
An die 
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Sehr geehrter Herr Staatsanwalt Gies, 

in meinem Schriftsatz vom 3.2.2010 hatte ich noch dessen Ergänzung angekündigt. Dies hole 
ich hiermit nach. 
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Die Berichterstattung der Medien über das Kreuzgeschäft der HSH mit der HRE hat zu den 
erwarteten vorschnellen Reaktionen der jeweiligen Pressestellen gefuhrt. Die HSH verlautbar­
te sich wie folgt: 

"Der Vorwurf der Bilanzfälschung ist absurd Es liegt für jedes Geschäftsjahr 
ein uneingeschränktes Testat durch internationale Wirtschaftsprüfer vor. Unter 
den damals gültigen Basel I Vorgaben waren RWA-Entlastungstransaktionen 
branchenüblich und aufsichtsrechtlich zulässig. Mit Einführung des ,Advanced 
Approach' von Basel 11 im Jahr 2008 machten RWA-Entlastungstransaktionen 
für die HSH Nordbank betriebswirtschaftlich keinen Sinn mehr. In den Jahren 
2008 und 2009 wurden daher keine vergleichbaren Transaktionen mehr 
durchgeführt. Im Übrigen hatte die Bank im Geschäftsjahr 2007 auch ohne 
RWA-Entlastungstransaktionen die aufsichtsrechtlich geforderte Mindestkapi­
talquote deutlich überschritten. " 

Und von der HRE war folgendes zu hören: 

''Die Hypo Real Estate Group hat im Jahr 2007 im Rahmen der geltenden 
gesetzlichen Regeln Transaktionen durchgeführt, die unter anderem auf eine 
Reduzierung der sogenannten risikogewichteten Aktiva abzielten. Diese 
Transaktionen wurden im Rahmen der üblichen Berichtspflichten in Summe im 
Geschäftsbericht für das Jahr 2007 ausgewiesen und waren Gegenstand der 
Jahresabschlussprüjung durch den Wirtschaftsprüfer. Die Höhe der risikoge­
wichteten Aktiva bestimmt direkt die Höhe des erforderlichen regulatorischen 
Eigenkapitals. Die aufsichtsrechtlichen Mindestkapitalquoten wären auch ohne 
die entsprechenden Transaktionen eingehalten worden. 11 
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1. Wirtschaftliche Sinnlosigkeit des Projektes St. Pancras 

Welchen Sinn soll es machen, dass die HSH Nordbank ein Immobilienkreditportfolio mit 
einem Volumen von 3,8 Milliarden US-Dollar durch eine andere Großbank - die HRE - ver­
sichern lässt und umgekehrt die HRE ein Immobilienkreditportfolio mit einem Volumen von 
3,8 Milliarden US-Dollar durch eine andere Großbank - die HSH Nordbank - versichern 
lässt? Welchen Sinn macht diese Aktion, wenn außerdem die wechselweise - vermittelt über 
zwei Zweckgesellschaften als Vehikel - versicherten Immobilienkreditportfolien von ver­
gleichbarer Struktur sind und ohnehin von vornherein im Kreditbestand der jeweils als Versi­
cherungsnehmer auftretenden Bank verbleiben sollen, das Geschäft also nur "synthetisch" 
ist?l Welchen Sinn macht diese Aktion, wenn sie von vornherein nach der Planung aller Be­
teiligten innerhalb kurzer Zeit wieder zurück abgewickelt werden soll? 

Wer die Maßstäbe normalen Denkens und Handeins anlegt, kann in dem Projekt St. Pancras 
keinen wirtschaftlichen Sinn entdecken. Wäre es allein um die Versicherung eines Kreditport­
folios gegangen, wäre das Geschäft noch bis zu einem gewissen Grad nachzuvollziehen. Das 
spiegelbildliche Agieren von HSH und HRE in Form einer wechselseitigen Versicherung 
von Immobilienkreditportfolios nahezu identischer Struktur und Größe ist wirtschaftlich ein 
reines Nullsummenspiel. 

Dass die an der Ausarbeitung dieses "Crossdeals" Beteiligten den fiktiven Charakter des Ge­
schäfts und dessen wirtschaftliche Sinnlosigkeit gespürt haben, zeigt sich schon an Äußer­
lichkeiten: 

Das Projekt wurde St. Pancras genannt. Die drei Zweckgesellschaften, zwischen denen das 
Geld hin- und herfließen sollte, bekamen die Namen Hagnola, Drambol und Ranadon. 

St. Pancras ist der Bahnhof, von dem der Hogwart-Express in "Harry Potter und die Kammer 
des Schreckens" startet. "Brother Drambol" ist ein feuerspeiendes Monster in dem Fantasy­
Roman "Discworld" (von Terry Pratchet) und "Ranadon" ist in dem Fantasy-Roman "Lord of 
the Shadows" (von Jennifer Fallon) ein Planet, der von zwei Sonnen beschienen wird (die in 
dem Roman nicht HRE und HSH heißen). Allein "Hagnola" bleibt ungeklärt. 

I Dieser Sprachgebrauch des Finanzgewerbes ist eine Anleihe bei der Textilindustrie, welche synthetische Fasern 
von echten (natürlichen) Fasern unterscheidet. 
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Es sind aber nicht nur die Entlehnungen-aus Science-Fiction-Romanen, die den fiktiven Cha­
rakter des Geschäfts rein äußerlich unterstreichen. Die - unter wirtschaftlichen Gesichts­
punkten - festzustellende Unernsthaftigkeit der gesamten Transaktion zeigt sich auch darin, 
dass die verschiedenen Parteien des Geschäfts keinerlei eigenständige Interessen verfolgten, 
sondern - unter Übergehung sämtlicher Maßregeln zur Vermeidung von Interessenkonflikten 
die Vorbereitung und Abwicklung des Geschäfts - sofern externe Berater und Unternehmen 
einbezogen werden mussten - jeweils in eine Hand legten. 

So geht aus der in Ablichtung als 

Anlage 1 

überreichten Email der bei der Anwaltsfirma Clifford Chance tätigen Rechtsanwältin Ilka 
Breuer (vom 21.12.2007 - 08: 14) hervor, dass hier allein Clifford Chance als rechtlicher Be­
rater tätig war und sowohl fiir die HSH Nordbank als auch für die HRE die Verträge ausgear­
beitet hat2

. 

Sogar die ,,Payment Instruclions" 

"Ranadon to DrambollHagnola to DrambollDrambol 10 Dynamic/ Drambol to 
HypolDrambol to HSH", 

durch welche der (wirtschaftlich sinnlose) Geldkreislaufvon den beiden Instituten zu ihnen 
zurück exekutiert worden ist, wurde von Clifford Chance vorbereitet, wie die in Ablichtung 
vorgelegte Email vom 21.12.2007 (12:21) belegt. 

An lag e 2. 

2 Die vorliegende Email bezieht sich allein auf "Ranadon". Emails hinsichtlich der übrigen Verträge, die jeweils 
Clifford Chance als deren Verfasser ausweisen, liegen hier ebenfalls vor. 
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Es war aber nicht nur die Anwaltsfirma Clifford Chance, deren Anwälte auf beiden Seiten 
tätig waren. Auch bei der Installierung der drei Zweckgesellschaften in Dublin vertrauten sich 
HSH Nordbank und HRE derselben Anwaltspraxis - McCann FitzGerald in Dublin - sowie 
derselben Treuhänderin - der Wilmington Trust SP Services Ltd. - an. So nimmt es nicht 
wunder, dass trotz der potentiell gegenläufigen Interessen der drei Zweckgesellschaften 
Hagnola, Ranadon und Drambol allesamt denselben "Director" sowie denselben "Secretary" 
hatten. Ich überreiche als 

Anlage 3 

Auszüge aus dem Dubliner Firmenregister, aus welchen hervorgeht, dass allen drei Gesell­
schaften als "Director" ein Alan Geraghty aus Dublin vorstand und alle drei Gesellschaften 
von der Wilmington Trust SP Services Ltd. in Dublin als "Secretary" betreut wurden. Alle 
drei Registrierungsanträge sind von dem Anwaltsbüro McCann FitzGerald aus Dublin am 
7.12.2007 unterschrieben und anschließend eingereicht worden. 

Alan Geraghty dürfte allerdings über einige doppelte oder dreifache Unterschriftsleistungen 
unter wechselseitige Verträge der Zweckgesellschaften hinaus kaum Zeit gefunden haben, 
sich um deren geschäftliche Interessen zu kümmern. Ein Beiblatt in den Registerunterlagen 
weist ihn als "Director" von 163 weiteren Gesellschaften auf den Cayman Islands, in Panama 
und in Irland aus. 

An lag e 4. 

Auch die an dem Geschäft beteiligte Bank ofNew York Mellon fullte mehrere Rollen 
zugleich aus, wie eine Email der Fiona Gregan - "European Head of Securitisation" bei Hypo 
Public Finance Bank in London (eine Tochter der HRE) - deutlich macht: 

" Dear MeCann Fitzgerald and Wilmington please note that BoNY are being 
appointed by HSH and Hypo to provide all of the 3rd party roles required für 
SPVJ, SPV2 and SPV3 whieh will include trustee, agent, eustodian, aeeount 
bank, ete. " 
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(Liebe McCann Fitzgerald und Wilmington - nehmen Sie bitte zur Kenntnis, 
dass die Bank ofNew York von HSH und Hypo ernannt wurde, um alle Rollen 
der dritten Partei einzunehmen, die fur unsere Struktur der Zweckgesellschaf­
ten 1,2 und 3 benötigt werden, was einschließen wird [die Rolle] des Treuhän­
ders, des Agenten, des Vermögensverwahrers, der kontofuhrenden Bank usw.) 

Und um den Kreis zu schließen, wird Clifford Chance noch zusätzlich als anwaltlicher Bera­
ter fur die Bank ofNew York Mellon mandatiert: 

" ce Frankfurt are going 10 represenl BoNY which is the same counsel as 
Hypo / HSH. " 

(CC Frankfurt wird auch die Bank ofNew York vertreten - das sind dieselben 
Berater wie fur die Hypo / HSH.) 

An lag e 5. 
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2. Kosten des wirtschaftlich sinnlosen Projekts St. Pancras 

In dem (im Internet einsehbaren) Zwischenlagebericht der HSH Nordbank vom 30.6.2008 
heißt es: 

"Höhere Provisionsaufwendungen resultieren aus Verbriefungstransaktionen, 
die Ende 2007 zur Entlastung der Risikoaktiva vorgenommen wurden. Der 
überwiegende Teil dieser Geschäfte ist in der ersten Hälfte dieses Jahres aus­
gelaufen. " (dort Seite 7) 

Ob die höheren Provisionsaufwendungen auch bei der Vorbereitung und Umsetzung des Pro­
jektes St. Pancras angefallen sind, wird hier zwar nicht ausdrücklich erwähnt, ist aber zu ver­
muten: 

Wie aus der Anlage 1 ersichtlich, waren bei der HSH Nordbank wenigsten siebzehn Mitarbei­
ter mit dem Projekt befasst, bei der HRE sieben Mitarbeiter. Clifford Chance hatte drei Part­
ner und drei "Associates" hierfur abgestellt. Seitens der Dubliner Anwaltskanzlei McCann 
FitzGerald waren fünf Anwälte im Einsatz. Bei der Dubliner Treuhänderin Wilmington Trust 
waren sechs Personen fur das Projekt tätig. Für den amerikanischen Hedge Fonds Dynamic 
Credit waren vier Mitarbeiter einbezogen, fur die Bank ofNew York Mellon drei Personen. 
Dynamic Credit Partners ließ sich zusätzlich noch von vier Anwälten aus der amerikanischen 
Anwaltskanzlei Orrick beraten. Dies allein ergibt eine Zahl von 52 Personen, die sich mit 
Sicherheit allesamt stattlich bezahlen ließen. Vor allem im Hinblick auf die Anwaltshonorare, 
welche Ende 2007 noch gezahlt wurden, dürften die Gesamtkosten dieses Projekts bei we­
nigsten 6 Mio. Euro gelegen haben. Es kommen hinzu die Zinsen in Höhe von 30%, welche 
Dynamic Credit Partners fur die viermonatige Herausreichung von 6 Mio. US-Dollar erhalten 
hat: ca. 600.000,-- US-Dollar. 

Im Hinblick darauf, dass die HSH Nordbank im Falle der parallel veranstalteten "Entlas­
tungsaktion" mit dem Namen Omega 55 sich den zeitweiligen Risikotransfer wenigstens 
12 Mio. Euro kosten ließ3

, dürfte die Schätzung der bei der Verfolgung des Projekts St. Panc­
ras entstandenen Kosten in Höhe von wenigstens 6 Mio. Euro (auch in Anbetracht der unter­
schiedlichen Struktur beider Transaktionen) nicht zu niedrig sein. Es ist allerdings anzuneh­
men, dass diese Kosten von HSH und HRE anteilig getragen wurden. 

3 Vgl. Freshfields-Bericht, S. 337. 
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3. Einbettung des Projektes St. Pancras in andere Ende 2007 veranstaltete Aktionen und 
deren Kosten 

Mit Schriftsatz vom 11 .11 .2009 hatte ich Sie auf einen "Risikobericht der HSH Nordbank AG 
- Q4 2007" aufmerksam gemacht. Es handelte sich um eine Vorstandsvorlage an den Risiko­
ausschuss des Aufsichtsrates fur dessen Sitzung am 7.4.2008. 

