnet hat, dass sich
ein solches Worst-Case-Szenario einmal tatsdchlich reali-
siert. Es konnte sich schlicht niemand vorstellen, dass die
US-Regierung oder eine andere grofie Industrienation je
eine als systemrelevant geltende und so international ver-
netzte Institution wie zum Beispiel die Investmentbank
Lehman Brothers nicht auffangen wiirde, zumal die US-
Regierung zuvor bereits die kleinere Investmentfirma
Bear Stearns gerettet hatte. Natiirlich wussten zum dama-
ligen Zeitpunkt und davor alle, dass insbesondere US-
amerikanische Banken und Investmentfirmen besonders
stark von der Subprime-Krise betroffen waren. Es konnte
sich jedoch niemand vorstellen, dass die US-Regierung
die Insolvenz einer international tdtigen Bank tatsdchlich
in Kauf nehmen wiirde. Dieses vollkommen unerwartete
Ereignis mit entsprechend schmerzhaften Verlusten bei
den Geldgebern der Lehman-Bank fiihrte praktisch zu ei-
ner Schockstarre bei den Banken und zu einem nahezu
vollstindigen Ruhen der Geldmarktaktivititen. Jede Bank
behielt ihre Liquiditdt zundchst fiir sich und legte sie lie-
ber niedrig oder unverzinslich bei der Zentralbank an,
statt sie anderen Banken unbesichert oder auch gegen
Wertpapiere herauszugeben. In einer solchen Situation
hditte man zusehen konnen, wie — entsprechend der indivi-
duellen Vorlaufzeit — eine Bank nach der anderen zah-
lungsunfihig wird. Eine solche Systemkrise kann nur ab-
gewendet werden, wenn die Zentralbanken einspringen
und ihre Funktion als unendlicher Geldspeicher, als Len-
der auf Last Resort wahrnehmen, so, wie sie es ja auch
tatsdchlich getan haben. Aber noch einmal zu der Frage:
Hiitte man die Hypo-Real-Estate-Krise bankaufsichtlich
verhindern konnen? [...] Die Bundesbank kldrt die Sach-
verhalte auf, analysiert sie, bewertet sie und berichtet sie
an die BaFin. Ich denke, dass die Bundesbank ihre Auf-
gabe in der Sachverhaltsaufklirung und -analyse hier
vollstindig erfiillt hat. Aber auch hinsichtlich der BaFin
mdchte ich sagen, dass ihr in dieser Situation keine bank-
aufsichtlichen Moglichkeiten gegeben waren, auch nicht
aus unserer Sicht. Bankaufsichtliche Eingriffe in die Ge-
schdftstitigkeit einer Bank sind nur moglich, wenn es
hierzu eine Rechtsgrundlage gibt. Beziiglich der Liquidi-

tdt — das ist ja das Thema bei der DEPFA — ist es aber so,
dass bankaufsichtliche Liquidititsanforderungen — die
gibt es im KWG und in der Liquiditditsverordnung — nur
pro Einzelinstitut einzuhalten sind, nicht gruppenweise,
also nicht fiir die gesamte Institutsgruppe, wie zum Bei-
spiel die Hypo-Real-Estate-Gruppe. Die deutschen Insti-
tute der Hypo-Real-Estate-Gruppe, die der deutschen
Bankenaufsicht unterlagen, hielten die bankaufsichtli-
chen Anforderungen, wie sie in der Liquiditdtsverordnung
niedergelegt sind, ein. Hier konnte man also keine An-
satzpunkte fiir bankaufsichtliche Mafinahmen ableiten.
Die DEPFA plc mit ihren weiteren Konzerntdchtern un-
terlag und unterliegt bis heute nicht dem KWG und auch
damit nicht dessen Liquiditdtsanforderungen. Wie schon
erwdhnt, gibt es fiir die Gruppe insgesamt keine Liquidi-
tdatsanforderungen, sodass diese auch nicht eingefordert
werden konnten. Einziger Ansatzpunkt der deutschen
Bankenaufsicht beziiglich der Liquiditit der Hypo-Real-
Estate-Gruppe — genauer gesagt der DEPFA — war und
istder § 25 a KWG, der nicht nur von den Einzelinstituten
eine ordnungsgemdfle Geschdftsorganisation und ein an-
gemessenes Risikomanagement verlangt, sondern — mit
gewissen Einschrdnkunen — auch auf Gruppenebene. Das
heif3t, es gibt Anforderungen beziiglich der Erstellung,
Analyse und Berichterstattung des Liquiditdtsrisikos, die
auch auf der Gruppenebene gelten. Die Erfiillung dieser
Anforderungen haben wir, soweit es der Priifungsauftrag
hergab, im Rahmen unserer Sonderpriifung gepriift, auch
in Dublin, wie man ja inzwischen weif3. Hierbei haben
wir erhebliche Mdngel aufgedeckt, deren Behebung die
BaFin von der Hypo Real Estate angemahnt hat. Mit an-
deren Worten: Was an bankaufsichtlichen Handlungs-
mdoglichkeiten gegeben war, wurde meines Erachtens bei
der Hypo-Real-Estate-Gruppe auch genutzt.” (Aussage
Klaus-Dieter Jakob, Protokoll Nr, 13, S. 73 f.)

Der Président der Deutschen Bundesbank, der Zeuge
Prof. Dr. Axel Weber, betonte, dass die HRE auch den ge-
sunden Kapitalquoten nach in keiner existenzbedrohen-
den Situation war:

,,Die Riickmeldung, die ich bei uns im Haus hatte, war,
dass bei den Kapitalquoten der Hypo Real Estate im Vor-
feld keine Probleme bestanden und dass auch die Liquidi-
tdtssituation der Hypo Real Estate managbar war. Sie
war angespannt. Sie war aber nicht in einer existenzbe-
drohenden Situation.” (Aussage Prof. Dr. Axel Weber,
Protokoll Nummer 17, S. 84)

Hierzu ergénzte der fiir die Aufsicht der HRE zustdndige
Referatsleiter der BaFin Stefan Schrader:

,, Wir haben die Liquiditdtsmeldung nicht angefordert,
weil wir der Meinung waren, die ist morgen zahlungs-
unféhig, sondern weil wir erhéhten Liquiditdtsbedarf ha-
ben, weil Sachen aufgetaucht sind, die, wie gesagt, auf
ein zunehmendes latentes Liquiditdtsrisiko hindeuteten.
Aber es war nicht erkennbar und darauf deutete damals
nichts hin, dass irgendwie akute Zahlungsunfdhigkeit
droht.“ (Aussage Stefan Schrader, Protokoll Nummer §,
S. 49)
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Bei der Bewertung der Situation beriicksichtigte die Lau-
fende Aufsicht auch, dass Standard & Poors nach der Be-
kanntgabe der Ubernahmeabsicht der DEPFA Bank plc
durch die HRE das Rating der DEPFA Bank plc um eine
Stufe von ,,AA-“ auf ,,A+* senkte, wahrend gleichzeitig
das Rating der HRE um eine Stufe auf ,,A“ hochgesetzt
wurde. Das bedeutete letztlich, dass die Ratingagentur die
Ubernahme fiir die DEPFA Bank plc als nachteilig ansah
und fiir die HRE als vorteilhaft. Der Leiter des Regional-
bereichs Banken und Finanzaufsicht der Deutschen Bun-
desbank Hauptverwaltung Miinchen, der Zeuge Klaus-
Dieter Jakob, flihrte hierzu aus:

,»Das Rating ist entscheidend fiir die Frage: Wie giinstig
oder ungiinstig kann sich ein Kreditinstitut refinanzieren?
Das gute Rating bedeutet giinstige Refinanzierungskos-
ten, und gerade diese giinstigen Refinanzierungskosten
sind wichtig, sind essenziell fiir das Betreiben des Staats-
finanzierungsgeschdftes. Denn in diesem Geschdft — ich
erwdhnte es: einem risikoarmen Kreditgeschdft — gibt es
nur geringe Gewinnmargen zu verdienen, und deswegen
ist hier diese giinstige Refinanzierung von grofier Bedeu-
tung. Das verbleibende ,,A+ “-Rating fiir die DEPFA plc
bedeutete aber nach allgemeiner Ansicht auch — dieser
Ansicht haben wir uns angeschlossen —, dass die iederzei-
tige, auch kurzfristige unbesicherte Refinanzierung am
Geldmarkt als gegeben unterstellt werden konnte. Das
heifit, die DEPFA wurde als so kreditwiirdig angesehen,
dass sie von anderen Banken und Versicherungen auch
ohne Sicherheit Geld aufnehmen konnte.” (Aussage
Klaus-Dieter Jakob, Protokoll Nummer 13, S. 70 f.)

Der Leiter des Referats Laufende Aufsicht I der Deut-
schen Bundesbank Hauptverwaltung Miinchen Karl
Schnitzler, verneinte die Frage, ob der Zusammenbruch
von Lehman Brothers nur wie ein Katalysator gewirkt
und das ,,Beinahe-Ende* der HRE dadurch nur beschleu-
nigt, aber nicht verursacht habe:

,,Die teile ich nicht. Ich habe vorher schon ausgefiihrt,
wie grundlegend die Umwdlzungen waren nach dem
15.09. Insofern war es fiir mich auch kein Automatismus;
das muss ich ganz deutlich sagen. Auch wenn man zum
Beispiel auf das Ratingurteil blickt, das die DEPFA plc
damals bei Ubernahme durch die HRE hatte, nimlich
LA+ damals bei S & P, wéihrend die HRE (alt) nur ,,A*
hatte — das ist auch schon ein Indiz, dass man nicht sagen
kann: Das war damals schon klar; das Sterbeglockchen
hat schon geldutet.“ (Aussage Karl Schnitzler, Protokoll
Nummer 13, S. 120)

Die dann eingetretene Lehman-Insolvenz sei vollig un-
vorhergesehen gewesen. Hierzu fiihrt der Leiter des
Regionalbereichs Banken und Finanzaufsicht der Deut-
schen Bundesbank Hauptverwaltung Miinchen, der
Zeuge Klaus-Dieter Jakob, Folgendes aus:

Ich muss dazu ergdinzen, dass bis zur Lehman-Insolvenz
niemand — weder bei den Banken noch in der Aufsicht —
damit gerechnet hat, dass sich ein solches Worst-Case-
Szenario einmal tatsdchlich realisiert. Es konnte sich
schlicht niemand vorstellen, dass die US-Regierung oder
eine andere grofie Industrienation je eine als systemrele-

vant geltende und so international vernetzte Institution wie
zum Beispiel die Investmentbank Lehman Brothers nicht
auffangen wiirde, zumal die US-Regierung zuvor bereits
die kleinere Investmentfirma Bear Stearns gerettet hatte. "
(Aussage Klaus-Dieter Jakob, Protokoll Nummer 13,
S.73)

Der Aufsichtsrat der HRE hatte nach den Ermittlungen
des Ausschusses offenbar vor der Lehman-Insolvenz
auch keine Hinweise auf Liquidititsprobleme. Der Zeuge
Prof. Dr. Hans Tietmeyer, ehemaliges Aufsichtsratsmit-
glied der HRE, hatte erst im Vorfeld der Aufsichtsrats-
sitzung am 22. September 2008 {iber die Problemlage der
HRE konkret Informationen erhalten:

,,Die erste Aufsichtsratssitzung fand am 24.06. in Miin-
chen statt. Dabei wurde iiber vieles gesprochen; es gab
einen relativ positiven Bericht iiber die Entwicklung der
Bank. Dabei wurde auch iiber das DEPFA-Kreditport-
folio gesprochen, mit Hinweis auf ein positives Refinan-
zierungsprofil, aber keinerlei Hinweisen auf besonders
bedrohliche Probleme. [...] zweite Aufsichtsratssitzung
am 22. September 08 anders. [...] An diesem Abend, am
22.09., habe ich erstmals iiber die HRE-Liquiditdtspro-
bleme eine volle Offenlegung erfahren und auch Hin-
weise auf Kontakte mit den Aufsichtsbehérden. Das war
meine erste Information iiber die Problemlage."” (Aus-
sage Prof. Dr. Hans Tietmeyer, Protokoll Nummer 13,
S.7)

Es habe lediglich vereinzelte, nicht entscheidende Hin-
weise gegeben:

,Also, es gab den einen oder anderen Hinweis im Gre-
mium, aber ich habe das nicht als entscheidend angese-
hen. “ (Aussage Prof. Dr. Hans Tietmeyer, Protokoll Num-
mer 13, S. 16)

Nach der Aussage des Zeugen hat der Aufsichtsrat der
HRE die Refinanzierungssituation jedoch regelméBig be-
obachtet:

,» Wir haben uns immer in jeder Sitzung iiber die Refinan-
zierungssituation unterhalten. [...] Als die Kurve steiler
war, war die Situation viel giinstiger. Als die flacher
wurde, wurde der Profit schwdicher, aber die Refinanzie-
rungsmoglichkeit stand nie zur Debatte. Warum? Weil die
Mirkte voll funktionierten, und DEPFA eine gute Reputa-
tion an den Mdrkten hatte.” (Aussage Prof. Dr. Hans
Tietmeyer, Protokoll Nummer 13, S. 25)

Die Liquidititsnote nach der Lehman-Insolvenz waren
nach den Ausfilhrungen des Zeugen nicht nur auf die
HRE-Gruppe beschrinkt, sondern betrafen existenziell
auch andere Institute in anderen Léndern. Zum Beispiel
wurden vom 26. bis 28. September 2009 gleichzeitig in
anderen Landern mit vergleichbaren Instituten ebenfalls
Krisengespriache gefiihrt, so mit der Dexia, der belgisch-
franzosischen Bankengruppe, die sich auch im Wesentli-
chen um die Staatsfinanzierung kiimmert, aber auch mit
dem Fortis-Konzern, dem groBen Bank- und Versiche-
rungskonzern, der in Belgien und den Niederlanden, zum
Teil auch in Luxemburg, eine iiberragende Rolle fiir das
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Finanzsystem in diesem Léandern spielt, sowie auch der
Hypothekenbank Bradford & Bingley in Grofbritannien.

Alle diese Fille weisen ein vergleichbares Geschiftsmo-
dell wie die DEPFA Bank plc aus, insbesondere eine
kurzfristige Refinanzierung. Auch diese Institute konnten
nur mit staatlicher Hilfe aufgefangen werden, da sie fiir
die Finanzmirkte in diesen Landern eine ebenso bedeut-
same Rolle spielten, wie die HRE in der Bundesrepublik
Deutschland. Die Liquiditdtsnote nach der Lehman-Insol-
venz waren nach den Zeugenaussagen kein isoliertes
deutsches Problem, sondern betrafen auch andere Insti-
tute im Ausland.

Der Staatssekretdr a. D. Dr. Thomas Mirow verneinte in
diesem Zusammenhang die Frage, ob aus den Fillen des
Jahres 2007, wie zum Beispiel dem der IKB, nicht der
Schluss hétte gezogen werden miissen, dass im Jahr 2008
auch die HRE in eine existenzbedrohende Schieflage ge-
raten konnte:

., [...] Meines Wissens: Nein. Ich sage das aber vorbe-
haltlich dessen, dass ich das Geschdftsmodell und die Bi-
lanzen der HRE vielleicht nicht gut genug kenne, um das
abschlieflend zu beurteilen. Nur, grundsdtzlich mochte ich
doch darauf aufmerksam machen, dass die Finanzkrise
unterschiedliche Wellen und unterschiedliche Risikoele-
mente enthielt. Zundichst einmal war die Finanzkrise eine
Krise von Subprime und von strukturierten Produkten. Es
gab héhere Risikoaufschlige, aber es gab an den Mdrk-
ten die Moglichkeit auch kurzfristiger Refinanzierung. Es
ist ja auch nicht ganz aufler Acht zu lassen, dass noch im
Friihjahr 2008 ein privater Investor, von dem man vo-
raussetzen darf, dass er des Rechnens fdhig ist, sich in
der HRE engagiert hat. Insofern denke ich, dass das, was
meines Wissens zum akuten Risiko der HRE gefiihrt hat,
zu diesem Zeitpunkt in der Tat nicht absehbar war. Es wa-
ren wesentlich andere [Probleme]. Die HRE hatte auch
Probleme aus Subprime und strukturierten Produkten,
aber nicht in dem Umfang — jedenfalls nach dem, was uns
von BaFin und Bundesbank mitgeteilt wurde bzw. ganz
prdzise von der BaFin mitgeteilt wurde —, dass die Exis-
tenz der HRE selbst auf dem Spiel gestanden hdtte, an-
ders als das, wie Sie alle wissen, bei der IKB und auch
bei den Landesbanken der Fall war* (Aussage
Dr. Thomas Mirow, Protokoll Nummer 15, S. 10f.)

