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DECIZII

DECIZIA (UE) 2016/2057 A COMISIEI
din 2 mai 2016

privind ajutorul de stat si mdasurile SA.29338 (2013/C-30) si SA.44910 (2016/N) in favoarea
HSH Nordbank AG

[notificatd cu numdrul C(2016) 2689]

(Numai textul in limba germani este autentic)

(Text cu relevanti pentru SEE)

COMISIA EUROPEANA,
avand 1n vedere Tratatul privind functionarea Uniunii Europene, in special articolul 108 alineatul (2) primul paragraf,
avand in vedere Acordul privind Spatiul Economic European, in special articolul 62 alineatul (1) litera (a),

dupd ce pirtile interesate au fost invitate si isi prezinte observatiile in conformitate cu dispozitia/dispozitiile (!)
mentionate anterior,

intrucat:

1. PROCEDURA

(1)  La 20 septembrie 2011, Comisia a adoptat o decizie (denumitd in continuare ,decizia din 2011”) (} de aprobare
a mai multor misuri de ajutor de stat in favoarea HSH Nordbank AG (,HSH” sau ,banca”). HSH este o bancid
regionald (Landesbank) din Germania a cirei participatie majoritard este detinutd de doud landuri germane
(Jlandurile” sau ,actionarii publici”), si anume landul Schleswig-Holstein (,Schleswig-Holstein”) si orasul-stat
Hamburg (,Hamburg”). Misurile respective au inclus o garantie pentru a doua pierdere (,garantia”), in valoare
nominald de 10 miliarde EUR, acordatd de HSH Finanzfonds AGR (,Finanzfonds” sau ,furnizorul garantiei”).
Comisia aprobase deja temporar garantia printr-o decizie de salvare anterioard, adoptatd in 2009.

(2)  La 9 martie, 18 junie §i 6 septembrie 2011, HSH a convenit cu furnizorul garantiei si anuleze partial garantia
pentru a doua pierdere, reducind, astfel, valoarea plafonului garantiei la 7 miliarde EUR. Prin urmare, planul de
restructurare pe care s-a bazat decizia din 2011 pleca de la premisa cd HSH va pliti comisioane de garantie
numai pentru o garantie in valoare de 7 miliarde EUR (%).

(3)  La 22 mai 2013, Germania a notificat Comisiei intentia landului Schleswig-Holstein si a orasului Hamburg de
a majora din nou valoarea plafonului garantiei de la 7 miliarde EUR inapoi la 10 miliarde EUR. Odatd cu
notificarea, Germania a prezentat, de asemenea, o versiune actualizatd a planului de afaceri pe termen mediu al
HSH pentru perioada 2013-2015.

(4)  Prin scrisoarea din 21 iunie 2013 (,decizia de initiere a procedurii”’), Comisia a informat Germania ci
a considerat noua majorare a valorii plafonului garantiei cu 3 miliarde EUR drept ajutor nou, pe care l-a aprobat
temporar, i cd a decis sd initieze procedura previzutd la articolul 108 alineatul (2) din Tratatul privind
functionarea Uniunii Europene (,TFUE”) cu privire la ajutorul respectiv.

(5)  Decizia Comisiei de a initia procedura oficiald de investigare a fost publicatd in Jurnalul Oficial al Uniunii
Europene (*). Comisia a invitat partile interesate si isi prezinte observatiile cu privire la misura in cauza.

(') JOC315,29.10.2013, p. 81.

() Decizia 2012/477|UE a Comisiei privind ajutorul de stat acordat de Germania in favoarea HSH Nordbank AG SA.29338 [C 29/09
(exN 264/09)] JO L 225,21.8.2012, p. 1).

() A sevedea decizia din 2011, considerentul 48.

(% Cf.nota de subsol 1.
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(10)

(11)

(12)

(13)

(14)

Germania a prezentat observatii cu privire la decizia de initiere a procedurii prin scrisoarea din 30 septembrie
2013. Comisia nu a primit observatii de la partile interesate.

Prin scrisoarea din 20 decembrie 2013, Germania a prezentat un prim plan de restructurare impreund cu
angajamentul de a actualiza planul, pe baza unor ipoteze mai conservatoare, dupd inchiderea conturilor anuale
ale HSH pentru 2013. La 28 aprilie 2014, Germania a prezentat un plan de restructurare actualizat si, ca urmare
a reuniunilor si a corespondentei ulterioare, la 17 aprilie 2015 a prezentat o versiune actualizatd a planului
respectiv.

Din schimburile care au avut loc intre autorititile germane si serviciile Comisiei nu a reiesit in mod clar dacid
planurile respective ar elimina indoielile exprimate in decizia de initiere a procedurii in ceea ce priveste
restabilirea viabilitatii HSH. Prin urmare, in cursul anului 2015, autorititile germane au incercat si propund
solutii alternative Comisiei. Cu toate acestea, in cele din urmd, autoritdtile germane nu au dat curs propunerilor
respective.

La 19 octombrie 2015, reprezentantii actionarilor publici, ai Germaniei si ai Comisiei au ajuns la un acord
privind planul general al unei notificari. In principal, masurile constau in scindarea bincii intr-o societate holding
si o filiald operationald, aceasta din urmd continuind operatiunile curente ale bancii. Filiala respectivd urmeaza si
fie vandutd ulterior, sau, in cazul unei vanziri nereusite, aceasta isi va suspenda activitdtile noi si isi va gestiona
activele in vederea lichidarii acestora.

La 21 martie 2016, Germania a notificat din nou noua majorare a garantiei din 2013 drept ajutor de stat pentru
véanzarea sau lichidarea HSH, impreund cu angajamentele aferente (°).

2. DESCRIEREA MASURII
2.1. Beneficiarul

HSH este o societate comerciald pe actiuni, care a fost infiintatd in 2003 ca urmare a fuziunii dintre fostele
Hamburgische Landesbank si Landesbank Schleswig-Holstein. Orasul Hamburg si landul Schleswig-Holstein detin
majoritatea actiunilor HSH. Impreund, acestea au 85,38 % din actiunile bancii, care sunt detinute fie direct, fie
prin intermediul Finanzfonds, o institutie de drept public, care este controlati de Hamburg si de Schleswig-
Holstein (°). Asociatia caselor de economii din Schleswig-Holstein detine 5,31 %, iar un grup de noud trusturi
care beneficiaza de consiliere din partea J.C. Flowers detine 9,31 % din actiuni. Din motive istorice, HSH are doud
sedii, la Hamburyg si Kiel.

Avand active in valoare totald de 105 miliarde EUR la 30 septembrie 2015, HSH este cea de a cincea dintre cele
sapte grupuri de banci regionale (Landesbanken) din Germania. Banca, care isi desfdgoard activitatea in principal in
zona de nord si in zonele metropolitane din Germania, se concentreazd pe servicii financiar-bancare pe
segmentul corporativ, servicii bancare in domeniul imobiliar si servicii bancare personalizate. Pe langd proiectele
energetice si de infrastructurd, activitatea cu clientii persoane juridice, atat la nivel national, cat si la nivel interna-
tional, vizeazd, in principal, sectorul naval.

In 2009, Finanzfonds a injectat capital in valoare de 3 miliarde EUR in banci, furnizand, in acelasi timp, garantia
pentru a doua pierdere, in valoare de 10 miliarde EUR, care a intrat in vigoare la 1 aprilie 2009. De asemenea,
Fondul de stabilizare a pietei financiare din Germania (SoFFin) a acordat HSH garantii care acoperd noi emisiuni
de titluri de creante de pand la 17 miliarde EUR. Prin decizia din 2011, au fost aprobate masurile de ajutor in
cauzd, pe baza planului de restructurare si a angajamentelor aferente, precum si a conditiilor privind remunerarea
si repartizarea sarcinilor.

Planul de restructurare, incluzind angajamentele Germaniei, cuprindea o reducere a expunerii bincii la activitatile
pentru sectorul naval si o diversificare a modelului sdu de afaceri. Acesta impunea bancii sd reduci gradul de risc
al bilantului sdu prin limitarea expunerii acesteia la activititi ciclice precum finantdrile pentru sectorul naval si cel
al aviatiei, si isi reechilibreze gama de activitdti prin plasarea unui accent mai mare pe serviciile oferite intreprin-
derilor regionale si pe serviciile din domeniul imobiliar si sd si stabilizeze finantarea prin reducerea dependentei
de finantarea interbancard, inclusiv in USD.

() La 27 aprilie 2016, Germania a prezentat o modificare a catalogului de angajamente, care corecteazd o eroare dintr-un angajament.
(°) Prin intermediul Finanzfonds, cele doud landuri detin 65 %; in mod direct, Hamburg detine 10,8 %, iar Schleswig-Holstein, 9,58 %.
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(15) In cursul anului 2011, la initiativa HSH, plafonul de 10 miliarde EUR al garantiei pentru a doua pierdere a fost
redus la 7 miliarde EUR intr-o abordare etapizati (cu cite 1 miliard EUR in martie, iunie si septembrie 2011).
Aceastd scidere a redus comisioanele pe care HSH trebuia sd le pliteascd Finanzfonds si a fost inclusd in planul
de restructurare care a servit drept bazd pentru decizia din 2011.

(16) Desi planul de restructurare din 2011 a plecat de la premisa cid taxele de navlosire se vor redresa, in anul care
a urmat deciziei din 2011 taxele de navlosire, in special pentru navele container, au scizut cu aproximativ
o treime, evolutii similare afectdnd valoarea de piatd a navelor. Desi HSH si-a redus considerabil expunerea la
activitdtile pentru sectorul naval, portofoliul de credite din sectorul naval a rimas o activitate principald. Prin
urmare, HSH a fost grav afectatd de aceste evolutii, care, aldturi de cursul de schimb EUR/USD, au reprezentat
principalii factori determinanti ai probabilitdtii de nerambursare a portofoliului de credite din sectorul naval al
HSH si, in consecintd, a provizioanelor impuse pentru pierderi din credite.

(17)  Prin urmare, in 2013, autoritatea de supraveghere solicitd bancii sd incerce o crestere a plafonului garantiei cu
3 miliarde EUR, pani la nivelul initial de 10 miliarde EUR. In iunie 2013, la momentul aprobarii temporare
a noil majordri ca ajutor nou pe baza planului de afaceri prezentat odatd cu notificarea noii majordri, Comisia si-
a exprimat indoielile cu privire la restabilirea viabilitdtii pe termen lung a HSH si s-a intrebat daci, pentru
a atinge acest obiectiv, HSH trebuia si isi adapteze strategia de afaceri i sd ia in considerare actiuni alternative (’).

(18)  In urma deciziei de initiere a procedurii, HSH nu numai ci inregistreazi in continuare rezultate semnificativ mai
slabe fatd de cele prevdzute in planul de restructurare care a constituit baza pentru aprobarea ajutorului de
restructurare prin decizia din 2011, ci, de asemenea, fatd de diferitele planuri intermediare actualizate furnizate
serviciilor Comisiei.

2.2. Masurile
2.2.1. Noua majorare a plafonului garaniei in iunie 2013 (denumitd in continuare ,mdsura din 2013”)

(19)  Aceastd masurd constd intr-o noud majorare a plafonului garantiei pentru a doua pierdere, astfel cum este descris
in considerentul 17. Garantia pentru a doua pierdere prevede obligatia garantului de a rambursa numai pierderile
din portofoliul garantat care depdsesc transa care suportd prima pierdere in valoare de 3,2 miliarde EUR
suportatd de HSH. Prin urmare, odatd cu revenirea plafonului la 10 miliarde EUR, garantia compenseazd pierderi
legate de portofoliul garantat cuprinse intre 3,2 si 13,2 miliarde EUR (%).

(20)  Portofoliul garantat avea o valoare contabild initiald de aproximativ 185 de miliarde EUR, reprezentand circa
75 % din valoarea totald a bilantului bancii in 2009. Cea mai mare parte a activelor garantate erau imprumuturi
acordate clientilor (initial, 115 miliarde EUR), dar au inclus, de asemenea, titluri cu venit fix (initial,
27 de miliarde EUR), imprumuturi obligatare (initial, 15 miliarde EUR), garantii pentru plati (initial, 5 miliarde
EUR) si titluri de valoare garantate cu active (initial, 9 miliarde EUR) ().

(21)  Numai aproximativ 50 de miliarde EUR in active evaluate la expunerea la riscul de nerambursare (,EAD”) (%) au
rdmas nerambursate in temeiul garantiei la sfarsitul anului 2015. Activele rimase sunt aproape exclusiv
imprumuturi acordate clientilor in principal din segmentul naval, imobiliar si clientilor persoane juridice.

(22)  Platile in numerar din garantie sunt efectuate atunci cand activele garantate sunt inregistrate definitiv ca pierderi
ale bancii si dupd utilizarea intregii transe care suportd prima pierdere de 3,2 miliarde EUR. Pand in prezent, au
fost decontate pierderi legate de activele care fac obiectul garantiei in valoare de numai aproximativ 1,6 miliarde
EUR. In plus, garantia oferd, de asemenea, un efect de valoare contabild pozitivi prin compensarea provizioanelor
pentru pierderi din credite legate de portofoliul garantat, permitdnd bdncii si autoritdtii de supraveghere sd
calculeze si sd monitorizeze utilizarea ,virtuald” a garantiei, si anume platile in numerar preconizate in temeiul
garantiei. In cele din urmd, atat timp cat garantia este in vigoare, ponderea de risc a activelor garantate este
redusd semnificativ, sub rezerva puterii discretionare in materie de supraveghere.

(23)  Pentru efectele garantiei, HSH pliteste o primi de bazd anuald de 4 %, plus o primd suplimentard de 3,85 %.

7) A se vedea decizia de initiere a procedurii, considerentul 54.

()

(¥) Pentru o descriere detaliatd a garantiilor, a se vedea considerentele 42-47 din decizia din 2011.

() A sevedea decizia de initiere a procedurii, considerentul 13.

(") Expunerea la riscul de nerambursare inseamnd cuantumul pierderilor agteptate la care este expusd o bancd in cazul neindeplinirii
obligatiilor de cdtre o contraparte. Aceasta este utilizatd pentru a calcula riscul de credit al institutiilor financiare.
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(24) Prima de bazd anuali de 4 % are doud componente — 2,20 % din remuneratie si 1,80 % din recuperare — si se
calculeazd pe baza valorii restante a plafonului. Prin urmare, faptul cd banca utilizeazd garantia nu reduce baza de
calcul pentru prima de garantie. Prima de bazd anuald trebuie platitd de HSH fie pand la utilizarea integrald
a garantiei, fie pand la anularea acesteia, astfel incat nicio alti garantie si nu rdmand nerambursatd. Conform
proiectiilor actuale, portofoliul nu va fi lichidat inainte de sfarsitul anului 2025.

