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der BaFin

Anlass:

Die HRE befindet sich in erheblichen
Liquidttatsschwlerigkeiten; Herr

Funke hat vergeblich nach einer
privatwirtschaftilchen Lésung gesucht.
Auch die Bemihungen der Kreditwirtschaft
unter Flhrung der Deutsche

Bank AG, der HRE eine Liquiditatslinie i.H.v.
15 Mrd. EUR gegen

Sicherheiten zur Verfigung zu stellen, sind
gescheitert (s. hierzu

Telefonvermerk von Herrn Guldner vom
23.09.2008 und E-Maii von HV

Miinchen vom 24.09.2008). An diesem
Wochenende muss eine

tragfahige Losung gefuncen werden, um der
drohenden lliquiditat und

den daraus zwangslaufig resultierenden
aufsichtlichen MalRnahmen zu

begegnen. Die Aufsicht hat deshalb Vertreter
der HRE und der

Kreditwirtschaft eingeladen, um eine private
Auffanglésung fiir die HRE

zu moderieren. Der Aufsichtsratsvorsitzende
der HRE Holding AG

(Holding), Herr Viermetz, wandte sich in
dieser Angelegenheit mit

Schreiben vom 23.09,2008 direkt an das
BMF (Kopie an Bundesbank

und BaFin). Sollte bis Montag, dem
29.09.2008, keine Losung gefunden
werden, missten wegen der drohenden
llliquiditat der DEPFA Bank

plc./ Dublin (DEPFA), den Ad hoc-Pflichten
der Holding und den

dadurch entstehenden Folgen fir die
deutschen Einheiten Moratorien

erlassen werden.

Freitag. 26.09.2008.
14;30 Uhr;

[HRE-Gruppe: Vorsténde: Herren Funke
(Vorstandsvorsitzender), Dr.

Fell (CFQ), Frau von Oesterreich (CRO)
sowie die Herren Ahlers, Dr,

Bendfeld, Béckler, Glynn, Dr. Stock, Wolf
und drei Vertreter-der Kanzlei

S.

Priifungsverband deutscher Banken (PdB):
Herren Lindlar, Hemker und
Lutz (Expertenteams auf Abruf).

Deutsche Bundesbank: Herren Prof. Dr.
Weber (etwas spéter;

Président), Loeper (Leiter Bank enaufsicht
Zentrale) und Jekob (HV

Miinchen), gegen Ende Herr Prof. Dr. Zeitler
(Vizeprésident).
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BaFin: Herr Sanio (Président der BaFin),
Freu Lautenschlager

(Exek utivdirektorin
Geschiéftsbereich.Bankenaufsicht), Frau
Menke

(Abteilungsprésidentin Gro8bankenaufsicht),
Herr Eufinger

(Abteilungsprésident Insideriiberwachung,
Ad-hoc-Publizitét,

Marktiiberwachung und -analyse), Herr

74 (Referent), Herr

B (Referent).]

Sanio leitet die Sitzung ein und macht
deutlich, dass das Ziel der

Gesprache die Unterstitzung der HRE durch
die Kreditwirtschaft sei.

Solange die HRE nicht in eine
Moratoriumssituation gelange, sei die Rolle
der Aufsicht auf die Moderation zwischen-der
HRE und der Community

beschrankt. Anschlieliend stellt der PdB
seine Teilnehmer vor und

erklart, dass man Expertenteams in der
Hinterhand habe.

[Diese Teams halten sich wéhrend des
gesamten Wochenendes in den
Réumlichkeiten der BaFin auf. Deren
Expertise (z.B. rechtliche Fragen)

bzw Berechnungen (z.B. Liquiditatsbedarf)
sind eine wesentliche

Grundlage der Gespréche. Die Deutsche
Bank hat nach Angaben von

Herm Funke eigene Experten bei der HRE
(E-Mail der HV Miinchen vom

24.09.)]

Liqulditatssituation

Funke fiihrt aus, dass die HRE profitabel sei.
Die nunmehr aufgetretenen
Liquiditatsprobleme resultierten aus der
DEPFA, Probleme bestiinden

u.a. bei der Refinanzierung des
Infrastrukturportfolios. Man habe zwar

freie Assets, diese seien jedoch nicht
notenbankfahig. Eine langerfristige
Refinanzierung sei nicht mehr maoglich, der
taglich zu reflnanzierende

Betrag (,Schneeball”) werde Immer grofer.
Der Fundingbedarf der

DEPFA betrage 24 Mrd. EUR in 2008 und 9
Mrd. EUR in 2009, Dagegen

stinden im Konzern 42 Mrd. EUR an
Sicherheiten (u.a.
Infrastrukturfinanzierungen der DEPFA). Die
Gruppe habe Gesprache mit

der Deutschen Bank und der Commerzbank
bzgl. einer Beleihung dieser

Sicherheiten gefiihrt. Da der Marktwert der
Sicherheiten deutlich

geringer sei als 42 Mrd. EUR habe man sich
um eine Linie i.H.v, 15 Mrd.
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EUR bemdht. Dieser Betrag wirde die
Refinanzierung-der Gruppe bis
November 2008 sicherstellen.

Sanio entgegnet, dass seitens der Aufsicht
eine Dauerlésung gewlnscht

sei. Die HRE wird aufgefordert den
tatsachlichen Liquiditatsbedarf zu
erlautern:

Dr. Fell tragt vor, dass die Hypo Real Estate
Bank AG (HREB) und die

Hypo Real Estate Bank International AG
(HREBI) gentigend EZB-

fahige Sicherheiten besalRen, um — bis auf
200 Mio. EUR — bis zum

Jahresende durchfinanziert zu sein. Auf
Nachfrage von Lautenschlager

fuhrt er aus, dass die Berechnung den ,worst
case* darstelle und es

keine ,trigger* bzw, ,clauses” gebe, die den
Liquiditatsbedarf erhdhen

konnten. Es gebe zudem Darlehensanteile
i.H.v. 8,5 Mrd. EUR, die

derzeit nicht Bestandteil der Pfandbrief-
Deckungsmassen seien. Mittels
Selbstverbriefung kénnten diese EZB-fahig
gemacht werden. Fur 2009

bestehe im unsecured-Bereich nach
Berucksichtigung anstehender

prepayments (vorzeitige Tilgungen) eine
Unterdeckung von 1,6 Mrd,

EUR. Zur Schlieung der Licke wolle man
auf Selbstverbriefung bzw.

Darlehensverkaufe, auch unter Eingehung von
Verlusten, zurtickgreifen.