Nach Kenntnis des Zeugen sprachen keine Anzeichen da-
fiir, dass die HRE vor dem 15. September 2008 zahlungs-
unfihig oder iiberschuldet gewesen sei:

., Nach allem, was ich damals wusste, und nach dem, was
ich heute aus den Unterlagen weifs, die mir zur Verfiigung
stehen [...]: Nein.* (Aussage Dr. Thomas Mirow, Proto-
koll Nummer 15, S. 11)

Ahnlich duBerte sich der Prisident der Deutschen Bun-
desbank, der Zeuge Prof. Dr. Axel Weber:

,,Sie haben meinen Ausfiihrungen ja entnommen, dass
das Austrocknen der Liquiditit der Hypo Real Estate zu
einer Situation gefiihrt hat, wo die Liquiditit der Bank
problembedroht war. Die Bank hatte zu diesem Zeitpunkt
fiir uns kein erkennbares Kapitalisierungsproblem. Das

heifst, sie hielt die Kapitalquoten ein. [...] Ich habe vor-
her erwdhnt, dass hier im Vorfeld des Rettungswochenen-
des keine Meldungen vorlagen, dass die Bank ein Solvenz-
problem hat. Die Bank hatte ein Liquiditditsproblem, und
dieses Liquiditditsproblem hat sich innerhalb weniger
Tage nach dem Lehman-Wochenende ergeben.* (Aussage
Prof. Dr. Axel Weber, Protokoll Nummer 17, S. 80 f.)

Weiter erlauterte der Zeuge zur Beobachtung der Liquidi-
tatssituation der HRE:

,» Wir hatten die Hypo Real Estate seit dem Friihjahr in ei-
ner kontinuierlichen Beobachtung der Liquidititsent-
wicklung. Die Liquiditit war sehr kurzfristig, sie war
tiber lange Laufzeiten schwer zu erhalten, und sie war mit
erheblichen Aufschliigen zu erhalten. Ich erwdhnte ja
vorhin schon: Liquiditdt war nach wie vor schwierig,
aber moglich. Das hat sich mit dem Lehman-Wochenende
grundsdtzlich gedndert. Ich glaube, ab diesem Lehman-
Wochenende, das ja nur als Paraphrase fiir eine Reihe
parallel stattfindender Entwicklungen steht — ich habe sie
aufgezdhlt —, war es der Bank nicht mehr méglich, die Li-
quiditiit zu steuern.” (Aussage Prof. Dr. Axel Weber, Pro-
tokoll Nummer 17, S. 76 f.)

Der Leiter des Regionalbereichs Banken und Finanzauf-
sicht der Deutschen Bundesbank Hauptverwaltung
Miinchen, der Zeuge Jakob, wies darauf hin, dass ein Li-
quidititslimit von unter 10 Tagen erst nach Lehman ein-
getreten sei:

,»Die Dauer der Zeit, bis zu dem die Liquiditdtsstrome ne-
gativ wurden, bewegte sich, wie ich schon erwdhnte, im
Rahmen von 10 bis 15, maximal bis 20 Tagen. Der von Ih-
nen erwdhnte Zeitraum unter 10 Tagen war aus meiner
Sicht eher erkennbar nach der Lehman-Insolvenz, er hat
sich da erst gezeigt.* (Aussage Klaus-Dieter Jakob, Pro-
tokoll Nummer 13, S. 78)

Die Exekutivdirektorin der BaFin fiir das Bankenwesen,
die Zeugin Sabine Lautenschliger-Peiter, betonte in die-
sem Zusammenhang, dass die Situation sich mal ver-
schlechterte, mal verbesserte:

,Ja. Ich kann IThnen aber auch sagen, dass sich das jede
Woche dnderte, je nachdem, welche Refinanzierung man
erhalten hat oder nicht. [...] Das wollte ich mit ,stindiges
Auf und Ab° deutlich machen.” (Aussage Sabine
Lautenschliger-Peiter, Protokoll Nummer 8, S. 108)

Die Zeugin verwies auch darauf, dass keine Bank Liqui-
ditét fiir ein ganzes Jahr vorhalten konne:

,,Sie miissen sich in Ihrer Liquiditdtsplanung nicht darauf
festlegen, dass Sie die ndchsten zwei Jahre zu diesem
Zeitpunkt ohne eine weitere Aufnahme am Kapital- oder
Geldmarkt Liquiditdt fiir alle Verpflichtungen der ndchs-
ten zwei Jahre oder des ndichsten Jahres haben miissen.
Das hat keine Bank.* (Aussage Sabine Lautenschldger-
Peiter, Protokoll Nummer 8, S. 113)

Dass eine solche exake Liquidititsplanung gar nicht mog-
lich sei, war auch die Auffassung des ehemaligen Vor-
standssprechers der HVB Dr. Wolfgang Sprif3ler:
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., Liquidititsplanung ist nicht reine, puristische Mathe-
matik.* (Aussage Dr. Wolfgang Sprifiler, Protokoll Num-
mer 16, S. 34)

Der Priifgruppenleiter Rainer Englisch (Deutsche Bun-
desbank) bestitigte, dass die HRE versucht habe, linger-
fristige Refinanzierungen zu erhalten:

,,Also, es ist so, dass es der Bank durchaus klar war, dass
ein solches Szenario relativ schnell zu einem Ende der
Geschdftstitigkeiten fiihren wiirde, ... Die Strategie war
ja, zu versuchen, lingerfristige Refinanzierungen zu er-
halten und sich nur deckungsstockfihige Aktiva ins Port-
folio zu holen. Also, da gab es schon gewisse strategische
Gegenmafsnahmen, aber die waren eben begrenzt, denn
wenn Sie keine lingerfristige Refinanzierung erhalten,
dann miissen Sie sich kiirzerfristig refinanzieren; darum
kommen Sie nicht herum.* (Aussage Rainer Englisch,

Protokoll 4/2, S. 5)

Der frithere Sachbearbeiter fiir Controlling der HRE
Stéphane Wolter antwortete im Ubrigen die Frage, ob er
ein Szenario fiir wahrscheinlich gehalten hétte, dass der
gesamte internationale Markt ,,auf Grund laufen* wiirde,
so wie das dann nach dem 15. September 2008 eingetrof-
fen sei:

., Nicht in dem Ausmap, nein.* (Aussage Stéphane Wolter,
Protokoll Nummer 13, S. 64)

Befragt, ob der Zeuge die Mdglichkeit gehabt habe, seine
Bedenken mit Mitgliedern des Aufsichtsrats zu kommu-
nizieren, antwortete der Zeuge, dass er das nicht in Erwé-
gung gezogen habe, obwohl die Moglichkeit bestanden
hitte (Aussage Stéphane Wolter, Protokoll Nummer 13,
S. 43). Der Zeuge Stéphane Wolter zog bei seiner Befra-
gung im Ubrigen seine in der Presse geduBerte Behaup-
tung zuriick, die Liquiditatssituation der HRE sei ge-
schont worden:

. Ich mdchte jetzt nicht mehr behaupten, dass sie ge-
schont wurde.” (Aussage Stéphane Wolter, Protokoll
Nummer 13, S. 40)

3. Einstufung der HRE als systemrelevant

Die Beweisaufnahme hat keine Anhaltspunkte ergeben,
dass der Zeitpunkt der Einstufung der HRE als systemre-
levant fiir die Priifung der HRE und die Entstehung der
spéteren Schieflage eine Rolle gespielt hétte.

Nach den Feststellungen des Ausschusses erfolgte diese
Einstufung der HRE als systemrelevantes Institut im Juli
2008 auf der Grundlage des Artikels 6 Absatz 3 der Auf-
sichtsrichtlinie durch die BaFin im Einvernehmen mit der
Deutschen Bundesbank.

Die Exekutivdirektorin der BaFin fir das Bankenwesen,
die Zeugin Sabine Lautenschliager-Peiter, erlduterte die
Auswirkungen auf die Aufsichtsfithrung, wenn ein Insti-
tut als systemrelevant eingestuft wird:

., Zum einen ist natiirlich die Aufsicht intensiver bei einem
systemrelevanten Institut, weil wir davon ausgehen, dass
insgesamt das Risiko fiir die Stabilitdt des Finanzplatzes
bei diesen Instituten gréfer ist und dass man deswegen

bei einem risikoorientierten Aufsichtsansatz auch eine in-
tensivere Aufsicht fahren muss. Da wiirde ich gerne beto-
nen: Das haben wir getan. Zum anderen benutzen wir
diese Einordnung aber auch, um die Aufgabenabgren-
zung zwischen Bundesbank und BaFin durchzufiihren.
Bei einem systemrelevanten Institut ist die BaFin in der
laufenden Uberwachung viel mehr dabei. Das heif3t also,
dass man letztendlich gemeinsam mit der Bundesbank
schon in der laufenden Uberwachung titig wird und sich
eigene Eindriicke verschafft, wihrend man bei einem
nicht systemrelevanten Institut letztendlich in der laufen-
den Uberwachung nur die Bundesbank vor Ort hat und
die Informationen bei der Bundesbank gesammelt wer-
den, die Gespriche durch die Bundesbank gefiihrt wer-
den, man Analysen und Bewertungen mit Vorschldgen der
Bundesbank erhdlt, welche Mafinahmen denn angezeigt
seien oder nicht.” (Aussage Sabine Lautenschldger-
Peiter, Protokoll Nummer 8, S. 115)

Bezogen auf die HRE duflerte sich der Leiter des Referats
Laufende Aufsicht I der Deutschen Bundesbank Karl
Schnitzler zu der im Juli 2008 erfolgten Einstufung der
HRE als systemrelevant:

., Es hat sich in der Praxis gar nicht so viel gedndert, weil
wir natiirlich vorher die HRE schon sehr intensiv beauf-
sichtigt haben.” (Aussage Karl Schnitzler, Protokoll
Nummer 13, S. 115)

Die Nachfrage, ob die HRE dann nicht schon vor ihrer
Einstufung als systemrelevante Bank als solche behandelt
worden sei, bejahte der Zeuge und verneinte die Frage, ob
der Zeitpunkt der Feststellung der Systemrelevanz erheb-
lich gewesen sei:

., Die ist aus meiner Sicht nicht erheblich, nein.* (Aus-
sage Karl Schnitzler, Protokoll Nummer 13, S. 118)

Der Leiter des Regionalbereichs Banken und Finanzauf-
sicht der Deutschen Bundesbank Hauptverwaltung Miin-
chen Klaus-Dieter Jakob verneinte, ob bei der Einschiit-
zung der HRE als systemrelevant nicht bereits der
Personalbestand aufzustocken gewesen sei:

,,Ich habe ja erwdhnt, dass wir fiir die Uberwachung der
Hypo-Real-Estate-Gruppe dadurch, dass wir ab 2007 ei-
nen Mitarbeiter ausschlieflich damit beauftragt haben,
da schon eine intensivere Aufsicht als tiblicherweise bei
nicht systemrelevanten Kreditinstituten durchgefiihrt ha-
ben. Das heifit, auch ohne deren formale Einstufung als
systemrelevantes Institut haben wir nach und nach die
Aufsicht iiber diese Institutsgruppe dadurch intensiviert,
dass wir auch mehr Personal dafiir bereitgestellt haben,
aber natiirlich sukzessive. “ (Aussage Klaus-Dieter Jakob,
Protokoll Nummer 13, S. 84 f.)

IV. Eingriffsmoglichkeit der Bankenaufsicht
vor der Lehman-Insolvenz?

Die Beweisaufnahme hat keine Anhaltspunkte dafiir erge-
ben, dass die Bankenaufsicht die Mdglichkeit gehabt
hitte, in das Geschaftsmodell der DEPFA Bank plc einzu-
greifen.
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Die Abteilungsleiterin Bankenaufsicht der BaFin, die
Zeugin Frauke Menke, hob hervor, dass es keine wirt-
schaftlich sinnvollen Handlungsoptionen gab, bevor
,Lehman‘ eintrat:

,,Die Frage widre ja auch gewesen: Was hdtte man ma-
chen sollen? Das ist die grofie Frage: Was hdtte man ma-
chen sollen? Ich meine, die Situation ist so gewesen. Was
héitten Sie machen sollen? Liquiditdt zur Verfiigung stel-
len, schon friiher? Das hdtte aber geheifsen, Sie hdtten
den Markt iiber die Ad-hoc-Pflichten, die die Bank ja hat,
darauf aufmerksam gemacht, dass hier Liquiditdt zur Ver-
fligung gestellt worden ist, und damit gerade wieder einen
Unsicherheitsfaktor in den Markt gebracht und gerade
Misstrauen in den Markt gebracht. Von daher ist die
Frage: Was hdtte man tun sollen? Ich verstehe nicht so
ganz, was die Handlungsvorschldge hdtten sein sollen.
(Aussage Frauke Menke, Protokoll Nummer 8, S. 84 f.)

Die Zeugin wies in diesem Zusammenhang auf die Gren-
zen der Bankenaufsicht hin:

., Geschidftspolitische Entscheidungen werden von der
Aufsicht nicht getroffen. Ganz klar ist auch, dass die Auf-
sicht keine Marktverhdltnisse dndern kann. Die Aufsicht
kann auch keine Liquiditit geben, sosehr man sich das
vielleicht wiinschen wiirde; aber das ist nicht moglich.
[...] “ (Aussage Frauke Menke, Protokoll Nummer 8, S. 68)

Auch die Exekutivdirektorin Bankenaufsicht der BaFin
Sabine Lautenschléger-Peiter betonte die rein faktisch be-
grenzten Handlungsmoglichkeiten:

., Eine Refinanzierungsstruktur ldsst sich nicht per Knopf-
druck dndern, kurzfristig in diesem Rahmen jetzt hier, ins-
besondere dann nicht, wenn Sie bereits Anspannungen
der verschiedenen Mdrkte letztendlich mit hinnehmen
miissen. So ist zum Beispiel eine Anpassung der Laufzei-
ten in Richtung langfristige Refinanzierung mit erhebli-
chen Zusatzkosten und entsprechenden G-und-V-Wirkun-
gen verbunden, die ein Institut auch entsprechend stark
belasten kénnen. Gerade die Frage nach der Ertrags-
situation zieht aber auch immer eine Reaktion der Ra-
tingagenturen nach sich. Gerade wenn man sehr kurzfris-
tig Refinanzierungsstrukturen erheblich dndern will, gibt
es Marktgeriichte, die der Reputation eines Institutes
nachhaltig schaden und die auch zu einem sehr grofien
Vertrauensverlust fiihren kénnen. In der Regel sind daher
kurzfristig anvisierte Umstrukturierungen im Refinanzie-
rungsbereich im Wesentlichen nur iiber die Steuerung des
Neugeschidiftes und damit auch nur sehr begrenzt méglich,
sprich: Ist man gefangen, kann man gerade in Situatio-
nen, so wie wir sie im letzten Jahr gesehen haben, sehr
schlecht bewegen. Wir haben uns in dieser sehr schwieri-
gen Gemengelage jedoch nicht beirren lassen. Die Bun-
desbank und die BaFin haben iiber das rechtlich Mach-
bare hinaus alles getan, um eine intensive Aufsicht
sicherzustellen. [...] Wir haben laufend iiber das Ge-
schdftsmodell und die Liquiditdtslage der neuen HRE ge-
sprochen. Wir haben uns trotz fehlender Informations-
und Eingriffsrechte in Irland sehr intensiv mit der Liqui-
ditdtsausstattung der HRE Holding und auch der DEPFA
ple, also auch der irischen Einheit, [...] und wir haben

auf diese Feststellungen unverziiglich reagiert und haben
Mcngelbeseitigungen verlangt. Es wurde von uns gefor-
dert, dass die HRE eine detaillierte Meilensteinplanung
entwickelt und dass der Jahresabschlusspriifer dies tiber-
wachen und testieren sollte, was an Beseitigungsmafinah-
men tatsdchlich durchgefiihrt wurde. Also, insgesamt
haben wir die HRE-Gruppe trotz der schwierigen Rah-
menbedingungen sehr eng beaufsichtigt. [...] Vor dem
Zusammenbruch war die Situation auf den Geldmdrkten,
wie ich das eben schon beschrieben habe, zwar ange-
spannt, die kurzfristige Refinanzierung war jedoch fiir
alle Institute unproblematisch. Nach der Insolvenz der In-
vestmentbank Lehman herrschte absolutes Misstrauen,
sodass der Interbankenmarkt schlagartig zusammen-
brach und nicht nur die HRE, sondern etliche andere
Institute aus Europa und aus den USA in den zwei bis drei
folgenden Wochen gerettet werden mussten. Den tatsdch-
lichen Eintritt eines Stressszenarios nach dem Muster
Lehman-Insolvenz konnte vorab niemand erahnen; weder
Banken, Wissenschafiler, Politiker oder Aufseher hielten
es fiir realistisch, dass eine systemrelevante Bank vom
Kaliber Lehman tatsdchlich in die Insolvenz gehen
kénnte. Selbst wenn dieser Zusammenbruch von irgendje-
mandem vorhergesehen und modelliert worden wire,
dann wiren die Annahmen der Marktreaktion auf diesen
Zusammenbruch sicherlich nicht so ausgefallen, wie
dann die Realitdt an abgrundtiefem Misstrauen der
Marktteilnehmer untereinander tatsdchlich aussah.
(Aussage Sabine Lautenschliger-Peiter, Protokoll Num-
mer 8, S. 102 ff.)

