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OTSUSED

KOMISJONI OTSUS (EL) 2016/2057,
2. mai 2016,

riigiabi ja meetmete SA.29338 (2013/C-30) ja SA.44910 (2016/N) kohta, mis vdeti finantsasutuse
HSH Nordbank AG toetuseks

(teatavaks tehtud numbri C(2016) 2689 all)

(Ainult saksakeelne tekst on autentne)

(EMPs kohaldatav tekst)
EUROOPA KOMISJON,
vottes arvesse Euroopa Liidu toimimise lepingut, eriti selle artikli 108 1dike 2 esimest 16iku,
vottes arvesse Euroopa Majanduspiirkonna lepingut, eriti selle artikli 62 16ike 1 punkti a,
olles kutsunud huvitatud isikuid iiles esitama markusi vastavalt eespool osutatud sitetele (')

ning arvestades jargmist:

1. MENETLUS

(1) 20. septembril 2011 vottis komisjon vastu otsuse (edaspidi ,2011. aasta otsus®), (*) millega kiitis heaks mitu HSH
Nordbank AG (edaspidi ,HSH* v&i ,pank®) kasuks vdetud abimeedet. HSH on Saksa liidumaapank, mille
enamusosalus kuulub kahele liidumaale (edaspidi ,liidumaad“ voi ,avalik-diguslikud omanikud®): Schleswig-
Holsteini liidumaale (edaspidi ,Schleswig-Holstein“) ning vaba- ja hansalinnale Hamburgile (edaspidi ,Hamburg®).
Need meetmed sisaldasid muu hulgas HSH Finanzfonds A6R-i (edaspidi ,Finanzfonds AGR“ voi ,garantii andja“)
antud teise jarjekoha kahju garantiid (edaspidi ,garantii) nimivdartusega 10 miljardit eurot. Komisjon oli andnud
garantiile esialgse heakskiidu juba tihes varasemas, 2009. aastal vastu voetud otsuses padstmisabi kohta.

(2) 9. martsil, 18. juunil ja 6. septembril 2011 leppis HSH garantii andjaga kokku, et tiithistab osaliselt teise jarjekoha
kahju garantii ja vahendab seega garantii tilempiiri 7 miljardi euroni. Seega ldhtuti 2011. aasta otsusel pohinevas
tmberkorralduskavas sellest, et HSH maksab garantiitasusid ainult 7 miljardi euro suuruse garantii eest ().

(3)  22. mail 2013 esitas Saksamaa komisjonile heakskiitmiseks teate Schleswig-Holsteini ja Hamburgi kavandatud
garantii iilempiiri suurendamise kohta 7 miljardilt eurolt taas 10 miljardi euroni. Koos teatega edastas Saksamaa
ka HSH ajakohastatud keskmise tihtaja driplaani aastateks 2013-2015.

(4)  21. juuni 2013 kirjaga (edaspidi ,algatamisotsus®) teatas komisjon Saksamaale, et ta liigitab garantii tilempiiri
taassuurendamise 3 miljardi euro vorra uueks riigiabiks, mille ta kiidab esialgu heaks; lisaks teavitas komisjon
Saksamaad oma otsusest algatada seoses kdnealuse abiga menetlus vastavalt Euroopa Liidu toimimise lepingu
(edaspidi ,ELi toimimise leping*) artikli 108 Iikele 2.

(5)  Komisjoni otsus menetluse algatamise kohta avaldati Euroopa Liidu Teatajas (*). Komisjon kutsus huvitatud isikuid
iiles esitama maérkusi.

(") ELTC315,29.10.2013, 1k 81.

() Komisjoni 20. septembri 2011. aasta otsus 2012477 [EL riigiabi SA.29338 (C 29/09 (ex N 264/09)) kohta, mida Saksamaa Liitvabariik
andis ettevotjale HSH Nordbank AG (ELT L 225, 21.8.2012, 1k 1).

(}) Vt2011. aasta otsuse pohjendus 48.

(*) Vtjoonealune markus 1.
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(10)

(11)

(12)

(13)

(14)

Saksamaa esitas 30. septembri 2013. aasta kirjaga oma mirkused algatamisotsuse kohta. Teistelt huvitatud
isikutelt komisjon mirkusi ei saanud.

Saksamaa edastas 20. detsembri 2013. aasta kirjaga komisjonile esimese timberkorralduskava, lubas seda parast
HSH 2013. aasta raamatupidamisaruande esitamist ajakohastada ja votta selle aluseks konservatiivsemad eeldused.
28. aprillil 2014 edastas Saksamaa ajakohastatud iimberkorralduskava ning pirast edasisi kohtumisi ja
kirjavahetust esitas ta 17. aprillil 2015 selle uue ajakohastatud versiooni.

Saksamaa ametiasutuste ja komisjoni talituste vahelises suhtluses ei selgunud, kas need kavad sobivad algatami-
sotsuses HSH elujdulisuse taastamise suhtes viljendatud kahtluste hajutamiseks. Saksamaa asutused votsid seejérel
kaalumisele alternatiivsete lahenduste esitamise komisjonile 2015. aasta jooksul. Lopuks aga Saksamaa asutused
nende kaalutlustega siiski edasi ei tegelenud.

19. oktoobril 2015 jdudsid avalik-diguslike omanike, Saksamaa Liitvabariigi ja komisjoni esindajad teate olulistes
pohijoontes kokkuleppele. Meetmed hdlmavad peamiselt panga jagamist valdusettevotjaks ja tegevtiitarettevdtjaks,
kes jitkab panga jooksvat tegevust. Seejirel tuleb nimetatud tiitarettevotja vodrandada voi kui vodrandamis-
menetlus jddb tulemusteta, [dpetada uute tehingute tegemine ja hakata haldama varasid likvideerimise eesmargil.

21. mirtsil 2016 esitas Saksamaa komisjonile uuesti heakskiitmiseks teate, et 2013. aasta garantiid
taassuurendatakse HSH vOdrandamiseks voi likvideerimiseks antava riigiabina, ja andis samal ajal teada
sellekohastest kohustustest (°).

2. KIRJELDUS

2.1. Abisaaja

HSH on eradiguslik aktsiaselts, mis asutati 2003. aastal varasema Hamburgische Landesbanki ja Landesbank
Schleswig-Holsteini tthinemise kaudu. Hamburg ja Schleswig-Holstein on HSH enamusomanikud. Kokku kuulub
neile 85,38 % panga aktsiatest kas otse vi Finanzfonds A6R-i kaudu, mis on Hamburgi ja Schleswig-Holsteini
asutatud ja kontrollitud avalik-diguslik asutus (°). Sparkassen- und Giroverband fiir Schleswig-Holsteinile kuulub
5,31 % ja J. C. Flowersi ndustatava itheksa usaldusfondi grupile 9,31 % aktsiatest. Ajaloolistel pShjustel on HSH-1
kaks peakontorit, Hamburgis ja Kielis.

HSH, mille kontserni bilansimaht on 105 miljardit eurot (30. septembri 2015. aasta seisuga), on seitsme Saksa
Landesbanki kontserni seas suuruselt viies. Panga dritegevus on koondunud eelkdige Pohja-Saksamaale ja
Saksamaa linnastutesse ning selle keskmes on driklientide, kinnisvara ja erapanganduse valdkond. Ariklientide
valdkonnas tegeletakse nii kodu- kui ka vilismaal lisaks energia- ja taristuprojektidele esmajoones laevanduse
rahastamisega.

2009. aastal tegi Finanzfonds AOR pangale 3 miljardi euro suuruse kapitalisiisti ja andis talle samal ajal
joustumisega alates 1. aprillist 2009 teise jarjekoha kahju garantii summas 10 miljardit eurot. Lisaks andis
Saksamaa finantsturu stabiliseerimise fond (SoFFin) HSH-le garantii uute volakirjade viljaandmiseks summas kuni
17 miljardit eurot. See abi kiideti 2011. aasta otsusega timberkorralduskava ja sellekohaste kohustuste ning
hiivitise maksmist ja kulude jagamist kisitlevate tingimuste alusel heaks.

Umberkorralduskavas ning Saksamaa sellekohastes kohustustes ndhti ette panga dritegevuse vihendamine
laevanduse rahastamise valdkonnas ja tema drimudeli mitmekesistamine. Pank pidi vdhendama bilansiriski,
piirates oma dritegevust tsiiklilistes valdkondades, nagu laevanduse ja lennunduse rahastamine, ta oli kohustatud
kujundama oma erinevaid arivaldkondi tasakaalustatumalt, keskendudes joulisemalt piirkondlikule ariklientide ja
kinnisvara alasele tegevusele, ning stabiliseerima rahastamist, vihendades soltuvust hulgirahastamisest, muu
hulgas USA dollarites.

() 27.aprillil 2016 edastas Saksamaa kohustuste loendi paranduse, milles oli parandatud iihes kohustuses esinenud viga.
(°) Finanzfonds A6R-i kaudu kuulub mélemale liidumaale 65 % osalus; otseselt kuulub Hamburgile 10,8 % ja Schleswig-Holsteinile 9,58 %.
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(15) 2011. aasta jooksul vihendati teise jirjekoha kahju garantii ilempiiri HSH algatusel jark-jargult 7 miljardi euroni
(2011. aasta midrtsis, juunis ja septembris iga kord 1 miljardi euro vdrra). Selle vihendamise tulemusena, mida
vOeti arvesse 2011. aasta otsuse aluseks olnud timberkorralduskavas, langesid ka tasud, mida HSH pidi
Finanzfonds A6R-ile maksma.

(16) Ehkki 2011. aasta iimberkorralduskavas lihtuti prahtimistasude taastumisest, vihenesid need 2011. aasta otsusele
jargnenud aastal vastupidiselt eeclkdige konteinerlaevade valdkonnas umbes kolmandiku vorra; laevade
turuvédrtuses toimus sellega vorreldav muutus. Kuigi HSH oli oma dritegevust laevanduse rahastamise valdkonnas
mirgatavalt vihendanud, jii see krediidiportfell tdhtsaks drivaldkonnaks. Tagajirjeks oli see, et need
arengusuundumused — mis olid koos euro ja USA dollari vahetuskursiga kdige olulisemad tegurid HSH laevade
krediidiportfellist tuleneva makseviivituse tdendosuse ja seega krediiditegevuseks vajaliku riskiennetuse seisukohast
— tabasid HSH-d raskelt.

(17)  Seetottu ndudis jirelevalveasutus pangalt 2013. aastal garantii tilempiiri suurendamist taas 3 miljardi euro vorra
esialgse 10 miljardi euro tasemele. Kui komisjon selle taassuurendamise 2013. aasta juunis uue abimeetmena
esialgu heaks kiitis, viljendas ta koos taassuurendamise teatega esitatud ariplaanile tuginedes kahtlust HSH
pikaajalise elujoulisuse taastamise suhtes ja tdstatas kiisimuse, kas HSH peaks selle eesmirgi saavutamiseks
kohandama oma dristrateegiat ja kaaluma alternatiivseid meetmeid ().

(18) Pdrast algatamisotsust jaiid HSH tulemused endiselt tunduvalt maha nii @imberkorralduskavast, mis oli olnud
2011. aasta otsuses iimberkorraldusabi heakskiitmise alus, kui ka komisjoni talitustele esitatud erinevatest
ajakohastatud vahekavadest.

2.2. Meetmed
2.2.1. Garantii iilempiiri taassuurendamine 2013. aasta juunis (edaspidi ,2013. aasta meede)

(19)  Selle meetme puhul on tegemist pShjenduses 17 kirjeldatud teise jirjekoha kahju garantii taassuurendamisega.
Teise jarjekoha kahju garantii raames vastutab garantii andja vaid tagatud portfellist tulenevate kahjude eest, mis
iiletavad HSH kaetavat 3,2 miljardi euro suurust esimese jirjekoha kahju véirtpaberistamise seeriat. Pirast
tlempiiri taassuurendamist 10 miljardi euroni katab garantii jdrelikult tagatud portfelli kahju vahemikus
3,2-13,2 miljardit eurot (%).

(20)  Tagatud portfelli esialgne arvestuslik véirtus oli ligikaudu 185 miljardit eurot, mis vastas 2009. aastal umbes
75 %le panga bilansimahust. Tagatud varade hulka kuulusid enamjaolt klientidele antud laenud (esialgu
115 miljardit eurot), aga ka fikseeritud intressimairaga vaartpaberid (esialgu 27 miljardit eurot), vdlakirjalaenud
(esialgu 15 miljardit eurot), maksegarantiid (esialgu 5 miljardit eurot) ja kollateraliseeritud volakohustused (esialgu
9 miljardit eurot) ().

(21)  Makseviivituses oleva riskipositsiooni (Exposure at Default, edaspidi ,EAD®) jdrgi hinnates oli 2015. aasta 16pus
garantii raames alles ainult ligikaudu 50 miljardi euro vairtuses varasid (). Nende allesjaanud varade puhul on
tegemist peaaegu eranditult klientidele antud laenudega eelkdige laevanduse rahastamise, driklientide ja kinnisvara
valdkonnas.

(22)  Garantii alusel tehakse viljamakseid, kui tagatud varad likvideeritakse panga jaoks kahjumiga ja kogu 3,2 miljardi
euro suurune esimese jirjekoha kahju véirtpaberistamise seeria on dra kulutatud. Seni on tagatud varadega
tasaarveldatud ainult ligikaudu 1,6 miljardi euro suurune kahjum. Peale selle annab garantii ka positiivse
raamatupidamisliku efekti, sest see korvab tagatud portfelli jaoks tehtud riskiennetuse krediiditegevuses ning
annab pangale ja jirelevalveasutusele vdimaluse arvutada ja kontrollida garantii virtuaalset kasutamist, st
viljamakseid, mida voib garantii alusel oodata. Lopuks on tagatud varade riskikaal garantii kehtivuse ajal selgelt
vihenenud, vottes arvesse jirelevalveasutuste kaalutlusdigust.

(23)  HSH maksab garantii eest iga-aastast 4 % médraga pdhitasu, millele lisandub 3,85 % madraga lisatasu.

7) Vtalgatamisotsuse pdhjendus 54.

()

(*) Garantiide iiksikasjaliku kirjelduse leiab 2011. aasta otsuse pShjendustest 42—47.

() Vtalgatamisotsuse pohjendus 13.