HREB bzw. HREBI seien auch in 2009
durchfinanziert, das Rating werde

sich jedoch voraussichtlich auf B- reduzieren.

Bzgl. der DEPFA mussten 55 Mrd. EUR Im
Money Market finanziert

werden. Vor Ausbruch der Finanzmarktkrise
habe man Laufzeiten von

6-9 Monaten abschliellen kénnen, vor dem
Lehman-Fall immer noch 3-6

Monate. Seit dem Zusammenbruch von
Lehman habe man jeden Tag

ca. 3 Mrd. EUR ,rollen” kbnnen, heute
(26.09.08) jedoch nur noch 1,3

Mrd. EUR, davon nur 100 Mio.-EUR mit
Laufzeiten von Uber einem

Monat. Von den 55 Mrd. EUR wirden 46 Mrd.
EUR bis Jahresende failig.

Durch dagegen stehende Assets und
laufende Portfoliooptimierungs-
Malnahmen kénne der zu refinanzierende
Betrag fur 2008 auf 24 Mrd.

EUR. gesenkt werden. In 2009 seien dann
die letzten 9 Mrd. EUR vom

Money Market fallig, bendtigt wirden in 2009
jedoch 10 Mrd. EUR.

Insgesamt bestehe (ohne Assetverkaufe) eine
~strukturelle Licke® i.H.v

34 Mrd. EUR. Bei Umschichtung von Geldern
Innerhalb der Gruppe

konne die Liquiditat noch fur zwei Wochen
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dargestellt werden.

[Die Berechnungen des PdB brachten keine
wesentlich anderen

Ergebnisse, (ber die gesamten Gesprdche

gehen alle Teilnehmer von

einem Maximalliquididtsbedarf flir 2008 und

2009 von insgesamt 35

Mrd. EUR aus.]

Sanio stellt fest, dass die Gruppe fir den Fall
des Bekanntwerdens der

Schieflage keinerlei externe Refinanzierung
mehr erhalten werde. Lindlar

fugt hinzu, dass HREB und HREBI die
bendtigte Liquiditat fur die DEPFA

nicht stellen kdnnten, ohne sich selbst zu
gefahrden.

Patronatserklarung
en etc. (Dr. Fell,
Funke):

Erklarung gegenlber Ratingagenturen, zB.
Jfreiwillige Uberdeckung” fiir
Pfandbriefe zur Sicherstellung der Ratings.

Gewinn- und Verlustabfiihrungsvertrag (mit
DEPFA Deutsche
Pfandbriefbank AG).

HREBI Kredit tber 2 Mrd. EUR (spater wurde
der Betrag auf 2,6 Mrd.

EUR korrigiert) an Holding (zum DEPFA
Kauf).

Linien zwischen DEPFA und HREB, diese
netteten sich weitgehend.

Insolvenz der Holding fiihre sofort zur
Insolvenz der HREBI.

Konzernstruktur:

[In der Anlage befindet sich ein Schaubild
der Konzemstruktur, das
ausgeteilt wurde.]

Bei llliquiditat der DEPFA verliere die Holding
ihren Beteiligungsbuchwert

i.H.v. 5,4 Mrd, EUR. Der Holding verblieben
dann noch 2,3 Mrd. EUR

Eigenkapital, dagegen stiinden 2,6 Mrd. EUR
an Verbindlichkeiten

(Kreditforderung der HREBI). Die Loslésung
der deutschen Tochter aus

der Holding sei ohne weiteres nicht machbar.
Bei einer Insolvenz der

Holding sei zumindest die HREBI ebenfalls
sofort Uberschuldet.

Genannt wurden folgende Alternativen:

15 Mrd. EUR Liquiditatslinie, reicht ohne
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Kapitalmarktzugang bis ca.

Ende November 2008. Danach sind bis auf
8,3 Mrd. EUR Nachrang-

Commercial Real Estate
(Gewerbeimmobilien) keine Sicherheiten
mehr

vorhanden. Lindlar fiihrt hierzu aus, dass
nach dem Bekanntwerden der

15 Mrd. EUR-Vereinbarung vermutlich nichts
mehr ,gerollt* werden

kénne.

Gesamtlésung: 34 Mrd. EUR — x aus
Verkaufen von Anlagevermégen

(5 Mrd. EUR realistisch). Dies decke den
Bedarf bis Ende 2009.

[Herr Prof. Dr. Zeitler kommt hinzu.]

Lindlar fasst zusammen, dass das
Liquiditatsproblem in erster Linie bei
der DEPFA liege. Der PdB werde in der
morgigen Sitzung erste
Detaillberlegungen prasentieren.’

Es wurde deutlich, dass \ielfaltige Interne
Kreditbeziehungen/

Verflechtungen zwischen der DEPFA und der
Holding bzw. lhren

deutschen Einheiten bestehen.

[Ende 17:30 Uhr.]

Samstag, 27.09.2008:

[10:00 Uhr: Beginn der Sitzung (HRE, PdB,
Bundesbank, BaFin).

Ab 10:40 Uhr: Sitzung im kleinen Kreis.

13:50 Uhr: Versand des gemeinsamen
Schreibens der Aufsicht an BMF.

13:53: Telefaxe an BMF/Staatssekretar
Asrnussen.

14:05 Uhf: E-mail an Herren Asmussen,
Wenzel, Freu Preuss.

Nachdem deutfich wird, riass die zwischen
HRE und Kreditwirtschaft

verhandelte Linie von 15 Mrd. EUR nicht
ausreicht, um die HRE

dauerhaft zu stiitzen, wird das BMF mit
vorgenanntem Schreiben (ber

den derzeitigen Stand und (iber die zu
emwartenden Konsequenzen fiir

den Féll des Scheiterns der Stlitzung
informiert. Es wird um hochrangige
Teilnahme des BMF an den Besprechungen
ab 15:00 Uhr gebeten].

Samstag 27.09.2008,
15:05 Uhr:

[Commerzbank: Herr Blessing.
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Deutsche Bank: Herr Dr. Ackermann, Herr
Dr. Bénziger.

Telefonisch zugeschaltet: Herren Miiller
(BdB-Président), Dr. Spri3ler

(HVB), Schmitz (BdB, HSBC

Trink aus &Burk hardf).

PdB: Herr Lindlar.

Deutsche Bundesbank: Herren Prof. Dr.
Weber und Prof. Dr. Zeitler,

BaFin: Herr Sanio, Frau Lautenschléager,
Herr Dr. Budéus (Referatsleiter
Ad-hoc-Publizitét, Directors' Dealings und
Bérsenk ompetenzzentrum),

Herr Bléaser.]