(25)  Prima anuald suplimentara de 3,85 % trebuie platitd de HSH in perioada 2009-2019 — cu exceptia cazului in care
garantia este utilizatd in totalitate sau anulatd inainte de 2019 — pe baza valorii reale a pierderilor decontate in
temeiul garantiei. Valoarea reald datoratd in temeiul primei respective va fi cunoscutd numai in momentul in care
garantia este decontatd integral fie prin utilizare, fie prin anulare. De asemenea, prima suplimentard face obiectul
unui bon de recuperare (,Besserungsschein”) care protejeazi rata capitalului bancii. In cazul in care rata capitalului
propriu comun al bincii scade sub cota minima a fondurilor proprii de nivel 1 de bazd (,cotd CET1”) de 10 %,
platile vor fi amanate pand cel tarziu [2030-2040] (*). Furnizorul garantiei are dreptul de a renunta la drepturile
sale la prima suplimentard in cazul vanzdrii reusite a bancii.

2.2.2. Masurile din 2016
(26) La 21 martie 2016, Germania a notificat urmdtoarele doud mdsuri:

1. scindarea HSH intr-o societate holding (denumitd in continuare ,HoldCo”) si o filiald operationald (denumiti in
continuare ,OpCo”) si distributia obligatiilor de platd a comisionului de garantie intre cele doud entititi
(;mdsura 1 din 2016");

2. transferul activelor in valoare de pand la 6,2 miliarde EUR de la OpCo citre landul Schleswig-Holstein si
orasul Hamburg, (,landurile”) la preturile pietei (,masura 2 din 2016”).

(27)  Scindarea si transferul activelor EAD in valoare de pand la 6,2 miliarde EUR sunt detaliate in angajamentele
relevante care sunt incluse intr-un catalog (,catalogul de angajamente”) pe care Germania l-a furnizat impreund cu
notificarea din 21 martie 2016 si care se anexeazi la prezenta decizie (a se vedea anexa I) (*!).

(28) in temeiul misurii 1 din 2016, OpCo va retine toate activele de exploatare si pasivele HSH, inclusiv activele care
fac obiectul garantiei, garantia in sine si licenta bancard. Ca taxi pentru retinerea beneficiului garantiei, OpCo va
plati 2,20 % din remuneratie pentru partea de garantie care nu a fost utilizatd ('). Toate celelalte obligatii
prevazute in acordul de garantare vor fi suportate de HoldCo, si anume prima de bazd de 2,20 % cu titlu de
remuneratie pentru partea de garantie care nu a fost utilizatd, prima de bazid de 1,80 % previzutd ca recuperare
in decizia din 2011 si prima suplimentard de 3,85 %, inclusiv bonul de recuperare (,Besserungsschein”) (**).

(29) HoldCo va fi un simplu holding financiar fird activititi operationale. Activele HoldCo vor consta din cel putin
90 % din actiunile OpCo si dintr-o serie de lichiditati limitate furnizate de OpCo (%), pentru a acoperi cheltuielile
de functionare ale HoldCo si plata comisioanelor de garantie care devin scadente. Pasivele HoldCo vor consta din
obligatiile de platd a comisionului de garantie preluate la momentul scindrii. Pentru a reduce la minimum riscul
de insolventd al HoldCo, pentru pasivele respective va fi incheiat un acord de subordonare intre HoldCo si
furnizorul garantiei. in temeiul acordului respectiv, orice plati pe care HoldCo nu o poate efectua poate fi
améanatd pand la urmdtoarea datid de platd, la o ratd a dobanzii de 10 %.

(30) Ca masurd de insotire, OpCo va avea dreptul de a vinde landurilor un portofoliu de active EAD in valoare de
pand la 6,2 miliarde EUR la preturile pietei. Acest transfer poate avea loc in mai multe transe (**). Comisia
a efectuat o verificare independentd a preturilor pietei inainte de vanzarea activelor pe baza unei evaludri
independente. In cazul in care transferul are loc dupi sfarsitul lunii august 2016, va fi necesara reevaluarea valorii
de piatd de citre Comisie (*°).

(*) Informatii confidentiale.

(") A sevedea punctele 2 si 4 din catalogul de angajamente.
(") A sevedea punctul 3.1 din catalogul de angajamente.
(") A sevedea nota de subsol 12.

(") A sevedea punctul 2.3 din catalogul de angajamente.
(")
()
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2.3. Angajamente

(31)  Pe langd angajamentele legate de scindarea in HoldCo si OpCo si distributia obligatiilor de platd a comisionului
de garantie descrise in sectiunea 2.2.2, Germania a prezentat angajamente suplimentare. in primul rand, acestea
se referd la angajamentul de a vinde actiunile detinute de HoldCo la OpCo, printr-o procedurd de licitatie
deschisd, nediscriminatorie, competitivd si transparentd cel tarziu pand la 28 februarie 2018 (V). Pentru a pune in
aplicare aceastd privatizare in timp util, autorititile germane vor prezenta Comisiei un plan cu etape relevante
inainte de initierea procedurii de vanzare ('%). in cazul in care procedura de vanzare se incheie cu succes, cu
o ofertd de pret pozitivd, care nu contine ajutor (retindnd, in acelasi timp, garantia), achizitia preconizatd va fi
notificatd Comisiei pentru ca aceasta sd evalueze viabilitatea noii entitdti. Achizitia nu va fi efectuatd inainte de
adoptarea unei decizii de aprobare de citre Comisie (*). Dupd vanzarea reusitd, banca isi va schimba
denumirea (%).

(32) In cazul in care procedura de vanzare nu este incheiatd cu succes in termenul stabilit, si anume in cazul in care
procedura nu are ca rezultat o ofertd de pret pozitivd, care nu contine ajutor (retinand, in acelasi timp, garantia),
sau in cazul in care Comisia considerd ci integrarea OpCo in noua entitate nu conduce la un model de afaceri
viabil pe termen lung, Germania s-a angajat cd OpCo isi va suspenda activititile noi si doar isi va gestiona
activele in vederea lichidirii ordonate a acestora (*!). In perioada de pani la termenul de vanzare, autorititile
germane s-au angajat ca HoldCo si gestioneze OpCo pentru a asigura mentinerea viabilititii, a competitivitatii si
a atractivititii acesteia (). In acest scop, vor fi luate masuri suplimentare pentru reducerea costurilor OpCo
(cheltuieli administrative de maximum [570-590] de milioane EUR in 2016 si de maximum [520-550] de
milioane EUR in 2017), pentru consolidarea bazei sale de capital (de exemplu, prin gestionarea voluntard
a pasivelor sub rezerva aprobirii de citre Comisie), pentru gestionarea prudentd a riscurilor si nu se vor plati
dividende si nici nu se vor efectua alte plati pentru instrumente, cum ar fi instrumentele de capital hibrid, care
depind de rentabilitate (*).

(33) De asemenea, bilantul total al OpCo nu va depisi [100-110] de miliarde EUR in 2016 si [90-100] de miliarde
EUR in 2017 (**). In ceea ce priveste finantarea sectorului naval, OpCo va reduce si mai mult activitdtile
respective, limitdndu-si activititile noi in domeniu la [1-2] miliarde EUR (*). De asemenea, Germania s-a angajat
sd respecte in continuare unele dintre angajamentele anexate la decizia din 2011, cum ar fi angajamentul ca
OpCo sd nu desfdsoare activitdti de finantare a aeronavelor (*%), sd nu desfisoare activititi care vizeazd cresterea
externd prin preluarea controlului asupra altor intreprinderi (¥), si nu desfisoare activitdti de tranzactionare
specifice in nume propriu (*) si sd nu utilizeze in scopuri publicitare acordarea masurilor de ajutor sau orice
avantaje asupra concurentilor care decurg din acestea (*°).

(34) In cele din urmi, Germania s-a angajat ci OpCo va respecta anumite valori de referintd in materie de
lichiditate (*°) si restrictiile privind remunerarea salariatilor, a membrilor consiliului de administratie si
a membrilor altor organisme ale OpCo. Prin urmare, remuneratia totald a acestor persoane nu poate depasi
de 15 ori salariul mediu national din Germania sau de 10 ori salariul mediu al HSH Nordbank (inainte de
scindare) (*!).

2.4. Motivele pentru initierea procedurii oficiale de investigare

(35) Astfel cum s-a mentionat in considerentele 2 si 15, valoarea plafonului garantiei a fost redusi la 7 miliarde EUR
in 2011, dar, in iunie 2013, a trebuit sd fie majoratd din nou pentru a reveni la nivelul initial de 10 miliarde
EUR, ca urmare a deteriordrii pietei transporturilor navale in 2011 (a se vedea considerentele 16 si 17).

(") A sevedea punctul 5.1 din catalogul de angajamente.
(**) A sevedea punctul 5.4 din catalogul de angajamente.
(") A sevedea punctul 5.7 din catalogul de angajamente.
(*) A se vedea punctul 5.8 din catalogul de angajamente.
(*") A sevedea punctul 5.9 din catalogul de angajamente.
(*}) A se vedea punctul 6 din catalogul de angajamente.
(*) A sevedea punctul 6 literele (a)-(e) din catalogul de angajamente.
(*) A sevedea punctul 7.1 din catalogul de angajamente.
(*) A sevedea punctul 7.5 din catalogul de angajamente.
(*) A sevedea punctul 7.2 din catalogul de angajamente.
(*) A se vedea punctul 8 din catalogul de angajamente.
(*) A se vedea punctul 10 din catalogul de angajamente.
(*) A sevedea punctul 12 din catalogul de angajamente.
%) A se vedea punctul 11 din catalogul de angajamente.

p g 23)
(*) A sevedea punctul 14.2 din catalogul de angajamente.
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(36)

(38)

(40)

(41)

(42)

Germania a notificat noua majorare. Aceasta a sustinut ci garantia constituia ajutor, dar si-a exprimat indoiala ci
restabilirea plafonului la valoarea de 10 miliarde EUR trebuia consideratd ajutor nou, intrucit exact acelasi prag
superior fusese deja aprobat prin decizia din 2011 (*}). De asemenea, aceasta a sustinut cd, inclusiv in cazul in
care Comisia ar considera cd noua majorare constituie ajutor nou, acesta a fost deja considerat compatibil in
temeiul deciziei din 2011 ().

Cu toate acestea, in decizia de initiere a procedurii, Comisia a decis ci noua majorare constituie ajutor nou. in
primul rand, majorarea garantiei a fost acordati de Finanzfonds, care este detinutd de orasul Hamburg si landul
Schleswig-Holstein, prin urmare, aceasta implicd resurse de stat si sprijind o bancd activd la nivel mondial,
afectdnd astfel concurenta in sectorul bancar si avind un impact asupra comertului din interiorul Uniunii (*%).
Avénd in vedere ¢ un investitor privat nu ar fi acordat garantia in aceste conditii, aceasta a conferit HSH un
avantaj care constituie ajutor de stat in sensul articolului 107 alineatul (1) din TFUE (*).

In al doilea rand, desi Germania a sustinut ci noua majorare nu poate fi considerat ajutor nou, intrucat plafonul
de 10 miliarde EUR fusese deja aprobat prin decizia din 2011, Comisia a explicat in decizia de initiere
a procedurii cd anularea unei garantii este obligatorie si cd orice restabilire a plafonului trebuie consideratd drept
un nou acord intre garant si detindtorul garantiei, pe baza unei noi evaluiri economice a factorilor de risc, care
este posibil si fi suferit modificiri de-a lungul timpului. Intrucat nu a fost previzutd o majorare a valorii
plafonului garantiei in termenii si conditiile garantiei aprobate prin decizia din 2011, era necesard modificarea
termenilor si conditiilor anterioare. Prin urmare, Comisia a decis ci majorarea constituie acordarea unei noi
garantii (*°).

In ceea ce priveste compatibilitatea temporard a ajutorului, Comisia si-a intemeiat evaluarea din decizia de initiere
a procedurii pe articolul 107 alineatul (3) litera (b) din TFUE, conform ciruia ajutorul de stat poate fi considerat
compatibil cu piata internd in cazul in care este destinat si ,remedieze perturbiri grave ale economiei unui stat
membru”. Avind in vedere situatia incd fragild a pietelor financiare, Comisia a recunoscut ci falimentul HSH ar
putea afecta in mod direct pietele financiare si, astfel, intreaga economie a Germaniei (). In ceea ce priveste
principiile aplicabile ajutoarelor de stat acordate institutiilor financiare, Comisia a ficut trimitere la punctul 15
din Comunicarea din 2008 privind sectorul bancar (**), care, la momentul adoptdrii deciziei de initiere
a procedurii, fusese detaliat in Comunicarea privind recapitalizarea (**) si in Comunicdrile privind prelungirea din
2010 si din 2011 (%).

Astfel cum s-a mentionat anterior, in 2013, Germania a sustinut cd, inclusiv in cazul in care Comisia ar considera
cd majorarea plafonului garantiei constituie ajutor nou, acesta a fost deja considerat compatibil in temeiul deciziei
din 2011 si, prin urmare, Comisia ar fi obligatd sd respecte aceastd apreciere si nu ar putea ajunge la o altd
concluzie (*).

Comisia a explicat in decizia de initiere a procedurii cd, desi in 2011 a decis intr-adevdr cd plafonul de
10 miliarde EUR era compatibil cu piata internd, aprecierea respectivd se intemeia pe evaluarea de citre Comisie
a garantiei, astfel cum a fost notificatd de Germania la 30 aprilie 2009, avand in vedere situatia economici la
momentul adoptdrii deciziei din 2011 si proiectiile financiare prezentate de HSH ca bazd pentru examinare in
decizia respectivd. Prin urmare, la momentul respectiv, planul de restructurare pleca de la premisa cd HSH va
plati comisioane de garantie numai pentru o garantie de 7 miliarde EUR (*).

De asemenea, Comisia a observat in decizia sa de initiere a procedurii ci factorii relevanti pentru evaluarea
compatibilitatii ajutorului nou erau relevanti, de asemenea, pentru evaluarea anterioard, dar ci acestia trebuiau
examinati in forma lor actuald. In acest context, pentru a decide cu privire la compatibilitatea ajutorului (*}),
evaluarea viabilititii HSH trebuia si ia in considerare, in special, situatia economici actuald.

*2) A se vedea decizia de initiere a procedurii, considerentul 30.
*%) A se vedea decizia de initiere a procedurii, considerentul 31.
>4 A se vedea decizia de initiere a procedurii, considerentele 38 si 39.

*%) A se vedea decizia de initiere a procedurii, considerentul 41.

