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Vollzug der Eingliederung der Servicegeselischaft Portigon Financial
Services GmbH (PFS) in die Erste Abwicklungsanstalt (EAA)

92. Sitzung des Haushalts- und Finanzausschusses des Landtags
Nordrhein-Westfalen am 14. April 2016, TOP 3

Die Ubertragung der PFS von der Portigon AG an die EAA ist am 04. April
2016 wirtschatftlich ruckwirkend zum 01. Januar 2016 vollzogen worden.
Dieser Schritt ist zu begrufen, weil er fur alle Beteiligten von Vorteil ist und
eine wichtige Auflage der Europaischen Kommission erfullt.

Ausgangssituation

In inrem Beschluss vom 20. Dezember 2011 hat die Europaische Kommis-
sion einen vollstéandigen Verkauf der PFS bis Ende 2016 angeordnet. So-
fern das nicht méglich sei, muss die PFS — etwa im Wege einer Ubertra-
gung auf die EAA — bis Ende 2017 abgewickelt werden.

In Ubereinstimmung mit den Vorgaben der Europaischen Kommission war
es zunachst vorrangig das Ziel, die PFS an einen Dritten zu verdu3ern.
Nachdem die Bemuhungen um die Servicierung der FMS-Wertmanagement
durch die PFS im Oktober 2012 nicht von Erfolg gekront waren und die Eu-
ropaische Kommission im Marz 2014 aussichtsreiches Drittmarktgeschaft
im Ausland mit Blick auf die Beschlusslage untersagt hatte, wurde wegen
unzureichender Rahmenbedingungen Mitte 2014 das Privatisierungsvorha-
ben zunachst zurlickgestellt. In der Folge wurde die PFS konsequent auf
das Geschaft mit der EAA ausgerichtet und restrukturiert. Kunden der PFS
waren vor allem die EAA und die Portigon AG.
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Wesentlicher Bestandteil der perspektivisch nach wie vor geplanten Privati-

sierung war zudem die Vereinbarung eines tber 2016 hinausreichenden Seite 2 von 6
Kooperationsvertrages mit der EAA, der im Hinblick auf dessen Ausschrei-
bungserfordernis noch unter der aufschiebenden Bedingung des Eigentu-
merwechsels bei der PFS stehen und mittelbar Gber das VerduRerungsver-

fahren der PFS ausgeschrieben werden sollte.

Allen Beteiligten war klar, dass der Privatisierungsprozess insbesondere
hinsichtlich der operativen Stabilitat der EAA weiterhin mit Unwéagbarkeiten
verbunden sein wirde. Voraussetzung fur einen Verkauf der PFS war stets,
dass es sich hierbei um die wirtschaftlich gilinstigste Alternative handelt.
Optional hierzu ist daher immer auch eine gesellschaftsrechtliche Anbindung
der PFS an die EAA in Erwagung gezogen worden. Letztendlich war der
erwartete 6konomische Nutzen jeder Variante einer denkbaren, wenn auch
nicht gewollten, Abwicklung gegentberzustellen. Bereits aus ékonomischen
Aspekten hing die Konkretisierung der verschiedenen Alternativen dabei von
ihrer Eintrittswahrscheinlichkeit ab. Die Portigon AG und das Land haben
dementsprechend im weiteren Verlauf des Transformationsprozesses re-
gelm&Rig die mdglichen Alternativen unter den zum jeweiligen Zeitpunkt ge-
gebenen Rahmenbedingungen gegenitbergestelit und abgewogen.

Mit E-Mail vom 27. Juli 2015 teilte die Europaische Kommission ihre Inter-
pretation des Kommissionsbeschlusses vom 20. Dezember 2011 mit, dass
eine Koppelung des Kooperationsvertrages an den Verkauf der PFS nicht
den dort gemachten Auflagen entsprache. Hieraus folgte fur den geplanten
VerauRerungsprozess der PFS, dass ohne eine gesicherte Kundenbasis in
Form eines langfristigen Kooperationsvertrages potenzielle Investoren kaum
Interesse am Erwerb der PFS gehabt hétten. Die ablehnende Haltung der
Européischen Kommission gab damit letztlich den Ausschlag dafiir, dass der
Aufsichtsrat der Portigon AG wie auch das Land als Aktionar zu der Uber-
zeugung gelangt sind, dass eine erfolgreiche Privatisierung mit einem serié-
sen Partner kaum realisierbar ist, zumal die operative Stabilitat der EAA aus
Sicht des Landes und der Ubrigen Trager der EAA nicht gefahrdet werden
durfte. Infolge dessen trat die Alternative der gesellschaftsrechtlichen An-
bindung der PFS an die EAA in den Vordergrund.

