
An die 

DR. IUR. H. C. GERHARD STRA TE 
KLAUS-ULRICH VENTZKE 

RECHTSANWÄLTE 

Staatsanwaltschaft Hamburg 
z. Hdn. Herrn Staatsanwalt G i e s 
Gorch-Fock-Wall 15 
20355 H a m bur g Hamburg, am 10.11.2009/gs 

Betr.: Ermittlungsverfahren gegen Verantwortliche der HSH Nordbank AG 

Ihr Aktenzeichen: 5550 Js 4/09 

Sehr geehrter Herr Staatsanwalt Gies, 

in obiger Sache mächte ich Ihre Aufmerksamkeit kurz auf folgende Punkte lenken: 

1. Mir ist Ende der vorletzten Woche ein Papier zugespielt worden, welches sich als "NPNM
Votum" vom 14.12.2007 zur Omega-55-Transaktion darstellt. Sowohl inhaltlich als auch äu
ßerlich vermittelt es den Eindruck der Authentizität, wobei eine letzte Sicherheit erst die Be
fragung der namentlich erkennbaren Unterzeichner dieses Votums erbringen kann. 
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Bemerkenswert ist der Hinweis auf den "Hintergrund der kurzen Laufzeit der Transaktion 
(bis April 2008) ", der hier offen ausgesprochen wird und Teil des Plans war. 

2. Die kurze Laufzeit der Transaktion ist offenbar auch das Motiv gewesen, weshalb der Ver
sicherungsnehmer des mit der BNP Paribas vereinbarten CDS, nämlich die "HSH sub.", 
augenscheinlich - entgegen den Annahmen der "London Branch" in der "Credit Application" 
vom 14.12.2007 - im Jahresabschluss der HSH Nordbank gar nicht konsolidiert wurde. 

Wie Sie dem Ihnen überlassenen Schreiben vom 11 .1.2008 an die Bundesanstalt fur Finanz
diensdeistungsaufsicht entnehmen können, war Sicherungsnehmer des CDS die" SPV Mathi
as Limited, 100% Tochter der HSH Nordbank AG". 

Die Mathias Limited wurde am 13.12.2007 - dies ergibt das online zugängliche Handelsregis
ter in Jersey (weitere Anlage) - durch die Ogier Fiduciary Services (Jersey) Limited gegrün
det. Die Ogier Fiduciary Services (Jersey) Limited (oder auch: Ogier Nominees [Jersey] Li
mited) war fur die HSH Nordbank AG wiederholt als Agent und Treuhänder tätig. Dass die 
Mathias Limited unmittelbar ein "Subsidiary" der HSH Nordbank AG war, ergibt sich aus 
dem "Annual Return" vom 1.1.2008 (weitere Anlage), auf dessen zweiter Seite die HSH 
Nordbank AG am Martensdamm 6 in "Kiel, D-24103" ausdrücklich als Inhaber von" 98 A 
Preference Shares of EUR 1.40 ". 

Dem Geschäftsbericht 2007 (dort S. 116 und 117) läßt sich entnehmen, dass die Matthias Li
mited nicht konsolidiert wurde. Allerdings läßt sich dem Geschäftsbericht an anderer Stelle 
entnehmen (S. 182), dass die in 2006 mit CDS abgesicherten Kreditrisiken in Höhe von 2.003 
Mio. Euro im folgenden Jahr einen rasanten Wachstumssprung vollzogen hatten, nämlich um 
13.468 Mio. Euro angestiegen waren auf insgesamt 15.471 Mio. Euro. 

Es dürfte interessant sein, welche Nachhaltigkeit diese CDS gehabt haben, ob sie ähnlich wie 
bei Omega 55 bereits im April 2008 zurück abgewickelt wurden. Sollten die versicherten Kre
dite bei der Bilanzierung zusammen mit den CDS zu Bewertungseinheiten in Form von "Mi
cro Hedges" oder "Macro Hedges" erfasst worden sein, wäre dies nur dann angängig, wenn 
zum Zeitpunkt der Begründung der Sicherungsbeziehung die Absicht bestand, diese bis zur 
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Erreichung des Zwecks beizubehalten, und zwar in der Regel bis zur Fälligkeit des Siche
rungsinstruments (sog. Durchhalteabsichti. 

