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ODLUKE

ODLUKA KOMISIE (EU) 2016/2057
od 2. svibnja 2016.

o drzavnoj potpori i mjerama SA.29338 (2013/C-30) i SA.44910 (2016/N) u korist trgovackog
drustva HSH Nordbank AG

(priopéeno pod brojem dokumenta C(2016) 2689)

(Vjerodostojan je samo tekst na njemackom jeziku)

(Tekst znacajan za EGP)
EUROPSKA KOMISJJA,
uzimajudi u obzir Ugovor o funkcioniranju Europske unije, a posebno njegov ¢lanak 108. stavak 2. prvi podstavak,
uzimajudi u obzir Sporazum o Europskom gospodarskom prostoru, a posebno njegov ¢lanak 62. stavak 1. tocku (a),
nakon 3to je pozvala zainteresirane strane da iznesu svoje primjedbe u skladu s odredbama ('),

bududi da:

1. POSTUPAK

(1)  Komisija je 20. rujna 2011. donijela Odluku (,Odluka iz 2011.”) () o odobravanju nekoliko mjera drzavnih
potpora u korist trgovackog drustva HSH Nordbank AG (,HSH” ili ,banka”). HSH je njemacka Landesbank ciji su
veéinski vlasnici dvije njemacke savezne zemlje (,Lander” ili ,javni vlasnici”), savezna zemlja Schleswig-Holstein
(»Schleswig-Holstein”) i Slobodni i hanzeatski grad Hamburg (,Hamburg”). Te su mjere uklju¢ivale jamstvo za
drugi gubitak (,jamstvo”) koje je osiguralo trgovacko drustvo drustvo HSH Finanzfonds A6R (,Finanzfonds” ili
,davatelj jamstva”) u nominalnom iznosu od 10 milijardi EUR. Komisija je ve¢ privremeno odobrila jamstvo
u prethodnoj odluci o sanaciji koja je donesena 2009.

(2)  Banka HSH dogovorila je 9. oZujka, 18. lipnja i 6. rujna 2011. s davateljem jamstva otkazivanje dijelova jamstva
za drugi gubitak ¢ime se gornja granica iznosa jamstva snizila na 7 milijardi EUR. Stoga se u planu restruktu-
riranja na kojem je utemeljena odluka iz 2011. pretpostavilo da ¢e banka HSH platiti naknade za jamstvo samo
za jamstvo od 7 milijardi EUR ().

(3)  Njemacka je 22. svibnja 2013. obavijestila Komisiju o namjeri savezne zemlje Schleswig-Holstein i Hamburga da
ponovno poveaju gornju granicu iznosa jamstva sa 7 milijardi EUR natrag na 10 milijardi EUR. Njemacka je
obavijesti prilozila i azurirani srednjoro¢ni poslovni plan banke HSH za razdoblje od 2013. do 2015.

(4)  Dopisom od 21. lipnja 2013. (,odluka o pokretanju postupka”) Komisija je obavijestila Njemacku da ponovno
povecanje gornje granice iznosa jamstva za 3 milijarde EUR smatra novom potporom, koju je privremeno
odobrila, i da je odlucila pokrenuti postupak propisan u ¢lanku 108. stavku 2. Ugovora o funkcioniranju
Europske unije (,UFEU”) u pogledu te potpore.

(5)  Odluka Komisije o pokretanju postupka objavljena je u Sluzbenom listu Europske unije (). Komisija je pozvala
zainteresirane strane da dostave svoje primjedbe.

() SLC315,29.10.2013., str. 81.

(3 Odluka Komisije 2012/477/EU od 20. rujna 2011. o drzavnoj potpori SA.29338 [C 29/09 (ex N 264/09)] Savezne Republike Njemacke
u korist HSH Nordbank AG (SLL 225, 21.8.2012,, str. 1.).

() Vidjeti uvodnu izjavu 48. odluke iz 2011.

() Vidjeti biljesku 1.



L 319/14 Sluzbeni list Europske unije 25.11.2016.

(6)  Njemacka je dostavila primjedbe na odluku o pokretanju postupka u dopisu od 30. rujna 2013. Komisija nije
zaprimila nikakve primjedbe od zainteresiranih strana.