Auf den Seiten 31 und 32 dieses Papiers findet sich unter der Überschrift" Transfer von Aus­
fallrisiken " und der Zwischenüberschrift "RWA reduzierende Transaktionen" eine Auflistung 
von insgesamt 12 Transaktionen, die zu diesem Zwecke in 2007 abgeschlossen wurden und 
sich auf einen abgesicherten Kreditbetrag in Höhe 17,331 Milliarden Euro addieren. Unter 
ihnen befindet sich das mit BNP Paribas abgeschlossene CDS über einen Gesamtbetrag von 
schlussendlich 1,975 Milliarden Euro (Teil A 4 des Projektes Omega-55) sowie "Portfolio­
hedges" mit u.a. der Dresdner Bank AG, der Banque AIG, der Barclays Bank sowie mit 
Lehman Brothers. Das Projekt St. Pancras wird nicht ausdrücklich erwähnt, wohl aber eine 
" Verbriefung (Ranadon) ". Ein Hinweis auf die HRE fehlt. 

Eine Kolonne in dieser Tabelle hat die bezeichnende Überschrift "Juristische Laufzeit ", wo­
mit schon angedeutet wird, dass die tatsächlich geplante Laufzeit eine andere sein könnte. 
Für das bereits knapp vier Monate nach seiner Vereinbarung abgewickelte CDS mit BNP Pa­
ribas wird eine ,juristische" Laufzeit bis zum Jahre 2034 angegeben. Für das ebenfalls im 
April 2008 bereits zurück abgewickelte Geschäft aus der "Verbriefung (Ranadon)" - also dem 
zusammen mit der HRE umgesetzten Projekt St. Pancras - wird eine "juristische" Laufzeit bis 
zum Jahre 2019 angegeben. 

In einem erläuternden Text unterhalb der Tabelle heißt es: 

"Die mifgeführten RWA-Transaktionen wurden mit dem Ziel abgeschlossen, im 
Rahmen der Eigenkapitalsteuerung die regulatorischen Quoten im Vorgriff auf 
Basel II zu verbessern. Diese Transaktionen entlasten im Wesentlichen die 
Grundsatz-I-RWA. Der abgesicherte Kreditbetrag in Höhe von J 7, 3 Mrd EUR 
führt zu einer Gesamtentlastung der Grundsatz-I-RWA in Höhe von J 2,6 Mrd 

4 Die Unterscheidung zwischen Teil A und Teil B des Omega-Deals schließt sich dem Freshfields-Bericht an 
(dort S. 328). 
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EUR. einige Transaktionen verursachen auch eine sichtbare Erhöhung des 
ökonomischen Eigenkapitalbedarfs und analog Eigenkapitalunterlegung unter 
Basel 11, die jedoch wegen der Floorwirkung des Grundsatz I in 2008 durch die 
Transaktionen überkompensiert wird " 

(Zur Erläuterung: Dass die in der Tabelle aufgelisteten Kreditportfolien nicht in der vollen 
Höhe von 17,3 Milliarden Euro "ausplatziert" werden konnten, sondern nur zu einem Anteil 
von 12,6 Milliarden Euro, dürfte daran liegen, dass nach den im " Grund satz I" der Banken­
aufsicht festgelegten Regeln der geforderte Eigenkapitalanteil durch Geschäfte mit anderen 
Banken im Hinblick auf deren generell vermutete Bonität zwar vermindert werden konnte, 
aber eben nicht immer gänzlich zum Verschwinden gebracht wurde. So fuhrte die Versiche­
rung eines Kredites oder Kreditportfolios über einen mit einer anderen Bank abgeschlossenen 
Credit Default Swap unter dem Regime von Basel I [dessen Umsetzung der "Grundsatz I" ist] 
zu einer Minderung des erforderlichen Eigenkapitals auf 20% des eigentlich erforderlichen 
Betrages [also auf ein Fünftel des damals generell erforderlichen Eigenkapitalanteils von 
8%].) 

Es heißt dann weiter in der Vorstandsvorlage: 

"Ausblick: Die RWA-Transaktionen dienten lediglich der Verbesserung der 
genannten Quoten zum Jahresultimo. Deshalb werden sich die höheren Quoten 
auch nicht in einer veränderten Wahrnehmung der Ratingagenturen über die 
HSH Nordbank niederschlagen. Als zwingendes Ziel verbleibt daher weiterhin 
dringlich eine Verbesserung der Kapitalquoten, um ein Downgrade und eine 
damit verbundene grundsätzliche Hinterfragung des Geschäftsmodells zu ver­
meiden. " 

Hervorzuheben ist der unmissverständliche Satz: 

"Die RWA-Transaktionen dienten lediglich der Verbesserung der genannten 
Quoten zum Jahresultimo. " 

Diese Zweckangabe ("dienten lediglich ") ist an Klarheit nicht zu überbieten: 
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Omega-55 ebenso wie das Projekt St. Pancras dienten allein dem Zweck, in der Jahresbilanz 
2007 eine höhere Gesamtkapitalquote auszuweisen als es der wirtschaftlichen Realität ent­
sprach. Deshalb bestand für beide Projekte von vornherein die Absicht, sie innerhalb eines 
kurzen Zeitraums zurück abzuwickeln. Gleiches dürfte auch fur die zehn weiteren Projekte 
richtig sein, die in der Auflistung des Vorstandes kurz benannt werden. Auch für sie dürfte 
die Aussage aus dem Zwischenbericht zum 30.6.2008 gelten: 

"Höhere Provisionsaufwendungen resultieren aus Verbriefungstransaktionen, 
die Ende 2007 zur Entlastung der Risikoaktiva vorgenommen wurden. Der 
übenviegende Teil dieser Geschäfte ist in der ersten Hälfte dieses Jahres aus­
gelaufen. " (dort Seite 7) 

Nur: welchen Preis hat die HSH Nordbank fur diese kurzlebigen Geschäfte gezahlt? 

Omega-55 und St. Pancras haben die HSH Nordbank wenigstens 15 Mio. Euro gekostet5
. Mit 

diesen bei den Geschäften wurden - so die Vorstandsvorlage an den Risikoausschuss vom 
7.4.2008 - Kreditbeträge mit einem Volumen von 3,687 Milliarden Euro "ausplatziert,,6. Hin­
sichtlich der übrigen zehn Geschäfte ist mangels näherer Informationen über deren Struktur, 
die Höhe der Versicherungssummen und das Ausmaß externer Beratung nur eine grobe 
Schätzung möglich, wobei als realistischer Anhaltspunkt die" Gesamtentlastung der Grund­
satz-I-RWA in Höhe von 12,6Mrd EUR" zur Verfiigung steht. Haben Omega-55 und St. 
Pancras zu einer "Gesamtentlastung" der risikogewichteten Aktiva in Höhe von 3,687 Milli­
arden Euro (aufgerundet 3,7 Milliarden Euro) mit Kosten von wenigstens 15 Mio. Euro ge­
führt, so dürfte die restliche "Gesamtentlastung" in Höhe von 8,9 Milliarden die HSH Nord­
bank - im Dreisatz hochgerechnet - wenigstens 36 Mio. Euro gekostet haben. 

Insgesamt dürfte die" Gesamtentlastung" der risikogewichteten Aktiva zum Zwecke einer 
" lediglich der Verbesserung der genannten Quoten zum Jahresultimo " dienenden Verschöne­
rung der Bilanz das Jahresergebnis der Bank um wenigstens 50 Mio. Euro belastet haben. 

5 Wenigstens 12 Mio. Euro für Omega-55 und wenigstens 3 Mio. Euro (als hälftigen Anteil für die vernünftig 
auf 6 Mio. Euro geschätzten Mindestkosten) für St. Pancras. 
61,975 Milliarden für Omega-55; 1,712 Milliarden Euro für St. Pancras (so die Angaben in der Vorstandsvorla­
ge an den Risikoausschuss vom 7.4.2008; dort ohne Erwähnung des Projektnamens "St. Pancras" bezeichnet als 
"Verbriefung [Ranadon]"). 



Seite 11 

Diese Schätzung dürfte eher einen Minimalwert treffen, denn im Geschäftsbericht 2008 heißt 
es (ohne Angabe absoluter Zahlen hinsichtlich des tatsächlichen Provisionsaufwandes): 

"Der Provisionsüberschuss ist um 56 Mio. Euro auf 270 Mio. Euro zurückge­
gangen. Ein Hauptteil des Rückganges resultiert aus Provisionsaufwand, der 
für Verbriefungsgeschäfte zur Entlastung der Risikoaktiva in der ersten Jah­
reshälfte anfiel. ,,7 

4. Die geplante Kurzfristigkeit der "Entlastungs aktionen" 

Sowohl die Struktur von Omega-55 als auch die des Projektes St. Pancras lebte von der Inan­
spruchnahme sog. "Repo-Facilities" (oder auch "Liquidity Facilities" bzw. Liquiditätsfazilitä­
ten). Das sind kurzfristige Kreditlinien, die den Zweckgesellschaften zur Verfugung gestellt 
werden, um bei Marktstörungen die Zweckgesellschaft liquide zu halten8

. 

Die "Repo-Facilities" benötigten unter der Geltung von Basel I keine Unterlegung durch Ei­
genkapital, solange ihre Laufzeit unter einem Jahr blieb9

. Deshalb wurde ihre Laufzeit - so­
wohl bei Omega-55 als auch bei St. Pancras - jeweils mit 364 Tagen angesetztlO

. 

7 Geschäftsbericht 2008, S. 60. 
8 In der herkömmlichen Struktur refinanzieren sich die Zweck gesellschaften durch Begebung sog. "Asset Ba­
cked Commercial Papers". Das sind revolvierende Verbriefungstransaktionen, bei denen der jeweils aktuelle 
Bestand von verbrieften Vermögensgegenständen wesentlich durch ausstehende Wertpapiere mit kurzer Lauf­
zeit, den sog. Commercial Papers, finanziert werden. Bei den Verbriefungs-Liquiditätsfazilitäten handelt es sich 
um Kreditlinien, die dazu beitragen sollen, dass Rückflüsse an Anleger, die in die "Commercial Papers" inves­
tiert haben, termingerecht erfolgen. Diese herkömmliche Struktur war bei St. Pancras nicht gegeben, da hier die 
"Liquidity Facility" nicht erst im Notfalle zum Zuge kommen sollte, sondern von vornherein dem Anschub des 
gesamten Geldkreislaufs diente (siehe die folgende Fußnote). 
9 Das ergab sich aus § 8 Nr. 2d des Grundsatzes I der Bankenaufsicht, der bis zum 3l.l2.2006 Gültigkeit hatte, 
wobei die Übergangsbestimmung des § 339 Abs. 9 der dann in Kraft getretenen Solvabilitätsverordnung den 
Banken gestattete, ihre Risikopositionen noch bis zum 31.12.2007 nach den Regeln des Grundsatzes I zu be­
rechnen (wovon die HSH Nordbank Gebrauch gemacht hat). In § 8 Nr. 2d des Grundsatzes I war den Banken 
aufgegeben worden, außerbilanzielle Geschäfte anzurechnen" mil 50 v. H ihrer Bemessungsgrundlage ... d) 
noch nicht in Anspruch genommene Kreditzusagen, welche eine Ursprungslaufteil von mehr als einem Jahr 
haben und nicht fristlos und vorbehaltlos von dem Institut gekündigt werden können ... " Kreditlinien wurden im 
"Grundsatz I" noch als "Kreditzusagen" bezeichnet. Aus der Regelung ergab sich der Umkehrschluss, dass zum 
einen Kreditlinien mit einer Ursprungslaufzeit von weniger als einem Jahr für Zwecke der Ermittlung der Eigen­
kapitalanforderungen generell einen Konversionsfaktor von null erhielten, also anrechnungsfrei blieben. Zum 
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Durch die seit dem 1.1.2008 von der HSH Nordbank und der HRE zu beachtende Solvabili­
tätsverordnung (SolvV) ist die Freistellung von Eigenkapitalanforderungen bloß im Hinblick 
auf eine geringe Laufzeit der Kreditlinie entfallen 11. 

Für Liquiditätsfazilitäten, die zur Verbriefung genutzt werden sollen, ist nach der Solvabili­
tätsverordnung zunächst die Unterscheidung zwischen "qualifizierten" Liquiditätsfazilitäten 
und solchen, die es nicht sind, vorzunehmen (§ 230 SolvV). Bei nicht qualifizierten Liquidi­
tätsfazilitäten haben Banken, die sich - wie die HSH und die HRE - fur eine Bemessung der 
Eigenkapitalunterlegung durch ein internes Rating entschieden haben (IRBA-Ansatz), einen 
Konversionsfaktor von 100% zugrunde zu legen (§ 252 Abs. 2 Nr. 4 SolvV), das heißt die 
Liquiditätsfazilität ist in voller Höhe mit Eigenkapital zu unterlegen. Lediglich bei "qualifi­
zierten" Liquiditätsfazilitäten ist ein herabgestufter Konversionsfaktor zwischen 0 und 50% 
möglich (§ 252 Abs. 2 Nm. 1 - 3 SolvV) 

Da die im Falle von St. Pancras den Zweckgesellschaften zur Verfugung gestellten Liquidi­
tätsfazilitäten in vollem Umfange zur Finanzierung genutzt werden sollten, schied ihre Einstu­
fung als "qualifizierte" Li'luiditätsfazilität vor allem im Hinblick auf § 230 Abs. 2 Nr. 3 
SolvV von vornherein aus 2. Sie waren also nach den - schon im Jahre 2007 bekannten ­
Vorschriften der Sovabilitätsverordnung vollen Umfangs mit Eigenkapital zu unterlegen. 