Weber informiert iber das gemeinsame
BaFin/Bundesbank Schreiben an

das BMF, Dieses beschreibe die drohenden
Verwerfungen auf dem

Finanzplatz Deutschland fiir den Fall, dass
eine Auffanglésung scheitere.

Eine Teilnahme des zustandigen BMF-
Staatssekretars an der heutigen

Sitzung sei bisher nicht in Aussicht gestellt
worden. Die angebotene

Teilnahme eines Unterabteilungsleiters als
,Gasthdrer” hebe man

abgelehnt.

Banziger fiihrt aus, dass ein schlimmeres
Szenario als bei Lehman

Brothers drohe; danach habe die FED eine
Absicherung iber 87 Mrd. $

gegeben. An dieser fehle es In Europa, so
dass es am Montag in Europa

keine Refinanzierung fir Kreditinstitute mehr
geben werde. Weber fiihrt

aus, dass er die Gesamtlage auch mit Herrn
Trichet besprochen habe.

Notwendig sei eine konzertierte europaische
Aktion. Im Euroraum kénne

Liquiditat nur an solvente Banken gegeben
werden. Zunachst misse die

Solvenz der HRE sichergestellt werden, dann
kdnne die Zentralbank

Notfallllquiditat zur Verfigung stellen. Die
Solvenz miusse dabei seitens

der Wirtschaft sichergestellt werden, der
Staat werde sich an der ersten

Runde nicht beteiligen. Die aktuellen
Bemulhungen anderer Staaten

(Belgien) erlaubten allerdings zu einem
spateren Zeitpunkt eine

politische Beteiligung. Spril3ler fihrt hierzu
aus, dsss die Fortis-

Schieflage bis Montag durch den beigischen
Staat geldst werde.

HterzU erganzt Weber, dass das Eurosystem
am Montag eine Emergency

Liquidity Action (ELA) durchfihren werde.
Wichtig sei zudem, dass sofort

mit den korrekten Zahlen operiert werde, man
habe nur einen Versuch

und der misse funktionieren. Sollte es zu
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keiner LOsung kommen,

werde Herr Funke bereits am Montag um ein
Moratorium bitten. Bei

Vorliegen einer nationalen Losung kénne die
Bundesbank den Antrag auf

Einberufung einer ELA-Sitzung steilen
(Liquiditat fur Montag). Die Bank

bendtige zur Sicherstellung der Liquiditat eine
Linie von ca. 35 Mrd.

EUR. Fir die (nicht repofahlgen) freien
Assets sei eine Linie von 15 Mrd.

EUR angedacht worden. Es musse nun eine
Lésung gefunden werden,

wie die restlichen 20 Mrd. EUR dargestellt
werden koénnten. Einige

repofahige Institute missten voran gehen;
daneben misse eine

staatliche Ausfallgarantie gestellt werden. In
einer spateren Phase

muissten denn z.B. auch der Sparkassen-
und Genossenschaftsbereich

einen Beitrag leisten.

Bet der Diskussion der zur Verfligung
stehenden Optionen wird

unter anderem auch die Mdglichkeit einer
Insolvenz der deutschen

Einheiten erortert. Diese Alternative wurde
won allen Beteiligten wegen

der dann zu erwartenden Erschitterungen auf
den Finanzmarkten (u.a.

Chaos auf den internationalen Markten,
Kollaps des deutschen

Bankensystems, Konkurs der
Einlagensicherung) umgehend verworfen.

Es bestand Einigkeit dartiber, dass aufgrund
der unkalkulierbaren

Foigewirkungen bei der HRE der
Einlagensicherungsfall nicht eintreten

dirfe, sondern vorher eine Lésung gefunden
werden musse. Die

Vertreter der Kreditwirtschaft (Blessing,
Ackermann) machten dabei

deutlich, dass eine rein private Rettung der
HRE nicht bezahlbar sei.

Eine zumindest temporare Absicherung durch
die Bundesregierung sei

notwendig (Mdller). Laut Blessing werde die
HRE nicht der letzte Fall fur

eine Rettungsaktion sein.

Anschliefend wurde erneut diskutiert.
Inwieweit die deutschen Einheiten

aus dem HRE-Konzern herausgeldst werden
konnten:

Lindlar fuhrt hierzu aus, dass ein Verkauf der
deutschen Banken sofort

zu einer Insolvenz der Holding fiihren wiirde,
da der Verkaufspreis

sicherlich unter dem Buchwert lage. Er
schlagt die Gewahrung eines

Kredites gegen das Aktienpaket an den
deutschen Gesellschaften als

Sicherheit vor (Pfandiésung). Die Pfandreife
musse dann in einem

gewissen zeitlichen Abstand von der
Kreditgewahrung erfolgen. Dieser
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Lésung koénne der Vorstand der Holding
zustimmen, weil er so Liquiditat

generieren kénne, die er ansonsten nicht
mehr erhalten wirde. Er kdnne

sich ein Pfandrecht sowie die Berechtigung
der Pfandgeber zur

Geschaftsfiihrung der deutschen Einheiten
vorstellen.

[Im Ergebnis wird diese Pfandlésung
vorbehaltlich einer juristischen
Detailabklarung durch ein PdB-Team von
den Teilnehmern als

erstrebenswert angesehen (kein HV-
Beschluss erforderlich).]

Lindlar fahrt fort, dass diese Lésung
anfechtungssicher ausgestaltet

werden musse, sonst fielen die verpfandeten
Anteile nach Konkurs der

Holding an deren Insolvenzverwalter. Sprikler
wendet ein, dass auch bei

einem Konkurs der irischen DEPFA
erhebliche Kollateralschaden in
Deutschland zu erwarten seien. Zu der von
den Bankenwertretern

geforderten Beteiligung der Politik erklart
Sanio, dass diese durch das

heutige Schreiben von BaFin/Bundesbank
Uber den Emst der Lage

unterrichtet sei. Weber erganzt, dass die
politische Bereitschaft zur

Unterstltzung nach dem IKB-Fall gering sei.

Sanio macht deutlich, dass die zu findende
Lésung die Abgabe einer

Erklarung zur Gewahrleistung der Sicherheit
der Einlagen in Deutschland

erlauben misse. Hierzu erklart Ackermann
nochmals, dass die

erforderliche Lésung nur mit Hilfe der
Bundesregierung machbar sei.