(
E
(*) A sevedea decizia de initiere a procedurii, considerentul 40.
(
(
(

)
%) A se vedea decizia de initiere a procedurii, considerentul 45.
*%) Comunicarea Comisiei privind aplicarea normelor privind ajutoarele de stat in cazul mdsurilor adoptate in legdturd cu institutiile
financiare in contextul actualei crize financiare mondiale (JO C 270, 25.10.2008, p. 8).

(*) Comunicarea Comisiei privind recapitalizarea institutiilor financiare in contextul actualei crize financiare: limitarea ajutorului la
minimul necesar i garantii impotriva denaturarilor nejustificate ale concurentei (JO C 10, 15.1.2009, p. 2).

(*) Comunicarea Comisiei privind aplicarea, de la 1 ianuarie 2011, a normelor privind ajutorul de stat pentru a sprijini masurile in favoarea
bancilor, in contextul crizei financiare (JO C 329, 7.12.2010, p. 7) si Comunicarea Comisiei privind aplicarea, incepand cu 1 ianuarie
2012, a normelor privind ajutoarele de stat in cazul mésurilor de sprijin in favoarea bancilor, in contextul crizei financiare (JO C 356,
6.12.2011,p.7).

(*1) A se vedea decizia de initiere a procedurii, considerentul 47.

(*) A se vedea decizia de initiere a procedurii, considerentul 48.

(*) A sevedea decizia de initiere a procedurii, considerentul 49.
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(43) In acest context, Comisia a observat ci situatia economici din sectorul naval — activitatea-cheie a HSH care, prin
urmare, a fost deja identificatd ca fiind problematicd pentru viabilitatea bincii in decizia din 2011, s-a deteriorat
si mai mult intre timp. Astfel, criza din sectorul naval s-a dovedit a fi mai indelungatd si mai profundi decit se
preconizase, afectand bonitatea finantirii sectorului naval in general si conducind la o crestere a activelor
ponderate in functie de risc detinute de HSH (*4.

(44) De asemenea, Comisia a observat in decizia de initiere a procedurii c¢i majorarea garantiei ar conduce la
o crestere a plitilor comisioanelor de garantie de aproximativ 1 miliard EUR si ci aceste costuri suplimentare ar
afecta in mod semnificativ rentabilitatea viitoare a HSH (*).

(45) Desi comisioanele de garantie suplimentare erau incluse in planul de afaceri prezentat odatd cu notificarea noii
majordri a garantiei in 2013, Comisia si-a exprimat indoiala cu privire la soliditatea ipotezelor pe care s-a bazat
planul de afaceri si a remarcat, de asemenea, absenta unui scenariu de crizd actualizat. Avand in vedere neinde-
plinirea de citre HSH a proiectiilor financiare pentru un scenariu de bazi previzute in planul de restructurare din
2011 si incapacitatea acesteia de a dezvolta activitdti noi in misura in care se preconizase, Comisia s-a intrebat
dacd strategia de afaceri a acesteia trebuia adaptatd si dacd trebuiau luate masuri alternative pentru a restabili
viabilitatea pe termen lung a bancii (*).

(46) Din aceste motive, Comisia si-a exprimat indoielile cu privire la restabilirea viabilititii HSH, astfel cum prevedea
decizia din 2011, si a solicitat informatii suplimentare care si confirme ipotezele din planul de afaceri si perspec-
tivele prezentate pentru pietele transportului maritim, precum si dovezi ci respectivele comisioane de garantie
suplimentare nu vor suprasolicita capacitdtile financiare ale bancii, inclusiv intr-un scenariu de crizd (¥).

(47)  Cu toate acestea, in decizia de initiere a procedurii, Comisia nu si-a exprimat indoielile cu privire la repartizarea
sarcinilor sau cu privire la mdsurile in materie de concurentd aprobate prin decizia din 2011 si a afirmat c3,
intrucét ajutoarele noi respectau limitele mdsurii aprobate in 2011, masurile respective erau incd adecvate la acel
moment (*). Avand in vedere necesitatea majordrii garantiei si faptul cd remuneratia era consideratd adecvatd,
Comisia a concluzionat cd ajutorul era compatibil temporar cu piata internd (*).

3. OBSERVATIILE DIN PARTEA GERMANIEI

(48) in observatiile sale privind decizia de initiere a procedurii (*¥), Germania, in primul rand, si-a reiterat pozitia
initiald conform cireia noua majorare a garantiei nu constituia 0 masurd noud de ajutor, intrucat noua majorare
nu depisea plafonul de 10 miliarde EUR aprobat prin decizia din 2011. Prin urmare, aceasti pozitie nu a fost
modificatd de faptul cd reducerea avea caracter obligatoriu sau de faptul cd acordul de garantare nu prevedea
0 noud majorare si majorarea garantiei trebuia considerati un acord nou. In opinia Germaniei, efectul economic
al noii majoriri asupra situatiei landurilor in calitate de garanti este decisiv si situatia acestora nu s-a schimbat ca
urmare a noii majordri, in special pentru cd nu a existat nicio crestere semnificativd a probabilititii de utilizare
a trangei garantiei majorate. De asemenea, noua majorare respecta in mare masurd garantia integrald initiald pe
care Comisia o analizase deja in contextul deciziei din 2011, nu numai pe baza unui scenariu de bazi, ci si pe
baza unui scenariu pesimist (*').

(49) In al doilea rand, Germania si-a confirmat opinia anterioard potrivit cireia noua majorare, chiar dacd era
consideratd ajutor nou, era intemeiatd pe motivele care au stat la baza aprobdrii din 2011, astfel cum observa
Comisia in decizia de initiere a procedurii atunci cand declara ci, la acel moment, nu avea indoieli cd repartizarea
sarcinilor si masurile in materie de concurentd care au fost considerate adecvate si suficiente in decizia din 2011
erau adecvate in continuare, avind in vedere cd ajutorul nou respecta limitele aprobate prin decizia din 2011 (*2).
In opinia Germaniei, Comisia are obligatia si respecte motivele invocate pentru aprobarea ajutorului in decizia
din 2011.

(*) A se vedea decizia de initiere a procedurii, considerentul 50.

(*) A sevedea decizia de initiere a procedurii, considerentul 52.

(*) A se vedea decizia de initiere a procedurii, considerentele 53 si 54.

(*) A se vedea decizia de initiere a procedurii, considerentul 56.

(**) A sevedea decizia de initiere a procedurii, considerentul 57.

(*) A sevedea decizia de initiere a procedurii, considerentul 63.

(*) Prin scrisoarea din 30 septembrie 2013, Germania si-a prezentat observatiile — care reflectd pozitia comund a Germaniei, a landului
Schleswig-Holstein, a orasului Hamburg si a HSH.

(*") A sevedea considerentul 61 din decizia din 2011.

(*») A sevedea decizia de initiere a procedurii, considerentul 57.
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(50) In al treilea rand, Germania a sustinut cd noua majorare a plafonului garantiei sprijinea scopul de a restabili
viabilitatea pe termen lung a HSH si, de asemenea, era in concordantd cu obiectivele planului de restructurare
aprobat in 2011. In acest context, Germania a declarat ci nu exista niciun motiv si se pund la indoiald
viabilitatea pe termen lung a béncii si sustenabilitatea modelului siu de afaceri. Aceasta a sustinut cd abaterile de
la planul de afaceri care au avut loc intre timp nu justifici alte concluzii. Intrzierea anuldrilor partiale ale
garantiei cu doi pand la trei ani ar asigura un model de afaceri mai durabil si mai putin riscant, avind in vedere
persistenta crizei in sectorul naval si cerintele in materie de supraveghere. Comisioanele mai mari pe care trebuie
sd le pliteascd bancile ca urmare a majordrii garantiei ar fi durabile pentru aceasta, avind in vedere cd banca are
o0 bazd de capital suficientd si ludnd in considerare alte masuri incluse in planul de restructurare aprobat prin
decizia din 2011.

(51) In cele din urmi, Germania a observat ci necesitatea majorarii garantiei a fost cauzatd de factori exogeni precum
criza financiard persistentd, cresterea cerintelor in materie de reglementare pentru institutiile financiare si trecerea
la standardul de contabilitate Standardele internationale de raportare financiard (,IFRS”) pentru calcularea cotelor
de capital.

(52) Dupd formularea acestor observatii, Germania a continuat si coopereze indeaproape cu Comisia i a prezentat
mai multe planuri de restructurare actualizate. Primul plan a fost furnizat in luna decembrie 2013, in aprilie
2014 a fost furnizat un plan de restructurare revizuit cu ipoteze mai prudente, iar o altd actualizare a planului de
afaceri a fost transmisd in aprilie 2015. De asemenea, in situatiile in care planurile respective nu eliminau
indoielile Comisiei cu privire la capacitatea acestora de a restabili viabilitatea HSH, autoritatile germane au cdutat
alte solutii. Ulterior, aceste eforturi au avut drept rezultat planul general al misurilor din 2016 convenit intre
Germania si Comisie in octombrie 2015.

(53)  Prin urmare, la 21 martie 2016, Germania a notificat din nou noua majorare a garantiei din 2013 drept ajutor
de stat pentru vanzarea sau, in cazul in care vinzarea esueazd, pentru lichidarea HSH.

4. EVALUAREA MASURILOR

(54) In ceea ce priveste mdsura din 2013, si anume noua majorare a garantiei de la 7 miliarde EUR la 10 miliarde
EUR, care a fost aprobatd temporar in decizia de initiere a procedurii, Comisia a decis deja cd aceastd masurd
constituie ajutor de stat (**). Cu toate cd Germania, in observatiile sale privind decizia de initiere a procedurii (a se
vedea considerentul 49), a considerat c¢i noua majorare nu constituie un ajutor de stat nou — si, chiar dacd ar
constitui, ar fi intemeiatd pe motivele care au stat la baza aprobdrii din 2011 —, aceasta nu si-a detaliat opiniile si
nici nu a prezentat dovezi in sprijinul acestora. In cele din urma, prin faptul ci a notificat din nou noua majorare
drept ,ajutor de stat in sensul articolului 107 alineatul (1) din TFUE” (*¥) pentru vanzarea sau lichidarea HSH,
Germania a confirmat evaluarea Comisiei. Prin urmare, prin prezenta decizie Comisia confirma constatarea sa din
decizia de initiere a procedurii privind faptul ci mdsura respectivi constituie ajutor de stat, bazindu-si
constatarea pe motivele expuse in decizia de initiere a procedurii, fird nicio reevaluare.

(55)  Cu toate acestea, Comisia trebuie si evalueze dacd masurile din 2016 contin elemente de ajutor (*%).

(56) in cele din urmd, Comisia trebuie si evalueze daci misurile de ajutor in cauzi — masura din 2013 si misurile din
2016 (in cazul in care contin ajutor) — pot fi considerate compatibile cu piata internd.

4.1. Existenta ajutorului in cazul misurilor din 2016

(57) Comisia observd cd, potrivit autorititilor germane, nu va fi acordat niciun ajutor de stat suplimentar ca parte
a misurilor din 2016.

(58) In conformitate cu articolul 107 alineatul (1) din TFUE, ajutor de stat inseamna ,orice ajutor acordat de un stat
membru sau prin intermediul resurselor de stat, sub orice formd, care denatureazd sau amenintd sd denatureze
concurenta prin favorizarea anumitor intreprinderi in mdsura in care afecteazd schimburile comerciale dintre
statele membre”. O mdsurd constituie ajutor de stat in sensul acestei dispozitii dacd sunt indeplinite cumulativ
urmdtoarele conditii: (a) masura trebuie si fie imputabild statului si si fie finantatd din resurse de stat; (b) masura
trebuie sd confere un avantaj beneficiarului sdu; (c) avantajul acordat trebuie si fie selectiv; si (d) mésura trebuie
sd denatureze sau si ameninte sd denatureze concurenta si sd aibd potentialul de a afecta schimburile comerciale
intre statele membre.

(**) A sevedea considerentele 37 si 38.
(**) Scrisoarea prezentatd de Germania odatd cu notificarea, la 21 martie 2016.
(**) A sevedea sectiunea 2.2.2.
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(59) In ceea ce priveste resursele de stat, misura 1 din 2016 contine atat o clauzi de subordonare, cat si un mecanism
de amanare partiald pentru obligatiile de platd a comisionului de garantie citre actionarii publici. Acestea au fost
incluse pentru a reduce la minimum riscul de insolventd in ceea ce priveste HoldCo. Aceste dispozitii se referd la
obligatiile plitite actionarilor publici cu titlu de remuneratie si, in cazul in care masura 1 din 2016 ar conferi un
avantaj HSH, aceste elemente ar putea avea drept consecintd o pierdere a resurselor de stat.

(60)  Prin urmare, Comisia considerd cd cele doud mdsuri din 2016 implicd resurse de stat, si anume mdsura 1 din
2016 prin acordul de subordonare si mecanismul de amanare partiald a comisioanelor datorate cu titlu de
remuneratie pentru garantie in temeiul deciziei din 2011 si masura 2 din 2016 prin suma platitd de landuri citre
OpCo in schimbul activelor transferate.

(61) Masura 2 din 2016, achizitionarea de active de citre landuri, este 0 mdsurd intreprinsd de stat. Misura 1 din
2016, modificarea structurii de platd a comisioanelor, este imputabild actionarilor publici ai Finanzfonds si, prin
urmare, statului. Imputabilitatea este demonstratd prin faptul cd modificarea respectiva face parte dintr-un pachet
mai amplu de masuri in a cdror punere in aplicare landurile au fost implicate in mod activ.

(62) Misurile din 2016 sunt acordate numai in favoarea HSH. Prin urmare, acestea sunt selective. Acestea au
potentialul de a denatura concurenta prin faptul cd impiedicd fortele de pe piatd s isi producd efectul normal.
Acestea afecteazd schimburile comerciale intre statele membre, avind in vedere caracterul liberalizat al serviciilor
financiare in Uniune.

(63) Pentru a determina caracterul de ajutor al mdsurilor din 2016, Comisia trebuie, prin urmare, si raspundd la
intrebarea daci HSH beneficiazd prin mdsurile din 2016 de un avantaj suplimentar care depdseste avantajul
conferit deja acesteia prin mdsura din 2013.

(64) Inainte ca aspectul avantajului suplimentar conferit de masurile din 2016 sd poati fi evaluat, Comisia trebuie si
reaminteascd modul de functionare a garantiei pentru a fi in mdsurd si evalueze impactul pe care punerea in
aplicare a masurilor din 2016, astfel cum au fost propuse, il va avea asupra functiondrii garantiei.

