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HATAROZATOK

A BIZOTTSAG (EU) 2016/2057 HATAROZATA
(2016. mdjus 2.)

a HSH Nordbank AG szimdra nydjtott SA.29338 (2013/C-30) és SA.44910 (2016/N) szdmd allami
tamogatdsrol és intézkedésekrdl

(az értesités a C(2016) 2689. szdmii dokumentummal tortént)

(Csak a német nyelvii sz6veg hiteles)

(EGT-vonatkozdsa szoveg)

AZ EUROPAI BIZOTTSAG

tekintettel az Eurépai Unid miikodésérél szol6 szerzddésre és kiilondsen annak 108. cikke (2) bekezdésének els§ albekez-
désére,

tekintettel az Eurdpai Gazdasdgi Térségrél szolé6 megillapoddsra és kilonosen annak 62. cikke (1) bekezdésének
(a) pontjdra,

miutdn felkérte az érdekelt feleket észrevételeik megtételére a fenti rendelkezés(ek) értelmében (1),

mivel:

1. ELJARAS

(1)  2011. szeptember 20-4n a Bizottsdg hatdrozatot hozott (a ,2011-es hatdrozat”), () mely jévdhagyott tobb, a HSH
Nordbank AG (,HSH” vagy ,a bank”) részére nyujtott dllami tdmogatdst. A HSH német tartomdnyi bank, melynek
tobbségi tulajdonosa két német szovetségi dllam (a ,tartomanyok” vagy ,dllami tulajdonosok”): Schleswig-Holstein
tartomdny (,Schleswig-Holstein”) és Hamburg varosdllam (,Hamburg”). Az intézkedések kozott szerepelt egy
mésodik veszteségvisel§ garancia (a ,garancia”), melyet a HSH Finanzfonds AGR nyujtott (a ,Finanzfonds” vagy
a ,garancianytjt6”) 10 millidrd euro névleges Osszegben. A Bizottsdg a garancidt ideiglenesen mér jovahagyta egy
kordbbi megmentési hatdrozatiban, melyet 2009-ben hozott.

(2)  2011. mércius 9-€én, jinius 18-dn és szeptember 6-dn a HSH megéllapodott a garancianytjtéval a masodik veszte-
ségvisel§ garancia egyes részeinek felmonddsirdl, a garancia fels6 Osszeghatdrit ezzel 7 millidrd EUR-ra
csokkentve. Ennek kovetkeztében az a szerkezetdtalakitdsi terv, amelyen a 2011-es hatdrozat alapult, azt
feltételezte, hogy a HSH kizdr6lag 7 millidrd euro garancia utdn fizetne dijakat. ()

(3)  2013. mdjus 22-én Németorszdg bejelentette a Bizottsignak Schleswig-Holstein és Hamburg azon szdndékdt,
hogy a garancia fels6 Osszeghatdrdt ismét megnoveljék, 7 millidrd eur6rél 10 millidrd EUR-ra. A bejelentéssel
egyidejileg Németorszdg benydjtotta a HSH aktualizalt kozéptava iizleti tervét is a 2013 és 2015 kozotti
idgszakra.

(4) A Bizottsdg 2013. jinius 21-én kelt levelében (az ,eljardst megindit6 hatdrozat”) arrél tdjékoztatta Németorszagot,
hogy a garancia fels6 Osszeghatdrdnak 3 millidrd EUR-val valé ismételt megnovelését 1ij tdmogatdsnak tekinti,
melyet ideiglenesen jévahagyott, tovabba tigy hatdrozott, hogy a tdimogatést illetGen meginditja az Eur6pai Uni6
mikodésérdl sz016 szerzddés (,EUMSZ”) 108. cikk 2. bekezdésében el6irt eljdrast.

(5) A Bizottsdgnak az eljards meginditdsardl sz6l6 hatdrozatit az Eurépai Unié Hivatalos Lapja (*) tette kozzé.
A Bizottsdg felhivta az érdekelt feleket észrevételeik megtételére.

() HLC 315.,2013.10.29., 81. 0.

() A Bizottsag 2011. szeptember 20-i 2012/477 [EU hatdrozata a Németorszagi Szovetségi Koztdrsasag dltal a HSH Nordbank AG szdmdra
nytjtott SA.29338 (C 29/09. (kordbbi N 264/09.)) sz. dllami tdimogatdsrél (HLL 225.,2012.8.21., 1. 0.)

(*) Lasd a 2011-es hatdrozat 48. pontjat.

(*) Lasd 1.ldbjegyzetet.
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(11)

(13)

(14)

Németorszdg 2013. szeptember 30-dn kelt levelében nydjtotta be észrevételeit az eljardst megindité hatdrozattal
kapcsolatban. A Bizottsdg az érdekelt felektSl nem kapott észrevételeket.

2013. december 20-i levelében Németorszdg benytjtott egy elsG szerkezetdtalakitdsi tervet, egyuttal kotele-
zettséget vallalva arra, hogy a HSH 2013-as éves beszdmoldjanak lezardsat kovetSen a tervet aktualizdlja és
konzervativabb feltételezésekre alapozza. Németorszdg 2014. aprilis 28-dn aktualizalt szerkezetdtalakitdsi tervet
nyujtott be, és tovabbi megbeszéléseket és levelezést kovetGen ezt a tervet ismét aktualizdlta a 2015. dprilis 17-i
benyujtassal.

A német hatésigok és a Bizottsdg szolgdlatai kozott zajlé eszmecserék sordn nem tisztizodott, hogy ezek
a tervek eloszlatndk-e az eljdrdst megindité hatdrozatban kifejezett kételyeket a HSH életképességének helyredl-
litdsdt illetGen. A német hatésdgok ezért igyekeztek 2015 folyamdn alternativ megolddsokat javasolni a Bizottsdg
szdmdra. Végiil azonban a német hatdsdgok a tovabbiakban mar nem kovették nyomon ezeket az elképzeléseket.

2015. oktbber 19-én az dllami tulajdonosok, Németorszdg és a Bizottsdg képvisel§i megallapodtak egy bejelentés
f6bb vonalairdl. Az intézkedések {6 eleme a bank felosztdsa egy holdingtdrsasdgra és egy operativ lednyvallalatra,
mely utébbi viszi tovabb a bank jelenlegi mveleteit. Ezt a leanyvallalatot a késGbbiekben értékesiteni kell, illetve
az értékesités sikertelensége esetén az j iizleti tevékenységet le kell allitani, és az eszkozoket a felszdmoldsukat
szem el6tt tartva kell kezelni.

2016. marcius 21-én Németorszdg megismételte bejelentését a garancia 2013-as ismételt novelésérdl a HSH
értékesitéséhez vagy felszdmoldsdhoz nyujtott timogatasként, a vonatkozé kotelezettségvallaldsokkal egyiitt. (°)

2. LEIRAS
2.1. A kedvezményezett

A HSH magantulajdont részvénytdrsasdg, mely 2003-ban jott létre a kordbbi Hamburgische Landesbank és
Landesbank Schleswig-Holstein Gsszeolvaddsdnak eredményeként. A HSH részvényeinek tobbségi tulajdonosa
Hamburg és Schleswig-Holstein. Egyiittesen a bank részvényeinek 85,38 %-dval rendelkeznek, melyeket vagy
kozvetlenill, vagy a Finanzfonds révén tartanak, mely utébbi olyan kozjogi intézmény, melyet Hamburg és
Schleswig-Holstein hozott 1étre és ellendriz. () Schleswig-Holstein takarékpénztdrainak szovetsége a részvények
5,31 %-anak tulajdonosa, a ].C. Flowers-t tandcsadoként alkalmazé kilenc trosztbsl &llé csoport pedig
a részvények 9,31 %-dval rendelkezik. A HSH-nak torténelmi okokbdl két székhelye van, Hamburgban illetve
Kielben.

A 2015. szeptember 30-i dllds szerint 105 millidrd EUR-s teljes eszkozértékével a HSH az 6todik legnagyobb
a hét német tartomdnyi bankcsoport koziil. Az elsGsorban Németorszdg északi és varosi teriiletein mtikods bank
a vallalati banki tevékenységekre, az ingatlan- és magdnbanki tevékenységekre fokuszdl. A villalati tigyfeleket illetd
tizletdg hazai és nemzetkdzi téren is elsGsorban a hajézdsra terjed ki az infrastrukturdlis és energiaprojektek
mellett.

2009-ben a Finanzfonds 3 millidrd EUR t6két injektdlt a bankba, és ugyanakkor 10 millidrd euro értékd masodik
veszteségvisel§ garancidt biztositott neki 2009. dprilis 1-jei hatallyal. Ezen kivil a német pénziigypiaci stabili-
zdciés alap (SoFFin) olyan garancidkat biztositott a HSH szdmadra, melyek legfeljebb 17 millidrd EUR-ig fedezetet
nydjtottak 0j, hitelviszonyt megtestesit§ értékpapirok kibocsatdsara. Ezeket a tdmogatdsi intézkedéseket
jévahagyta a 2011-es hatdrozat a szerkezetdtalakitdsi terv és a hozzd kapcsolddd kotelezettségvallaldsok, illetve az
ellentételezésre és a terhek elosztasdra vonatkozo feltételek alapjan.

A Németorszdg kotelezettségeit is tartalmazé szerkezetdtalakitdsi terv a hajozdsi iizletdgban valé kitettség
csokkentését és az tizleti modellen belili diverzifikiciot foglalta magdban. Ez megkévetelte a banktdl, hogy
kockdzatmentesitse mérlegét azzal, hogy korldtozza az olyan ciklikus dizletdgaknak valé kitettségét, mint
a hajozds és a repiil6gép-finanszirozds, hogy kiegyenstlyozza iizleti tevékenységstruktirdjat, nagyobb hangsulyt
fektetve a regiondlis véllalati tigyfelekre és az ingatlanokra, valamint hogy stabilizdlja finanszirozdst azzal, hogy
csokkend mértékben tdmaszkodik a pénz- és tékepiaci finanszirozasra, beleértve az USD-ben 1év§ finanszirozast
is.

(®) Németorszdg 2016. dprilis 27-én benyjtotta a kotelezettségvallaldsok jegyzékének modositdsat, kijavitva az egyik kotelezettségben
szerepld hibat.

(®) A Finanzfonds révén a két tartomdny 65 %-kal rendelkezik; Hamburg koézvetleniil 10,8 % tulajdonosa, Schleswig-Holstein pedig
9,58 %-¢.
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(150 A masodik veszteségvisel§ garancia 10 millidrd EUR-s fels6 oOsszeghatira a HSH kezdeményezésére 2011
folyamdn fokozatosan 7 millidrd EUR-ra csokkent (1-1 millidrd EUR-s csokkentéssel 2011 mdrciusdban,
juniusdban illetve szeptemberében). Ez a csokkentés mérsékelte a HSH dltal a Finanzfonds részére fizetendd
dijakat, és a 2011-es hatdrozat alapjdul szolgdl6 szerkezetdtalakitasi terv részévé vilt.

(16) Bar a 2011-es szerkezetdtalakitdsi terv feltételezte a charter dijak novekedését, a 2011-es hatdrozatot kovetd
évben a charter dijak, kilonosen a tartdlyhajok dijai koriilbeliil egyharmadukkal csokkentek, és hasonlé hatdsok
érték a hajok piaci értékét is. Bar a HSH jelentGsen csokkentette a hajézdst illetd kitettségeit, a hajozdsi kolcson
portfolija kulcsfontossdgti tizletdg maradt. Ennek kovetkeztében a HSH-t stlyosan érintették ezek a fejlemények,
melyek az EUR/USD valtasi drfolyammal egyiitt f6 hajtoerdi lettek a HSH hajézési portfolidjat illetd nemteljesités
valdszintiségének és kovetkezésképpen a szitkséges kockazati tartaléknak.

(17) Ennek kovetkeztében a feliigyelet 2013-ban azt kovetelte meg a banktdl, hogy torekedjen a garancia felsé
osszeghatdranak 3 millidrd EUR-s megemelésére, visszatérve az eredeti, 10 millidrd EUR-s szintre. Amikor
a Bizottsag ezt az ismételt novelést Gj tdmogatasi intézkedésként ideiglenesen jévahagyta 2013 jiniusdban, az
ismételt novelés bejelentésével egyiitt benydjtott tizleti terv alapjan kifejezte a HSH hosszii tavi életképességének
helyredllitasat illet6 kétségeit, és felvetette a kérdést, hogy a HSH-nak célja elérése érdekében nem kéne-e
kiigazitania az tizleti stratégidjat és alternativ cselekvéseket fontoléra vennie. ()

(18) Az eljardst megindité hatdrozatot kovetGen a HSH nem csupén jelentGsen alulteljesitette a szerkezetdtalakitdsi
tervet, mely a 2011-es hatdrozatban a szerkezetdtalakitdsi tdmogatds jovahagyasdnak alapjaul szolgalt, hanem
alulteljesitette a Bizottsdg szolgalatainak dtadott kiilonféle aktualizalt kozbensd terveket is.

2.2. Az intézkedések
2.2.1. A garancia osszeghatdrdnak ismételt megnovelése 2013. jiniusban (a ,2013-as intézkedés”)

(19) Ez az intézkedés a mdsodik veszteségvisel§ garancia fels6 Osszeghatirdnak ismételt megnovelését jelenti
a (17) pontban leirt médon. A mdsodik veszteségvisel§ garancia azt jelenti, hogy a garanciavéllalé kizdrdlag
a garantdlt portf6li6 HSH dltal viselt 3,2 millidrd EUR Gsszegii elsG veszteségrészletet meghaladd veszteségeinek
megtéritéséért felel. Kovetkezésképp az Gsszeghatdr 10 millidrd EUR-ra vald visszadllitdsdval a garancia a garantdlt
portflié 3,2 millidrd és 13,2 millidrd EUR kozotti veszteségeit ellenstlyozza. (%)

(20) A garantalt portf6li6 kezdeti konyv szerinti értéke korilbeliil 185 millidrd euro volt, amely a bank mérlegf6osz-
szegének 75 %-dt tette ki 2009-ben. A garantdlt eszkozok java része iigyfeleknek nydjtott koleson volt (kezdetben
115 millidrd EUR), de szerepeltek koztitk rogzitett kamatozdst értékpapirok is (kezdetben 27 millidrd EUR),
fizetési garancidk (kezdetben 15 millidrd EUR), fizetési garancidk (kezdetben 5 millidrd EUR) valamint eszkozfe-
dezeti értékpapirok (kezdetben 9 millidrd EUR). ()

(21) A garancia keretében a hitelkockazati kitettség (,EAD”) (%) alapjan mérve mindossze koriilbelil 50 millidrd EUR
értékd eszkoz maradt kifizetetlen 2015 végére. A fennmaradd eszkozok szinte kizdrdlag az iigyfeleknek nydjtott
kolesonok voltak, els6sorban a hajozasi, vallalati és ingatlanpiaci {izleti szegmensben.

(22) A garanciabodl akkor szarmaznak készpénz-kifizetések, amikor a garantalt eszkozoket végiil a bank veszteségeként
rendezik, és azt kovetSen, hogy a 3,2 millidrd EUR-s teljes els§ veszteségrészletet felhasznaltdk. A garancia
keretében mostandig csupan 1,6 millidrd EUR veszteség rendezése tortént meg az eszkozokre nézve. A garancia
tovabbd porzitiv konyv szerinti eredményt hoz 1étre azzal, hogy a garantdlt portfdliora szdmba vett kockdzati
tartalékot ellenstlyozza, lehet6vé téve a bank és a feliigyelet szdmadra, hogy kiszdmitsa és feliigyelje a garancia
,virtudlis” felhasznaldsdt, azaz a garancia keretében varhat6 készpénz-kifizetéseket. Végiil pedig mindaddig, amig
a garancia fenndll, a garantdlt eszk6zok kockdzati silya a feliigyelet dontésének fiiggvényében jelentésen
lecsokken.

(23) A garancidért a HSH 4 %-os éves alapdijat, tovabbd egy 3,85 %-os kiegészit§ dijat fizet.

() Lésd az eljardst megindit6 hatdrozat 54. pontjdt.

(*) A garancidk részletes lefrisdért ldsd a 2011-es hatdrozat 42-47. pontjait.

(°) Lasd az eljarast megindité hatdrozat 13. pontjat.

(") A hitelkockdzati kitettség azt a vdrhatd veszteségosszeget jelenti, amelynek a bank egy mdsik fél nemfizetése esetében ki van téve.
A pénzintézetek hitelkockdzatdnak kiszamitdsara haszndljak.
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(24) A 4 %-os éves alapdij két alkotbelembdl all — egy 2,20 %-os ellentételezésbél és egy 1,80 %-os visszakovete-
1ésbél —, és szamitdsa a fenndllé Gsszeghatdr alapjan torténik. Kovetkezésképpen az, hogy a bank felhaszndlja
a garancidt, nem csokkenti a garancia dijdnak szdmitdsi alapjt. Az éves alapdijat addig kell fizetnie a HSH-nak,
amig a teljes garancidt fel nem haszndlja vagy fel nem mondja, hogy ne legyen tovabbi fennmaradd garancia.
A jelenlegi elGrejelzések értelmében a portfélio felszdmoldsdra 2025 vége el6tt nem keriil sor.