(") Makseviivituses olev riskipositsioon tahistab panga oodatavat kahju vastaspoole kohustuste tditmatajitmise korral. Seda kasutatakse
finantseerimisasutuste krediidiriski arvutamiseks.
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(24) Iga-aastane 4 % médraga pohitasu arvutatakse kehtiva iilempiiri alusel. See koosneb kahest komponendist: 2,20 %
médraga hivitisest ja 1,80 % maddraga tagastusmaksest. Selle tulemusena ei vihenda pangapoolne garantii
kasutamine garantiitasu arvutamise alust. HSH peab maksma iga-aastast pohitasu, kuni garantii on tdielikult
kasutusele vdetud voi ldpetatud, nii et ithtki muud garantiid enam ei kehti. Praeguste prognooside kohaselt ei
likvideerita portfelli enne 2025. aasta 16ppu.

(25) Iga-aastase 3,85 % mddraga lisapreemia peab HSH tasuma aastatel 2009-2019 garantii raames tasaarvestatud
kahjumi tegeliku suuruse alusel, vélja arvatud juhul, kui garantii vetakse tiielikult kasutusele voi 15petatakse
enne 2019. aastat. Selle tasu eest tegelikult makstav summa saab seetdttu teatavaks alles siis, kui garantii on
kasutuselevotu voi Idpetamise teel tdielikult likvideeritud. Lisatasu suhtes kehtib ka optsioonitunnistus, mis
kaitseb panga omakapitalimaira. Kui panga esimese taseme omavahendite suhtarv langeb alla miinimummdira,
milleks on 10 % esimese taseme pOhiomavahenditest, ajatatakse maksed hiljemalt [2030-2040]. aastaks (¥).
Garantii andjal on &igus loobuda panga eduka vddrandamise korral oma ndudest lisatasule.

2.2.2. 2016. aasta meetmed
(26)  21. martsil 2016 teatas Saksamaa komisjonile mdlemast jirgmisest meetmest:

(1) HSH jagamine valdusettevitjaks (edaspidi ,HoldCo®) ja tegevtiitarettevotjaks (edaspidi ,OpCo“) ning
garantiitasude maksmise kohustuste jagamine nende mdlema ettevdtjia vahel (edaspidi ,2016. aasta
1. meede®);

(2) kuni 6,2 miljardi euro véirtuses varade tileandmine turuhinnaga OpCo-lt Schleswig-Holsteinile ja Hamburgile
(edaspidi ,2016. aasta 2. meede®).

(27) Tépsemad andmed kohustuste jagamise ja varade iileandmise kohta summas kuni 6,2 miljardit eurot EAD on
esitatud asjaomastes kohustustes, mis on kirjas kiesolevale otsusele lisatud loendis (edaspidi ,kohustuste loend®),
mille Saksamaa esitas koos 21. mirtsi 2016. aasta teatega (vt I lisa) ().

(28)  2016. aasta 1. meetme raames jidvad OpCo-le HSH kogu kiibevara ja kdik kohustused, sealhulgas tagatud varad,
garantii ise ja pangalitsents. Tasuna garantii siilitamise eest maksab OpCo hiivitist, mis moodustab 2,20 %
garantii kasutusele vdtmata osast ('). HoldCo votab iile kdik muud garantiilepingu jirgsed kohustused, st
hiivitisena pohitasu, mis on 2,20 % garantii kasutusele vdetud osast, 2011. aasta otsuse alusel tagastusmaksena
ette nihtud pohitasu 1,80 % mairaga ja lisatasu 3,85 % mddraga, sealhulgas optsioonitunnistuse (*°).

(29) HoldCo-st saab puhtakujuline finantsvaldusettevitja ilma igapdevategevuseta. HoldCo varad holmavad vihemalt
90 % OpCo aktsiatest, samuti piiratud likviidseid vahendeid, mille annab kasutada OpCo, (') et katta
maksetdhtaja saabumisel HoldCo tegevuskulud ja garantiitasumaksed. HoldCo kohustused koosnevad jagamisel
tilevdetud kohustustest maksta garantiitasusid. HoldCo maksejouetuse riski vahendamise kohustust silmas pidades
solmitakse tema ja garantiiandja vahel nimetatud kohustustega seoses ndude jirjekohast taganemise kokkulepe.
Selle kokkuleppe raames on voimalik maksed, mida HoldCo ei suuda tasuda, ajatada kuni jirgmise
maksekuupdevani intressimadraga 10 %.

(30) Kaasneva meetmena on OpCo-l digus vddrandada liidumaadele portfell, kus on varad summas kuni 6,2 miljardi
eurot EAD turuhindadega. See iileandmine vdib toimuda mitmes osas (). Enne varade vddrandamist tegi
komisjon kdnealuste véirtuste sdltumatu hinnangu alusel turuhinna séltumatu hindamise. Kui pérast 2016. aasta
augusti 16ppu peaks toimuma tileandmisi, tuleb komisjonilt saada uus hinnang (*¢).

(*) Konfidentsiaalne teave.

(") Vtkohustuste loendi punktid 2 ja 4.

('3 Vtkohustuste loendi punkt 3.1.

(") Vtjoonelaune markus 12.

(") Vt kohustuste loendi punkt 2.3.

(**) Uksikasjad leiab kohustuste loendi punktist 4.2.
(") Vtkohustuste loendi punktid 4.1 ja 4.2.
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2.3. Kohustused

(31) Lisaks kohustustele, mis on seotud jagunemisega HoldCo-ks ja OpCo-ks ning garantiitasumaksete jagamisega (vt
punkt 2.2.2), andis Saksamaa teada lisakohustustest. Esmajoones kitkevad need kohustust vo6randada HoldCo
osalus OpCo-s avatud, mittediskrimineerivas, konkurentsil pohinevas ja labipaistvas pakkumismenetluses
hiljemalt 28. veebruariks 2018 (V). Erastamise Gigeaegsust silmas pidades esitavad Saksa asutused komisjonile
enne vodrandamismenetluse algust kava, kus on esitatud asjaomased vaheetapid (*¥). Kui vd8randamismenetlus
|dpetatakse edukalt, nii et tulemuseks on abi mittesisaldav positiivne pakkumishind (garantiid sdilitades), siis
teatatakse kavandatud omandamisest komisjonile eesmirgiga hinnata ettevétte uue struktuuri elujdulisust. Enne
komisjoni heakskiitvat otsust omandamist [dpule ei viida (). Véorandamismenetluse eduka 18petamise korral
votab pank uue nime (%)

(32) Saksamaa on lubanud, et kui vddrandamismenetlus ei ole vddrandamistihtaja 16puks edukalt IGpetatud, st
menetluses ei jouta abi mittesisaldava positiivse pakkumishinnani (garantiid sdilitades), vdi kui komisjon peaks
joudma tulemuseni, et OpCo ithendamisel ettevdtte uue struktuuriga ei teki pikaajaliselt elujoulist drimudelit, siis
16petab OpCo uute tehingute tegemise ja haldab oma varasid edaspidi ainult korrakohase likvideerimise
eesmirgil (!). Saksamaa on lubanud, et HoldCo juhib OpCo-d vddrandamistihtaja jooksul eesmirgiga siilitada
selle majanduslik elujdulisus, konkurentsivoime ja miiiigik6lblikkus (*3). Seepirast vdetakse edasised meetmed,
mille eesmirk on vidhendada OpCo kulusid (nii et halduskulud ei tileta 2016. aastal [570-590] miljonit eurot ja
2017. aastal [520-550] miljonit eurot), tugevdada selle kapitalibaasi (muu hulgas vabatahtliku kohustuste
juhtimise kaudu, tingimusel et saadakse komisjoni heakskiit), olla dritegevuses ettevaatlik ja jitta maksmata
dividendid vdi muud kasumist sdltuvate vahendite, nt hiibriidinstrumentide alusel tehtavad maksed (¥).

(33) Lisaks ei iileta OpCo bilansisumma 2016. aastal [100-110] miljardit eurot ja 2017. aastal [90-100] miljardit
eurot (*). Laevanduse rahastamise valdkonnas jitkab OpCo oma dritegevuse kahandamist ja piirdub selles
valdkonnas uute tehingute puhul [1-2] miljardi euroga (¥). Lisaks on Saksamaa lubanud tiita teatud 2011. aasta
otsusele lisatud kohustused, niiteks ei alusta ta oma dritegevuses uuesti lennunduse objektipohist rahastamist, (*%)
ei saavuta viliskasvu teiste ettevdtjate iile kontrolli omandamise teel, () loobub sihipdrasest enda nimel
kauplemisest (Dedicated Proprietary Trading) (**) ega kasuta konkurentide ees dra asjaolu, et talle antakse riigiabi voi
riigiabist tulenevaid eeliseid (¥’).

(34) Lopuks on Saksamaa lubanud, et OpCo jdrgib teatud likviidsuskordajaid, (*") samuti piiranguid oma tdotajate,
juhtorganite liikmete ja oluliste esindajate tasustamisel. Nende isikute kogutasu ei ileta Saksamaa viieteistkiim-
nekordset keskmist palka ega HSH Nordbanki kiimnekordset keskmist palka (enne jagunemist) (*).

2.4. Menetluse algatamise pdhjused

(35) Nagu pohjendustes 2 ja 15 selgitatud, vihendati garantii tilempiiri 2011. aastal 7 miljardi euroni, ent 2013. aasta
juunis tuli seda 2011. aastal laevandusturgude halvenenud olukorra tottu uuesti esialgse 10 miljardi euro suuruse
tlempiirini suurendada (vt pdhjendused 16 ja 17).

(") Vtkohustuste loendi punkt 5.1.
(**) Vtkohustuste loendi punkt 5.4.

(*) Vtkohustuste loendi punkt 5.7.

(*) Vtkohustuste loendi punkt 5.8.

(*Y) Vtkohustuste loendi punkt 5.9.

(*) Vtkohustuste loendi punkt 6.

(*) Vtkohustuste loendi punkti 6 alapunktid a—e.
(**) Vtkohustuste loendi punkt 7.1.
(
(
(
(
(
(
(

) Vtkohustuste loendi punkt 7.5.
2

>

)

) Vtkohustuste loendi punkt 7.2.
?7) Vt kohustuste loendi punkt 8.
) Vt kohustuste loendi punkt 10.
%) Vt kohustuste loendi punkt 12.
*%) Vt kohustuste loendi punket 11.

*1) Vt kohustuste loendi punkt 14.2.
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(36) Saksamaa esitas taassuurendamise teate komisjonile heakskiitmiseks. Saksamaa asutuste arvates kujutab garantii
endast riigiabi, ehkki nad kahtlesid, kas tilempiiri 10 miljardi euroni taassuurendamise puhul on tegemist uue
riigiabiga, sest sama iilempiir kiideti heaks juba 2011. aasta otsuses (**). Selle kohta, kui komisjon peaks liigitama
taassuurendamise uueks riigiabiks, viitis Saksamaa, et see on 2011. aasta otsusega juba siseturuga kokkusobivaks
tunnistatud (**).

(37) Komisjon liigitas taassuurendamise algatamisotsuses siiski uueks riigiabiks. Esiteks suurendati garantiid Hamburgi
ja Schleswig-Holsteini omandis oleva Finanzfonds A6R-i kaudu, st riiklikest vahenditest rahvusvaheliselt tegutseva
panga kasuks, nii et tegu on konkurentsi kahjustamisega pangandussektoris ja mojuga liidusisesele
kaubandusele (*). Kuna erainvestor ei oleks andnud garantiid samadel tingimustel, andis see HSH-le eelise, mis
kujutab endast riigiabi ELi toimimise lepingu artikli 107 Idike 1 tihenduses (*).

(38) Teiseks selgitas komisjon algatamisotsuses, et garantii ldpetamine on siduva iseloomuga ja — vastupidiselt
Saksamaa seisukohale, et taassuurendamist ei saa liigitada uueks abiks, sest 10 miljardi euro suurune tilempiir
kiideti heaks juba 2011. aasta otsuses — taaskasutuselevdttu tuleb vaadelda garantii andja ja garantii saaja vahelise
uue kokkuleppena, mille aluseks on uus majanduslik hinnang riskitegurite kohta, mis voivad olla aja jooksul
muutunud. Kuna 2011. aasta otsuses heaks kiidetud garantiitingimustes ei olnud garantii tilempiiri suurendamist
ette ndhtud, ndudis komisjon enne seda kehtinud garantiitingimuste muutmist. Selle tulemusena liigitas komisjon
selle suurendamise uue garantii andmiseks (*%).

(39) Mis puudutab abi esialgset kokkusobivust siseturuga, siis tugines komisjon oma algatamisotsuses esitatud
hinnangus ELi toimimise lepingu artikli 107 15ike 3 punktile b, mille kohaselt vdib siseturuga kokkusobivaks
pidada riigiabi, mis on antud ,mdne liikmesriigi majanduses tdsise hiire kdrvaldamiseks“. Finantsturgude endiselt
ebastabiilset olukorda silmas pidades tunnistas komisjon, et HSH kokkuvarisemine vdib otseselt kahjustada
finantsturge ja seega kogu Saksa majandust (). Seoses finantseerimisasutustele antava riigiabi suhtes
kohaldatavate pShimdtetega osutas komisjon 2008. aasta pangandusteatise punktile 15 (**). Algatamisotsuse
tegemise hetkeks oli neid pohimdtteid rekapitaliseerimisteatise (*) ning 2010. ja 2011. aasta pikendamis-
teatistega (*’) edasi arendatud.

(40)  Nagu juba margitud, viitis Saksamaa 2013. aasta jaanuaris juhuks, kui komisjon peaks liigitama garantii {ilempiiri
suurendamise uueks abiks, et selle kokkusobivus siseturuga on kindlaks tehtud juba 2011. aasta otsuses, nii et
komisjon on niiiid selle hinnanguga seotud ega saa teistsugust jireldust teha (*!).

(41) Komisjon selgitas algatamisotsuses, et ta tunnistas 10 miljardi euro suuruse tilempiiri 2011. aastal kiill siseturuga
kokkusobivaks, aga et see hinnang pdhines hinnangul, mis anti Saksamaa 30. aprillil 2009 teatatud garantiile,
2011. aasta otsuse tegemise aegsel majandusolukorral ja finantsprognoosidel, mille HSH oli esitanud kdnealuses
otsuses kontrollimise alusena. Nii ldhtuti imberkorralduskavas sel ajal sellest, et HSH maksab garantiitasusid
ainult 7 miljardi euro suuruse garantii eest (*).

(42)  Edasi mirkis komisjon algatamisotsuses, et tegurid, mis on olulised uue abi siseturuga kokkusobivuse hindamisel,
olid kil olulised ka eelneva hinnangu seisukohalt, kuid neid tuleb siiski nende praegusel kujul kontrollida.
Otsustamaks, kas abi on siseturuga kokkusobiv, tuleb seetdttu eelkdige hinnata HSH elujoulisust praeguses
majandusolukorras (*).