Lindlar berichtet, dass vier PdB-
Arbeitsgruppen mit der Klarung der
relevanten Fragen beauftragt seien:

Durchleuchtung der innerkonzernlichen
Verflechtungen.

Ermittlung des tatsachlichen
Liquiditatsbedarfs.

Juristische Fragen (Méglichkeiten aus
genehmigtem Kapital,

Méglichkeiten der Neuformierung der
Gruppe).

Ermittlung der Auswirkungen auf den Repo-
Merkt

[Die Besprechung endet um 17:10 Uhr. Ein
erneutes Treffen wird fiir
21:00 Uhr vereinbart.]

Samstag 27.09.2008,
21:00 Uhr:
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[Neben den Teilnehmemn des Nachmittags
sind zudem anwesend:

Deutsche Bundesbank: Herren Loeper und
Jakob

BaFin: Frau AL'in BA 3 Menke

PdB: Rechtsanwaltskanzlei L (Herr
Dr, E sowe 2
weitere Mitarbeiter)]

Die Mitarbeiter der Kanzlei stellen die
Handlungsalternativen fir die

Herauslosung der drei deutschen Einheiten
\VOr:

Darlehensgewédhrung gegen
Sicherungsiibereignung der Aktien (keln
Pfandrecht — sonst im Insolvenzfall
offentliche Verwertung)

Diese Variante wird nur kurz diskutiert, da ste
nach allgemeiner

Auffassung nicht durchfiihrbar Ist. Bei einer
Hereusldsung der deutschen

Einheiten wirde §179a AktG greifen, da
wesentliche Teile der Holding
sicherungsubereignet wirden. Daneben stelle
sich das Problem der

inkongruenten Deckung, falis das Darlehen
nicht auch zur Deckung des
Liquiditatsbedarfs in Iland verwendet werden
dirfe. Sollte dies

ausgeschlossen sein, kénnte der
Insotvenzverwalter der Holding die
Sicherungsuibereignung anfechten. Seitens
der Kanzlei konnte nicht

versichert werden, dass die Konstruktion
letztlich tragfahig Ist. Es

herrscht Einvernehmen, diese Variante nicht
weiterzuverfolgen,

Treuhandldsung:

Die Holding als Treugeber Ubertragt die
Aktien auf ein Vehikel. Hierbei
verbleibe nur noch ein Minimum an
treuhanderischer Bindung beim
Treugeber. Ziel sei die Fortfihrung der
Ubertragenen Einheiten. Die

Holding verpflichte sich gegeniiber dem
Einiagensicherungsfond mittels

Treuhandvertrag. Es wird ausgefihrt, dass es
sich um eine

Doppeltreuhand“ handele, neben der Holding
sei der

Einlagensicherungsfond Sicherungstreugeber.
Die vorgenannte § 179a

AktG-Problematik stelle sich hier nicht. Der
Treuhander erhalte die

Aufgabe die Fortfuhrung der Banken unter
seinem oder einem anderen

Dach sicherzustellen. Problematisch sei,
dass bei einer Insolvenz der

Holding der Treuhandvertrag wegfiele. Der
Insolvenzverwalter der

Holding habe dann das Recht auf
Rickubertragung der Aktien in die
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Masse der Holding. Dies setze jedoch ein
erfolgreiches § 2c KWG-

Verfahren durch die BaFin voraus. Die BaFin
werde nach Einschatzung

der Kanzlei-Anwalte einer Rickubertragung
an den Insolvenzverwalter

der Holding wegen dessen Unzuwerlassigkeit
nach § 2c-KWG nicht

zustimmen. Hierzu wird seitens der Aufsicht
ausgefiihrt, dass man von

einer Unzuwerlassigkeit des
Insolvenzverwalters im Rahmen des § 2¢
KWG-Verfahrens nicht automatisch
ausgehen konne.

Verkauf der deutschen Banken an ein
SPV (Erwerbergesellschaft)

Nach Einschatzung von L kann der
Vorstand einen

Verkaufsvertrag abschlief3en, in Anbetracht
der Alternativen diene ein

Verkauf der Werterhaltung. Bei dieser
Alternative ergebe sich jedoch

ereut die § 179a AktG-Problematlk; Eine
Ubertragung des ganzen

Vermdgens bedirfe der Zustimmung der HV.
Der Verkauf der drei

Einheiten berge demnach ein hohes Risiko.
Sanio fihrt hierzu aus,

angesichts dieser Vorschrift misse man
unterstellen, dass der Vorstand

nicht verkaufen werde.

Das Herauskaufen der drei deutschen
Einheiten wird in den folgenden
Besprechungen noch mehrfach
angesprochen, jedoch aufgrund § 179a
AktG jeweils Ubereinstimmend als nicht
durchfiihrbar angesehen.

Ebenso wird wegen der zu erwartenden
Auseinandersetzungen mit den
Insolvenzverwaltern und Sachwaltern
(Pfandbriefe) das Herauskaufen

der Assets aus den Gesellschaften als
unmadglich identifiziert,

Der PdB tragt nun die Schwierigkeiten bei
einem Moratorium vor;

Problematisch sei, dass die
Einlagensicherung die Glaubiger
entschadigen musse (genannt wurde ein
Betrag von 17 Mrd. EUR). ohne

bereits Zugriff auf die Assets zu haben. Diese
verblieben bei den

Insolvenzverwaltern der drei deutschen
Institute, deren Verhalten sei

nicht einschatzbar. Favorisiert werde daher
ein Gesamtwerkauf der HRE.

Vorteilhaft sei zudem, dass bei
Marktteilnehmern aufgrund der besseren
Marktkenntnis héhere Verwertungserldse zu
erwarten seien. Hierzu wird

erganzt (Spriller), dass eine Insolvenz einer
der drei deutschen

Einheiten den Zusammenbruch des
Pfandbriefmarktes nach sich ziehen

wurde [wegen des damit verbundenen
Vertreuensverivsts].
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[22:40 Uhr: Die Mitarbeiter von L
verlassen die
Besprechung.]