4.1.1. Modul de functionare a garantiei si impactul mdsurilor din 2016

(65) Garantia pentru a doua pierdere, astfel cum au fost aprobatd prin decizia din 2011, ia forma unei securitizari
sintetice. Aceasta inseamnd cd intreg portofoliul garantat este impdrtit in mod artificial in trei transe:

1. transa de rang inferior sau transa care suportd prima pierdere, in valoare de 3,2 miliarde EUR, care este
acoperitd integral de banci si care a fost deja amortizat3;

2. tranga mezanin sau tranga care suportd a doua pierdere, in valoare de 10 miliarde EUR, care este garantatd de
stat (7 miliarde EUR disponibili din 2011 si o sumd suplimentard de 3 miliarde EUR, aprobatd temporar prin
decizia de initiere a procedurii); si

3. tranga de rang superior.

(66) Prezenta garantiei are doud categorii principale de efecte, si anume efecte asupra contabilititii in temeiul IFRS si
efecte asupra cerintelor de capital in temeiul normelor prudentiale si de reglementare aplicate de autoritatea de
supraveghere.

Efecte contabile

(67) In primul rand, garantia compenseazi pierderile totale din portofoliul garantat de peste 3,2 miliarde EUR si sub
13,2 miliarde EUR (*9).

(68) Atat timp cat activele garantate rdiman in bilant, in conformitate cu IFRS, deprecierile activelor si provizioanele
constituite vor fi compensate printr-un element de compensare de aceeasi valoare. Doar in cazul in care activele
sunt decontate definitiv §i nu mai figureazd in bilant, materializand pierderile rezultate, cererile de compensare in
temeiul garantiei sunt decontate in numerar.

(**) Pierderile sunt compensate in totalitate dupd ce transa care suportd prima pierdere in valoare de 3,2 miliarde EUR suportatd de bancd
a fost utilizatd integral si pand la un plafon de 10 miliarde EUR. De fapt, fiecare euro pierdut din portofoliul garantat cuprins intre
3,2 miliarde EUR plus un euro pierderi si 13,2 miliarde EUR pierderi este rambursat bancii de furnizorul garantiei.
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(69)

(70)

(74)

(75)

Aceste tipuri diferite de cereri de compensare in temeiul garantiei conduc la diferite masuri pentru utilizarea
garantiei:

1. Valoarea garantiei utilizatd efectiv in prezent (,suma utilizatd efectiv’) corespunde valorii decontate
a pierderilor din portofoliul garantat la un moment dat. La sfarsitul anului 2015, sunt decontate efectiv
pierderi de [1,22,0] miliarde EUR. Se stie ci aceastd sumi va cregte cu [2-3] miliarde EUR in 2016 pe baza
cererilor de compensare care, in prezent, sunt in curs de solutionare.

2. Pe de altd parte, partea de garantie care nu a fost utilizatd (,suma neutilizatd”) este suma rimasd disponibild
pentru alte pierderi, in spetd [8,2-10,0] miliarde EUR (10 miliarde EUR garantia totald minus diferenta dintre
pierderile decontate si cunoscute in valoare de [3,2-5,0] miliarde EUR si transa care suportd prima pierdere in
valoare de 3,2 miliarde EUR).

3. Valoarea totald a garantiei utilizate (,suma totald utilizatd”) se referd la garantia care va fi plititd, de indatd ce
a fost stabilit intreg portofoliul care a ficut initial obiectul garantiei. Valoarea totald utilizatd nu poate fi
cunoscutd incd.

4. In prezent, cea mai bund aproximare a sumei totale utilizate este utilizarea virtuald a garantiei (,utilizarea
virtuald”) calculatd ca suma utilizatd efectiv plus provizioanele constituite, in conformitate cu IFRS, pentru
portofoliul care face obiectul garantiei. Utilizarea virtuald este in prezent de [6-8] miliarde EUR
([9,2-11,2] miliarde EUR reprezentind suma utilizatd efectiv plus provizionarea minus 3,2 miliarde EUR
reprezentand tranga care suportd prima pierdere in valoare). De asemenea, banca calculeazi valoarea totald
utilizatd estimatd (,valoarea totald utilizatd estimati”).

Existd doud componente ale comisioanelor care trebuie plitite pentru garantie: prima de bazi de 4,00 % (,prima
de bazd”) si prima suplimentard de 3,85 % (,prima suplimentard”). Baza de calcul pentru prima de bazd este
valoarea totald a garantiei nerambursate de 10 miliarde EUR. Baza de calcul pentru prima suplimentard este
valoarea totald utilizatd care nu poate fi cunoscutd inci (*').

In conformitate cu IFRS, comisioanele plitite in contul garantiei nerambursate sunt considerate prime de
asigurare si au ca rezultat simpla inregistrare in contul de profit i pierderi.

Cu toate acestea, in momentul in care este probabil ca garantia si fie utilizatd sau in cazul in care suma utilizatd
efectiv este mai mare decat zero, plata comisioanelor aferente partii respective din garantie devine previzibild. In
conformitate cu IFRS, astfel de taxe se aseamdnd cu pasivele (beneficiul a fost primit, dar trebuie rambursat) si
rambursarea trebuie provizionatd. In conformitate cu IFRS, nivelurile de provizionare corespunzitoare trebuie si
creascd atunci cind suma totald utilizatd estimatd creste. Prin urmare, orice utilizare suplimentard a garantiei
conduce la cresterea sumei totale utilizate estimate, la plati ale comisioanelor mai mari in viitor si, in consecintd,
la o crestere a provizioanelor necesare.

Prima suplimentard face obiectul unui mecanism de amanare, Besserungsschein, care are efect la un nivel al
capitalului consolidat al HSH (HoldCo + OpCo) de 10 % CET1. Acest mecanism de aménare permite amanarea
integrald a platilor datorate pentru o perioadd de pand la un an [2030-2040]. De asemenea, acest mecanism de
amanare include provizioanele constituite pentru platile viitoare care, la randul lor, sunt incluse in Besserungsschein.
Aceasta inseamnd cd astfel de provizioane pot fi eliberate ca o rezervd impotriva pierderilor in cazul in care
pierderile respective ar conduce la o reducere a cotei CET1 sub nivelul de 10 % (*%).

Efectele prudentiale

In al doilea rand, conform formulei reglementate din cadrul Basel II (,formula reglementatd”), care se aplici
structurilor de securitizare sintetici precum garantia pentru a doua pierdere, prezenta garantiei reduce la 20 %
ponderea de risc care trebuie aplicatd transei de rang superior la calcularea activelor ponderate in functie de risc
(RWA?) (7).

In conformitate cu normele de reglementare si ludnd in considerare puterea discretionard in materie de
supraveghere in aplicarea acestora, trebuie avute in vedere doud limite pentru ca garantia sd isi mentinid acest
efect. Prima limitd depinde de calculul prudential al pierderilor asteptate (intr-un scenariu de bazd), in timp ce
a doua limitd depinde de pierderile neprevdzute (pierderi suplimentare intr-un scenariu pesimist) din portofoliul
garantat ramas. Nivelurile pierderilor asteptate si neprevdzute din portofoliul rimas trebuie acoperite, intr-o

(*”) A sevedea considerentele 24 si 25.
(**) A sevedea considerentul 25.
(*’) RWA este calculat de autoritatea de supraveghere pentru a determina valoarea absolutd a capitalului pe care trebuie sd il detind o banca.
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anumitd masurd, de partea de garantie care nu a fost utilizatd. Prin urmare, dacd una sau amandoud limitele sunt
incdlcate depinde de partea de garantie neutilizatd disponibild care este afectatd in mod semnificativ de valoarea
pierderilor decontate.

(76)  In cazul in care prima limitd este depdsitd, aplicarea formulei reglementate va conduce la o crestere a nivelurilor
RWA datoritd transei de rang superior, aceastd crestere fiind proportionald cu amploarea deficitului de acoperire
de la nivelul minim de 20 %. In cazul in care cea de a doua limitd este depdsitd, formula reglementatd isi
inceteazd aplicabilitatea. In acest caz, nivelurile RWA pentru transa de rang superior vor creste de la nivelul
minim de 20 % la nivelul care ar fi aplicabil in absenta unei garantii (,efect in cascadd disproportionat”).

4.1.2. Avantajul conferit de mdsura 1 din 2016

(77)  Conform notificirii, HSH va fi scindatd in HoldCo si OpCo. In conformitate cu remunerarea garantiei aprobati
prin decizia din 2011, comisioanele de garantie rimén neschimbate. Cu toate acestea, plata acestora va fi divizatd
dupd cum urmeazd:

1. OpCo continud sd plateascd 2,20 % pentru partea de garantie care nu este utilizatd in prezent;
2. HoldCo preia toate celelalte pliti ale comisioanelor de garantie:

1. 1,80 % pentru valoarea totald a garantei nerambursate;

2. 2,20 % pentru partea de garantie utilizatd deja;

3. 3,85 % pentru ultima parte de garantie utilizatd in temeiul Besserungsschein.

(78)  Scindarea in OpCo si HoldCo implicd faptul cd efectul contabil rezultat din compensarea garantiei va reveni in
continuare OpCo, in timp ce toate cerintele de provizionare previzute de IFRS, care rezultd din tratarea plitilor
comisioanelor aferente partii de garantie utilizate, vor reveni in sarcina HoldCo. Cu toate acestea, Comisia
subliniazd cd, la nivelul consolidat al bancii (HoldCo + OpCo), nu existd nicio schimbare in ceea ce priveste
structura garantiei sau efectele acesteia, prin urmare, scindarea nu conferd niciun avantaj suplimentar HSH.

(79) Conform angajamentelor furnizate de Germania, HoldCo nu va desfdsura activitdti operationale si, prin urmare,
nu va avea alte fluxuri de venituri decat cele care rezultd din participatia sa la OpCo. Cu toate acestea, HoldCo va
primi lichidititi in valoare de 260 de milioane EUR de la OpCo, din care 50 de milioane EUR pentru cheltuieli
operationale in perioada de vanzare si 210 milioane EUR pentru plata comisioanelor de garantie la data

scadentei.

(80) Ca urmare a repartizarii obligatiilor, astfel cum s-a subliniat mai sus, Comisia subliniazd cd, in timpul procesului
de vanzare, valoarea comisioanelor datorate de HoldCo la sfarsitul exercitiului financiar 2016 si, respectiv, 2017
va depinde de:

1. valoarea totald a garantiei nerambursate (baza de calcul pentru un comision de garantie de 1,80 %,
,componenta 1 a comisionului”);

2. suma utilizatd efectiv din garantie in 2016 si 2017 (baza de calcul pentru comisionul de garantie de 2,20 %
preluat de HoldCo, ,componenta 2 a comisionului”); si

3. suma totald utilizatd din garantie (baza de calcul pentru comisionul de garantie de 3,85 %, care face obiectul
Besserungsschein, ,componenta 3 a comisionului”).

Componenta de 1,80 % a primei de bazi

(81) In ceea ce priveste componenta 1 a comisionului, valoarea totald a garantiei nerambursate se ridicd in prezent la
10 miliarde EUR si include masura din 2013. Acest nivel nu poate creste, intruct plafonul de 10 miliarde EUR
este un plafon fix. De asemenea, este putin probabil ca acest nivel sd scadd in timpul procesului de vanzare.

(82) Intrucat nivelul de 10 miliarde EUR reprezintd baza de calcul pentru componenta 1 de 1,80 % a comisionului,
Comisia considerd cd obligatia de platd a comisionului anual corespunzitoare componentei 1 a comisionului se
va ridica la 180 de milioane EUR.

Componenta de 2,20 % a primei de bazd

(83) In ceea ce priveste componenta 2, Comisia reaminteste cd, in conformitate cu cele mai recente estimari
disponibile, valoarea decontatd a pierderilor din portofoliul garantat se va ridica la aproximativ [3,2-5,0] miliarde
EUR in 2016, si anume la o valoare cu [0-1,8] miliarde EUR mai mare decit transa care suportd prima pierdere
in valoare de 3,2 miliarde EUR.
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(84)  Aceastd sumd va creste in continuare cu valoarea pierderilor suportate de HSH prin masura 2 din 2016, si anume
transferul activelor EAD in valoare de pand la 6,2 miliarde citre actionarii publici. Conform angajamentelor
asumate, valorile de transfer ale activelor vor fi stabilite in functie de lista anexatd la notificare care corespunde
rezultatelor evaludrii pretului pietei de citre expertii Comisiei.

(85) Comisia reaminteste cd, in conformitate cu angajamentele, banca intentioneaza s transfere active EAD in valoare
de numai 5 miliarde EUR pand la sfarsitul lunii iunie 2016. Pand la data transferului, garantia rimane in principal
neutilizatd, prin urmare, plata comisioanelor aferente va fi efectuatd de OpCo.

(86) Pe baza listei valorilor de transfer (a se vedea anexa II la prezenta decizie) si in functie de modul in care va fi
optimizatd utilizarea garantiei, posibilele pierderi suplimentare inregistrate la transferul unui portofoliu de active
EAD in valoare de 5 miliarde EUR, selectate de pe lista de active disponibile in valoare de [8-10] miliarde EUR si
decontate in temeiul garantiei s-ar putea ridica la o valoare cuprinsd intre [1-4] miliarde EUR i [1-4] miliarde
EUR.

(87)  Prin urmare, Comisia considerd cd, in 2016, obligatia de plati a comisionului pentru sase luni corespunzitoare
componentei 2 a comisionului s-ar putea ridica la o valoare cuprinsd intre [25-35] de milioane EUR si
[25-35] de milioane EUR.

Prima suplimentard de 3,85 %

(88) in ceea ce priveste componenta 3 a comisionului, Comisia reaminteste ci plata procentului de 3,85 % face
obiectul Besserungsschein, care are efect la un nivel al capitalului consolidat al HSH (HoldCo + OpCo) de 10 %
CET1. Conform celor mai recente cifre disponibile, HSH se afld deja la pragul inferior de 10 % CETI,
provizionarea rimasd in temeiul Besserungsschein ridicAndu-se la aproximativ [700-800] de milioane EUR.

(89)  Pierderile suplimentare cuprinse intre [1-4] miliarde EUR si [1-4] miliarde EUR inregistrate la transferul activelor
EAD in valoare de 5 miliarde EUR de la bancd cdtre landuri vor conduce la cresterea sumei totale utilizate
estimate din garantie si, in consecintd, la cerinte suplimentare de provizionare in temeiul IFRS atit pentru
componenta 2, cit si pentru componenta 3 a comisionului.

(90) Conform evaludrii Comisiei, cerinta de provizionare suplimentard care decurge din IFRS pentru componenta 2
a comisionului s-ar putea ridica la o valoare cuprinsi intre [700-900] de milioane EUR si [700-900] de milioane
EUR.