*?) Vtalgatamisotsuse pdhjendus 30.

%) Vtalgatamisotsuse pShjendus 31.

*) Vtalgatamisotsuse pShjendused 38 ja 39.

%) Vt algatamisotsuse pdhjendus 40.

*6) Vtalgatamisotsuse pShjendus 41.

*7) Vtalgatamisotsuse pdhjendus 45.

*%) Komisjoni teatis — Riigiabi eeskirjade kohaldamine meetmete suhtes, mida on vdetud seoses finantsasutustega praeguse iilemaailmse

finantskriisi olukorras (ELT C 270, 25.10.2008, Ik 8).

(*’) Komisjoni teatis — Finantsasutuste rekapitaliseerimine praeguses finantskriisis: piirdumine minimaalselt vajaliku abiga ja kaitsemeetmed
pohjendamatute konkurentsimoonutuste vastu (ELT C 10, 15.1.2009, Ik 2).

(*) Komisjoni teatis riigiabi eeskirjade kohaldamise kohta alates 1. jaanuarist 2011 pankade kasuks finantskriisi kontekstis vdetavate
meetmete toetamise suhtes (ELT C 329, 7.12.2010, lk 7) ja komisjoni teatis riigiabi eeskirjade kohaldamise kohta alates 1. jaanuarist
2012 pankade kasuks finantskriisi kontekstis vetavate toetusmeetmete suhtes (ELT C 356, 6.12.2011, 1k 7).

() Vtalgatamisotsuse pdhjendus 47.

(*}) Vtalgatamisotsuse pohjendus 48.

(*) Vtalgatamisotsuse pdhjendus 49.

(
(
(
(
(
(
(
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(43)  Sellega seoses tegi komisjon kindlaks, et majandusolukord laevandussektoris — HSH dritegevuse pdhivaldkonnas,
mida nimetati panga elujdulisuse seisukohast problemaatiliseks juba 2011. aasta otsuses — on vahepeal veelgi
halvenenud. Kriis laevandussektoris osutus seega oodatust pikemaks ja raskemaks, kahjustas laevanduse
rahastamise valdkonna krediidivoimet iildiselt ja pohjustas HSH riskiga kaalutud varade mahu kasvu (*4).

(44) Komisjon mirkis algatamisotsuses, et garantii suurendamine tooks kaasa suuremad garantiitasud summas
ligikaudu 1 miljard eurot ja et need lisakulud kahjustaksid oluliselt HSH elujoulisust tulevikus ().

(45) Isegi kui lisanduvad garantiitasud sisalduksid koos garantii taassuurendamise teatega 2013. aastal esitatud
driplaanis, oleks komisjonil kahtlusi ériplaani aluseks olevate eelduste vastupidavuse suhtes. Lisaks markis
komisjon, et puudu on ajakohastatud stressistsenaarium. Kuna HSH-l ei dnnestunud 2011. aasta imberkorral-
duskavas ette nihtud finantsprognoose tdita ja oodatud mahus uusi tehinguid teha, tdstatas komisjon kiisimuse,
kas HSH dristrateegia kohandamine on vajalik ja kas panga pikaajalise elujdulisuse taastamiseks tuleks votta
alternatiivseid meetmeid (*°).

(46) Nendel pdhjustel kahtles komisjon, kas HSH muutub uuesti elujduliseks, nagu 2011. aasta otsuses eeldati, ning
palus lisateavet driplaanis esitatud eelduste ja laevandusturgude kohta edastatud prognooside kinnituseks ja
tdendit selle kohta, et lisanduvad garantiitasud ei iileta panga finantsvdimalusi ka stressistsenaariumi korral (¥).

(47)  Siiski ei viljendanud komisjon algatamisotsuses kahtlust kulude jagamise voi konkurentsimoonutuste piiramise
meetmete suhtes, mis olid 2011. aasta otsuses heaks kiidetud, ja mirkis, et need meetmed on ka algatamisotsuse
tegemise hetkel endiselt asjakohased, kuna uus abi jdi 2011. aastal heaks kiidetud meetme piiridesse (*). Pidades
silmas garantii suurendamise vajadust ja asjaolu, et hiivitist peeti asjakohaseks, tegi komisjon kindlaks abi esialgse
kokkusobivuse siseturuga (*).

3. SAKSAMAA MARKUSED

(48)  Algatamisotsuse kohta esitatud markustes (*°) kordas Saksamaa esiteks oma algset seisukohta, et garantii
taassuurendamine ei kujuta endast uut abimeedet, sest see ei iilleta 2011. aasta otsuses heaks kiidetud iilempiiri
10 miljardit eurot. Asjaolu, et vihendamisel oli siduv mdju vdi et taassuurendamine ei olnud lepingus
reguleeritud, nii et see tuli lepingus uuesti dokumenteerida, ei muutnud seda seisukohta. Saksamaa arvates on
otsustaval kohal taassuurendamise majanduslik m&ju liidumaade kui garantii andjate olukorrale, mis ei ole
taassuurendamise tottu muutunud, sest eelkdige taassuurendamisest mojutatud garantiiosa kasutuselevdtu
toendosus ei ole olulisel mairal kasvanud. Peale selle kattub taassuurendamine suures ulatuses esialgse garantiiga;
komisjon kontrollis seda juba 2011. aasta otsuse tegemisel, sealjuures mitte iiksnes pohi-, vaid ka halvima
stsenaariumi seisukohast (*!).

(49) Teiseks kinnitas Saksamaa oma varasemat seisukohta, et isegi kui taassuurendamine liigitatakse uueks abiks,
kehtivad selle kohta 2011. aasta otsuse heakskiitmise pdhjused, sest komisjon ei viljendanud algatamisotsuses
kahtlust, nagu ei oleks tasakaalustusmeetmed ja panga omapanus, mida nimetati 2011. aasta otsuses sobivaks ja
piisavaks, endiselt asjakohased, kuna uus abi jddb 2011. aasta otsuses heaks kiidetud meetmete piiresse (*%).
Saksamaa arvates on komisjon seotud pdhjustega, mille ta abi heakskiitmisel 2011. aasta otsuses esitas.

(*) Vtalgatamisotsuse pohjendus 50.

(*) Vtalgatamisotsuse pShjendus 52.

(*) Vtalgatamisotsuse pohjendused 53 ja 54.

(*) Vtalgatamisotsuse pohjendus 56.

(*) Vtalgatamisotsuse pdhjendus 57.

(*) Vtalgatamisotsuse pohjendus 63.

(*) Saksamaa edastas mérkused, mis kajastavad Saksamaa, Schleswig-Holsteini, Hamburgi ja HSH iihisseisukohta, 30. septembri 2013.
aasta kirjaga.

(") Vtnditeks 2011. aasta otsuse pdhjendus 61.

(*») Vtalgatamisotsuse pdhjendus 57.
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(50) Kolmandaks viitis Saksamaa, et garantii tilempiiri taassuurendamise eesmirk on HSH pikaajalise elujdulisuse
taastamine ja lisaks on see kooskdlas 2011. aastal heaks kiidetud timberkorralduskava eesmirkidega. Sellega
seoses leidis Saksamaa, et puudub igasugune pdhjus kahelda panga pikaajalises elujdulisuses ja tema drimudeli
jatkusuutlikkuses. Saksamaa asutused selgitasid, et vahepeal toimunud kérvalekalded driplaanist ei &igusta
mingeid muid jdreldusi. Garantii osalise 16petamise edasililkkamisega kahe kuni kolme aasta vorra on laevanduses
kestvat kriisi ja jirelevalvenoudeid silmas pidades tagatud jitkusuutlikum ja vihem riskidega seotud drimudel.
Suuremad tasud, mida pank peab garantii taassuurendamise tdttu maksma, on pangale joukohased, arvestades
tema piisavat kapitalibaasi ja 2011. aasta otsusega kinnitatud timberkorralduskavas sisalduvaid muid meetmeid.

(51) Lopuks mirkis Saksamaa, et garantii taassuurendamine on vajalik selliste viliste tegurite tottu nagu jatkuv
finantskriis, kasvanud regulatiivsed nduded finantseerimisasutustele ja iileminek rahvusvahelistele finantsaruand-
lusstandarditele (edaspidi ,IFRS“) kapitali suhtarvu arvutamisel.

(52) Pdrast konealuste mérkuste esitamist jatkas Saksamaa tihedat koost66d komisjoniga ja edastas mitu ajakohastatud
timberkorralduskava. Esimene neist esitati 2013. aasta detsembris, teine, iimber tootatud ja ettevaatlikumate
eeldustega imberkorralduskava 2014. aasta aprillis ning jirgmine ajakohastatud driplaan 2015. aasta aprillis.
Kuna need kavad ei hajutanud komisjoni kahtlusi nende sobivuse suhtes HSH pikaajalise elujoulisuse
taastamiseks, otsisid Saksamaa asutused muid lahendusi. Nendest jdupingutustest tulenesid seejirel 2016. aasta
meetmete tihtsamad pdhijooned, milles Saksamaa leppis 2015. aasta oktoobris komisjoniga kokku.

(53)  Seejdrel teatas Saksamaa 21. mirtsil 2016 komisjonile 2013. aastal garantii taassuurendamisest riigiabina HSH
voorandamiseks voi selle ebadnnestumise korral likvideerimiseks.

4. MEETMETE HINDAMINE

(54) Komisjon on 2013. aasta meetme, st algatamisotsusega esialgu heaks kiidetud garantii taassuurendamise
7 miljardilt eurolt 10 miljardi euroni juba riigiabiks liigitanud (**). Saksamaa viljendas algatamisotsuse kohta
esitatud markustes (vt pdhjendus 49) kiill arvamust, et garantii taassuurendamine ei kujuta endast uut riigiabi — ja
juhul kui komisjon peaks ikkagi selle hinnanguni jdudma, siis et sellele abile laienevad 2011. aasta heakskiitmise
pohjused —, kuid ei ole seda seisukohta lihemalt selgitanud ega tdenditega kinnitanud. Ldpuks toetas Saksamaa
komisjoni hinnangut, kui ta teatas taassuurendamisest uuesti ,kui riigiabist ELi toimimise lepingu artikli 107
ldike 1 tdhenduses” (*) HSH vodrandamiseks vdi likvideerimiseks. Seega jaib komisjon kdesolevas otsuses oma
algatamisotsuses tehtud jdrelduse juurde, et kdnealune meede sisaldab riigiabi; see kinnitus antakse algatami-
sotsuses esitatud pohjustel ilma uue hindamiseta.

(55) Komisjon peab siiski uurima, kas 2016. aasta meetmed sisaldavad abi (*°).

(56)  Viimaks peab komisjon kontrollima, kas konealuseid abimeetmeid — 2013. aasta meedet ja 2016. aasta meetmeid
(kui need sisaldavad abi) — saab pidada siseturuga kokkusobivaks.

4.1. Riigiabi olemasolu 2016. aasta meetmetes
(57) Komisjon margib, et Saksamaa arvates ei anta 2016. aasta meetmete raames uut riigiabi.

(58)  ELi toimimise lepingu artikli 107 16ike 1 kohaselt ,on igasugune lilkmesriigi poolt voi riigi ressurssidest iikskdik
missugusel kujul antav abi, mis kahjustab voi dhvardab kahjustada konkurentsi, soodustades teatud ettevdtjaid voi
teatud kaupade tootmist, siseturuga kokkusobimatu niivord, kuivord see kahjustab liikmesriikidevahelist
kaubandust”. Meede kujutab endast ELi toimimise lepingu artikli 107 16ike 1 tdhenduses riigiabi, kui tdidetud on
jargmised tingimused: a) meede on secostatav riigiga ja seda rahastatakse riigi ressurssidest, b) see annab
soodustatud isikule eelise, c) see eelis on valikuline ja d) meede kahjustab v6i dhvardab kahjustada konkurentsi ja
kahjustab liikmesriikidevahelist kaubandust.

(**) Vt pohjendused 37 ja 38.
(**) Saksamaa 21.madrtsi 2016. aasta teatega edastatud kiri.
(**) Vtpunkt2.2.2.
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(59) Riigi ressursside kasutamise kohta tuleb markida, et 2016. aasta 1. meede hdlmab nii jirjekohast taganemise
klauslit kui ka osalise ajatamise mehhanismi avalik-Giguslike omanike ees olevate garantiitasu maksmise
kohustuste tditmiseks. Mdlema eesmirk on HoldCo maksejouetusriski vihendamine. Need eeskirjad hdlmavad
kohustusi, mis tuleb hiivitisena avalik-6iguslikele omanikele tasuda, ning kui 2016. aasta 1. meede peaks andma
HSH-le eelise, vdivad need elemendid kaasa tuua riigi ressursside kaotuse.

(60) Komisjon on seetdttu seisukohal, et riigi ressursse sisaldavad 2016. aasta molemad meetmed: 1. meede
jarjekohast taganemise kokkuleppe ning 2011. aasta otsuse alusel garantii eest hiivitisena tasutavate tasude osalise
ajatamise mehhanismi tdttu ning 2. meede iileantud varade eest liidumaade tasutud summade alusel.

(61) 2016. aasta 2. meede — varade omandamine liidumaade poolt — on riigi vdetud meede. 2016. aasta 1. meede —
tasude maksmise struktuuri muutmine — on seostatav Finanzfonds AOR-i avalik-iguslike omanikega ja seega
riigiga. See seostatavus seisneb selles, et nimetatud muutmine on osa suuremast meetmepaketist, mille
viljatootamisel liidumaad aktiivselt osalesid.

(62) 2016. aasta meetmed toovad kasu eranditult HSH-le. Seega on need valikulised. Need kahjustavad konkurentsi,
takistades turujdudude normaalset toimimist. Vottes arvesse ELis toimunud finantsteenuste liberaliseerimist,
kahjustavad need meetmed liikmesriikidevahelist kaubandust.

(63)  Et hinnata, kas 2016. aasta meetmed sisaldavad abi, peab komisjon seet6ttu kindlaks tegema, kas HSH-le antakse
2016. aasta meetmetega lisaeelis, mis liheb kaugemale talle 2013. aasta meetmega juba antud eelisest.

(64) Enne kui komisjon saab hinnata, kas 2016. aasta meetmetega on seotud lisaeelis, peab ta meelde tuletama
garantii toimimisviisi; selle pdhjal saab ta uurida, kuidas 2016. aasta meetmete vdtmine esitatud kujul hakkab
garantii toimimisviisi mojutama.