(7)  Dopisom od 20. prosinca 2013. Njemacka je dostavila prvi plan restrukturiranja te se obvezala se da ¢e ga nakon
zaklju¢ivanja godi$njih financijskih izvjestaja banke HSH za 2013. azurirati i temeljiti na konzervativnijim pretpo-
stavkama. Njemacka je dostavila aZurirani plan restrukturiranja 28. travnja 2014. i, nakon daljnjih sastanaka
i dopisivanja, dodatno je aZurirala taj plan podneskom od 17. travnja 2015.

(8)  Tijekom razmjena izmedu njemackih nadleznih tijela i sluzbi Komisije nije razjasnjeno hoce li se tim planovima
ukloniti sumnje izraZene u odluci o pokretanju postupka u pogledu obnove odrzivosti banke HSH. Njemacka
nadlezna tijela nastojala su u skladu s time tijekom 2015. Komisiji predloziti alternativna rjeSenja. Medutim, ona
te ideje u konacnici nisu dalje razradila.

(9)  Predstavnici javnih vlasnika, Njemacke i Komisije suglasili su se 19. listopada 2015. o glavnom nacrtu obavijesti.
Mjere se uglavnom sastoje od podjele banke na holding drustvo i operativno drustvo kéi koje ¢e nastaviti
obavljati trenutacne poslove banke. Planirala se naknadna prodaja tog drustva kéeri ili, u slucaju neuspjesne
prodaje, prestanak preuzimanja novih poslova i upravljanje imovinom u cilju njihove likvidacije.

(10) Njemacka je 21. ozujka 2016. ponovno prijavila ponovno povecanje jamstva iz 2013. kao potporu za prodaju ili
likvidaciju banke HSH, uklju¢ujuéi odgovarajuce obveze ().

2. OPIS
2.1. Korisnik

(11) Banka HSH privatno je dionicko drustvo koje je osnovano 2003. spajanjem bivsih banaka Hamburgische
Landesbank i Landesbank Schleswig-Holstein. Hamburg i Schleswig-Holstein vlasnici su veline dionica banke
HSH. Oni zajedno drze 85,38 % dionica banke izravno ili preko Finanzfondsa, institucije osnovane u skladu s
javnim pravom koja je pod kontrolom Hamburga i savezne zemlje Schleswig-Holstein (¢). Udruga 3tedionica
savezne zemlje Schleswig-Holstein drzi 5,31 % dionica, dok 9,31 % dionica drzi skupina od devet uzajamnih
fondova koje savjetuje J.C. Flowers. Iz povijesnih razloga banka HSH ima dva sjedista, u Hamburgu i Kielu.

(12) S ukupnom imovinom od 105 milijardi EUR na dan 30. rujna 2015. banka HSH peta je najveca od sedam
skupina njemackih banaka Landesbanken. Ta banka, koja poglavito posluje na sjeveru Njemacke i u velikim
gradskim sredi$tima, usmjerena je na poslovno bankarstvo, nekretnine i privatno bankarstvo. Poslovi s domaéim
i medunarodnim poslovnim klijentima veéinom se odnose, osim na energetske i infrastrukturne projekte, na
sektor prometa.

(13)  Finanzfonds je 2009. ulozio 3 milijarde EUR kapitala u banku i istodobno je osigurao jamstvo za drugi gubitak
u iznosu od 10 milijardi EUR koje se primjenjuje od 1. travnja 2009. Dodatno je Njemacki fond za stabilizaciju
financijskih trzi§ta (SoFFin) odobrio banci HSH jamstva kojima su obuhvaena nova izdanja duznickih
vrijednosnih papira do 17 milijardi EUR. Te su mjere potpore odobrene u odluci iz 2011. na temelju plana
restrukturiranja i povezanih obveza te uvjeta u pogledu nadoknade i podjele tereta.

(14) Plan restrukturiranja koji ukljucuje obveze Njemacke obuhvacao je smanjenje izloZenosti banke u brodarskom
sektoru i diversifikaciju njezina poslovnog modela. Njime se od banke zahtijevalo da smanji izloZenost svoje
bilance riziku ograni¢avanjem svoje izloZenosti ciklickim djelatnostima kao §to su financiranje brodova
i zrakoplova, da ponovno uspostavi ravnotezu svoje mjeSavine djelatnosti ve¢im usmjeravanjem na regionalna
poduzeca i nekretnine i da stabilizira svoje financiranje smanjenjem ovisnosti o veleprodajnom financiranju,
ukljucujuéi u USD.