(91)  Conform planului de restructurare furnizat de banc, aceste provizioane suplimentare nu ar putea fi finantate din
venitul net al bincii si, prin urmare, ar putea conduce la o cerere de compensare in temeiul Besserungsschein la
nivelul consolidat de aproximativ aceeasi valoare. Cu toate acestea, orice compensare din Besserungsschein este
limitatd la valoarea rezervei rimase, si anume [700-800] de milioane EUR. Prin urmare, o taxd suplimentard
cuprinsi intre [700-900] de milioane EUR si [700-900] de milioane EUR ar putea avea ca rezultat sciderea cotei
CET1 sub 10 % la nivelul consolidat.

(92)  Provizionarea pentru componenta 3 a comisionului face, de asemenea, obiectul Besserungsschein (a se vedea
considerentul 73). Prin urmare, avind in vedere faptul cd, dupd constituirea provizioanelor pentru componenta 2
a comisionului, intreaga rezervd de provizioane din cadrul Besserungsschein ar fi utilizata si cota CET1 ar fi scdzut
deja sub 10 %, provizionarea suplimentard pentru componenta 3 a comisionului ar trebui aménatd, de asemenea.

(93) In cursul perioadei de vanzare, orice transfer de active care depiseste valoarea de 5 miliarde EUR previzutd de
angajamentele furnizate de Germania poate conduce la pierderi suplimentare. Aceste pierderi nu vor face decat sd
diminueze cota CET1 la nivelul consolidat, reducand si mai mult probabilitatea ca respectiva cotd CET1 si
depidseascd 10 %. Numai in acest caz ar fi necesare plitile sau provizioanele pentru componenta 3
a comisionului.

(94)  Prin urmare, Comisia considerd ca este probabil ca nicio platd sau nicio provizionare sd nu fie necesard pentru
componenta 3 a comisionului pe parcursul procesului de vinzare. De asemenea, Comisia reaminteste cd, in caz
de vanzare reusitd, landurile au dreptul, in temeiul acordului de garantare, si renunte la obligatia de platd
a primei suplimentare de 3,85 % (*).

(®) Acest drept a fost deja stabilit in acordul de garantare initial, pus in aplicare in 2009.
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Plitile comisioanelor pentru mdsura 1 din 2016

(95)  Prin urmare, pe baza informatiilor furnizate, inclusiv pe baza faptului cd misura 2 din 2016, transferul de active,
urmeazd si fie pusd in aplicare la sfarsitul lunii iunie 2016, Comisia concluzioneazi cd obligatiile de platd
a comisioanelor care revin HoldCo pentru 2016 ar putea fi cuprinse intre [205-210] milicane EUR si
[210-220] milioane EUR. Comisia remarcd in mod pozitiv faptul ci, in general, valorile cuprinse in acest interval
sunt comparabile cu suma de 210 milioane EUR reprezentind lichidititile furnizate de OpCo HoldCo.

(96) De asemenea, comisionul de 2,20 % pentru partea de garantie care nu a fost utilizatd este plitit de OpCo fard sd
existe un mecanism de amanare suplimentar care si acopere in special plata sumei integrale in cursul primelor
sase luni ale anului 2016, inainte de punerea in aplicare a masurii 2 din 2016.

(97) Prin urmare, pe baza informatiilor disponibile, dupd toate probabilititile, plitile comisioanelor de garantie
aferente anului 2016 care vor fi primite de landuri dupd punerea in aplicare a masurilor din 2016 nu vor fi mai
mici de [385-400] de milioane EUR ([175-190] de milioane EUR OpCo + 210 milioane EUR HoldCo). Aceasta
implicd pliti ale comisioanelor in valoare de maximum [0-15] milioane EUR in 2016, care pot fi amanate pand
la urmitoarea datd de platd. Orice astfel de amanare va fi remunerati la o ratd a dobanzii anuale de 10 %.

Plitile comisioanelor pentru 2017

(98)  Cu toate acestea, Comisia remarcd cd, la nivelul HoldCo, valoarea plitilor comisioanelor datorate in 2017 poate fi
mai mare, avand in vedere posibilitatea de a transfera alte active garantate actionarilor publici si faptul cd HoldCo
va trebui sd plateascd prima de garantie de 2,20 % pe parcursul intregului an.

(99) Astfel cum s-a mentionat anterior, HoldCo nu va avea niciun venit, prin urmare, este probabil ca, in cazul in care
vanzarea OpCo are loc dupd plata comisioanelor pentru 2017, HoldCo s nu fie in mdsurd s onoreze obligatiile
de platd pentru 2017 la data scadentei. In acest caz, conform angajamentelor furnizate de Germania, plata
comisioanelor va fi amanatd pand la urmitoarea datd de platd, addugindu-se o ratd a dobanzii anuale de 10 %.

(100) Comisia reaminteste faptul cd, in conformitate cu angajamentele furnizate de Germania, data-limitd pentru
vanzarea HSH este 28 februarie 2018 si ci incasirile obtinute de HoldCo din vinzarea cu succes vor fi utilizate
in primul rdnd pentru achitarea obligatiilor de platd a comisioanelor care decurg din garantie.

(101) Prin urmare, orice obligatii de platd a comisioanelor care nu pot fi onorate la sfarsitul anului 2017 vor fi
amanate numai in cazul in care vanzarea OpCo nu a avut loc pand la data respectivd. Chiar si in acest caz,
amanarea nu ar depdsi doud luni, pand la data la care OpCo este vandutd, intrd in lichidare ordonatd sau
rezolutie. Aceastd amanare posibild va fi remuneratd la o ratd a dobanzii anuale de 10 %.

Concluzie

(102) In concluzie, Comisia constatd ci este probabil, intr-o anumiti mdsurd, ca plitile comisioanelor in valoare de
400 de milioane EUR datorate in temeiul actualului acord de garantare la sfarsitul anului 2016 (1,80 % + 2,20 %
pentru garantia nerambursatd in valoare de 10 miliarde EUR) sd nu fie achitate integral, dar suma améanati s-ar
ridica la maximum [0-15] milioane EUR. De asemenea, in timp ce plitile comisioanelor datorate in 2017 ar
putea fi amanate in totalitate, orice astfel de améanare va fi limitatd la cel mult doud luni, avind in vedere cd
termenul de vinzare este 28 februarie 2018.

(103) Conform angajamentelor, orice amanare va fi remunerati la o ratd a dobanzii anuale de 10 %. In urma acordului
la care s-a ajuns in octombrie 2015, cele mai lichide obligatiuni subordonate ale HSH (*') au fost tranzactionate la
rate anuale cuprinse intre 7,5 % si 8 %, iar in prezent acestea sunt tranzactionate la o ratd de aproximativ 10,6 %.
Cele doud emisiuni sunt scadente in timpul procesului de vanzare, in februarie 2017, valoarea notionald in
circulatie de rambursat ridicindu-se la 928 de milioane EUR. Acestea oferd HSH indicii privind pretul pietei
pentru acoperirea riscului de expunere a capitalului, oferind, astfel, o estimare conservatoare privind nivelul de
piatd al remunerdrii pentru o posibild aménare a plitii comisioanelor.

(104) Avand in vedere intervalul ratelor de tranzactionare pentru emisiunile subordonate ale HSH si faptul ¢4, in 2016,
orice amanare este probabil sd fie limitatd la maximum [0-15] milioane EUR, Comisia considerd cd remunerarea
la o ratd a dobanzii anuale de 10 % pentru riscul de aménare cu un an a platii in valoare de [0-15] milioane EUR
respectd conditiile pietei.

(*') Codurile ISINDEOOOHSH2H15 si DEOOOHSH2H23.
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(105) In ceea ce priveste orice amanare posibild care rezultd din obligatiile scadente in 2017, Comisia observi, in
primul rand, cd aceasta ar avea loc numai in cazul in care vanzarea nu are loc inainte de sfarsitul anului 2017. In
al doilea rind, in timp ce valoarea unei amandri posibile poate fi comparabild cu suma nerambursatd corespun-
zitoare fiecdreia dintre cele doud emisiuni subordonate, o astfel de amanare va fi limitatd la cel mult doud luni,
avind in vedere termenul-limitd de vanzare, limitdnd astfel semnificativ riscul asumat prin aménarea platii
comisioanelor. Avand in vedere scadenta semnificativ mai scurti a oriciror amandri aferente anului 2017 in
raport cu scadenta emisiunilor subordonate si, in consecintd, riscul mai scizut, Comisia considerd ci remunerarea
la o ratd a dobanzii anuale de 10 % respectd conditiile pietei.

(106) Avand in vedere toate acestea, Comisia concluzioneazd ci, intrucit orice amanare posibild a unei parti din
fluxurile de comisioane de garantie datorate actionarilor publici este: (a) probabil foarte micd, dacd existd, in
2016; (b) limitatd in timp (dacd are loc, in functie de data vanzdrii efective) pentru comisioanele datorate in
2017; si (c) in orice caz, remuneratd la o ratd a dobanzii care respectd conditiile pietei, nu existd niciun avantaj
suplimentar pentru HSH, care rezultd din punerea in aplicare a masurii 1 din 2016, ca urmare a riscurilor
mentionate la literele (a) si (b).

4.1.3. Avantajul conferit de mdsura 2 din 2016

(107) Conform angajamentelor prezentate de Germania, HSH va transfera landurilor un portofoliu de active EAD in
valoare de pand la 6,2 miliarde EUR, care in prezent fac obiectul garantiei. Transferul respectiv poate avea loc in
mai multe transe pe durata procesului de vanzare, in 2016 si 2017.

(108) Pentru a defini portofoliul care trebuie transferat, Germania si banca au identificat active EAD din garantie in
valoare de [8-10] miliarde EUR ca fiind eligibile pentru transferul cdtre actionarii publici. Comisia observd cd, in
principiu, toate aceste active sunt credite neperformante acordate sectorului naval, care a fost unul dintre
principalele sectoare responsabile de dificultdtile bancii (¢2).

(109) Intrucat in prezent nu existd niciun cumpiritor disponibil pe piatd pentru activele respective, Comisia considera
cd un astfel de transfer citre actionarii publici constituie 0 misurd privind activele depreciate. In conformitate cu
principiile de bazi si astfel cum s-a reamintit in deciziile recente ale Comisiei privind creditele neperformante din
Italia si Ungaria (%), se poate considera ci un astfel de transfer de active nu contine ajutor de stat numai in cazul
in care tranzactia are loc in conditiile pietei.

(110) in special, Comisia a clarificat faptul ci, avand in vedere caracterul portofoliului si absenta unui cumparitor pe
piatd, aceasta isi bazeazd evaluarea pe principiile de calcul al valorii de piatd prevdzute in Comunicarea privind
activele depreciate (*). Prin urmare, scopul principal al evaludrii nu este de a calcula o valoare justd, ci o valoare
de piatd care — in cazul in care este utilizatd ca pret de transfer in cadrul unei tranzactii cu o autoritate publicd —
permite Comisiei sd concluzioneze cd o tranzactie la pretul respectiv nu conferd un avantaj bancii si, prin urmare,
exclude prezenta ajutorului de stat. In consecintd, evaluarea trebuie si fie deosebit de prudentd si de conser-
vatoare.

(111) Comisia a angajat experti independenti in domeniul evaludrii pentru a-i oferi asistentd in determinarea valorilor
de piatd ale acestor active.

Evaluarea valorii de piatd

(112) Dupd o primd cerere de informatii din partea Comisiei si a expertilor sdi la jumdtatea lunii decembrie 2015,
banca a pus la dispozitie informatii la 18 ianuarie 2016. Mai multe contacte, reuniuni, discutii si furniziri de date
au avut loc intre 20 ianuarie si 19 martie 2016.

(113) Portofoliul constd din facilititi de credit in valoare de aproximativ [...], garantate cu [...] nave si alte active.
Pentru a evita problemele privind garantarea incrucisatd, banca a furnizat, de asemenea, asa-numitul nivel de
constituire, care este nivelul cel mai scdzut la care garantia poate fi identificatd drept garantie pentru exact o linie
de creditare. In portofoliu existd [...] linii de constituire.

(%) A sevedea sectiunea 2.1.
(®) Cazurile de ajutor de stat SA.43390 (2016/N) si SA.38843 (2015/N), decizii care urmeazi si fie publicate.
(**) Comunicare a Comisiei privind tratarea activelor depreciate in sectorul bancar comunitar (JO C 72, 26.3.2009, p. 1).
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(114) in conformitate cu principiile de evaluare prudenti si conservatoare si pe baza datelor puse la dispozitie de
banci, expertii Comisiei au emis o serie de ipoteze. De exemplu, in cazul in care expertilor Comisiei nu li s-au
pus la dispozitie date, cum ar fi cele privind alte garantii decit navele, garantiile respective au fost evaluate in
mod conservator la valoarea zero, fiind excluse din calcul. De asemenea, in lipsa unor date privind ordinea exactd
a creantelor diversilor creditori asupra fluxurilor de trezorerie care rezultd din garantii, toate creantele asupra
garantiilor din sectorul naval care nu rezultd din creante generate de garantie au fost considerate privilegiate si au
fost scizute din valoarea garantiei. In cele din urmi, niciun beneficiu nu a fost luat in considerare in cazurile in
care banca avea credite restructurate recent.

(115) Metoda utilizatd de expertii Comisiei este metoda fluxului de lichiditdti actualizate. Toate fluxurile de numerar din
activitdti de exploatare au fost calibrate in raport cu datele de piatd care pot fi observate, cum ar fi contractele de
transport maritim existente. Valorile de lichidare ale navelor au fost actualizate pe baza evaludrilor recente pentru
a lua in considerare costurile de vanzare si timpul de vinzare, precum si pentru a corecta erorile observabile din
punct de vedere statistic ale estimdrilor evaluatorilor. Durata de viatd economicd a navelor a fost ajustatd
descrescdtor in functie de datele observabile. Toate fluxurile de trezorerie au fost comparate cu valorile de
referintd disponibile pe piatd oferite de furnizori terti si au fost plafonate la valorile de referintd respective. Ratele
de crestere ale fluxurilor de trezorerie si ale valorilor de lichidare au fost calculate pe baza acestor valori de
referintd ale pietei, dar au fost limitate la o perioadd de cinci ani.

(116) In timp ce data-limitd a evaludrii convenitd cu banca a fost 31 decembrie 2015, majoritatea datelor furnizate
proveneau din 30 septembrie 2015. Prin urmare, expertii Comisiei au exclus din evaluare toate fluxurile de
trezorerie care provin din al patrulea trimestru al anului 2015, in conformitate cu proiectiile aplicabile.

(117) Pe baza evaludrii expertilor Comisiei, Comisia a ajuns la concluzia cd valoarea de piatd a intregului portofoliu de
active EAD 1in valoare de [8-10] miliarde EUR este de [33,4-56,8] % din EAD. Portofoliile de active EAD in
valoare de 6,2 miliarde EUR care pot fi selectate au valori de piatd cuprinse intre 33,4 % si 56,8 %. Evaluarea
a fost pusid la dispozitia Germaniei §i a bancii la un nivel de constituire linie cu linie.