(25) A 3,85 %-os kiegészitG éves dijat 2009 és 2019 kozott kell fizetnie a HSH-nak — hacsak a garanciat teljesen fel
nem haszndlja vagy fel nem mondja 2019 el6tt —, a garancia keretében rendezett tényleges veszteségosszegek
utdn. Az ezen dijbdl fakadd tényleges Osszeg ezért kizdrdlag akkor vélik ismertté, ha a garancia teljes rendezése
megtortént, vagy a felhasznaldsa, vagy a felmonddsa nyomdn. A kiegészit§ dij fiigg tovabbd a bank tSkeardnyat
védd potteljesitési nyilatkozattdl (,Besserungsschein”) is. Ha a bank k6zos sajatt6ke-hdnyada a minimadlis 10 %-os
elsGdleges sajattGke-hanyad (,CET1 mutatd”) ald esik, akkor a kifizetések a lehet§ legkésdbbre lesznek halasztva
[2030-2040] (*). A garancianyijtonak joga van lemondania a kiegészit6 dijat illet6 jogairdl a bank sikeres
értékesitése esetén.

2.2.2. A 2016-os intézkedések
(26)  2016. mércius 21-én Németorszdg az aldbbi két intézkedést jelentette be:

1. A HSH felosztdsa egy holdingtrsasigra (,HoldCo”) és egy operativ lednyvéllalatra (,OpCo”), valamint
a garanciadij-fizetési kotelezettség szétosztdsa a két entitds kozott (,2016-os 1. intézkedés”).

2. Az OpCo legfeljebb 6,2 millidrd EUR értékd eszkozének dtruhdzdsa piaci dron Schleswig-Holstein tartomdnyra
és Hamburg vdrosdra (,tartomanyok”) (,2016-os 2. intézkedés”).

(27) A felosztist és a legfeliebb 6,2 millidrd EUR EAD értékii eszkoz dtruhdzdsit a vonatkozd kotelezettségek
részletezik, melyeket egy jegyzék (,a kotelezettségvillaldsok jegyzéke”) tartalmaz, amelyet Németorszdg a 2016.

madrcius  21-i bejelentéssel egyiitt nyujtott be, és amely jelen hatdrozat mellékleteként szerepel (ldsd
L. melléklet). (M)

(28) A 2016-0s 1. intézkedés értelmében az OpCo tartja meg a HSH Osszes szokdsos tevékenységhez kapcsol6do
eszkozét és forrdsit, koztik a garancidval fedezett eszkozoket, magdt a garancidt és a bankkoncessziot.
A garancidbdl szdrmazé el6ny megtartdsaért fizetendd dijként az OpCo 2,20 %-os ellentételezést fizet a garancia
fel nem haszndlt része utdn. (") A garanciaszerz6dés minden mds kotelezettségét a HoldCo viseli, nevezetesen
a 2,20 %-os alapdijat a garancia felhaszndlt részének ellentételezéseként, a 2011-es hatdrozat értelmében visszako-
vetelésként elGiranyzott 1,80 %-os alapdijat, valamint a 3,85 %-os tovadbbi dijat, a potteljesitési nyilatkozatot is
beleértve. (%)

(29) A HoldCo tisztan pénziigyi holdingtarsasdg lesz, operativ tizleti tevékenység nélkiil. A HoldCo eszkozeit az OpCo
részvényeinek legaldbb 90 %-a fogja alkotni, és némi korldtozott mértékd likviditds, amelyet az OpCo (™)
a HoldCo mitikodési koltségeinek és garanciadij-fizetéseinek fedezésére nyujt azok esedékességekor. A HoldCo
forrasait a felosztaskor dtvett garanciadij-fizetési kotelezettségek fogjdk alkotni. A HoldCo fizetésképtelenségi
kockdzatdnak minimalizdldsa érdekében hatrasoroldsi megallapoddst kot a HoldCo és a forrdsok garancidjanak
nytjtéja. A megillapodds értelmében minden olyan kifizetés, amelyet a HoldCo nem tud teljesiteni, 10 %-os
kamat ellenében elhalaszthat6 a kovetkezd fizetési ddtumig.

(30) Kiséré intézkedésként az OpCo a legfeljebb 6,2 millidrd euro EAD értékdi eszkozportfoliot értékesithet piaci dron
a tartomdnyok részére. Az atruhdzdsra kilonféle részletekben keriilhet sor. (**) A Bizottsg a fuggetlen eszkozérté-
kelésen alapuld eszkozértékesités elStt elvégezte a piaci dr fuggetlen ellendrzését. Ha valamely atruhdzdsra 2016.
augusztus vége utdn keriil sor, a Bizottsdg részérdl a piaci érték tjabb értékelésére lesz szitkség. (*°)

(*) Bizalmas informdci

(") Ldsd a kotelezettségvallaldsok jegyzékének 2. és 4. pontjét.
(") Lasd a kotelezettségvallaldsok jegyzékének 3.1. pontjat.
(") Lasd a kotelezettségvallaldsok jegyzékének 3.1. pontjat.
(") Lasd a kotelezettségvallaldsok jegyzékének 2.3. pontjat.
(")
()
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2.3. Kotelezettségvillalisok

(31) A HoldCo-ra és OpCo-ra val6 felosztdshoz és a garanciadij-fizetések elosztdsidhoz kapcsolodd kotelezettségvalla-
ldsokon feliil, melyeket a 2.2.2. szakasz ir le, Németorszag tovdbbiakat is benyujtott. Ezek el6szor is azt a kotele-
zettséget érintik, hogy a HoldCo birtokdban 1év6 OpCo-részvényeket nyilt, diszkrimindciémentes, versenyen
alapul6 és dtlathaté eljdrdsban értékesitsék legkésébb 2018. februdr 28-ig. (') Annak érdekében, hogy ezt
a privatizaciot id6ben végrehajtsdk, a német hatdsdgok a vonatkozé mérfoldkoveket tartalmazé tervet nydjtanak
be a Bizottsighoz, még mielStt az értékesitési eljards megkezdGdne. (*¥) Ha az értékesitési eljards sikeresen
befejez6dik egy tdmogatdsmentes, pozitiv drajdnlattal (a garancia fenntartdsa mellett), a tervezett addsvételt
bejelentik a Bizottsignak, hogy ez utébbi értékelni tudja az 4j entitds életképességét. Az addsvételre a Bizottsdg
j6vahagy6 hatdrozata el6tt nem keriil sor. (%) Sikeres értékesités esetén a bank mddositja a nevét. ()

(32) Arra az esetre, ha az értékesitési eljards a hatdridGig nem jar sikerrel, vagyis az eljards nem eredményez timoga-
tdsmentes, pozitiv drajanlatot (a garancia megtartdsa mellett), vagy ha a Bizottsdg arra a kovetkeztetésre jut, hogy
az OpCo-nak az 0j entitdsba vald beolvasztasa nem vezet hosszii tavon életképes iizleti modellhez, Németorszag
kotelezettséget vallalt arra, hogy az OpCo ledllitia 1j tizleti tevékenységét, és eszkozeit kizdrdlag a szabalyos
felszamolds céljabol kezeli. (*!) Az értékesitési hatdrid6ig terjedd idGszakban a német hatdsagok kotelezettséget
véllaltak arra, hogy a HoldCo azzal a céllal kezeli az OpCo-t, hogy fenntartsa annak életképességét, versenyké-
pességét és értékesithetGségét. (*2) Ebbdl a célbdl tovabbi intézkedésekre keriil sor: az OpCo koltségeinek csokken-
tésére (hogy az adminisztrativ koltségek ne haladjadk meg az [570-590] milli6 EUR-t 2016-ban és a
[520-550] milli6 EUR-t 2017-ben), tékealapjanak megerdsitésére (pl. onkéntes koveteléskezeléssel, a Bizottsdg
jovahagydsanak fiiggvényében), koriiltekint6 kockdzatkezelés végrehajtdsira és az osztalékfizetés illetve mds, olyan
eszkozokon, példdul hibrid pénziigyi eszkozokon alapuld kifizetések mell§zésére, melyek a jovedelmezdségtsl
fuggenek. ()

(33) Az OpCo mérlegféosszege tovabbd 2016-ban nem haladja meg a [100-110] millidrd EUR-t, illetve 2017-ben
a [90-100] millidrd EUR-t. (*) Ami a hajéfinanszirozést illeti, az OpCo tovabb csokkenti ezen tevékenységeit, és
Uj tizleti tigyleteit e teriileten [1-2] millidrd EUR-ra korldtozza. (¥*) Németorszdg ezen kiviil kotelezettséget vallal
arra, hogy tovdbbra is betartson a 2011-es hatdrozat mellékletében szereplé egyes kotelezettségvallaldsokat,
példaul azt, hogy az OpCo felhagy a repiil6gép-finanszirozdsi tevékenységekkel (*), nem torekszik kiilsé
novekedésre mds véllalatok feletti ellenSrzés megszerzésével (), nem végez sajit szdmlds kereskedést (*¥),
valamint nem hirdeti az dllami tdmogatdst illetve a belle fakad6 el6nyoket a versenytdrsakkal vald
Osszehasonlitdsban ().

(34) Végil pedig Németorszdg kotelezettséget véllalt arra, hogy az OpCo betart bizonyos likviditdsi referenciaér-
tékeket, (*) valamint az OpCo alkalmazottainak, irdnyitd testiiletei és egyéb szervei tagjainak javadalmazdsira
vonatkoz6 korlitozdsokat. Igy az emlitett személyek egyikének javadalmazdsa sem haladhatja meg a német
nemzeti atlagfizetés 15-szorosét, illetve a HSH Nordbank (felosztds el6tti) dtlagfizetésének 10-szeresét. (*')

2.4. Az eljirds meginditdsinak okai

(35) Ahogy a (2) és (15) pontokban szerepel, a garancia fels6 osszeghatdrdt 2011-ben 7 millidrd EUR-ra csokkentették,
de 2013. juniusban ismét meg kellett novelni, visszaemelve azt az eredeti 10 millidrd EUR-s szintre a haj6zdsi
piac 2011 6ta tartd gyengiilése miatt (ldsd (16) és (17) pont).

(") Lasd a kotelezettségvallaldsok jegyzékének 5.1. pontjat.

(**) Lasd a kotelezettségvallaldsok jegyzékének 5.4. pontjat.

(") Ldsd a kotelezettségvallaldsok jegyzékének 5.7. pontjdt.

(*) Lasd a kotelezettségvallaldsok jegyzékének 5.8. pontjat.

(*") Ldsd a kotelezettségvallaldsok jegyzékének 5.9. pontjdt.

(**) Lasd a kotelezettségvallaldsok jegyzékének 6. pontjat.

() Lasd a kotelezettségvallaldsok jegyzékének 6. a) — e) pontjat.
(*) Ldsd a kotelezettségvallaldsok jegyzékének 7.1. pontjdt.
(
(
(
(
(
(
(

) Lasd a kotelezettségvéllaldsok jegyzékének 7.5. pontjat.
) Lisd a kotelezettségvéllaldsok jegyzékének 7.2. pontjat.
) Lasd a kotelezettségvallaldsok jegyzékének 8. pontjat.
)
)

26°

)
) Lasd a kotelezettségvallaldsok jegyzékének 10. pontjat.
)

%) Lasd a kotelezettségvallalasok jegyzékének 12. pontjat.
*0) Lasd a kotelezettségvallaldsok jegyzékének 11. pontjat.
*1) Lasd a kotelezettségvallaldsok jegyzékének 14.2. pontjat.
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(36) Németorszdg bejelentette az ismételt novelést. Arra az dlldspontra jutott, hogy a garancia tdmogatdsnak szdmit,
viszont kétségbe vonta, hogy a 10 millidrd EUR-s fels6 Gsszeghatdr visszadllitdsa 4j tdmogatdsnak tekintendd,
mivel ez ugyanaz a fels§ kiiszobérték, mint amelyet a 2011-es hatdrozat mdr jévdhagyott. (*) Amellett érvelt
tovabbd, hogy még ha 1ij tdmogatdsnak is tekintené a Bizottsdg az ismételt névelést, azt a 2011-es hatdrozatban
mdr Osszeegyeztethetének taldlta. (%)

(37) A Bizottsdg azonban az eljardst meginditd hatdrozatban ugy dontott, hogy az ismételt novelés Gj tdimogatds.
A garancia novelését el@szor is a Finanzfonds biztositotta, melynek tulajdonosai Hamburg és Schleswig-Holstein,
tehdt dllami forrasokbdl szdrmazott és egy nemzetkozi téren aktiv bankot tdmogatott, ezzel befolydsolva
a versenyt a bankszektorban, és hatdst gyakorolva az Unién beliili kereskedelemre. (*) Mivel magdnbefektetd ilyen
feltételekkel nem nytjtott volna garancidt, ezzel a HSH édllami tdmogatdst képezd el6nyhoz jutott az EUMSZ
107. cikke 1. bekezdésének értelmében. (**)

(38) Masodsorban, bar Németorszdg azt az dalldspontot képviselte, hogy az ismételt novelés nem tekinthet§ dj
tdmogatdsnak, mivel a 10 millidrd EUR-s fels§ Osszeghatdrt mdr jovahagyta a 2011-es hatdrozat, a Bizottsdg az
eljdrast megindit6 hatdrozatban kifejtette, hogy a garancia felmondasa kotelez§ jellegdi, és barmely visszadllitdsa Gj
megallapoddsnak tekintend§ a garanciavallalé és a garancia kedvezményezettje kozott, amely az id6kozben
esetlegesen megvéltozott kockdzati tényez6k 0j gazdasdgi értékelésén alapul. Mivel a garancia fels oOsszegha-
taranak novelésérél a 2011-es hatdrozatban elfogadott garancia feltételei nem rendelkeztek, a korabbi feltételek
megvaltoztatdsara volt sziikség. Kovetkezésképpen a Bizottsdg tigy dontott, hogy a novelés az 4j garancia nydjtasa
volt. (*)

(39) A tdmogatds ideiglenes OsszeegyeztethetGségét illetSen a Bizottsdg az eljardst megindité hatdrozatban az EUMSZ
107. cikke (3) bekezdésének b) alpontjdra alapozta az értékelését, mely szerint az allami tdmogatds a belsd piaccal
osszeegyeztethetdnek tekinthetd, ha ,egy tagillam gazdasigdban bekovetkezett komoly zavar megsziintetésére”
irdnyul. A pénziigyi piacok tovabbra is torékeny helyzetének fényében a Bizottsdg elismerte, hogy a HSH
osszeomldsa kozvetlen hatdssal lenne a pénziigyi piacokra és ezdltal Németorszdg egész gazdasdgdra. (*') A pénzin-
tézeteknek nytjtott dllami tdmogatdsok alapelveit illetGen a Bizottsig a 2008-as bankokrdl sz6l6 kozlemény (*%)
15. pontjdra hivatkozott, melyet az eljardst megindité hatdrozat idején tovibb pontositott a feltSkésitésr6l sz6lo
kozlemény, (*’) valamint 2010-ben és 2011-ben a meghosszabbitdsi kozlemények (*).

(40) Mint emlitettik, Németorszdg 2013-ban azt éllitotta, hogy még ha 0j tdmogatdsnak is tekintené a Bizottsdg
a garancia fels§ Osszeghatdrdnak novelését, azt a 2011-es hatdrozatban mdr Osszeegyeztethetdnek taldlta, igy
a Bizottsdgot most koti az az értékelés, és nem juthat mds kovetkeztetésre. (*)

(41) A Bizottsdg az eljdrdst megindité hatdrozatban kifejtette, hogy bar 2011-ben valéban tgy dontott, hogy
a 10 millidrd EUR-s fels§ Osszeghatar osszeegyeztethet§ a belsS piaccal, az az értékelés a Németorszdg részérdl
2009. éprilis 30-dn bejelentett garancia Bizottsdg dltali értékelésén alapult, és az akkori gazdasdgi helyzet,
valamint a hatdrozat keretében végzett vizsgdlat alapjdul a HSH részér6l bemutatott pénziigyi elSrejelzések
fényében hozta meg a 2011-es hatdrozatot. Igy az akkori szerkezetdtalakitasi terv azt feltételezte, hogy a HSH
kizdrélag egy 7 millidrd EUR-s garancia utdn fizetne dijakat. (*?)

(42) A Bizottsdg az eljdrdst megindité hatdrozatiban azt is megjegyezte, hogy az 0j tdmogatds Gsszeegyeztethetd-
ségének értékelésében relevins tényezSk a kordbbi értékelésben is relevansak voltak, viszont meg kell ezeket
vizsgdlni jelenlegi formdjukban. Mindezt figyelembe véve, killonosen a HSH életképességének értékelését illetGen
tekintetbe kell venni az aktudlis gazdasdgi helyzetet a tdmogatds OsszeegyeztethetGségét illeté dontés
érdekében. (¥)

*2) Ldsd az eljdrdst meginditd hatdrozat
%) Lasd az eljdrdst megindito hatdrozat

( (30) pontjat.

( (31) pontjat.

(**) Lasd az eljardst megindité hatdrozat (38) és (39) pontjat.