Anders akzentuiert: Löste der am 2l.12.2007 durch die HSH und die HRE an die Zweckge­
sellschaft Drambol herausgegebene Kredit in Höhe von jeweils 2,250 Milliarden Euro zu die­
sem Zeitpunkt noch keine Eigenkapitalerfordernisse aus, so war dies elf Tage danach anders. 
Spätestens ab dem 1.1.2008 musste das diesem Großkredit entsprechende Eigenkapital darge­
stellt werden! 

anderen blieben auch Kreditlinien - unabhängig von ihrer Laufzeit - anrechnungsfrei, wenn das Institut sie frist­
los und vorbehaltlos kündigen konnte. Vgl. Neumann-SchönwetterlFritsche in BaFinJournal 11/2007, S. 10. 
10 Vgl. die Anlage 3 zu meinem Schriftsatz vom 3.2.2010, dort Page 1 ("Liquidity Facility" und "Repo Facility" 
mit einer "Maturity" von ,,364 days"). Da im Falle von St. Pancras die beiden Zweckgesellschaften Hagnola und 
Ranadon die von ihnen begebenen CLN's von vornherein nicht für einen Markt verbrieften (den gab es zu die­
sem Zeitpunkt nicht mehr), sondern allein zum Weiterverkauf an die Zweckgesellschaften Drambol, hatten die 
hier von der HSH und der HRE eingesetzten "Facilities" von vornherein den Zweck einer zeitlich begrenzten 
Vol/finanzierung (dienten also nicht nur dem Ausgleich von kurzfristigen Marktstörungen). Das machte den 
beiden Instituten allerdings nichts aus, weil das an Drambol ausgeliehene Geld über Ranadon und Hagnola 
sogleich wieder an sie zurückfloss. 
II Vgl. Neumann-SchönwetterlFritsche in BaFinJournal 11/2007, S. 12. 
12 Gerth in BoosIFischerISchulte-Mattler, KWG, 3. Aufl., Rdnr. 7 zu § 230 SolvV. 



Seite 13 

Diese Rechtslage war allen an dem Projekt Pancras beteiligten Parteien - jedenfalls auf Ban­
kenseite und auf der Seite ihrer Berater - bekannt. Deshalb war von Anfang an beabsichtigt, 
dieses Projekt (wie auch andere Projekte l3

) noch bis zum Handelsschluss am 2l.12.2007 unter 
Dach und Fach zu bringen, da nur so eine Reduktion der risikogewichteten Aktiva erreicht 
werden konnte. Ebenso war von Anfang an beabsichtigt, die Transaktion nach kurzer Zeit 
zurück abzuwickeln. Die "juristische" Laufzeit bis zum Jahre 2019 war nie ernsthaft ins Auge 
gefasst worden, stattdessen bestand Einigkeit" to the short tenor of the transaction 0/ max. 
one year" (mit der kurzen Laufzeit der Transaktion von maximal einem Jahr)14. 

Dies dürfte auch für die übrigen elf Transaktionen gelten, mit denen Ende 2007 risikogewich­
tete Aktiva verlagert werden sollten. Für Omega-55 versteht sich dies von selbst, da auch hier 
"repo facilities" eine Rolle spielten. Omega-55 war hinsichtlich eines herausverlagerten Kre­
ditportfolios in Höhe von 1,975 Milliarden Euro zum 21.4.2007 bereits zurück abgewickelt15 . 

Die weiteren "RWA-entlastenden" Transaktionen, wie sie in der Vorstandsvorlage an den 
Risikoausschuss fur dessen Sitzung am 7.4.2008 genannt sind, dürften ebenfalls überwiegend 
in der ersten Hälfte des Jahres 2008 in den status quo ante versetzt worden sein. Anderenfalls 
machte die Bemerkung in dem Zwischenbericht vom 30.6.2008-

"Der überwiegende Teil dieser Geschäfte ist in der ersten Hälfte dieses Jahres 
ausgelaufen. " (dort Seite 7) -

wenig Sinn. Hierbei dürfte es sich allerdings nicht um ein "Auslaufen" der Transaktionen 
gehandelt haben, da das "juristische" Ende der Laufzeit dieser Transaktionen in den Jahren 
2019,2023,2025,2034,2036 und 2056 liegen sollte16. Richtigerweise hätte es in dem Zwi­
schenbericht heißen müssen, dass die Transaktionen im wechselseitigen Einvernehmen der 
beteiligten Banken gekündigt worden sind. 

13 Zu Omega-55 vgl. Freshfields-Bericht, S. 331/332. 
14 So die an diesem Punkt verräterische Stellungnahme des "Credit Risk Management" der HSH vom 14.12.2007 
(Anlage 2 zu meinem Schriftsatz vom 3.2.2010, letztes Blatt). 
15 Mitteilung des Prof. Dr. Nonnenmacher an den Risikoausschuss auf dessen Sitzung am 7.4.2008; die Kündi­
gung war schon vor diesem Zeitpunkt erfolgt. 
16 So die Vorstandsvorlage an den Risikoausschuss, S. 31/32. Bei sechs Transaktionen war die Laufzeit an die 
Laufzeit der der Verbriefung zugrunde gelegten Kredite geknüpft, wobei es sich hier um langfristige Kredite für 
Schiffs- und Immobilienfinanzierungen handelte. 
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5. Auswirkungen der "Entlastungsaktionen" auf die Darstellung im Geschäftsbericht 
derHSH 

Die am Ende des Jahres 2007 vorgenommenen "Entlastungsaktionen" mit einer die risikoge­
wichteten Aktiva um 12,6 Milliarden Euro mindernden Wirkung werden in dem im Mai 2008 
veröffentlichten Geschäftsbericht der HSH Nordbank fur das Jahr 2007 nicht erwähnt. 

In dem Geschäftsbericht werden die risikogewichteten Aktiva nach KWG fur den 31.12.2007 
mit 124,1 Milliarden Euro angegeben. Die Gesamtkapitalquote nach KWG wird mit 10,4 % 
beziffert17

. 

Ohne die "Entlastungsaktionen" wären die risikogewichteten Aktiva zum 31.12.2007 mit 
136,7 Milliarden Euro anzugeben gewesen. Die Gesamtkapitalquote nach KWG hätte sich auf 
9,4 % reduziert 18. 

Selbst wenn die HSH Nordbank auch ohne diese "Entlastungsaktionen" noch einen Eigenka­
pitalanteil hätte darstellen können, der den Anforderungen des Kreditwesengesetzes genügt, 
so steht außer Frage, dass eine Verminderung der risikogewichteten Aktiva um einen Betrag 
von absolut 12,6 Milliarden Euro und eine hierdurch bewirkte Erhöhung der Gesamtkapital­
quote um 1 % sich als wesentlich im Sinne des Bilanzrechts darstellt. Der das Bilanzrecht -
neben anderen - prägende Grundsatz der Wesentlichkeit ("Materiality") erlaubt lediglich die 
Weglassung solcher Angaben, die fur das im Lagebericht darzustellende Gesamtbild unwe­
sentlich sind19

. Ohne die durch die Entlastungsaktionen (scheinbar) möglich gemachte Redu­
zierung der risikogewichteten Aktiva hätte die HSH Nordbank in ihrem Lagebericht von einer 
signifikanten Steigerung der Risikoaktiva berichten müssen: nämlich von 121,1 Milliarden 
Euro zum 31.12.2006 auf 136,7 Milliarden Euro zum 31.12.2007. Ohne diese Aktionen hätte 
die die HSH Nordbank berichten müssen, dass die Gesamtkapitalquote von 10,2% am 
31.12.2006 auf 9,4% am 31.12.2007 gesunken ist. Insgesamt hätte sie berichten müssen, dass 
der Verschuldungsgrad gestiegen ist. Durch die "Entlastungsaktionen" konnte die HSH 
Nordbank eine gegenteilige Botschaft auf den Markt bringen: die Gesamtkapitalquote habe 
sich erhöht, der Verschuldungsgrad verringert. 

Tatsächlich war dies falsch. 

17 Geschäftsbericht 2007, S. 51.. 
18 Hierbei lege ich den absoluten Wert zugrunde, der sich aus 10,4 % von 124,1 Milliarden Euro errechnet, näm­
lich 12,906 Milliarden Euro, und setze ihn alsdann prozentual ins Verhältnis zu den Risikoaktiva mit einem 
Betrag von 136,7 Milliarden Euro (124,1 + 12,6 Milliarden Euro). 
19 Lange inMÜllchenerKommentar, HGB, 2. Aufl. Rdnr. 33 zu § 289. 
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Selbst wenn die "Entlastungsaktionen" Rechtens gewesen wären - hierauf komme ich im 
nächsten Abschnitt noch einmal zurück -, so hätte zumindest erwartet werden können, dass 
hierüber im sicheren Bewusstsein der Rechtmäßigkeit im Geschäftsbericht klare Angaben 
gemacht werden. Dies gilt um so mehr, als es sich bei diesen "Entlastungsaktionen" unzwei­
felhaft um "sachverhaltsgestaltende Maßnahmen" im Sinne des § 321 Abs. 2 Satz 4 HGB 
gehandelt hat20

, welche der Abschlussprüfer ohnehin in seinem Prüfungsbericht zum Thema 
machen musste21

. 

Tatsächlich ist der Lagebericht an diesem Punkt durch bewusste Irreführung geprägt. Der 
Geschäftsbericht beginnt in der fraglichen Passage zunächst unverfänglich: 

'.' Verbriefung von Kreditportfolios ist ein wichtiger Bestandteil des aktiven Ri­
sikomanagements der HSH Nordbank. Vorrangiges Ziel der bankeigenen 
Transaktionen ab 2004 ist der Risikotransfer, das heißt die Ausplatzierung von 
Risiken. Diese erfolgt mittels synthetische Verbriefungen über den Abschluss 
von Credit Default Swaps (CDS) sowie die Emission und Platzierung von Cre­
dit Linked Notes (CLN). Bei den zugrunde liegenden Forderungen dieser Ver­
briefungen handelt es sich um gewerbliche Immobilienjinanzierungen in den 
USA (Pure Mortgages 2004) und Schiffskredite (Ocean Star 2004 und Ocean 
Star 2005). Die durch diese Transaktionen erzielte Risikoentlastung unterstützt 
die Steuerung der Risikokonzentrationen im Kreditportfolio hinsichtlich Ein­
zeladressen und Branchen. ,,22 

Soweit so gut. Im folgenden Absatz jedoch wird der Bericht fortgesetzt mit einer bewusst 
unwahren Darstellung: 

"Eine Übersicht der synthetischen Verbriefungen der HSH Nordbank AG so­
wie der HSH Nordbank Securities SA. zum Jahresende 2007 gibt die Tabelle 
, Verbriefungsaktionen '. " 

20 Vgl. nur Ebke in MÜllchener Kommentar, HGB, Rdnr. 51 zu § 321; ScharpjlScheiber, Handbuch Bankbilanz, 
3. Aufl .. Düsseldorf 2009, S. 21. 
21 Dieser liegt mir nicht vor; es dürfte eine spannende Frage sein, in welchem Umfange und auf welcher tatsäch­
lichen Grundlage BDO dieser gesetzlichen Aufgabe nachgekommen ist. 
22 Geschäftsbericht 2007, S. 85. 



Seite 16 

In der nun folgenden "Übersicht", welche durch diese Wortwahl Vollständigkeit nahelegt, 
finden sich insgesamt funfnamentlich benannte Verbriefungstransaktionen aus den Jahren 
2000 - 2005 mit einem verbrieften Kreditvolumen von insgesamt 1,613 Milliarden Euro. 

Die Ende 2007 frisch erfolgten Verbriefungstransaktionen Omega-55 und St. Pancras sowie 
die zehn weiteren - wahrscheinlich allesamt auf Verbriefungen beruhenden - Transaktionen 
mit einem abgesicherten Kreditbetrag in Höhe von insgesamt 17,331 Milliarden Euro werden 
in diesem Zusammenhang mit keinem Wort erwähnt, geschweige denn im einzelnen ange­
sprochen! 

Der Vorstand der HSH Nordbank dürfte seinen guten Gründe gehabt haben, über diese Trans­
aktionen im April 2008 nur dem Risikoausschuss unter "streng vertraulich" zu berichten, hin­
gegen den Lesern des im Mai 2008 veröffentlichten Geschäftsberichts gegenüber Stillschwei­
gen zu bewahren23

. 