3. Der Tagespresse ist zu entnehmen, dass der Aufsichtsrat der HSH Nordbank heute die Ent
bindung zweier Vorstandsmitglieder beschlossen hat. Grundlage sei ein Gutachten der An
waltsfirma Freshfields, in welchem Fehlverhalten dieser Vorstandsmitglieder festgestellt 
worden sei. In der Presse wird vermutet, dass den bei den Vorstandsmitgliedern eine besonde
re Verantwortung im Zusammenhang mit den Omega-Geschäften angelastet wird. Der aktuel
le Vorstandsvorsitzende sei jedoch entlastet, "da er zum Zeitpllnkt der Transaktionen erst kurz 
im AmI war " . 2 

Das macht erstaunen. 

Aus der" Credit application" der London Branch für das BNPP-Geschäft vom 14.12.2007 
geht hervor, dass dieses Geschäft mit einem Volumen von 2 Milliarden Euro (und einem zu
sätzlichen Haftungsrisiko in Höhe von 400 Mio. Euro fur CDO's, welche BNPP in das SPV 
"Omega 55" hineinstecken wollte) auf dem "Competence Level 1" angesiedelt war (siehe die 
erste Seite oben rechts). Das heißt: über diese Transaktion musste der gesamte Vorstand ent
scheiden. Schon von daher ergab sich eine Verantwortlichkeit des Herrn Nonnenmacher -
ganz einfach, weil er seit dem 1.10.2007 Mitglied des Vorstandes war. Aber auch inhaltlich 
war Herr Nonnenmacher hochwahrscheinlich mit diesem Geschäft befasst, ging es hier doch 
um bilanzrechtlich gewünschte Korrekturen des gesamten ausgereichten Kreditvolumens, 
welches nicht mehr in einem gesunden Verhältnis zum Eigenkapital der HSH Nordbank 
stand. Das Geschäft bestand darin, dass im Portfolio der HSH Nordbank befindliche Immobi
lienkredite mit einem Volumen von 2 Milliarden Euro zunächst in die Mathias Ltd. ausplat
ziert und dort mit einem CDS von BNPP versehen wurden, um alsdann in ein von der BNPP 
zur Verfugung gestelltes Vehikel (Omega 55) transferiert zu werden. In dieses Vehikel brach
te BNPP zusätzlich eigene Kredite mit einem Volumen von 2 Milliarden Euro ein und packte 
auch noch CDO's mit einem Gesamtvolumen von 820 Mio. Euro aus dem eigenen Portfolio 
hinzu, so dass in das SPV Omega 55 insgesamt Assets mit einem Volumen von 4,82 Milliar-

1 Vgl. hierzu ScharpflSchaber, Handbuch Bankbilanz, 3. Aufl., S. 325; vgl. auch S. 127 der BR-Drucksache 
344/08 zum BilMOG vom 23 .5.2008: "Die Bildung von Bewertungseinheiten dient allein der Risikoabsiche
rung, nicht der Steuerung des Jahresergebnisses. " 
2 DIE ZEIT am 1O.1l.2009 online: http://www.zeit.de/wirtschaft/untemehmen/2009-111hsh-nordbank-entlassung 
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den Euro gesteckt wurden. Für die Verluste, die bei Omega 55 (dem Vehikel) entstehen wür
den, wollten beide Banken jeweils zur Hälfte einstehen (nicht ganz: HSH Nordbank stellte 
einen Kreditrahmen [Liquidity Facility] in Höhe von 2,4 Milliarden Euro [nicht 2,41] zur 
Verfugung - vgI. die page 1 der Credit Application). 