(**) Lasd az eljardst megindité hatdrozat (40) pontjat.

(*) Lasd az eljardst megindité hatdrozat (41) pontjat.

(*’) Ldsd az eljardst meginditd hatdrozat (45) pontjét.

(**) Az édllami tdmogatasokrol sz6l6 szabdlyoknak a pénzintézetek vonatkozdsdban a jelenlegi pénziigyi vildgvalsaggal osszefiiggésben tett
intézkedésekre torténd alkalmazasa (HL C 270.,2008.10.25., 8. 0.)

(*) A Bizottsdg kozleménye — A pénzintézetek feltGkésitése a jelenlegi pénziigyi valsdgban: a timogatds szitkséges minimalis szintre torténd
korldtozdsa és az indokolatlan versenytorzulds kikiiszobolését célzo biztositékokrdl (HL C 10.,2009.1.15., 2. 0.).

(*) A Bizottsdg kozleménye a pénziigyi vélsdggal Osszefiiggésben nydjtott bankmentd intézkedésekre vonatkozé dllami tdmogatési
szabalyok 2011. janudr 1-jétdl torténd alkalmazasirdl (HL C 329., 2010.12.7., 7. o.), valamint A Bizottsig kozleménye az dllami
tdmogatdsi szabdlyoknak a pénziigyi vélsdggal osszefiiggésben nytjtott bankmentd intézkedésekre 2012. janudr 1-jétdl valé alkalma-
z4sérdl (HL C 356.,2011.12.6., 7. 0.).

(*') Ldsd az eljardst megindité hatdrozat (47) pontjat.

(*) Lasd az eljardst megindité hatdrozat (48) pontjat.

(*) Lasd az eljardst megindité hatdrozat (49) pontjat.
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(43) A Bizottsdg ebben a kontextusban tette azt az észrevételt, hogy a gazdasdgi helyzet id6kozben tovdbb romlott
a hajozdsi szektorban, mely a HSH kulcstevékenysége és ezért a 2011-es hatdrozat a bank életképessége
szempontjdbol problémds teriiletként azonositotta. A hajozds valsiga pedig a vartnal hosszabbnak és mélyreha-
tébbnak bizonyult, dltaldnosan befolydsolta a hajofinanszirozds hitelképességét, és novekedést eredményezett
a HSH tulajdondban 1év4 kockdzattal silyozott eszkozokben. ()

(44) A Bizottsag azt is megjegyezte az eljardst megindité hatdrozatban, hogy a garancia névelése korilbelul 1 millidrd
EUR-val magasabb garanciadij-kifizetéseket eredményezne, és ezek a tovabbi koltségek jelentGsen befolydsolndk
a HSH jovébeli jovedelmezdségét. (*))

(45) Bdr a tovabbi garanciadijakat beépitették a 2013-ban a garancia ismételt megnovelésérél szol6 bejelentéssel egyiitt
benydjtott {izleti tervbe, a Bizottsdg kétségbe vonta az uzleti terv alapjit képezd feltevések robusztussagit,
valamint szovd tette az aktualizdlt stresszhelyzeti forgatokonyv hidnyat. Tekintettel arra, hogy a HSH-nak nem
sikeriilt teljesitenie a 2011-es szerkezetdtalakitdsi terv alapesetének pénziigyi elGrejelzéseit és kialakitani a vart
mértékd 0j tzleti tevékenységet, a Bizottsdg felvetette azt a kérdést, hogy nem kell-e kiigazitani az tzleti
stratégidjdt, és nincs-e sziikség alternativ cselekvésekre a bank hosszd tavi életképességének helyredllitdsa

érdekében. (*%)

(46) Ezen okokbdl kifolyolag a Bizottsag kétségeit fejezte ki azt illetden, hogy a HSH képes-e visszanyerni életké-
pességét tigy, ahogyan a 2011-es hatdrozatban villalta, és tovdbbi, az izleti tervet illet§ és a hajézdsi piacok
kilatasairol benytjtott feltevéseket aldtdmaszté adatokat kért, valamint bizonyitékot arra vonatkozdan, hogy
a tovabbi garanciadijak még stresszhelyzeti forgatokonyv esetén sem haladjdk meg a bank pénzigyi
kapacitdsait. (')

(47) A Bizottsdg azonban az eljdrdst megindité hatdrozatban nem vonta kétségbe a terhek elosztdsit illetve 2011-es
hatdrozatban jovdhagyott versenyt illet6 intézkedéseket, és kijelentette, hogy az 1j tdmogatds a 2011-ben
jovahagyott intézkedés hatdrain belill maradt, és ezek az intézkedések ebben a fdzisban is megfelelGek. (*%)
Tekintettel a garancianovelés sziikségességére és arra a tényre, hogy az ellentételezést megfelel6nek itélték meg,
a Bizottsdg arra a kovetkeztetésre jutott, hogy a tdimogatds ideiglenesen OsszeegyeztethetS a belsG piaccal. (*)

3. NEMETORSZAG ESZREVETELEI

(48) Németorszdg az eljdrast megindité hatdrozatra adott észrevételeiben (*%) el8szor is megismételte kezdeti
llaspontjat, mely szerint a garancia ismételt megnovelése nem Gj tdmogatdsi intézkedés, hiszen az ismételt
noévelés nem haladja meg a 2011-es hatdrozattal jévahagyott 10 millidrd EUR-s Osszeghatart. Allaspont]at tehat
nem valtoztattdk meg azok a tények, hogy a csokkentés kotelez$ érvényd, illetve hogy a garanciaszerz6dés nem
rendelkezik az ismételt novelésrdl és 1ij megallapoddsnak kell tekinteni. Németorszdg meglatdsa szerint az ismételt
novelésnek a tartomanyok mint garanciavéllalok helyzetére gyakorolt gazdasdgi hatdsa a dontd, ezek helyzete
mérpedig nem valtozott az ismételt novelés kovetkeztében, killonosen mivel nem névekedett meg jelentGsen az
ismét megnovelt garanciarész felhasznaldsdnak valdszinGsége. Ezen kivil az ismételt novelés nagymértékben
egybevag a kezdeti teljes garancidval, amelyet a Bizottsdg a 2011-es hatdrozat kontextusdban mar elemzett, nem
csupdan az alapeset, hanem a legrosszabb forgatokonyv alapjan is. (*)

(49) Mdsodsorban, Németorszdg megerdGsitette korabbi megldtdsit, mely szerint az ismételt novelésre, még ha 4
tdmogatdsnak mindsil is, vonatkoznak a 2011-ben adott jévahagyds indokai, ahogyan a Bizottsdg meg is jegyezte
az eljdrdst megindit6 hatdrozatdban, kijelentve, hogy — ebben a fizisban — nincs kétsége afelsl, hogy a terhek
elosztdsa és a versenyt illetd intézkedések, amelyeket a 2011-es hatdrozat megfelel6nek és elegendSnek tekintett,
tovabbra is helytdlloak a 2011-es hatdrozatban jévdhagyott intézkedések hatdrain belil maradé Gj tdmogatds
tekintetében. (*) Németorszdg szerint a Bizottsigot kotik ugyanazok az indokok, amelyekkel a 2011-es
hatdrozatban tdmasztotta ald a timogatds jovahagydsat.

() Ldsd az eljérdst meginditd hatdrozat (50) pontjat.

(*) Ldsd az eljérdst meginditd hatdrozat (52) pontjat.

(*) Lasd az eljardst megindité hatdrozat (53) és (54) pontjat.

() Ldsd az eljérdst meginditd hatdrozat (56) pontjat.

(**) Ldsd az eljarast meginditd hatdrozat (57) pontjt.

(*) Lasd az eljardst megindité hatdrozat (6 3) pontjat.

(*°) Németorszag a — Németorszdg, Schleswig-Holstein, Hamburg és a HSH kozos dllaspontjat titkrozs — észrevételeket levélben nytjtotta be
2013. szeptember 30-dn.

(*") Lasd példaul a 2011-es hatdrozat 61. pontjat.

(*) Lésd az eljardst megindité hatdrozat 57. pontjat.
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(50) Harmadsorban, Németorszag kijelentette, hogy a garancia sszeghatdrdnak ismételt megnovelése timogatja a HSH
hossza tava életképessége helyredllitdsanak céljat, rdaddsul illeszkedik a 2011-ben jévahagyott szerkezetdtalakitdsi
terv céljaihoz. Németorszdg ebben a kontextusban kijelentette, hogy nincs ok megkérdgjelezni a bank hossza tava
életképességét és tizleti modelljének fenntarthatdsdgdt. Vitatta, hogy az iizleti tervtSl valé id6kozbeni eltérések ne
igazolndnak mds kovetkeztetéseket. A részleges garanciafelmonddsok két-hirom éves elhalasztdsa fenntarthatébb
és kevésbé kockdzatos tizleti modellt biztositana a hajézds tovabb folytatédé valsdgdnak fényében és a feliigyeleti
kovetelményekre valé tekintettel. A magasabb dijkifizetések, melyeket a banknak a garancia ismételt megnovelése
kovetkeztében kell fizetnie, a bank részérdl fenntarthatéak, mivel kell§ t6kealappal rendelkezik, illetve az egyéb
intézkedésekre valé tekintettel, melyeket a 2011-es hatdrozatban jévahagyott szerkezetdtalakitdsi terv
tartalmazott.

(51) Végil pedig Németorszdg megjegyezte, hogy az ismét megnovelt garancidt kils§ eredetl tényezdk tették
szitkségessé, mint példaul a tovabb folytat6d6 pénziigyi valsdg, a pénzintézeteket érint nagyobb szabdlyozoi
kovetelmények, valamint a Nemzetkozi Pénziigyi Beszdmoldsi Standardok (,IFRS”) sajattSkekvotdk szdmitdsat
illetd szamviteli standardjanak valtozasa.

(52) Németorszdg észrevételeinek megtételét kovetSen szorosan egyiittmiikodott a Bizottsdggal, és tobb aktualizalt
szerkezetatalakitasi tervet is benydjtott. Az els6t 2013 decemberében adta be, 2014 dprilisban Gvatosabb
feltevéseket tartalmazo feliilvizsgdlt szerkezetdtalakitdsi tervet adott at, majd az iizleti terv tovabbi aktualizaldsat
kiildte meg 2015 dprilisdban. Amikor pedig ezek a tervek nem oszlattdk el a Bizottsdg kétségeit a HSH életképes-
ségének helyredllitdsdra val6 alkalmassdg tekintetében, a német hatésigok mds megolddsokat kerestek. Ezek az
erdfeszitések vezettek aztdn a 2016-os intézkedések f6bb vonalaihoz, amelyekrdl 2015. oktoberben Németorszag
megallapodott a Bizottsaggal.

(53) Ennek kovetkeztében 2016. mdrcius 21-én Németorszdg megismételte bejelentését a garancia 2013-as ismételt
novelésérdl a HSH értékesitéséhez — vagy az értékesités sikertelensége esetén a felszdmoldsdhoz — nydjtott
tdmogatdsként.

4. AZ INTEZKEDESEK ERTEKELESE

(54) Ami a 2013-as intézkedést illeti, azaz a garancia ismételt megnévelését 7 millidrd eur6rél 10 millidrd EUR-ra,
melyet az eljdrdst megindité hatdrozat ideiglenesen jovdhagyott, a Bizottsig mar agy hatdrozott, hogy ez az
intézkedés dllami tdmogatdsnak szdmit. (**) Németorszdg ugyan az eljdrdst megindité hatdrozatra tett észrevéte-
leiben (lasd (49) pont) azt az dlldspontot tette magdévd, hogy az ismételt novelés nem @j tdmogatds — de még ha
az volna is, a 2011-es jévdhagyds indokai vonatkoznak rd — ezt az allispontjdt azonban nem fejtette ki részlete-
sebben, valamint bizonyitékkal sem szolgdlt az aldtimasztdsira. Németorszdg végiil megerGsitette a Bizottsdg
értékelését azzal, hogy ismét bejelentette az ismételt novelést ,mint dllami tdmogatdst az EUMSZ 107. cikke 1.
bekezdésének értelmében”, (*) melyet a HSH értékesitésére vagy felszdmoldsdra kell felhaszndlni. Ennek
kovetkeztében jelen hatdrozatdban a Bizottsag megerGsiti azt az eljdrast megindité hatdrozatba foglalt ténymegal-
lapitast, hogy ez az intézkedés dllami tdmogatast foglal magdban, mégpedig a hatdrozatban kifejtett okokbdl és
barminemd djraértékelés nélkiil.

(55) A Bizottsdgnak azonban értékelnie kell, hogy a 2016-os intézkedések is tartalmaznak-e timogatést. (**)

(56) Végil pedig a Bizottsdgnak értékelnie kell, hogy a kérdéses tdmogatasi intézkedések — a 2013-as intézkedés és
a 2016-os intézkedések (amennyiben tartalmaznak tdmogatdst) — a bels§ piaccal Osszeegyeztethetének
tekinthetSk-e.

4.1. Tamogatds a 2016-os intézkedésekben

(57) A Bizottsig megallapitjia, hogy a német hatésdgok szerint a 2016-os intézkedések részeként nem kertil sor
tovabbi dllami tdmogatds nyujtdsara.

(58) Az EUMSZ 107. cikke 1. bekezdésének megfelelSen az dllami tdmogatas ,a tagdllamok dltal vagy dllami forrdsbél
barmilyen formdban nydjtott olyan tdmogatds, amely bizonyos véllalkozdsoknak vagy bizonyos daruk
termelésének el6nyben részesitése dltal torzitja a versenyt, vagy azzal fenyeget, amennyiben ez érinti a tagdllamok
kozotti versenyt”. E rendelkezés értelmében egy intézkedés akkor szdmit dllami tdmogatdsnak, ha az 6sszes alabbi
feltétel teljesiil: a) a tagdllam finanszirozza vagy allami forrdsbdl finanszirozzdk; b) olyan elényt biztosit, amelynek
révén bizonyos vallalkozdsok vagy bizonyos druk termelése elényben részesiilhet; c) az elény szelektiv és d) az
intézkedés torzitja a versenyt, vagy a verseny torzitdsaval fenyeget, valamint érintheti a tagillamok kozotti
kereskedelmet.

(*) Ldsd (37) és (38) pont.
(**) Németorszdg részérdl 2016. marcius 21-én, a bejelentéssel egyiitt benyjtott levél.
(**) Lasd 2.2.2. szakasz.
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(59) Ami az dllami forrdsokat illeti, a 2016-0s 1. intézkedés tartalmaz egy hétrasoroldsi klauzuldt, valamint egy
részleges halasztdsi mechanizmust az dllami tulajdonosokat megilletd garanciadij-kotelezettségek kapcsan. Ezeket
azért foglaltdk bele, hogy a HoldCo-t illetd fizetésképtelenségi kockdzatot minimalizdljdk. Ezek a rendelkezések
olyan kotelezettségekhez kapcsolédnak, melyeket az dllami tulajdonosoknak kell ellentételezésként megfizetni, és
ha a 2016-0s 1. intézkedés elényhoz juttatia a HSH-t, akkor ezek az elemek az dllami forrdsok veszteségét
vonhatjidk maguk utdn.

(60) A Bizottsdg ezért ugy gondolja, hogy a két 2016-os intézkedés allami forrdsokat foglal magdban, a 2016-os
1. intézkedés a hétrasoroldsi megallapodds és a 2011-es hatdrozat értelmében a garancidért ellentételezésként
fizetend§ dijak részleges halasztdsi mechanizmusa révén, a 2016-os 2. intézkedés pedig a tartomanyok részérél
az OpCo-nak az atruhazott eszkozokért kifizetett pénz révén.

(61) A 2016-os 2. intézkedés — az eszkozok megvdsirlisa a tartomdnyok részérél — az allam részérdl vallalt
intézkedés. A 2016-os 1. intézkedés — a dijfizetési szerkezet médositdsa — a Finanzfonds dllami tulajdonosainak,
ennélfogva az édllamnak tudhat6 be. Ez a betudhatésdg mutatkozik meg abban a tényben, hogy ez a mddositds
egy olyan nagyobb intézkedéscsomag része, melyet a tartomdnyok aktiv részvételével allitottak ossze.

(62) A 2016-os intézkedések kizdrdlag a HSH-nak kedveznek. Ezért szelektivek. Potencidlisan torzitjdk a versenyt
azzal, hogy megakaddlyozzdk a piaci er6k mtkodésének szokdsos kimenetelét. Az Unié pénziigyi szolgdltatd-
sainak liberalizalt jellegére valé tekintettel érintik a tagallamok kozotti kereskedelmet.

(63) Annak érdekében tehdt, hogy megéllapitsa a 2016-o0s intézkedések tdmogatds jellegét, a Bizottsignak értékelnie
kell azt a kérdést, hogy a HSH olyan tovébbi el6nyhoz jut-e a 2016-os intézkedések révén, amelyek tdlmutatnak
azon az el6nyon, amelyhez a 2013-as intézkedés mdr hozzdjuttatta.