23 Lediglich ganz allgemein, ohne Angabe von Namen, Volumina und Strukturierung finden sich auf S. 86 des 
Geschäftsberichts noch folgende zwei Sätze: .. .. Unter anderem als Kompensation zu den aufgrund der Kapital­
marktkrise geplanten, aber nicht umgesetzten Verbriefungstransaktionen wurden mehrer synthetische Absiche­
rungen von Portfolien sowie einzelne Garantieverträge abgeschlossen. Diese Transaktionenführten zu einer 
Entlastung der Kapitalbindung im Grundsatz 1. " Ohne weitere Erläuterungen findet sich dann an ganz anderer 
Stelle zumindest eine Erwähnung der ABS-Shipping Funds I - 4 sowie der Zweckgesellschaften Ranadon, 
Drambol und Hagnola Limited (Geschäftsbericht, S. 120), auch hier aber ohne Hinweis auf die verbrieften Kre­
ditvolumina, Laufzeit und Strukturierung sowie den Verbriefungspartner HRE. Weiterhin werden Drambol, 
Hagnola und Ranadon noch erwähnt in der Auflistung der konsolidierten Gesellschaften (Geschäftsbericht, S. 
127); im Zwischenbericht zum 30.6.2008 wird dann mitgeteilt, dass diese Gesellschaften entkonsolidiert worden 
seien .... aufgrund der Aufgabe der Geschäftstätigkeit" (Zwischenbericht zum 30.6.2008, S. 33). 
In dem Zusammenhang: die wiederholte Behauptung des jetzigen Vorstandsvorsitzenden der HSH in seiner 
öffentlichen Anhörung vor dem Untersuchungsausschuss der Hamburgischen Bürgerschaft am 5.2.2010, die 
Risk-Weighted-Asset-Transaktionen seien .... in den Jahresabschlussberichten der Bank völlig transparent aus­
gewiesen ", ist handgreiflich falsch. 
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In dem Konzernabschluss der HRE fur das Geschäftsjahr 2007 werden die Risikoaktiva mit 
101,0 Milliarden Euro angegeben24

. Die Eigenmittelquote25 wird mit 9,4 % bezeichnet. 

Geht man davon aus, dass das abgesicherte Kreditvolumen im Falle der HRE in etwa densel­
ben Betrag hat wie bei der HSH, nämlich 1,712 Milliarden Euro26

, hätte ohne diese "Entlas­
tungsaktion" die HRE die Risikoaktiva mit 102,712 Milliarden Euro angeben müssen. Die 
Eigenmittelquote hätte sich hierdurch auf 9,24 % vermindert27

. 

Hätte die HRE sich nicht an der "Entlastungsaktion" St. Pancras beteiligt, wäre sie gehalten 
gewesen, im Geschäftsbericht von einem Sinken der Eigenmittelquote - von 9,3 % zum 
Bilanzstichtag des 31.12.2006 auf 9,24 % zum Bilanzstichtag des 31.12.2007 - und von einer 
Erhöhung des Verschuldungsgrades zu berichten. Die gegenteilige Botschaft, nämlich ein 
(vermeintlicher) Anstieg der Eigenmittelquote von 9,3 % in 2006 auf9,4 % in 2007, war erst 
durch das Projekt St. Pancras möglich geworden. 

Das sind zwar prozentuale Veränderungen, die sich vordergründig nur auf Zahlen hinter dem 
Komma auswirken. Angesichts der Milliardensummen, auf welche sich diese prozentualen 
Veränderungen beziehen, sind sie durchaus "wesentlich" im Sinne des Bilanzrechts, von den 
daraus mitunter hergeleiteten Botschaften ganz zu schweigen. Aber unabhängig hiervon: 

Auch bei der HRE dürfte die "Entlastungsaktion" St. Pancras nicht vereinzelt stehen, sondern 
sich eingeordnet haben in andere Bilanzverschönerungen, die kurz vor Toresschluss im De­
zember 2007 stattgefunden haben. 

24 Geschäftsbericht der Hypo Real Estate Group 2007, S. 15l. 
25 Im Geschäftsbericht als "Eigenrnittelquote (Gesamtkennziffer)" bezeichnet, Geschäftsbericht der Hypo Real 
Estate Group 2007, S. 15l. 
26 So die auf die HSH bezogene Angabe in der Vorstandsvorlage an den Risikoausschuss des Aufsichtsrats der 
HSH vorn 7.4.2008, S. 32 (vgl. Fußnote 6). 
2? Hierbei lege ich den absoluten Wert zugrunde, der sich aus 9,4 % von 101,0 Milliarden Euro errechnet, näm­
lich 9,494 Milliarden Euro, und setze ihn alsdann prozentual ins Verhältnis zu den Risikoaktiva mit einern Be­
trag von 102,712 Milliarden Euro .. 
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So findet sich im Geschäftsbericht der Hypo Real Estate Group fur 2008 eine Auflistung ver­
schiedener Verbriefungsaktionen, zu denen es lapidar heißt: 

"Aufgrund der geänderten bankenaufsichtsrechtlichen Bestimmungen (Basel 
11) ist bei den meisten der oben genannten Transaktionen eine Risikoaktiva­
Entlastung nicht mehr gegeben. ,,28 

Das ist richtig. Erstaunen macht allerdings der Umstand, dass einige dieser Verbriefungen, die 
spätestens seit dem 1.1.2008 keinen Sinn mehr machten (vgl. oben S. 12/13), in Höhe von 
mehreren Milliarden erst Ende 2007 aufgelegt worden sind: 

So die "Estate Pan Europe 5" mit einem verbrieften Portfolio von 1,36 Milliarden Eu­
ro und einem "Issue Date" am 27.12.200729

, 

so die "Estate Germany 2007-1" mit einem verbrieften Portfolio von 2,28 Milliarden 
Euro und einem "Issue Date" am 8.10.20073°, 

so die "R-Estate Germany-6" mit einem verbrieften Portfolio von 4,62 Milliarden Eu­
ro und einem "Issue Date" am 28.12.200731 

Was das weitere Schicksal dieser im Hinblick auf eine Eigenkapitalentlastung seit dem 
1.1.2008 sinnlos gewordenen Verbriefungen ist, wird in dem Geschäftsbericht der Hypo Real 
Estate Group fur 2008 nicht erwähnt. Der Homepage der Deutschen Pfandbriefbank läßt sich 
immerhin entnehmen, dass "R-Estate Germany-6" "was called in October 2008" (wurde im 
Oktober 2008 gekündigt). Dem Geschäftsbericht 2008 zufolge wurde diese Gesellschaft ent­
konsolidiert32

. 

28 Geschäftsbericht der Hypo Real Estate Group 2008, S. 168. 
29 Siehe im Internet unter: http://www.hyporealestate.com/7245.php 
30 Siehe im Internet unter: http://www.hyporealestate.com/7246.php 
31 Siehe im Internet unter: http://www.hyporealestate.com/7298.php 
32 Gechäftsbericht der Hypo Real Estate Group 2008, S. 139. 
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Diese Verbriefungen kurz vor Ende 2007 dürften trotz allem Aufwand, der zu ihrer Etablie­
rung betrieben worden ist, reines Theater gewesen sein, um in gleicher Weise wie bei St. 
Pancras die Bilanz zu schönen. Immerhin hatte man auch bei der HRE im Jahre 2007 irgend­
wann folgende, im Geschäftsbericht 2007 wiedergegebene Erkenntnis gewonnen: 

"Auf dem europäischen Markt für gewerbliche forderungsbesicherte Wertpa­
piere (commercial mortgage-backed securities, CMBS) beispielsweise stiegen 
in kurzer Zeit die AAA-Aufschläge von 17 Basispunkten auf 70 Basispunkte, 
und die Neuemissionen kamen praktisch zum Stillstand ... 

Die Turbulenzen der internationalen Finanzierungsmärkte, die sich in der 
zweiten Jahreshälfte 2007 aufgrund der anfänglichen Kreditprobleme im ame­
rikanischen Sub prime-Sektor entwickelten, hatten sign~fikante Auswirkungen 
auf die Preisfindung der meisten Vermögensklassen. Die Kombination aus re­
duzierter Liquidität und dem Anstieg der Anlageau/schläge führten zu einem 
fast völligen Stillstand der ABS-Neuemissionen. ,,3 

Die oben genannten Emissionen, welche sich allesamt aufImmobilienkredit-Portfolien mit 
einem Gesamtvolumen von 8,26 Milliarden Euro bezogen, dürften angesichts des beschriebe­
nen Stillstandes auf dem ABS-Markt von vornherein gar nicht mehr marktbezogen konzipiert 
worden sein. Ihr einziges Motiv dürfte in der kurzzeitigen, allein zum 31.12.2007 noch dar­
stellbaren Verminderung der risiko gewichteten Aktiva zu sehen sein. 

33 Geschäftsbericht der Hypo Real Estate Group 2007, S. 39 (meine Hervorhebungen) 
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7. Rechtswidrigkeit der "Entlastungsaktionen" 

Bereits in meinem Schriftsatz vom 3 .2.20 1 0 hatte ich im Hinblick auf das Projekt St. Pancras 
dargelegt, dass angesichts der von vornherein geplanten kurzen Laufzeit derartigen "Entlas­
tungsaktionen" aufsichtsrechtlich gar keine Entlastungswirkung zukam, da eine Minderung 
der Eigenkapitalanforderungen nur dann zulässig ist, wenn das Kreditderivat, welches zur 
Besicherung eingesetzt wird, eine Mindestlaufzeit von einem Jahr hae4

. 

Formell mögen die Vertragswerke, mit denen das Projekt St. Pancras und die anderen "Ent­
lastungsaktionen" umgesetzt wurden, durchaus so gestaltet gewesen sein, dass diesem Erfor­
dern Genüge getan wurde. Tatsächlich hatten - wie dargelegt - die Beteiligten jedoch nicht 
die Absicht, die "juristischen" Laufzeiten einzuhalten, sondern wollten stattdessen allein ei­
nen kurzzeitigen Effekt, nämlich eine stichtagsbezogene, von der tatsächlichen Lage abwei­
chende Darstellung wesentlicher Bilanzwerte (Volumen der risikogewichteten Aktiva, Eigen­
kapitalquote) erreichen. Es handelt sich um einen Gestaltungsmissbrauch, den die Rechtsord­
nung hier - wie auch sonst35 - nicht hinnehmen kann. 

Die Vorschriften über das Eigenkapital gehören zu den wesentlichen Strukturnormen des 
Kreditwesengesetzes. Gleiches gilt fur die darauf bezogenen Verordnungen sowie verbindli­
chen Rundschreiben der Bankenaufsicht. Diese aufsichtsrechtlichen Bestimmungen sind bei 
der Aufstellung des Jahresabschlusses ebenso zu beachten wie der Abschlussprüfer ihre Ein­
haltung überwachen muss (§ 29 KWG)36. Sie sind deshalb auch erheblich im Hinblick auf 
die Beantwortung der Frage, ob eine unrichtige Darstellung im Sinne des § 331 HGB zu beja­
hen ise7

. 

34 Rundschreiben 10/1999 des Bundesaufsichtsamtes für das Kreditwesen vom 16.6.1999, Ziff. IV.3.1. 
35 Vgl. nur im Steuerrecht: § 42 AO und hierzu Ratschow, in Klein, AO, Rdnr. 6 zu § 42: "Eine Rechtsordnung, 
die es hinnimmt, dass einzelne Regeln mit Hilfe anderer Regeln unterlaufen werden, ist defekt. Rechtliche Ges­
taltungserlaubnisse können innerhalb einer als Einheit verstandenen Rechtsordnung schon aus norrnlogischen 
Gründen nicht in Anspruch genommen werden, um andere Normen zu umgehen. Ihre Ausübung unterliegt inso­
fern einer immanenten Schranke, deren Missachtung in § 42 als Missbrauch bezeichnet wird." 
36 Vgl. auch Braun in BoosIFischerISchulte-Mattler, KWG, 3. Aufl. Rdnr. 3 zu § 26. 
37 Zu diesem Kriterium vgl. Quedenfeld in MÜllchener Kommentar, HGB, 2. Aufl., Rdnr. 42 zu § 331. 
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Der Verdacht einer Bilanzfalschung richtet sich auf jeden Fall gegen die Mitglieder des Vor­
standes der HSH und (im Hinblick auf das Projekt St. Pancras) auch gegen die Mitglieder des 
Vorstandes der HRE. Es ist auszuschließen, dass "Entlastungsaktionen" dieses Ausmaßes 
ohne Kenntnis und Initiative des Vorstandes allein durch Mitarbeiter des mittleren Manage­
ments in Angriff genommen und umgesetzt worden sind. Dies gilt auch und gerade fur den 
damaligen Finanzvorstand, dem die maßgebliche Verantwortung fur die Aufstellung des Jah­
resabschlusses 2007 zukam. 

Sofern die Abschlussprüfer den mit den "Entlastungsaktionen" intendierten Gestaltungsmiss­
brauch erkannt haben, dürfte diesen eine Verletzung der Berichtspflicht im Sinne des § 332 
HGB vorzuwerfen sein. 
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<rstrietzel@bankofny.com>, 
<dietmar.anders@cliffordchance.com 
> 

Kopie 
<kirti.vasu@cliffordchance.com>, 
<peter.scherer@cliffordchance.com> 

<johannes.richtberg@cliffordchance 
.com>. 
<fabian.marschall@cliffordchance.c 
om> 

Thema 
St Pancras: Terms and Conditions 

Please find attached the revised draft of the Terms and Conditions of the 
Ranadon Credit Linked Notes a a clean copy and a blackline against the 
version circulated yesterday. 

«Terms & Conditions of Ranadon CLNs Execution Copyt_l.pdf» 
«Redline.pdf» 

I. Hagnola Terms and Conditions 

Please find attached the revised draft of the Terms and Conditions of the 
Hagnola Credit Linked Notes a a clean copy and a blackline against the 
version circulated yesterday. 