Concluzie

(118) Conform angajamentelor asumate, banca si actionarii publici vor utiliza evaluarea fiecdrei linii care a fost anexatd
la notificare si la prezenta decizie (anexa II), pentru a determina valoarea de transfer aplicabild pentru un anumit
portofoliu. Valoarea portofoliului selectat, inclusiv toate transele, nu poate depdsi 6,2 miliarde EUR EAD.
Conform angajamentelor asumate, orice transfer realizat dupd 31 august 2016 va necesita reevaluarea activelor
selectate de citre Comisie pentru a se asigura ci valoarea de piatd este adaptatd tindnd seama de evolutia activelor
si a pietei.

(119) In cele din urma, Comisia subliniazd ci vanzarea de credite citre landuri la aceste niveluri va genera pierderi
suplimentare pentru bancd, care vor trebui absorbite prin intermediul contului de profit si pierderi si care vor
trebui acoperite prin pozitia de capital disponibild a bincii. De asemenea, Comisia reaminteste cd orice astfel de
vanzare ar putea conduce la un efect negativ asupra functiondrii garantiei descrise in considerentele 75 si 76,
fiind la latitudinea autoritdtii de supraveghere. Toate aceste efecte ar putea diminua si mai mult pozitia de capital
a bancii. Cu toate acestea, Comisia subliniazd cd bdncii nu i se va acorda ajutor financiar suplimentar in niciun
caz.

(120) Pe baza angajamentelor, astfel cum au fost evaluate, Comisia considerd c¢i misura 2 din 2016, transferul de active
cdtre actionarii publici, va fi pusd in aplicare la valoarea de piatd si, prin urmare, nu va conduce la un avantaj.
Pierderile rezultate vor fi absorbite de situatia curentd a pozitiei de capital a bincii fird ajutor suplimentar.

4.1.4. Concluzie

(121) Pe baza evaludrii de mai sus, Comisia concluzioneazd ci misurile din 2016 nu contin ajutor de stat in sensul
articolului 107 alineatul (1) din TFUE.

4.2. Compatibilitate

(122) Conform evaludrii Comisiei din sectiunea precedentd, misurile din 2016 nu contin ajutor de stat.
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(123)

(124)

(125)

(126)

(127)

(128)

(129)

In ceea ce priveste misura din 2013, Comisia a declarat mdsura respectivd ca fiind compatibild temporar in
decizia de initiere a procedurii, dar a initiat procedura oficiald de investigare avind in vedere indoielile privind
compatibilitatea masurii cu piata internd, in special ,indoiala cu privire la restabilirea viabilititii HSH, astfel cum
prevedea decizia din 2011, pe baza noului plan de afaceri” (*%).

Intrucat mdsura din 2013 a fost notificatd si declaratdi compatibili temporar inainte de intrarea in vigoare
a Comunicdrii din 2013 privind sectorul bancar (%), in evaluarea mdsurii din 2013 Comisia se va baza in
continuare pe articolul 107 alineatul (3) litera (b) din TFUE, astfel cum s-a explicat in Comunicarea din 2011
privind prelungirea si in conformitate cu principiile generale aplicabile ajutoarelor de stat acordate institutiilor
financiare previzute in Comunicarea din 2008 privind sectorul bancar, detaliate in Comunicarea privind recapita-
lizarea si in Comunicarea privind restructurarea () si modificate ulterior prin Comunicarea din 2010 privind
prelungirea si prin Comunicarea din 2011 privind prelungirea.

4.2.1. Evaluarea motivelor care au condus la initierea procedurii oficiale de investigare

In ceea ce priveste indoielile sale cu privire la viabilitate, Comisia a subliniat, in special, trei factori in decizia de
initiere a procedurii (a se vedea sectiunea 2.4 pentru o prezentare mai cuprinzitoare):

1. deteriorarea suplimentard a situatiei economice din sectorul naval;

2. performanta economicd insuficientd a bancii in raport cu proiectiile financiare pentru un scenariu de bazd
previzute in decizia din 2011, in special in ceea ce priveste dezvoltarea activititilor noi in misura in care se
preconizase;

3. cresterea plitilor comisionului de garantie datoritd valorii mai mari a garantiei.

Astfel cum s-a mentionat in sectiunea 1, Germania a transmis Comisiei o serie de planuri de restructurare
furnizate de banci. Cu toate acestea:

1. situatia din sectorul naval s-a deteriorat semnificativ de la data deciziei de initiere a procedurii, Baltic Dry
Shipping Index inregistrand cele mai scizute valori istorice in februarie 2016, ceea ce a condus la pierderi mai
insemnate si mai ample pentru restul portofoliului de imprumuturi destinate segmentului naval detinut de
HSH;

2. in fiecare an de la data deciziei de initiere a procedurii, HSH a obtinut rezultate mai slabe in raport cu
proiectiile proprii privind volumele noilor activititi — care fuseserd deja revizuite in sens descrescitor intr-o
mdsurd semnificativd in diverse planuri —, in special in segmentul serviciilor pentru persoane juridice si in
segmentul naval;

3. platile comisioanelor au continuat si afecteze puternic rentabilitatea HSH, scdzdnd considerabil probabilitatea
unei reduceri a valorii totale a garantiei in cursul duratei de viatd a garantiei.

Prin urmare, Comisia nu poate considera cd indoielile exprimate in decizia de initiere a procedurii sunt inldturate
de planurile de restructurare.

4.2.2. Modificarea scopului ajutorului

Comisia remarcd cd Germania a notificat din nou masura din 2013 ca ajutor de stat pentru lichidarea ordonatd
a activititilor HSH Nordbank, fie printr-o vanzare care nu contine ajutor, fie prin incetarea noii activitdti si
intrarea in lichidare. Avand in vedere noul scop al ajutorului, Comisia considerd cd nu este necesar si se evalueze
in mod detaliat planurile de restructurare primite §i nu stabileste nicio consecinti a faptului c3 indoielile sale cu
privire la viabilitatea bancii nu au fost inliturate.

In schimb, Comisia va evalua compatibilitatea ajutorului pe baza sectiunii 2 din Comunicarea privind restruc-
turarea, in special sectiunea ,Asigurarea viabilitdtii prin vanzarea unei banci”, precum si pe baza sectiunii 5 din
Comunicarea din 2008 privind sectorul bancar (°%), ,Ajutor pentru lichidarea controlatd a institutiilor financiare”.

(*) A se vedea decizia de initiere a procedurii, considerentul 56.

(*) Comunicarea Comisiei privind aplicarea, de la 1 august 2013, a normelor privind ajutoarele de stat pentru mdasurile de sprijin in
favoarea bancilor in contextul crizei financiare (,Comunicarea privind sectorul bancar”) (O C 216, 30.7.2013, p. 1).

(*) Comunicarea Comisiei privind restabilirea viabilitatii si evaluarea masurilor de restructurare luate in sectorul financiar, in contextul
crizei actuale, in conformitate cu normele privind ajutoarele de stat (,Comunicarea privind restructurarea”) (JO C 195, 19.8.2009, p. 9).

(*) A se vedea considerentul 124 pentru explicatii mai detaliate cu privire la motivul pentru care Comunicarea din 2008 privind sectorul
bancar este relevantd in spetd.
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(130) Conform sectiunii 2 din Comunicarea privind restructurarea, vinzarea unei binci in dificultate citre o altd
institutie financiard poate contribui la restabilirea viabilitdtii pe termen lung in cazul in care cumpdrdtorul
prezintd viabilitatea §i capacitatea de a absorbi transferul bincii aflate in dificultate. Cumpdritorul trebuie sd
demonstreze cd entitatea integratd va fi viabil.

(131) In conformitate cu punctul 5 din Comunicarea din 2008 privind sectorul bancar, ajutorul pentru lichidarea
controlatd a institutiilor financiare trebuie si fie evaluat, mutatis mutandis, in conformitate cu punctul 3 din
Comunicarea din 2008 privind sectorul bancar, in special:

1. limitarea la minimum a ajutorului — contributia sectorului privat;

2. evitarea denaturdrilor nejustificate ale concurentei.

Aceste cerinte sunt echivalente cu cele prevdzute la punctul 2 din Comunicarea privind restructurarea in cazul
unei vanzdri reusite.

(132) De asemenea, avand in vedere faptul ci lichidarea ordonatd a bincii poate fi realizatd prin vanzarea OpCo,
trebuie indeplinite criteriile specifice prevazute la punctul 49 din Comunicarea din 2008 privind sectorul bancar,
si anume: ,pentru a se asigura cd nu se acordd niciun ajutor cumpdrdtorilor intregii institutii financiare sau a unei
parti a acesteia ori entitdtilor vandute, este important ca [...]:

1. procesul de vanzare ar trebui sd fie deschis si nediscriminatoriu;
2. vénzarea ar trebui si se desfisoare in conditiile pietei;

3. institutia financiard [...] ar trebui sd maximizeze pretul de vanzare [...]".

Aceste cerinte sunt echivalente cu cele previzute la punctul 2 din Comunicarea privind restructurarea in ceea ce
priveste procesul de vanzare.

(133) In conformitate cu punctul 50 din Comunicarea din 2008 privind sectorul bancar, orice ajutor nou acordat fie
cumpdrdtorului, fie entitdtii vandute, a cirui prezentd a fost stabilitd in conformitate cu criteriile de mai sus, va
conduce la o evaluare separat.

4.2.3. Limitarea la minimum a ajutorului

(134) In ceea ce priveste limitarea la minimum a ajutorului si contributia sectorului privat, Comisia face trimitere la
evaluarea sa de la considerentul 57 din decizia de initiere a procedurii, in care aceasta a constatat ci majorarea
garantiei pentru a doua pierdere — desi constituie ajutor nou — respectd limitele aprobate initial prin decizia din
2011. Prin urmare, Comisia a concluzionat ci remunerarea aprobatd prin decizia din 2011 a continuat si fie
adecvatd pentru noua masurd.

(135) In stabilirea compatibilittii temporare a masurii, Comisia a luat in considerare, de asemenea, prezenta unei plati
unice in valoare de 275 de milioane EUR de la bancd cidtre furnizorul garantiei si faptul cd garantia suplimentard
in valoare de 3 miliarde EUR putea fi consideratd privilegiatd in raport cu garantia existentd in valoare de
7 miliarde EUR. Aceste doud elemente suplimentare au permis Comisiei s constate cd remunerarea ia in
considerare in mod adecvat riscul mai mare la care este expus furnizorul garantiei.

(136) Comisia sustine aceastd apreciere, subliniind in acelasi timp ci o mare parte din structura comisionului de
garantie a fost pusd in aplicare pentru a asigura un nivel suficient de recuperare a valorii ajutorului. Prin
asigurarea faptului cd sumele sunt rambursate efectiv furnizorului garantiei, noul acord asigur in continuare cd
ajutorul primit de HSH in timpul crizei este limitat la minimum.

(137) Au fost puse in aplicare masuri de repartizare a sarcinilor, astfel cum prevede decizia din 2011, iar Comisia Isi
reitereazd pozitia din decizia de initiere a procedurii conform cdreia nu are indoieli cu privire la faptul cd
misurile in cauzid sunt adecvate in continuare pentru compatibilitatea mdsurii din 2013.

(138) Pe aceastd bazd, Comisia concluzioneazd ci ajutorul este limitat la minimum si contine o contributie proprie
suficientd.
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4.2.4. Evitarea denaturdrilor nejustificate ale concurentei

(139) In ceea ce priveste denaturarea concurentei, Comisia ia in considerare faptul cd ajutorul acordat asigurd faptul ci
HSH ca entitate individuald va disparea de pe piatd in cele din urmd, fie: (a) prin vanzarea citre o altd entitate; fie
(b) prin suspendarea noii activititi si punerea cotei de piatd detinute de HSH la dispozitia altor participanti pe
piatd.

(140) in timpul procesului de vanzare, Comisia considerd ci angajamentele furnizate de Germania asigurd indeplinirea
conditiilor privind reducerea la minimum a denaturdrilor concurentei, astfel cum se prevede la punctul 3 din
Comunicarea din 2008 privind sectorul bancar, si anume:

1. restrictiile privind activitatea sub forma limitdrii serviciilor pentru sectorul naval la [1-2] miliarde EUR pe an,
a limitdrii serviciilor pentru clientii persoane juridice la activitatile care au legdturd cu Germania si sub forma
unui angajament de a nu participa la activitdti de tranzactionare in nume propriu;

2. o noud diminuare a bilantului total la [100-110] miliarde EUR in 2016 si la [90-100] miliarde EUR in 2017;

3. restrictii privind comportamentul care este considerat incompatibil cu ajutorul primit, cum ar fi o interdictie
privind publicitatea, o interdictie privind achizitiile si o plafonare a remunerarii.

(141) De asemenea, Comisia ia in considerare in mod pozitiv faptul ¢ Germania se angajeazd cd denumirea HSH
Nordbank va dispirea dupid o vanzare reusitd, precum si faptul ci vanzarea unor parti sau pachete de active ale
HSH citre diferite parti este permisd in mod specific, astfel cum se reflectd in angajamente.

(142) in cazul in care procesul de vanzare esueazd deoarece (a) nu existd ofertanti; (b) existd numai ofertanti care nu se
calificd conform angajamentelor; sau (c) oferta cea mai mare are ca rezultat un pret negativ; sau (d) evaluarea
Comisiei privind viabilitatea entitdtii comune este negativd, Germania si HSH se angajeazd cd banca va suspenda
noua activitate si isi va gestiona activele in vederea lichiddrii acestora (*%).

(143) Pe aceastd bazd, Comisia considerd cd, in timpul procesului de vanzare, precum si ulterior si indiferent de
rezultatul final al acestuia, angajamentele asumate de Germania asigurd evitarea denaturdrilor nejustificate ale
concurentei.

4.2.5. Procesul de vanzare

(144) Astfel cum s-a evaluat in detaliu la punctul 4.1, misurile din 2016 vor scinda HSH intr-o societate holding,
HoldCo, si o filiald operationald, OpCo, aceasta din urma urmand fie s fie vandutd pand la 28 februarie 2018,
fie sd isi suspende noua activitate. Aceste masuri nu implicd un ajutor nou.

(145) In conformitate cu punctul 2 din Comunicarea privind restructurarea si cu punctul 5 din Comunicarea din 2008
privind sectorul bancar, pentru a fi acceptabild, procedura de védnzare trebuie: (a) si atingd viabilitatea prin
véanzarea bancii; si (b) sd contribuie la absenta ajutorului pentru cumpdritor.