4.1.1. Garantii toimimine ja 2016. aasta meetmete moju

(65) 2011. aasta otsusega heaks kiidetud teise jirjekoha kahju garantii on siinteetilise viddrtpaberistamise kujul. See
tihendab, et kogu tagatud portfell on jagatud virtuaalselt kolmeks osaks:

1) 3,2 miljardi euro suurune madalama ndudediguse jirgu seeria ehk esimese jirjekoha kahju vairtpaberistamise
seeria, mille pank katab tdies ulatuses ja mis on juba maha kantud;

2) 10 miljardi euro suurune mezzanine-seeria ehk teise jarjekoha kahju véirtpaberistamise seeria, mille riik tagab
(allesjdganud 7 miljardi euro suurune summa 2011. aastast ja veel 3 miljardit eurot, mis kiideti algatamisotsuses
esialgu heaks);

3) korgema ndudediguse jarguga védrtpaberistamise seeria.

(66) Garantii olemasolu avaldab pohiliselt kahte liikki moju: moju raamatupidamisarvestusele IFRSi alusel ja moju
omakapitalinduetele regulatiivsete ja jirelevalve-eeskirjade raames, nii nagu jirelevalveasutus neid kohaldab.

Mdju raamatupidamisarvestusele

(67) Esiteks hiivitatakse garantiist tagatud portfelli kogu kahjum, mida on rohkem kui 3,2 miljardit eurot, aga mis ei
tileta 13,2 miljardit eurot (*°).

(68)  Senikaua, kuni tagatud varasid veel bilansis kajastatakse, tasakaalustatakse nende varadega seoses IFRSi alusel
tehtud vairtuse korrigeerimine ja reservid sama suure vastaskirjega. Alles siis, kui varad on 1&puks likvideeritud ja
bilansis enam ei kajastu, nii et tekkinud kahjum on kindlaks tehtud, makstakse hitvitisnduded garantii raames
tegelikult valja.

(*) Pérast seda, kui panga kaetud 3,2 miljardi euro suurune esimese jirjekoha kahju vddrtpaberistamise seeria on tdielikult dra kasutatud,
hiivitatakse kahjud kuni 10 miljardi euro suuruse piirsummani téies ulatuses. Iga euro suuruse kahjumi tagatud portfellist vahemikus
3,2 miljardit eurot (pluss iiks euro kahjumit) kuni 13,2 miljardit eurot maksab garantii andja pangale tagasi.
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(69)

(70)

(73)

(75)

Need erinevad garantii raames kehtivad hiivitisnduete liigid tdhendavad erinevaid maddrasid garantii
kasutuselevotul.

1) Tegelikult kasutusele vdetud garantii suurus (edaspidi ,tegelikult kasutusele vdetud garantiisumma®) vastab
teatud ajahetkel tagatud portfellist likvideeritud kahjumi summale. 2015. aastal oli tegelikult tasaarvestatud
kahjumi suurus kokku [1,2-2,0] miljardit eurot. On juba teada, et 2016. aastal kasvab see summa praegu
kisitletavate nduete alusel [2-3] miljardi euro vdrra.

2) Seevastu kasutusele vOtmata garantii (edaspidi ,kasutusele votmata garantiisumma®) on summa, mida saab
kasutada edasise kahjumi korral ja mis on kiesoleval juhul [8,2-10,0] miljardit eurot (kogugarantii
10 miljardit eurot, millest on maha arvatud [3,2-5,0] miljardi euro suuruse likvideeritud ja teadaoleva
kahjumi ja 3,2 miljardi euro suuruse esimese jarjekoha kahju vdartpaberistamise seeria vahesumma).

3) Kogu kasutusele voetud garantii (edaspidi ,kogu kasutusele vdetud garantiisumma®) tdhistab garantiisummat,
mis makstakse vilja kohe, kui likvideeritud on kogu portfell, mis kuulus esialgu garantii alla. Kogu kasutusele
voetud garantiisummat ei ole vdimalik praegu veel kindlaks méirata.

4) Praegu on kasutusele vdetud garantiisumma puhul parim lihenemine vétta virtuaalselt kasutusele garantii
(edaspidi ,virtuaalne kasutuselevott), mis vastab tegelikult kasutusele voetud summale ja IFRSi raames tagatud
portfelli jaoks loodud reservidele. Virtuaalse kasutuselevdtu summa on praegu [6-8] miljardit eurot, st
[9,2-11,2] miljardit eurot (tegelikult kasutusele voetud summa pluss reservid) miinus 3,2 miljardit eurot
(esimese jdrjekoha kahju véirtpaberistamise seeria). Pank arvutab ka hinnangulise kasutusele vdetud
kogusumma (edaspidi ,hinnanguline kasutusele vdetud kogusumma®).

Garantii eest makstavad tasud koosnevad kahest komponendist: 4,00 % méidraga pdhitasu (edaspidi ,pShitasu) ja
3,85 % maddraga lisatasu (edaspidi ,lisatasu). Pohitasu arvutamise alus on allesjddnud garantii kogusumma,
st 10 miljardit eurot. Lisatasu arvutamise alus on kogu kasutusele vetud garantiisumma, mida ei ole véimalik
praegu veel kindlaks méirata (*7).

IFRSi alusel kisitletakse allesjadnud garantii eest makstavaid tasusid kindlustusmaksetena ja need lisatakse lihtsalt
kasumiaruandesse.

Kui garantii kasutuselevdtt muutub siiski tdendoliseks vdi kui tegelikult kasutusele vdetud summa on nullist
suurem, muutub mdeldavaks tasu maksmine garantii selle osa eest. IFRSi alusel on sellised kulutused vorreldavad
kohustustega (eelis anti, tuleb aga tagasi maksta), mille tagasimaksmiseks tuleb moodustada reservid. IFRSi nduete
kohaselt peavad need reservid suurenema, kui hinnanguline kasutusele vdetud kogusumma kasvab. Garantii iga
uus kasutuselevtt suurendab hinnangulist kasutusele vdetud kogusummat, mis toob kaasa vastavalt suurema tasu
tulevikus ja see omakorda vajalike reservide kasvamise.

Lisatasu on seotud ajatamismehhanismiga, optsioonitunnistusega, mis hakkab toimima, kui HSH esimese taseme
omavahendite suhtarv on konsolideeritud tasandil (HoldCo + OpCo) 10 %. Ajatamismehhanism vdimaldab
koikide tasutavate maksete ajatamist kuni aastani [2030-2040]. Peale selle on ajatamismehhanismi voimalik
kohaldada ka reservidele, mis moodustatakse optsioonitunnistuses sisalduvate tulevaste maksete tarbeks. See
tihendab, et juba moodustatud reserve on vdimalik kahjumi puhvrina kasutusele votta, kui kahjum tooks kaasa
esimese taseme omavahendite suhtarvu vihenemise alla 10 % (*%).

Jarelevalvealane mdju

Teiseks, riskiga kaalutud varade arvutamisel vihendab garantii kdrgema ndudediguse jirguga véirtpaberistamise
seeriale kohaldatavat riskikaalu — vastavalt Basel II regulatiivsest valemist lihtuvale meetodile (edaspidi
sjarelevalvealane valem“), mis on kohaldatav nii stinteetiliste vddrtpaberistamise struktuuride kui ka teise jarjekoha
kahju garantii puhul — 20 %ni (**).

Vastavalt jirelevalve-eeskirjadele ja nende kohaldamisel arvesse voetavale jirelevalveasutuste kaalutlusdigusele
tuleb silmas pidada kahte piirmdira, et garantii siilitaks selle toime. Esimene piirméir soltub oodatava kahjumi
jarelevalvealastest arvutustest (pShistsenaariumis), teine piirmédr on aga seotud ootamatu kahjumiga (lisakahjum
halvima stsenaariumi korral) allesjddnud garantiiga hdlmatud portfellis. Allesjadnud portfellist tuleneva oodatava

(*’) Vtpdhjendused 24 ja 25.
(**) Vtpohjendus 25.
(*) Riskiga kaalutud varade arvutamisel teeb jarelevalveasutus kindlaks selle kapitali absoluutsuuruse, mis pangal peab olema.
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ja ootamatu kahjumi summa tuleb teatud ulatuses katta kasutusele votmata garantiisummast. Uhe v6i molema
piirmdira jdrgimata jitmine soltub seetdttu olemasolevast kasutusele vOtmata garantiisummast, mida mojutab
suuresti likvideeritud kahjumi suurus.

(76) Kui esimesest piirmédrast ei peeta kinni, toob regulatiivse valemi kasutamine kaasa selle, et riskiga kaalutud
varade suurus, mis on seotud kdrgema ndudediguse jirguga véirtpaberistamise seeriaga, suureneb vorreldes 20 %
miinimumiga, kusjuures selline tdus toimub proportsionaalselt garantiiga katmata kahjumi suurusega. Kui teisest
piirmddrast ei peeta kinni, ei saa regulatiivset valemit pdhimdtteliselt enam kohaldada. Sellisel juhul kasvavad
kdrgema ndudediguse jirguga véidrtpaberistamise seeriaga seotud riskiga kaalutud varad vahetult 20 %
miinimumilt tasemele, mis kehtiks ilma garantiita (edaspidi ,kaljuefekt®).

4.1.2. 2016. aasta 1. meetmest tulenev eelis

(77)  Teate kohaselt jagatakse HSH ettevdteteks HoldCo ja OpCo. Vastavalt garantii hiivitamismehhanismile, mis kiideti
heaks 2011. aasta otsusega, jadvad garantiitasud muutumatuks. Need jagunevad jargmiselt:

1) OpCo maksab endiselt 2,20 % garantii veel kasutusele votmata osast;
2) HoldCo kannab koik muud garantiitasu maksed:

1) 1,80 % kogu allesjddnud garantiisummast;

2) 2,20 % juba kasutusele voetud garantiiosast;

3) 3,85 % garantii lopuks kasutusele vdetud osast, sdltuvalt optsioonitunnistusest.

(78)  OpCo-ks ja HoldCo-ks jagunemise tulemusena mojutab garantiihiivitis endiselt OpCo raamatupidamisarvestust,
ent kogu IFRSil pdhinev reservivajadus, mis tuleneb garantii kasutusele vdetud osa eest makstavatest tasudest,
tekib ntitid HoldCo-s. Komisjon rdhutab siiski, et panga konsolideeritud tasandil (HoldCo + OpCo) ei teki garantii
struktuuris voi selle mojus muutusi, nii et HSH-le endale ei teki jagamise kui sellise tottu lisaeelist.

(79)  Saksamaa vdetud kohustuste kohaselt ei ole HoldCo ise dritegevusega seotud ega tekita seega lisaks tema OpCo-s
olevast osalusest tulenevale sissetulekule muid tulusid. Siiski saab HoldCo OpCo-lt likviidseid vahendeid summas
260 miljonit eurot, sellest 50 miljonit eurot vddrandamisperioodi aegseteks tegevuskuludeks ja 210 miljonit
eurot garantiitasudeks, mille maksetdhtaeg saabub.

(80) Komisjon juhib tihelepanu sellele, et tasu, mida HoldCo vddrandamismenetluse ajal vastavalt 2016. ja 2017.
aasta 6pus maksab, soltub eespool kirjeldatud maksekohustuste jagunemist silmas pidades jirgmistest teguritest:

1) garantii allesjaanud kogusumma (1,80 % mdairaga garantiitasu arvutamise alus, edaspidi , 1. tasukomponent*);

2) aastatel 2016 ja 2017 tegelikult kasutusele véetud garantiisumma (2,20 % méidraga garantiitasu arvutamise
alus, mille kannab HoldCo, edaspidi ,2. tasukomponent*);

3) kogu kasutusele voetud garantiisumma (optsioonitunnistusega seotud 3,85 % midraga garantiitasu arvutamise
alus, edaspidi ,,3. tasukomponent®).

1,80 % middraga pohitasu

(81) 1. tasukomponendi puhul on allesjiinud garantiisumma praegu 10 miljardit eurot (sealhulgas 2013. aasta
meede). See summa ei saa rohkem kasvada, sest 10 miljardit eurot kattub kindlaksmaaratud iilempiiriga. Samuti
on ebatdendoline, et see summa vddrandamismenetluse ajal viheneb.

(82) Kuna 10 miljardi euro suurune summa on 1,80 % mdiraga 1. tasukomponendi arvutamise alus, on komisjon
seisukohal, et 1. tasukomponendi eest tuleb igal aastal maksta 180 miljoni euro suurust tasu.

2,20 % mddraga pohitasu

(83) 2. tasukomponendiga seoses tuletab komisjon meelde, et tagatud portfellist tulenev tasaarvestatud kahjum
suureneb viimaste kittesaadavate hinnangute kohaselt 2016. aastal ligikaudu [3,2-5,0] miljardi euroni, st seejarel
on see 3,2 miljardi euro suurusest esimese jirjekoha kahju vairtpaberistamise seeriast [0-1,8] miljardi euro vorra
suurem.
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(84)  See summa suureneb veelgi kahjumi vdrra, mis tekib HSHs 2016. aasta 2. meetme tdttu, st kuni 6,2 miljardi euro
EAD viirtuses tagatud varade iileandmisel avalik-diguslikele omanikele. Kohustuste kohaselt tehakse varade
tileandmisvéidrtus kindlaks teatele lisatud loendi alusel, mis kajastab komisjoni ekspertide tehtud turuhinna
hindamise tulemusi.

(85) Komisjon juhib tihelepanu sellele, et kohustuste kohaselt on pank seadnud eesmirgiks anda 2016. aasta juuni
16puks iile vaid varasid summas 5 miljardit eurot EAD. Kuni {ileandmise péevani jdib garantii suures osas
kasutamata ja asjaomased tasud maksab seetdttu OpCo.

(86)  Uleantavate vaartuste loendi alusel (vt kdesoleva otsuse II lisa) ja garantii kasutamise optimeerimisest olenemata
jadb véimalik uus, garantii raames tasaarvestatud, portfelli tilekandmisest tulenev kahjum summas 5 miljardit
eurot EAD — mis valiti vélja olemasolevate varade loendist vairtusega [8—10] miljardit eurot EAD — eeldatavasti
[1-4]-[1-4] miljardi euro vahele.

(87) Komisjon on seetdttu seisukohal, et 2. tasukomponendi raames 2016. aastal kuue kuu eest makstav tasu on
eeldatavasti vahemikus [25-35]-[25-35] miljonit eurot.