«Terms & Conditions of Hagnola CLNs Execution Copy_2.pdf» 
«Redline_l.pdf» 



Kind regards 

Ilka 

Ilka Breuer 
Rechtsanwältin, Associate 
Banking & Capital Markets 

Clifford Chance 
Partnerschaftsgesellschaft von Rechtsanwälten, 
Wirtschaftsprüfern, Steuerberatern und Solicitors 
Sitz: Frankfurt am Main 
AG Frankfurt am Main PR 1000 

Eine Liste der Partner der Clifford Chance Partnerschaftsgesellschaft 
finden Sie unter http://germany.cliffordchance.com/partnerlist/. 

Postfach 11 14 42 
60049 Frankfurt am Main 
Mainzer Landstraße 46 
60325 Frankfurt am Main 

direct dial: +49 69 7199-1292 
fax: +49 69 7199-4000 
switchboard: +49 69 7199-01 

mailto:ilka.breuer@cliffordchance.com 
http://www.cliffordchance.com 

(See attached file: Terms & Conditions of Ranadon CLNs Execution 
Copyt l.pdf) (See attached file: Redline.pdf) (See attached file: Terms & 
Conditions of Hagnola CLNs Execution Copy_2.pdf) (See attached file: 
Redline_l.pdf) 

This message has been scanned for viruses. All incoming and outgoing e-mail 
is monitored and you are kindly 
reminded that the e-mail system is intended for business use. 
****************************************************************************** 
* 



Terms 8c Conditions of Rana~ , LNS E~ecution Copyt 1.pdf.zip Red~.ff.ZiP 

Terms 8c Conditions of Hagnofa CLNs E~cution Copy 2.pdf.zip Redline 1.pdf.zip 



Dear All, 

<Fabian.Marschall@CliffordC 
hance.com> 

21112/200712:21 

To <Steven. Powell@hsh-nordbank.co.uk>. 
<eh ris. T essler@hsh-nordbank.co.uk>. 
<matthias.eggert-wessel@hsh-nordbank.com>. 

cc <kirti. vasu@cliffordchance.com>. 

bcc 

<peter .scherer@cliffordchance.com>. 
<ilka.breuer@cliffordchance.com>. 

Subject St Pancras: Executed Payment Instructions 

Please find attached the executed Payment Instructions. 

1. Ranadon to Drambol 
«Payment-Ranadon-Drambol.pdf» 

2. Hagnola to Drambol 
«Payment-Hagnola-Drambol.pdf» 

3. Drambol to Dynamic 
«Payment-Drambol-DynamicCredit.pdf» 

4. Drambol to Hypo 
«Payment-Drambol-Hypo.pdf» 

5. Drambol to HSH 
«Payment-Drambol-HSH.pdf» 

We are currently in the process of preparing the circulation of the Note 
Delivery Instructions which will then need to be accepted and acknowledged. 

Kind regards 

Fabian 

Fabian Marschall 
Rechtsanwalt, Associate 

Clifford Chance 
Partnerschaftsgesellschaft von Rechtsanwälten, 
Wirtschaftsprüfern, Steuerberatern und Solicitors 
Sitz: Frankfurt am Main 
AG Frankfurt am Main PR 1000 

Eine Liste der Partner der Clifford Chance Partnerschaftsgesellschaft 
finden Sie unter http://germany.cliffordchance.com/partnerlist/. 

Postfach 11 14 42 
60049 Frankfurt am Main 
Mainzer Landstraße 46 
60325 Frankfurt am Main 

direct dial: +49 69 7199-3308 
fax: +49 69 7199-4000 
switchboard: +49 69 7199-01 
< <mailto:fabian.marschall@cliffordchance.com» 
www.cliffordchance.com 



This message has been scanned for viruses. All incoming and outgoing e-mail 
is monitored and you are kindly 
reminded that the e-mail system is intended for business use. 
****************************************************************************** 
* 

pavment.Ra2j.Drambol.Pdf.ZiP pavmen2j Ola.Drambol.Pdf.2iP 

Payment·Drambol·Hvpo.pdf.2ip Payment-Drambol·HSH.pdf.zlp 

P ayment-Dr ambol·D vnamicCredit. pdf.zip 



ApplicatioD to Incorporate a compao)' 

Sections 3 and 3A (insrned by seclion 101 Company Law 
Enfor«mmt ACI2(01) COlllJanies (Amcndrnet\t) Ac! 1982 
Section 5 Companies (Ammdmmt) Act 1983 
European Communities (Single-Member Private limitcd 
Companies) Regulations 1994 
Seetions 42 and 43, seetion 44 (other than subsection (2» and 
seetion 45 (other than subsections (3)(0) and (5» Companies 
(Amendment)(No. 2) Act 1999 
Section 1 17 Stamp Dulies Consolidation Ae! 1999 
Companies Act 1990 (Ilonn and Contelll of Documents 
Delivercd to the Registnlr) Regulations 2002 

Tick box if bond 
is attached 
nOle seven 

o 
Company number Jor official use 

COMRANIES.REGISTRA TIQN OFFICE 
AN OlFIG UM CHLAA0 CUIDEACHT Ai 

.\.; 

• J 
~~:, ~ ~ : 

~ ...... --~-.'"-'-. : ....... : -+~!: 

CRO reeeipt date stamp 
Companies Acts 1963 to 2006 

Al 
escript or HOLD CAPIT ALS, referrin to explanatory notes 

Company Dame 
in Jull/nole one 

Registered office 
nOlelwo 

Memorandum 
ddi~Ted IIy." agent 

S«retarv details 

Sumame 

Forename 
nolelhree 

Residential address 

'IOlelhree 

Consenl 

Presenter details 

nOlefive 

Name 

Address 

DX number 

Telephone number 

Email 
HJB 110 J 16. I 

I 

First Floor 7 Exchange Place, IFSC, Dublin 1 

Where a person as agent for tbe subscribers to the memorandum dellvers the memorandum 10 the 
Registrar of Companles, p1ace a tick in tbe box below and gin the agent's details. 

Tick box 0 
Name I 

Address : .... _= _=_= _=_= _=_= _=_= _=_= _=_= _=_= _=_= _=_= _=_= _=_= _=_= _=_= _=_= _=_= _=_= _=_= ~=~ 
Please give Öc'!ails below orthe person who has consented in writing to b«ome secretary. 

Wil.rungton TnS~;'~ 1 Fonner sumame 
Dublin limited '. 

-~ . - "-- -
Former forename 

notefour 

~""FIoo" 7 E'~PI~~~" _I ________________ ~ 

I hereby consenllo act as secretary ofthe aforementioned company and I aclmowledge that as secretary I 
have legal duties and obligations imposed by the Companies ACIS. 

I Signature /~ ~ 
For Wilmington Trust SP Services (Dublin) Limited 
NAME: 1t.1~ICA· f({,HNA 

MeCann FitzGerald 

Riverside One, Sir John Rogerson'sQuay, Dublin 2 

3\ Dublin 

0\ 8290000 

ltostmaster{cQmccann fil7..l!.crald.ie 

Date . 

1 ":\ I ":l/cft 

c. R. o. 
, 2 DEr 20n7 

~ 1F=~ I~Tt:D 1::1\ - __ , 
I-'L.I 

Fax number 01 8290010 
Referente number HJB\20 126.1 



Direc:tor details 
;nclud;ng shadowla/leml11e 
direcrors 

Sumame 

Forename 
norerhrel: 

Date ofbirth 

Residential address 
note Ihree 

Please gin details beJow of the persoos who have C:ODsented 10 writing to bec:ome directors. 
'laie sile 

Geraghty 

Alan 

Day Year 

[T] 

Former sumame 

fonner forename 
notefour 

I None 
None 

Irish resident note se"e" ~ 

Business occupation ... 1_A_C_c_ou_n_t_an_t _________ --' Nalionality Irish L-__________________________ ~ 

Alternate director D 
nOleeighr 

Full direetor appointing alternate direetor ... l __________________ -J 

nole eighl 

Other direetorships 

Consent 

Sumame 

forename 
note Ihree 

Date of birth 

Residential address 
nole Ihree 

Business oceupation 

Company nole nine Plaee of ineorporation 
"ale tell 

Company number 

I~seeattac_hed list ----111---1 -------IIII---------l 
I hereby eonsent to aet as director of the aforementioned eompany and I aeknowledge that as direetor I have 
legal duties and obligations imposed by the Companies Aets, other enactments and at common law. 

I~ 
MeGreal 

Roger 

Day Month Year 

[TJ [T] 
28 Seafield Road West, Clontarf, Dublin 3 

I Company Dlreetor 

Former sumame 

Former forename 
notefour 

Date 

I -=\ " ::" 01 

None 

None 

lrish resident nOle se"en ~ 

Natlonallty lrrsh 

Alternate director 0 
noreeighl 

Full director appointing alternate director Ll _________________ -J 

nOleeighl 

Other direetorships 

Consent 

HJBI20/26./ 

Company nole ni"e Place ofincorporation 
'laie tm 

Company number 

t--see_att8C_hed_list __ ---iIII--___ ---lIIr--__ ---I 
( hereby consent to aet as director of lhe aforementioned company and I acknowledge that as director I have 
legal duties and obligations imposed by the Companies Acts, other enactments and at eommon law. 

Date 



Subscrlbers to 
memoraDdum 

"oleele~" 

Company c:apital 
and stamp dUty 
statement 

nOle rwelve 

HJBI10J 26. J 

Mark Filer 

Total value authorised shares 

I €IOO I 
Class of authorised shares 

1 Ordinary 
Total value issued shares 

1 €l 
Class of shares issued 

1 Drdinary 

Subscriber Agent Date if'Ck one lHu only 0 
-::\ \ \:l101-

D 0 

0 0 

0 0 

D 0 

0 0 

0 0 

Total number authorised shares 

1 100 

Number in e.ach class 

1 \00 
Total number issued shares 

11 
Number in each class 

made up as folIows: 

Value per share€!_ 

1 €1 .0Q 

made up as folIows: 
Consideration for each 
share nOle Ihirleen 



DeclaratioD of compUance 
and sectlon 42(2) 
declaratioD 

nOlefourte~n 

nQ1fU! in hold cap;lab 

t Alan Geraghty 

of I 21 Park Manor Castleknock, Dublin IS 
residenlial address I 

00 solemnly and slncerely declare tbat I am a ltotefifteen 

Director Secretary o Solicitor engaged in the formation ofthe company 0 

and that alilhe requirements of the Companies Acts 1963 tQ 2005 in respect of the registration of the sOlid comp"ny, and of malters 
precedent and incidental thereto have been complied with and that Fonn AI has been compleled in accordance with the Notes on 
Completion of Form AI. 

[ further dedare that the purpose, or one of the purposes, fQr which the company is being formed is the canying on by it of an activity 
in the State and it appears to me that eicher 

(a) the activity can be classified in accordance with the relevant classification system as folIows: 

NACECode 
nole si_rlt~en 

and that the general nature of the activity is nOle SUleen 

Other linancial intermediation n.e.c. 

or (b) that the activity cannot be so classified but is precisely described as folIows: nole sevenleen 

I rurther dedare that the plaee or places in the Statt where it is proposed to carry on the activity is/are nOle eighleen 

First Floor, 7 Exchan e Place, IFSC, Dublin I 

nole ci hleen 

First Floor, 7 Exchange Place, IFSC, Dublin I 

] further dedare that this fonn, including the eompany capital and stamp duty statement which is required by section 117 Stamp Duties 
Consolidation Act 1999, has been fuHy and accuralely complered. 

And ] make tbis solemn dedaration c:onscieDtiously beJleving the same to be true aod by virtue of the Statutory Declaratloos Act 
1938. 

Commissioner for oaths 0 Praclising soHcitor ~ 

Notary public o Peace commissioner 0 

Name of witness ,'n bald capilnls or Iypescript 

HJB\10/26.1 

Declared before me by ALAN GERAGHTY 

~ersonally 
known to me 

or o who is identified 
to me by notefiftel?n 

who is personally Irnown to me at notl! eighleen 

I:.. &:... 
This /(; day of J,g 2007 



Application to Incorporatt a [ompan)' 

Scctions 3 and 3A (inserted by scction 101 Company Law 
Enforcement Acl 2001) Companies (Amcndrnent) Acl 1982 
Scclion S Companics (Amendment) Act 1983 
European Communilics (Singlc·Mcmber Private Lunited 
Companics) Regulations 1994 
Seclions 42 and 43. section 44 (ather tban subsection (2» :tnd 
section 45 (other Ihan SUbscclions (3}(b) und (5» Companies 
(Amendment)(No. 2) Acl 1999 
Seclion 117 Slamp Dutics Consolidalion Act 1999 
Companies ACI 1990 (Fonn and Content of DocumenlS 
Delivered 10 Ihe Rcgistr.lr) Regularions 2002 

Tick box if bond 
is attached 
lIote.revell 

D 

Company number jor official use 

COMP ANIES REGISTRA nON OFFICE 
AN OIFIG UM CHLAAU CUIDEACHTAi 

l::5:t::;,O· 

'. 

.. 
r~ I' 

-O~ .!)oU /i . d . ') ,1-,'CJ{Öfecelpt ate stamp 
.-r -. . . 