(64) Mieldtt értékelhetné a 2016-os intézkedésekbdl fakadd tovabbi el6ny kérdését, a Bizottsignak fel kell idéznie
a garancia miikodését, hogy annak a hatdsnak az értékelésére alkalmas helyzetben legyen, melyet a 2016-o0s
intézkedések javasolt bevezetése gyakorol a garancia mtikodésére.

4.1.1. A garancia mechanizmusa és a 2016-os intézkedések hatdsa

(65) A 2011-es hatdrozatban jovdhagyott mdsodik veszteségvisel§ garancia szintetikus értékpapirositds formdjat olti.
Ez azt jelenti, hogy a garancidval fedezett teljes portf6liét mesterségesen harom részre osztjak:

1. 3,2 millidrd EUR-s junior részlet, azaz els§ veszteségvisel§ darab, melyet teljes egészében a bank fedez és
lefrdsa mar megtortént;

2. 10 millidrd EUR-s mezzanine finanszirozdsi részlet, azaz mdsodik veszteségvisel§ darab, melyet az allam
garantdl (2011-t6l 7 millidrd EUR rendelkezésre dll6 Osszeggel, és tovabbi 3 millidrd EUR-val, melyet az
eljardst megindité hatdrozat ideiglenesen jévahagyott); valamint

3. szenior részlet.

(66) A garancia léte két {6 csoportba tartozd hatdssal jr, egyrészt az IFRS szerinti szdmviteli hatdsokkal, mdsrészt
a feltigyelet dltal alkalmazott szabdlyozds és a prudencidlis szabalyok szerinti tékekovetelményeket érintd
hatdsokkal.

Szamviteli hatdsok

(67) A garancia mindenekel6tt a garantalt portfoliét ér6 osszesen 3,2 millidrd EUR feletti és 13,2 millidrd EUR alatti
veszteséget ellensilyozza. (*°)

(68) Mindaddig, amig a garantdlt eszkozok a mérlegben szerepelnek, az IFRS szerint az ezen eszkozokre elszdmolt
értékvesztések és céltartalékok ugyanakkora oOsszegli kiegyenlitd tétellel lesznek ellensilyozva. A garancidval
fedezett kompenzacids igények tényleges, készpénzbeli rendezésére csak akkor keriil sor, amikor az eszkozok
végleges rendezése megtorténik és a mérlegbdl kikeriilnek, kikristélyositva a keletkezett veszteségeket.

(*) Aveszteségek teljes ellenstilyozdsara azt kovetden keriil sor, hogy a bank teljesen felhasznalta a 3,2 millidrd eurds elsé veszteségrészletet,
10 millidrd eurds 6sszeghatdrig. Ténylegesen a garantalt portf6lion keletkezd 3,2 millidrd plusz egy euro és 13,2 millidrd euro kozotti
veszteség minden egyes eurdjat visszafizeti a banknak a garancianytjté.
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(69) A garancidval fedezett kompenzdciés igényeknek ezek az eltér§ tipusai a garancia felhaszndldsdnak kiilonféle
intézkedéseihez vezetnek:

1. A garancia aktudlisan ténylegesen felhaszndlt osszege (,a ténylegesen felhaszndlt 6sszeg”) a garantdlt portfélio
rendezett veszteségeinek Osszegét jelenti egy adott id6pontban. 2015 végére [1,2-2,0] millidrd euro veszteség
tényleges rendezése tortént meg. Ismeretes, hogy ez az Osszeg a jelenleg rendezés alatt dll6 igények alapjdn
2016-ban emelkedni fog [2-3] millidrd EUR-val.

2. Ezzel szemben a garancia fel nem haszndlt 6sszege (a ,fel nem hasznalt 6sszeg”) a tovabbi veszteségekre még
rendelkezésre dll6 Osszeg, ebben az esetben [8,2-10,0] millidrd EUR (a teljes 10 millidrd EUR-s garancia
minusz a [3,2-5,0] millidrd EUR rendezett és ismert veszteség illetve a 3,2 millidrd EUR elsG veszteségviseld
darab kiilonbozete).

3. A garancia teljes felhaszndlt Osszege (a ,teljes felhaszndlt Osszeg”) arra a garanciadsszegre utal, amelyet
kifizetnek, amint az eredetileg garancidval fedezett teljes portf6lio kifut. A teljes felhasznalt 6sszeget még nem
tudhatjuk.

4. A teljes felhasznalt Osszeg legjobb kozelitd becslését pillanatnyilag a garancia virtudlis felhaszndldsa adja
(a ,virtudlis felhasznalds”), melyet a ténylegesen felhaszndlt 6sszegbdl plusz a garancidval fedezett portfdlio
IFRS szerinti tartalékképzésébdl szamithatunk ki. A virtudlis felhaszndlds jelenleg [6-8] millidrd euro
([9,2-11,2] millidrd EUR ténylegesen felhaszndlt 6sszeg plusz a tartalékképzés minusz 3,2 millidrd EUR els6
veszteségvisel§ darab). A bank kiszdmitja tovabbd a becsiilt teljes felhaszndlt oOsszeget (a ,becsiilt teljes
felhasznalt osszeg”) is.

(70) A garancidért két dijkomponenst kell fizetni: a 4,00 %-os alapdijat (az ,alapdij”’) és a 3,85 %-os kiegészit§ dijat
(a ,kiegészitd dij”). Az alapdij szdmitdsi alapja a fenndll6 garancia teljes Osszege, 10 millidrd euro. A kiegészitd dij
szamitasi alapja a teljes felhaszndlt 6sszeg, amit még nem tudhatunk. ()

(71) Az IFRS szerint a fenndll6 garancidra kifizetett dijakat biztositasi dijakként kell értelmezni, és egyszerd kiaddsként
jelentkeznek az eredménykimutatdsban.

(72)  Amikor azonban val6szintivé vélik, hogy a garancidt felhaszndljak, vagy a ténylegesen felhaszndlt 6sszeg nulldnal
nagyobb, akkor a garancia ezen részére vonatkozo dijfizetések elGrejelezhetévé valnak. Az IFRS szerint az ilyen
kiaddsok a kotelezettségekhez hasonlitanak (a juttatdst megkaptak, de vissza kell fizetni), a visszafizetésre pedig
céltartalékot kell képezni. Az IFRS szerint a vonatkozd céltartalék-szinteknek novekedniiik kell, valahdnyszor
novekszik a becsiilt teljes felhaszndlt Osszeg. Ezért a garancia minden tovdbbi felhaszndldsa a becsiilt teljes
felhaszndlt osszeg emelkedéséhez, ennek megfeleléen nagyobb jovébeni dijfizetésekhez és ennek ellenében
a szitkséges céltartalékok emelkedéséhez vezet.

(73) A kiegészitd dij egy halasztdsi mechanizmustdl, a pétteljesitési nyilatkozattdl (Besserungsschein) fiigg, mely a HSH
(HoldCo + OpCo) CET1 10 %-os konszoliddlt t6keszintjén 1ép érvénybe. A halasztdsi mechanizmus lehetvé teszi
a fizetendd teljes kifizetések elhalasztdsat akdr a [2030-2040] kozotti idészakra. A halasztdsi mechanizmus
magédban foglal tovibbd a jovSbeni kifizetésekre vonatkozd céltartalékokat, melyeket magukat a potteljesitési
nyilatkozat (Besserungsschein) tartalmaz. Ez maga utdn vonja azt, hogy ezek a céltartalékok feloldhatdk, hogy
pufferként szolgdljanak a veszteségek ellen, ha ezek a veszteségek a CET1-mutaté 10 % ald csokkenéséhez
vezetnének. (*%)

Prudencidlis hatdsok

(74) Mdésodsorban, a Bazel II feliigyeleti képlet (,feliigyeleti képlet”) szerint, mely az olyan szintetikus értékpapirositdsi
struktirakra alkalmazandd, mint amilyen a mésodik veszteségvisel§ garancia, a garancia léte 20 %-ra csokkenti
a kockdzattal stlyozott eszkozok (,RWA”) szdmitdsa sordn a szenior részletre alkalmazandé kockazati sulyt. (*%)

(75) A szabdlyozasi elvek alapjan és tekintettel a feliigyelet dontési jogkorére ezek alkalmazasa sordn két hatdrértékre
kell odafigyelni ahhoz, hogy a garancidnak ez a hatdsa fennmaradjon. Az els6 hatdrérték a varhat6 veszteségek
prudencidlis szdmitdsatol fiigg (az alapeset forgatdkonyve szerint), mig a mdsodik hatdrérték a vdratlan vesztesé-
gektd] fiigg (tovabbi veszteségek a legrosszabb forgatokonyv szerint) a fennmaradd garancidval fedezett portfélid
esetében. A fennmaradd portfdlié varhaté és varatlan veszteségeinek szintjét bizonyos mértékig fedezni kell

(*) Lasd (24) és (25) pont.
(°**) Lasd (25) pont.
(*) Az RWA szdmitdsat a feltigyelet végzi el azért, hogy meghatdrozza azt az abszolit t6keosszeget, amellyel a banknak rendelkeznie kell.
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a garancia fel nem haszndlt sszegével. Az tehdt, hogy az egyik vagy mindkét hatdrértéket elérik-e, a garancia
rendelkezésre dll6 fel nem haszndlt Gsszegétdl fiigg, amit a rendezett veszteségek Osszege jelentds mértékben
befolyésol.

(76) Ha elérik az elsg hatdrértéket, a feliigyeleti képlet alkalmazdsa az RWA-szintek emelkedését eredményezi a szenior
részlet miatt, mely n6vekedés ardnyos a fedezethidny mértékével a fedezet 20 %-os minimadlis szintjéhez képest.
Ha elérik a mdsodik hatdrértéket, a feliigyeleti képlet mdr egydltalin nem alkalmazhat6. Ebben az esetben
a szenior részletre vonatkoz6 RWA-szintek azonnal megnévekednek a minimalis 20 %-rdl arra a szintre, amely
a garancia hijan vonatkozna rdjuk (,hirtelen kilengés”).

4.1.2. Elény a 2016-0s 1. intézkedés esetében

(77) A bejelentés szerint a HSH kettéoszlik a HoldCo és az OpCo vallalatra. A garancia 2011-es hatdrozattal
jovahagyott ellentételezésének megfelel§ garanciadijak véltozatlanok maradnak. Kifizetésiik azonban a kovetkezd-
képpen fog megoszlani:

1. Az OpCo tovdbbra is fizet 2,20 %-ot a garancia jelenleg fel nem haszndlt része utdn
2. A HoldCo é4tvesz minden mds garanciadij-fizetést:

1. 1,80 % a teljes fenndllé garanciadsszeg utdn;

2. 2,20 % a garancia mdr felhaszndlt része utdn;

3. 3,85 % a garancia végiil felhaszndlt része utdn, a potteljesitési nyilatkozat (Besserungsschein) fiiggvényében.

(78) Ez az OpCo-ra és HoldCo-ra val6 felosztds maga utin vonja azt, hogy a garancia ellenstlyozasabdl fakado
szamviteli hatds tovabb novekszik az OpCo-ndl, mig az IFRS szerinti céltartalék-képzési kovetelmények, melyek
a garancia felhaszndlt része utdni dijfizetések kezelésébdl fakadnak, igy mdr a HoldCo-ndl fognak jelentkezni.
A Bizottsag azonban hangstilyozza, hogy a bank (HoldCo + OpCo) konszolidalt szintjén nincs valtozds a garancia
struktirdjat vagy hatdsait illetden, igy a felosztds 6nmagaban nem juttatja tovabbi elényhoz a HSH-t.

(79) A Németorszdg altal véllalt kotelezettségek alapjan a HoldCo maga nem fog semmilyen iizleti tevékenységet
végezni, ezért nem lesz semmilyen mds bevételi forrasa, mint ami az OpCo-ban 1év8 részesedésébdl szarmazik.
A HoldCo azonban 260 milli6 EUR-s likviditast kap az OpCo-tdl: 50 milli6 EUR-t miikodési kiaddsokra az

;;;;;;

értékesitési idGszakban, valamint 210 milli6 EUR-t a garanciadij-fizetések teljesitésére azok esedékességekor.

(80) A kotelezettségek fent felvazolt megosztdsa nyomdn a Bizottsdg ramutat arra, hogy a HoldCo éltal az értékesitési
folyamat soran a 2016-os illetve a 2017-es év végén fizetendd dijosszegek a kovetkezéktdl fognak fiiggeni:

1. A fenndllé garancia teljes Osszege (az 1,80 %-os garanciadij szdmitdsi alapja, azaz az ,1. dijkomponens”);

2. A garancia 2016-ban illetve 2017-ben ténylegesen felhasznalt Osszege (a 2,20 %-os garanciadij HoldCo dltal
atvett részének szamitasi alapja, azaz a ,2. dijkomponens”); valamint

3. A garancia teljes felhasznalt 0sszege (a 3,85 %-os garanciadij szdmitési alapja, mely a potteljesitési nyilatkozat
(Besserungsschein) fiiggvénye, azaz a ,3. dijkomponens”).

Az 1,80 %-os alapdij komponens

(81) Az 1. dijkomponenst illetden a fenndllé garancia teljes szintje jelenleg 10 millidrd EUR, a 2013-as intézkedést is
beleértve. Ez a szint nem mehet feljebb, mivel a 10 millidrd EUR rogzitett Osszeghatar. Valdszindtlen az is, hogy
ez a szint az értékesitési folyamat sordn lejjebb menjen.

(82) Mivel a 10 millidrd EUR-s szint szolgdl az 1,80 %-os 1. dijkomponens szdmitdsi alapjdul, a Bizottsdg ugy
gondolja, hogy az 1. dijkomponensre vonatkozé éves dijfizetési kotelezettség 180 millié6 EUR lesz.

A 2,20 %-os alapdij komponens

(83) A 2. dijkomponenst illetGen a Bizottsdg felidézi, hogy a garantdlt portfoliot érint§ rendezett veszteségek Osszegére
vonatkoz6 legtijabb rendelkezésre dllé becslések szerint nagyjabdl [3,2-5,0] millidrd EUR-ra fog rtigni 2016-ban,
ami [0-1,8] millidrd EUR-val t6bb, mint a 3,2 millidrd EUR-s els§ veszteségrészlet.
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(84) Ez az Osszeg tovabb fog novekedni a 2016-os 2. intézkedés révén a HSH dltal felvallalt veszteségek Gsszegével,
azaz a legfeljebb 6,2 millidrd EUR EAD értékii garantélt eszkoz dllami tulajdonosokra valé dtruhdzdsaval. A kotele-
zettségvallalisok értelmében az eszkozok dtruhdzdsi értékeit a bejelentéshez mellékelt lista alapjan fogjdk
meghatdrozni, mely a Bizottsdg szakért6i dltal elvégzett piacidr-értékelés eredményeinek felel meg.

(85) A Bizottsag felidézi, hogy a kotelezettségvéllalasok értelmében a bank célja az, hogy mindossze 5 millidrd EUR
EAD értékd eszkozét ruhdzza at 2016. junius végéig. Az atruhdzds idGpontjiig a garancia javarészt felhasznélatlan
marad, a vonatkozé dijfizetéseket ezért az OpCo teljesiti.

(86) Az atruhdzasi értékek listdja alapjan (ldsd jelen hatdrozat II. melléklete) és attdl figgGen, hogy a garancia felhasz-
naldsat hogyan optimalizdljdk, a rendelkezésre dll6 és a garancia keretében rendezett [8-10] millidrd EUR EAD
értékd eszkoz listdjabol kivdlasztott 5 millidrd EUR EAD értékd portfolié dtruhdzdsdbol fakadd tovabbi
veszteségek valoszintleg [1-4] millidrd euro és [1-4] millidrd EUR kozotti nagysdgrendiiek lesznek.

(87) A Bizottsdg ezért tigy gondolja, hogy a 2. dijkomponenst érintS, 2016. hat hénapjdra es dijfizetési kotelezettség
valdszintileg [25-35] milli6 EUR és [25-35] milli6 EUR kozotti dsszegnek fog megfelelni.

A 3,85 %-os kiegészit dij

(88) A 3. dijtételt illetSen a Bizottsdg felidézi, hogy a 3,85 % kifizetése a potteljesitési nyilatkozat (Besserungsschein)
figgvénye, mely a HSH (HoldCo + OpCo) CET1 10 %-os konszoliddlt t8keszintjén 1ép érvénybe. A legiijabb
rendelkezésre dll6 szdmok alapjan a HSH mdr most is a 10 %-os CET1-mutat6 alsé kiiszobértékénél jdr, mivel
a potteljesitési nyilatkozat (Besserungsschein) keretében nagyjabél [700-800] millié EUR-nyi tartaléka maradt.

(89) Az [1-4] millidrd EUR és [1-4] millidrd EUR kozotti tovabbi veszteségek, melyek abbdl fakadnak, hogy a bank
atruhdzza 5 millidrd EUR EAD értéki eszkozét a tartomdnyokra, a garancia varhato teljes felhasznalt 6sszegének
novekedéséhez vezet, és ennek megfelelen tovabbi IFRS szerinti céltartalék-képzési kovetelményekhez a 2. és
a 3. dijkomponensre nézve is.

(90) A Bizottsdg értékelése szerint a 2. dijkomponenst illetd, az IFRS alapjin felmeriil§ tovabbi céltartalékképzés
valésziniileg a nagyjabdl [700-900] millié EUR és [700-900] millié EUR kozotti 6sszegnek fog megfelelni.