() Njemacka je 27. travnja 2016. dostavila izmjenu kataloga preuzetih obveza u kojem je ispravila pogresku u pogledu jedne obveze.
(°) Preko Finanzfondsa te dvije savezne zemlje vlasnici su 65 %; Hamburg izravno drZi 10,8 %, a savezna zemlja Schleswig-Holstein 9,58 %.
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(15) Tijekom 2011. na inicijativu banke HSH gornja granica od 10 milijardi EUR za jamstvo za drugi gubitak
postupno je snizena na 7 milijardi EUR (po 1 milijardu EUR u ozujku, lipnju i rujnu 2011.). Tim smanjenjem
smanjile su se naknade koje je banka HSH morala platiti Finanzfondsu i ono je uklju¢eno u plan restrukturiranja
na kojem se temeljila odluka iz 2011.

(16) Iako se u planu restrukturiranja iz 2011. pretpostavilo da ¢e se cijene Carter usluga oporaviti, tijeckom godine
nakon 2011. cijene carter usluga, posebno za kontejnerske brodove, smanjile su se za otprilike jednu treéinu,
a sli¢na kretanja utjecala su i na trzi§nu vrijednost brodova. lako je banka HSH znatno smanjila svoju izloZenost
u brodarskom sektoru, portfelj kredita za taj sektor ostao je njezina glavna djelatnost. Zbog toga je banka HSH
bila znatno pogodena tim kretanjima koja su, zajedno s tecajem EUR[USD, bila glavni uzrok vjerojatnosti
neispunjenja obveza portfelja brodarskog sektora banke HSH i stoga i potrebnih rezerviranih sredstava za slucaj
neotpladivanja kredita.

(17) Zbog toga je nadzornik 2013. zahtijevao od banke da zatrazi vraanje gornje granice iznosa jamstva za
3 milijarde EUR na pocetnu razinu od 10 milijardi EUR. Kada je privremeno odobrila ponovno povecanje kao
novu mjeru potpore u lipnju 2013. Komisija je izrazila sumnju, na temelju poslovnog plana dostavljenog s
prijavljenim ponovnim povecanjem, u obnovu dugoro¢ne odrzivosti banke HSH i postavila je pitanje treba li
banka HSH, kako bi ostvarila taj cilj, prilagoditi svoju poslovnu strategiju i razmotriti alternativne mjere ().

(18) Nakon Odluke o pokretanju postupka banka HSH ne samo da je i dalje znatno podbacivala u provedbi plana
restrukturiranja na temelju kojeg je odobrena potpora za restrukturiranje u odluci od 2011. ve¢ nije provela ni
razliite privremene planove koji su dostavljeni sluzbama Komisije.

2.2. Mjere
2.2.1. Ponovno povelanje gornje granice iznosa jamstva u lipnju 2013. (,mjera iz 2013.”)

(19) Ova mjera sastoji se od ponovnog povecanja gornje granice iznosa jamstva za drugi gubitak kako je opisano
u uvodnoj izjavi 17. Jamstvo za drugi gubitak znaci da je jamac odgovoran nadoknaditi samo gubitke portfelja
obuhvacdenog jamstvom koji je premasio tran$u prvog gubitka od 3,2 milijarde EUR koji je snosila banka HSH.
Ponovnim utvrdivanjem jamstva na 10 milijardi EUR jamstvom se nadoknaduju gubici u portfelju obuhvadenom
jamstvom izmedu 3,2 i 13,2 milijarde EUR (%).

(20)  Portfelj obuhvaden jamstvom imao je pocetnu knjigovodstvenu vrijednost od otprilike 185 milijardi EUR, $to je
2009. ¢inilo otprilike 75 % ukupne bilance banke. Imovina obuhvadena jamstvom velinom se sastojala od
kredita odobrenih klijentima (pocetna vrijednost 115 milijardi EUR), ali je ukljucivala i vrijednosne papire s
fiksnim prihodima (pocetna vrijednost 27 milijardi EUR), kredite osigurane obveznicama (pocetna vrijednost
15 milijardi EUR), jamstva za placanja (pocetna vrijednost 5 milijardi EUR) i vrijednosne papire osigurane
imovinom (pocetna vrijednost 9 milijardi EUR) ().