3,85 % maidraga lisatasu

(88) 3. tasukomponendi puhul juhib komisjon tihelepanu sellele, et 3,85 % midraga tasu maksmine on seotud
optsioonitunnistusega, mille puhul on otsustav. 10 % suurune esimese taseme omavahendite suhtarv
konsolideeritud tasandil (HoldCo + OpCo). Viimaste kittesaadavate andmete alusel on HSH esimese taseme
omavahendite suhtarv juba 10 %lise alampiiri juures, kusjuures optsioonitunnistuse raames jaab alles ligikaudu
[700-800] miljonit eurot reserve.

(89) [1-4]-[1-4] miljardi euro suurune lisakahjum, mis tuleneb varade iileandmisest véartusega 5 miljardit eurot EAD
pangalt liidumaadele, suurendab kogu kasutusele vOetud garantisummat ja tekitab seega nii 2. kui ka
3. tasukomponendi puhul edasise reservide moodustamise vajaduse IFRSi alusel.

(90) Komisjonipoolne uurimine nditas, et reservide moodustamise lisavajadus IFRSi alusel jadb 2. tasukomponendi
puhul eeldatavasti vahemikku [700-900]-[700-900] miljonit eurot.

(91) Panga esitatud @imberkorralduskava kohaselt ei ole vdimalik neid lisareserve panga netotuludest oletatavasti
rahastada ja seetdttu tuleb konsolideeritud tasandil eeldatavasti kasutusele votta optsioonitunnistus umbes samas
summas. Optsioonitunnistuse selline kasutuselevott on siiski piiratud allesjgdnud puhvri summaga, milleks on
[700-800] miljonit eurot. Lisakulutused summas [700-900]-[700-900] miljonit eurot langetaksid seetdttu
esimese taseme omavahendite suhtarvu konsolideeritud tasandil alla 10 %.

(92) 3. tasukomponendi reservid on samuti optsioonitunnistusega kaetud (vt pdhjendus 73). Kuna pirast
2. tasukomponendi reservide moodustamist kasutatakse kogu reservipuhver optsioonitunnistuse raames ira ja
esimese taseme omavahendite suhtarv langeks juba alla 10 %, tuleks lisareservide moodustamine
3. tasukomponendi jaoks samuti ajatada.

(93) Igasugune varade tileandmine vddrandamisperioodil suuremas summas kui 5 miljardit eurot, nagu Saksamaa
kohustustes lubatud, toob eeldatavasti kaasa edasise kahjumi. See kahjum vihendaks esimese taseme
omavahendite suhtarvu konsolideeritud tasandil veelgi, mille tulemusel muutub vidhem tdenioliseks, et see
suhtarv tduseb iile 10 %. Ainult sellisel juhul oleksid maksed voi reservid 3. tasukomponendi jaoks vajalikud.

(94) Komisjon peab seetdttu toendoliseks, et voorandamismenetluse ajal ei ole maksed véi reservid 3. tasukomponendi
jaoks vajalikud. Lisaks tuletab komisjon meelde, et liidumaadel on garantiilepingu alusel digus loobuda pirast
edukat vodrandamist 3,85 % suuruse lisatasu maksmisest (*°).

(*) See digus anti juba esialgses, 2009. aasta garantiilepingus.
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Tasude maksmine 2016. aasta 1. meetme raames

(95) Vottes arvesse esitatud teavet, sealhulgas asjaolu, et 2016. aasta 2. meede, st varade tileandmine peab olema ellu
viidud 2016. aasta juuni 1dpuks, teeb komisjon jirelduse, et HoldCo makstav tasu 2016. aasta eest jdib
eeldatavasti vahemikku [205-210]-[210-220] miljonit eurot. Komisjon viljendab heameelt selle iile, et see
vahemik kattub suures osas OpCo-It HoldCo-le eraldatud likviidsete vahenditega summas 210 miljonit eurot.

(96)  Peale selle maksab OpCo tasu, mis moodustab 2,20 % kasutusele vStmata garantiisummast ja millele ei lisandu
ajatamismehhanismi, ning see katab eelkdige tiielikult 2016. aasta esimese kuue kuu garantiitasu, enne kui 2016.
aasta 2. meede ellu rakendatakse.

(97) Kattesaadava teabe alusel ei jdd garantiitasu maksed, mida liidumaad 2016. aasta eest pdrast 2016. aasta
meetmete ellurakendamist saama hakkavad, seega vdga tdendoliselt alla [385-400] miljoni euro ([175-190]
miljonit eurot OpCo-lt + 210 miljonit eurot HoldCo-lt). See tihendab, et 2016. aastal ajatatakse kuni jirgmise
maksetdhtpdevani kuni [0-15] miljoni euro suurune tasusumma. Ajatamine hiivitataks iga-aastase intressimddraga
10 %.

Tasude maksmine 2017. aastal

(98) Komisjon margib siiski, et HoldCo 2017. aastal makstavad tasud vdiksid olla suuremad, sest voimalik on, et
edasised garantiiga kaetud varad antakse iile avalik-Giguslikele omanikele ja HoldCo peab 2,20 % mdédraga
garantiitasu maksma kogu aasta jooksul.

(99) Nagu juba mirgitud, ei hakka HoldCo tulu teenima; seetdttu on tdendoline, et kui OpCo védrandamine toimub
pdrast 2017. aasta tasude maksetihtaega, ei ole HoldCo selle maksetihtaja saabumisel suuteline 2017. aasta
garantiitasu maksma. Saksamaa kohustuste kohaselt ajatataks tasude maksmine sellisel juhul kuni jirgmise
maksetdhtpdevani turul tavapérase intressiga 10 %.

(100) Komisjon juhib tihelepanu sellele, et HSH vdorandamise 16plik tihtaeg on Saksamaa kohustuste kohaselt
28. veebruar 2018 ja et tulu, mida HoldCo edukast vddrandamisest saab, kasutatakse esmajoones garantiist
tulenevate maksekohustuste taitmiseks.

(101) Seetdttu ajatatakse maksekohustused, mida ei ole vdimalik 2017. aasta 16puks tdita, ainult juhul, kui OpCo-d ei
ole selleks hetkeks veel vodrandatud. Isegi sellisel juhul ajatataks maksed kdige enam kaheks kuuks, kuni OpCo
on voodrandatud voi kuni on alustatud korrakohast likvideerimist. Selline ajatamine hiivitataks iga-aastase
intressimadraga 10 %.

Jareldus

(102) Kokkuvdtteks tiheldab komisjon riski, et tasusid summas 400 miljonit eurot, mis tuleks praeguse garantiilepingu
alusel 2016. aasta 16puks tasuda (1,80 % + 2,20 % 10 miljardi euro suurusest kasutamata garantiisummast) ei
maksta tdies ulatuses, ent sellegipoolest ei ajatata eeldatavasti rohkem kui [0-15] miljonit eurot. 2017. aastal
makstavad tasud tuleb seevastu ilmselt tdielikult ajatada, kusjuures see oleks 28. veebruari 2018. aasta vddranda-
mistihtaega silmas pidades siiski piiratud kdige enam kahe kuuga.

(103) Kohustuste kohaselt hiivitatakse kogu ajatamine iga-aastase intressimdiraga 10 %. HSH koige likviidsemate
madalama jirgu volakirjadega (*') kaubeldi pdrast 2015. aasta oktoobris saavutatud kokkulepet aastatootlusega
7,5-8 %; praegu on nende aastatootlus ligikaudu 10,6 %. Nende molema emissiooni maksetihtaeg saabub
voorandamismenetluse ajal 2017. aasta veebruaris, mil tuleb tagasi maksta nimisumma 928 miljonit eurot. Need
pakuvad teavet HSH kapitalisarnase riskipositsiooniga seotud riski turuhinna kohta ja annavad seega
konservatiivse hinnangu turul tavaparase hiivitise suuruse kohta tasude voimaliku ajatamise korral.

(104) Vottes arvesse HSH konealuste madalama jargu emissioonide tootluse vahet ja asjaolu, et vdimalik ajatamine
2016. aastal ei oleks eeldatavasti piiratud rohkem kui [0-15] miljoni euroga, peab komisjon iga-aastast 10 %
mdédraga riskihtvitist turul tavapiraseks, pidades silmas ithe aasta vorra ajatatud [0-15] miljoni euro suurust
makset.

(*) ISIN koodid DEOOOHSH2H15 ja DEOOOHSH2H23.
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(108)

(109)

(110)

(111)
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Mis puudutab 2017. aastal tdidetavate maksekohustuste vdimalikku ajatamist, siis mirgib komisjon esmalt, et
ajatamiseni joutaks alles siis, kui vdorandamine jadb enne 2017. aasta 1dppu toimumata. Voimalik ajatatud
summa oleks eeldatavasti vorreldav mdlema madalama jirgu emissiooni tasumata summaga; ent siiski oleks
ajatamine 10plikku vddrandamistihtaega silmas pidades piiratud kdige enam kahe kuuga, mistottu viheneks
olulisel méiral ajatamisega seotud risk. Kuna 2017. aasta ajatatud maksekohustustel oleks seega lithem tihtaeg
kui madalama jdrgu emissioonidel ja kuna sellega seotud risk on vastavalt vdiksem, peab komisjon 10 % mairaga
iga-aastast tasu turul tavaparaseks.

Komisjon jouab kokkuvdttes jareldusele, et kuna avalik-diguslikele omanikele volgnetavate garantiitasude vdimalik
osaline ajatamine a) 2016. aastal — kui tildse — puudutaks eeldatavasti ainult vaikest summat, b) oleks 2017. aastal
makstavate tasude puhul ajaliselt piiratud — kui sdltuvalt védrandamise tegelikust kuupievast ildse selleni joutaks
- ja ¢) hiwvitataks igal juhul turul tavapdrase intressimdiraga, siis ei teki HSH-le 2016. aasta 1. meetme
ellurakendamisel punktides a ja b nimetatud olemasolevatest riskidest tulenevat lisaeelist.

4.1.3. 2016. aasta 2. meetmest tulenev eelis

Saksamaa voetud kohustuste alusel annab HSH liidumaadele iile portfelli praegu garantiiga kaetud varadega
summas kuni 6,2 miljardit eurot. Uleandmine v&ib toimuda mitmes osas vo6randamismenetluse kiigus aastatel
2016 ja 2017.

Uleantava portfelli kindlaksmadramiseks valisid Saksamaa ja pank vilja garantiiga kaetud varad viirtuses
[8-10] miljardit eurot, mida saaks avalik-Oiguslikele omanikele iile anda. Komisjon margib, et peaaegu kdikide
nende varade puhul on tegemist viivislaenudega laevanduse rahastamise valdkonnast, mis oli iiks panga raskuste
peapdhjustest (*2).

Kuna praegu ei leidu turul nendele varadele ostjat, on komisjon seisukohal, et selline iileandmine avalik-
oiguslikele omanikele on vordvdirne langenud vidrtusega varade toetusmeetmega. Kooskdlas komisjoni
pohimotetega ja nii, nagu komisjon markis hiljuti otsustes Itaalia ja Ungari viivislaenude kohta, () saab sellist
varade iileandmist kisitleda abi mittesisaldavana ainult juhul, kui see toimub turul tavapirastel tingimustel.

Esmajoones on komisjon selgitanud, et vottes arvesse portfelli olemust ja ostja puudumist turul, lihtub ta oma
hinnangus turuvéirtuse arvutamise pShimdtetest vastavalt teatisele langenud vairtusega varade kisitlemise
kohta (*). Hinnangu esmane eesmark ei seisne seega mitte piisava diglase véirtuse, vaid turuvdirtuse kindlaks-
médramises, mille puhul saab komisjon — kui turuvdirtust kasutatakse avaliku sektori asutusega sdlmitavas
tehingus tileandmishinnana — votta aluseks selle, et pangale ei teki eelist. Niimoodi on tal voimalik vilistada
riigiabi olemasolu. Hindamisel tuleb seetdttu toimida eriti ettevaatlikult ja konservatiivselt.

Komisjon andis soltumatutele hindamisekspertidele ilesande abistada teda konealuste varade turuviddrtuse
kindlaksméddramisel.

Turuviidrtuse hindamine

Pirast komisjoni ja tema ekspertide esimest andmepdaringut 2015. aasta detsembri keskel esitas pank 18. jaanuaril
2016 vajaliku teabe. 20. jaanuarist 19. miértsini 2016 toimus arvukalt kontakte, kohtumisi, arutelusid ja andmete
edastamist.

Portfell holmab ligikaudu [...] laene, mis on tagatud [...] laeva ja muude varadega. Et viltida probleeme
tagatistega, mida kasutati mitme laenu tagamiseks, on pank loonud nn ,struktuuritasandi’, mille puhul on
tegemist koige madalama tasandiga, kus tagatisi on vdimalik tdpselt rida-realt vaadata. Portfellis on [...]
struktuuririda.

(*3 Vtpunkt 2.1.
(**) Riigiabjjuhtumid SA.43390 (2016/N) ja SA.38843 (2015/N), seni avaldamata.
(**) Komisjoni teatis langenud vairtusega varade kisitlemise kohta ithenduse pangandussektoris (ELT C 72, 26.3.2009, Ik 1).
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(114) Kooskdlas ettevaatlike ja konservatiivsete hindamispshimdtetega piistitasid komisjoni eksperdid panga esitatud
andmete alusel hulga hiipoteese. Niiteks hinnati konservatiivselt nulliga ja jdeti arvestusest vilja laevadest
erinevad tagatised, mille kohta komisjoni ekspertidele andmeid ei esitatud. Kuna puuduvad andmed selle kohta,
milline on tksikute volausaldajate noéuete tipne tihtsuse jdrjekord seoses tagatiste kaudu tekkivate
rahavoogudega, liigitati kdik laevadega seotud tagatistest tulenevad nduded, mille puhul ei ole tegemist garantii-
nduetega, esimese jirgu ndueteks ja arvati tagatiste védrtusest maha. Samuti ei vdetud arvesse olemasolevate
laenude hiljutise restruktureerimise kaudu saadud eeliseid.

(115) Komisjoni eksperdid kasutasid diskonteeritud rahavoogude mudelit. K&ik pohitegevuse rahavood kohandati
jalgitavate turuandmetega, nditeks kehtivate laevaveolepingutega. Tehti mahaarvamisi viimastest laevade likvideeri-
misvddrtuse hinnangutest, et votta arvesse miiiigikulusid ja ajavahemikku kuni miiiigini ning korrigeerida
statistiliselt jalgitavaid moonutusi teatud audiitorite koostatud hinnangutes. Laevade majanduslikult kasulikku
tooiga kohandati jilgitavate andmetega allapoole. Koiki rahavoogusid vorreldi kolmandate pakkujate turu
vordlusniitajatega, mis olid kittesaadavad, ning piirati nende vordlusnitajate suurusega. Rahavoogude ja likvidee-
rimisvéidrtuste kasvumdirad arvutati nende turu vordlusniitajate alusel, kuid sealjuures jdadi siiski viieaastase
ajavahemiku juurde.