Lindlar fihrt nun aus, dass man auf eine

Beteiligung des Bundes

drangen musse. Daflr misse bis morgen
(26.09.2008) ein

entsprechender Treuhandvertrag gefertigt
sein. Eines seiner Teams habe

versucht einen Uberblick Gber die gesicherten
finanziellen

Verpflichtungen innerhalb des Konzerns zu
gewinnen:

HREB: Gegentiber DEPFA bestiinden 1,3
Mrd. EUR Nettoforderungen

(Brutto 3 Mrd. EUR), Hier gebe es also in
jedem Fall

Wertberichtigungsbedarf. Des Weiteren habe
die HREB eine

Ausfallgarantie (befristet bis 30.11.2008) i.H.v.
4 Mrd. EUR gewahrt, der

derzeit 2,4 Mrd. EUR zugeordnet seien.
Zusatzlich gebe es nach

derzeitiger Kenntnis eher unproblematische
Put-Optionen. Ingesamt

fuhrten die Verflechtungen jedoch zu einem
Absturz der Kapitalquote der

HREB (vermutlich Uberschuldung).

HREBI: Entscheidend sei eine Forderung der
Bank gegen die Holding

i.H.v. 2,6 Mrd. EUR (begriindet zur
Finanzierung des DEPFA-Kaufs).

Daruber hinaus bestinden Portfoliogarantien,
daraus ggdf. resultierende

Belastungen habe man bisher noch nicht
nachwollziehen koénnen.

Daneben habe die Bank eine Garantie fur
eine untergegangene Einheit

gewahrt, das Schicksal dieser Garantie sei
ungewiss. Bei einer Insolvenz

der Holding sei die HREBI nicht zu halten.

DEPFA Deutsche Pfendbriefbank AG:
Unproblematisch.

Bezuglich der DEPFA Bank pic sei fraglich,
ob nicht Irland auch parallel

eine Loésung fur dieses Institut organisieren
konne.

Lindlar beschreibt nochmals das
Treuhandmodell (SPV, Treuhandvertrage
mit der Holding
(Geschaftsbesorgungsvertrage), SPV-
Eigentumer stellen

Verkaufsofferte, ohne Kaufer Insolvenz der
Banken). Fraglich sei, ob der
Holdingwvorstand sich hierauf einlasse.

Im Ergebnis herrscht Ubereinstimmung bei
allen Teilnehmern, dass die

deutsche Banken-Community dafiir einstehen
musse, dass keine dieser

Banken an eine Moratoriumssituation gerate.

Blessing drangt erneut auf eine Beteiligung
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der Politik. Es musse

konkrete Antrage an die Bundesregierung zur
teilweisen Abdeckung des

Ausfallrisikos durch den Bund geben.
Ansonsten stehe am Montag keine

deutsche Bank mehr.

Auch die anderen Bankenwertreter betonen
erneut die Notwendigkeit

einer Beteiligung des Bundes. Die
Privatbanken kénnten dabei das first

loss piece Ubernehmen (Ackermann: 1-2
Mrd, EUR), den Rest misse der

Staat nehmen. Moglicherweise bleibe am
Ende gar kein Verlust fur die

Beteiligten Gbrig.

Ackermann gibt zu bedenken, dass die durch
den

Einlagensicherungsfonds (ESF) geschitzte
Summe von der Holdino mit

24 Mrd, EUR (statt 17 Mrd. EUR) beziffert
werde. Er fuhrt aus, dass die

Stutzung des ESF die beteiligten Banken
billiger kommen konnte als 185

Mrd. EUR Assets mit teilweise fraglicher
Qualitat auf die Bilanzen zu

nehmen, Weber verwirft dies: Bei einem
Ruckfall auf den ESF setze

bereits am Montag der Run auf die Banken
ein. Durch Assetverwertung

konne die letztendlich benétigte Summe
zudem reduziert werden. Aus

seiner Sicht musse das first loss piece beim
PdB liegen, den Rest sollte

dann der Staat nehmen. Anderenfalls sei das
Funding der Banken nicht

mehr darstellbar.

An Herrn Dr. Ackermann gerichtet flihrt Sanio
aus, dass die

Zweitrundeneffekte nach einem Moratorium
verheerend teuer wirden,

Zu berticksichtigen seien auch die Effekte auf
den deutschen Pfandbrief.

Man musse dem Bund die mdéglichen
Alternativen und deren

Auswirkungen vortragen:

e worst case-Lésung (alles auf ESF),

e Treuhandlésung,

e Sekundareffekte (zweite Runde,
Dominoeffekt) verdeutlichen.

AuBerdem kdnne nicht nur dte Aufsicht an
die Regierung herantreten,

ein direkter Kontakt BdB-Bund sei
erforderlich. Hierzu erganzt Weber,

dass sich die durch einen HRE-Ausfall
betroffenen Gegenparteien

(Versicherer, Kommunen etc.) direkt bei der
Politik melden mussten. Vor

dem Gesprach mit der Regierung misse
jedoch der Eigenanteil der

privaten Seite festgelegt werden. Bis morgen
frih mussten alle Falle

durchdacht und mit Zahlen
(Verlustannahmen) hinterlegt werden,

Zudem mdusse eruiert werden, was auRerhalb
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der Community an

sonstigen Belastungen zu erwarten sei.
Unabhangig davon werde es am

Montag zu weiteren Marktverwerfungen
einhergehend mit weiterem
Abschreibungsbedarf In Milliardenhéhe (z.B.
Fortis) kommen. Im

Ergebnis misse die HRE durch den Bund
kontrolliert werden. Diese

Auffassung fand allgemeine Zustimmung bei
den Vertretern der

Kreditwtrtschaft.

[Die Sitzung wurde suf Sonntag 26,09.2008,
10:00 Uhr vertagt, Ende

um 0:34 Uhr. Die Vertreter der Aufsicht
verlassen den Reum, die

Bankenvertreter besprechen sich weiter.]

Sonntag, 28.09.2008,
10:40 Uhr:

[Deutsche Bank: Herren Dr. Ackermann, Dr.
Bénziger.

Commerzbank: Herr Blessing,
BdB: Herr Miiller, PdB: Herr Lindlar.

Deutsche Bundesbank: Herren Prof. Dr.
Weber, Prof. Dr. Zeitler, Loeper,

BaFin: Herr Sanio, Frau Lautenschldger-
Peiter, Frau Menke, Herr
Vahlenkamp.

Telefonisch zugeschaltet: Herr Dr. Spri3ler
(HVB, zeitweise), Herr Dr.

Weber {BdB, zeitweise), Herr Schmitz (BdB,
HSBC Trink aus&Burk hardt,

zeitweise).]

Sanio leitet die Sitzung ein. Eine Lésung fur
die HRE sei nur unter

Einbeziehung der Politik — die nach Ansicht
wvon Zeitler ab Montag

handlungsfahig sei — absehbar. Es stelle sich
die Frage, welches Modell

der Politik angeboten werden solle. Vor allem
die Rettung der DEPFA sei

wegen der GroRRenordnung schwierig.