(21) Na kraju 2015. u okviru jamstva ostalo je neplalenih otprilike 50 milijardi EUR imovine mjerene prema
izloZenosti u trenutku neispunjenja obveza (,EAD”) (**). Ta preostala imovina gotovo su isklju¢ivo krediti
klijentima veéinom u segmentu brodarstva, segmentu poslovnih korisnika i segmentu poslovanja nekretninama.

(22)  Gotovinska placanja iz jamstva nastaju kada je imovina obuhvadena jamstvom kona¢no namirena uz gubitak za
banku i nakon $to je potpuno iskoristena tran$a prvog gubitka od 3,2 milijarde EUR. Trenuta¢no je samo
otprilike 1,6 milijardi EUR gubitaka namireno imovinom obuhvaéenom jamstvom. Nadalje, jamstvom se takoder
osigurava pozitivan knjigovodstveni u¢inak nadoknadivanjem izdvojenih sredstava za slu¢aj neotpladivanja
kredita za portfelj obuhvaen jamstvom, omogucujuéi banci i nadzorniku da izraunaju i prate ,virtualnu”
uporabu jamstva, odnosno, ocekivana gotovinska placanja u okviru jamstva. Naposljetku, dok postoji jamstvo,
teZina rizika imovine obuhvadene jamstvom znatno je smanjena, podlozno nadzornoj diskreciji.

(23)  Kako bi platila za u¢inke jamstva, banka HSH pla¢a godisnju osnovnu premiju od 4 % plus dodatnu premiju od
3,85 %.

) Vidjeti uvodnu izjavu 54. Odluke o pokretanju postupka.

()

(¥} Detaljni opis jamstava dostupan je u uvodnim izjavama 42. do 47. Odluke iz 2011.

() Vidjeti uvodnu izjavu 13. Odluke o pokretanju postupka.

(1) IzloZenost u trenutku neispunjenja obveza znaci o¢ekivani iznos gubitka kojem je banka izloZena u slucaju da druga ugovorna strana ne
izvrsi obvezu. Upotrebljava se za izra¢unavanje kreditnog rizika financijskih institucija.
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(24)  Godisnja osnovna premija od 4 % sastoji se od dvije sastavnice — 2,20 % naknade i 1,80 % mehanizma za povrat
sredstava — i izraunava se na temelju nepladene gornje granice iznosa. Zbog toga se zbog ¢injenice da banka
upotrebljava jamstvo ne smanjuje osnova za izracun premije jamstva. Banka HSH mora pladati godisnju osnovnu
premiju sve dok se jamstvo ne iskoristi u cijelosti ili ne otkaze tako da viSe nema neplacenih jamstava. Prema
trenutanim predvidanjima portfelj se nece smanjiti prije kraja 2025.

(25) Banka HSH mora na stvarne iznose gubitaka namirene jamstvom platiti dodatnu godi$nju premiju od 3,85 %
u razdoblju od 2009. do 2019., osim ako je jamstvo u cijelosti iskoristeno ili otkazano prije 2019. Stvarni iznos
dugovanja u skladu s tom premijom stoga Ce biti poznat tek nakon $to je jamstvo potpuno namireno tako 3to je
iskoristeno ili otkazano. Na dodatnu premiju primjenjuje se duznicki nalog (,Besserungsschein”) kojim se $titi
omjer kapitala banke. Ako se uobicajena stopa kapitala banke spusti ispod minimalne stope od 10 %, placanja po
stopi osnovnog kapitala (stopa CET1) odgodit ¢e se najkasnije do [2030. — 2040.] (*). U slucaju uspjesne prodaje
banke davatelj jamstva ima se pravo odrei svojih prava na dodatnu premiju

2.2.2. Mjere za 2016.
(26) Njemacka je 21. ozujka 2016. prijavila sljedece dvije mjere:

(1) podjelu banke HSH na holding drustvo (,HoldCo”) i operativno drustvo kéer (,OpCo”) i podjelu obveza
placanja naknade za jamstvo na ta dva subjekta (,prva mjera za 2016.”);

(2) prijenos do 6,2 milijarde EUR imovine iz operativnog drustva kéeri na saveznu zemlju Schleswig-Holstein
i grad Hamburg (,savezna zemlja”) po trzi$nim cijenama (,druga mjera za 2016.”).