(116) Pangaga kokkulepitud hindamise tdhtpdev oli 31. detsember 2015, ent enamik panga andmeid olid esitatud
30. septembri 2015. aasta seisuga. Seetdttu jitsid komisjoni eksperdid koik asjaomaste prognooside alusel 2015.
aasta neljandas kvartalis loodavad rahavood hinnangust vilja.

(117) Oma ekspertide hinnangu alusel teeb komisjon jirelduse, et kogu [8-10] miljardi euro EAD suuruse portfelli
turuvairtus on [33,4-56,8 %] EADst. Portfelli turuvddrtus summas 6,2 miljardit eurot EAD, mis on vdimalik
nendest varadest vélja valida, jadb vahemikku 33,4-56,8 % EADst. Hinnang esitati Saksamaale ja pangale ridade
kaupa struktuuritasandil.

Jareldus

(118) Vastavalt kohustustele kasutavad pank ja avalik-diguslikud omanikud teatele ja kdesolevale otsusele lisatud (II lisa)
reapohist hinnangut, et selgitada vilja kindla portfelli kehtiv iileandmisvéddrtus. Valjavalitud portfelli summa koos
koikide osadega ei tohi iilletada 6,2 miljardit eurot EAD. Vastavalt kohustustele ajakohastab komisjon iga
tileandmise korral pdrast 31. augustit 2016 viljavalitud varade hinnangut, et tagada turuvédirtuse kohandamine
varade ja turumuutustega.

(119) Lopuks rohutab komisjon, et laenude miiiik liildumaadele eeltoodust tulenevate hindadega toob panga jaoks kaasa
lisakahjumi, mis kajastub kasumiaruandes ja mis tuleb tasakaalustada panga olemasoleva kapitalivaruga. Veel
tuletab komisjon meelde, et nagu on kirjeldatud pdhjendustes 75 ja 76, voib selline miiik mojutada negatiivselt
garantii toimimist ning on jirelevalveasutuse otsustada. Kdik need majutegurid vdivad vihendada edaspidi panga
kapitalivaru. Komisjon rdhutab siiski, et uut kapitalitoetust pangale mingitel tingimustel ei anta.

(120) Uuritud kohustuste alusel on komisjon veendunud, et 2016. aasta 2. meede, st varade iileandmine avalik-
diguslikele omanikele, toimub turuvéirtuse alusel ega too seega kaasa mingit eelist. Sellest tulenev kahjum
tasakaalustatakse panga olemasoleva kapitalivaruga ilma lisatoetusteta.

4.1.4. Jareldus

(121) Komisjon teeb eeltoodud hinnangu alusel jirelduse, et 2016. aasta meetmed ei sisalda riigiabi ELi toimimise
lepingu artikli 107 15ike 1 tihenduses.

4.2. Kokkusobivus siseturuga

(122) Nagu komisjon eelmises punktis mirkis, ei sisalda 2016. aasta meetmed riigiabi.
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(123)

(124)

(125)

(126)

127)

(128)

(129)

Komisjon tunnistas 2013. aasta meetme algatamisotsuses esialgu siseturuga kokkusobivaks, kuid algatas siiski
ametliku uurimismenetluse, sest ta kahtles meetme kokkusobivuses siseturuga ja eelkdige selles, kas HSH
muutuks uue driplaani alusel uuesti elujduliseks, nagu 2011. aasta otsuses on eeldatud (*).

Kuna 2013. aasta meetmest teatati ja see tunnistati esialgu siseturuga kokkusobivaks enne, kui 2013. aasta
pangandusteatis (*) joustus, tugineb komisjon 2013. aasta meetmele riigiabi seisukohast hinnangu andmisel
endiselt ELi toimimise lepingu artikli 107 16ike 3 punktile b, nagu on selgitatud 2011. aasta pikendamisteatises,
ja finantseerimisasutustele antava riigiabi iildpdhimdtetele, mis on esitatud 2008. aasta pangandusteatises, mida
arendati edasi rekapitaliseerimisteatises ja timberkorraldamisteatises (*) ning muudeti 2010. ja 2011. aasta
pikendamisteatistega.

4.2.1. Menetluse algatamise pohjuste uurimine

Seoses oma kahtlustega elujdulisuse taastamise suhtes nimetas komisjon algatamisotsuses eelkdige kolme tegurit
(pohjalikuma tilevaate saamiseks vt punkt 2.4):

1) laevandussektori majandusolukorra edasine halvenemine;

2) panga ndrgem majandustulemus vorreldes 2011. aasta otsuse pohistsenaariumi finantsprognoosidega, eelkdige
uute tehingute oodatavaid arengusuundumusi silmas pidades;

3) suuremad garantiitasud garantiisumma suurendamise tagajirjel.

Nagu on selgitatud punktis 1, esitas Saksamaa komisjonile mitu panga vilja tootatud timberkorralduskava. Sellega
seoses tuleb siiski tdhelepanu poorata jirgmistele aspektidele:

1) olukord laevandussektoris on alates algatamisotsuse vastuvotmisest endiselt kiiresti halvenenud. Laevanduse
indeks Baltic Dry joudis 2016. aasta veebruaris uude enneolematusse madalseisu, mis t6i HSH-le kuuluvas
laevade portfellis kaasa senisest veelgi suurema ja ulatuslikuma kahjumi;

2) igal aastal alates algatamisotsuse vastuvdtmisest on HSH-l jddnud tiitmata tema enda prognoosid uute
tehingute mahu kohta, mida on erinevates kavades juba mirgatavalt allapoole korrigeeritud; see kehtib
eelkdige laevanduse rahastamise ja driklientide valdkonna kohta;

3) tasude maksmine koormab endiselt mirgatavalt HSH elujdulisust ja tdendosus, et garantii kogusumma selle
kehtivuse ajal kahaneb, on tugevasti vihenenud.

Komisjon ei leia seetdttu, et tema algatamisotsuses viljendatud kahtlused on timberkorralduskavadega hajutatud.

4.2.2. Abi eesmdrgi muutmine

Komisjoni sonul teatas Saksamaa 2013. aasta meetmest uuesti kui riigiabist HSH Nordbanki korrakohaseks
likvideerimiseks kas abi mittesisaldava miiiigi voi uute tehingute tegemise 1dpetamise ja likvideerimise teel. Abi
nimetatud uut eesmdrki silmas pidades peab komisjon talle edastatud timberkorralduskavade p&hjalikumat
uurimist tarbetuks ega tee mingeid jireldusi asjaolust, et tema kahtlusi panga elujoulisuse taastamise suhtes ei
hajutatud.

Selle asemel uurib komisjon abi kokkusobivust timberkorraldamisteatise punkti 2, eelkdige alapunkti ,Elujoulisuse
taastamine panga miiiimise kaudu“ alusel, ning 2008. aasta pangandusteatise punkti 5 (*%),Finantsasutuste
1dpetamine vastavalt 1dpetamiskavale” alusel.

(*) Vtalgatamisotsuse pohjendus 56.

(*) Komisjoni teatis riigiabieeskirjade kohaldamise kohta alates 1. augustist 2013 finantskriisi kontekstis pankade kasuks vdetavate
toetusmeetmete suhtes (ELT C 216, 30.7.2013, Ik 1).

(*) Komisjoni teatis finantssektori elujoulisuse taastamise ja praeguse kriisi olukorras riigiabi eeskirjade kohaste timberkorraldamis-
meetmete hindamise kohta (ELT C 195, 19.8.2009, 1k 9).

(*) Vtpohjendus 124, kus antakse pohjalik selgitus, miks on 2008. aasta pangandusteatis kdesolevas juhtumis oluline.
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(130) Umberkorraldamisteatise punkti 2 kohaselt véib pikaajalise elujdulisuse taastamisele kaasa aidata raskustes oleva

(131)

(132)

(133)

(134)

(135)

(136)

(137)

(138)

panga miiimine muule finantsasutusele, kui ostja on elujouline ja vdimeline raskustes oleva panga edukalt iile
votma. Ostja peab tdendama iihendatud iiksuse elujdulisust.

2008. aasta pangandusteatise punkti 5 kohaselt tuleb l8petamiskava kohaseks finantsasutuste 1&petamiseks
antavat abi hinnata 2008. aasta pangandusteatise punkti 3, eelkdige alapunktide

1) ,Erasektori osa minimaalselt vajaliku abi andmisel” ja

2) ,Konkurentsi pdhjendamatu kahjustamise valtimine” alusel.

Need tingimused vastavad eduka miitigi korral iimberkorraldamisteatise punkti 2 kehtivatele tingimustele.

Kuna panga korrakohane likvideerimine on v&imalik saavutada OpCo vodrandamise kaudu, peavad lisaks veel
olema tdidetud 2008. aasta pangandusteatise punkti 49 konkreetsed kriteeriumid: ,Selleks et tagada, et abi ei
antaks finantsasutuse ostjale voi tema osale ega miiiidavale itksusele, tuleb jirgida teatavaid [...] tingimusi [...]:

1) miiiik tuleb ldbi viia avatult ja kedagi diskrimineerimata,
2) miiitkk peab toimuma turutingimustel,

3) [...] peab finantsasutus [...] taotlema [...] vdimalikult suurt hinda.”

Need tingimused vastavad vodrandamismenetluse seisukohast iimberkorraldamisteatise punkti 2 tingimustele.

2008. aasta pangandusteatise punkti 50 kohaselt tuleb ostjale v6i miiiidud tiksusele antud ning eespool
nimetatud kriteeriumide alusel kindlaks tehtud uue abi digusparasust eraldi hinnata.

4.2.3. Minimaalselt vajaliku abi andmine

Vottes arvesse minimaalselt vajaliku abi andmist ja erasektori osa, viitab komisjon oma hinnangule
algatamisotsuse pdhjenduses 57, kus ta joudis jireldusele, et teise jirjekoha kahju garantii — mille puhul oli
tegemist uue abiga — suurendamine jii esialgu 2011. aasta otsuses heaks kiidetud piiridesse. Komisjon teeb
seetdttu jarelduse, et 2011. aasta otsusega heaks kiidetud hiivitis on ka uue meetme puhul asjakohane.

Meetme esialgsel heakskiitmisel lisas komisjon oma uurimisse ka 275 miljoni euro suuruse iithekordse makse
pangalt garantii andjale ja asjaolu, et 3 miljardi euro suurust lisagarantiid véib olemasoleva 7 miljardi euro
suuruse garantii suhtes vaadelda esmatihtsana. Nende molema lisaclemendi alusel joudis komisjon jareldusele, et
hiivitise puhul on vdetud asjakohaselt arvesse suuremat riski garantii andja jaoks.

Komisjon jddb selle hinnangu juurde ja juhib samal ajal tahelepanu sellele, et suur osa garantiitasu struktuurist oli
kavandatud tagama abisumma piisavat tagasinduet. Kuna uute digusnormidega hoolitsetakse selle eest, et need
summad tegelikult garantii andjale tagasi makstakse, tagab see, et abi, mida HSH kriisi ajal sai, piirdub
minimaalselt vajalikuga.

Kulude jagamise meetmed on ellu viidud 2011. aasta otsuses ette nahtud viisil ja komisjon kinnitab oma algatami-
sotsuses toodud hinnangut, et tal ei ole kahtlust, et kdnealused meetmed on 2013. aasta meetme kokkusobivuse
mdttes endiselt asjakohased.

Komisjon teeb selle pdhjal jarelduse, et abi piirdub minimaalselt vajalikuga ja sisaldab piisavat omapanust.
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4.2.4. Konkurentsi pohjendamatu kahjustamise viltimine

(139) Konkurentsi kahjustamisega seoses votab komisjon teadmiseks, et abi eesmark on tagada 16puks HSH kui
iseseisva finantseerimisasutuse kadumine turult kas a) teisele finantseerimisasutusele voorandamise kaudu voi b)
uute tehingute tegemise l0petamise kaudu, mille tagajirjel muutub HSH turuosa teiste turuosaliste jaoks
kittesaadavaks.

(140) Komisjon on seisukohal, et Saksamaa esitatud kohustuste eesmirk vodrandamismenetluse ajal on tiita 2008.
aasta pangandusteatise punktis 3 esitatud tingimused konkurentsi kahjustamise vahendamiseks:

1) dritegevuse piiramine laevanduse rahastamise valdkonna piiramise kaudu [1-2] miljardi euroni aastas ja
driklientide valdkonna piiramise kaudu Saksamaaga seotud tehingutega ning kohustuse kaudu mitte kaubelda
enda nimel;

2) bilansimahu edasine vihendamine 2016. aastal [100-110] miljardi euroni ja 2017. aastal [90-100] miljardi
euroni ning

3) selliste dritavade piiramine, mis ei sobi kokku abi saamisega, niiteks reklaamikeeld, iilevdtmiskeeld ja hiivitise
tlempiir.

(141) Lisaks vairtustab komisjon Saksamaa kohustust, et HSH Nordbank votab parast edukat vddrandamist uue nime
ja et antud on sdnaselge luba HSH varade vddrandamiseks iiksikult vdi pakettidena erinevatele ostjatele, nagu
kohustustes on 6eldud.

(142) Kui voorandamismenetlus ei 16pe edukalt pohjusel, et a) pakkujaid ei ole, b) on ainult pakkujad, kes ei tule
kohustuste alusel kéne alla, ) kdrgeim pakkumine viib negatiivse hinnani vdi d) komisjonipoolne elujdulisuse
hinnang 18peb tulemusega, et ithendatud ettevdte ei ole elujduline, votavad Saksamaa ja HSH kohustuse, et pank
16petab uute tehingute tegemise ja hakkab haldama oma varasid korrakohase likvideerimise eesmargil (*).

(143) Sellele tuginedes on komisjon seisukohal, et Saksamaa vdetud kohustused tagavad vddrandamismenetluse ajal ja
jarel ning selle 16plikust tulemusest sdltumata konkurentsi pohjendamatu kahjustamise valtimise.

4.2.5. Voorandamismenetlus

(144) Nagu punktis 4.1 on iksikasjalikult kirjeldatud, jagatakse HSH 2016. aasta meetmete raames valdusettevotjaks
HoldCo ja tegevtiitarettevdtjaks OpCo, kusjuures OpCo kas voorandatakse 28. veebruariks 2018 voi peab
16petama uute tehingute tegemise. Need meetmed ei sisalda uut abi.