Der Abschluß eines CDS mit BNPP gegen Zahlung einer Prämie (in mir unbekannter Höhe) 
durch die HSH hatte zur Folge, dass das ausplatzierte Kreditportfolio gegen einen Ausfall 
versichert war. Im Hinblick auf die Vorgaben von Basel I wurde hierdurch das fur einen Kre
dit von 2 Milliarden Euro erforderliche Eigenkapital in Höhe von normalerweise 8% (160 
Mio. Euro) auf ein Fünftel von 8% abgesenkt (weil der Kredit bei einer anderen Bank versi
chert war, wodurch das Eigenkapitalerfordernis wegen deren genereller Bonität auf 20% des 
zuvor geIten Volumens herabgesenkt wurde (wie gesagt: ein Fünftel von 8% = 32 Mio. Euro). 
Dies wird auf page 6 der Application ausdrücklich erläutert. 

Hierzu korrespondierte wiederum die hälftige Absicherung des ganzen Omega-Portfolios mit 
einer "Liquidity Facility" in Höhe von 2,4 Milliarden Euro und einer Laufzeit von 364 Tagen 
(also einem Tag unter einem Jahr - vgI. page 1 der Application). Nach dem bis zum 3l.12. 
2007 noch anwendbaren § 8 Nr. 2b des "Grundsatzes I der Bankenaufsicht" brauchte ein Kre
dit mit einer Laufzeit von unter einem Jahr nicht mit Eigenkapital unterlegt zu sein, so dass 
die Beschlußfassung über diese "Liquidity Facility" in Höhe von 2,4 Milliarden null Eigenka
pital verbrauchte. 

Das ganze Geschäft diente also vor allem der Bereinigung der Bilanz (aufsichtsrechtIich) und 
war damit in einer originären Zuständigkeit des damaligen CFO, also des Herrn Prof. Non
nenmacher3

. 

3 Die so - gegen Zahlung einer Versicherungsprämie in (wahrscheinlich) Millionenböhe - erreichte Schönung 
der Bilanz hatte allerdings zur Folge, dass die HSH Nordbank sich über die auch nach dem April 2008 in Höhe 
von 400 Mio. Euro fortwirkende Credit Facility zusätzliche Risiken in eben dieser Höhe einhandelte. Diese ha
ben sich dann realisiert, da in dem "Single Tranche CDO" der Omega 55 als Referenzschuldner Lehman Brot
hers, Landesbanki und Glitnir vertreten waren (vgl. das Duffy-Papier vom 13.1l.2008). 
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Aber auch schlicht aktienrechtlich war und ist Herr Prof Nonnenmacher in voller Verantwor
tung rur dieses Geschäft. Dies ergibt sich schon angesichts der Größenordnung der Transakti
on unmittelbar aus der Pflicht des Kollegialorgans zur Selbstkontrolle (selbst wenn Zustän
digkeiten aufgeteilt sind)4. Darüber hinaus ist aber vor allem bedeutsam, dass die MaRisk AT 
3 folgendes regelt: 

Alle Geschäftsleiter (§ 1 Abs. 2 KWGj sind, unabhängig von der internen Zu
ständigkeitsregelung, für die ordnungsgemäße Geschäftsorganisation und de
ren Weiterentwicklung verantwortlich. Diese Verantwortung umfasst für die 
Zwecke des Rundschreibens die Festlegung angemessener Strategien und die 
Einrichtung angemessener interner Kontrollverfahren und somit die Verant
wortungfür alle wesentlichen Elemente des Risikomanagements. Sie werden 
dieser Verantwortung nur gerecht, wenn sie die Risiken beurteilen können 
und die erforderlichen Maßnahmen zu ihrer Begrenzung treffen. (Meine 
Hervorhebung) 

Insbesondere der letzte Satz ist hier bedeutsam. 

In der Credit Application findet sich auf der letzten Seite, dort, wo auch die Unterschriften der 
Vorstandsmitglieder angebracht sind, folgender Satz: 

"The timeframe for the second risk assessment was extraordinary fight and 
with respect to the complexity and the applied amount inadequately short. " 

Dieser Satz konnte von keinem der Vorstandsmitglieder überlesen werden. Er beinhaltet 
trotz der auf der Seite zuvor enthaltenen Wendung, das "credit risk" sei "acceptable" - die 
einschränkungslose Feststellung des Risk-Management, dass eine ordnungsgemäße Risiko
prüfung nicht stattgefunden hat, weil sie im Hinblick auf den knappen Zeitraum nicht statt
finden konnte. 