Grundsatzvereinbarung und Vertragsabschluss liber den Transfer der
PFS zur EAA

Die Trager der EAA und die EAA haben sich am 08. Dezember 2015 nach
langen und intensiven Verhandlungen auf eine Grundsatzvereinbarung zur
Ubertragung der PFS auf die EAA verstandigt. Darin wird insbesondere
noch einmal die Einhaltung der in den Vertragen zur Restrukturierung der
ehemaligen WestLB AG vereinbarten strikten Verantwortungs- und Lasten-
teilung bestatigt. Weder das Land noch die anderen Beteiligten der EAA ha-
ben dabei neue Pflichten GUbernommen.



Mit Schreiben vom 14. Januar 2016 erklarte die Europdische Kommission,  sate 3von 6
dass sie gegen den Transfer der PFS auf die EAA keine Einwénde erhebt.
Das Bundeskartellamt erklarte am 10. Februar 2016 die fusionsrechtliche
Freigabe. Das Signing des Kauf- und Abtretungsvertrages zwischen Porti-
gon AG und EAA erfolgte am 17. Februar 2016. Nach Abschluss des Inha-
berkontrollverfahrens genehmigte die Bundesanstalt fur Finanzdienstleis-
tungsaufsicht den Transfer mit Schreiben vom 29. Februar 2016. Am

04. April 2016 haben der Rheinische Sparkassen- und Giroverband (RSGV)
und der Sparkassenverband Westfalen-Lippe (SVWL) angezeigt, dass der
Deutsche Sparkassen- und Giroverband (DSGV) den vollumfanglichen Fort-
bestand der Ruckgarantie des DSGV fur die Verpflichtungen von RSGV und
SVWL auch nach der Ubertragung der PFS auf die EAA bestatigt hat. Damit
sind alle Closing-Bedingungen erftllt worden.

Vorteile des Transfers der PFS zur EAA gegeniiber den Handlungsop-
tionen Privatisierung und Abwicklung der PFS

Die Portigon AG als Verkauferin hat den Transfer der PFS zur EAA intensiv
den Alternativen Privatisierung und Abwicklung der PFS durch die Portigon
AG gegenubergestellt und analysiert. Als Kauferin hat auch die EAA den
Transfer eingehend bewertet und mit einem Ausbleiben des Transfers als
Alternativszenario verglichen. Zudem hat auch das Land als Alleingesell-
schafter der Portigon AG und Beteiligter der EAA eine grundliche Abwagung
der vorgenannten in Betracht kommenden Alternativen vorgenommen. Die
gesellschaftsrechtliche Anbindung der PFS an die EAA war hierbei am Ende
fur alle Beteiligten die deutlich vorteilhafteste Lésung.

Eine Privatisierung der PFS war nicht erfolgversprechend und wére nicht
nur mit hohen Unsicherheiten und Transaktionskosten verbunden gewesen,
sondern hatte auch die operative Stabilitat der EAA und der Portigon AG
gefahrdet. Die vorliegenden Interessenbekundungen hatten das aufgrund
ihrer sehr eingeschrankten Aussagekraft nochmals bestétigt. Bei den Inte-
ressenten handelte es sich um Finanzinvestoren ohne strategisches Inte-
resse an dem Aufgabenbereich der PFS. Die Kaufpreisindikationen waren
unverbindlich und mangels Prifung des Kaufgegenstandes durch die Inte-
ressenten nicht belastbar. Die Interessenten unterstellten einen verlangerten
Kooperationsvertrag mit der EAA, der das eigentliche Asset der PFS dar-
stellt. Die Europaische Kommission forderte demgegenuber eine getrennte
Ausschreibung des Verkaufs der PFS und des Kooperationsvertrages. Ohne
langfristig gesicherte Kundenbasis hatten potenzielle Investoren aber kaum
Interesse am Erwerb der PFS gehabt.