(145) Umberkorraldamisteatise punkti 2 ja 2008. aasta pangandusteatise punkti 5 kohaselt peavad olema tdidetud
teatud tingimused, et vodrandamismenetlusega suudetaks a) taastada panga voorandamise kaudu selle elujoulisus
ja b) tagada, et ostjale abi ei anta.

(146) Mis puudutab kiisimust vdimaliku abi kohta ostja kasuks, siis kiidab komisjon heaks Saksamaa kohustuse
voorandada OpCo avatud, ldbipaistvas ja konkurentsil pdhinevas pakkumismenetluses ning positiivse hinnaga
28. veebruariks 2018. Saksamaa esitab komisjonile ajakava koos jirelevalve vaheetappidega kohe, kui vdoranda-
mismenetlus on alanud. Kohustustes on ta juba esitanud olulisimate vaheetappide hiliseimad vdimalikud tihtajad.

(147) Seoses kiisimusega, kas vodrandamise tulemuseks on elujouline ettevdte, votab komisjon heameelega teadmiseks
Saksamaa mdlemad kohustused, et védrandamismenetluses osalevad pakkujad peavad olema a) vajalike finantsres-
surssidega ja sektori kohta oluliste tdendatud teadmistega, et juhtida OpCo-d elujdulise ja aktiivse konkurendina
ja b) avalikust sektorist soltumatud. Liidumaapangad ja avalik-Giguslikud hoiukassad (kui nad esitavad pakkumise
koos teiste pakkujatega) vdivad pakkumismenetluses osaleda.

(148) Lisaks kiidab komisjon heaks hulga Saksamaa kohustusi, mille eesmirk on OpCo majandusolukorra parandamine,
nditeks edasiste imberkorraldusmeetmete votmine kulude vihendamise vormis (2016. aastal [570-590] miljoni
euroni ja 2017. aastal [520-550] miljoni euroni), panga likviidsuse ja riskide juhtimise parandamine ning tldine
kohustus panga varade ja kohustuste jitkusuutlikuks haldamiseks, et parandada viljavaateid edukaks
voorandamiseks vdimalikult korge hinnaga ja kohustusi téites.

(*) Vtkohustuste loendi punkt 5.9.
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(149) Komisjon juhib tihelepanu sellele, et kui vodrandamismenetluse raames on laekunud 16plik pakkumine, peab
komisjon vastu vdtma jargmise otsuse. Selles otsuses uuritakse, a) kas ithendatud ettevdte on tegelikult elujduline
ja b) kas 16plik hinnapakkumine on tegelikult positiivne ning ostjale ega vddrandatud finantseerimisasutusele ei
anta vddrandamismenetluse kdigus abi (). Komisjonile teeb heameelt Saksamaa kohustus edastada 16plik
pakkumine kontrollimiseks ja heakskiitmiseks komisjonile.

(150) Vajaliku elujoulisuse hindamise kohta mdrgib komisjon, et lihtsalt omanikuvahetus, mis ei sisalda drimudeli
muutmist, nt borsile mineku korral, tooks elujdulisuse suhtes kaasa samad kahtlused, mida komisjon viljendas
algatamisotsuses ja mida ei olnud vdimalik hajutada, nagu on selgitatud kiesoleva otsuse punktis 4.1.2.

(151) Konealuste kohustuste ja eeltoodud kaalutluste alusel teeb komisjon jdrelduse, et 2008. aasta pangandusteatise
punkti 49 ning imberkorraldamisteatise punktide 17 ja 18 tingimused on tdidetud.

4.2.6. Jdrelevalve

(152) Komisjon tunneb rddmu Saksamaa kinnituse tile, et kohustuste tditmist lastakse ulatuslikult ja iiksikasjalikult
kontrollida kvalifitseeritud ja soltumatul jirelevalve eest vastutaval usaldusisikul.

5. JARELDUS
(153) Komisjon teeb kohustuste ja eeltoodud hindamise alusel jirelduse, et 2013. aasta meedet, millest teatati uuesti

abina HSH korrakohaseks likvideerimiseks, voib kasitleda siseturu eeskirjadega kokkusobivana,

ON VASTU VOTNUD KAESOLEVA OTSUSE:

Artikkel 1

2016. aasta meetmed, mida Saksamaa kavatseb HSH Nordbanki jaoks votta, ei kujuta endast riigiabi Euroopa Liidu
toimimise lepingu artikli 107 16ike 1 tahenduses.

Artikkel 2

2013. aasta meede, teise jdrjekoha kahju garantii taassuurendamine 3 miljardi euro vorra, mida vdimaldas HSH
Nordbankile Finanzfonds AGR, kujutab endast riigiabi ELi toimimise lepingu artikli 107 1dike 1 tdhenduses ja on
kdesoleva otsuse I lisas toodud kohustusi silmas pidades siseturuga kokkusobiv.

Artikkel 3

Kiesolev otsus on adresseeritud Saksamaale.

Briissel, 2. mai 2016

Komisjoni nimel
komisjoni liige
Margrethe VESTAGER

(") Komisjon rohutab, et krediidiasutuste taastamist ja kriisilahendust kasitleva direktiivi (Euroopa Parlamendi ja ndukogu 15. mai 2014.
aasta direktiiv 2014/59/EL, millega luuakse krediidiasutuste ja investeerimisithingute finantsseisundi taastamise ja kriisilahenduse
Sigusraamistik ning muudetakse ndukogu direktiivi 82/891/EMU ning Euroopa Parlamendi ja ndukogu direktiive 2001/24/EU,
2002/47/EU, 2004/25/EU, 2005/56/EU, 2007/36/EU, 2011/35/EL, 2012/30/EL ja 2013/36/EL ning maéruseid (EL) nr 1093/2010 ja
(EL) nr 648/2012, ELT L 173, 12.6.2014, Ik 190) jdustumise jirel vdib mis tahes uut, vodrandamismenetluse kdigus kindlaks méddratud
abi anda ainult kriisilahenduse korral ja see peab olema vormistatud komisjoni eraldi otsusega.
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I LISA

KOHUSTUSTE LOEND RIIGIABIMENETLUSES SA.29338 HSH NORDBANK AG

Saksamaa kohustub tegema jargmist.

1.  [Umberkorraldusperiood ja jirelevalve eest vastutav usaldusisik]

1.1. [Umberkorraldusperiood] Umberkorraldusperiood 18peb vodrandamismenetluse 15ppedes. Umberkorraldus-
perioodil tuleb tdita jargmised kohustused, kui asjaomase kohustuse konkreetsest sdnastusest ei tulene teisiti.

1.2. [Jirelevalve eest vastutav usaldusisik] Koigi esitatud kohustuste tdieliku ning nduetekohase tiitmise iile teostab
timberkorraldusperioodil pidevat, ulatuslikku ja tiksikasjalikku kontrolli piisavalt kvalifitseeritud, jarelevalve eest
vastutav usaldusisik (monitoring trustee), kes on HSHst sdltumatu.

2. [Valdusstruktuur]

2.1. [Valdusstruktuuri loomine] HSH jagatakse valdusettevotjaks (,HoldCo®) ja vodrandatavaks tiitarettevotjaks
(-OpCo*).

2.2. [Tiitarettevdtja] OpCo-le hakkavad kuuluma koik HSH varad ja kohustused, kaasa arvatud garantiiga kaetud
varad (kui neid ei vodrandata punkti 4 kohaselt liidumaadele), garantii ise ja pangalitsents. Et oleks vdimalik
tagada HoldCo igapdevane tegevus, annab OpCo talle likviidseid vahendeid summas 50 miljonit eurot.

2.3. [Valdusettevdtja] Kui vilja arvata punktides 2.2. ja 3.3 nimetatud likviidsed vahendid, siis koosneb HoldCo
bilansi aktiva osalusest OpCo-s. HoldCo-le kuulub kuni vodrandamiseni vahemalt 90 % OpCo aktsiatest.

3.  [Garantiikohustused]

3.1. [Garantiikohustuste jagamine] HSH Finanzfonds AoR-i ja HSH vahel 2. juunil 2009 s6lmitud garantiilepingut
kohandatakse jargmiselt.

OpCo maksab hivitisena kapitalitoetuse saamise eest 2,2 % pdhitasu veel kasutusele votmata garantiist.

Koik muud 20. septembri 2011. aasta heakskiitmisotsuses C 29/2009 (ex N 264/2009) kirjeldatud HSH
kohustused garantiilepingu alusel, st

a) 2,2 % mdairaga pohitasu hivitisena garantii kasutusele voetud osa eest;
b) 1,8 % mairaga pdhitasu tagastusmaksena ning
¢) 3,85 % mddiraga lisatasu, kaasa arvatud optsioonitunnistus;

sealhulgas koik sellega seotud bilansilised reservid, antakse alates 1. jaanuarist 2016 iile HoldCo-le.

3.2. [Vastavusklausel] Garantiikohustuste iileandmine HoldCo-le ei m&juta 20. septembri 2011. aasta heakskiit-
misotsuse C 29/2009 (ex N 264/2009) alusel kokku tasumisele kuuluvaid garantiikohustusi.

a) 2. juuni 2009. aasta garantiilepingu eeskirjad jddvad pirast heakskiitmisotsusest tulenevate komisjoni nduete
tditmist samaks, vottes arvesse tasukohustuste jagamisest tulenevaid muudatusi vastavalt punktile 3.1.

b) Optsioonitunnistuse jaoks otsustav 10 % suurune esimese taseme pohiomavahendite miinimummair
arvutatakse kuni voorandamiseni kogu kontserni kapitaliseerituse alusel, eduka vodrandamise korral HoldCo
kapitaliseerituse alusel. Kui vodrandamisprotsess 1opeb tulemusteta, arvutatakse otsustav suhtarv endiselt kogu
kontserni kapitaliseerituse alusel.

¢) HoldCo iilevdetud lisatasu madraga 3,85 % vdib OpCo aktsiate miiiigi korral avalik-6iguslike omanike ndudel
vihendada proportsionaalselt nende otsese ja kaudse osalusega.
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3.3. [Garantiikohustuste tditmine] Tulu, mida HoldCo saab oma osaluse vddrandamisest OpCo-s, kasutatakse
esmajoones iilevdetud tasukohustuste tditmiseks. HoldCo maksevdime tagamiseks lepitakse kokku sobivad
meetmed, st nduete kvalifitseeritud allutamine garantii raames HSH Finanzfonds AOR-i ja HoldCo vahel.
Voorandamismenetluse tulemusteta 16petamise korral tithistavad liidumaad nduete allutamise mdju diguslike
voimaluste raames ja kasutavad likvideerimistulu esmajoones selleks, et rahuldada tditmata garantiikohustused.

Lisaks teeb OpCo HoldCo-le 210 miljoni euro suuruse ithekordse makse, et HoldCo iilevdetud tasukohustusi
jooksva miiigimenetluse ajal tdita. HoldCo iilevdetud pohitasu madraga 2,2 % garantii kasutusele vdetud osast
tuleb tasuda alates hetkest, mil garantii eelkdige varade miiiigi tottu vastavalt punktile 4 kasutusele vdetakse.
Pangal ei ole kavas alustada punkti 4 kohast varade miiiiki enne 2016. aasta juuni 16ppu. Kuni kdnealuse miitigi
hetkeni jaib kehtima OpCo kohustus maksta nimetatud 2,2 % mdairaga pohitasu. Kui maksetihtpéeval ei ole
HoldCo-l piisavalt likviidseid vahendeid allesjaanud tasude tdielikuks maksmiseks voi kui vdljamaksmist takistavad
oiguslikud takistused, eelkdige kapitalieeskirjade voi kehtiva nduete allutamise rikkumise tttu, voi kui see tooks
kaasa HoldCo maksejouetuse, siis voib selle osa nendest maksmata tasudest ajatada kuni jargmise
maksetdhtpdevani turul tavapirase intressiga 10 %.

4. [Varade vddrandamine liidumaadele ja turule]

4.1. [Varade miiiik] HSH-l on o&igus miitia varasid summas kuni 8,2 miljardit eurot makseviivituses oleva
riskipositsiooni korral (EAD) ning tasaarvestada sealjuures tekkiv kahjum vastavalt HSH Finanzfonds AoR-iga
solmitud kehtiva garantiilepingu tingimustele, sellest kuni 6,2 miljardit eurot EAD liidumaadega. Pangal on kavas
anda koigepealt 2016. aastal liidumaadele ile portfell suurusega 5 miljardit eurot EAD. Miiik toimub
turuvéddrtusega. See ei piira HSH oigust jdtkata varade mitimist turul ja teha tasaarvestus vastavalt praeguse
garantiilepingu tingimustele.

4.2. [Paindlikkus iileantavate varade viljavalimisel] Viljavalitud varade miitigihinna leidmiseks kasutavad liidumaad
kdesoleva kohustuste loendi lisana esitatud tdiendavat hinnangut. Liidumaadel on digus mdarata valitud varaosade
turuhind selle hinnangu alusel omal valikul ja need oma tegevusvaldkonda iile votta, kui vdljavalitud portfell
kokku ei iileta 6,2 miljardit eurot EAD. Liidumaadel on &igus votta viljavalitud varad vodrandamistahtaja jooksul
tile tervikuna, aga ka iiksikult vOi pakettidena. Kui iileandmine toimub pédrast 31. augustit 2016, ajakohastab
komisjon hinnangut.

5. [Véorandamine]

5.1. [Vddrandamismenetlus] Punkti 5.3 piiramata voorandab HoldCo oma osaluse OpCo-s 28. veebruariks 2018
(,vodrandamistdhtaeg) avatud, mittediskrimineerivas, konkurentsil pdohinevas ja ldbipaistvas menetluses
(,vodrandamismenetlus“). Vodrandamistihtajast peetakse kinni ostulepingu allkirjastamisega.

5.2. [Vddrandamistihtaja pikendamine] Punktis 5.1 nimetatud tihtaega on voimalik komisjoni ndusolekul kuue kuu
vorra pikendada, kui mudeli tehniline ellurakendamine hilineb asjaolude tdttu, millele liidumaadel ei ole vahetut
moju.

5.3. [Uleminekuperiood liidumaade osaluse jaoks] Liidumaadel on &igus siilitada oma otsese ja kaudse osaluse
kaudu HoldCo-s kuni 25 % OpCo aktsiatest kuni nelja aasta jooksul alates voorandamise [5puleviimisest.