4 Vgl. Hüffer, Aktiengesetz, 8. Aufl., Rdnr. 15 zu § 77. Zur Verantwortlichkeit der mehrköpfigen Geschäftsfüh
rung einer GmbH vgl. BGHSt 37, 106, 126/127, zur Verantwortlichkeit bei Kollegialorganen allgemein vgl. 
Schünemann in LK, StGB, 12. Aufl., Rdnr. 53 zu § 14. 
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Die dennoch im Umlaufverfahren und offenbar ohne gemeinsame Beratung getroffene Ent
scheidung stellt sich deshalb hinsichtlich eines jeden Vorstandsmitglieds als Pflichtenverstoß 
dar, gemessen an den Vorgaben der BaFin in der zitierten Regelung der MaRisk. 

«Jerhard Strate) 
Rechtsanwalt 



NPNM - Volum zwecks Genehmigung ein .. atl'Llltta~ri.rtI!In Produktaa im 
Rahmen der Anweisung ,.Neuartlge Produkte I' Neue WIrkte-

Hie~ NPNM 07/113 RWA Hedge BNPP 

För das oben genannte Produkt wurde dar NPNM - pmzess gemäß der Anwei
sung .Neuartige Produkte I Nel.,lB Millrkte~ durchlauf'en. Alle von den relevanten 
Fac;:hbel'8icl1en adressierten Punkte \Wrden aufgenommen und werden ent
sprechend vor Handelsstart abgearbeitet. 
Aufgrund der' Dringlichkeit des Antrages und der sehr kUIZfrlstig 'zu erfolgenden 
Umsetzung emellen wir dieses Votum aUf Basm von nooh nicht final vorliegen
den DokUmenten. Der Dokumentationsprozsss Wird in AbstImmull9 rnit dem UB 
Recht bis zum Handelstag abgeschlossen. 

NPNM~tttl~fa Rlaiken 

• , Aufgrund der nötigen manuellen Titigkll)!ian in dar. MaldawesSnsnrech
nung entstehen zusA1ZlIche. Jedoch vertretbare,operaliOnelle Risiken. 
Derartige manuelle Tätigkeiten werden ebenfalfs' bei den beslcherten 
VerbriefungStrQl"I8Bldionan vorgenommen. 

• Die Rachfsrisicen wurden dl.,lrch die UnlerstDtzung des UB Recht mini
miert 

• Spfem eine Ausgestaltung des CDS gBmaß rFRS ale Fi~ntie 
nicht möglich Ist, kann vorauHIeht.IIch keine Fair Value.Beweriung des 
ces erioJaen. Dies wOrde zu einem nicht IFRS konfonnen Ausweis Im 
Konzemabschluss der HSH Nordbank fUhren. 

• Unter Zugrundelegung der Annahme, da$$ die H$H Nordbank die 
Mehrheit der Shares (und damit verbunden der Stimmrechte) an der 
SPVO hiiH. besteht unseres El'8ChI8ns eine pfficht zur VoIlkonsoJidierung 
der SPVO nach IFRS. Grundlage tOr diese EinBct\atZLJl1g ist das Beste-
hen eines ControJ~VBrhältniNes im Sinne '*" lAS 27 sOWie die ErfOl
Jung des Kriteriums SJC-12.10 (a). Eine ErfOllung'auch der anderen SIC~ 
12-Kriterien kann unter Umst!nden erreicht we,rden, ~ sich atferdings 
erst nach delilnierter Prüfung der Struktur'im Nachglll"lg balJl'tQiJQn. 