Zur DEPFA erklart Mlller, dass die
Gesellschaften starker vernetzt seien

als gedacht, dies mache die Rettung allein
der deutschen Einheiten

schwierig. Auf die Frage von Blessing, wie
eine Beteiligung der Politik

aussehen konne, erwidert Sanio. dass der
Bund kaum daren denken

werde, Banken zu verstaatlichen. In erster
Linie kdme die Stellung von

Garantien in Frage.

[Die Bank vertreter disk utieren, wie die
Fundingliicke geschlossen

werden kann. Die Qualitét der Assets der
irischen DEPFA wird als gut
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(aber keine Refinanzierung), die der HRE
als eher mittelmaBig
bezeichnet.]

Muller drangt auf einen Vorschlag fiir die
Bundesregierung. Es werden

die verschiedenen Moglichkeiten diskutiert
und folgende Option

vorgestellt (Lindlar. Mdller):

e Grundung SPV (alternativ Liko-Bank).

e Sicherungsabtretung aller Aktiva der
HRE-Gruppe an SPV,

e Bund tbernimmt Ausfallgarantie,

e Refinanzierung durch Emergency
Liquidity Assistence (ELA).

Weber wendet ein, dass eine Refinanzierung
Uber ELAi.H.v, 15 Mrd. EUR

bis 30.09. voraussichtlich nicht méglich sei.
Die HRE miusse als Bank

solvent sein, nur dann bekomme sie ELA.
Voraussetzung fur ELA sei eine

Banklizenz. Die Liko-Bank habe eine
Banklizenz und sei ELA-fahig.

Ackermann fiihrt aus, dass die Holding die
Anteile an den

Konzerngesellschaften an die Liko-Bank oder
die Resba GmbH

(Gesellschaft des PdB) tbertragen konne.
Der Bund garantiere fir die

Assets, um ELA zu erhalten. AuRerdem
Ubernehme der Bund eine

Birgschatt fir das Funding der operativen
Einheiten.

[Ab 13.20 Uhr sind die Herren Dr. Spri8ler
(HVB) und Dr. Weber (BdB}
telefonisch zugeschaltet.]

Ackermann betont nochmals, dass der Bund
auch eine Blrgschatt fur

das Funding der operativen Einheiten
Ubernehmen misse, d.h. fiir die

gesamten Passiva der vier Institute. Nach
Ansicht von Lindlar missten

die vier Einheiten unverziglich zum Verkauf
gestellt werden. In der

Holding wirden personelle Entscheidungen
getroffen, auf die man

keinen Einfluss habe. Personelle
Konsequenzen mussten zur Bedingung

fur eine Rettung gemacht werden, Miller
schlagt darauthin eine

Stcherungsabtretung mit der Auflage vor,
schnellstmdglich und

wertschonend zu liquidieren,

[Prof Or. Weber hat zwischenzeitlich mit
Minister Steinbriick telefoniert.]

Weber berichtet, dass der Minister eine
Verstaatlichung ablehne. Wenn

Uberhaupt, kdnne er einem Bailout durch die
Einlagensicherung

zustimmen. Nach Ansicht von Weber misse
auch die EZB flexibler

werden, ein Engagement im EURO-Regime
sei erforderlich. Die HRE

dirfe jetzt nicht in die Lage kommen, eine §
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46b KWG-Anzelge

(Insolvenzgrund) abzugeben; dies wirde eine
Lésung verhindern. Die

Banken mussten die erforderliche Liquiditat
zur Verfuigung stellen, der

Bund garantiere. Die erste Verlusttranche
i.H.v. 2 Mrd. EUR trligen die

BDB-Banken. Die zweite Verlusttranche triige
der Bund.

Mdller wiederholt, dass man dem Bund
schnellstmdglich einen

schriftlichen Vorschlag unterbreiten solie. An
der Rettungsaktion seien

aber nicht nur die privaten Banken zu
beteiligen, sondern z.B. auch die
Versicherungswirtschaft, die Sparkassen und
der Genossenschaftssektor.

Ackermann fiihrt aus, dass die HRE Uber die
nachsten zwei Monate

Assets verauflern misse, um den
Refinanzierungsbedarf zu mindern. In

einem ersten Schritt solle die EZB ELAi.H.v.
15-20 Mrd. EUR zur

Verfigung stellen. Dafirr stiinden Sicherheiten
wvon 42 Mrd. EUR zur

Verfigung. Dies sichere die Liquiditat der
HRE bis Ende Oktober. In

einem zweiten Schritt kdmen Ende Oktober
weitere 15 Mrd, EUR hinzu,

wobei diese durch Asset-Verkaufe geringer
ausfallen kénnten. Ein

Problem stelle der haircut dar. Fraglich sei,
wie der BdB 15 Mrd. EUR

aufbringen konne.

[Die Bundesbank berichtet kurz, dass ohne
ELA auch eine Ervweiterung

des Sicherheitenpools im EZB-System
denkbar sei, dies brauche

allerdings Zelt.]

Mdller gibt zu bedenken, dass die Zahlen der
HRE unzuverlassig seien.

Keinesfalls durften es mehr als 15 Mrd. EUR
werden. Lindlar sagt eine

Prifung der Zahlen zu. Er weist darauf hin,
dass die HRE in erheblichem

Umfang offene Kreditzusagen habe, die
teilweise im Pfandbriefgeschaft

gerollt werden sollten. Nach Ansicht von
Weber musse die HRE in

vertraglichem Tempo herunter gefahren
werden. Diese Ansicht sto3t auf

allgemeine Zustimmung,

Lindlar erganzt, dass die drei deutschen
Institute abgewickelt werden

mussten, Ackermann fligt hinzu, dass bei der
DEPFA so schnell wie

moglich eine Bilanzverkiirzung erfolgen
misse.

Nach Weber erhalte die Bundesregierung auf
diesem Weg vier Wochen
Zeit fur die Arbeit an einer Gesamtlésung.

[Die Bankenvertreter disk utieren Uber die
Beteiligungsquoten, es werden
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folgende unverbindliche Zusagen gemacht
bzw Anforderungen an
andere Beteiligte angedacht:

e Ackermann fir Deutsche Bank: 5
Mrd. EUR,

e Blessing fir Commerzbank und
Dresdner Bark jeweils 2,5 Mrd. EUR
{Allianz hat noch nicht zugestimmt),

o Herr Dr. SpriBler fiir HVB: 2,5 Mrd.
EUR,

e Postbank: 1 Mrd. EUR,

e Kileinere Institute: 300 Mio. EUR,

e Miinchener Riick: (soll beteiligt
werden),

e FEinlagensicherung: 0 EUR.