Der Priifgruppenleiter Rainer Englisch (Deutsche Bun-
desbank) teilte diese Einschitzung:

. [...] fiir die Geschdfisstrategie einer Bank ist die Ge-
schdftsleitung verantwortlich. Das priifen wir nicht. Das
einzige, was wir priifen konnen, ist die Vereinbarkeit von
Geschdfts- und Risikostrategie. Das heifst, wir schauen
uns die Risikostrategie an. Insofern konnen wir zu ge-
schdftsstrategischen Anweisungen keine FEinschdtzung
abgeben; tun wir auch nicht.* (Aussage Rainer Englisch,
Protokoll Nummer 4, S. 31)

Der fiir Priifungen der Deutschen Bundesbank bei der
HRE zustindige Referatsleiter, der Zeuge Manfred Eder,
duferte sich zu den Aufgaben der Aufsicht dhnlich:

»[...] die Beurteilung eines Geschdftsmodells ist zumin-
dest nicht fiir die bankgeschdftlichen Priifer Aufgabe bei
einer Priifung. Das ist nicht Inhalt unseres Priifungsge-
genstandes. Das diirften wir auch gar nicht priifen. Das
wiirde auch bedeuten, dass wir die besseren Banker wd-
ren.” (Aussage Manfred Eder, Protokoll Nummer 6,
S. 16)

Die Frage, ob die Bankenaufsicht gegen ein Institut MalB3-
nahmen ergreifen konne, wenn keine gesetzlichen Anfor-
derungen unterschritten werden und sich so liber gesetzli-
che Schranken hinwegsetzen konne, verneinte auch der
Staatssekretér a. D. Dr. Thomas Mirow:

, Nein. Wie gesagt: Auf der Gesetzesgrundlage, auf der
wir zu agieren hatten, war die Priifung von Geschdftsmo-
dellen nicht méglich. Es wurde also eine Priifung unter
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dem Gesichtspunkt von Risiken innerhalb des Geschidfis-
modells vorgenommen. Ich kann nur wiederholen, dass
alle Zahlen, die uns im Hinblick auf mogliche Ausfdlle
vorlagen, sich strukturell auf die Subprime- und struk-
turierten Produkte bezogen und sich zweitens in Gré-
fenordnungen bewegten, die bilanziell fiir die HRE
verkraftbar gewesen wdren. [...] Das BMF kann nur An-
ordnungen erlassen, wenn es zu dem Ergebnis kommt,
dass entweder Bundesbank oder BaFin ihre Aufgabe
nicht wahrnehmen. Das war aber nicht der Fall.* (Aus-
sage Dr. Thomas Mirow, Protokoll Nummer 15, S. 26)

Der Vorstandsvorsitzende der Deutsche Bank AG,
Dr. Josef Ackermann, sah mit Blick auf das Geschéaftsmo-
dell der HRE ebenfalls kaum Moglichkeiten fiir eine In-
tervention vor dem 15. September 2008:

»Das war fiir mich kein Geschdftsmodell, das ich gut
fand. Aber das haben viele in der Welt gemacht — und
viele ja auch erfolgreich. Hier zu intervenieren und zu sa-
gen: ,,Das ist ein Geschdftsmodell, das keine Zukunft
hat*, war wahrscheinlich sehr schwierig. [...] Mit einer
Kapitalquote von 8 oder 8,6 Prozent hditte man sich da-
mals einigermaflen damit abfinden konnen, dass man ein
etwas hoheres, wie man das fachtechnisch — — Mis-
matching hat, umso mehr, als gerade bei der DEPFA die
Aktivseite ja primdr aus Darlehen an Kommunen, Staaten
usw. bestanden hat, die eigentlich vom Risiko her gering
waren, und die Preisschwanungen auch relativ gering
waren, sodass man damals, glaube ich, bei der DEPFA
schon sagen konnte: Eine Refinanzierung ist sicherge-
stellt, auch wenn sie kurzfristiger ist [...] Dass man im
Nachhinein hier anspruchsvollere Ziele setzen wiirde, ist
klar. Aber vor der Krise war man beziiglich der Refinan-
zierungsstruktur — da gibt es ja auch in England ein be-
riithmtes Beispiel — schon etwas anderer Meinung. Wenn
Sie denken: Die Investmentbanken in den USA haben sich
ganz wesentlich kurzfristig iiber den Geldmarkt refinan-
ziert, was ja auch diesen grofsen Verwerfungen von Leh-
man und Bear Stearns usw. gefiihrt hat. Hier hat schon
ein grofies Umdenken stattgefunden. Ich muss noch ein-
mal sagen — das ist, glaube ich, das Entscheidendste —:
Eine solvente Bank, also eine Bank, die eine Ertrags- und
Kapitalstirke hat, die ausreichend ist — war man der Mei-
nung —, wird sich immer refinanzieren konnen. Das hat
dann eben nicht mehr gespielt wegen des Vertrauensver-
lustes, aber auch, weil die Solvenz plétzlich zum Problem
wurde, weil die Preisverdnderungen auf der Aktivseite so
gravierend und substanziell sich in so kurzer Zeit verdn-
dert haben. [...] Dieser dramatische Werteverfall war so
nicht zu erwarten. “ (Aussage Dr. Josef Ackermann, Pro-
tokoll Nummer 15, S. 83, 92)

Der Bundesminister der Finanzen Peer Steinbriick sprach
in seiner Aussage ebenfalls die derzeit fehlende Zusténdi-
keit der Bankenaufsicht beziiglich der Geschéftsmodelle
von Finanzinstituten und eventuelle Konsequenzen hie-
raus fiir die Zukunft an:

., Wenn diesen Aufsichtsbehérden im Rahmen ihrer Zu-
standigkeiten etwas auffillt, dann miissen sie berichten
und initiativ werden. Das, was Herr Sanio, wie ich finde,
zutreffend hier dargestellt hat, ist, dass es nicht die Auf-

gabe, jedenfalls auf der bisherigen gesetzlichen
Grundlage, nicht die Zustindigkeit der Aufsicht ist, Ge-
schdftsmodelle zu priifen. In vielen Fillen sind die
Schwierigkeiten, iiber die wir heute klagen, zuriickgehend
auf mangelnde oder nicht tragfihige Geschdftsmodelle.
Die sind aber nicht Gegenstand der Bankenaufsicht. Ob
im Lichte auch Ihrer Erkenntnisse dieses Ausschusses
dariiber nicht eine Verdnderung stattfinden muss, halte
ich fiir etwas, was mehr als diskussionswiirdig ist und was
ja auch auf Hinweise anderer Zeugen bereits Gegenstand
gewesen ist.” (Aussage BM Peer Steinbriick, Protokoll
Nummer 22, S. 42)

Der fiir die Aufsicht iiber die HRE zustindige Referatslei-
ter der BaFin, der Zeuge Stefan Schrader, verneinte eben-
falls, dass die Aufsicht vor der Lehman-Insolvenz die
HRE mit Blick auf ihr Geschaftsmodell der Fristentrans-
formation bei der DEPA Bank plc vor negativen Auswir-
kungen hétte bewahren konnen:

., Wir hdtten keine Mafsnahmen gegeniiber der DEPFA plc
ergreifen konnen.* (Aussage Stefan Schrader, Protokoll
Nummer 8/2, S. 3)

Der Leiter des Regionalbereichs Banken und Finanzauf-
sicht der Deutschen Bundesbank Hauptverwaltung Miin-
chen Klaus-Dieter Jakob, verwies im Ubrigen darauf,
dass der Markt keine langerfristigen Refinanzierungen
zur Verfiigung stellte:

., Nach meiner Einschitzung nein, und zwar deswegen
nicht, weil — selbst wenn man der Hypo Real Estate hdtte
vorschreiben konnen, sie soll sich ldngerfristiger refinan-
zieren im Laufe des Jahres 2008 — es der Hypo Real
Estate nicht méglich gewesen wire, am Markt diese An-
forderung zu erfiillen. Das heifst, es war ihr aufgrund der
tatsdchlichen Situation an den Geld- und Kapitalmdrkten
gar nicht méglich, sich lingerfristig zu refinanzieren.
[...] Deswegen wdre ein Eingriff oder wdren weitere Vor-
gaben der Aufsicht an die Hypo Real Estate gar nicht
wirksam geworden, ganz einfach, weil das Institut das am
Markt gar nicht hdtte realisieren konnen.” (Aussage
Klaus-Dieter Jakob, Protokoll Nummer 13, S. 79)

Die Exekutivdirektorin Bankenaufsicht der BaFin Sabine
Lautenschlager-Peiter verneinte, dass eine bedrohliche
Lage der HRE vorgelegen habe:

, Aber zwischen ,,bedrohlich* und der Frage ,,Muss ich
das eng begleiten? ** im Sinne einer prdventiven Aufsicht,
ist halt noch ein grofser Unterschied. Da macht es keinen
Sinn, also, dafiir gibt es keine Rechtsgrundlage, einer
Bank vorzuschreiben, eine Refinanzierungsstruktur zu dn-
dern, unabhdngig davon, ob sich dann die Frage stellt:
., Ist das tatsdchlich noch moglich bei den angespannten
Mdrkten? “ — und der Frage ,,Muss ich das eng beglei-
ten? ““ im Sinne einer prdventiven Aufsicht, ist halt noch ein
grofier Unterschied. Da gibt es schon noch eine Spanne fiir
die Aufsicht.” (Aussage Sabine Lautenschliger-Peiter,
Protokoll Nummer 8/2, S. 74)

Der Leiter des Regionalbereichs Banken und Finanzauf-
sicht der Deutschen Bundesbank Hauptverwaltung Miin-
chen Klaus-Dieter, Jakob verneinte, dass selbst eine
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Anderung der Gesetzeslage zur Refinanzierung die
Schieflage der HRE im Jahr 2008 hétte positiv beeinflus-
sen konnen:

,Nach meiner Einschitzung nein, und zwar deswegen
nicht, weil — selbst wenn man der Hypo Real Estate hiitte
vorschreiben kénnen, sie soll sich ldngerfristiger refinan-
zieren im Laufe des Jahres 2008 — es der Hypo Real
Estate nicht moglich gewesen wdre, am Markt diese An-
forderung zu erfiillen. Das heifst, es war ihr aufgrund der
tatsdchlichen Situation an den Geld- und Kapitalmdrkten
gar nicht moglich, sich ldngerfristig zu refinanzieren.
[...] Deswegen wire ein Eingriff oder wdren weitere Vor-
gaben der Aufsicht an die Hypo Real Estate gar nicht
wirksam geworden, ganz einfach, weil das Institut das am
Markt gar nicht hdtte realisieren konnen.” (Aussage
Klaus-Dieter Jakob, Protokoll Nummer 13, S. 79)

Diese Einschitzung teilte auch der Referatsleiter Banken-
wesen im BMF, der Zeuge Jens Conert:

,,Ich teile Thre Wahrnehmung in den beiden Punkten, dass
hier die BaFin im Vorfeld keine Handhabe aufgrund der
bestehenden bankaufsichtsrechtlichen Vorschriften ge-
habt hdtte, tdtig zu werden, weil keine Verletzungen vor-
lagen und das Kreditwesengesetz im Ubrigen auch keine
Abhilfen vorsieht, die in dieser Situation hdtten erkenn-
bar zu einem Erfolg fiihrven konnen. Ihr Eindruck ist rich-
tig, dass es vor dem besagten Datum Mitte September
kein Hilfeersuchen der HRE oder des Umkreises an das
Bundesministerium der Finanzen nach meiner Kenntnis
gegeben hat, Liquiditit bereitzustellen.” (Aussage Jens
Conert, Protokoll Nummer 10, S. 91)

Auch der Staatssekretdr im BMF Jorg Asmussen sah kein
Instrument der Bankenaufsicht, das diese in der konkre-
ten Situation hétte einsetzen konnen:

., Es ist in der Tat so, dass man bei den Instrumenten, die
Jja so eine steigende Intensitdit haben — §§ 45, 46, und bei
$47 kommt dann der Bund sogar ins Spiel —, fragen
muss: Sind diese Instrumente, die da ansetzen, geeignet,
eine Bank zu stabilisieren? Und da muss man sagen: Fiir
eine Bank, die in Liquiditditsschwierigkeiten ist — wie ge-
sagt, das war das Neue an dieser Situation, und das gab
es vorher so nicht —, sind diese Instrumente nicht geeig-
net. Wenn Sie ein Dividendenausschiittungsverbot
verhéingen, hilft Ihnen das ja bei der — — Es wird nichts
ausgeschiittet an die Aktiondre. Es verbessert Ihre Liqui-
ditdtssituation null. Insofern zielen die Instrumente auf
die Solvenzlage einer Bank, was immer bisher als der
Kern gesehen wurde, warum eine Bank in Existenz-
schwierigkeiten kommt, weil gingige Sicht war: Eine sol-
vente Bank bekommt auch Liquiditdt. Wir wissen heute:
Das ist nicht richtig. Aber bis dahin basierten alle
Regeln, auch in anderen Lindern, auf dieser Annahme.
(Aussage Sts Jorg Asmussen, Protokoll Nummer 21,
S. 92)

Hier lag nach Auffassung des Zeugen auch der Unter-
schied zu vorhergehenden Fillen:

., Es ging bei der SachsenL.B — — Ausloser waren Wertver-
luste, jetzt sehr vereinfacht, in strukturierten Produkten,

die es tiber eine Zweckgesellschaft in Irland — das kennen
Sie alles genauso gut wie ich — gegeben hatte. Diese
Wertverluste schlagen durch auf das Kapital. Die Sach-
senLB — das kann man auch dffentlich sagen — hatte ein
Kapitalproblem. [...] Aber HRE ist neu. Die Bank nach
den Kennziffern ist solvent, und zwar mit iiber 11 deutlich
solvent. Ja, sie ist besser kapitalisiert nach den Kennzif-
fern als die Deutsche Bank, und dennoch versiegt ruck-
artig die Liquiditit. Das war neu.” (Aussage Sts Jorg
Asmussen, Protokoll Nummer 21, S. 97)

Damit gab es nach der Feststellung des Ausschusses vor
der Lehman-Insolvenz weder einen Anlass fiir einen Ein-
griff durch die Bankenaufsicht, noch wére ein solcher
Eingriff sinnvoll gewesen.