(146) In ceea ce priveste ajutorul pentru cumpdritor, Comisia apreciazd pozitiv angajamentele Germaniei de a vinde
OpCo printr-o procedurd de licitatie deschisd, transparentd si competitivd, precum si la un pret pozitiv, pand la
28 februarie 2018. Germania va furniza Comisiei un calendar cu etape de monitorizare, odatd ce procesul de
vanzare a fost lansat. Germania a inclus deja cele mai recente date posibile pentru etapele principale din
angajamente.

(147) In ceea ce priveste intrebarea daci va rezulta o entitate viabild din procesul de vanzare, Comisia apreciazi in mod
pozitiv urmdtoarele doud angajamente furnizate de Germania, si anume ci ofertantii care participa la procesul de
vanzare: (a) trebuie si demonstreze cd detin resursele financiare necesare si expertiza relevantid pentru
a gestiona OpCo ca un concurent viabil si activ; si (b) nu vor proveni din sectorul public. Landesbanken si
Sparkassen (detinutd de stat) sunt autorizate sd participe la procedura de licitatie (impreund cu alti ofertanti).

(148) De asemenea, Comisia apreciazd in mod pozitiv o serie de angajamente asumate de Germania, care vizeazd si
imbundtiteascd situatia activititii OpCo, §i anume punerea in aplicare a unor mdsuri de restructurare
suplimentare sub formd de reduceri ale costurilor (la [570-590] de milioane EUR in 2016 si la
[520-550] de milioane EUR in 2017), imbundtitirea gestiondrii riscurilor si a lichiditatii bancii, precum si un
angajament general de gestionare a activelor si pasivelor bancii intr-un mod durabil pentru a maximiza sansele de
vanzare reusitd la un pret de vinzare maxim in limitele previzute.

(*) A sevedea punctul 5.9 din catalogul de angajamente.



25.11.2016 Jurnalul Oficial al Uniunii Europene L 319/31

(149) Comisia subliniazd ci va trebui s adopte o noud decizie dupi primirea unei oferte finale in procesul de vanzare.
Decizia respectivd va evalua: (a) daci entitatea comund este intr-adevar viabild sau nu; si (b) dacd pretul ofertei
finale este intr-adevir porzitiv si dacd punerea in aplicare a procesului de vinzare nu implicd elemente de ajutor
de stat pentru cumpdiritor sau pentru entitatea vandutd (°). Comisia ia act cu satisfactie de angajamentul
Germaniei de a prezenta Comisiei oferta finald spre evaluare si aprobare.

(150) In ceea ce priveste evaluarea viabilititii, Comisia observd ci o simpld schimbare a structurii actionariatului care
nu implicd o modificare a modelului de afaceri, de exemplu prin intermediul unei oferte publice initiale (OPI), ar
ridica aceleasi semne de intrebare in ceea ce priveste viabilitatea ca indoielile exprimate de Comisie in decizia de
initiere a procedurii, care nu au fost inldturate ulterior, astfel cum s-a constatat in sectiunea 4.1.2 din prezenta
decizie.

(151) Pe baza acestor angajamente si a consideratiilor mentionate anterior, Comisia concluzioneazd ci cerintele
prevazute la punctul 49 din Comunicarea din 2008 privind sectorul bancar, precum si la punctele 17 si 18 din
Comunicarea privind restructurarea sunt respectate.

4.2.6. Monitorizare

(152) In cele din urmi, Comisia ia act cu satisfactie de angajamentul Germaniei de a supune intregul set de
angajamente unei monitorizari riguroase efectuate de un mandatar insircinat cu monitorizarea care este calificat
si independent.

5. CONCLUZIE

(153) Pe baza angajamentelor oferite si a evaludrii de mai sus, Comisia concluzioneazd c¢d mdsura din 2013, care a fost
notificatd din nou ca ajutor pentru lichidarea ordonati a HSH, poate fi consideratd compatibild cu normele pietei
interne,

ADOPTA PREZENTA DECIZIE:

Articolul 1

Mdsurile din 2016 pe care Germania intentioneaza si le pund in aplicare in favoarea HSH Nordbank nu constituie ajutor
de stat in sensul articolului 107 alineatul (1) din Tratatul privind functionarea Uniunii Europene.

Articolul 2

Misura din 2013, constind intr-o noud majorare a garantiei pentru a doua pierdere in valoare de 3 miliarde EUR, pe
care Finanzfonds a acordat-o HSH Nordbank, constituie ajutor de stat in sensul articolului 107 alineatul (1) din TFUE si
este compatibild cu piata internd, avind in vedere angajamentele previzute in anexa I la prezenta decizie.

Articolul 3

Prezenta decizie se adreseazd Republicii Federale Germania.

Adoptatd la Bruxelles, 2 mai 2016.

Pentru Comisie
Margrethe VESTAGER

Membru al Comisiei

(") Comisia subliniazd faptul ci, in urma intrdrii in vigoare a Directivei privind redresarea si rezolutia institutiilor bancare [Directiva
2014/59/UE a Parlamentului European si a Consiliului din 15 mai 2014 de instituire a unui cadru pentru redresarea si rezolutia institu-
tillor de credit §i a firmelor de investitii §i de modificare a Directivei 82/891/CEE a Consiliului si a Directivelor 2001/24/CE,
2002/47|CE, 2004/25/CE, 2005/56/CE, 2007/36/CE, 2011/35/UE, 2012/30/UE si 2013/36/UE, precum si a Regulamentelor (UE)
nr. 1093/2010 si (UE) nr. 648/2012 ale Parlamentului European si ale Consiliului (JO L 173, 12.6.2014, p. 190), ,BRRD"], in cazul in
care se constatd existenta unui ajutor nou in procesul de vanzare, orice astfel de ajutor nou ar putea fi acordat doar in caz de rezolutie si
ar face obiectul unei decizii separate a Comisiei.
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ANEXA 1

LISTA DE ANGAJAMENTE iN CAZUL PRIVIND AJUTORUL DE STAT SA.29338 HSH NORDBANK AG
Germania se angajeazd sd pund in aplicare urmatoarele angajamente:

1 [Etapa de restructurare si mandatarul insdrcinat cu monitorizarea]

1.1 [Etapa de restructurare] Etapa de restructurare se termind la incheierea procedurii de vanzare. Urmitoarele
angajamente se aplicd pe durata etapei de restructurare, cu exceptia cazului in care formularea specificd a angaja-
mentului in cauzd prevede altfel.

1.2 [Mandatarul insircinat cu monitorizarea] Pe durata etapei de restructurare, punerea in aplicare completd si
adecvatd a tuturor angajamentelor previzute in prezenta listd va fi monitorizatd continuu si temeinic si va fi
verificatd in detaliu de un mandatar insdrcinat cu monitorizarea calificat corespunzitor, independent de HSH.

2 [Structura societitii holding]

2.1 [Constituirea societdtii holding] HSH va fi scindatd intr-o societate holding (,HoldCo”) si o filiald care urmeazi
sd fie vanduti (,0pCo”).

2.2 [Filiala] OpCo va detine toate activele si pasivele HSH, inclusiv activele acoperite de garantie (cu exceptia cazului
in care sunt vindute citre landuri, in conformitate cu punctul 4), garantia propriu-zisd si autorizatia de
functionare a bdncil. Pentru a se asigura functionarea HoldCo, OpCo va furniza HoldCo numerar in valoare de
50 de milioane EUR.

2.3 [Societatea holding] Activele din bilantul HoldCo constau din participatia in cadrul OpCo; pe langd numerarul
mentionat la punctele 2.2 si 3.3, HoldCo va detine cel putin 90 % din actiunile OpCo pani la vinzare.

3 [Obligatii in temeiul garantiei]

3.1 [Repartizarea obligatiilor care revin in temeiul garantiei] Acordul privind asigurarea unui cadru de garantare
incheiat intre HSH Finanzfonds AR si HSH la 2 junie 2009 va fi modificat dupd cum urmeazi:

Cu titlu de remunerare pentru faptul cd beneficiazd de efectul de recuperare a capitalului, OpCo va pliti o primd
de bazd de 2,2 % pentru partea de garantie care nu a fost incd utilizatd.

Toate celelalte obligatii care revin HSH in temeiul acordului de garantare descris in decizia de autorizare din
20 septembrie 2011, C 29/2009 (ex N 264/2009), si anume:

a) prima de bazd de 2,2 % ca remuneratie pentru partea de garantie care a fost utilizat;
p tie p p garant

(b) prima de bazi de 1,8 % ca platd aferentd recuperdrii; si

(c) prima suplimentard de 3,85 %, inclusiv certificatul de recuperare,

inclusiv toate rezervele inscrise in bilant referitoare la acestea, vor fi transferate cdtre HoldCo incepand cu
1 ianuarie 2016.

3.2 [Clauza de echilibrare] Transferul citre HoldCo a obligatiilor care revin in temeiul garantiei nu are niciun efect
asupra totalului creantelor aferente garantiei care urmeazd sd fie platite in temeiul deciziei de autorizare din
20 septembrie 2011, C 29/2009 (ex N 264/2009).

(a) Normele acordului de garantare din 2 junie 2009 riman neschimbate dupd punerea in aplicare a conditiilor
impuse de Comisie prin decizia de autorizare, sub rezerva modificirilor care decurg din repartizarea
obligatiilor privind primele previzute la punctul 3.1.

(b) Rata minima de 10 % a capitalului propriu comun relevant pentru bonul de recuperare va fi calculatd pani la
vanzare utilizand nivelul de capitalizare a intregului grup si, in cazul unei vanzari reusite, utilizind nivelul de
capitalizare a HoldCo. In cazul in care procedura de vanzare nu este incheiatd cu succes, rata relevanti va
continua s fie calculatd pe baza nivelului de capitalizare a intregului grup.

(c) In cazul vanzirii actiunilor OpCo, la initiativa actionarilor publici, valoarea primei suplimentare de 3,85 %
preluatd de HoldCo poate fi redusid proportional cu nivelul participatiilor directe si indirecte.
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3.3 [Executarea obligatiilor previzute de garantie] Veniturile pe care HoldCo le obtine din vdnzarea actiunilor
detinute la OpCo vor fi utilizate, in principal, pentru indeplinirea obligatiilor legate de transferul primelor. Pentru
a asigura faptul cd HoldCo este protejatd de insolventd, HSH Finanzfonds AGR si HoldCo vor conveni misuri
adecvate, in special o subordonare calificatd a creantelor care fac obiectul garantiei. In cazul in care procedura de
vanzare nu este incheiatd cu succes, in misura in care este posibil din punct de vedere juridic, landurile vor
inversa efectele subordondrii creantelor si vor utiliza incasdrile din lichidare in principal pentru a achita obligatiile
restante previzute de garantie.

De asemenea, OpCo va pliti HoldCo o sumi forfetard de 210 milioane EUR pentru a achita obligatiile de platd
a primelor asumate de HoldCo in cursul procedurii de vdnzare actuale. Prima de bazd de 2,2 % asumati de
HoldCo ca remuneratie pentru partea de garantie care a fost utilizatd trebuie plititd din momentul in care garantia
este invocatd, in special ca urmare a vanzdrii activelor in conformitate cu punctul 4. In conformitate cu punctul 4,
banca intentioneazi sd vandi active nu inainte de sfarsitul lunii iunie 2016. Pand la data la care are loc o astfel de
vanzare, OpCo are obligatia de a plati aceastd primd de bazd de 2,2 %. In cazul in care HoldCo nu dispune de
numerar suficient la data scadentei pentru a plati integral primele restante sau in cazul in care o serie de obstacole
juridice impiedicd plata, in special din cauza unei incilciri a ceringelor de mentinere a capitalului sau
a subordondrii creantelor existente sau in cazul in care acest lucru ar conduce la insolventa HoldCo, plata
primelor restante poate fi améanatd partial pAnd la urmitoarea data a scadentei, la o ratd a dobanzii pe piatd de
10 %.

4 [Vanzarea activelor citre landuri si pe piati]

4.1 [Vanzarea activelor] In conformitate cu conditiile acordului de garantare actual, HSH poate si vand4 active EAD
in valoare de pind la 8,2 miliarde EUR si poate si deconteze pierderile generate impreund cu
HSH Finanzfonds AOR, putind transfera landurilor active EAD in valoare de pand la 6,2 miliarde EUR. in 2016,
banca intentioneazi si transfere initial landurilor un portofoliu de active EAD in valoare de 5 miliarde EUR.
Vanzarea va avea loc la valoarea de piatd. Acest lucru nu va afecta dreptul HSH de a continua si vandi active pe
piatd si de a deconta pierderi conform conditiilor previzute in acordul de garantare existent.

4.2 [Hlexibilitatea in selectarea activelor care urmeazi si fie transferate] Pentru a stabili pretul de cumpdrare al
activelor selectate, landurile vor utiliza evaluarea din anexa la prezenta listd de angajamente. Landurile au
libertatea de a stabili pretul pietei pentru o parte din activele selectate pe baza acestei evaludri si de a transfera
activele in domeniul lor, cu conditia ca portofoliul de active EAD selectat sd nu depdseascd 6,2 miliarde EUR. in
perioada de vanzare, activele selectate pot fi achizitionate de landuri in totalitate, dar si in mod individual sau in
loturi. Pentru transferurile efectuate dupd 31 august 2016, Comisia va actualiza evaluarea.

5 [Vanzarea]

5.1 [Procedura de vinzare] Conform punctului 5.3, HoldCo va vinde actiunile pe care le detine la OpCo la
28 februarie 2018 (denumit in continuare ,termenul de vanzare”) prin intermediul unei proceduri deschise,
nediscriminatorii, competitive si transparente (denumitd in continuare ,procedura de védnzare”). Termenul de
vinzare este respectat prin semnarea unui contract de vanzare-cumpdrare.

5.2 [Prelungirea termenului de vinzare] Termenul mentionat la punctul 5.1 poate fi prelungit cu sase luni, cu
acordul Comisiei, in cazul in care punerea in aplicare din punct de vedere tehnic a modelului este intarziatd din
cauza unor circumstante asupra cirora landurile nu au o influentd directd.

5.3 [Perioada de tranzitie pentru participatiile landurilor] Landurile au dreptul de a retine pani la 25 % din
actiunile OpCo prin intermediul participatiilor directe si indirecte detinute la HoldCo pentru o perioadd de pani la
patru ani de la incheierea vanzarii.

5.4 [Calendarul si etapele procedurii de vanzare] Inainte de inceperea unei proceduri de vanzare, un calendar care
contine cel putin urmdtoarele etape va fi prezentat Comisiei:

(a) pregitirea procedurii (pand la [...]) (*);
(b) depunerea ofertelor provizorii (pani la [...]);
(c) accesul la camera de date (pani la [...]);

(d) selectarea ofertantului si semnarea (pand la 28 februarie 2018).