Restriktionen J HinweiSe an den initii8r8ndan Beraich: 
. , , 

1. FOlgende Voraussetzungen mOssen "er Geschiiftaabschh.1&S bzw. in 
Abstimmung mit den JeweiUgen' OEs unve-rzOg6ch nach'Geschaftsab-
schlUSS erfüllt werden: " , ' 

o Dl~ Stellungnahme der OE 0827 Accountlng I Grundsatzfragen 
zur Bil8n~rung, GroMikV und aufipichtsrac::hflicher Behandlung 
muss schriftlich bei NPNM vorliegen. 

o Die stellungnahme aus der OE 0240 Bankrecht:muss schriftlich 
bei NPNM vorfiagan, 

SaItB 1 von :z 
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o DiA Sts;IIUr'lgnarrmen werden lee/ne geschäftssloppendsn Krite-
rttn aufWeisen. ' 

o OIe WOrdrgUng erfolgt vorbGhaltnetl einer abBchlieBsndQn Prü~ 
fung und Verifizierung der getroffenen ~en im Nachgang 
auf Basis samtlicherfinaler U~. Es wird darauf hingewie
sen, dass die Notwendigkeit einer A.nderung der ursprünglich ge
trttfftInlil" Auaaagen aufgrund der Analyse der leatendJichen Ver
tragsdokumente nicht a~geschlosaen werden kllrln. Des Weite
ren Wird explb:it d~rauf hingewiesen. ,dass der in~iierende Markt
baralCh für die fristgerechte. 'eine Konsolidierung' ennOgllchende 
BereitsUtiluna der In den Reporting-Packagee spezffizlsrten Da
ten wrantwortßc:h' Ist. 

2. Die Erfassung der TeiJkomponenten 'hat wie, im separat von NPNM nlr 
VerfQgung gestellten Pnxtuktkonzept zu erfolgen. , 

3. Vier Wochen vor aet?ndleung dtK' Sirukbn' 1St die OE 3691 NPNM schrift
lich zu ioformieren, um in Rahmen d!lS NPNM - Prozesses dJa entspre-
oh~nden Schritte abzustlrnmenl ' 

4. Eine vollständig kOlTBkte Bewartu~g der Trans;!ctian WOrde bedeuten, 
dass alle Einzelkomponenten und ereignisse vollständig In den Syste
men der HSH abgebikfet und bewertet MrOen mUaateM. Dies ist zum 

, einen tec:hniech und p~suaJ nIcht m~lich, zum anderen kann der 
Portfolio ces der HSH Sub, wek;her sich Im Wert der Shal'8$ wieder
spiegelt, nicht korrekt beWertet werden., Vor dem H"mttJrgrund dar ~ 
Laufzeit der Trsnsaktlbn (biS Mitfa Apr!l, 2008) wird eine darstellbare Ab- ' 
bifdung gewählt, die diilll Marktrislko bestmöglich 'repHlIert. 

5. Dieses Votum Ist dem KRM -Votum bebMügen und bindet cf. Han'Tl 
Roth und strau$ ein. Eine separate VotStandlWOtlSge ~ nicht eratellt. 

Empfehlung: 

Wir empfehlen die Fmigabe dies., Geschlb $uf Basis einer Einzelgeschafts
genehmigung. Jede weitere Struktur di~r M :muss. auch: bel nur geringfügi
gen Änderungen der Struktur oder der j<omponamen, .urgrund (Jer hahen 
Komplexität des Gehmtkcnstrul<ts (fell' NPNM - Prozess erneut durchlaufen. 

0.9~ 
OE 3891 Daniela Trotte 

A ~ 47 07-, . 
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COMPANIES (JERSEY) LAW 1991 

COMPANY LIMITED BY SHARES 

MEMORANDUM OF ASSOCIATION 

of 

MATHIAS LIMITED 

1. The name of the Company is Mathias Limited. 

2. The Company shall have unrestricted corporate capacity. 

3. The Company is a private company. 

4. The Company is a par value company. 

5. The liability of each member arising from his holding of a share is limited to the arnount 

(if any) unpaid on it. 