V. Kommunikationswege zwischen
Bundesbank und BaFin

Die Beweisaufnahme hat ergeben, dass die Kommunika-
tion zwischen der Deutschen Bundesbank und der BaFin
funktionierte und beide Séulen der Bankenaufsicht
kooperativ zusammengearbeitet haben.

Der Président der BaFin Jochen Sanio vertrat die Auffas-
sung, dass die Aufgabenteilung zwischen der BaFin und
der Deutschen Bundesbank Ergebnisse ermoglichten, die
ansonsten wohl nicht erzielbar gewesen wéren:

,»Man kann viel dariiber diskutieren, wie man Bankenauf-
sicht in Deutschland machen soll. Wenn Sie durch die
Welt gucken, gibt es zig Varianten. Unser duales System
hat sich nicht nur bewdhrt — das ist eine triviale Aussage —,
sondern — das hdtte ich nicht fiir moglich gehalten — ei-
nige Dinge haben wir, glaube ich, nur hingekriegt, weil
wir tatsdchlich zu zweit in eine Schlacht ziehen konnten.
(Aussage Jochen Sanio, Protokoll Nummer 17, S. 11 f.)

Der Leiter des Regionalbereichs Banken und Finanzauf-
sicht der Deutschen Bundesbank Hauptverwaltung Miin-
chen Klaus-Dieter Jakob stellte der Zusammenarbeit mit
der BaFin ebenfalls ein sehr gutes Zeugnis aus:

,,»Unsere Aufgabe ist es, die Sachverhalte zu kldren, zu
analysieren, zu bewerten und entsprechend gegebenen-
falls Handlungsvorschlige der BaFin zu unterbreiten,
und Aufgabe der BaFin ist es, gegebenenfalls Mafinah-
men zu ergreifen gegen das Institut, das heifst Verwal-
tungsakte anzuordnen. Faktisch ist es aber auch so, dass
bei systemrelevanten Instituten auch die BaFin sich in die
Sachverhaltskidrung einschaltet. Insgesamt méchte ich
an dieser Stelle auch betonen, dass die Zusammenarbeit
zwischen unserem Regionalbereich und dem zustdndigen
Fachreferat der BaFin, das fiir die HRE-Gruppe zustdn-
dig war, sehr gut ist, sehr gut war und von sehr kooperati-
vem Geist geprigt war.” (Aussage Klaus-Dieter Jakob,
Protokoll Nummer 13, S. 69)

Diese Wertschédtzung hatte zuvor bereits die Exekutiv-
direktorin der BaFin Sabine Lautenschléger-Peiter in ih-
rer Vernehmung zugunsten der Deutschen Bundesbank
bekundet:

,, Wenn wir gemeinsam Gesprdche fiihren, dann ist es
auch immer so, dass wir uns abstimmen. Entweder ruft
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die Bundesbank an, oder wir rufen bei der Bundesbank
an und sagen: Wir haben hier Gesprichsbedarf; das sind
unsere Themen. Dann stimmen wir uns ab. [...] Die Bun-
desbank macht bei Instituten wie der HRE die laufende
Uberwachung, und sie hat hier einen ganz exzellenten
Job gemacht, um das einmal zu betonen. Wir haben ent-
schieden — wir haben das auch gemeinsam diskutiert,
Bundesbank und BaFin —, dass wir gern ab Februar wo-
chentliche Liquiditdtsberichte und dann ab Mdrz tigliche
Liquiditdtsberichte hdtten.” (Aussage Sabine Lauten-
schldger-Peiter, Protokoll Nummer 8, S. 113, 109)

Auch der Staatssekretdr im BMF Jorg Asmussen bewertet
die Zusammenarbeit von BaFin und Deutscher Bundes-
bank bei der Aufsicht {iber die HRE positiv:

., Insofern kann ich fiir unseren Fall sagen: BaFin und
Bundesbank haben anstindig zusammengearbeitet. Es
gibt nicht den Hauch von Hinweis, dass es irgendwie In-
formationen gegeben hiitte, die zwischen den beiden In-
stitutionen durch den Rost gefallen sind oder Ahnliches. *
(Aussage Sts Jorg Asmussen, Protokoll Nummer 21,
S. 72)

Im Verlauf seiner Vernehmung erginzte der Zeuge seine
Aussage wie folgt:

., Ich denke, es ist richtig, festzuhalten: In dem gegebenen
gesetzlichen Rahmen, der auch im Wesentlichen EU-be-
stimmt ist, hat die BaFin getan, was sie konnte.” (Aus-
sage Sts Jorg Asmussen, Protokoll Nummer 21, S. 81)

D. Berichterstattung der BaFin gegeniiber
dem BMF

Der Ausschuss untersuchte mit Blick auf die eingetretene
Schieflage der HRE, ob die Bankenaufsicht das BMF
iiber ihre gewonnenen Erkenntnisse angemessen infor-
miert und das BMF auf diese Informationen angemessen
reagiert hat. Die Beweisaufnahme ergab keine Anhalts-
punkte dafiir, dass das BMF nicht laufend und ausrei-
chend durch die Bankenaufsicht informiert worden ist.
Bis zur Lehman-Insolvenz konnte fiir die HRE nicht von
einer existenzbedrohenden Situation ausgegangen wer-
den, sodass die Berichte der BaFin auch keinen Hinweis
auf eine solche Gefahr beinhalteten. Bis zur Lehman-In-
solvenz bestand nach den Feststellungen des Ausschusses
somit kein Handlungsbedarf fiir das BMF.

I Verhaltnis BMF zur Bankenaufsicht

1. Grundsatze des Basler Ausschusses fiir
Bankenaufsicht

Der Basler Ausschuss fiir Bankenaufsicht hat die Auf-
gabe, im internationalen Bankensystem einheitliche Wett-
bewerbsbedingungen zu schaffen und das Risiko der
Insolvenz von Finanzinstituten zu verringern. Der Aus-
schuss setzt sich aus Vertretern der nationalen Bankenauf-
sichtsbehdrden beziehungsweise der Zentralbanken der
fiihrenden Industrienationen zusammen. Der Ausschuss
ist ein reines Beratungsgremium das keine gesetzgeberi-
schen Kompetenzen hat und lediglich Empfehlungen aus-
spricht. Diese Empfehlungen bilden die Basis fiir die Ge-

setzgebung der EU und finden so auch Eingang in das
nationale Recht der Mitgliedsstaaten.

Die vom Basler Ausschuss fiir Bankenaufsicht veroffent-
lichten Grundsitze fiir eine wirksame Bankenaufsicht set-
zen einen Rahmen von Mindeststandards fiir eine gute
Praxis der Bankenaufsicht, die der Ausschuss selbst als
einen Beitrag zur globalen Stirkung der Finanzsysteme
betrachtet. Die Grundsitze sind zwar fiir die einzelnen
Staaten nicht bindend, dienen aber den einzelnen Landern
als Richtschnur fiir die Qualitét ihrer Aufsichtssysteme.

Die Basler Grundsétze umfassen 25 Positionen. Gemal
Grundsatz | sind in einem wirksamen Bankensystem die
Zustandigkeiten und Ziele aller an der Bankenaufsicht be-
teiligten Instanzen klar definiert. Jede dieser Instanzen ist
operativ unabhéngig, verfiigt iiber transparente Abléufe,
solide Kontrollmechanismen sowie angemessene Res-
sourcen und ist fiir die Erfiillung ihrer Aufgaben rechen-
schaftspflichtig. Dariiber hinaus ist eine geeignete
Rechtsgrundlage fir die Tatigkeit der Bankenaufsicht
notwendig, die die Zulassung von Bankinstituten und de-
ren laufende Beaufsichtigung regelt und Befugnisse zur
Ergreifung von Malinahmen zugunsten der Einhaltung
des geltenden Rechts sowie Befugnisse zur Behandlung
von Sicherheits- und Stabilitdtsfragen und schlielich den
Rechtsschutz fiir die Aufsichtsinstanzen und deren Mit-
arbeiter definiert. Ferner bestehen Vorkehrungen fiir den
Informationsaustausch zwischen den Aufsichtsinstanzen
und die Wahrung der Vertraulichkeit dieser Informatio-
nen.

Der fiir die Rechts- und Fachaufsicht {iber die BaFin zu-
stindige Referatsleiters des BMF Jens Conert erlduterte
hierzu:

[ ...] die Grundsdtze der Rechts- und Fachaufsicht, die
das Bundesministerium der Finanzen am 17. Januar 2005
verdffentlicht hat. Hier iibt das BMF die Rechts- und
Fachaufsicht auf der Grundlage von Auskunfisrechten,
die es gegeniiber der BaFin geltend macht, aus. Informa-
tionen: Zu den Informationspflichten der BaFin zdhlen
schriftliche Berichte zu Mafsnahmen von wesentlicher Be-
deutung bei der Ausiibung der Aufsicht, der Anwendung
der einschléigigen Aufsichtsgesetze — also Kreditwesenge-
setz, Pfandbriefgesetz; im Wesentlichen in meinem Be-
reich — und grundsdtzlich bemerkenswerten Ereignissen
bei systemrelevanten Instituten. (Aussage Jens Conert,
Protokoll Nummer 10, S. 51)

2. Rechts- und Fachaufsicht des BMF liber
die BaFin

Die deutschen Regelungen zur Bankenaufsicht setzen die
Empfehlungen des Basler Ausschusses um. Nach den
Bestimmungen des KWG und des Finanzdienstleistungs-
aufsichtsgesetzes (FinDAG) ist die BaFin — in Zusam-
menarbeit mit der Bundesbank — zusténdig fiir die Ban-
kenaufsicht in der Bundesrepublik Deutschland. Gemaf
§ 2 FinDAG unterliegt die BaFin als Bestandteil der Bun-
desverwaltung der Rechts- und Fachaufsicht des BMF,
das fiir die Tatigkeit der BaFin die politische Verantwor-
tung trigt. Wie bereits dargelegt, ertreckt sich die Rechts-
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und Fachaufsicht des BMF jedoch nicht auf die Deutsche
Bundesbank, die weisungsunabhéngig ihre Aufgaben er-
ledigt.

Gegenstand der Rechts- und Fachaufsicht im Sinne des
§ 2 FinDAG ist die Uberwachung der Recht- und Zweck-
maBigkeit des Verwaltungshandelns der BaFin. Damit hat
das BMF zwar im Fall eines VerstoB3es der BaFin ein Wei-
sungs- und Auskunftsrecht gegeniiber der BaFin. Das
BMF ist jedoch nicht im operativen Sinne Teil der Ban-
kenaufsicht, da andernfalls die fiir eine effiziente Banken-
aufsicht erforderliche Unabhangigkeit der BaFin nicht ge-
wahrt wére. Die Aufgabe der Fach- und Rechtsaufsicht
beinhaltet also vielmehr die Aufgabe zu liberwachen, ob
die BaFin die ihr zugewiesenen Aufgaben auch tatséch-
lich wahrnimmt und dabei recht- und zweckméBig han-
delt.

Nach den Grundsitzen fiir die Ausiibung der Fach- und
Rechtsaufsicht des BMF iiber die BaFin vom 17. Januar
2005 tbt die BaFin die Banken-, Versicherungs- und
Wertpapieraufsicht nach den einschldgigen Aufsichtsge-
setzen zur Wahrung von Funktionsfahigkeit, Stabilitdt
und Integritit des Finanzsystems aus und schafft damit
Vertrauen fiir alle Marktteilnehmer. Sie bekdmpft geset-
zeswidriges Handeln im Finanzbereich und setzt Verhal-
tensstandards zur Sicherung des Vertrauens in die Finanz-
markte durch. Sie nimmt ihre Aufgaben unabhingig
wabhr.

Kapitel IV der Grundsitze legt fest, dass das BMF im
Rahmen der Ausiibung der Rechts- und Fachaufsicht bei-
spielsweise Rechtsverordnungen oder andere bedeutende
Allgemeinverfiigungen oder Rundschreiben zu einzelnen
Regelungspunkten erlassen kann. Das BMF entscheidet
in seiner Aufsichtsfunktion ferner iiber Dienstaufsichts-
beschwerden gegen den Présidenten und die Exekutiv-
direktoren der BaFin sowie Aufsichtsbeschwerden iiber
die Institution. Die BaFin ihrerseits hat Statements zu
politischen Angelegenheiten, insbesondere im parlamen-
tarischen Raum, die die Gesetzgebungszustandigkeit der
Bundesregierung betreffen, mit dem BMF abzustimmen.

Der Staatssekretdr im BMF Jorg Asmussen beschrieb das
Verhitnis des BMF als Rechs- und Fachaufsicht zur
BaFin als Bankenaufsicht wie folgt:

. Das Finanzministerium hat keine EinzelaufSicht iiber
Banken oder Versicherungen. Das ist Aufgabe der BaFin
und der Bundesbank, also fiir die Banken; bei den Versi-
cherungen ist das allein die BaFin. Beide Institutionen
haben eng und gut zusammengearbeitet. Das Finanz-
ministerium hat die Rechts- und Fachaufsicht tiber die
BaFin — nicht iiber die Bundesbank —, wir sind aber nicht
die Ober- oder Superaufsichtsbehorde. [...] Im Rahmen
der Rechts- und Fachaufsicht war ein Einschreiten des
Ministeriums gegeniiber der BaFin erkennbar nicht gebo-
ten. “ (Aussage Sts Jorg Asmussen, Protokoll Nummer 21,
S. 43)

,,Die operative Bankenaufsicht wird durch BaFin und
Bundesbank durchgefiihrt. Dabei sind sie nach inter-
national geltenden Grundsdtzen des Baseler Ausschusses
operativ unabhdngig. Das heifst, es gibt von uns keine

Einzelfallweisungen an die BaFin. An die Bundesbank
sowieso nicht; sie unterliegt nicht der Rechts- und Fach-
aufsicht.”* (Aussage Sts Jorg Asmussen, Protokoll Num-
mer 21, S. 50)

Der Staatssekretdr a. D. Dr. Thomas Mirow duBerte sich
zu den Aufgaben des BMF im Rahmen der Rechts- und
Fachaufsicht des BMF wie folgt:

,Die BaFin hat die Einzelaufsicht iiber das konkrete
Institut. Das Bundesfinanzministerium ist nicht der Ober-
aufseher, bezogen auf das Einzelinstitut, sondern das
Bundesfinanzministerium ist dazu da, dafiir Sorge zu tra-
gen, dass die BaFin ihre Aufgaben wahrnimmt und
entsprechend ausgestattet ist, ihre Aufgaben wahrzuneh-
men, die entsprechenden Strukturen hat, um ihre Auf-
gaben wahrzunehmen. Das heifft, der Gesetzgeber hat
sehr sorgfiltig darauf geachtet, dass das BMF insofern
nicht in eine Oberaufseherfunktion kommt.*“ (Aussage
Dr. Thomas Mirow, Protokoll Nummer 15, S. 16)

Einzelne Sachaussagen der Bankenaufsicht werden von
der Fach- und Rechtaufsicht nicht verifiziert, sondern
vom BMF in dem Vertrauen entgegengenommen, dass
seitens der operativ unabhingigen Aufsicht im konkreten
Fall zutreffend recherchiert worden ist.