Companies·Acls.1963.to2Q06 

Al 
escript or BOLD CAPIT ALS, referring to explanato Dotrs 

Company name 
in jull/noll!! olle 

Registered office 
"oie /WO 

Memorandum 
dellvered by"n agent 

Secretary details 

Sumame 

Forename 
lIolelhree 

Residential address 

nolelhree 

Consent 

Presenter details 
nOlefive 

Name 

Address 

DX number 

Telephone numbeT 

Email 
HJBI2012J./ 

First Floor, 7 Exchange Placc, IFSC Dublin I 

Where a person as agent for the subscribers to tbe memorandum delivers the memorandum to the 
Registrar or Companies, place a tick in the box below and give tbe agent's details. 

Tick box D 
Name I 

Addrcss ~L=_ -==_ -==_ -==_ -==_ -==_ -==_ -==_-==_ -==_ -==_ -==_ -==_ -==_ -==_ -==_ -==_ -=~..J 
Please give details below of the person who has c:onsented in writing to become secretary. 

Wilmington Trust SP Services 
(Dublin) Limited 

Firsl Floor, 7 Exchange Place, IfSC, Dublin 1 

Former sumame 

F onner forename 

nOlejollr 

N/A 

N/A 

I hereby consent to aCI as secretary ofthe aforementioned company and J acknowledge thaI as secretary I 
have legal duties and obligations imposed by the Companies ACls. 

I SignalUr7~ J~ 
FOT Wilmington Trust SP Services (Dublin) Limited 
NAME: "fI1rillA ~N~ 

McCann fitzGerald 

Riverside One 

Date 

3 , \ ~ IOJ 

• 

Fax number 01 8290010 

Reference number HJB\20 125 .1 



DJrettor details 
including shadowlallernOle 
direClors 

Sumame 

Forcname 
notethree 

Date of birth 

Residential address 
notethree 

Business occupalion 

Please gi\'e details below of tbe persoRs who bave consented in writiog to become directors. 
nolesbe 

I Geraghly 
Alan 

Day 

er] 
121 Pm M",,,,. C~"'''oc'. Dobli. lJ 

1 Accountanl 

Fonner sumame 

Former forename 

nOlefour 

I None 
None 

Irish resident nOle sevcn [;gJ 

Nationality 1 lrish 

Alternate director 0 
1I0ie eighl 

Full director appointing alternate director .... 1 _____________ --' 

note eight 

Other direclorships 

Consent 

Sumame 

Forename 
lIolethru 

Date of birth 

Residential address 
/lole threc 

Business occupation 

Company note nine Place of intorporation 
lIole lell 

Company number 

~Se-eall-ache-dlis-'----~II~------~1 I~ ____ ~ 
[ hereby tonsent to aet as director of the aforementioned company and I acknowledge that as director I have 
legal duties and obligations imposed by the Companies Aets. other enactmenlS and at common law. 

1 McGreal 
Roger 

Day 

[TJ 
28 Seatield Road West, Clontarf, Dublin 3 

I Company DlreClor 

Fonner surname 

Fonner forename 

lIolefour 

Date 

":t I q 10) 

I None 
None 

Irish resident note seven ~ 

Nattonahty Insh 

Alternate director 0 
note eight 

Full direclor appointing alternate direclor IL _____________ --I 
lIole ei girl 

Olher direclorships 

Consenl 

HJ8\20IZJ.1 

Company no/e nine Place of incorporation 
no/eten 

Company number 

1.....---"« ""'_hed list ------jllt---------III!---------I 
[ hereby consenllo act as director oflhe aforementioned company and I acknowledge thai as director I have 
legal duties and obligations imposed by the Companies Ac[s, other enactmcnlS and at common law. 

Date 



Subscriben to 
memorandum 

1Ioleeleven 

Company capital 
and stamp duty 
statement 

nOla rwelve 

HJBI10/25,/ 

, ~on Trust SP Services 
'mited 

Mark Fller 

Total value authorised shares 

1 €lOO 1 

Class of authorised shares 

I Ordinary 
Total value issued shares 

I EI 
Class of shares issued 

Ordinary 

Subscriber Agent 
~ TiCkoneboXOnry~ 

o 
o 
o 
o 
D 
o 

o 
o 
o 
o 
o 
o 

Date 

"":\ \ \210~ 

Total number 8UthOriSed shares 

1 100 

Number in each c\ass 

100 
Total number issued shares 

Number in each class 

made up as folIows : 

Valuc per share €/_ 

I €1.00 

made up as folIows: 
Consider81ion for each 
share "Oie rhirteen 



Dedaration of compliance 
and section 42(2) 
dedaration 

nOle fourt~efl 

name ;fI bold capilals 
I Alan Geraghty 

of I 2 J Park Manor, Castleknock, Dublin 15 
residellfial address I 

00 solemoly and siocerely declare that I am a note liftee" 

Director t8l Seerelary D Solieitor engaged in the fonnation ofthe eompany D 

and Ihat all the requirements of the Companies Aets 1963 to 2005 in respect of the registration oflhe said company, and of maUers 
preeedent and incidental thereto have been eomplied with and that Fonn AI has been completed in aecordance with the Notes on 
Completion ofFonn AI. 

I further declare Ibat the purpose, or one ofthe purposes, for which the company i5 being fonned i5 the carrying on by il of an activity 
in the State and it appears to me that either 

(a) the activity ean be c1assified in accordance with the relevant c1assification system as folIows: 

NACECode 
noles~It!'(!n 

and that the general nature of the activity is nOle sixleen 

Other financial intermediation n.e.c. 

cr (b) that the activity cannot be so c1assified but is precisely described as folIows: nOle sevenleen 

I further dec:lare that the plaee or plaees in the State where it i5 proposed to carry on the activity is/are nore eighleen 

First Floor, 7 Exchan e Plaee, IFSC, Dublin I 

note e; hleen 

First Floor, 7 Exchange Plaee, IFSC, Dublin I 

I further declare that this form, including the company capital and stamp duty statement which i5 required by section 117 Stamp Duties 
Consolidation Act 1999, has been fully and accurately completed. 

And I make thls sole mn dedaration conscientiously believing the same to be true and by virtue of tbe Statutory Dedarations Act 
1938. 

Commissioner for oaths 0 Practising solicitor ~ 

Notary public D Peace commissioner D 

Name of witness in bold capilals or rypescripr 

HjB12012J./ 

Dedared before me by ALAN GERAGHTY 

~5 personally 
known 10 mc 

or D who is identified 
10 me by nOleFtfteell 

who i5 personally known to me at nole eighleen 



Application to incorporate a company 
Scctions 3 and 3A (Insertcd by sectiOll 101 Company law 
Enfarcement Act 2001) Companies (Ammdment) Act 1982 
Section 5 Companie:s (Ammdment) Ac! 1983 
European Communitie:s (Single-Member Private Limited 
Companies) Regulations 1994 
Sections 42 and 43, secdon 44 (other lhan subscction (2» and 
section 45 (other Ihan subsections (3Xb) and (5» Coml'anies 
(Amendment)(No. 2) Ac! 1999 
Section 117 Sramp Outies Consolidalion Acr 1999 
Companie:s ACI 1990 (Form and Coolem of Ooc;uments 
Delivered to the Regisuar) Regulations 2002 

Tick bOI if bond 
is attached 
noreSe\'fln o 
Company name 

in Juli/note one 

Compa"y "umber /0' ofliciaJ use 

l4Jsl elf)ßI~1 

:, 1-.---

Registered offlce First Floor, 7 Exchange Place, fFSC. Dublin 1 
nOletwo 

COMPANrES REGISTRATION OFFICE 
AN OfFIG UM CHLARO CUIDEACHT Ai 

CRD receipt date stamp 
Companies Acts 1963 to 2006 

Al 
notes 

Memorandum 
dtJivtred by IIn IIgent 

Where a person as agent for the subscribers to tbe memorandum delivers the memorandum to the 
Registrar of Companies, place a tick in the box below aod glve the agent's details, 

secretary details 

Sumame 

Forename 
/lore Ihree 

Residential address 
nole thrte 

Consent 

Presenter details 
noteflve 

Name 
Address 

DXnumber 
Telephone number 

Email 
HJBI20/14./ 

I 

Tick box 0 
Name I 

Address : ... =_ -==_ -==_ -==_ -==_ -==_ -==:==_ -==_ -==_ -==_ -==_ -==_ -==_ -==_ -==_ -==_ -=~....J 
P'esse glve details below of tbe person who his cODsented in writing to become sccretary. 

Wilmington Trust SP Services 
(Dublin) Limited 

First Floor, 7 Exchange Place, IFSC, Dublin I 

Former sumame 

Former forename 

note/our 

I hereby consent 10 act as secretary ofthe aforemenlioned company and I acknowledge that as secretary 1 
have legal duties and obligations imposed by Ihe Companies Acts, 

Date 
I -~ h;l 101-

For Wilmington Trust SP Services (Dublin) L'mited 
NAME: 1'tltSl(A. «,~A r 

R () 
--" -" 

1 2 DEC 2007 
McCann FitzGerald ,..,.r-_ ...... ___ 
Riverside One Sir John Rogerson's Quay, D bliJf2' .~ \j I \) I t: ~ t: u 

31 Dublin OX exchange 
01 8290000 Fax number OJ 8290010 
Dostmaster{@mccannfitz2crald.ie Reference number HJB\20J24. 1 



Oirertor details 
induding shodowloflernole 
direclors 

Surname 

Forename 
nOltthree 

Date ofbirth 

Residential address 
nOltlhree 

Business occupation 

Please give details below of Ihe persons who bave c:onsented In writlng to become direc:tors. 
nOlesj;c 

I Geraghty 
Alan 

Day 

[Tl I" p,,,, M ... m. C",',""ook, D.bHn II 

I Accountant 

Fonner surname 

Fonner forename 
nOle/our 

I None 
None 

lrish resident note sevUl IZI 

Nationality Irish 

Alternate direetor 0 
nO/eeighl 

Fult direetor appointing alternate directoT I .... _____________ --J 

nOlee/ghl 

Other directorships 

Consent 

Sumarne 

Forename 
nolelhree 

Date ofbirth 

Residential address 
nOle lhree 

Business occupation 

Company nOle nine Plaee of ineorporation 
nOlelen 

Company number 

1 I--" .. n"_hed list ~III---------11/1-----; 
I hereby consent to aet as director of the aforernentioned cornpany and I acknowledge that as director I have 
legal duties and obligations imposed by the Companies Aets, other enactments and at eommon law. 

IS~ Date 
I .~ Il.llo", 

I McGreal Former surname I None 
Former forename Roger None 

note/our 

Day Month Year 

[T] [T] Irish resident nOle seven ~ 

28 Seafield Road West. Clontarf, Dublin J 

1 Company D,rector Natlonahty Insh 

Alternate director 0 
nOlteighl 

Full director appointing alternate director 11--____________ ---' 
"Olee/ghl 

Other directorships 

Consent 

HJBll0J24.1 

Company "ole "i"e Plaee of incorporation 
nOle len 

Company number 

t--scc_att8_Chtd_Iist __ ---t11--1 -----lI 11-----I 

I hereby consen! 10 aet as director ofthe aforementioned companyand ) acknowledge that as director I have 
legal duties and obligations imposed by the Companies Acts. other enactments and at common law. 

Signature 

I ~" 1-" 



Subsc:ribers to 
memorandum 

nOlee/even 

Company c:apital 
and stamp duty 
statement 

nolelWell'e 

HJBI20124./ 

Mark Filer 

Total value authorised shares 

I €lOO I 
C/ass of authorised shares 

I Ordinary 
Total value issued shares 

I E1 
Class of shares issued 

Ordinary 

Subscriber Agent Date 
~ Tick one box onry 0 

"":\ ":l 101 

0 0 

0 0 

0 0 

0 0 

0 0 

0 0 

Total number authorised shares 

1100 

Number in each dass 

I 100 
Total number issued shares 

I J 
Number in each class 

made up as folIows: 

Va/ue per share €'-
I fl.OO 

made up as folIows: 
Consideration for each 
share note Ihirletn 

I EI 



Detlantlon of compllance 
and section 42(2) 
deciaratloD 

note!ourtun 

name in bold capirafs 
I Alan Gcraghty 

of I 21 Park Manor Castlcknock. Dublin IS 
residenrial address I 

00 solemnly and slncerely dedare tbat f am a nOIe!tfteen 

Director ~ Sccretary D SoHeitor engaged in the formation ofthe company 0 

and that all thc requirements oflhe Companies Acts 1963 102005 in respect ofthe registralion ofthe said company, and ofmaners 
precedent and incidentlll thereto have been complied with and that Form AI has been completed in accordllnce with the Notes on 
Completion of Form AI. 

I further declare that the purpose, or one of the purposes, for which the company is bcing formed is the carrying on by it of an activity 
in the State and it appears to me that either 

(a) the activity can be classified in accordance with thc relevant c1assification system as folIows: 

NACECocIe 
note sutten 

and that the general nature of the activity is note suleen 

I Qther financial intermediation n.e.c. 

or (b) that the activity cannot be so classified but is precisely describcd as folIows: noteseventeen 

I further declare that thc place or places in thc State where it is proposed to carry on thc activity is/are nole eighteen 

First Floor. 7 Exchan e Place, IFSC, Dublin 1 

/lore ei hteen 

First Floor, 7 Exchange Place, IFSC. Dublin 1 

I rurther declare that this form, including the company capital and stamp duty statement which is required by section 117 Stamp Duties 
Consolidation AC! 1999, has bcen fullyand accurately complcted. 