Eine Abwicklung der PFS in Eigenregie ware die wirtschaftlich unvorteil-
hafteste Lésung gewesen. Zwar wére eine Abwicklung der PFS durch die
Portigon AG grundsatzlich mit den in der PFS vorhandenen Eigenmitteln



und Ruckstellungen umsetzbar gewesen. Sie ware aber bei der Portigon AG
im Vergleich zu einer gesellschaftsrechtlichen Anbindung der PFS an die
EAA insbesondere aufgrund der entstehenden hohen Migrationskosten auf
einen IT-Anbieter nachteilig gewesen. Das wird durch ein Gutachten einer
Wirtschaftsprifungsgesellschaft bestatigt.

Hingegen ist die Ubertragung der PFS auf die EAA zum Zweck der Ab-
wicklung der Gesellschaft im Sinne des Beschlusses der Europaischen
Kommission vom 20. Dezember 2011 die flr alle Beteiligten wirtschaftlich
vorteilhafteste Lésung. Die Grundsatzvereinbarung sowie der Kauf- und Ab-
tretungsvertrag tragen dem in der Eckpunktevereinbarung vom 29. Juni
2011 festgeschriebenen Grundsatz der fairen Lastenteilung in vollem Um-
fang Rechnung.

Der 6konomischen Bewertung aus Sicht der Portigon AG liegt die Analyse
einer Wirtschaftsprifungsgesellschaft zu Grunde. Die Vorteilhaftigkeit des
Transfers erklart sich - trotz der im Vertragswerk zur Restrukturierung der
WestLB AG angelegten Abfuhrungspflicht des Kaufpreises an die EAA -
insbesondere dadurch, dass bei dem Verkauf der PFS an die EAA im Ge-
gensatz zur Abwicklung in Eigenregie keine IT-Migrationskosten entstehen.

Die Due Diligence Prifung der PFS durch eine von der EAA mandatierte
Wirtschaftsprifungsgesellschaft ist zu dem Ergebnis gekommen, dass die
Restrukturierungsaufwendungen und Pensionslasten der PFS durch die bei
ihr vorhandenen Eigenmittel und Rickstellungen abgedeckt sind und dem-
zufolge die zwischen den Beteiligten vereinbarte Lastenteilung unberthrt
bleibt.

Aus Sicht der EAA kénnen zudem durch die gesellschaftsrechtliche Anbin-
dung positive Abwicklungsplan-Effekte und damit wirtschaftliche Vorteile
auch fur die Haftungsbeteiligten realisiert werden. So unterlagen die Ser-
viceleistungen der PFS fur die EAA bislang der Umsatzsteuerpflicht. Durch

den Transfer der PFS zur EAA erbringt die PFS zwar weiterhin die Servicie--

rung fur die EAA, das Verhaltnis zwischen PFS und EAA lasst sich nunmehr
aber als Organschaftsverhaltnis ausgestalten, bei dem sogenannte In-
nenumsatze nicht der Umsatzsteuer unterliegen. Daneben entstehen aus
dem Transfer Synergieeffekte.

Die gesellschaftsrechtliche Anbindung der PFS an die EAA stellt auRerdem
sicher, dass gegenuber einer Abwicklung sowohl hohe IT-Migrationskosten
der EAA fir die Ubertragung der Portfolien auf einen oder mehrere neue
Servicer als auch erhebliche Gefahren einer operativen Instabilitét sowie
Zeitverlust beim Portfolioabbau vollstandig vermieden werden. Dartber hin-
aus ware aufgrund von Gewinnaufschlagen von Drittanbietern mit héheren
Servicekosten zu rechnen.
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Zudem bietet der Transfer weitere Vorteile:

¢ Die operative Stabilitdt der EAA wird gesichert und gewahrt einen
weiterhin wertschonenden Abbau des Portfolios. Ein Verkauf der PFS
ohne Servicierungsvertrag mit der EAA oder eine Abwicklung der
PFS durch die PAG wére dagegen mit erheblichen kaum steuerbaren
Unwagbarkeiten fur die EAA verbunden.

e Durch den Transfer der PFS besteht die Méglichkeit eines beschleu-
nigten Portfolioabbaus bei der EAA.