Der Staatssekretér a. D. Dr. Thomas Mirow flihrte im
Ubrigen aus, dass auch in den Sitzungen des Verwal-
tungsrates der BaFin keine Einzelfragen behandelt wer-
den

»[...] nicht von Einzelfragen der Institutsaufsicht han-
deln, sondern von Haushaltsfragen und systematischen
Fragen der Finanzaufsicht und der Arbeitsweise der
BaFin, nicht aber eben von der Diskussion einzelner auf-
sichtsrechtlicher oder aufsichtsinhaltlicher Themen.
(Aussage Dr. Thomas Mirow, Protokoll Nummer 15, S. 8)

Der Referatsleiter Bankenwesen im BMF Jens Conert er-
klarte zur Eigenverantwortung der BaFin vor dem Aus-
schuss:

,,Die BaFin ist operativ unabhdngig und macht in eige-
ner Zustdndigkeit und in eigener Verantwortung mit den
Arrangements der Bundesbank die Ausiibung der
Bankenaufsicht. “ (Aussage Jens Conert, Protokoll Num-
mer 10, S. 68)

Die im gleichen Referat des BMF titige Sachbearbeiterin
Dr. Susanne Krecker merkte zu den jeweiligen Aufgaben-
gebieten an:

.» Wir machen keine Bankenaufsicht. Die Bankenaufsicht
macht die BaFin. [...] Wir beschdiftigen uns mit den Ban-
kenstrukturen und mit der Bankenpolitik.” (Aussage
Dr. Susanne Krecker, Protokoll Nummer 10, S. 20)

Der Président der BaFin Jochen Sanio duflerte sich wie
folgt zu der Moglichkeit des BMF, der BaFin im Rahmen
der Rechts- und Fachaufsicht Weisungen zu erteilen:

,»Das Ministerium kann der BaFin in den Arm fallen oder
der BaFin eine Weisung geben. Nur — darf ich das eine
noch sagen, ich komme jetzt zum entscheidenden Satz —,
das Ministerium kann das doch nur dann tun, wenn es zu
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dem Schluss kommt, dass die BaFin da was falsch macht.
[...] ., (Aussage Jochen Sanio, Protokoll Nummer 17,
S. 28)

3. Informationspflichten der BaFin und
Berichtswesen

Die Grundssitze fiir die Ausiibung der Rechts- und Fach-
aufsicht enthalten in Kapitel III einen — nicht abschlieen-
den — Katalog von Informationspflichten der BaFin ge-
geniiber dem BMF, die die Grundlage fiir die Ausiibung
der Rechts- und Fachaufsicht bilden.

Unterschieden wird zwischen schriftlichen Berichten so-
wie Mitteilungen aus besonderem Anlass.

a) RegelméRige Berichte

Wie unter Ziffer III. Nummer 1 beschrieben, hat die Bafin
dem BMF schriftlich und regelmifig iiber beabsichtigte
und bereits eingeleitete aufsichtsrechtliche Mallnahmen
von wesentlicher Bedeutung zu berichten. Im Rahmen
dieser regelméBigen Berichte unterrichtet die BaFin das
BMF im Dreimonatsrhythmus {iber fiir den Bericht rele-
vante Vorgédnge im abgelaufenen Kalenderquartal.

Der Referatsleiter Bankenwesen im BMF Jens Conert
teilte dem Ausschuss zu den Berichten der BaFin an das
BMF im Einzelnen mit:

., Berichte sind: regelmdflige Berichte, einmal im Viertel-
jahr, iiber die aktuelle Ertragslage, Berichte iiber beson-
dere einzelne Ereignisse, Berichte zu besonderen Themen
— ein besonderes Thema kinnte die Lage in einem be-
stimmten Marktsegment sein — und natiirlich Berichte aus
aktuellem Anlass oder besonderem Anlass. In diesem Zu-
sammenhang ist wichtig, zu betonen: Es gilt der feste
Grundsatz der Unabhdngigkeit der operativen Banken-
aufsicht. Dieses ist in den Grundsdtzen der Rechtsund
Fachaufsicht, wie sie das Bundesministerium der Finan-
zen verdffentlicht hat, so festgelegt. Es spiegelt einen fes-
ten internationalen Grundsatz wider: Es gibt vom Basler
Ausschuss fiir Bankenaufsicht sogenannte Kernprinzipien
fiir eine effektive Bankenaufsicht, wo 25 Leitprinzipien
oder Grundsdtze formuliert werden. Der erste Grundsatz
sagt: Die Bankenaufsicht muss hinreichend ausgestattet
sein, um ihre Aufgaben wahrnehmen zu konnen. Sie muss
im Ubrigen unabhdngig von direkter Einflussnahme aus
der Politik oder anderen Kreisen agieren konnen. Wir
verstehen uns nicht als Superaufsichtsbehorde. Die Auf-
sichtsbehorde iibt ihre Aufgaben nach dem Gesetz unab-
héiingig aus. Als Rechts- und Fachaufsicht haben wir na-
tiirlich dariiber zu wachen, dass das mit dem Gesetz in
Einklang ist und dass es auch dem Zweckmdpigkeitsgebot
geniigt und das vollzogen wird. Die Berichte der BaFin
nehmen wir natiirlich eingehend zur Kenntnis, vollziehen
die Ausfiihrungen nach, wiirdigen die Berichte auf Plau-
sibilitit. Wir sind aber nicht so aufgestellt und verstehen
uns selber auch nicht so, dass wir die einzelnen Sachaus-
sagen verifizieren, sondern wir nehmen sie entgegen in
dem Vertrauen, dass hier vonseiten der Aufsicht richtig
recherchiert wurde. Dass es in sich schliissig sein muss,
dass es in sich plausibel sein muss, ist klar. Wenn es An-

zeichen gibt, dass dem nicht so ist, besteht Anlass fiir
Riickfragen.* (Aussage Jens Conert, Protokoll Nummer
10, S.51)

Der Zeuge fiihrte zu der Vereinbarung, dass die BaFin
quartalsweise Bericht erstattet, des Weiteren aus:

,, Wir haben mit der BaFin vereinbart, dass sie uns am
Ende eines jeden Kalenderquartals Berichte zu berich-
tenswerten Vorgdngen im abgelaufenen Kalenderquartal
einreicht, sei es die Idee, dass bestehende Regulierungen
gedndert werden miissten — dass da Anpassungsbedarf
besteht; dass da Nachbesserungsbedarf besteht —, seien
es nennenswerte Initiativen in der Zusammenarbeit der
deutschen Bankenaufsicht mit auslindischen Aufsichtsbe-
horden, seien es wesentliche Entwicklungen, die zum Bei-
spiel in den europdischen oder internationalen Aufsichts-
gremien stattfinden, wo das Bundesministerium der
Finanzen und die Bundesregierung nicht vertreten sind,
oder seien es Strukturentwicklungen oder Entwicklungen
im Bankensektor betreffend einzelne Institute, was zum
Beispiel die Absicht einer Fusion, die Absicht eines Zu-
sammengehens oder die Absicht einer Umorganisation
betreffen kann. Dinge, die so zeitkritisch sind, dass da-
riiber nicht am Ende eines Quartals berichtet werden
sollte, sondern bei denen man unterstellen darf, dass hier
eine zeitnahe Unterrichtung des Bundesministeriums der
Finanzen und des Referates VII B 3 geboten ist, das wd-
ren dann Berichte, die unter die Kategorie ,, Bericht aus
besonderem Anlass* fallen. [...] Daneben gibt es noch
Quartalsberichte iiber die Ertragslage. Da will ich viel-
leicht ganz kurz Folgendes sagen: Wir haben das einge-
fiihrt, weil uns die offiziellen statistischen Angaben zur
Ertragslage der Banken, die einmal jdhrlich von der
Deutschen Bundesbank verdffentlicht werden — immer im
Monatsbericht der Deutschen Bundesbank im September
—, nicht mehr ausreichten. Wir fanden es nicht mehr zeit-
gemdfs, einmal pro Jahr von amtlicher Seite aus einen
Uberblick iiber die Ertragslage zu haben. Wir fanden es
auch nicht angemessen, héindisch selber zu recherchieren,
wie sich die Ertragslage unterjihrig entwickelt hat. Des-
wegen haben wir Hintergrund, dass zumindest grofie bor-
sennotierte, kapitalmarktorientierte Institute ja nicht nur
einmal im Jahr den Jahresabschluss machen, sondern
auch, quartalsweise oder zumindest halbjahresweise,
Zwischenabschliisse —, dass sie uns vierteljihrlich unter-
richtet, dass wir regelmdfig Informationen dariiber ha-
ben. Diese zuletzt angesprochenen Informationen nehmen
wir zur Kenntnis, priifen wir auf Nachvollziehbarkeit und
verwenden sie fiir vielerlei Zwecke. Es kommt regelmdfig
vor, dass wir beauftragt werden, einen Sachstandsbericht
an die Leitung zu geben, sei es die gesamte Kreditwirt-
schaft, sei es ein bestimmtes Marktsegment wie etwa die
offentlich-rechtlichen Institute oder sei es ein einzelnes
Institut. Der Anlass kann sein, dass auf hoherer Ebene ein
Gesprdch mit jemandem gefiihrt wird, der eine Néhe zu
dem Institut hat, oder wie auch immer. Die Informationen
niitzen uns als Hintergrundmaterial zur Vorbereitung
dieser Sitzungen. " (Aussage Jens Conert, Protokoll Num-
mer 10, S. 52 f)
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Die Sachbearbeiterin Dr. Susanne Krecker (BMF) merkte
in diesem Zusammenhang zur Intention der Quartalsbe-
richte an:

., Die urspriingliche Intention dieses Quartalsberichtes ist
es, einen Uberblick iiber die wirtschafiliche Lage des
Bankensektors zu erhalten, und zwar vornehmlich unter-
gliedert nach den drei Siulen: private Geschdfisbanken,
Genossenschaftsbanken,  Sparkassensektor,  dffentlich-
rechtliche Banken. " (Aussage Dr. Susanne Krecker, Pro-
tokoll Nummer 10, S. 10)

Die Zeugin fiihrte zum Sinn und Zweck dieser Berichte
weiter aus:

,,Die Quartalsberichte sind eine Art Informationsbasis,
weil sie eine Liicke ausfiillen, die dadurch entsteht, dass
es keine unterjihrigen Daten zur Ertragslage der Kredit-
wirtschaft gibt. Das ist der Sinn und Zweck dieser Be-
richte. [...] Diese Quartalsberichte werden genutzt von
den Referatsangehdorigen, um aktuelle Einschdtzungen zu
haben.* (Aussage Dr. Susanne Krecker, Protokoll Num-
mer 10, S. 16 1)

Die Quartalsberichte konnen sich demzufolge mit Initiati-
ven in der Zusammenarbeit der deutschen Bankenaufsicht
mit ausldndischen Aufsichtsbehdrden oder mit wesentli-
chen Entwicklungen in den européischen oder internatio-
nalen Aufsichtsgremien befassen, in denen das BMF
nicht vertreten ist. Themen sind zudem strukturelle Ent-
wicklungen im Bankensektor sowie wesentliche Vor-
ginge bei einzelnen Instituten, zum Beispiel eine beab-
sichtigte Fusion von Kreditinstituten.

Bei besonderem Anlass hat die BaFin das BMF jeweils
gesondert zu unterrichten. Wesentliche Bedeutung haben
grundsitzlich bemerkenswerte Ereignisse bei den sys-
temrelevanten Instituten sowie nennenswerte Entwick-
lungen auf den wichtigen Finanzmairkten.

Nach den vor dem Ausschuss abgegebenen Zeugenaussa-
gen werden weder die Zwischen- noch die Priifungsbe-
richte der Bundesbank iiber Sonderpriifungen nach § 44
KWG dem BMF iibersandt. Diese Berichte sind Gegen-
stand der operativen Bankenaufsicht, sodass das BMF in
der Regel zum Beispiel lediglich in den Quartalsberichten
iiber den Fortgang und das Ergebnis von Sonderpriifun-
gen unterrichtet wird.

Das BMF verschafft sich anhand der Berichte einen Ein-
druck von der Anwendung und Ausfithrung der Auf-
sichtsvorschriften. Zudem wird das BMF so in die Lage
versetzt, bestehende Regulierungen ggf. verdndern zu
konnen, zum Beispiel weil Anpassungs- oder Nachbesse-
rungsbedarf besteht.

Zu den regelméBigen Informationspflichten der BaFin
gegeniiber dem BMF gehoren schlieB3lich auch die Unter-
richtung tiber Beratungstitigkeiten der BaFin im Zusam-
menhang mit dem Aufbau und der Unterstiitzung auslan-
discher Aufsichtssysteme sowie iiber die Themen und
Ergebnisse der Besprechungen in den einschlégigen euro-
pdischen Aufsichtsgremien und anderen internationalen
Gruppen, in welchen die BaFin mitwirkt.

Ergénzend zu den genannten Berichten finden Fachge-
spriache und Treffen zwischen Mitarbeitern des BMF und
der BaFin zu ausgewéhlten Themen statt.

b) Berichte aus besonderem Anlass

Neben diesen regelméBigen Berichterstattungen hat die
BaFin das BMF unverziiglich bei Erkenntnissen iiber
mogliche Gefahren fiir beaufsichtigte Kreditinstitute,
Finanzdienstleistungsinstitute, Investmentfonds oder Ver-
sicherungsunternehmen mit systemweiter Bedeutung,
iiber drohende Stérungen bei den regulierten Borsen und
Wertpapiermirkten oder aber bei sich anbahnenden an-
derweitigen Schieflagen im Finanzdienstleistungsbereich
zu unterrichten.

Bei Ereignissen, die nicht als Gefahren anzusehen sind,
aber gleichwohl im Interesse der Offentlichkeit stehen,
teilt die BaFin dem BMF ebenfalls aktuelle Erkenntnisse
mit, soweit diese fiir die Tatigkeit des Ministeriums von
Belang sind.

Unabhéngig davon kann das BMF sich jederzeit {iber die
Erkenntnisse der BaFin oder deren Handeln berichten las-
sen und die Ubersendung von Unterlagen fordern.

Il. Die Berichte der BaFin an das BMF vor
dem 15. September 2008

Im Zusammenhang mit der HRE hat das BMF im Jahr
2008 vor der Lehman-Insolvenz acht Berichte bzw. Mit-
teilungen von der BaFin erhalten. Die Einstufung der zu-
nichst als Verschlusssache vorgelegten Berichte wurden
zwischenzeitlich aufgehoben, so dass sie als Anlage zu
diesem Bericht des Ausschusses verdffentlicht werden
konnen (Dokumente Nummern 18 bis 25),

Als wesentliche Inhalte aus den Berichten der BaFin ist in
chronologischer Reihenfolge Folgendes festzuhalten:

1. Schreiben von BaFin an das BMF (Referatsleiter Jens
Conert vom 17. Januar 2008)

., Ihre Anforderung einer Stellungnahme vom 16.01.2008

[..]

In Anbetracht dessen, dass die HRE bisher keinen (we-
sentlichen) Vorsorgebedarf beziiglich ihres US-CDO-
Portfolios gesehen hat, wird die BaFin priifen, ob der
Hinweis auf die neuen Entwicklungen und Erkenntnisse
im 4. Quartal 2007 fiir die erst jetzt vorgenommene Ab-
schirmung plausibel ist. Die BaFin wird hierzu von der
HRE unverziiglich neben einer umfassenden Stellung-
nahme, u. a. zu Art und Weise der bisherigen Bewertung,
eine vollstindige Aufstellung aller strukturierten Pro-
dukte anfordern. Unabhdngig davor war bereits fiir den
29.01.2008 ein Gesprdch mit Vorstinden der Holding und
der Tochterbanken sowie deren JahresabschlufSpriiferin
in der BaFin zum Thema , Bewertungsfragen in Bezug
auf strukturierte Produkte vorgesehen. Dieses wird auf-
grund der aktuellen Entwicklung auf den 22.01.2008 vor-
gezogen. Abhdngig vom Ausgang der Besprechung sind
ggf. bankaufsichtliche MafSnahmen zu veranlassen.
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[..]

Eine unmittelbare Bestandsgefihrdung fiir die im Kon-
zernverbund der HRE stehenden Institute und auch fiir
die HRE selbst, die fiir 2007 ein vorldufiges Ergebnis vor
Steuern in Hohe von 890 Mio. EUR ausweist, ist zur Zeit
nicht erkennbar. [...]