ADd I make thls soiemD declaratlOD consdentlously bellevlng the same to be true and by vlrtue of the Statutory Declaratlons Ac:t 
1938. 

Commissioner for oaths 0 Practising solicitor 

Notary public o Peace commissioner 0 

Name or witness in bold capitnls or Iypescript 

HJ8110/14.1 

Declared before me by ALAN GERAGHTY 

[3"'\Yhois personally 
known to.me 

Or 0 who is idenlified 
to me by nore ftfteen 

who is personally known to me at note eighteen 

This I" day ora 2007 



Ltst of Current end Pnwloua Dlrec:tonshlps 
Alan Geraghty 

I - Companv Name . 
ACCM lImlled 
Source Cofpondicn 
DaiaFund 
AjonIco lne. 
Dt8lllOf1Cllalwl tnc:. 
RecotdLId. 
SoI-Incamar. Inc. 
OIrnOlO CorparaIion 
Sanjose 
M8IjD tnvesln*lt 
MerconottlllnvellmllnlS 
Senn InvesIrn«IIs 
BPT./nc. 
Sb lnIIes1m11nts 
K.vIN CorporaIlon 
Sea Fanns Intematlanal. Lid. 
Jodlna UmIIed 
Penor1l Umiled 
Ceillo LimIted 
N_UIIemIum 
Global Prqect CorporatIan 
aSB Incarporated UmiIed 
Hercules /ndlll1ries Carpotalion 
Jaipur Investmenb 
Triplo C En18rprise 
Charlolte F1nanciaI Corporallon 
Hermosa HoIdilQ 
Volterra Lid. 
Imocom International Lid. 
LaUn Americ:a lnYeslmenllllld CanSUlIlng 
InveraJones JB. LId. 
Neptuno Investments lne. 
Shipslen Holding 
AAaIG Urnited 
Genesis CorporaUan LId. 
Al/anlic: Sourc:Ing lne. 
General Sl!I'\IIces Holding Lid. 
Mesce Cornpany lne. 
Graphie: Investments In<:. 
Maxttade Investments LId. 
Stardust/nvellmenlS Lid. 
Pin/ang Company Inc. 
ChUoy lnvestmen1s 
Nevermann HaIdSlO SA 
WNIe Plalns Corpct8tion 
YOIIcIown Group Inveslntant LId. 
Cataina Blue Investment CoIporaUan 
llimanllnvellment Umited 
Larlede LId. 
LIIC)/ FlnallOl! COflIOOIlion 
Crislina Lid. 
Centraillmerican Air SefYIcea Corporation 
RJoja In_ents Umled 
Los GeranJoa.La Fionda Investmenl LimIIed 
ISKOCCKp 
USboa f/n8nCe CCKp. 
EI Rosa FNMe Lid. 
Bee Oevetopmemlnvestmanl Llmil8cl 
Glralfe LimIIed 
GAI8fI Turlle Investment Lid. 
TnrJlllo LlmJled 
Lanldng lne. 
89lnve:stment Corpotation 
AdvenIIn Ud. 
1lIe BOOk Inveslment lne. 
Reimidas 1nv. COfPQrallon 
C.B.J. CoIp. 
HochI8ncIlnvestments Ud. 
S1raIegy T/1Iälllll Carp. 
Elwlbelh Finance CorponIIion 
AunlnI Man8gerneollnc:. 
AMBLU Financ;e Umited 
BoQey M.ltd. 
Milli Vanili lld. 
Red l"1II8fS Ccfp. 
Green ConselVation tne. 
DPR Telealmunlcacoes Ud. 
Leser Tee !ne. 
H.O. Umiled 
JBC Inveslmenll.hiled 
Red Tree Umited 
BaR:eIOn8SA 
MarltetTIBde Ud. 
l-UIIviIIe Intemallanal. lne. 
Peace Holdings E..ope Lid. 

I· R!a/s!r!tlO" ..... 1 JUrl!dIcUon . , Date of Appolnlment 1 Date Reskined I Position 
Cayman lalancIs 21-./uJ.1998 211-Jt1.1998 DinIcI« 
Cayrnan IsIandS 17.JuJ.1998 lG-Auct-I998 OINCIor 
c..yman IlIands 12-Aug-1998 25-Aug-1998 DWecIDr 
C/Iyma'IlsIands 24-Aug-1998 31-Auct-1998 0IrecIDr 
CaymIn lsl8nds 13-Auv-1998 21-&p.1998 Oirec:tar 
Cayman lsIands 7-Sep.1998 19-{)ct·1998 Dnc:tof 
Caymanllland5 t7.JuJ.1U98 3-N0I'-1998 Dinlc:tor 
Cayman Islands 22..Qd-1998 lU1ov-1988 OIredor 
Cayman Islands 22..Qc:t-I998 lIHIoY. l998 0Rc:I0t 
Cayrnan IsIancIs 21·Jul.1998 2.0-1998 Di'acIIlr 
C8)ftIIII11s1ands l1-Nov-I998 7-Dec-t998 Dnctor 
Cayman Illands S-Oct·I998 13-Jao-1999 DtrecIor 
Cayman Is/ZInds 2·NQv..1998 14-J_1999 Oitedor 
Ceyman Istands 8-Jan.1999 4-Feb-l999 Olredor 
Cayman IsIancIs 17·"""'-1999 4-Mey-I999 DIredor 
Cayman IlIends 28-Apr-I999 Z7-May-I999 Ohdar 
Cayrnen Islands 25-M~19911 18-Ju,..,999 Dndor 
c.yman IsIands 2S,May-19119 l1h1OO-1999 Direc:tar 
ClyrTllln Illands 8-Jun.I9\$ 23-.J\&.1999 DinIdgr 
Cayman lalands 8-J_I999 24-~1999 OlAlClor 
Caymanlstands 17·Mar·I999 B-JJ».lm DRcIor 
Ceymen Islands 18-J .. ,999 lB-J .... ,999 Direclor 
Cayman Islands lG-Mar.1999 23-Aug-I999 DlnIctor 
Cayrnan Ialands l(I.Mar-l999 23-Aug-I999 OIredor 
Cayman Islands 21-Apr·1999 2·Sep.1999 Direc:lor 
Cayman '.'ands 28-Ju~l999 3-Sep-I999 D/recIor 
Cayman Islands 22-Jul.1999 . ·Qct-l999 0Ired0r 
Cayman III8ndS 3-5ep-1999 7·QeI·1999 Direclor 
Caymon /alands 3-Sep-1ggg 8-0cI·1999 Oirac:lor 
Cayman Islands 4-Nov·1999 18-NDV-1999 DinIClor 
C8yman Ialands 21..aa·1999 23-_'999 OI/edOr 
Cayman IsIands 1-0-/999 12-.Jan.2000 Oitector 
Cayman tslands 28-Jun.1999 21-JM.2000 0Irect0r 
Cayman Islands l-t.4ar-2000 2-Mer·2000 Diredor 
Ceymen Ialands 20.0.. ... 1999 17 -Mar-2000 DIrector 
Caymanlalancls 6-Jar.-2DOO 17 ·Mar-2ooo DIrector 
Cayman Islands 1 $-FeI>-2DOO 17-Mar·2ooo Ofre<:lor 
Cayman laIands 1 &.F eb-2DOO 23-Mar·2DOO OiredOr 
Cayman Islands 7·0ec;.1999 4-Apr-2ooo OiIeClor 
C8yma'llslands 1 $-Fel>-2DOO 7·Apr-2DOO DllKtor 
C8yman Islands 21·Mar·2DOO 4-May·2000 Dintc:tor 
Ceyman lelands 1 $-Feb-2000 31·May·2000 Ofrector 
Cayma1 Islands lG-Mar-l999 29-Jun.2000 OiIedor 
C8yma'llalands 8-Jul.2000 B-J .. 2000 DIrector 
Caymenlelancls 12..J,*2000 12-.1 .... 2000 ~ 
Cayman lIlIends 1 $-FeI>-2000 21hJut.2000 DlI1IdOI' 
Cayman Islands 2$.Aug-2000 2$-Sep-2000 DIrector 
Cayman Islands 2$-Aug-2DOO 2$-Sep-2000 Olreclor 
Cayman Islands 25-Sep-2000 2!hS1p-2000 Oirector 
Cayman Is/~ 26-Sep-2000 28-Sep-2000 DinlcIor 
Cayman Islands 2$-Au~ 2000 27 ·Sep-2000 Dlrector 
Ceyman lalands 2$-Aug-2000 1().()ct·2OOQ Diredoc' 
Cayma" lIlands 13-0cI·2000 18-Oct·2000 0 .. _ 
CayrnanlSlands 18-0cI·2000 2B-Oct·2000 Dnctor 
Caymen ISlands 23-Aug-2000 l-Nov·2000 onctor 
Cayma" Islands 21-Nov-2000 21-/fov·2000 0Adar 
Cayrnan lsIands 11..Qee.2000 tI..oeo.2000 DInIdcr 
C8yman~S 12-0e0-2000 1~2000 Diredor 
Cayman Islands 4-JIIII-2OO1 4-Jer>.2001 Dlreclor 
Cayman ,.rands 18-Jen.2OO1 18-Jar>.2001 0Ired« 
cayman lalands 8-J_2OO1 8-Feb-2001 Diledor 
Cayman Ialands 14-Feb-2OO1 14-Feb-2001 Oiredor 
cayman lalands 8-Fe/).2OO1 8-Mar-2OO1 Dnc:Ior 
Cayrnan lalands 12-Mar-2OO1 12...car·2001 DhIcIor 
Cayrnan lalands 12·Mar·2001 12-Mar·ZOOl DIrocIflr 
Cayman IlIends ?8-.111-1999 31·Mar-2001 Oftdor 
Cayman Islands 8-May-2001 .8-May-2OO1 Dlredllr 
Cayrnan bland, 23-Mar-2OO 1 14-May-2OO1 Onctor 
C8yrrw1lS1ands '-Jun.2OO1 1·J .... 2OO1 Dlrec:tor 
Cayman blands &..111-2001 5-Jul.2001 Oiredor 
Cayman 1.lands 12 ...... 2001 1Z-Ö2001 onctor 
Cayman IstIInds 18-Jul.2001 18-Jul-2001 Dirador 
Cayman ISlands 24-.1 .... 2001 24-Jll.2991 Oirector 
Ceyrnan IlIIancIs 24-.111-2001 24-J .... 2OO1 OIreclOt 
Cayrnan IlIIancIs 3G-Jul.2001 JO.Jll.2001 0iIed0r 
caymen IIIendI 1!K)ct-I999 3-Aug-2001 Dnctor 
Cayman Islands 17-Auct-2001 17-1\uJIo2001 Olrec:tor 
Ceyrnan "lands 14-Sep-2OO1 14-Sep-2OO1 Oftdor 
Ceyrnan IsI8t1ds 12-Mar-2001 29-(1d·2001 0Ac:I0t 
Cayman /sIands 23-M11r·2001 29..Qd.2001 Directar 
Cayman IsI8t1ds 24-Apr·2OO1 29-Oct-2001 DIIedor 
Cayman Islands 17-Mar-I999 7-Nov·2OO1 Oinldor 
C8yman IS/IIncIt 18-'-""999 7·Nov·2001 DinIctor 
Cayman Jalands 7-Oct·I999 7-Nov·2001 Dinldor 
Ceyman Istands 1S,Fel>-2001 7·N1IY-2OO1 Diredor 