(27) Prodaja i prijenos do 6,2 milijardi EUR izloZene imovine u trenutku neispunjenja obveza detaljno su opisani
u relevantnim obvezama koje su uklju¢ene u katalog (,katalog preuzetih obveza”) koji je Njemacka dostavila
zajedno s prijavom od 21. ozujka 2016. i koji je priloZen ovoj odluci (vidjeti Prilog L) (*!).

(28) U skladu s prvom mjerom za 2016. operativno drustvo kéi zadrzat ée svu operativau imovinu i obveze banke
HSH, uklju¢ujuéi imovinu obuhvaéenu jamstvom, samo jamstvo i bankovnu dozvolu. Operativno drustvo k¢i
platit ¢e 2,20 % naknade za neiskoristeni dio jamstva kao naknadu za zadrZzavanje koristi jamstva ('?). Sve ostale
obveze u okviru ugovora o jamstvu snosit ¢e holding drustvo, odnosno 2,20 % osnovne premije kao naknadu za
iskoriSteni dio jamstva, 1,80 % osnovne premije predvidene kao mehanizam za povrat sredstava u skladu s
odlukom iz 2011. 1 3,85 % dodatne premije, uklju¢ujuéi Besserungsschein (*%).

(29) Drustvo holding bit Ce cisti financijski holding bez operativnih djelatnosti. Imovina holding drustva sastojat ée se
od barem 90 % dionica operativnog drustva kderi i nesto ograniCenih likvidnih sredstava koje je osiguralo
operativiio drustvo kéi (%) za pokrivanje troskova poslovanja holding drustva i platanja naknade za jamstvo po
dospije¢u. Odgovornosti holding drustva sastojat ¢e se od obveza platanja naknade za jamstvo preuzetih
u trenutku podjele. Kako bi se smanjio rizik od ste¢aja holding drustva, ono i davatelj jamstva sklopit ¢ée ugovor
o subordinaciji za te obveze. U skladu s tim sporazumom sva placanja koja holding drustvo ne moze izvrsiti
odgodit Ce se do sljedeceg datuma placanja po kamatnoj stopi od 10 %.

(30)  Operativnom drustvu kéeri dopustit ée se, kao dodatna mjera, prodaja portfelja do 6,2 milijarde EUR izloZene
imovine u trenutku neispunjenja obveza saveznoj zemlji po trzi$noj cijeni. Taj se prijenos mozZe izvrsiti
u razli¢itim transama (**). Komisija je izvrila neovisnu provjeru trzi$ne cijene prije prodaje imovine utemeljene
na neovisnoj procjeni vrijednosti imovine. U sluaju prijenosa nakon kolovoza 2016. bit ¢e potrebna dodatna
procjena trzi$ne vrijednosti koju ¢e obaviti Komisija (*°).

(*) Povjerljive informacije

(") Vidjeti tocke 2.1 4. kataloga preuzetih obveza.

(") Vidjeti tocku 3.1. kataloga preuzetih obveza.

(*?) Vidjeti biljesku 12.

(") Vidjeti tocku 2.3. kataloga preuzetih obveza.

(**) Zavise pojedinosti vidjeti tocku 4.2. kataloga preuzetih obveza.
()

19 Vidjeti tocke 4.1. 1 4.2. kataloga preuzetih obveza.
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2.3. Obveze

(31) Osim obveza povezanih s podjelom na holding drustvo i operativno drustvo kéer i podjele placanja naknade za
jamstvo opisane u odjeliku 2.2.2, Njemacka je dostavila dodatne obveze. One se prvo odnose na obvezu prodaje
dionica holding drustva u operativnom drustvu kéeri na temelju otvorenog, nediskriminacijskog, konkurentnog
i transparentnog natjeajnog postupka najkasnije do 28. veljace 2018. (7). U cilju pravodobne provedbe te
privatizacije, njemacka nadlezna tijela dostavit (e Komisiji plan s odgovaraju¢im etapama prije pocetka postupka
prodaje (*¥). U slucaju uspjesnog zakljucenja postupka prodaje s pozitivnom cjenovnom ponudom bez potpore
(uz zadrzavanje jamstva), Komisija se obavjescuje o planiranoj kupovini kako bi mogla ocijeniti odrzivost novog
subjekta. Kupovina se ne provodi prije nego $to Komisija donese odluku o odobrenju (**). Nakon uspjesne
prodaje banka ¢e promijeniti ime (*°).