[...] Erfahrungsgemdfs reagieren vor allem US-amerika-
nische institutionelle Investoren auf wirkliche oder ver-
meintliche Verletzungen von Corporate Governance
Grundsdtzen sehr empfindlich, was zum Teil auch zu den
hohen Kursverlusten der Aktie beigetragen haben

diirfie. "

2. Schreiben der BaFin an Sts Dr. Thomas Mirow (Prési-
dent Jochen Sanio vom 23. Januar 2008)

»[...] In den ndchsten Tagen muss Klarheit gewonnen
werden, ob und ggf. welche bisher unbekannten Verluste
in den Positionen mit strukturierten Produkten etc. ent-
halten sind und welche Risiken (z. B. Monoliner-Bezug)
sich in naher Zukunft verwirklichen kénnten. [...]

Uber die weitere Entwicklung in beiden Fillen, werde ich
Sie zeitnah auf dem Laufenden halten.

Vermerk von 23. Januar 2008 (Anlage zum genannten
Schreiben vom gleichen Tag):

,, Gesprdch mit der Hypo Real Estate-Gruppe (HRE) am
22.1.2008

[..]

Im Mittelpunkt des Gesprichs stand das Portfolio der
HRE in strukturierten Kreditprodukten. [...]

Wertverluste auflerhalb des US-CDO Portfolios sind bis-
her nur in relativ geringem Maf3e beriicksichtigt worden,
diirften aber mit Blick auf die Grofse des Exposures kaum
vermeidbar sein. Der Markt diirfte jedoch fiir die HRE
keine grofieren Veluste antizipiert haben. Allerdings ist
festzustellen, dass nach der jiingsten Erkidrung der HRE
zum US-Exposure, welches vorher immer verneint wor-
den war, die Glaubwiirdigkeit der HRE ohnehin vernich-
tet worden ist. [...]

3. E-Mail der BaFin an das BMF, Jens Conert, vom
25. Januar 2008

[ ...] sowie zusammengefasste Informationen zur HRE,
die Ihrem Haus bereits in anderer Form vorliegen, ange-

fiigt. [...]

[...] mochte ich Sie iiber die weitere Entwicklung im Fall
der Hypo Real Estate-Gruppe (HRE-Gruppe) auf dem
Laufenden halten:

[...] Den Vertretern der HRE-Gruppe wurde aufgegeben,
bis Montag, den 28.01.2008, einen nunmehr vollstindi-
gen und detaillierten schriftlichen Bericht beziiglich aller
in der Gruppe vorhandener strukturierter Produkte sowie
einen Uberblick iiber die Aufteilung der Portfolien auf die
einzelnen Institute nebst der entsprechenden Underlyings
einzureichen.

[...] Vor diesem Hintergrund erscheint die Wahrschein-
lichkeit von (Marktwert) Verlusten in diesem Bereich
aktuell eher iiberschaubar.

[...] Die derzeit bestehende , freie Liquiditdit™ der HRE-
Gruppe in Wertpapieren betrdgt ohne Beriicksichtigung
sog ,, haircuts , die je nach Anleiheart 20 bis 50 % betra-
gen, angabegemdf} etwa 50 Mrd. EUR.

Ich werde Sie weiterhin zeitnah auf dem Laufenden hal-
ten.

4. Schreiben der BaFin an das BMF (Referat VII A 1,
vom 6. Mirz 2008)

,,Subprime-Krise und aktuelle Entwicklungen bei der
Hypo Real Estate Finanzholding-Gruppe

1. [...] habe ich zwischenzeitlich, um ein abschliefsendes
und verldssliches Gesamtbild zu erhalten, die Deutsche
Bundesbank mit der unverziiglichen Durchfiihrung von
Sonderpriifungen bei den fiinf relevanten Instituten der
HREG (Hypo Real Estate Bank International AG, Hypo
Real Estate Bank AG, Depfa Deutsch Pfandbriefbank AG,
DEPFA Bank plc, Dublin sowie Hypo Public Finance
Bank, Dublin; bei den beiden letztgenannten nach vorhe-
riger Abstimmung mit der irischen Aufsichtsbehorde) be-

auftragt. [...]

Gegenstand der Priifung ist die Ordnungsmdfigkeit der
Geschdftsorganisation nach § 25a Abs. 1 KWG mit dem
Schwerpunkt auf strukturierte Produkte [ ...]

2. [...] Priifung der Deckungswerte fiir Pfandbriefe (sog.
Deckungspriifung) bei der Hypo Real Estate Bank AG he-
rausgestellt, dass das Institut mehrere weitgehend durch
CDOs gedeckte Namensschuldschreibungen diverser
Zweckgesellschaften in der Grofienordnung von etwa
1,5 Mrd. EUR zur Deckung von Offentlichen Pfandbrie-
fen verwendet hat. [ ...] spdtestens seit In-Kraft-Treten des
Pfandbriefgesetzes im Juli 2005 nicht mehr zur Deckung
geeignet.

Da es zum Schutze der Pfandbriefgliubiger aber gerade
essentiell darauf ankommt, dass die Deckungsmasse vor-
schriftsgemdf3 und iiber jeden Zweifel erhaben ist [...]
Das Institut wies zu diesem Zeitpunkt angabegemdf} eine
— weitgehend freiwillige — Uberdeckung von circa
2,3 Mrd. EUR auf, so dass sich nach Herausnahme dieser
Papiere auch unter Beriicksichtigung der gesetzlich vor-
geschriebenen sog. sichernden Uberdeckung keine Unter-
deckung ergibt. [...]

Ich werde diesen Fall zum Anlass nehmen, eine Abfrage
bei allen Pfandbriefbanken zu veranlassen, die kldren
soll, ob auch in anderen Fillen Forderungen aus ver-
gleichbaren Fallgestaltungen/Konstruktionen zur De-
ckung von Offentlichen Pfandbriefen verwendet werden
bzw. worden sind.

3. [...] Die angeforderten ,, Liquidity Limit Reports* der
Gruppe, die unter anderem fortgeschriebene/aktualisierte
Liquiditditsprognosen enthalten, werden fortlaufend — fe-
derfiihvend durch die Deutsche Bundesbank — ausgewer-
tet.
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4. Wie bereits der Presse zu entnehmen war, sucht die
Hypo Real Estate Holding AG mit Unterstiitzung von In-
vestmentbanken einen grofieren Investor. [...] Zu den
moglichen Investoren zdhlen nach meinen Informationen
sowohl der US-Finanzinvestor Christopher Flowers als
auch Lonestar.

[.]

Uber die weitere Entwicklung werde ich Sie auf dem Lau-
fenden halten.

5. Schreiben der BaFin an das BMF (Ministerialdirektor
Asmussen, vom 20. Mérz 2008)

Das dreiseitige Schreiben an den damaligen Abteilungs-
leiter im BMF Jorg Asmussen, mit dem der Vermerk zur
Lage der Pfandbriefbanken iibermittelt wurde, erwéhnt
die HRE nicht. Der in der Anlage iibersandte Vermerk
selbst enthélt die folgenden Passagen zur HRE:

,» Wie bekannt und bereits dem BMF berichtet, fiihrt die
Bundesbank derzeit im Auftrag der BaFin bei fiinf Institu-
ten der HREG (Hypo Real Estate Bank AG, Hypo Real
Estate Bank International AG, DePfa Deutsche Pfand-
briefbank AG sowie nach Abstimmung mit der irischen
Aufsicht bei der DEPFA Bank plc, Dublin und der Hypo
Public Finance Bank, Dublin) Sonderpriifungen durch.
Durch diese soll die BaFin im Ergebnis ein abschliefsen-
des und verlissliches Gesamtbild von der Lage der
Gruppe erhalten. [...] Zwischenergebnisse zu den Prii-
fungen liegen derzeit noch nicht vor. [...]

Des Weiteren berichtet auch die HREG auf wochentlicher
Basis iiber ihre Liquiditdt insgesamt und die der Einzel-
institute. Die entsprechenden Reports werden fortlaufend
— federfiihrend durch die Deutsche Bundesbank, HV
Miinchen — ausgewertet; die Berichterstattung soll kiinf-
tig auf tiglicher Basis erfolgen. Dabei werden von der
Gruppe angabegemdfs konservative Parameter — aller-
dings kein vollstindiges worst case-Szenario — unter-
stellt. [...]“

6. E-Mail der BaFin an das BMF (Dr. Susanne Krecker,
vom 1. April 2008)

. [...] Quartalsberichterstattung [...]
28.03.2008 [...] im vierten Quartal 2007

[...]
Seite 35/39

Die HREG hat per 31.12.2007 ein Vorsteuerergebnis
i.Hv. 587 Mio. EUR erzielt (operative Ertrige hierbei
906 Mio. EUR). Nach Steuern errechnet sich ein IFRS-
Ergebnis von 457 Mio. EUR. [...]

Seite 37/39

Beziiglich der durch die Bundesbank derzeit im Aufirag
der BaFin bei fiinf Instituten der HREG (Hypo Real
Estate Bank AG Hypo Real Estate Bank International
AG, DePfa Deutsche Pfandbriefbank AG sowie nach Ab-
stimmung mit der irischen Aufsicht bei der DEPFA Bank
plc, Dublin und der Hypo Public Finance Bank, Dublin)
durchgefiihrten Sonderpriifung liegt nunmehr ein erster

Zwischenbericht vor. Die BaFin soll durch diese Priifung
ein abschlieffendes und verlissliches Gesamtbild von der
Lage der Gruppe erhalten. Der vorliegende Zwischenbe-
richt enthdlt bisher nur wenige Aussagen zu den wesentli-
chen Fragestellungen, ndmlich ob die Bewertung der in
Rede stehenden Finanzprodukte (z. B. ABS, MBS, CDOs,
Monoliner-Risiken usw.) angemessen ist, oder ob hier mit
weiterem Abschreibungsbedarf gerechnet werden muss.
Deshalb wird mit den Priifern kurzfristig ein Gesprdch
gefiihrt.

Auf Veranlassung der BaFin hat die Hypo Real Estate
Bank AG mehrere weitgehend durch CDOs gedeckte Na-
mensschuldschreibungen diverser Zweckgesellschaften in
der Grofenordnung von etwa 1,5 Mrd. EUR aus der De-
ckungsmasse fiir Offentliche Pfandbriefe entfernt. [...]
Auch nach Herausnahme belduft sich die aus Rating-
erfordernissen vorzuhaltende so genannte |, freiwillige

Uberdeckung*“ noch auf ca. 1,23 Mrd. EUR. [...] “

7. E-Mail der BaFin an das BMF (Dr. Susanne Krecker,
vom 13. Juni 2008)

., [...] Quartalsberichterstattung [...]
12.06.2008 [...] im ersten Quartal 2008

[...]
Seite 35/36

[...] Die im Jahr 2007 erfolgswirksam gebildete Modell-
reserve in Hohe von 90 Mio. EUR ist jedoch noch in vol-
ler Hohe vorhanden.

Eine von J.C. Flowers koordinierte Investorengruppe hat
am 23.05.2008 ein Angebot fiir eine Minderheitsbeteili-
gung an der HREG verdffentlicht. [...] Nach Einschidt-
zung von Vorstand und Aufsichtsrat besitzt die HRE-Aktie
gegenwdrtig einen inneren Wert, der deutlich iiber dem
Angebotspreis liegt.

Die Liquiditdtssituation fiir die Gesamtgruppe hat sich
insgesamt verbessert. In kurzen Laufzeiten ist die Refi-
nanzierung fiir die HREG ohne Probleme méglich [ ...]

[...] die Meldungen zur Liquiditditslage sollen weiterhin
taglich iibermittelt werden. [ ...]

Die Bundesbank hat die im Auftrag der BaFin durchge-
fiihrten Priifungen nach § 44 KWG bei den fiinf relevan-
ten Teilbanken der HREG inzwischen beendet. Der Be-
richt ist fiir Mitte Juni avisiert worden.

8. E-Mail der BaFin an das BMF (Dr. Susanne Krecker,
vom 18. August 2008)

., [ ...] Quartalsberichterstattung (II. Quartal 2008) [...]
15.08.2008 [...] im zweiten Quartal 2008

[--]

Seite 38/39

[.]

Die Ratingagentur Standard & Poors’ (S&P) hat die
Langfristratings u. a. der Hypo Real Estate Bank AG und
der Hypo Real Estate Bank International AG von ,,A (ne-
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gative outlook)” auf ,,A- (stable outlook)* und das der
DEPFA Bank plc, Dublin von ,,A+ (negative outlook)
auf ,,A (stable outlook)” gesenkt. Die Kurzfristratings
blieben unverdndert. [...] Insgesamt sieht die HREG die
Liguidititsauswirkungen/-situation derzeit als handhab-
bar an; signifikante (negative) Auswirkungen des Down-
gradings waren bisher nicht zu verzeichnen.

Die Berichte iiber die bei den fiinf relevanten Teilbanken
der HREG durchgefiihrten Sonderpriifungen liegen nun-
mehr vor. Zusammenfassend kommen die Priifer zu dem
Ergebnis, dass die Ordnungsmdfigkeit der Geschdifts-
organisation gemdfs § 25a Abs. 1 Satz 3 Nr. 1 KWG in
Verbindung mit § 25 Abs. la KWG bei der HRE-Gruppe
hinsichtlich einzelner Teilbereiche als nicht gegeben an-
zusehen ist. [...] Im Priifungsbereich ,, Ansatz und Bewer-
tung von strukturierten Produkten waren die Beanstan-
dungen weniger gravierend. [...] Grundsdtzlich handelt
es sich nach Aussage der Priifer jedoch um ein Standard-
modell fiir die Bewertung von CDOs. Insgesamt schdtzen
die Priifer die Bewertungsmodelle fiir strukturierte Pro-
dukte der HREG als angemessen ein. Die umfangreichen
und teilweise gravierenden Feststellungen insbesondere
im Bereich Risikomanagement sind mit dem Vorstand der
HREG in einem personlichen Gesprdch erdrtert worden.
Die HREG ist gehalten, die Beanstandungen ziigig und
konsequent auszurdumen. Fiir 2009 ist eine erste Nach-
schaupriifung vorgesehen.

Seit Juni 2008 ist die HREG nunmehr auch offiziell als
systemrelevante Gruppe eingestuft worden. [...]

Eine von J.C. Flowers koordinierte Investorengruppe hat
im Wege eines offentlichen Angebots iiber eine Bieterge-
sellschaft eine Minderheitsbeteiligung in Hohe von insge-
samt 24,9% an der HRE Holding erworben. [...] Es wur-
den vorsorglich ein Inhaberkontrollverfahren nach § 2c
KWG durchgefiihrt; Tatsachen, die geeignet wiren, den
Erwerb zu untersagen, haben sich nicht ergeben. [...]

lll. Umgang des BMF mit der Bericht-
erstattung

Der Ausschuss ist der Frage nachgegangen, ob das BMF
die Berichte der Bankenaufsicht auf angemessener Ebene
behandelt hat. Nach Auswertung der Akten und Verneh-
mung der Zeugen steht fest, dass lediglich ein Ereignis
der Leitungsebene des BMF berichtet wurde: Der Ab-
schreibungsbedarf bei der HRE im Januar 2008. Anlass
fiir weitere Riickfragen bei der Bankenaufsicht bestanden
nicht; die operativ verantwortliche Bankenaufsicht kiim-
merte sich um die Situation der HRE und hatte anonciert,
dass sie das BMF (auf der jeweils angemessenen Ebene)
iiber den Fortgang gegebenenfalls informieren wiirde. Da
die Berichte keinen Hinweis auf eine existenzbedrohende
Situation der HRE enthielten, ist es vom Ausschuss nicht
zu beanstanden, dass die weiteren Berichte der Banken-
aufsicht von Ende Januar 2008 bis August 2008 auf Fach-
ebene behandelt wurden.

Auf Anforderung des BMF berichtete die BaFin mit
Schreiben vom 17. Januar 2008 gegeniiber dem BMF

iiber die Ad-hoc-Meldung der HRE zu einem Wertberich-
tigungsbedarf in Hohe von 390 Mio. Euro.