* Auch die operative Stabilitat der Portigon AG wird gewahrleistet (die
PFS stellt die IT-Plattform fur die Servicierung der noch auf der Bilanz
der Portigon AG liegenden, synthetisch auf die EAA Ubertragenen
Portfolien).

¢ Die Portigon AG kann sich auf die eigene Abwicklung konzentrieren
und dadurch schneller abgebaut werden.

¢ Risiken werden reduziert (z. B. Transaktionsrisiken, Risiken flr Steu-
erzahler).

¢ Fur einen Teil der Beschéftigten am Standort Dusseldorf besteht Gber
2016 hinaus eine Zukunftsperspektive, wobei entsprechend dem Ge-
schaftsmodell der EAA mit Reduzierung des Portfolios ein sukzessi-
ver Abbau erfolgt.

Position des Landes NRW

Vor dem Hintergrund der Erschwernisse einer Privatisierung, insbesondere
durch die unterbliebene Zustimmung der Europaischen Kommission zu aus-
sichtsreichem Drittmarktgeschaft der PFS im Ausland Ende Marz 2014 und
das Verbot einer Koppelung des Kooperationsvertrages zwischen PFS und
EAA an den Verkauf der PFS Ende Juli 2015, ist das Land NRW - wie auch
die Ubrigen Beteiligten einschliel3lich der Bundesanstalt fur Finanzmarktsta-
bilisierung (FMSA) — zu der Uberzeugung gelangt, dass eine gesellschafts-
rechtliche Anbindung der PFS an die EAA unter den gegebenen Bedingun-
gen der konsequente und bestmégliche Weg ist, den Transformationspro-
zess weiterhin erfolgreich fortzufUhren. Sowohl die wirtschaftliche Vorteilhaf-
tigkeit, die durch Wirtschaftsprifungsgeselischaften bestatigt worden ist, als
auch die Sicherstellung der operativen Stabilitat der EAA und der Portigon
AG sprechen fur den Transfer der PFS zur EAA. Das Land profitiert dabei
unter dem Gesichtspunkt ,Konzern Land“ zum einen als Alleingeselischafter
an den wirtschaftlichen Vorteilen fur die Portigon AG, zum anderen durch
seine Beteiligungsquote von rd. 48,2 % unmittelbar auch an den Transfer-
vorteilen der EAA.
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Zukiinftige Ausrichtung der PFS

Die EAA wird die PFS kunftig als rechtlich selbstandige Gesellschaft fihren
und kontinuierlich prifen, in welchem Umfang organisatorische Anpassun-
gen an das abnehmende Portfoliovolumen notwendig und méglich sind. Ziel
ist es, die PFS weiterhin konsequent auf die Bedurfnisse der EAA fur eine
effiziente und wertschonende Abwicklung ihrer Portfolien auszurichten.
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Fazit

Der Transfer der PFS zur EAA minimiert Transaktionsrisiken, hebt wirt-
schaftliche Vorteile fur alle Beteiligten und bietet Chancen fir eine schnelle-
re Abwicklung der Portigon AG bzw. einen schnelleren Abbau der Portfolien
der EAA. Mit der Ubertragung der PFS auf die EAA wird sichergestellt, dass
der EAA auch kanftig alle Dienstleistungen zur Verfigung stehen, die sie
benétigt, um den Abbau des von der ehemaligen WestLB AG Gbernomme-
nen Vermaégens, der Risikopositionen und nichtstrategienotwendigen Ge-
schéaftsbereiche erfolgreich fortzusetzen. Gleichzeitig hat die Européische
Kommission der Transaktion zugestimmt, womit eine wichtige Auflage be-
treffend die PFS erfullt ist.

Im Zuge des Transfers der PFS zur EAA wird das Land keine zusétzlichen
Risiken tragen und keine zusétzlichen Zahlungen tatigen. Die Lastenteilung
unter den Beteiligten bleibt weiterhin gewahrt. Haushaltsrechtliche Belas-
tungen werden somit dem Land aus der Transaktion nicht erwachsen. Mit
der jetzt getroffenen Entscheidung ist das Ziel, die Steuerzahlerinnen und
Steuerzahler des Landes nicht weiter zu belasten, ein weiteres Stlick klarer
und sicherer geworden.

Kwu %,{w}%

Dr. Norbert Walter-Borjans