Die Sitzung wird um 13.00 Uhr unterbrochen
und um 14.10 Uhr

fortgesetzt. Herr Dr. Spril8ler (HVB) ist
telefonisch zugeschaltet,]

Ackermann fasst den Stand der
Verhandlungen zusammen:

e 15 Mrd. EUR Liquiditatslinie durch
Kreditwirtschaft (Uber SPV, die HRE tritt als
Sicherheit freie Assets i.H.v. 42 Mrd.

EUR ab).

e 20 Mrd. EUR Liquiditat durch EZB
(hierflir Bundesgarantie nétig).

e Fur etwaige Verluste gilt: 50%

Banken, 50%.Bund, Cap zugunsten der Banken
bei 2 Mrd. EUR.

Lindlar betont, dass ESF nach Lehman nicht
mehr als 2 Mrd. EUR
aufbringen konne.

[Ab ca. 14.45 Uhr disk utieren die
Teilnehmer untereinander und

verlassen teilweise den Sitzungssaal. Die
Bankenvertreter erbrtern

erneut die Beteiligungsquoten. Einige
nehmen Kontakt mit ihren Back-

Offices auf. Es wird ein Schaubild zum
Ablauf der geplanten MalBnahmen

erstellt (Anlage). Die Teilnahme von Herm
Asmussen wird angek (indigt,

Die Sitzung wird bis zu seinem Erscheinen
unterbrochen. Ab.17.05 Uhr

wird die Sitzung unter Teilnahme von Herm
Asmussen fortgesetzt.

Herren Dr. Spri8ler (HVB), Dr. Weber (BdB)
und Schmitz (Bdb, HSBC

Trink aus &Burk hardt) sind telefonisch
zugeschaltet,]

Sanio fiihrt Asmussen in den Stand der
Diskussion ein. Die deutsche

Community sei alleine nicht in der Lage, die
Risiken der HRE zu tragen.

Eine auf die deutschen Institute beschrankte
Rettung scheitere u.a. an

§ 179a AKIG. Deshalb komme nur ein
Gesamtmodell unter Einbeziehung

der DEPFA in Betracht. Das bislang
diskutierte Modell schaffe die

erforderliche Zeit fur eine endgultige Losung.
In einem ersten Schritt
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stellten die Banken 35 Mrd. EUR Liquiditat
zur Verfligung, das

gewahrleiste das Uberleben der HRE fiir die
nachsten vier Wochen. Die

HRE verflige noch Gber nicht EZB-fahlges
collateral i.H.v, 42 Mrd. EUR.

Aufgrund der geringen Qualitat sei ein hoher
haircut anzubringen.

Deshalb sei die Liquiditatshilfe auf 15 Mrd.
EUR beschrankt. Zur

Sicherung der Liquiditat bis Ende 2009 selen
weitere 20 Mrd. EUR

erforderlich. Man beabsichtige die Griindung
eines neuen bzw. die

Verwendung eines bestehenden SPV mit
Banklizenz. Dieses kdnne

voraussichtlich ELA in Héhe von 20 Mrd.
EUR erhalten. Voraussetzung

hierfur sei eine Ausfallgarantie des Bundes.
Anschliefend wurden die

Institute verkauft und die Holding ginge in die
Insolvenz, Es sei nicht zu

erwarten, dass Irland die DEPFA retten
werde. Ohne Liquiditatshilfe

werde die HRE kurzfristig die Anzetge nach §
46b-KWG abgeben missen

[wegen der japanischen Einheit der DEPFA
muss eine Lésung bis

Montagmorgen 1:00 Uhr - Geschéftsbeginn
Japen - gefunden werden].

Dann misste die BaFin umgehend
Moratorien gegentiber den deutschen
Instituten verhangen,

Weber weist dareuf hin, dass Frankreich den
Banken heute absolute

Unterstltzung zugesichert habe. Belgien und
Holland hatten im Fall

Dexia garantiert und die Notenbanken hatten
die erforderliche Liquiditat

zur Verfligung gestellt, bis die EZB ELA
gewahre. Angesicht der

derzeitigen Lage auf den Finanzmarkten
kénne man die HRE nicht fallen

lassen. Die Ausfallgarantie des Bundes sei
unbedingt erforderlich.

Ackermann betont, dass eine vergleichbare
Lésung wie in Frankreich

gefunden werden musse. Dort gebe es eine
Staatsgarantie. Andernfalls

flieRe die Liquiditat zukunftig nach
Frankreich, Muller stimmt zu.

Asmussen fihrt aus, dass der Bund nach
Haushaltsrecht Garantien nur

Ubernehmen diirfe, wenn die
Eintrittswahrscheinlichkelt fiir einen Verlust
unter 50% liege. Es sei eine
Verpflichtungsermachtigung im
Bundeshaushalt erfordertich, ggf. sogar ein
Nachtragshaushalt. Sanio

erwidert, dass ohne eine Garantie des
Bundes am Montagmorgen

Moratorien unvermeidbar seien, Weber weist
darauf hin, dass ein letter

of intent gentige, Ackermann stimmt dem zu.

Asmussen erklart, dass er zunachst
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Ricksprache mit Minister Steinbriick

und dem Bundeskanzleramt halten misse.
Bis morgen sei eine Lésung

nicht moéglich. Ackermann weist darauf hin,
dass das BMF seit

Donnerstag Bescheid wisse. Er werde jetzt
gehen und sein Institut

darauf vorbereiten, dass morgen friih der
Interbankenhandel

zusammenbrechen werde.

[Die Bankenvertreter verlassen das
Gebéude. Asmussen hat sich ab

18.27 Uhr zu Telefonaten zuriick gezogen.
Die Bankenvertreter werden

telefonisch wieder zuriick gerufen. Die
néchste Runde tagt sb 22:45

Uhr.]

22:45 Uhr:

Asmussen verlangt eine Entscheidung Gber
das Angebot der

Bundesregierung in den nachsten 20
Minuten. Die Verteilung der Lasten

muisse wie folgt sein: Der Bankensektor
musse die Mehrheit der Kosten
(Verlustquote 55%) ohne den vorgenannten
Cap von 2 Mrd. EUR tragen.