5.4. [Vddrandamismenetluse ajakava ja vaheetapid] Enne vodrandamismenetluse algust esitatakse komisjonile
ajakava, mis sisaldab igal juhul jargmisi vaheetappe:

a) menetluse ettevalmistamine (hiljemalt [...] (*);

b) esialgsete pakkumiste lackumine (hiljemalt [...]);

¢) juurdepdds andmeruumile (hiljemalt [...]);

d) pakkujate viljavalimine ja ostulepingu allkirjastamine (hiljemalt 28. veebruaril 2018).

(*) Konfidentsiaalne teave.
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5.5. [Ostja vdi ostjate kvalifitseerimine] Voorandamismenetluses osalevatel pakkujatel peavad olema vajalikud
finantsressursid ja sektoris olulised tdendatud teadmised, et juhtida OpCo-d kui elujulist ja aktiivset konkurenti.

5.6. [Ostja vdi ostjate sdltumatus] OpCo ostja voi ostjad peavad olema HSHst ja avalikust sektorist sdltumatud. See
on nii juhul, kui HSH-l ega avalikul sektoril ei ole vdimalik miiiigi hetkel kontrollida ihtegi ostjat ndukogu
madruse (EU) nr 139/2004 () artikli 3 tihenduses. Avaliku sektori mdiste hdlmab foderatsiooni, kdiki liidumaid
ja kohalikke omavalitsusi ning nende avalikke institutsioone ja nende kontrollitud ettevdtteid. Lubatuks jadb
voorandamine ithele voi mitmele liidumaapangale (Landesbank). Avalik-Giguslikel hoiukassadel on vdimalik
osaleda ostmises vahemusosanikuna tihiselt koos teise, HSHst ja avalikust sektorist (vilja arvatud liidumaapangad)
soltumatu ostjaga.

5.7. [Vddrandamismenetluse edukas 16petamine] Pirast voorandamismenetluse edukat 1dpetamist, mille tulemus
on abi mittesisaldav pakkumine koos positiivse pakkumishinnaga (garantiid sdilitades), teatatakse kavandatud
ostmisest komisjonile ettevotte uue struktuuri elujoulisuse hindamise eesmirgil. Enne komisjoni heakskiitvat
otsust omandamist 16pule ei viida. Hindamisperioodi vdrandamistahtaja hulka ei arvestata.

5.8. [Nimest loobumine] Vddrandamismenetluse eduka ldpetamise korral votab pank kolme kuu jooksul uue nime.

5.9. [Uute tehingute tegemise ldpetamine véorandamismenetluse tulemusteta ldpetamise korral] Kui vodranda-
mismenetluses ei jouta vOOrandamistihtaja 10puks abi mittesisaldavate pakkumisteni koos positiivse
pakkumishinnaga (garantiid sdilitades) voi kui komisjon I8petab elujdulisuse hindamise vastavalt punktile 5.6
tulemusega, et OpCo ithendamisel ettevdtte uue struktuuriga ei teki pikaajaliselt elujoulist drimudelit, [5petab
OpCo uute tehingute tegemise ja haldab oma varasid oSiguslikult lubatud piires korrakohase likvideerimise
eesmirgil. Sellisel juhul jddvad lubatuks

a) olemasolevate laenude restruktureerimine véirtuse sdilitamiseks, kui tegemist on probleemlaenudega;

b) tehingud, mis on vajalikud OpCo likviidsuse juhtimise raames, vilja arvatud uute hoiuste, sealhulgas
olemasolevate klientide uute hoiuste vastuvdtmine; lubatuks jadb saabuva maksetihtajaga hoiuste pikendamine
samaks jddvatel tingimustel;

¢) pikendamine, mis on vajalik kahjumi viltimiseks ja mis pakub senisest palju paremaid viljavaateid 15plikuks
realiseerimiseks;

=

tuletisinstrumentidega tehtavad tehingud, mis on vajalikud olemasoleva portfelli intressi-, valuuta- ja laenuriski
juhtimiseks ja mis vihendavad OpCo koikide turuosade riskipositsiooni.

6. [Kohustused vddrandamistihtaja jooksul] Voorandamistihtaja jooksul juhib HoldCo OpCo-d selle
majandusliku elujdulisuse, miitigikolblikkuse ja konkurentsivoime siilitamise eesmirgil. Selleks

a) vodetakse OpCo-s vastavalt esitatud imberkorralduskavale edasised kulude vihendamise ja ratsionaliseerimise
meetmed, nii et halduskulud ei {ileta 2016. aastal [570-590] miljonit eurot ja 2017. aastal [520-550] miljonit
eurot;

b) toimub OpCo riskijuhtimine eelkdige uute tehingute puhul kooskdlas ettevaatliku dritegevuse pohimdtetega;

c) voetakse meetmeid kapitalibaasi edasiseks tugevdamiseks (sealhulgas vastutuse juhtimine) tingimusel, et
komisjonilt saadakse selleks heakskiit;

d) ei tohi OpCo teha viljamakseid kasumist sdltuvatelt omakapitaliinstrumentidelt (nt hiibriidinstrumendid ja
kasumiosalussertifikaadid), kui maksete tegemise kohustus ei tulene lepingust vdi seadusest. Nendest
instrumentidest kaetakse ka kahjum, kui OpCo bilanss on eraldisi ja reserve kasutusele votmata kahjumis.
Eelmiste perioodide iilekantud kahjumis ei osaleta; ning

e) ei maksa OpCo kuni voorandamiseni (st perioodi eest, mis holmab ka 31. detsembril 2017 Idppevat
majandusaastat) dividende. See ei ole vastuolus OpCo dividendimaksetega HoldCo-le diguslikult voimaliku
raames.

() Noukogu 20. jaanuari 2004. aasta midrus (EU) nr 139/2004 kontrolli kehtestamise kohta ettevdtjate koondumiste iile (EU
ithinemismaarus) (ELT L 24, 29.1.2004, 1k 1).
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7. [Bilansimahu vihendamine ja drimudel]

7.1. [OpCo bilansimahu vihendamine] OpCo bilansiliste varade summa ei iileta 2016. aastal [100-110] miljardit
eurot ja 2017. aastal [90-100] miljardit eurot (OpCo bilansiliste varade summa). Sellest kuni [5-12] miljardit
eurot moodustavad kaubeldavad varad.

7.2. [Lennunduse objektipohisest rahastamisest loobumine] Vastavalt 20. septembri 2011. aasta kohustuste
loendile ei alusta OpCo uuesti HSH 16petatud dritegevust lennunduse objektiphise rahastamise vallas.

7.3. [Ariklientide valdkonna piiramine] OpCo piirdub iriklientide valdkonnas Saksa klientide ja nende osalusega
kodu- ja vilismaal ning vélisriikide klientidega, kui nende eesmark on dritegevus Saksamaal. Tehingud on piiratud
olemasolevate filiaalidega, uusi filiaale ei avata.

7.4. [Laevanduse rahastamise valdkonna miiratlus] OpCo on laevanduse rahastamise valdkonnas rahvusvahelises
laevanduse ja laevatehaste sektoris tegutsevate klientide, kaasa arvatud laevandusettevdtjate strateegiline partner.
Ariklientide valdkonnas ei pakuta erinevalt laevanduse rahastamise valdkonnast enam laevanduse objektipohist
rahastamist.

7.5. [Laevanduse rahastamise valdkonna vihendamine] OpCo vihendab oma iritegevust laevanduse rahastamise
valdkonnas, piirdudes uute tehingute puhul selles valdkonnas igal aastal [1-2] miljardi euroga. Praeguse seisuga
kavandatud tagasimakseid selle suurusjirgu uued tehingud téielikult ei asenda.

7.6. [Euro ja USA dollari vahetuskurss] Punktides 7.1 ja 7.5 sisalduvad kohustused bilansiliste varade summa ja
uute tehingute mahu kohta laevanduse rahastamise valdkonnas pohinevad euro ja USA dollari keskmisel
vahetuskursil 1,10. Sellest viitekursist allapoole jddmise korral tuleb kohustustes nimetatud piirsummasid
asjakohaselt tilespoole korrigeerida.

8.  [Vilise kasvu piiramine] Vddrandamistihtaja 16puni ei ole lubatud laiendada dritegevust teiste ettevotjate iile
kontrolli omandamise teel (vilise kasvu keeld). Véla konverteerimist aktsiateks ja muid tavapdrase varahalduse
raames vOetavaid meetmeid ei kisitata dritegevuse laiendamisena, kui nende eesmirk ei ole viltida kasvu piiramist
esimese lause tihenduses.

9.  [Uksikute tegevusvaldkondade vodrandamine] Uksikute tegevusvaldkondade voi nende osade vodrandamine
avalik-0iguslike omanike ndusolekul on kooskdlas kiesoleva otsusega.

10. [Kauplemine enda nimel] OpCo 16petab enda nimel kauplemise. See tihendab, et OpCo teeb edaspidi iiksnes
OpCo kauplemisportfellis margitud tehinguid, mis on vajalikud a) klientide ostu- ja miiigitellimuste
vastuvotmiseks, edastamiseks ja tditmiseks (st finantsinstrumentidega kauplemise teenus; iiletamata {ilempiiri, mis
on maksimaalse riskivddrtuse alusel [...] eurot pievas, usaldusnivoo 99 %), voi b) klienditehingutega seotud
riskide maandamiseks vdi intresside ja likviidsuse juhtimiseks varahalduse valdkonnas (nn oma dritegevus;
tiletamata tlempiiri, mis on maksimaalse riskivddrtuse alusel [...] eurot pievas, usaldusnivoo 99 %) voi
¢) bilansiliste varade majanduslikuks tileandmiseks timberkorraldusiiksusele v6i kolmandatele isikutele (iiletamata
tilempiiri, mis on maksimaalse riskivddrtuse alusel [...] eurot pdevas, usaldusnivoo 99 %). Kuna nende varadega
saab tehinguid teha tiksnes eespool nimetatud piirides, ei ohusta need OpCo jatkusuutlikkust ega likviidsust. OpCo
ei tee mingil juhul tehinguid, mille ainus eesmark on saada kasumit, vilja arvatud punktides a, b v&i ¢ nimetatud
eesmarkidel. Lisaks tdidab OpCo &igel ajal kauplemisportfelli pdhjalikust labivaatusest (Fundamental Review of the
Trading Book, FRTB) tulenevad jdrelevalvenduded.

11.  [Likviidsus/rahastamine]
Aastatel 2016 ja 2017 saavutab OpCo iga aasta 16puks jirgmised likviidsuskordajad:

a) stabiilse netorahastamise kordaja [...] ja likviidsuskattekordaja [...]. Arvestused tehakse Baseli pangajirelevalve
komitee vastaval ajahetkel avaldatud médratluste alusel;

b) pdhipanga USA dollarites rahastamise teel (mitte krediidiriski vahetustehingute teel) refinantseeritavate
dollaritehingute osakaal suureneb aastatel 2016-2017 jargmiselt: 2016. ja 2017. aasta 15puks vahemalt 55 %.
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12. [Eeliste drakasutamine] HSH ei kasuta konkurentide ees dra asjaolu, et talle antakse riigiabi, vdi riigiabist
tulenevaid eeliseid.

13. [Ariithingu iildjuhtimisega seotud kohustused] OpCo iildjuhtimisel kehtib jargmine:

a) koik jdrelevalvendukogu litkmed peavad vastama Saksa krediidiseaduse paragrahvi 25d 16ike 2 esimeses lauses
sitestatud nouetele. Liikkmed vastavad nduetele juhul, kui nad on usaldusvéirsed ja kui neil on eriteadmised,
mis on vajalikud kontrollifunktsiooni tditmiseks ning OpCo dritegevuse hindamiseks ja jarelevalveks;

b) jdrelevalvendukogu litkmeid v&ib olla kuni 16;

¢) vahemalt pooled Hamburgi ja Schleswig-Holsteini liidumaale eraldatud kohtadest tdidetakse valisekspertidega.

14. [Juhtorganite liikmete, tootajate ja oluliste esindajate tasustamine]

14.1. [Tasustamissiisteem] OpCo tagab tsiviildiguses sitestatud vdimaluste raames, et tema tasustamissiisteemid ei
ajenda votma pohjendamatuid riske, on suunatud jitkusuutliku ja pikaajalise ettevotluse sdilitamisele ning on
labipaistvad. See kohustus on tdidetud, kui OpCo tasustamissiisteemid vastavad 2. juunil 2009 sdlmitud
garantiilepingu lisale ,HSH kohustused*.

Pirast edukat erastamist vdib maksta sobivat tulemustasu (,erastamistasu®). Selle maksimumsuurus tohib olla
selline, et iiksikute isikute kogutasu ei ole vastuolus punkti 14.2 nduetega.

14.2. OpCo juhtorganite lilkmete ja palgaliste to6tajate kogutasu on asjakohane ega tileta mingil juhul kogu Saksamaa
viieteistkiimnekordset keskmist palka ega HSH Nordbanki kiimnekordset keskmist palka (enne jagunemist).

15. [Muud kditumisreeglid] OpCo vdtab laecnude andmise ja investeeringute puhul arvesse ettevotjate, eriti keskmise
suurusega ettevotjate laenuvajadust, pakkudes seadusega kooskdlas olevaid ja panganduses tunnustatud
turutingimusi. OpCo kohaldab moistlikku, usaldusvéirset ja jatkusuutlikkuse pohiméttel rajanevat tegevuspo-
liitikat. Ta teeb oma pangatehinguid nii, et varade ja tehingute vairtus sdilib, panga miitigikdlblikkus kasvab ja
miiligiprotsessi stabiilsus suureneb vdimalikult palju.

16. [Libipaistvus] Komisjonil on kiesoleva otsuse rakendamise ajal tiielik juurdepdds koigile andmetele, mis on
vajalikud jarelevalveks kiesoleva otsuse rakendamise iile. Komisjon vdib OpCo-It v6i HoldCo-It nduda selgitusi ja
tapsustusi. Saksamaa, OpCo ja HoldCo teevad komisjoniga ulatuslikku koostood koigi kdesoleva otsuse
jarelevalvet ja rakendamist késitlevate jdreleparimiste korral. See ei puuduta kohustuslike nduete taitmist
pangasaladuse sailitamiseks.

17. [Kohustustest vabanemine] Kiesolevas lisas ja senises heakskiitmisotsuses esitatud kohustustest vabanetakse
koos vodrandamisega, igal juhul aga vddrandamistihtaja 16pul, kui mdnes kohustuses ei ole sdnaselgelt teisiti
sitestatud.
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II LISA

UKSIKASJALIKUD HINDAMISTULEMUSED STRUKTUURIDE KAUPA

(*) Konfidentsiaalne teave.
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