(91) A bank altal dtadott szerkezetdtalakitdsi terv szerint ezeket a tovabbi céltartalékokat nem valészind, hogy a bank
nettd bevételébdl finanszirozzdk, ezért valdszintleg a potteljesitési nyilatkozat (Besserungsschein) igénybe
vételéhez fog vezetni, a konszolidalt szinten nagyjabdl ugyanezen Osszegben. A pétteljesitési nyilatkozatbdl
(Besserungsschein) szdrmazé barminemd ellenstlyozds azonban a fennmaradé pufferosszegre, azaz
[700-800] milli6 EUR-ra korldtozodik. A [700-900] milli6 EUR-s tovabbi kiadds a [700-900] milli6 EUR-hoz
ezért a CET1-mutaté 10 % ald esését okoznd a konszolidélt szinten.

(92) A 3. dijkomponensre vonatkozé tartalékképzés maga is a potteljesitési nyilatkozat (Besserungsschein) fiiggvénye
(lasd (73) pont). Ezért, mivel a 2. dijkomponensre vonatkozé tartalékképzés nyomdn a potteljesitési nyilatkozat
(Besserungsschein) keretében nyujtott teljes tartalék puffer felhasznaldsa megtorténik, a CET1-mutaté addigra mér
10 % ald esik, igy a 3. dijkomponensre vonatkozé tovabbi tartalékképzést is el kell halasztani.

(93) Az értékesitési idGszakban bdrmely, az 5 millidrd EUR-s Osszeget meghaladd eszkozdtruhdzds, melyet
a Németorszdg dltal véllalt kotelezettségek lehetévé tesznek, valdszintleg tovabbi veszteségekhez vezet. Az ilyen
veszteségek tovdbb csokkentik a CET1-mutatdt a konszoliddlt szinten, még inkdbb lecsokkentve annak valdszi-
niiségét, hogy a CET1-mutat6 10 % folé emelkedik. A 3. dijkomponensre vonatkozé kifizetésekre vagy tartalék-
képzésre csak ilyen esetben lenne sziikség.

(94) A Bizottsdg ezért valdszintinek gondolja, hogy a 3. dijkomponenst illet§ kifizetésre vagy tartalékképzésre az
értékesitési folyamat sordn nem lesz szitkség. A Bizottsdg felidézi tovdbba, hogy sikeres értékesités esetén
a garanciaszerz6dés értelmében a tartomdnyoknak jogukban éll lemondani a 3,85 %-os kiegészitd dij megfize-
tésének kotelezettségérdl. (°°)

(*) Eztajogot mdra 2009-ben létrejott eredeti garanciaszerzGdés is megadta.
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A 2016-0s 1. intézkedés szerinti dijfizetések

(95) Igy a megadott informaciok, koztik azon tény alapjan, hogy a 2016-0s 2. intézkedést, az eszkozok dtruhazdsdt
2016. junius végén vezetik be, a Bizottsdg arra a kovetkeztetésre jutott, hogy a HoldCo 2016-os dijfizetési kotele-
zettségei val6szindleg [205-210] millié EUR és [210-220] milli6 EUR kozott lesznek. A Bizottsdg pozitivan
értékeli azt a tényt, hogy ez a tartomdny nagyjabol Osszevethet§ az OpCo részérdl a HoldCo-nak nydjtott
210 milli6 EUR-s likviditdssal.

(96) A garancia fel nem haszndlt 6sszegét illet§ dijak 2,20 %-dt tovabbd mindennemd halasztdsi mechanizmus igénybe
vétele nélkill fizeti az OpCo, fedezve kiilondsen az Osszeg teljes kifizetését 2016 els§ hat hénapjaban, még
a 2016-os 2. intézkedés bevezetése elétt.

(97) A rendelkezésre dll6 informdcidk alapjan ezért a tartomdnyok altal 2016-ra, a 2016-os intézkedések bevezetése
el6tt kapott garanciadij-kifizetések minden valdszintség szerint magasabbak lesznek, mint [385-400] milli6 EUR
([175-190] milli6 EUR az OpCo + 210 milli6 EUR a HoldCo részérdl). Ez a 2016-os dijfizetésekbdl legfeljebb
[0-15] milli6 EUR olyan Gsszeget von maga utdn, amelyet a kovetkezd fizetési idGpontra halasztanak. Minden
ilyen halasztds 10 %-os éves kamatldbbal lenne ellentételezve.

2017-es dijfizetések

(98) A Bizottsdg megjegyzi viszont, hogy a 2017-ben esedékes dijfizetések szintje a HoldCo szintjén magasabb lehet,
tekintettel arra a lehetSségre, hogy tovabbi garantélt eszkozoket ruhdzzanak 4t az allami tulajdonosokra, valamint
arra a tényre, hogy a HoldCo-nak az egész évben 2,20 %-os garanciadijat kell fizetnie.

(99) Mint kordbban bemutattuk, a HoldCo-nak semmilyen bevétele nem lesz, ezért valészintinek latszik, hogy ha az
OpCo értékesitése a 2017-es dijak megfizetését kovetSen torténik, a HoldCo nem lesz abban a helyzetben, hogy
ezeket a 2017-es dijfizetési kotelezettségeket teljesitse, amikor ezek esedékessé védlnak. Ebben az esetben
a Németorszdg altal villalt kotelezettségek szerint a kovetkezd fizetési id6pontra halasztjdk el a dijfizetéseket,
10 %-os éves kamatldbbal novelten.

(100) A Bizottsdg felidézi, hogy a Németorszdg dltal vallalt kotelezettségek szerint a HSH értékesitésének végsd
idépontja 2018. februdr 28., és a sikeres értékesités nyomdn a HoldCo-hoz befoly6 jovedelmet elsGsorban és
leginkdbb arra haszndljak fel, hogy a garancidt illetSen felmeriilt dijfizetési kotelezettségeket teljesitsék.

(101) Ezért barmely olyan dijfizetési kotelezettséget, amelyet 2017 végén nem lehetett teljesiteni, csak akkor
halasztanak el, ha az OpCo értékesitése addig az idGpontig nem tortént meg. A halasztds még ebben az esetben is
csupan két honapra szélna, amig az OpCo értékesitése meg nem torténik, vagy meg nem kezdddik annak
szabilyos felszdmoldsa vagy szandldsa. Ez az esetleges halasztds 10 %-os éves kamatldbbal lesz ellentételezve.

Kovetkeztetés

(102) Kovetkeztetésként a Bizottsdg megjegyzi, hogy van valamennyi valészintisége annak, hogy a jelenlegi garanciame-
géllapodds alapjin 2016 végén esedékes 400 milli6 EUR-s dijfizetések (1,80 % + 2,20 % a fenndllé 10 millidrd
EUR garancia utdn) kifizetése nem torténik meg teljes egészében, dm legfeljebb [0-15] milli6 EUR elhalasztdsa
val6szindsithetd. Tovabbd, bar a 2017-ben esedékes dijfizetéseket teljes egészében halasztani kell, ez a halasztds
legfeljebb két hénapra korldtozddik, a 2018. februdr 28-i értékesitési hatdridére valo tekintettel.

(103) A kotelezettségvallaldsok alapjin minden halasztds ellentételezése 10 %-os éves kamatldbbal torténik. A HSH (%)
leginkabb likvid hétrasorolt kotvényeivel a 2015. oktéberben kotott megédllapodds nyomdn 7,5 % és 8 % éves
hozamon kereskedtek, jelenleg pedig 10,6 % korili hozammal kelnek el. Ez a két kibocsdtds a 2017. februdri
értékesitési folyamat idején érkezik a lejaratdhoz, amikor is 928 millid euro feltételezett fenndllo Gsszeget kell
visszafizetni. Az el6bbiek jelzésértékiiek a piaci drat érint§ kockdzatra nézve a HSH tSkejellegi kitettségét illetSen,
ezért konzervativ becslést adnak arra nézve, mekkora lenne a piaci szintdi ellentételezése az esetleges dijhalasz-
tdsnak.

(104) Tekintetbe véve a HSH ezen hétrasorolt kibocsatésaira vonatkozé hozamok kereskedési tartomanyat, valamint azt
a tényt, hogy barmely 2016-os halasztds valdsziniileg legfeljebb [0-15] milli6 EUR-ra korldtozédik, a Bizottsdg
ugy gondolja, hogy az egy évre elhalasztott [0-15] millié6 EUR fizetési kockazatat ellentételez8 éves 10 % a piaci
feltételeknek megfeleld.

(*) ISIN-k6dok: DEOOOHSH2H15 és DEOOOHSH2H23.
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(105) Ami a 2017-ben esedékes kotelezettségekbdl fakadd esetleges halasztast illeti, a Bizottsdg el@szor is megjegyzi,
hogy erre csupdn akkor keriilne sor, ha az értékesités nem torténne meg 2017 vége el6tt. Masodsorban, mig az
esetleges halasztds Gsszege valdszintileg hasonlé a két hétrasorolt kibocsdtds mindegyikének fenndllé 6sszegéhez,
ez a halasztds a végs6 értékesitési hatdrid§ miatt legfeljebb két honapra korldtozédik, ezzel jelentSsen korlatozva
a kiaddsok halasztdsdval villalt kockdzatot. Mivel barmely 2017-re vonatkozé halasztds lejarata jelentésen
rovidebb, mint a hétrasorolt kibocsdtdsok lejarata, és ennek megfelelen alacsonyabb a kockazata, a Bizottsdg gy
gondolja, hogy az éves 10 %-os ellentételezés a piaci feltételeknek megfeleld.

(106) A Bizottsag Osszességében azt a kovetkeztetést vonja le, hogy mivel az dllami tulajdonosoknak fizetend§ garanci-
adijak egy részének bdrmely esetleges halasztdsa a) 2016-ban valészintileg nagyon csekély Osszegli lesz, ha
egyéltalin sor kerill rd, b) a 2017-ben esedées dijakra nézve id6ben korldtozott (ha egyaltalin megtorténik,
a tényleges értékesitési idGponttdl fiiggden), valamint c) egyébként is a piaci feltételeknek megfelel6 kamatlab
ellentételezi, ezért a HSH nem jut tovabbi el6nyhoz a 2016-os 1. intézkedés bevezetésével az a) és b) pontbdl
fakadé kockdzatok eredményeként.

4.1.3. Elény a 2016-o0s 2. intézkedés esetében

(107) A Németorszdg altal villalt kotelezettségek alapjan a HSH legfeljebb 6,2 millidrd EUR EAD értékd jelenleg

garancidval fedezett eszkoz portfdlidjat fogja dtruhdzni a tartomdnyokra. Ez az dtruhdzds tobb részletben
torténhet az értékesitési folyamat sordn, 2016-ban és 2017-ben.

(108) Az dtruhdzandé portfélié meghatirozdsa érdekében Németorszdg és a bank [8-10] millidrd EUR EAD értéki
garancidval fedezett eszkozt azonositott az dllami tulajdonosokra dtruhdzhatoként. A Bizottsdg megjegyzi, hogy
ezen eszkozok mindegyike nem teljesitd hitel, melyek mindegyike a hajézdsi szegmensbe tartozik, ami a bank
nehézségeinek egyik {6 okozdja volt (%2).

(109) Mivel ezekre az eszkozokre jelenleg nincs piaci vevd, a Bizottsdg gy gondolja, hogy ez az dllami tulajdonosokra
val6 dtruhdzds értékvesztett eszkozzel kapcsolatos intézkedésnek felel meg. Az elsG alapelveknek megfelelGen,
ahogyan azt a Bizottsig kozelmdiltbeli hatdrozatai is felidézték Olaszorszdg és Magyarorszdg nem teljesitd hiteleit
illet8en (*), az ilyen eszkozatruhdzds csakis akkor tekinthetd dllami tdmogatdst6l mentesnek, ha az tigylet piaci
feltételek szerint zajlik le.

(110) A Bizottsag azt kiillondsen egyértelmivé tette, hogy a portf6li6 jellege miatt és piaci vevd hidnyaban az értékelését
az értékvesztett eszkozokrdl szol6 kozleményben () meghatarozott piaciérték-szdmitds alapelveire alapozza. Az
értékelés {6 célja ezért nem a valds érték, hanem a piaci érték kiszdmitdsa, amely — egy dllami hatdsaggal zajlé
tigyletben transzferdrként val6 haszndlata esetén — lehetévé teszi, hogy a Bizottsdg megallapitsa, hogy az ezen az
dron zajlé iigylet nem juttatja elényhoz a bankot, ezért kizdrja, hogy dallami tdmogatds volna jelen. Az
értékelésnek ezért killonosen dvatosnak és konzervativnak kell lennie.

(111) A Bizottsag fiiggetlen értékelési szakértSket alkalmazott arra, hogy segitsenek ezen eszkozok piaci értékének
meghatdrozdséban.

A piaci érték meghatdrozdsa

(112) A Bizottsag és a szakértdi els6, 2015. december kozepi adatkérése utdn a bank 2016. janudr 18-an rendelkezésre
bocsitotta az informdcidkat. 2016. janudr 20. és madrcius 19. kozott tobb kapcsolatfelvételre, taldlkozora,
megbeszélésre és adatdtaddsra kertilt sor.

(113) A portfolié koriilbeliil [...] hitelkonstrukciét tartalmaz, melyekre [...] hajé és néhdny egyéb eszkoz nytijt
biztositékot. A keresztbiztositék-nyujtasi problémdk kivédésére a bank biztositotta az Ggynevezett képzési szintet
is, amely az a legalacsonyabb szint, amelyen egy biztositék biztositékként azonosithaté pontosan egy tételhez.
A portfdlidban [...] képzési tétel van.

(°?) Lésd 2.1. szakasz.
(*) SA.43390 (2016/N) és SA.38843 (2015|N) dllami tdimogatdsi iigy, a hatdrozatok kozzétételre varnak.
(*) Az értékvesztett eszkozok kozosségi bankszektorban torténd kezelésérdl sz6l6 bizottsagi kozlemény (HL C 72.,2009.3.26., 1. 0.).
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(114) Az 6vatos és konzervativ értékelés alapelveinek megfelelden, valamint a bank altal rendelkezésre bocsétott adatok
alapjdn a Bizottsdg szakért6i szdmos feltevést fogalmaztak meg. Ahol példdul nem bocsdtottak adatokat
a Bizottsdg szakértSinek rendelkezésére, mint példdul a hajokon kiviili biztositékokat illetGen, ott ezeket a biztosi-
tékokat konzervativ médon nulldra értékelték és kizartdk a szdmitdsbol. Ezen kivill, ahol hidnyoztak az adatok
a biztositékokbdl szdrmazd cash flow-kra vonatkozé killonféle hitelez6i igények pontos nagysdgrendjét illetGen,
ott a nem a garancidval fedezett igényekbdl szdrmazé hajézdsi biztositékokat illet Osszes igényt szeniornak
tekintették, és levontdk a biztositék értékébdl. Végil pedig nem szdmoltak semmilyen el6nnyel olyan esetben,
ahol a bank a kozelmdltban 4talakitotta a hiteleket.

(115) A Bizottsdg szakértdi édltal haszndl modell a diszkontdlt cash flow modell. Minden mtkodési cash flow-t
a megfigyelhetd piaci adatokhoz, példaul a meglévd hajozasi szerz6désekhez kalibrdltak. A hajok értékét diszkon-
taltdk a kozelmdiltbeli értékelSk értékeléseibdl, hogy szamitdsba vegyék az értékesitési koltségeket és az értékesi-
téshez szikséges id6t is, valamint kijavitsdk a statisztikailag megfigyelhetS torzitdsokat az egyes értékel6k
becsléseiben. A hajok gazdasdgi élettartamat lefelé igazitottdk a megfigyelhet§ adatokhoz. Minden cash flow-t
osszevetettek a rendelkezésre dllo, harmadik fél szolgaltatoktdl szdrmazd piaci referenciaértékekkel, és ezeken
a referenciaértékeken hatdroztdk meg. A cash flow-kban és felszdmoldsi értékben mért névekedési ratakat ezekbdl
a piaci referenciaértékekbdl szamitottak ki, de 6téves horizontra hatdroztdk meg.

(116) Mig az értékelés hatdrnapja a bankkal egyetértésben 2015. december 31. volt, a bank éltal nydjtott adatok java
részének 2015. szeptember 30. volt a ddtuma. A Bizottsdg szakért8i ezért az értékelésbdl kivontak minden cash
flow-t, amely a vonatkoz6 el8rejelzések szerint 2015 negyedik negyedévében meriil fel.

(117) A Bizottsdg szakértSinek értékelése alapjdn arra jutott a Bizottsdg, hogy a teljes [8-10] millidrd EUR EAD értékd
portfolié piaci értéke [33,4-56,8] % EAD. A portfdliok 6,2 millidrd EUR EAD tartomdnya tehdt, amely ezekbdl
az eszkozokbdl kivalaszthatd, 33,4 % és 56,8 % kozotti piaci értékekkel rendelkezik. Az értékelést tételenkénti
képzési szinten bocsdtottdk Németorszdg és a bank rendelkezésére.