6. The share capital ofthe Company is f1 00 divided into 100 limited shares of f.l each. 

BLAW-12367478-1 



We, the persons whose names and addresses are set out below, wish to form a company 

in accordance with this memorandum of association, and we agree to take the number of 

shares in the capital ofthe Company noted opposite our names. 

Name and Address of 
Subscriber 

Ogier Nominees (Jersey) 
Linlited 
Whiteley Chambers 
Don Street 
St Helier 
Jersey 
JE49WG 

Reigo Nominees (Jersey) 
Limited 
Whiteley Chambers 
Don Street 
St Helier 
Jersey 
JE49WG 

Numberof 
Shares 
Taken 

1 

1 

Dated this 13th day ofDecember 2007 

Witness to the above signatures 

Signature 

-~~~------------
Authorised Signatory 

Authorised Signatory 

--~-~~---------------
Authorised Signatory 

Authorised Signatory 

-~~--------
Seliua Constantine 
Whiteley Chambers 
Don Street 
St Helier 
Jersey 
JE49WG 

BLA w-12367478-1 
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COMPANIES (JERSEY) LAW, 199 
FINN.J·.:·;:l-._ :- .. 

1 ~ FEB 2008 ANNUAL RETURN 
OF 

Mathias Llmlted 
Made up to the 1 st of January, 2008 

Nominal Share Capltal, EUR 140.00 dlvlded Into: 
98 A Preference shares of EUR 1.40 each. 
2 Ordinary shares of EUR 1.40 each. 

Total Amount Received Including Share Premium 

AmountPaid 
per Share 

1.40 

1.40 

Numbet of Tolal Amount Paid 
Shares lssued induding Share Premium 

98.00 137.20 

2.00 2.80 

EUR 140.00 

~olal amount of calls unpald at 1st January .. . . . ....• . .... 

+Number of shares (if :my) forfeited . . . . • . • . • . • . . . . . . . . . 
........... . .. . ....... . _----
. ...... . ............... _----

'Amount (if any) paid on shares forfeited . . . .... . . ...... . .............. . _-----
• Amount real/sec! (if any) on sale of forfeited shares. . . . . . . . . . . . ... . ................ . .. _-----

"A Wnil" return is not required; complete only if applicable 

Slate wheUler a FUU er ABBREVIATED list of shareholders is given overleaf. FULL 
If ABBREVIATED, STATE Ihe number of: 

Shareholders wIlo hold less than 1 % of issued shares 

SHARes held by Ihose shareholders 

I, a ßiR!aOf I Secrelary of the Company declare that this document is 
complete and accurate In all respects. 

If the company is a Public Company, or a subsidiary of a Public Company, the particulars of 
Direetors, must be annexed. (Form C21192) 

Presented by: Ogier Fiduciary Services (Jersey) limited 
Whiteley Chambers 
Don Strest 

SI Helier JE4 9WG 

Ret.: 152382.00002 

NOTE: This retum fnllst be delivered to the Registrar of Companies not later Ulan the last 

Company No. : 99547 

day of February with payment of the relevant Fee. If Ihe Return is delivered after that date, 
an additional Late Fee will be requlred. 

11111 ~ 
DTRYPA08 



Persons holding Shares in 
Mathias Limited 

on the 1 st of January, 2008 
showing their Names and Addresses, and details of the Shares so held 

Name and Address 

98 A Preference Shares of EUR 1.40 

HSH Nordbank AG Fully Paid EUR 1.40 

Martensdamm 

6 
Kiel,0-24103 

Germany 

Total 

2 Ordinary Shares of EUR 1.40 

Reigo Nominees (Jersey) Limited FullyPaid EUR 1.40 

Whiteley Chambers 

Don Street 

St HeUer. JE4 9WG 

Jersey. Channellslands 

Ogier Nominees (Jersey) Umited Fully Paid EUR 1.40 

Whiteley Chambers 

Don Slreet 

St Helier, JE4 9WG 

Jersey, Channel islands 

Total 

Numberof 
Shares held by 

Members at date 
ofRetum. 

98 

98 

2 