(*) Informatii confidentiale.
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5.5 [Calificarea cumpdritorului (cumparitorilor)] Ofertantii care participd la procedura de vanzare trebuie sd
dispund de resursele financiare necesare si de expertizd relevantd pentru industrie demonstrabild pentru a gestiona
OpCo ca un concurent rentabil si activ.

5.6 [Independenta cumpiritorului (cumpdritorilor)] Cumpiritorul (cumpiritorii) OpCo trebuie si fie
independent (independenti) de HSH si de sectorul public. Acest lucru este valabil in cazul in care nici HSH, nici
sectorul public nu isi pot exercita controlul in sensul articolului 3 din Regulamentul (CE) nr. 139/2004 al
Consiliului (') asupra niciunuia dintre cumpdaritori la momentul vanzdrii. Termenul de ,sector public” include
statul federal, toate landurile §i municipalitatile si toate institutiile publice ale acestora, precum si intreprinderile
controlate de acestea. Este posibild vinzarea citre una sau mai multe Landesbank(en) (bdnci regionale). Casele de
economii publice (Gffentliche Sparkassen) pot participa — impreund cu un pachet minoritar de actiuni — la o achizitie
printr-un alt cumpdritor care este independent de HSH si de sectorul public (cu exceptia Landesbanken).

5.7 [incheierea cu succes a procedurii de vinzare] Dupi incheierea cu succes a procedurii de vinzare, cu o ofertd
de pret pozitivd, care nu contine ajutor (retindnd, in acelasi timp, garantia), achizitia preconizatd va fi notificatd
Comisiei, pentru evaluarea viabilitdtii noil structuri a societdtii. Vanzarea nu va fi pusd in aplicare inainte de
adoptarea unei decizii de aprobare de citre Comisie. Timpul necesar pentru evaluare nu este luat in considerare
pentru calcularea termenului de vanzare.

5.8 [Schimbarea denumirii] Banca va adopta o noud denumire in termen de trei luni de la incheierea cu succes
a procedurii de vanzare.

5.9 [incetarea noii activititi in cazul in care procedura de vinzare nu este incheiati cu succes] in cazul in care,
pand la sfarsitul termenului de vanzare, procedura de vinzare nu are ca rezultat oferte de pret pozitive, care nu
contin ajutor (retinind, in acelasi timp, garantia) sau in cazul in care Comisia finalizeazd evaluarea viabilitatii, in
conformitate cu punctul 5.6, concluzionind cd integrarea OpCo in noua structurd a societdtii nu va conduce la un
model de afaceri viabil pe termen lung, OpCo va inceta noua activitate si, in masura in care acest lucru este
posibil din punct de vedere juridic, isi va gestiona activele in vederea lichidirii ordonate a acestora. In acest caz,
urmdtoarele continud sd fie permise:

(a) restructurarea imprumuturilor existente in scopul mentinerii valorii, cu conditia ca respectivele imprumuturi
sd facd parte din categoria celor gestionate ca imprumuturi incerte;

(b) activitdtile necesare pentru gestionarea numerarului OpCo, cu exceptia acceptdrii de depozite noi, inclusiv
depozitele noi ale clientilor existenti; reinnoirea deporzitelor scadente, in aceleasi conditii, este permisd in
continuare;

(c) prelungirile necesare in scopul evitdrii pierderilor, cu conditia ca acestea sd ofere perspective considerabil mai
bune de realizare;

(d) tranzactiile cu instrumente financiare derivate care sunt necesare pentru a gestiona rata dobanzii, riscurile
valutare si riscurile de credit ale portofoliului existent si care au ca rezultat o reducere a riscurilor generale la
care este expusd OpCo in pozitia pe care o ocupd in piatd.

6 [Obligatii in perioada de vanzare] in perioada de vanzare, HoldCo va gestiona OpCo cu scopul de a asigura

mentinerea viabilitatii, a atractivitdtii si a competitivitatii acesteia. In acest scop:

(a) vor fi luate masuri suplimentare de reducere a costurilor si de rationalizare in cadrul OpCo, in conformitate cu
planul de restructurare prezentat, astfel incat costurile administrative sd nu depdseascd [570-590] de milioane
EUR in 2016 si [520-550] de milioane EUR in 2017;

(b) gestionarea riscurilor OpCo, in special in ceea ce priveste noua activitate, va fi realizatd in conformitate cu
principiile practicii comerciale prudente;

(c) se vor lua misuri pentru a consolida baza de capital (inclusiv administrarea pasivelor), sub rezerva aprobdrii
de citre Comisie;

(d) OpCo nu poate efectua nicio platd cu privire la instrumentele de capital legate de profit [precum instrumentele
financiare hibride si certificatele de participare (Genussscheine)], atat timp cat astfel de pliti nu sunt datorate in
temeiul unui contract sau al legislatiei. Aceste instrumente vor trebui sd participe la pierderi, in cazul in care
bilantul OpCo, fird eliberarea rezervelor si fird rezultatul reportat, indici o pierdere. Nu va exista nicio
participare la pierderile reportate din anii anteriori; i

(¢) OpCo nu va plati niciun fel de dividende pand la vinzare (si anume, pentru perioada care include exercitiul
financiar care se incheie la 31 decembrie 2017). Acest lucru nu impiedici plata dividendelor de la OpCo citre
Holdco, in misura posibild din punct de vedere juridic.

(") Regulamentul (CE) nr. 139/2004 al Consiliului din 20 ianuarie 2004 privind controlul concentrdrilor economice intre intreprinderi
[Regulamentul (CE) privind concentrarile economice] (JO L 24, 29.1.2004, p. 1).
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7 [Reducerea totalului bilantului si modelul de afaceri]

7.1 [Reducerea totalului bilantului — OpCo] Activele din bilantul total al OpCo nu vor depisi [100-110] miliarde
EUR in 2016 si [90-100] miliarde EUR in 2017 (activele din bilantul total al OpCo). Din aceasti sumd, activele
detinute in vederea tranzactiondrii vor reprezenta maximum [5-12] miliarde EUR.

7.2 [Retragerea din activitatea de finantare a mijloacelor fixe in sectorul aparatelor de zbor] in conformitate
cu lista de angajamente din decizia din 20 septembrie 2011, OpCo nu va relua activititile de finantare
a mijloacelor fixe in sectorul aparatelor de zbor intrerupte de HSH.

7.3 [Limitarea serviciilor destinate persoanelor juridice] OpCo trebuie sd isi limiteze activitatea cu clientii
persoane juridice la clientii germani si la participatiile detinute de acestia in tari si in striindtate si la clientii strdini
care cautd oportunitdti de afaceri in Germania. Activitatea este limitatd la sediile existente si nu vor fi deschise
sedii noi.

7.4 [Descrierea activititii de finantare a sectorului naval] Divizia OpCo dedicati finantdrii sectorului naval
actioneazd ca un partener strategic pentru clienti, inclusiv pentru armatori din sectorul transporturilor navale si al
constructiilor navale la nivel mondial. Spre deosebire de divizia dedicatd sectorului naval, divizia pentru persoane
juridice nu va activa in domeniul finantarii mijloacelor fixe in sectorul naval.

7.5 [Reducerea activititii de finantare a sectorului naval] OpCo isi va reduce activitatea de finantare in sectorul
naval, prin limitarea noilor activititi anuale in domeniu la [1-2] miliarde EUR. Noile activitdti de aceastd amploare
nu ar compensa integral rambursirile care sunt planificate in prezent.

7.6  [Cursul de schimb EUR/USD] Angajamentele de la punctele 7.1 si 7.5 privind totalul bilantului si domeniul de
aplicare al noilor activitdti din divizia de finantare a sectorului naval se bazeazd pe o medie a cursului de schimb
EUR/USD de 1,10. In cazul in care cursul real este mai mic decit cursul de referinti, cuantumurile maxime
mentionate trebuie sd fie ajustate prin majorare in mod corespunzitor.

8 [Restrictia privind cresterea externd] Pind la sfarsitul termenului de vdnzare, nu este permisi o extindere
a activitdtilor comerciale prin dobandirea controlului asupra altor intreprinderi (absenta cresterii externe).
Conversia creantelor in actiuni si alte masuri obisnuite de gestionare a creditelor nu sunt considerate a constitui
o extindere a activitdtilor comerciale, cu exceptia cazului in care sunt efectuate cu intentia de a eluda restrictia
asupra cresterii la care se face referire in prima teza.

9 [Vanzarea unor parti din activitate] Vanzarea unor parti sau subpirti din activitate cu aprobarea actionarilor
publici este compatibild cu prezenta decizie.

10  [Tranzactionarea in nume propriu] OpCo nu desfisoard activitate de tranzactionare specificd in nume propriu.
Aceasta inseamnd cd OpCo va desfisura doar activitidtile de tranzactionare care, in portofoliul siu de tranzac-
tionare, sunt indicate ca fiind necesare fie: (a) pentru acceptarea, transferul si executarea ordinelor de vanzare sau
cumpdrare ale clientilor sdi (si anume, tranzactii cu instrumente financiare ca serviciu, pand la o valoare masuratd
in valoare la risc de milioane [...] EUR[zi/99 % incredere); fie (b) in scopul acoperirii riscurilor pentru activitdtile
sau interesele clientilor sau gestionarea lichiditdtilor in sectorul de trezorerie (asa-numita tranzactionare in nume
propriu, pand la o valoare misuratd in valoare la risc de milioane [...] EUR/zi/99 % incredere); fie (c) in scopul
realizdrii transferului economic al elementelor bilantului citre unitatea de restructurare sau citre terti (pani la
o valoare midsuratd in valoare la risc de milioane [...] EUR/zi[99 % incredere). Intrucat astfel de pozitii pot fi
adoptate doar in limitele definite mai sus, acestea nu pot pune in pericol durabilitatea sau situatia lichiditatilor
OpCo. Sub nicio formd OpCo nu va desfisura activitdti comerciale care servesc exclusiv pentru obtinerea unui
profit in afara scopurilor mentionate la literele (a), (b) sau (c). De asemenea, OpCo va pune in aplicare la timp
specificatiile din cerintele de supraveghere, ,Revizuire fundamentald a portofoliului de tranzactionare” (FRTB).

11 [Lichiditate/finantare]
Pani la sfarsitul anului 2016 si, respectiv, 2017, OpCo va respecta urmdtoarele rate de lichiditate:

(a) Indicatorul de finantare stabild netd (NSFR) si indicatorul de acoperire a necesarului de lichiditate (LCR) vor
avea valori cuprinse intre [...] si [...] %. Calculul se va efectua pe baza definitiilor publicate la momentul
respectiv de cdtre Comitetul de la Basel pentru supraveghere bancard.

(b) Partea din activitatea bancii principale destinate operatiunilor in USD, refinantatd cu fonduri initiale in USD (si
nu prin swapuri) va evolua dupd cum urmeazd, din 2016 pand in 2017: cel putin 55 % pand la sfarsitul
anului 2016 i, respectiv, 2017.
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12 [Publicitatea] HSH nu trebuie si utilizeze in scopuri publicitare acordarea misurilor de ajutor sau orice avantaje
asupra concurentilor care decurg din acestea.

13 [Asigurdri privind guvernanta corporativi] Se aplicd urmitoarele in ceea ce priveste guvernanta corporativd
a OpCo:

(a) Toti membrii Consiliului director trebuie si dispund de competentele previzute in prima tezi din sectiunea 25
litera (d) alineatul (2) din Legea bancard germand (Kreditwesengesetz — KWG). Membrii sunt competenti daca
sunt de incredere si au experienta necesard pentru indeplinirea functiilor de control si pentru evaluarea si
monitorizarea tranzactiilor comerciale ale OpCo.

(b) Consiliul director nu trebuie si fie format din mai mult de saisprezece membri.

(c) Cel putin jumdtate din locurile alocate orasului Hamburg si landului Schleswig-Holstein vor fi ocupate de
experti externi.

14 [Remunerarea organismelor, a angajatilor si a agentilor mandatati]

14.1 [Sistemul de remunerare] OpCo se va asigura, utilizand posibilititile previzute de dreptul civil, ¢ sistemele de
remunerare nu incurajeazd asumarea unor riscuri excesive, sunt in concordantd cu obiectivele sustenabile, pe
termen lung, ale Intreprinderii si sunt transparente. Aceastd obligatie va fi satisficutd daci sistemele de remunerare
ale OpCo intrunesc cerintele din anexa ,Obligatile HSH” la ,Contractul privind asigurarea unui cadru de
garantare” din 2 iunie 2009.

Ca urmare a privatizdrii cu succes, poate fi plititdi o primd corespunzitoare (,bonus de privatizare”). Suma
maximd plititd nu poate face ca remuneratia totald a persoanelor si fie in conflict cu cerintele previzute la
punctul 14.2.

14.2 Remuneratia totald pentru reprezentantii si angajatii OpCo este necesard si nu poate in niciun caz si depdseascd
de 15 ori salariul mediu national din Germania sau de 10 ori salariul mediu al HSH Nordbank (inainte de
scindare).

15 [Alte norme de conduitd] In contextul imprumuturilor si al investitiilor sale, OpCo va lua in considerare
cerintele de imprumut ale economiei, in special ale intreprinderilor mici si mijlocii (,Mittelstand”), prin conditii
compatibile cu practicile pietei si care sunt adecvate din punctul de vedere al supravegherii/bancar. Politica
comerciald a OpCo va fi prudentd, stabild si orientatd citre durabilitate. OpCo va desfisura activitdti bancare astfel
incat sd se mentind valoarea activelor si a activitatilor, sd creascd atractivitatea bancii si s se asigure cd procesul de
vanzare este cit se poate de stabil.

16  [Transparenta] Pe parcursul punerii in aplicare a deciziei, Comisia va avea acces nelimitat la toate informatiile
necesare pentru monitorizarea punerii in aplicare a deciziei. Comisia poate solicita OpCo sau HoldCo si furnizeze
explicatii si clarificiri. Germania, OpCo si HoldCo vor coopera pe deplin cu Comisia, rdspunzand oricdrei
solicitdri in legiturd cu monitorizarea si punerea in aplicare a prezentei decizii. Acest lucru nu afecteazd
respectarea cerintelor obligatorii privind secretul bancar.

17  [Anularea obligatiilor] Angajamentele din prezenta anexd si din decizia de aprobare anterioard inceteazd si se
aplice la data vanzarii sau, in orice caz, la expirarea termenului de vanzare, cu conditia ca nicio dispozitie contrard
sd nu fie prevdzutd in mod explicit in angajamentul relevant.
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ANEXA 11

REZULTATELE EVALUARII LINIE CU LINIE - NIVELUL DE CONSTITUIRE

(*) Informatii confidentiale.
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