Kovetkeztetés

(118) A kotelezettségvallaldsok alapjan a bank és az dllami tulajdonosok a bejelentéshez és a jelen hatdrozathoz (IL.
melléklet) csatolt tételenkénti értékelést fogjak felhaszndlni arra, hogy megillapitsik az adott portfdliéra
alkalmazand6 transzferértéket. A kivalasztott portfélié osszes részletével egyiitt nem lehet nagyobb 6sszegti, mint
6,2 millidrd EUR EAD. A kotelezettségvéllaldsok alapjan minden 2016. augusztus 31. utdn zajlé dtruhdzds
a kivalasztott eszkozok dtértékelését fogja igényelni a Bizottsdg részérdl, annak biztositdsa érdekében, hogy a piaci
drat az eszkozok és a piac alakuldsdra vald tekintettel kiigazitsdk.

(119) Végil pedig a Bizottsig hangsilyozza, hogy a hitelek ezen szinteken valé értékesitése a tartomanyok részére
tovabbi veszteségeket fog generdlni a bankndl, melyet a nyereség és veszteség kell, hogy felvegyen, és a bank
rendelkezésre 4ll6 t8kepozicidja révén kell fedezni. A Bizottsdg felidézi tovabbd, hogy minden ilyen értékesités
negativ hatdst gyakorolhat a garancia (75) és (76) pontban leirt mdkodésére, és a feliigyelet kizdrélagos dontésétél
fiiggene. Mindezek a hatdsok tovabb gyengithetnék a bank tSkepozici6jat. A Bizottsdg azonban hangsilyozza,
hogy a banknak semmilyen koriilmények kozott nem nydjthatéd tovabbi téketdmogatis.

(120) Az értékelt kotelezettségvallaldsok alapjan a Bizottsdg elégedett azzal, hogy a 2016-os 2. intézkedés, az eszkozok
dllami tulajdonosokra val dtruhdzdsa piaci értéken fog zajlani, és ennek megfeleléen nem vezet el6nyhoz.
A keletkez§ veszteségeket a bank jelenlegi t6kepozicidjanak kell felvennie, tovadbbi tdmogatds nélkiil.

4.1.4. Kovetkeztetés

(121) A fenti értékelés alapjin a Bizottsdg azt a kovetkeztetést vonja le, hogy a 2016-os intézkedések nem foglalnak
magukban allami tdmogatdst az EUMSZ 107. cikke 1. bekezdésének értelmében.

4.2. OsszeegyeztethetGség

(122) A Bizottsig el8z6 szakaszban taldlhaté értékelése szerint a 2016-os intézkedések nem foglalnak magukban dllami
tdmogatast.
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(123) Ami a 2013-as intézkedést illeti, ezt a Bizottsdg ideiglenesen Osszeegyeztethet6nek nyilvanitotta az eljdrdst
megindit6 hatdrozatban, de formalis vizsgdlati eljarast inditott az intézkedés Gsszeegyeztethetségét illetd kételyek,
killonosen azon kételyek miatt, ,hogy a HSH képes lesz-e az 4j iizleti terv alapjdn visszanyerni az életképességét
gy, ahogyan a 2011-es szerkezetdtalakitdsi hatdrozatban azt véllalta” (*%).

(124) Mivel a 2013-as intézkedés bejelentése és ideiglenes Osszeegyeztethet6nek nyilvanitdsa az el6tt tortént, hogy
a 2013-as bankokrol sz6l6 kozleményt () alkalmazni kellett volna, a Bizottsdg a 2013-as intézkedést illetd
értékelését tovdbbra is az EUMSZ 107. cikke 3. bekezdésének b) pontjira alapozza, ahogyan azt a 2011-es
meghosszabbitasi kozlemény kifejti, valamint azon a pénzintézeteknek nyujtott dllami tdimogatdsokra vonatkozd
dltalanos alapelvek szerint, melyeket a 2008-as bankokrdl sz6l6 kozlemény ir el6, és tovabb részletez a feltSkési-
tésr6l sz0l6 kozlemény és a szerkezetdtalakitdsrol szol6 kozlemény, () melyet késGbb a 2010-es hosszabbitdsi
kozlemény és a 2011-es hosszabbitasi kozlemény médositott.

4.2.1. Az eljdrdsinditds okainak értékelése

(125) Az életképességet illet kétségei kapcsan a Bizottsdg elsGsorban hdrom tényezdt vetett fel az eljardst megindité
hatdrozatban (a teljesebb dttekintésért 1dsd a 2.4. szakaszt):

1. A gazdasdgi helyzet tovdbbi romldsa a haj6zdsi szektorban;

2. A bank gazdasdgi alulteljesitése a 2011-es hatdrozat alapesetre vonatkozé pénziigyi elSrejelzéseihez képest és
killonosen az 4j tizleti tevékenység véart mértékii kialakitdsat tekintve;

3. A garanciadij-fizetések novekedése a magasabb garanciadsszeg miatt.

(126) Ahogyan az 1. szakaszban szerepel, Németorszdg szdmos, a bank éltal dtadott szerkezetatalakitdsi tervet kildott
meg a Bizottsdgnak. Azonban:

1. A hajozasi szektor helyzete jelent@sen tovabb romlott az eljardst megindité hatdrozat éta, miutdn a Baltic Dry
hajézdsi index torténelmi mélypontokat ért el 2016. februdrban, ami még mélyebb és mélyrehatobb veszte-
ségeket okozott a még a HSH tulajdondban 1év6 hajézasi portfdlidban;

2. Az eljardst megindité hatdrozat 6ta a HSH minden évben alulteljesitette az @j iizleti volumenekre vonatkozd
sajat elGrejelzéseit — melyeket szamos terven keresztiil jelentésen lefelé igazitott mar —, kiilonosen a vallalati és
a haj6zési szegmensben;

3. A dijfizetések tovabbra is komoly sullyal terhelték a HSH jovedelmezdségét, mikozben nagymértékben
csokkent annak a valészintsége, hogy a teljes garanciadsszeg csokkenhet a garancia idGtartama alatt.

(127) A Bizottsdg ezért gy latja, hogy a szerkezetdtalakitdsi tervek nem enyhitenék az eljdrast megindit6 hatdrozatban
kifejezett kétségeit.

4.2.2. A tdmogatds céljdnak vdltozdsa

(128) A Bizottsdg megemliti a tényt, hogy Németorszdg a 2013-as intézkedést dllami tdmogatdsként jelentette be djra,
mely a HSH Nordbank szabélyos felszdmoldsat szolgdlja, vagy tdmogatdsmentes értékesitéssel, vagy az 1j iizleti
tevékenység ledllitdsaval és a felszdmoldssal. A tdmogatds 0j célja alapjin a Bizottsdg sziikségtelennek itéli meg,
hogy a kapott szerkezetdtalakitdsi terveket részletesebben értékelje, és nem von le semmilyen kovetkeztetést abbol
a ténybdl, hogy a bank életképességét illets kétségei nem enyhiiltek.

(129) A Bizottsdg ehelyett a timogatds GsszeegyeztethetGségét fogja értékelni a szerkezetdtalakitdsrol szol6 kozlemény
2. szakasza és killonosen az ,Eletképesség egy bank értékesitése révén” alszakasz alapjan, valamint a 2008-as
bankokrél sz616 kozlemény (*%) 5. szakasza, a ,Tamogatds pénzintézetek szabélyozott felszdmoldsdhoz” alapjan.

(*%) Lasd az eljardst megindité hatdrozat 56. pontjat.

(*) A Bizottsdg kozleménye a pénziigyi vélsdggal Osszefiiggésben nydjtott bankmentS intézkedésekre vonatkozé dllami tdmogatési
szabélyok 2013. augusztus 1-jétd] torténd alkalmazdsdrol (,Bankokrdl sz616 kozlemény”) (HL C 216., 2013.7.30., 1. 0.).

(*) A Bizottsdg kozleménye a pénziigyi szektor életképességének helyredllitisa és a jelenlegi vélsdgban hozott szerkezetdtalakitdsi
intézkedések értékelése az dllami tdimogatdsi szabalyok alapjan (,Szerkezetdtalakitdsrdl szolo kozlemény”) (HL C 195., 2009.8.19., 9. o.).

(°) Tovabbi részletes magyardzatért arra vonatkozéan, hogy a 2008-as bankokrdl sz616 nyilatkozat miért vonatkozik erre az igyre ldsd
a (124) pontot.
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(130) A szerkezetdtalakitdsrol sz6l6 kozlemény 2. szakasza szerint egy nehézségekkel kiizd§ bank értékesitése egy
mésik pénzintézet részére hozzdjarulhat a hosszi tava életképességhez, amennyiben a vevd életképes, és képes
fedezni a nehézségekkel kiizd§ bank dtvételét. A vevének be kell bizonyitania a Bizottsdg részére, hogy az
integrélt entitds életképes lesz.

(131) A 2008-as bankokrdl sz6l6 kozlemény 5. szakasza szerint a pénzintézetek szabalyozott felszimoldsdhoz nydjtott
tdmogatast mutatis mutandis a 2008-as bankokrél sz616 kozlemény 3. szakasza szerint kell értékelni, kiilonosen az
alabbi szempontokbdl:

1. A tdmogatds minimdlisra korldtozdsa — a magédnszektor hozzdjiruldsa; valamint

2. A verseny indokolatlan torzuldsainak megel6zése.

Ezek a kovetelmények sikeres értékesités esetén megfelelnek azoknak a kovetelményeknek, amelyek a szerkezetdta-
lakitdsrol sz6l6 kozlemény 2. szakaszaban szerepelnek.

(132) Tovabbd, mivel a bank szabdlyos felszdmoldsa teljesithet6 az OpCo értékesitésével, a 2008-as bankokrdl sz616
kozlemény 49. pontjdban eldirt specifikus kritériumoknak is teljesiilniiik kell, nevezetesen ,annak biztositdsa
érdekében, hogy a pénzintézetet vagy annak részeit megvasarldé vevknek vagy az értékesitett entitdsoknak ne

nydjtsanak tdmogatast, fontos, hogy:

1. Az értékesitési folyamat nyilt és diszkrimindciémentes legyen;
2. Az értékesitésre piaci feltételekkel keriiljon sor;

3. A pénzintézet ... maximalizdlja az eladdsi drat ...".

Ezek a kovetelmények az értékesitési folyamat tekintetében megfelelnek azoknak a kovetelményeknek, amelyek
a szerkezetatalakitasrol sz6l6 kozlemény 2. szakaszdban szerepelnek.

(133) A 2008-as bankokrdl sz616 kozlemény 50. pontja szerint barmely Gj tdmogatds, amelyet akdr a vevének, akdr az
értékesitett entitdsnak nydjtanak, a fenti kritériumok értelmében kiilon értékelést von maga utdn.

4.2.3. A tdmogatds minimdlisra korldtozdsa

(134) Ami a tdmogatds minimadlisra korldtozdsat és a magdnszektor hozzdjaruldsat illeti, a Bizottsdg az eljdrast
megindité hatdrozat (57) pontjdban taldlhaté értékelésére hivatkozik, melyben megallapitotta, hogy a mdsodik
veszteségvisel§ garancia novelése — bar (ij tdmogatds —, a 2011-es hatdrozatban eredetileg jovahagyott kereteken
beliill maradt. A Bizottsdg ezért arra a kovetkeztetésre jutott, hogy a 2011-es hatdrozatban jévihagyott ellent-
ételezés az 0j intézkedés esetében is megfeleld.

(135) Amikor az intézkedést ideiglenesen Gsszeegyeztethetének taldlta, a Bizottsdg alaposabban megfontolta az egyszeri
275 millié6 EUR-s kifizetés 1étét a bank részér6l a garancianydjténak, valamint azt a tényt, hogy a tovdbbi 3
millidrd EUR értékdi garancia szeniornak tekinthet6 a meglévé 7 millidrd EUR-s garancidhoz képest. Ez a két
tovdbbi elem lehet6vé tette a Bizottsig szdmdra annak megallapitisat, hogy az ellentételezés megfelelGen
szamitdsba veszi a garanciany(jté nagyobb kockdzatat.

(136) A Bizottsdg tartja magat ehhez az értékeléshez, ugyanakkor arra is rdmutat, hogy a garanciadij-strukttra nagy
részét azért vezették be, hogy biztositsa a tdmogatdsi Osszeg kell§ visszakovetelését. Ez az j megdllapodds annak
biztositdsdval, hogy a garancianydjtonak ténylegesen visszafizetik ezeket az Osszegeket, tovabbra is biztositja,
hogy a HSH altal a valsdg idején kapott tdmogatds a minimalisra korldtozddjon.

(137) Megtortént a terhek elosztdsdt szolgdlé intézkedések bevezetése a 2011-es hatdrozatban tervezett mddon,
a Bizottsdg pedig megismétli azt az értékelését az eljardst megindité hatdrozatbdl, mely szerint nincs kétsége
afelgl, hogy ezek az intézkedések tovabbra is megfelelek a 2013-as intézkedés OsszeegyeztethetGsége
szempontjabol.

(138) A Bizottsdg ezen az alapon azt a kovetkeztetést vonja le, hogy a tdmogatds a minimadlisra korldtozddik, és kell§
sajat hozzdjarulast foglal magdban.
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4.2.4. A verseny indokolatlan torzuldsainak megel6zése

(139) A verseny torzuldsait illetSen a Bizottsdg szdmitdsba veszi, hogy a nydjtott tdmogatds annak biztositdsdt szolgdlja,
hogy a HSH végiil 6ndll6 entitdsként elttinjon a piacrdl, vagy a) egy mdsik entitdsnak val6 értékesités révén, vagy
b) az 4j uzleti tevékenység ledllitdsdval, amivel a piac tobbi résztvevjének rendelkezésére bocsatja a HSH kezében
1év§ piaci részesedést.

(140) A Bizottsdg tigy gondolja, hogy az értékesitési folyamat ideje alatt a Németorszdg dltal véllalt tizleti kotele-
zettségek azoknak a feltételeknek a teljesitését szolgdljak, amelyek a verseny torzuldsainak minimalizaldsdt irjak
el8, ahogyan azt a 2008-as bankokrdl sz616 kozlemény 3. szakasza koveteli meg, azaz:

(1) Uzleti korldtozdsok a hajozési iizletdg éves [1-2] millidrd EUR-ra valé korldtozdsa formédjdban, a vallalati
tigyfelekkel zajlé {igyletek korldtozdsa a Németorszdghoz kapcsolodd iigyletekre, valamint az elkotelezGdés
a sajat szamlds kereskedéstdl vald tartdzkodds mellett;

(2) A mérlegfGosszeg tovabbi csokkentése 2016-ban [100-110] millidrd EUR-ra, majd 2017-ben
[90-100] millidrd EUR-ra; és

(3) A tdmogatds fogaddsdval Osszeegyeztethetetlennek tartott magatartisformdk korldtozdsai, mint példaul
a hirdetési tilalom, az akvizicios tilalom és a javadalmazds felsS korlatja.

(141) A Bizottsdg pozitiv elGjellel veszi szdmitdsba azt a tényt is, hogy Németorszdg kotelezettséget véllal arra, hogy
a HSH Nordbank név a sikeres értékesitést kovetden elttinik, valamint azt a tényt, hogy a HSH részenként vagy
eszkdzcsomagonként vald értékesitése kiilonbozd feleknek kifejezetten megengedett, ahogyan azt a kotelezettség-
véllaldsok tiikrozik.

(142) Abban az esetben, ha az értékesitési folyamat sikertelen, mert a) nincsenek ajdnlattevsk, vagy b) csak olyan
ajanlattevSk vannak, akik a kotelezettségvallaldsok szerint nem megfelelSek, vagy c) a legmagasabb ajinlat negativ
arat eredményez, vagy d) a Bizottsdg negativ értékelést ad a kozos entitds életképességérdl, Németorszdg és a HSH
kotelezettséget villal arra, hogy a bank ledllitia az 6j iizleti tevékenységét és eszkozeit a felszdmoldsra vald
tekintettel kezeli. (°°)

(143) Ennek alapjin a Bizottsdg gy gondolja, hogy az értékesitési folyamat sordn, valamint annak végsé kimenetelét6l
fuggetlentil is biztositjdk a Németorszdg dltal véllalt kotelezettségek a verseny indokolatlan torzuldsainak
megel§zését.

4.2.5. Az értékesitési folyamat

(144) Ahogyan azt részletesen értékelte a 4.1. szakasz, a 2016-os intézkedések a HSH-t kettéosztjdk egy holdingtar-
sasdgra, a HoldCo-ra, valamint egy operativ lednyvéllalatra, az OpCo-ra, mely utdbbit vagy értékesitik 2018.
februdr 28-ig, vagy leédllitja Gj tizleti tevékenységét. Ezek az intézkedések nem foglalnak magukban ij tdmogatdst.

(145) A szerkezetdtalakitdsrol sz616 kozlemény 2. szakasza és a 2008-as bankokrol sz616 kozlemény 5. szakasza szerint
vannak az értékesitési eljards elfogadhatdsagat illetd kovetelmények: a) a bank értékesitésével el kell érni az életké-
pességet, valamint b) biztositania kell, hogy a vevs ne kapjon tdmogatast.