Der Leiter des Referats Bankenwesen im BMF Jens
Conert merkte zu der Ad-hoc-Meldung der HRE vom
15. Januar 2008 und der Unterrichtung des BMF iiber
diese Meldung durch die BaFin an:

, Es gab eine Ad-hoc-Meldung des Institutes und Presse-
berichte iiber Wertberichtigungen, die sich auch in der
G und V niedergeschlagen haben und die vor dem Hinter-
grund vorheriger Aufferungen natiirlich erliuterungsbe-
diirftig erschienen. So was kommt bei dem einen oder an-
deren Institut immer wieder vor. Was liegt da ndher, als
dass man die Bankenaufsicht doch mal nach ihren Er-
kenntnissen fragt? Denn das ist ja die naheliegende
Adresse. Die Bankenaufsicht — darf man ja unterstellen —
ist doch sehr nahe an den beaufsichtigten Instituten und
sehr nahe an den aktuellen Informationen und dann auch
in der Lage, uns immer zusdtzlich aufzukldren. Das hat
die BaFin gemacht.” (Aussage Jens Conert, Protokoll
Nummer 10, S. 53 1))

Der Staatssekretir a. D. Dr. Thomas Mirow bewertete den
Bericht der BaFin vom 18. Januar 2008 zu der Ad-hoc-
Mitteilung der HRE vom 15. Januar 2008 wie folgt:

,,Die Zahlen, die uns mitgeteilt wurden, waren nicht so,
dass von einer Bestandsgefdihrdung auszugehen war. Das
war auch der ausdriickliche Hinweis der BaFin. Wie Sie
wissen, haben die beiden Institutionen, die fiir die Ban-
kenaufsicht in Deutschland verantwortlich sind, ndmlich
die Bundesbank und die BaFin, gehandelt und ihre jewei-
lige Verantwortung wahrgenommen. Insofern gab es fiir
das BMF keinen Anlass, zusdtzlich einzugreifen. (Aus-
sage Dr. Thomas Mirow, Protokoll Nummer 15, S. 16 f.)

Zu dem Inhalt des Schreibens der BaFin vom 17. Januar
2008 fertigte das zustidndige Fachreferat des BMF, das
Referat VII B 3, eine Unterrichtungsvorlage an den Bun-
desminister der Finanzen, datiert vom 18. Januar 2008, in
der zum Ausdruck gebracht wurde, dass die HRE auch
nach dieser Ad-hoc-Meldung nicht in ihrem Bestand ge-
fahrdet sei. Diese Einschitzung deckt sich mit der Aus-
sage des Wirtschaftspriifers Holger Techet (KPMG), der
die Frage, ob die Ad-hoc-Mitteilung vom 15. Januar 2008
in einem Zusammenhang mit der spéateren Schieflage der
HRE zu sehen sei, verneinte:

., Ich sage mal: Die Héhe der Abschreibung war schon si-
gnifikant, aber sie war, bezogen auf das Eigenkapital der
Gruppe, nicht von einer Hohe, die ein, ich sage mal: Pro-
blem fiir die Gruppe bedeutet hdtte.” (Aussage Holger
Techet, Protokoll Nummer 13, S. 128)

Der Staatssekretdr a. D. Dr. Thomas Mirow teilte dem
Ausschuss zum Anlass und zum Inhalt dieser Minister-
vorlage in seiner Vernehmung Folgendes mit:

, Es hat zundichst einen BaFin-Bericht iiber Auswirkun-
gen der Subprime-Krise auf die HRE gegeben, mit der
Schitzung eines Abschreibungsbedarfes auf Subprime-
Produkte von 560 Millionen Euro. Das hat sich dann in
einer Vorlage niedergeschlagen, die iiber mich an Minis-
ter Steinbriick gegangen ist, die einen Bericht iiber ein
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negatives Handelsergebnis der DEPFA 2007 einschloss,
die aber auch ausdriicklich den Satz enthielt — auf Grund-
lage der Angaben der BaFin —, dass fiir die HRE Holding
AG keine akute Bestandsgefdhrdung gesehen wird. We-
nige Tage spdter gab es dann ein Schreiben von Herrn
Sanio an mich zu, wie es hief3, zwei aktuellen Problemfdil-
len. Darin bringt Herr Sanio zum Ausdruck, dass die Be-
fragung des HRE-Vorstandes bisher nicht bekannte Sach-
verhalte aufgedeckt habe; diese bewegten sich in einer,
wie es heifst, erschreckenden Grofsenordnung; BaFin
kldre die Risiken — und das ist jetzt wichtig — aus struktu-
rierten Produkten derzeit auf — schwierig, weil Teile des
Portfolios bei der DEPFA in Irland liegen. Lassen Sie
mich hinzufiigen, dass die Summen, die hier genannt wur-
den, natiirlich hohe Summen sind, aber ja doch in Bezug
gesetzt werden miissen zu den Ergebnissen, die die Bank
im Vorjahr, ndmlich 2006, erzielt hatte. Nach meiner Er-
innerung bewegten die sich etwa in der Gréfenordnung
von 1,2 Milliarden. Wenn ich mich ganz richtig erinnere,
ist auch noch das vorldufige Ergebnis des ersten Viertel-
Jjahres 2008 positiv gewesen, zwar nicht mehr sehr ein-
drucksvoll, aber es war noch positiv. Das heifst, auch
wenn es sich fiir jeden normalen Menschen um gewaltige
Summen handelte, waren es doch Summen, die im Ver-
héiltnis zu der G und V der Bank noch einigermafien ver-
kraftbar erschienen. [...] Der Brief, den mir Herr Sanio
geschrieben hatte, enthielt nach meiner Erinnerung den
Hinweis: Wir werden uns mit der Sache beschdftigen und
wieder auf Sie zukommen. Uber einzelne Zwischenbe-
richte, die auf der Arbeitsebene dann zwischen BaFin und
dem BMF hin- und hergewechselt sind, bin ich nicht in-
formiert worden. [...] Hitte es den Bedarf gegeben, uns
tiber besondere Zwischenergebnisse zu informieren, aus
der Sicht von entweder der Bundesbank oder der BaFin,
so wdre dazu Gelegenheit gewesen, iiber die jeweiligen
Spitzen im unmittelbaren Verkehr mit mir. Da beide Spit-
zen sich nicht so entschieden haben, gehe ich davon aus,
dass das aus ihrer Sicht nicht notwendig war und also
auch sachgerecht war. [...]

Die Annahme, dass die HRE entweder auf Staatssekre-
tdarsebene oder auf Ministerebene ein zentrales Thema
gewesen wdre, bis ich das BMF verlassen habe, trifft
nicht zu.” (Aussage Dr. Thomas Mirow, Protokoll Num-
mer 15, 8. 9f, 13)

Der Priasident der BaFin Jochen Sanio wandte sich mit
Schreiben vom 23. Januar 2008 an den damaligen Staats-
sekretdr beim BMF, Thomas Mirow, in dem ebenfalls auf
den Wertberichtigungsbedarf bei der HRE eingegangen
wurde. Dariiber hinaus wurde noch ein weiteres Institut
angesprochen. Dieses Schreiben diente nach Aussage des
Zeugen Jens Conert (BMF) als eine Information der Ba-
Fin an das BMF im Vorfeld eines Spitzengipfels Ende Ja-
nuar 2008 zwischen der Bankenaufsicht und den Spitzen
der Kreditwirtschaft zu dem Komplex ,,Subprime-Risi-
ken” und dem daraus resultierendem Abschreibungsbe-
darf.

Zu der Bedeutung, die der Staatssekretir a. D.
Dr. Thomas Mirow seinerzeit dem Brief des Prasidenten
der BaFin vom 23. Januar 2008, in dem ausschlieBlich

auf , Risiken aus Subprime und strukturierten Produkten*
hingewiesen wurde, eingerdumt hatte, teilte der Zeuge
mit:

,,Zu diesem Zeitpunkt waren andere Bankinstitute im Vor-
dergrund unserer Sorgen. Insofern haben wir uns mit de-
nen vorrangig beschdftigt. Ich kann nur wiederholen:
Wenn Herr Sanio als Prdsident der BaFin oder Herr
Weber als Prdsident der Bundesbank mir mitteilen. ,, Da
gibt es eine Bank, die gucken wir uns genauer an, und
wenn wir weitere Probleme sehen, kommen wir wieder
auf Sie zu“, dann gehe ich davon aus, dass dies auch so
geschieht. " (Aussage Dr. Thomas Mirow, Protokoll Num-
mer 15, S. 19)

Bedarf, bei der operativ verantwortlichen Bankenaufsicht
weiter nachzufragen, habe nach Auffassung des Zeugen
nicht bestanden:

,,Aus meiner Sicht ist auf das Wort von Herrn Sanio Ver-
lass. Wenn er Anlass hat, wieder auf mich zuzukommen,
dann hat er die Méglichkeit, das zu tun, und wird es auch
von sich aus tun, ohne dass man ihn daran erinnern
miisste. “ (Aussage Dr. Thomas Mirow, Protokoll Nummer
15, 8. 25)

In verschiedenen Zeugenaussagen aus dem BMF wurde
deutlich gemacht, dass der Préasident der BaFin Jochen
Sanio sich in der Folgezeit nicht erneut an die Hauslei-
tung des BMF wandte. Dies bekundete etwa Staatssekre-
tdr im BMF Jorg Asmussen:

,,Herr Sanio ist, bezogen auf Subprime-Schwierigkeiten
bei der HRE oder auf die HRE allgemein nach seinem
Schreiben vom Januar — also Herr Sanio — nicht wieder
auf mich oder Herrn Mirow — auch fiir den Minister kann
ich das ausschliefsen oder fiir Herrn Wenzel — zugekom-
men, miindlich oder auch schrifilich.” (Aussage Sts Jorg
Asmussen, Protokoll Nummer 21, S. 78)

Dies deckt sich mit der Aussage des Présidenten der
BaFin Jochen Sanio:

»Das BMF kann ja eigentlich nur reagieren, wenn es
meint, wir machen was falsch. Ich berichte ihm: Es gibt
aus meiner Sicht kurzfristig ein Riesenproblem. — Danach
wird die Sonderpriifung gemacht. Dann muss man das
Ergebnis abwarten. Die Lage spitzt sich — — Sonst hdtte
ich sicherlich noch mal geschrieben, hdtte sich die Lage
damals zugespitzt. Auferdem treffe ich Herrn Mirow — er
war es damals noch — regelmdfig und sage ihm, als er
dann fragt: ,, Gibt es was Neues? “: Nein, es hat sich wie-
der beruhigt.” (Aussage Jochen Sanio, Protokoll Num-
mer 17, S. 21)

Nach dem Brief des Priasidenten der BaFin vom 23. Ja-
nuar 2008 habe es kein Problem mit den strukturierten
Produkten bei der HRE mehr gegeben:

., Nein, das sagte ich doch. Das hat sich ja als nicht exis-
tenziell herausgestellt. [...] Im Zweifel habe ich ihm dann
gesagt, das hat sich im Moment entspannt.” (Aussage
Jochen Sanio, Protokoll Nummer 17, S. 28)

Zugleich verneinte der Zeuge, dass es bis September
2008 aus seiner Sicht einen Anlass fiir eine Unterrich-
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tung, wie mit seinem Schreiben vom 23. Januar 2008, ge-
geben habe:

,,Nein, das ist auf der Fachebene gelaufen, [...], wie ge-
sagt, es gab diesen Knaller. Das war die neue Aussage
der Bank in der Oﬁ’entlichkeit, dass die strukturierten
Produkte viel schlechter aussahen, als sie vorher der Of—
fentlichkeit mitgeteilt hatten, mit der harten Reaktion, wo
ich in Sorge war, dass die Bank ganz schnell abschmieren
kann, [...], ich habe das ja richtig unterschieden; ich
habe es mir iiberlegt. Das war der Akutfall, der hdtte ex-
plodieren kénnen; am Ende ist er doch nicht explodiert.
Das andere war die sich iiber Monate hinziehende latente
— stark latente; ich wiederhole es — Gefdhrdungssituation

im Bereich der Liquiditdt, iiber die meines Wissens auf

Fachebene regelmdflig berichtet wurde. [...]

Wir haben nie geschrieben, weil es dazu keinen Anlass
gab, dass irgendwo was akut am Laufen ist. [...] Und das
Ministerium — um noch mal auf die Rechts- und Fachsicht
zu kommen — hatte keinen Anlass, uns irgendeine positive
Weisung zu geben, dass wir irgendetwas machen oder
auch unterlassen sollten. Ich wiisste auch nicht, was uns
das Ministerium als Weisung hdtte geben sollen. Das Mi-
nisterium hdétte — es sei denn, das Ministerium hdtte ge-
sagt: ich mochte ein bisschen Liquiditdt da reinpumpen —
auferhalb seiner eigenen Moglichkeiten genauso wenig
wie wir die Lage verbessern konnen.* (Aussage Jochen
Sanio, Protokoll Nummer 17, S. 28 f.)

Zum Informationsaustausch zwischen den Leitungsebe-
nen des BMF und der BaFin auf3erhalb eines Schriftwech-
sels berichtete der Staatssekretdr a. D. Dr. Thomas Mirow
im Ubrigen iiber personliche und telefonische Kontakte
mit dem Prisidenten der BaFin:

,,Normalerweise war es so, dass ich Herrn Sanio im
Schnitt alle vier, sechs Wochen persénlich gesehen habe,
sei es aus Anlass von Verwaltungsratssitzungen, sei es
aus Anlass von internationalen Sitzungen, die wir ge-
meinsam wahrgenommen haben, etwa dem FSF, sei es
aus anderen Griinden. Im Ubrigen haben wir héufig mit-
einander telefoniert,; ,, hdufig” heifst auch unterschied-
lich, aber ich schdtze mal im Schnitt alle zehn Tage, jede
zweite Woche, manchmal auch ofter. [...] Ich habe mir
tiber diese Telefonate in der Regel keine Aufzeichnungen
gemacht, oder ich habe mir keine Aufzeichnungen ge-
macht, sondern hochstens mal ein kurzes Stichwort no-
tiert, wenn ich das mit meinen Mitarbeitern dann weiter
besprechen wollte. Aber das war der Weg, sodass es ein
—aus meiner Sicht — vollig eindeutiges Einverstindnis
gab, wenn dem Prdsidenten der BaFin etwas auf der
Seele lag, wenn er irgendwo ein besonderes Risiko sah,
von dem er meinte, dass ich es kennen sollte, dann wiirde
er mich entweder schriftlich oder fernmiindlich dariiber
unterrichten.” (Aussage Dr. Thomas Mirow, Protokoll
Nummer 15, S. 10)

Die Frage, ob der Président der BaFin in einem dieser Te-
lefongespriche etwas erwihnt habe, was die Thematik
des Briefes vom 23. Januar 2008 betroffen habe, teilte der
Zeuge weiter mit:

,Ich kann jedenfalls ausschliefSen, dass es in einem sol-
chen Telefonat eine zentrale Rolle gespielt hat und dass
daraus in irgendeiner Weise eine Handlungsnotwendig-
keit oder eine Handlungsempfehlung fiir das Bundes-
finanzministerium abzuleiten gewesen wdre.” (Aussage
Dr. Thomas Mirow, Protokoll Nummer 15, S. 12)

Bei den iibrigen Schreiben der BaFin zur HRE bestand
nach Aussage des Zeugen Jens Conert, Referatsleiter
Bankenwesen im BMF, keine Veranlassung, Vorlagen zur
Unterrichtung der oberhalb des Referats liegenden Ebe-
nen zu fertigen, was im Ubrigen auch dem iiblichen Ver-
fahren im BMF entspreche.