Ackerrnann fiihrt aus, dass dies der Tod des
deutschen Bankensystems

sei. Bei einer Ubernahme von Verlustrisiken
in Héhe von 17 Mrd. EUR

seien die Ratings nicht haltbar und die
Refinanzierung wiirde

wegbrechen- Das Risiko der Banken misse
durch einen ,Cap” auf max.

7 Mrd. EUR begrenzt werden. Die Institute
hatten selbst z.B. bei Lehman

erhebliche Verluste erlitten und kampften
ebenfalls mit Liquiditat und

Profitabilitat. Der Vorschlag sei nicht
darstellbar.

Sanio macht deutlich, dass es, wenn nicht
bald eine Einigung erzielt

werde, zu einer Verhangung von Moratorien
kommen werde. Dabei

erinnerte er wieder daran, dass eine Lésung
bis spatestens 1:00 Uhr

morgens gefunden werden misse, da die
Eroffnung des japanischen

Marktes beriicksichtigt werden misse.

Ackermann macht nochmals deutlich, dass
es um das Uberleben des

Finanzsystems gehe. Es sei daher nicht
nachwllziehbar, dass es nicht

madglich sei, 35 Mrd. EUR Liquiditat
darzustellen, Weber au3ert, dass alle

drei Saulen des Bsnkensystems beteiligt
werden mussten.

Ackerrnann sowie Miiller wiederholen, dass
17 Mrd. EUR fiir das
deutsche Bankensystem nicht darstellbar
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seien, dieser Betrag musse

schlieBlich auch bilanziell beriicksichtigt
werden. Gefordert wird eine
Staatsgarantie.

Weber fiihrt aus, dass er an einem Scheitern
der Rettung nicht

mitverantwortlich sein wolle. Die Bundesbank
werde prifen, ob ELA

machbar sei, um so die HRE bis Ende der
Woche zu retten. Asmussen

erklart, dass er nach telefonischer
Ricksprache das Angebot der

Regierung nicht erhéhen kdnne.

[Weber und Asmussen gehen in
Telefonk onferenz]

22:55 Uhr: Ackermann will die Runde
verlassen.

23:00 Uhr: [Herr Dr. Budédus (WA 22) kommt
hinzu.] Sanio und Budaus

stellen klar, dass die borsennotierte HRE
Holding wegen der zugespitzten

Lage bald Ad hoc-Meldungen gemafy § 35
WpHG abgeben misse. Dies

werde das Schicksal der Gruppe besiegeln,
Menke verlasst den Raum,

um die Moratorien gegenlber den deutschen
Banken der HRE

vorzubereiten.

23;20 Uhr; Miller fragt nach, ob der
Finanzierungsantell der

Commumty von 15 Mrd. EUR stehe,
Ackermann verneint.

23:30 Uhr: Asmussen erklart fir die
Bundesregierung: 35 Mrd. EUR

Blrgschaft, 50% Bund, 50% Banken. Der
Cap sei nicht ekzeptabel, dies

sei mit Kanzlerin und Minister abgeklart. Die
Bankenvertreter halten das

fur nicht akzeptabel und verlassen den Raum.
Die Verhandlungen sind

gescheitert,

[Die irische Notenbank und Herr Trichet
werden lber das Scheitern der
Verhandlungen informiert.]

23:35 Uhr: [Die Vorsténde Funke, Dr. Fell,
von QOesterreich, die sich in

anderen Rdumen der BaFin aufgehalten
hatten, werden in den

Sitzungssaal gerufen.]

Sanio fuhrt aus, dass die Bankenvertreter die
Verhandlungen verlassen

hatten, das letzte Angebot der Regierung sei
flr sie nicht akzeptabel

gewesen, die erforderliche ,gro3e Losung” sei
um 23:30 Uhr gescheitert.

Gegenuber den Vorstanden flhrt er aus, dass
diese nun ihre Pflichten als
Vorstandsmitglieder erfiillen missten.

[Die Vorsténde werden insbesondere (ber
die Ad-hoc-Pflicht belehrt
(23:40 Uhr). AnschlieBend (bis 23:57 Uhr)

@ v s -pdf. de



werden sie dariiber

informiert, dass sie nach dem Scheitern der
Rettungsbemiihungen die
Zahlungsféhigkeit der drei deutschen
Kreditinstitute beurteilen miissen,
insbesondere ob sie Insotvenzanzeigen an
die BaFin richten miissen,]

23:57 Uhr; Ackermann betritt den Raum und
erklart, dass die

Bankenwertreter weiterverhandeln moéchten.
Er habe mit Herrn

Steinbriick telefoniert. Dieser habe erklart,
dass der Bund nur 50%

nehmen konne. Ackermann flihrt aus, dass
der Gesamtwerlust im

schlimmsten Feil zwischen 15 und 25 Mrd.
EUR liegen werde. Die

Banken konnten hiervon 7 Mrd. EUR
Ubernehmen, bei diesem Betrag

misse es einen Cap geben. Herr Steinbriick
habe ihm gegeniber

erklart, nochmals mit der Kanzlerin reden zu
wollen. Weber fiihrt aus,

dass alle Glaubiger der HRE eingeladen
werden missen und je nach

Betroffenheit an der Losung beteiligt werden
mussten.

0:05 Uhr: [Asmussen kehrt zuriick,]

Banziger erklart, dass die Privatbanken 2
Mrd. EUR nehmen konnten.

0:08 Uhr: [Weber informiert die irische
Aufsicht bzgl. DEPFA;

MaRBnahmen seien noch nicht angezeigt, da
doch noch weiterverhandelt

werde.]

[Bis zum Besprechungsende verlassen
einzelne Teilnehmer nun

zeitweise den Raum, um Telefonate zu
fiihren bzw. disk utieren

untereinander.]

0:45 Uhr; Asmussen fiihrt aus, dass die
Kanzlerin der Lésung nicht
zustimme.

1:00 Uhr: Asmussen erklart. der letzte
Vorschlag der Regierung laute

60% der Last fir die Industrie, 40% fir die
Bundesregierung bei einem

Cap wvon 8,5 Mrd. EUR.

1:05 Uhr: Ackermann telefoniert mit einem
Vertreter der

Bundesregierung und erklart darauthin, dass
man sich telefonisch

geeinigt habe. 60% der Verlustrisiken trage
die Industrie, 40 % der

Bund; gehe der Verlust Uber 8,5 Mrd. EUR
hinaus, trage der Bund diesen

voll.

1:10 Uhr: [Gemeinsame Presseerklérung von
BaFin und Bundesbank
(Anlage).]
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