(146) A vevének nyujtott tdmogatast illetGen a Bizottsdg pozitivan értékeli Németorszdg azon kotelezettségvallaldsait,
hogy az OpCo-t nyilt, dtlathat6 és versenyre épiilg értékesitési versenyeljardsban, valamint pozitiv dron értékesitse
2018. februdr 28-ig. Amint az értékesitési folyamat megindul, Németorszdg az ellendrzési mérfoldkoveket is
tartalmazd ttemezést ad 4t a Bizottsignak. Németorszdg a kotelezettségvallalisokba mdr belefoglalta a f6bb
mérfoldkovek legkésdbbi lehetséges idGpontjait.

(147) Azt a kérdést illetGen, hogy életképes entitdst eredményez-e az értékesitési folyamat, a Bizottsdg pozitivan értékeli
Németorszdg kovetkezd két kotelezettségvallaldsat, jelesiil, hogy az értékesitési folyamatban részt vevs ajanlatte-
v6knek a) bizonyitaniuk kell, hogy rendelkeznek a sziikséges pénziigyi forrasokkal és a vonatkozé szakértelemmel
ahhoz, hogy az OpCo-t a verseny életképes és aktiv szereplGjeként miikodtessék, valamint b) fuggetlennek kell
lennitik az dllami szektortdl. A versenyfolyamatban részt vehetnek a tartomdnyi bankok és az édllami tulajdont
takarékpénztarak (ha mas ajanlattev8kkel k6zos ajanlatot tesznek).

(148) A Bizottsag szintén pozitivan értékeli Németorszag szdmos olyan kotelezettségvallaldsat, melyek célja, hogy
javitsak az OpCo iizleti tevékenységének allapotat, azaz a koltségesokkentések formdjat 6lt6 tovabbi szerkezetat-
alakitdsi intézkedések bevezetése (koltségcsokkentés [570-590] millié EUR-ra 2016-ban, illetve [520-550] millié
EUR-ra 2017-ben), a bank likviditdsat és kockdzatkezelését illetd fejlesztések, valamint az dltaldnos elkotelez8dést
az irant, hogy a bank eszkozeit és forrasait fenntarthaté modon kezeljék annak érdekében, hogy maximalizdljak
a sikeres értékesités esélyeit a maximalis dron, ami az adott korldtok kozott elérhetd.

(*) Lisd a kotelezettségvallaldsok jegyzékének 5.9. pontjat.
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(149) A Bizottsdg hangsulyozza, hogy a Bizottsdg tovdbbi hatdrozatdra lesz sziikség, amint az értékesitési folyamatban
megsziiletett a végleges ajanlat. Ez a hatdrozat fogja értékelni, hogy a) a kozos entitds valoban életképes-e vagy
sem, valamint b) hogy a végsS ajdnlati dr valoban pozitiv-e, az értékesitési folyamat bevezetése pedig nem foglalt
magdban tdmogatdst sem a vevd, sem az értékesitett entitds részére ("°). A Bizottsdg pozitivan értékeli Németor-
szagnak azt a kotelezettségvallaldst, hogy a végsé ajanlatot értékelésre és jovahagydsra benyujtja a Bizottsaghoz.

(150) Az életképesség elvégzendd értékelését illetden a Bizottsdg megjegyzi, hogy a puszta tulajdonosvaltds, amely nem
jar egyutt az tzleti modell megvaltoztatasaval, példaul nyilvanos t8zsdei kibocsitds (IPO) révén, ugyanazokat
a kétségeket kelti az életképességet illetGen, mint amelyeket a Bizottsdg az eljardst megindité hatdrozatban
megfogalmazott, és amelyek a késGbbiekben sem csillapodtak, a jelen hatdrozat 4.1.2. szakaszdban kifejtett
értékelés szerint.

(151) A kotelezettségvallalasok és a fent emlitett megfontoldsok alapjdn a Bizottsdg azt a kovetkeztetést vonja le, hogy
a 2008-as bankokrél sz6l6 kozlemény 49. pontja szerinti, valamint a szerkezetdtalakitasr6l sz6l6 kozlemény 17.
és 18. pontja szerinti kovetelmények teljesiilnek.

4.2.6. Ellendrzés

(152) Végil, a Bizottsdg pozitivan tekint Németorszdgnak arra a kotelezettségvdllalasdra, hogy a kotelezettségek teljes
sorat szigort ellendrzésnek vesse ald egy szakképzett és fuggetlen ellen6rzé megbizott részérdl.

5. KOVETKEZTETES

(153) A megadott kotelezettségvallaldsok és a fenti értékelés alapjin a Bizottsdg azt a kovetkeztetést vonja le, hogy
a 2013-as intézkedés, melyet a HSH szabélyos felszdmoldsdt szolgdlé tdmogatdsként jelentettek be ismét,
osszeegyeztethet6nek tekinthetd a belsd piac szabélyaival, és

ELFOGADTA EZT A HATAROZATOT:

1. cikk

Azok a 2016-os intézkedések, amelyeket Németorszdg a HSH Nordbank esetében bevezetni tervez, nem képeznek dllami
tdmogatdst az Eurépai Unié mikodésérdl sz6lo szerz8dés 107. cikkének 1. bekezdése értelmében.

2. cikk

A 2013-as intézkedés, a mdsodik veszteségvisel§ garancia ismételt megnovelése 3 millidrd euro Osszegben, melyet
a Finanzfonds nydjt a HSH Nordbank részére, dllami tdmogatist képez az EUMSZ 107. cikkének 1. bekezdése
értelmében, és a jelen hatdrozat I. mellékletében felsorolt kotelezettségvallaldsok fényében Osszeegyeztethet§ a belsd
piaccal.

3. cikk

Ez a hatdrozat a Német Szovetségi Koztdrsasagnak szol.

Kelt Briisszelben, 2016. majus 2-an.

a Bizottsdg részérdl
Margrethe VESTAGER
a Bizottsdg tagja

,,,,

a Tandcs 2014. mdjus 15-1 2014/59/EU irdnyelve a hitelintézetek és befektetési véllalkozdsok helyredllitdsat és szandldsat célzd
keretrendszer 1étrehozdsarol és a 82/891/EGK tanicsi irdnyelv, a 2001/24/EK, 2002/47/EK, 2004/25/EK, 2005/56EK, 2007/36EK,
2011/35/EU, 2012/30/EU és 2013/36/EU irdnyelv, valamint az 1093/2010/EU és a 648/2012EU eur6pai parlamenti és tandcsi
rendelet mddositdsardl (HL L 173., 2014.6.12., 190. o.); ,BRRD"), amennyiben az értékesitési folyamatban barmilyen 4j tdmogatas
szerepel, ez az 4j timogatds kizdrolag szandlasi célbol nydjthaté és a Bizottsdg kiilon hatdrozatatol fiigg.
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I. MELLEKLET

A KOTELEZETTSEGVALLALASOK LISTAJA AZ SA.29338 HSH NORDBANK AG ALLAMI TAMOGATASI
UGYEBEN

Németorszdg a kovetkezd kotelezettségek teljesitését vallalja:

1 [Szerkezetdtalakitasi fizis és az ellendrzd megbizott]

1.1 [Szerkezetdtalakitdsi fizis] A szerkezetdtalakitdsi fazis az addsvételi eljards lezdrultdval ér véget. Az aldbbi kotele-
zettségvallaldsok a szerkezetdtalakitdsi fazisra vonatkoznak, hacsak a kérdéses kotelezettség megfogalmazdsa
maésként nem sz6l.

1.2 [Ellen6rzé megbizott] A szerkezetdtalakitdsi fdzis sordn a jelen listdban feltiintetett osszes kotelezettségvéllalds
telies és megfelel teljesitését folyamatosan és alaposan feliigyeli, valamint részletekbe menden ellendrzi egy
megfelelGen képzett ellen6rzé megbizott, aki a HSH-t6l fiiggetlen.

2 [A holdingtdrsasig szerkezete]

2.1 [A holdingtirsasdg kialakitdsa] A HSH fel lesz osztva egy holdingtirsasigra (,HoldCo”) és egy értékesitendd
leanyvallalatra (,OpCo”).

2.2 [Lednyvillalat] Az OpCo lesz a HSH osszes eszkozének és forrdsdnak tulajdonosa, beleértve a garancia dltal
fedezett eszkozoket is (kivéve, ha értékesitésre keriilnek a tartomdnyok részére a 4. pontnak megfelelGen), magit
a garancidt, valamint a banki engedélyt is. A HoldCo mikodésének biztositdsdra az OpCo 50 millié EUR készpénzt
biztosit a HoldCo részére.

2.3 [Holdingtdrsasig] A HoldCo mérlegének eszkoz oldaldn szerepel a 2.2 és a 3.3 pontban emlitett készpénzen feliil
az OpCo-ban 1év§ részesedés. Az értékesitésig a HoldCo tulajdondban lesz az OpCo-részvények legaldbb 90 %-a.

3 [Kételezettségek a garancia keretében]

31 [A kotelezettségek felosztisa a garancia keretében] A garanciakeret nydjtisdra vonatkozo,
a HSH Finanzfonds A6R és a HSH kozott 2009. jinius 2-dn kotott szerzdés a kovetkez8képpen médosul:

A tSkedtvételi hatds fogaddsdnak ellentételezéseként az OpCo 2,2 % alapdijat fizet a garancia még nem lehivott
részére.

A HSH-nak a garancianydjtdsi szerz6dés keretében fenndllé minden mds kotelezettsége, melyeket a 2011.
szeptember 20-i engedélyezési hatdrozat, C 29/2009 (kordbban: N 264/2009) ir le, azaz

a) 2,2 %-os alapdij a garancia lehivott részének ellentételezéseként,
b) 1,8 %-os alapdij visszakovetelési kifizetésként, valamint
) 3,85 %-os kiegészits dij, beleértve a pétteljesitési nyilatkozatot,

beleértve minden fennalld és hozzd tartozd mérlegtartalékot, 2016. janudr 1-jei hatdllyal a HoldCo tulajdoniba
kertl.

3.2 [Kiegyenlitési zdradék] A kotelezettségek a garancia keretében a HoldCo-ra valé dtruhdzdsa nincs hatdssal az
osszes garancidlis kotelezettségre, melyek a 2011. szeptember 20-i, C 29/2009 (kordbban: N 264/2009) szdm
engedélyezési hatdrozat értelmében fizetendGk.

a) A 2009. jinius 2-i garancianyujtdsi szerz6dés szabdlyai a Bizottsdg engedélyezési hatdrozatdba foglalt feltételek
életbe 1épését kovetden vdltozatlanok maradnak, a 3.1 pontban szerepld dijkotelezettségek felosztdsibol fakadd
véltozdsok fiiggvényében.

b) Az értékesitésig a potteljesitési nyilatkozatra vonatkozé 10 %-os minimalis sajattGke-ardny szdmitdsara keriil
sor, a teljes csoport tSkeértéke alapjdn, illetve sikeres értékesités esetén a HoldCo t8keértéke alapjan.
Amennyiben az értékesitési eljards nem jar sikerrel, az adott ardny szdmitdsa tovdbbra is a teljes csoport
t6keértéke alapjan fog torténni.

c) Az OpCo-részvények értékesitése esetén a HoldCo dltal dtvett 3,85 %-os kiegészit§ dij az dllami szektorba
tartoz6 tulajdonosok kezdeményezésére ardnyosan csokkenthet§ a kozvetlen és kozvetett részesedésitk
mértékére.
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3.3 [A garancidbdl fakad6 kotelezettségek teljesitése] Az OpCo-részvényei értékesitésébdl nyert bevételét a HoldCo
els6sorban az dtruhdzott dijkotelezettségek teljesitésére forditia. A HoldCo fizetésképtelenség elleni védelme
érdekében a HSH Finanzfonds AR és a HoldCo megfelel§ intézkedésekrdl allapodik meg, ideértve a garancidbol
fakad6 kovetelések mindsitett hdtrasoroldsdt. Ha az értékesitési eljards nem jdr sikerrel, a tagdllamok, amennyire
jogilag lehetséges, megsemmisitik a kovetelések hdtrasoroldsdnak kovetkezményeit, és a felszdmoldsb6l szdrmazo
bevételt elsGsorban a garancidbdl fakad6 fenndllo kotelezettségek kielégitésére forditjdk.

Az OpCo tovabbd 210 milli6 EUR-s ataldnyGsszeget fizet a HoldCo részére, a jelenlegi értékesitési eljdrds sordn
a HoldCo dltal felvéllalt dijkotelezettségek torlesztésére. A HoldCo dltal a garancia lehivott részének ellentételezéséiil
felvallalt 2,2 %-os alapdijat akkortdl kell fizetni, amikor a garancit igénybe veszik, kiilonosen az eszkozok 4. pont
szerinti értékesitésének eredményeként. A banknak nem dll szdndékdban az eszkozok 4. pont szerinti értékesitése
2016. junius vége elStt. Az emlitett értékesités idejéig az OpCo tovdbbra is koteles megfizetni ezt a 2,2 %-os
alapdijat. Amennyiben a HoldCo-nak valamely fizetési hatdrid6re nem 4ll rendelkezésére elegendé készpénz ahhoz,
hogy a fenndllé dijkifizetéseket teljesen egészében torlessze, kilonosen a tSkefenntartdsi kovetelmények
megszegése vagy a kovetelések érvényben 1év hatrasoroldsa miatt, vagy ha ez a HoldCo fizetésképtelenségéhez
vezet, akkor a fenndllé dijkifizetéseknek ez a része 10 %-os piaci kamat ellenében elhalaszthat6 a kovetkezd fizetési
hatéridéig.

4 [Eszkozok értékesitése a tartomanyok részére és a piacon]

4.1 [Eszkozok értékesitése] A HSH 8,2 millidrd EUR hitelkockdzati kitettség (EAD) erejéig értékesithet eszkozoket, és
rendezheti a HSH Finanzfonds AOR véllalatnal jelentkez$ veszteségeit a fenndlld garanciamegéllapoddsnak
megfelel6en, melybdl legfeliebb 6,2 millidrd EUR EAD értékesithetd a tartomdnyok részére. A bank tervei szerint
kezdetben 5 millidrd EUR EAD értékd portf6liét ruhdz at a tartomdnyokra 2016-ban. Az értékesités piaci értéken
torténik. Ez nincs hatdssal a HSH azon jogdra, hogy tovdbbra is eszkozoket értékesitsen a piacon, valamint hogy
a fenndllé garanciamegallapodas feltételeinek megfelelGen teljesitse kifizetéseit.

4.2 [Rugalmassdg az dtruhdzand6 eszkozok kivilasztdsa terén] A kivdlasztott eszkozok vételdrdnak megéllapi-
tisira a tartomdnyok a jelen kotelezettségvéllaldsi lista mellékletében taldlhatd értékelést fogjdk haszndlni.
A tartomdanyok szabadon megillapitjdk a kivalasztott eszkozok egyes részeinek piaci drdt ennek az értékelésnek az
alapjdn, és az eszkozoket sajat hatdskoriikbe utalhatjadk, amennyiben a kivdlasztott portfoli6 nem haladja meg
a 6,2 millidrd EUR EAD-t. Az értékesitési idGszak sordn a kivalasztott eszkozoket a tartomdnyok megvasdrolhatjak
egyiittesen, de egyesével vagy részletenként is. A 2016. augusztus 31. utdni dtruhdzdsokra nézve a Bizottsdg
aktualizdlni fogja az értékelést.

5 [Ertékesités]

5.1 [Ertékesitési eljirds] A HoldCo az 5.3. pont fiiggvényében nyilt, diszkriminiciémentes, versenyen alapuld és
atlathat6 eljarasban (,értékesitési eljards”) értékesiti OpCo-részvényeit 2018. februdr 28-ig (,értékesitési hatdridg”).
Az értékesitési hatdridG betartdsa az addsvételi szerzGdés aldirdsdval torténik.

5.2 [Az értékesitési hatiridG meghosszabbitdsa] Az 5.1. pontban szerepl$ hatdridd a Bizottsdg beleegyezésével hat
hoénappal meghosszabbithatd, ha a modell technikai megvaldsitdsa a tartomdnyok kozvetlen hatdskorén kiviil es§
korilmények kovetkeztében késedelmet szenved.

5.3 [A tartomdnyok részesedéseire vonatkozé dtmeneti id8szak] A tartomdnyok jogosultak arra, hogy OpCo-
részvényeiknek legfeljebb 25 %-dt az értékesités végrehajtdsatdl kezdve legfeljebb négy évig megtartsik a HoldCo
véllalatban 1évg kozvetlen és kozvetett részesedéseiken keresztiil.

5.4 [Az értékesitési eljards iitemezése és mérfoldkovei] Az értékesitési eljdrds megkezdése el6tt legaldbb az aldbbi
mérfoldkoveket tartalmazd titemezést kell benytjtani a Bizottsdghoz:

a) az eljards el6készitése (legkés6bb ekkor: [...] (*)

b) ideiglenes ajanlatok benytjtasa (legkésébb ekkor: [...])