. Page I tllll_ 



Usl 01 AG OlnldDnlhips 

List of Current and Pravlous Dll'8C1Orshlps 
A1an Geragtrty 

I S;:!I!lB!D~ NMne R!IIlslraUon Ho. I Ju!!!!!Iit!!!I! I Q!1a 9,' Ael!!?!J!tmll!ll oate ReslSln!!ll e5!1!!!2!! 
libeI1y F"1II8I1Ce Investment Caymanlslands 11..,).,..,999 ~2001 DirecIDr 
HImock Investment CoIp. P~ 2·Aug-2001 28-Feb-2002 DinIc:Ior 
HamIOCI< lnYesImenI CoIp. P~ 2·Aug-2001 2&-Feb-2002 SeawIary 
DAG MlIIIBgement ..... Tradlng Company Lid. ~lsIands 6-Jun.2001 ~sep.2004 0RcI0r 
OAG Management and Tradlng Company Lid. Cayrnan IsIancb l-Jan.2003 3O-Sep-2004 SeaeIIIty 
RACE POINT Ib CLO UMrrEO 405440 lreIand 19-.1 .. 2005 l-Mar-2Q08 DinIc:Ior 
SPV MANAGEMENT (DUBUN) UMITED ~09318 lreIand 12-Od-2005 ' ... -2007 onaor 
P/IUoZZO QUAlTRO FUNDING UMITEO 318390 lteIand 22.()r;t-2004 DinIc:Ior 
WIUAINGTON TRUST SP SERVICES (OUBlIN) LIM/TEO 392361 lreIancI 22-01:1-2004 0inId0r 
PAlAZZO QUAßRO FINANCE PUBLIC LlMITEO COMPANY 3971182 lrelllnd 4-Mar-2005 0RcI0r .. 
mAN EUROPE 2005-1 PUBUC UMITED COMPANY 400929 ln:Iand 2G-Apr-2005 DRc:Ior 
OECO 7 • PAN EUROPE 2 PUStlC UNITED COMPANY 400931 lnIIand 2O-Apr-2005 DIredor 
URSUS EPC HOlDINGS UMITED 402043 lnIIand II-M~2005 DIredor 
URSUS EPC PUBLIC UMITEO COMPANY 402196 lnIIand 16-May-2005 DIredor 
OECO SERJES 2005-PAN EUROPE 1 PlJBl.IC LIMITEO COMPANY 402199 lnIIand 16-Mey-2005 onaor 
CAIRN HIGH GRADE ASS COO 1 PUBUC LlMITED COMPANY 402724 lreIIIncI 25-M~2005 DinIc:Ior 
PROSCORE-VR 2005-. PUSLIC UMITED COMPANY 401901 lrIlI8nd 8-Jlm.2005 OIredOt 
MAGELLAN MORTGAGES NO.3 PUBlIC UMITEO COMPANY 401897 IIIII8nd 14->1un-2005 Oiredor 
CORNERSTOHE mAN HOLDINGS LII"IITEO 404223 lreland 24->1_2005 Oiredor 
CORNERSTONE TITAN 2005-1 PUSUC UMrrED COMPANY 404396 QB1d 28-J_200s IlIrIClOr 
LUSITANO MORTGAGES NO.4 PUBLIC LlMITEO COMPANY 403145 lreland 4-Jul.2005 DinIc:Ior 
EBBErS FUNOING PlJBUC L1MITEO COMPANY 408371 IIIIIand 22-Sep-2005 DIted« 
BLEACHERS FINANCE 11IMITED 408465 Intland 28-Sep-2005 OIteClOr 
CLONWELL LIMITED 4.0157 lreland 29.()r;t-2005 Oitedor 
CORNERSTOHE mAN 2005-2 PUBUC LIMITED COMPANY 410445 IIIIIand 7·Nov-2005 Diredor 
APHEX CAPlTAI. PUBlIC lINITEO COMPANY 374634 Inn.,d IO-Ncw-2005 Dlrector 
PROVlDE-A 2005-1 PUBLIC LIMITED COMPANY 411456 lrelllnd 3O-NOI/-200s Direetor 
mAN EUROPE 2006-1 PUBLIC UMITEO COMPANY ~'~559 Intland 3O-J .... 2008 DIredcr 
mAN EUROPE 2008-2 PUBLIC lIMrrEO COMPANY 41~564 lrelancl 3O-Ja ... 2008 Diredor 
SWABIA 1 LIMITED 415078 lreland D7·Feb-2006 Ditec:lor 
WlNOERMERE VII CMBS PUBUC LIMITED COMPANY 415808 lraland 21-Fab-2006 Oiredor 
SPG INVESTMENT LIMITED 2757~3 Iraland 27-"'--2006 Direclor 
TrrAN EUROPE 2006-3 PUBLIC UMrreO COMPANY 4'8951 IIIIIand 24-Apr-2008 OireClor 
DOVEOALE FlNANCE NO.' PUBLIC LIMITED COMPANY 419608 Ireland S-Mey-2006 DIntdor 
MORTGAGE ACOUICO 1 UMITED 419760 lraland 8-May-2006 DireClOr 
FASTNET secuRmEs 2 PUBUC lIMITED COMPANY 420155 Intland 16-M~2008 DlreClOr 
OECO 9 • PAN EUROPE 3 PUBLIC LIMITED COMPANY 420455 lreIand 22-M~2008 DIreCIOr 
URSUS 2 (OCTANE) PUBlIC lIMITEO COMPANY 420516 lntIand 31-May-2008 Dlredar 
LUSITANO SME NO. 1 PUBLIC UMITED COMPANY 420651 Iteland 31·Mey-2006 Dlredor 
NEW BOND STREET COO 1 PUBLIC lIMITED COMPANY 419505 lreIand 14-Ju ... 2008 0irecI0r 
OSIRIS CAPrrAL PUBUC LIMITEO COMPANY ~21811 lteI8nd 18-JUll-2OOtI DIrecIor 
CORNERSTOHE mAN 2008-1 PUBLIC lIMITED COMPANY 423251 lreIIIncI 07-J"2006 DIreCIot 
VlSTEON FINANCIAL CENTRE PUBLIC lIMrrED COMPANY 423820 lreland I&-J~2008 Dlrac:IOr 
LUSITANO MORTGAGES NO. 5 PUBLIC LIMITED COMPANY 420651 lreIand 3O-Auo-2006 0irac:I0r 
RHiNEBRIOGE PUSLIC LIMTTEO COMPANY (IN RECElVERSHIp) 428183 freiend 08-Sep-2008 OItecIor 
WlNOERMERE IX CMBS (MULTlfAMILY) PUBlIC LlMITEO COMPANY 42&191 lreIIInd 15-Sep-2006 0iIedGr 
CORNERSTONE TITAN 2007-1 PUBLIC lIMITED COMPANY 426896 lreland 22-Sep-2006 OIreClor 
MARS ~ RESIDUAL FINANCING LIMITEO 427303 lreIand I8-Od·2006 Oiredor 
EUROSAIL 2006-3NC RESIDUAL FINANCING lIMrrED 428031 Inland 24-0cl-2006 Oireclor 
HEWl:rrs ISLAND GlOBAL CLO VI PUBLIC UMITEO COMPANY 428544 Irelancl 2~Oct-2008 Oiredor 
OECO .0 - PAN EUROPE 4 PUBLIC LIMITED COMPANY 429349 Ireland D8-Nov-2008 Oiredor 
TITAN EUROPE 2008-5 PUBLIC LlMITED COMPANY 429888 lreIand 14-Nov-2006 O1rector 
PROMISE -I MOBILITY 2008-1 PUBUC lIMITEO COMPANY 430126 lretllnd 28-Nov-2006 0iIed0I" 

ATlAS RElNSURANCE m PUBI.IC UMiTEO COMPANY 430874 lteI8nd l-Dae-2008 ()IrecIor 

OECO 12 - GERMAN MUL TlFAMIL Y 1 puauc LlMITED COMPANY 432013 lreIand 20-0_2006 OIreClOr 
INTERNATIONAL FLEET FINANCING NO.1 SV 34261268 The NetIIe~8nd. 20-0_2006 OIredar 
FAIRWAY FINANCE EURO COMPANY LIMIT ED ~33262 lreIIInd 1 &-JIIßo2007 0/recIDr 
FAIRWAY F1NANCE STERLING COMPANY LIMITE{) 433261 lreIancI 18-J.,..2OO7 0Ited0r 
EUROSAlL 2001-1NC RESIDUAL FlNANCING LIMITED 432640 lrefand 22..,)8&2007 0i1llClOr 

STEPSTONE MORTGAGE FUNDING LlMITEO 428955 lnlIand 18-Ja ... 2007 OinIdor 
SM FUNDING ND.l LIMITED 434725 lreIancI 14-Fel>-2001 DIntdOr 

LlBRA 2007 (NHP) llMlTEO 434998 lnIIand I&-F"l>-2OO1 DIntdOr 

WlNOERMERE X CMBS LIMITED 435764 lreIand 05-"'--2001 DIrecIor 
EUROHOME MORTGAGES 2007-1 PUBLIC LlMITED COMPANY ~36765 lnIIancI 23-"'--2007 Direclor 
mAN EUROPE 2007-1 (NHP) UMITED 437005 lreIancI 28-Mat-2007 0IntCI0r 
mAN EUROPE 2007·211MITED 437004 lntIand 28-"'--2007 Direclor 
NEW BOND STREET COO 2 LIMlTED 435.38 Ireland 03-Apr-2001 DIrecIor 
mAN EUROPE 2007·3 LlMrreD 439337 lreIand 9-May-2007 DIntdOr 

IRON HlLL CLO lIMITED 439338 Ir./and e.May-2007 DIntdOr 
SIGMA-t CLO LlMlTED 439912 lreIIInd '8-May-2007 DiIedCIr 
GREEN GERMAN CMBS UMITED 439978 Intland 21-May..2007 OIredor 
DECO .5 - PAN eURO PE e LlMrTED ~0952 lreIIInd 08-JUft-2OO7 OIrecIor 
mAN EUROPE 2007'" UMITED ~0951 Ireland 08-Jun-2OO7 DiIedCIr 
LusrrANO MORTGAGES NO.6 LIMITED 440453 IreIIInd 13..J1m-2007 DirecIor 
EUROCONNECT ISSUER LC 2007-1 UMITED ~2345 lreland 28-J .... 2007 [)ItecIor 

CORNERSTONE CMBS EUROPE 2007-1 LlMrrED ~3'02 lreland 12-J"2OO7 0IreCI0r 

CORNERSTONE CMBS EUROPE HOLDINGS LIM/TED ~3103 lnIIand 12.J~2007 DIntdOr 

OECO 17-PANEUROPE 7L1MrrED 444458 IrwI8nd D9-Aug-2007 DIredor 
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Oear all, 

Could BoNY please confirm that you can open and operate USO accounts in Germany 
and let us have the legal name, address and contact details for notices for each of the 
roles for wh ich you have been appointed on the transaction? 

Could HSH/HRE please also confirm the same? 

We look forward to hearing from you as a matter of urgency. 

Kind regards, 
Johannes 

Johannes Richtberg 
Rechtsanwalt. Assoclate 

Clifford Chance 
Partnerschaftsgesellschaft von Rechtsanwälten, 
Wirtschaftsprüfern, Steuerberatern und Solicitors 
Sitz: Frankfurt am Maln 
AG Frankfurt am Main PR 1000 

Eine Liste der Partner der Clifford Chance Partnerschaftsgesellschaft 
finden Sie unter <htto://germany.dlffordchance.com/oartnerlist/>. 

Postfach 11 14 42 
60049 Frankfurt am Main 
Mainzer Landstraße 46 
60325 Frankfurt arn Maln 

direct dial: +49 69 7199-3233 
fax: +49 69 7199-4000 
swilchboard: +49 69 7199-01 
mailto:iohannes.richtberg@C!iffoldchance.com <mailto:Johannes.Rlchtberg@CliffordChance.com> 
<htto:ltwww·diffoldchance.com> 

-----Original Message-----
From: Fiona Gregan [mailto:fiona.gregan@hpfb.com] 
Sent: Donnerstag, 13. Dezember 200719:46 
To: Hugh.Beattie@mccannfitzgerald,ie; $Parente, Dario of Bank of New York; cstrakosch@bankofny.com; 
rstrietzel@bankofny.com 
Ce: AGeraghty@WilmingtonTrust.com; Beate.Schnabl@hsh-nordbank.co.uk; 
chrlstoph.christensen@hsh-nordbank.com; Chris.Tessler@hsh-nordbank.co.uk; Claudia Schneider UK; 
Cyrille Jourdier; $Maher, Eleanor of McCann Fitzgerald; Erika.Hayes@mccannfitzgerald.ie; Marschall, 
Fabian (Banking & capital Markets-FRA); Greg Plunkett; Jan Dilley; Breuer, Jlka (Banking & capital 
Markets-FRA); Jack.Confusione@hsh-nordbank.com; Richtberg, Johannes (Banking & Capital 
Markets-FRA); John.Zlmmerman@hsh-nordbank.comi Vasu, Kirti (Banking & capital Markets-FRA); 
Lars.Quandel@hsh-nordbank.com; magdalena.wessel@hsh-nordbank.com; 



martin.jonas@hsh-nordbank.com; MFiler@WilmingtonTrust.com; 
Michael.McNicholas@hsh-nordbank.co.uk; Michael.Moriarty@mccannfitzgerald.ie; 
Michael. Windoffer@hsh-nordbank.com; N iamh.Dennehy@mccannfitzgerald.ie; 
nicole.masannek@hsh-nordbank.com; NWoods@WilmingtonTrust.com; peter .scherer@clifordchance.com; 
petra.schwab@hyporealestate.com; Richard.Carr@hsh-nordbank.com; 
sascha.engelbach@hsh-nordbank.com; Simon Cullen; Sinead.Colreavy@mccannfitzgerald.ie; 
Steven.Powell@hsh-nordbank.co.uk 

Subject: Re: Project St Pancras - Irish SPVs 

Dear MeCann Fitzgerald and Wilmington - please note that BoNY are being appointed by HSH and Hypo 
to provide almost all ot the 3rd party roles required tor our strueture tor SPV 1, SPV2 and SPV 3 whieh will 

include trustee, agent. eustodian. aeeount bank. ete. 

BoNY need the following information: 

" .... to start us off and get the admin out of the way can you urgently send me all ineorporation doeuments 

for the SPVs (or whatever you have available) such as address. name. directors, company number, ete. 

I need this to get the aeeount opening started" 

Coudl I trouble MeCann Fitzgerald I Wilmington to eopy BoNY on all emails when sending us the 

ineorporation information ..... 

CC Frankfurt are 90in9 to represent BoNY - whieh is the same counsel as Hypo I HSH. 

Dear BoNY - this is the info that we have so far. 

Kind regards 

fg 

Fiona Gregan 
European Head of Securitisation 

Hypo Publie Finance Bank 
Seeuritisation 
19th Floor, 30 St Mary Axe 
London EC3A 8BF 
United Kingdom 