., Erstens wurden immer wieder auch sehr stark relativie-
rende Aussagen in die Berichte eingestreut dergestalt,
dass von Liquiditdtspotenzialen, die noch ausschopfbar
und abrufbar sind, berichtet wurde, Aussagen dergestalt,
dass die Situation handhabbar ist, und Aussagen derge-
stalt, dass keine Bestandserkennung zu vermuten oder zu
unterstellen sei. Von da heraus habe ich nicht den Ein-
druck, dass die Berichte darauf hindeuteten, dass es aus
anderen Griinden, aus unerwarteten Griinden dann im
Herbst 2008 diesen Verlauf nahm. (Aussage Jens Conert,
Protokoll Nummer 10, S. 68)

Dies bestétigte auch der Unterabteilungsleiter VII B des
BMF, Dr. Thorsten Pétzsch (vgl. Aussage Dr. Thorsten
Potzsch, Protokoll Nummer 10, S. 114). Der Zeuge wies
in diesem Zusammenhang darauf hin, dass die Informa-
tionen der BaFin im BMF entsprechend ihrer Wichtigkeit
behandelt werden miissten:

., Auf relevante Informationen wird zuriickgegriffen. Auf
Informationen, die keine unmittelbare Relevanz fiir eine
Entscheidung haben, wird nicht zuriickgegriffen. Das ist
meines Erachtens auch der richtige Filter. Man muss un-
terscheiden zwischen Wichtigem und Unwichtigem, zwi-
schen konkreten Bedrohungslagen, zwischen potenziellen
Bedrohungslagen und muss anhand von Wichtigkeit ab-
schichten, welche Informationen wichtig sind, leitungs-
relevant sind und welche Informationen nicht leitungs-
relevant sind. “ (Aussage Dr. Thorsten Potzsch, Protokoll
Nummer 10, S. 134) [...]

., Bei wichtigen Informationen ist es so, dass diese wichti-
gen Informationen, wenn es sie gibt, fiir Entscheidungs-
grundlagen relevant sein konnen und sie dann auch na-
tiirlich von den entsprechenden Entscheidungstrigern
gekannt werden sollten. Bei anderen, bei laufenden Infor-
mationen, die nicht wichtig sind, ist das nicht erforder-
lich. Es hdngt immer davon ab, um welche Informationen
es sich handelt.* (Aussage Dr. Thorsten Potzsch, Proto-
koll Nummer 10, S. 115)

Der Abteilungsleiter Wirtschafts- und Finanzpolitik im
Bundeskanzleramt Dr. Jens Weidmann &duferte sich im
Zusammenhang mit der Frage, welche Vorgéinge die Lei-
tungsebene erreichen miissen, fiir seinen Zustindigkeits-
bereich wie folgt:

,» Wenn ich natiirlich alle Eingdnge in meinen Referaten
selber beurteilen miisste, dann kénnte ich mir meine Refe-
rate natiirlich auch sparen. Insofern erwarte ich schon
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vom Referat, dass sie ein gewisses Filtern der Informatio-
nen, die sie bekommen, auch vornehmen." (Aussage
Dr. Jens Weidmann, Protokoll Nummer 21, S. 9)

Der Unterabteilungsleiter VII B des BMF Dr. Thorsten
Potzsch begriindete auf entspreche Nachfrage, warum zu
den einzelnen Berichten der Bankenaufsicht zwischen Fe-
bruar und August 2008 keine Leitungsvorlagen erforder-
lich waren:

,,[Die Bankenaufsicht] hat gepriift, sie hat beanstandet,
die hat untersucht, und sie hat um Abhilfe gebeten und
damit ihren Job erledigt.” (Aussage Dr. Thorsten
Pétzsch, Protokoll Nummer 10, S. 126)

wDie Quartalsberichte waren ja vor dem 15. September.
Aber die Situation in den Quartalsberichten, die dort ge-
schildert wurde, war eine Situation, bei der letztendlich
die Aussage im Vordergrund stand: Die Situation ist an-
gespannt, aber beherrschbar. Es gab in den Berichten,
wenn man sich die Berichte im Jahre 2008 anschaut, ja
auch teilweise Entwarnungshinweise in diesen Berichten.
Es war also eine — sagen wir mal — Wellenbewegung.
Wenn man sich den letzten Bericht vor Ausbruch der
Krise anschaut, dann wird man feststellen, dass bei der
zusammenfassenden Wiirdigung der Liquiditdtssituation
der Hypo Real Estate sich dort letztlich die Aussage fand,
dass wir es mit einer handhabbaren Situation zu tun
haben.*“ (Aussage Dr. Thorsten Pétzsch, Protokoll Num-
mer 10, S. 138)

Auf Anfrage des BMF informierte die BaFin das BMF
mit Schreiben vom 25. Januar 2008 mittels einer Uber-
sicht iiber Erkenntnisse der Bankenaufsicht zu Wertbe-
richtigungen mehrerer Banken, unter anderem auch der
HRE.

Mit Schreiben vom 6. Mérz 2008 berichtete die BaFin
dem BMF unter Bezugnahme auf ihre ersten Sonderbe-
richte vom 17. und 25. Januar 2008 iiber die Sonderprii-
fung in Dublin sowie iiber die Liquiditétsberichte der
HRE zur DEPFA Bank plc. Handlungsvorschlage oder
Aufforderungen seitens der BaFin an das BMF enthielt
das Schreiben nach Aussage des Zeugen Jens Conert, Re-
feratsleiter Bankenwesen im BMF, nicht.

Der Zeuge Dr. Thorsten Potzsch betonte vor dem Aus-
schuss weiter, dass eine Sonderpriifung eine Routineauf-
gabe der operativen Bankenaufsicht sei, iiber die er nicht
informiert werden miisse:

., Priifungsberichte, das sind Fragen der operativen Ban-
kenaufsicht. Uns interessieren Ergebnisse, Ergebnisse
zum Fall Hypo Real Estate. Diese Ergebnisse lagen zu
diesem Zeitpunkt nicht vor, und dementsprechend hat
mich das Referat dann auch — jedenfalls nach meiner Er-
innerung — tiber diese Sonderpriifung nicht unterrichtet,
wie ich auch iiber andere von Hunderten von Sonder-
priifungen nicht unterrichtet werde.” (vgl. Aussage
Dr. Thorsten Pétzsch, Protokoll Nummer 10, S. 119)

,,Jetzt wiirde ich doch darum bitten, das mal im Zusam-
menhang darzustellen. Priifungsberichte sind Fragen der
operativen Bankenaufsicht. Die Bundesbank erarbeitet
einen Priifungsbericht. Dieser Priifungsbericht wird an

die BaFin iibersandt. Die BaFin wertet diesen Priifungs-
bericht aus und ergreift aufsichtliche Mafinahmen. Das
ist der Weg eines Priifungsberichts. Es ist nicht so, dass
Priifungsberichte dann an das Bundesfinanzministerium
durchgestellt werden. Das wdre eine Verdoppelung der
Aufsicht. Die Bankenaufsicht, das heifst, Buba und BaFin
priifen, werten aus und erheben die Mafinahmen. Es fin-
det keine Doppelstruktur statt, dass alles das, was die
Bundesbank oder BaFin macht, im Bundesfinanzministe-
rium gedoppelt wird und noch mal untersucht wird. Das
heifit, Sonderpriifungsberichte gehen hier auch nicht ein.
Entscheidend ist nicht, dass sondergepriift wird. Ent-
scheidend ist das Ergebnis, das jeweilige. Und das Ergeb-
nis —— [...] Die Frage ist nur: Ist dieser Sonderpriifungs-
bericht ein Bericht, in dem Informationen drin waren, die
dazu fiihrten, dass mehr Informationen iiber die Schief-
lage der Hypo Real Estate, die nach dem 15.09. eintrafen,
enthalten sind? In diesem Sonderpriifungsbericht befan-
den sich zwar Informationen iiber Beanstandungen drin.
Aber die Hypo Real Estate ist nicht an Beanstandungen
im Hinblick auf CDOs oder im Hinblick auf ordnungsge-
mdfse Geschdfisfiihrung gestorben — in Anfiihrung — oder
beinahe gestorben, sondern an ganz anderen Punkten.
Das heifst, dieser Sonderpriifungs — — und die Informatio-
nen dieses Sonderpriifungsberichts waren Informationen
tiber Bronchitis. Der Patient hat einen Herzinfarkt erlit-
ten. Deshalb sollte man sich, wenn der Patient einen
Herzinfarkt erleidet, nicht mit der Bronchitis dann auch
beschdftigen, wenn wir den Herzinfarkt behandeln
miissen. * (Aussage Dr. Thorsten Pétzsch, Protokoll Num-
mer 10, S. 123 f))

»[W]enn es sich um wirklich alarmierende Situationen
handelt, wenn es sich um bedrohliche Situationen han-
delt, konkrete Bedrohungslagen, dann haben wir Unter-
richtungen regelmdfsig von Herrn Sanio an den Staats-
sekretdr selbst — konkrete Bedrohungslagen. Das ist hier
— abgesehen von dem Bericht, den ich am Anfang er-
wdhnte, an Herrn Mirow aus dem Januar, der aber die
Frage von CDOs betraf, nicht die Frage der Liquiditdts-
ausstattung — nicht erfolgt. Das ist wohl deshalb nicht
erfolgt, weil man keine konkrete Bedrohungssituation
hatte — bis zu Lehman.* (Aussage Dr. Thorsten Pétzsch,
Protokoll Nummer 10, S. 124)

,,Bei Sonderpriifungen handelt es sich um Fragen der
operativen Bankenaufsicht. Die operative Bankenaufsicht
wird durch die Bundesbank und durch die BaFin ausge-
tibt. Das Bundesministerium der Finanzen iibt die Rechts-
und Fachaufsicht tiber die BaFin aus. Wir betreiben keine
operative Bankenaufsicht. Die Frage, ob Sonderpriifun-
gen dort erfolgen oder nicht erfolgen, ist also eine Frage,
die die operative Bankenaufsicht zu beantworten hat,
aber nicht das Bundesministerium der Finanzen. " (Aus-
sage Dr. Thorsten Pétzsch, Protokoll Nummer 10, S. 118)

., Nicht jede Information, die in den Referaten eingeht, ist
eine Information, die an den Unterabteilungsleiter wei-
tergeleitet wird. Referate haben Filterfunktionen, die
Wichtiges und Unwichtiges voneinander trennen und Er-
gebnisse weitermelden. Die Frage einer Sonderpriifung
— ich weif3 nicht, was die BaFin gesagt hat oder nicht ge-
sagt hat —mag in dem Referat eingegangen sein. Ich kann
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fiir mich sagen, diese Sache, die Frage oder die Sonder-
priifung, der Umstand der Sonderpriifung ist dann nicht
an mich weitergemeldet worden. Ich halte das auch fiir
kein Versdumnis. “ (Aussage Dr. Thorsten Potzsch, Proto-
koll Nummer 10, S. 119)

Staatssekretdr a. D. Dr. Thomas Mirow wies darauf hin,
dass es nicht Aufgabe des BMF sei, die gesamten 200 bis
300 Sonderpriifungsberichte der BaFin zu lesen und zur
Kenntnis zu nehmen. (Aussage Dr. Thomas Mirow, Pro-
tokoll Nummer 15, S. 19) Hierauf verwies auch noch ein-
mal der Zeuge Dr. Thorsten Potzsch:

,[DJie [Zahl der Sonderpriifungen] liegt zwischen 200
bis 300, teilweise auch fast 400 Sonderpriifungen —, [...]
nahezu tdglich, arbeitstdglich, [erfolgt] eine Sonderprii-
fung [...]. Das ist eine Aufgabe der operativen Banken-
aufsicht.”  (Aussage Dr. Thorsten Pétzsch, Protokoll
Nummer 10, S. 119)

Am 20. Marz 2008 folgte ein Schreiben der BaFin an das
BMF, das sich mit der Lage bei den Pfandbriefbanken
und dabei auch — kurz gefasst — mit der HRE als einen der
Pfandbriefemittenten beschéftigte. Im Ubersendungs-
schreiben wird die HRE nicht erwéhnt, wohl aber eine an-
dere problematische Bank.

Der fiir die Aufsicht iiber die BaFin zustindige Unterab-
teilungsleiter des BMF Dr. Thorsten Potzsch fiithrte zum
Inhalt des Berichts vom 20. Mérz 2008 aus:

,Ich sage nur, dass der Bericht vom 20.03. Aussagen
tiber die Hypo Real Estate enthielt, wobei in diesem
Bericht am Anfang genannt werden — ich bitte da um
Verstdndnis, dass ich das nicht direkt zitiere — Ausreifier-
institute. Zu diesen Ausreiflerinstituten gehort nicht die
Hypo Real Estate nach diesem Bericht, sondern die Hypo
Real Estate taucht vielmehr in einem weiteren Teil von
Banken auf, die genannt werden. Das heifit, in dem Be-
richt wird die Hypo Real Estate nicht als Ausreifserinstitut
— nicht als Ausreiflerinstitut! — bezeichnet” (Aussage
Dr. Thorsten Potzsch, Protokoll Nummer 10, S. 149)

Mit Schreiben vom 28. Mirz 2008 iibersandte die BaFin
einen Quartalsbericht an das BMF. Nach Aussage des
Zeugen Jens Conert haben diese Quartalsberichte iibli-
cherweise eine Seitenstirke von 30 bis 40 Seiten, von de-
nen sich typischerweise zunéchst 15 bis 20 Seiten mit den
privaten Geschiftsbanken, also den Grof3banken und be-
deutenden Privatbanken beschiftigen. Daran schlieflen
sich Aussagen iiber die Landesbanken an sowie ggf. ein
knapper Uberblick iiber Sparkassen und die Kreditgenos-
senschaften. In einem weiteren Abschnitt wird auf Pfand-
briefbanken eingegangen.

Zur Frage, welchen Raum die HRE generell in diesen
Quartalsberichten eingenommen habe, antwortete der
Zeuge:

. Nach meiner Erinnerung vor dem Hintergrund meiner
Vorbereitung eine halbe Seite bis anderthalb Seiten. "
(Aussage Jens Conert, Protokoll Nummer 10, S. 54)

Zu der Bedeutung des Inhalts eines Quartalsberichts
fithrte der Prasident der BaFin Jochen Sanio aus:

,»Daraus kénnen Sie schlieflen: Wenn einer etwas in einen
Quartalsbericht aufnimmt, hdlt er es nicht fiir so drin-
gend, dass seine Gegenpartei im Fachreferat des BMF
das gleich am ndchsten Tag wissen muss, sondern das
kann maximal drei Monate spdter in diesem Sammelbe-
richt erscheinen. [...] Das Ministerium kann der BaFin in
den Arm fallen oder der BaFin eine Weisung geben. Nur
—darfich das eine noch sagen; ich komme jetzt zum ent-
scheidenden Satz —, das Ministerium kann das doch nur
dann tun, wenn es zu dem Schluss kommt, dass die BaFin
da was falsch macht.* (Aussage Jochen Sanio, Protokoll
Nummer 17, S. 28)

Am 12. Juni 2008 iibersandte die BaFin einen weiteren
Quartalsbericht an das BMF, in dem die HRE unter vielen
anderen Instituten genannt wurde. Mit diesem Bericht
kiindigte die BaFin an, dass im Juni 2008 die Auswertung
der Sonderpriifung durch die Deutsche Bundesbank vor-
liegen solle.

,[D]ort wurde die HRE unter vielen anderen genannt.
Und das, was mir als Botschaft mit Bezug HRE in diesem
Bericht in Erinnerung geblieben ist, ist die Ankiindigung
der BaFin, dass im Juni 2008 die Auswertung der Son-
derpriifung durch die Deutsche Bundesbank vorliegen
soll. (Aussage Jens Conert, Protokoll Nummer 10, S. 67)

Die Exekutivdirektorin der BaFin fiir das Bankenwesen,
die Zeugin Sabine Lautenschldger-Peiter, antwortete auf
die Frage, ob sie mit jemandem aus dem BMF iiber den
Bericht vom 24. Juni 2008 gesprochen habe:

., Nicht vor dem Lehman-Zusammenbruch, nein. Danach,
ja.* (Aussage Sabine Lautenschliger-Peiter, Protokoll
Nummer 8, S. 107)

Mit Schreiben vom 15. August 2008 — eingegangen im
Fachreferat VII B 3 des BMF am 18. August 2008 — iiber-
sandte die BaFin erneut einen Quartalsbericht. Nach Aus-
sage des Zeugen Jen