¢) hozziférés az adatszobdhoz (legkésébb ekkor: [...])

d) az ajanlattevd kivalasztdsa és aldirds (legkésGbb 2018. februar 28-dn)

(*) Bizalmas informécié



L 319/34 Az Eurépai Uni6 Hivatalos Lapja 2016.11.25.

5.5 [A vevd(k) alkalmassdga] Az értékesitési eljardsban részt vevs ajénlattev6knek rendelkezniiik kell a sziikséges
pénziigyi erforrdsokkal és igazolhaté dgazatspecifikus szakértelemmel ahhoz, hogy az OpCo-t nyereséges és
aktivan versengd vallalatként irdnyitsdk.

20 2

5.6 [A vevd(k) fiiggetlensége] Az OpCo vevGjének (vevSinek) a HSH-t6l és az éllami szektortdl fiiggetlennek kell
lennie (lenniiik). Ez az eset akkor all fenn, ha az értékesités idején sem a HSH, sem az dllami szektor nem tud
irdnyitdst gyakorolni a vevdk egyike felett sem a 139/2004/EK tandcsi rendelet () 3. cikke értelmében. Az ,dllami
szektor” magédban foglalja a szovetségi dllamot, az Osszes tartomdnyt és onkormdnyzatot és kozintézményeiket,
valamint az dltaluk irdnyitott véllalkozdsokat is. Lehetség van az értékesitésre egy vagy tobb tartomdnyi bank
(Landesbank) részére. Részt vehetnek dllami takarékpénztdrak (Gffentliche Sparkassen) — egytittesen kisebbségi részese-
déssel — olyan vételben, amely egy madsik, a HSH-t0l és az dllami szektortdl fiiggetlen vevén keresztiil zajlik
(a tartomdnyi bankok kivételével).

5.7 [Az értékesitési eljirds sikeres lezdrdsa] Az értékesités sikeres befejezését kovetSen, melynek eredményeként
pozitiv ajinlati drat tartalmazé tdmogatds nélkiili ajanlat szilletik (a garancia fenntartdsa mellett), a tervezett
akvizicior6l értesiteni kell a Bizottsdgot az Gj véllalati struktra életképességének mérlegelése céljabdl. Az
értékesités végrehajtdsira mindaddig nem keriil sor, amig a Bizottsdg jovdhagyé hatdrozatot nem hoz.
A mérlegelésre forditott id6 nem szamit bele az értékesitési hatdridSbe.

5.8 [Névmodositds] A bank az értékesitési eljdrds sikeres befejezésétdl szdmitva hdrom hénapon beliil Gj nevet vesz
fel.

5.9 [Az 4j véllalat megsziintetése az értékesitési eljards sikertelen lezdrdsa esetén] Ha az értékesitési eljdrds az
értékesitési hatdridg leteltéig nem eredményez pozitiv ajanlati drat tartalmazd tdmogatds nélkiili ajanlatokat
(a garancia fenntartdsa mellett), vagy a Bizottsdg az 5.6. pont szerinti életképességi mérlegelés végeztével arra
a kovetkeztetésre jut, hogy az OpCo beolvaddsa az Gj vallalati szerkezetbe nem vezetne hossza tdvon életképes
tizleti modellhez, az OpCo megsziinteti az 4 tzleti tevékenységét, és amennyire jogilag lehetséges, eszkozeit
a szabalyos felszamolas céljabol kezeli. Ebben az esetben tovabbra is megengedettek a kovetkezdk:

a) a meglévs kolcsonok dtszervezése értékmeglrzés céljabol, amennyiben a kolcsonok a problémds kolesonok
kezelésének korébe tartoznak;

b) az OpCo készpénzkezeléséhez sziikséges iizleti tevékenység, az Gj betétek elfogaddsinak kivételével, beleértve
viszont Uj betétek elfogaddsit a meglévg tigyfelektdl; megengedett marad a lejard betétek tovabbgorgetése
véltozatlan feltételekkel;

) a veszteségek elkeriiléséhez sziikséges hosszabbitdsok, amennyiben jelentGsen jobb kildtdsokat biztositanak
a végsG értékesitésnél;

d) olyan szdrmaztatott iigyletek, amelyekre a kamatldb, a meglévs portf6lié deviza- és hitelkockdzatainak kezelése
érdekében van szikség, és az OpCo teljes piaci kockdzati helyzetének javuldsit eredményezik.

6  [Kotelezettségek az értékesitési idGszakban] Az értékesitési iddszakban a HoldCo irdnyitja az OpCo villalatot
azzal a céllal, hogy fenntartsa életképességét, értékesithet@ségét és versenyképességét. Ebbdl a célbdl

a) az OpCo-ndl tovabbi koltségcsokkentd és racionalizaldsi intézkedésekre keriil sor a benyujtott szerkezetatalakitd-
si tervnek megfelelGen, hogy az adminisztrativ koltségek ne haladjdk meg az [570-590] milli6 EUR-t
2016-ban, valamint az [520-550] milli6 EUR-t 2017-ben;

b) az OpCo kockdzatkezelése kiilonosen az @j tzleti tevékenység kapcsdn a koriltekint§ iizleti gyakorlat
alapelveinek megfelelGen fog zajlani;

¢) a tékealap tovdbbi megerdsitését szolgdld intézkedésekre keriil sor (beleértve a kotelezettségkezelést is),
a Bizottsdg jovdhagydsdnak fiiggvényében;

d) az OpCo semmilyen kifizetést nem hajthat végre nyereséghez kotott t6keeszkozok (példdul hibrid pénziigyi
eszkozok és nyereségrészesedési jegyek) kapcsan, kivéve, ha ezekre a kifizetésekre szerz6dés vagy torvény
kotelezi. Ezeknek az eszkozoknek is ki kell venniiik a résziiket a veszteségekbdl, ha az OpCo mérlege a céltar-
talékok és a felhalmozott eredmény felolddsa nélkiil veszteséget mutat. A veszteségben vald részvétel kordbbi
évekrdl vald dthozataldra nem keriil sor, és

e) az OpCo nem fizet osztalékot az értékesitésig (tehdt a 2017. december 31-én zdrulé pénziigyi évet is magdba
foglalé idGszakra). Ez nem zdrja ki az OpCo osztalékfizetését a HoldCo részére a jogilag lehetséges mértékben.

(") A Tandcs 139/2004/EK rendelete (2004. janudr 20.) a villalkozdsok kozotti osszefondddsok ellenSrzésérdl (az EK osszefonddds-
ellendrzési rendelete) (HL L 24.,2004.1.29., 1. 0.).
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7 [A mérlegfGosszeg csokkentése és az iizleti modell]

7.1 [A mérlegf6osszeg csokkentése — OpCo] Az OpCo eszkozeinek mérlegfGosszege nem haladja meg a [100-110]
millidrd EUR-t 2016-ban, valamint a [90-100] millidrd EUR-t 2017-ben (az OpCo eszkozeinek mérlegfGosszege).
Ebbd az 6sszegbdl a kereskedési céllal tartott eszkozok nem tesznek ki tobbet, mint [5-12] millidrd EUR.

7.2 [A téargyi repiil6gép-finanszirozis feladdsa] Az OpCo a 2011. szeptember 20-i hatdrozat kotelezettségvallaldsi
listdgjanak megfelel6en nem folytatja a HSH altal abbahagyott targyi repiil6gép-finanszirozasi tevékenységet.

7.3 [A viéllalati iizletdg korlitozdsa] Az OpCo-nak a véllalati iigyfelekre vonatkozé iizleti tevékenységét német
tgyfelekre és azok hazai és kilfoldi részesedéseire kell korldtoznia, illetve olyan kiilfoldi tigyfelekre, akik Németor-
szagban kivannak iizleti tevékenységet folytatni. Az iizleti tevékenység a meglévd telephelyekre korldtozédik, és dj
telephelyek megnyitdsdra nem keriil sor.

7.4 [A hajéfinanszirozisi iizletig meghatdrozdsa] Az OpCo hajozdsi részlege az tigyfelek, koztiik hajétulajdonosok
stratégiai partnereként tevékenykedik a globdlis hajozdsi és hajogyartdsi szektorban. A hajbzdsi részleggel
ellentétben a vallalati tizleti részleg nem fog aktivan részt venni a targyi hajéfinanszirozasban.

7.5 [A hajofinanszirozisi iizletdg karcsdsitdsa] Az OpCo visszafogja hajéfinanszirozdsi iizletdgdt, éves dj
tigyleteinek Osszegét [1-2] millidrd EUR-ra korldtozva ezen a teriileten. Az ilyen nagysdgrendd 4j tigylet nem
ellenstlyozza teljes mértékben a jelenleg tervezett visszafizetéseket.

7.6 [EURJ/USD viltisi drfolyam] A 7.1. és 7.5. pontban szerepl, mérlegfGosszeget illetve a hajofinanszirozdsi
részleg 1j tigyleteinek korét illetS kotelezettségek 1,10 EUR[USD datlagos véltasi ardnyon alapulnak. Ha a tényleges
valtdsi ardny alacsonyabb mint a referencia véltdsi ardny, az itt emlitett maximaélis Osszegeket annak megfelelGen
felfelé kell korrigalni.

8  [A kiils6 novekedés korldtozdsa] Az értékesitési hatdridd leteltéig nem megengedett az iizleti tevékenységnek
a mds vallalatok feletti ellen6rzési jog megszerzése utjan torténd kibGvitése (kils6 novekedés tilalma). A szokdsos
hitelkezelés keretében lebonyolitott addssig-részvény swapiigyletek és egyéb intézkedések nem szdmitanak az
tizleti tevékenység kibgvitésének, kivéve, ha az els6 mondat szerinti novekedési korldtozasok megkeriilése a céljuk.

9  [Résziizletdgak értékesitése] A résziizletigaknak vagy ezek részeinek az dllami tulajdonosok beleegyezésével valo
értékesitése a jelen hatdrozattal Gsszeegyeztethetd.

10 [Sajit szdmlds kereskedés] Az OpCo nem végez sajit szamlds kereskedést. Ez azt jelenti, hogy az OpCo csak
a kereskedelmi konyvében megjelend olyan kereskedelmi tigyleteket folytat, a) amelyek tigyfelei vételi, illetve eladdsi
megbizdsainak fogaddsdhoz, tovabbitisdhoz és lebonyolitisdhoz (azaz a pénziigyi eszkozokkel valé kereskede-
lemhez mint szolgdltatishoz; a kockdztatott értékkel (value-at-risk, VaR) mért [...] milli6 EUR/1 nap Osszegli
értékhatdrig, 99 %-os megbizhat6sagi szinten) vagy b) amelyek az tigyfélkor fedezeti tigyleteinek céljabdl, illetve
a treasury teriiletén a kamat- és likviditds kezeléséhez sziikségesek (Gigynevezett sajat tigylet; a kockdztatott értékkel
(value-at-risk, VaR) mért [...] millid6 EUR/nap Osszegi értékhatarig, 99 %-os megbizhatdsigi szinten) vagy
c¢) amelyeket a mérlegpozicidknak a szerkezetatalakitdsi részlegre vagy harmadik személyekre valé gazdasigi
atruhdzdsa céljabdl bonyolitanak le (a kockdztatott értékkel (value-at-risk, VaR) mért [...] milli6 EUR/nap osszegii
értékhatdrig, 99 %-os megbizhatdsigi szinten). Mivel az OpCo csak a fentiekben megjelolt hatdrokon beliil véllalja
ezeket a pozicidkat, fenntarthatdsigira vagy likviditdsi helyzetére nem jelenthetnek veszélyt. Az OpCo
semmiképpen sem bonyolit le olyan tigyleteket, amelyek kizardlag az a), b) vagy c) pontokban megjelolt célokon
kivilli nyereségszerzésre szolgdlnak. Az OpCo tovdbbd pontosan bevezeti ,A kereskedési konyv teljes feliilvizs-
gélata” (Fundamental Review of the Trading Book, FRTB) feliigyeleti kovetelményeiben szerepld specifikdciokat.

11  [Likviditds/Finanszirozds]
2016 illetve 2017 végén az OpCo betartja az aldbbi likviditdsi mutatdkat:
a) [...]-[...] % nett6 stabil finanszirozdsi rdta (Net Stable Funding Ratio, NSFR) és likviditdsfedezeti mutatd
(Liquidity Coverage Ratio, LCR). A szdmitds a Bazeli Bankfeliigyeleti Bizottsdg dltal az érintett idGpontban

kozzétett definicidk alapjan torténik.

b) A f6 bank USD-iigyleteinek részesedése, amelyek refinanszirozdsa valddi USD-finanszirozdssal (és nem swapok
révén) torténik, 2016-r6l 2017-re az aldbbiak szerint alakul: 2016, illetve 2017 végén legaldbb 55 %.



L 319/36 Az Eurépai Uni6 Hivatalos Lapja 2016.11.25.

12 [Reklim] A HSH éllami tdmogatdsokat vagy bdrmely azokbdl szdrmazd versenyelnyt nem haszndl fel
rekldmcélokra.

13 [A véllalati irdnyitast illet6 biztositékok] Az OpCo villalati irdnyitdsdra az alibbiak vonatkoznak:

a) A feligyeldbizottsidg valamennyi tagjinak meg kell felelnie a német banktorvény (Kreditwesengesetz — KWG)
25d(2) bekezdése els6 mondatdban megjelolt alkalmassdgi kovetelményeknek. A tagok akkor alkalmasak erre
a tisztségre, ha megbizhatbak, valamint ha rendelkeznek az ellendrzési funkcidk gyakorlasahoz és az OpCo altal
folytatott tizleti tevékenységek megitéléséhez és ellendrzéséhez szikséges szakmai tuddssal.

b) A feliigyeldbizottsdgnak legfeljebb tizenhat tagja lehet.

¢) A Hamburg és Schleswig-Holstein tartomdnyokat megilletd tisztségek legaldbb felét kiils§ szakértdk toltik be.
14  [A szervek, alkalmazottak és megbizott képviselGk juttatisai]

14.1 [Juttatdsi rendszer] Az OpCo a polgiri jog lehet&ségei szabta keretben gondoskodik arrdl, hogy juttatdsi
rendszerei ne bétoritsanak sziikségtelen kockdzatvallaldsra, hanem Osszhangban legyenek a vallalat fenntarthat,
hosszii tavii célkittizéseivel és atlathatéak legyenek. Ezt az kotelezettséget az OpCo juttatdsi rendszerei akkor
teljesitik, ha megfelelnek a 2009. janius 2-i ,Garanciakeret nytjtdsira vonatkozé szerzédés” ,A HSH kotele-
zettségei” cimd mellékletében taldlhaté kovetelményeknek.

A sikeres privatizaciot kovetden fizethet6 megfelel§ jutalom (,privatizdciés jutalom”). A maximdlisan kifizetett
Osszeg nem vonhatja maga utdn, hogy az egyének Osszes juttatdsa konfliktusba keriiljon a 14.2. pontban szerepld
kovetelményekkel.

14.2 Az OpCo képviselSinek és alkalmazottainak Osszes juttatdsa megfelel lesz, és semmiképpen nem haladhatja meg
a német nemzeti atlagfizetés tizenotszorosét, illetve a HSH Nordbank (felosztds el6tti) dtlagfizetésének tizszeresét.

15 [Egyéb magatartdsi szabdlyok] Hitelnydjtisi és befektetési tevékenysége sordn az OpCo a piacon szokésos,
valamint a bankfeliigyeleti/bankgazdasdgi szempontoknak megfelel§ feltételekkel figyelembe veszi a gazdasdg,
killonosen a kis- és kozépvillalkozdsok hiteligényét. Az OpCo iizletpolitikdja koriiltekintd, szilird és a fenntart-
hat6sdg elvének megfelel§ lesz. Az OpCo banki tevékenységét olyan moédon folytatja, hogy az eszkozok és
tizletrészek értékét fenntartsa, a bank értékesithetSségét javitsa, valamint gondoskodjon arrdl, hogy az értékesitési
folyamat olyan stabil legyen, amennyire csak lehetséges.

16  [Atlithatésdg] A hatirozat végrehajtdsa sordn a Bizottsdg korlatlan hozzaféréssel rendelkezik mindazon informé-
ci6khoz, amelyekre a hatdrozat végrehajtdsinak ellen6rzése érdekében van sziikség. A Bizottsdg magyardzatokat és
pontositdsokat kérhet az OpCo-tdl és a HoldCo-tdl. Németorszdg, az OpCo és a HoldCo teljes mértékben egyiitt-
mikodik a Bizottsiggal a jelen hatdrozat ellenSrzésével és végrehajtasaval kapcsolatos valamennyi megkeresés
sordn. Ez nincs hatdssal a banktitokra vonatkozé kotelez8 kovetelmények teljesitésére.

17  [Kotelezettségek megsziinése] A jelen mellékletben és a kordbbi jovahagy6 hatdrozatban szerepld kotelezettség-
véllalasok alkalmazhatdsiga az értékesitéssel, de az értékesitési hatdridg lejartaval mindenképpen véget ér, hacsak
az adott kotelezettség kifejezetten az ellenkez6jét nem allitja.
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II. MELLEKLET

SORONKENTI ERTEKELESI EREDMENYEK — KEPZESI SZINT

(*) Bizalmas informécid
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