(32) Ako se postupak prodaje ne okonca uspje$no unutar roka, odnosno, ako postupak ne bude zakljucen pozitivnom
cjenovnom ponudom bez potpore (uz zadrzavanje jamstva) ili ako Komisija zaklju¢i da se integracijom
operativnog drustva kéeri u novi subjekt ne ostvaruje dugoro¢no odrzivi poslovni model, Njemacka se obvezala
da ¢e operativno drustvo kéi prestati obavljati svoju novu djelatnost i upravljati svojom imovinom samo u cilju
urednog prestanka poslovanja (*'). Tijekom razdoblja do roka za prodaju, njemacka nadlezna tijela obvezala su se
da ¢e holding drustvo upravljati operativnim drustvom kéeri s ciljem zadrzavanja njegove odrzivosti,
konkurentnosti i privla¢nosti za prodaju (*3). U tu ¢e se svrhu provoditi daljnje mjere u cilju smanjenja troskova
operativnog drustva kéeri (pri ¢emu administrativni troskovi nefe premasivati [570 — 590] milijuna EUR 2016.
i [520 — 550] milijuna EUR 2017.), ja¢anja njegove kapitalne osnove (npr. dobrovoljno upravljanje obvezama na
temelju odobrenja Komisije), radi obavljanja razboritog upravljanja rizikom i ne pladanja dividendi ili ostalih
placanja na instrumente, kao $to su hibridni kapitalni instrumenti, koji ovise o profitabilnosti (**).

(33) Nadalje, ukupna bilanca operativnog drustva kéeri nede premasivati [100 — 110] milijjardi EUR 2016.
i [90 — 100] milijardi EUR 2017. (**). U pogledu financiranja brodova, operativno drustvo kéi dodatno ce
smanjiti te aktivnosti i ograniciti svoje novo poslovanja u tom podru¢ju na [1 — 2] milijarde EUR (¥). Nadalje,
Njemacka se obvezala izvrsiti neke od obveza priloZenih odluci iz 2011., kao 3to je obveza da ¢e operativno
drustvo kéer prekinuti aktivnosti financiranja zrakoplova (*), da nece sudjelovati u vanjskom rastu stjecanjem
kontrole nad drugim trgovackim drustvima (¥), da nece obavljati trgovanje vlastitim novcem (**) i da nece
oglasavati dodjelu drzavne potpore ili ostvarene prednosti u usporedbi s konkurentima (**).

(34) Naposljetku, Njemacka se obvezala da e se operativno drustvo kéi uskladiti s odredenim referentnim vrijed-
nostima u pogledu likvidnosti (*) i s ograni¢enjima u pogledu naknade zaposlenicima operativnog drustva kéeri
i ¢lanovima njegovih odbora i ostalim tijelima. Stoga ukupna naknada svakog od tih pojedinaca neée 15 puta
premagivati prosjecnu plaéu u Njemackoj ili 10 puta prosje¢nu placu banke HSH Nordbank (prije podjele) (*!).

2.4. Osnove za pokretanje postupka

(35) Kako je navedeno u uvodnim izjavama 2. i 15. gornja granica iznosa jamstva sniZena je na 7 milijardi
EUR 2011., ali se u lipnju 2013. morala ponovno povecati na pocetnu razinu od 10 milijardi EUR zbog
pogorsanja stanja na brodarskom trZistu od 2011. (vidjeti uvodne izjave 16.1 17.).

(*7) Vidjeti to¢ku 5.1. kataloga preuzetih obveza.
(*®) Vidjeti tocku 5.4. kataloga preuzetih obveza.
(**) Vidjeti tocku 5.7. kataloga preuzetih obveza.
(*) Vidjeti tocku 5.8. kataloga preuzetih obveza.
(*") Vidjeti tocku 5.9. kataloga preuzetih obveza.
(*») Vidjeti tocku 6. kataloga preuzetih obveza.
(*) Vidjeti tocku 6. podtocke (a) do (e) kataloga preuzetih obveza.
(*) Vidjeti tocku 7.1. kataloga preuzetih obveza.
(*) Vidjeti tocku 7.5. kataloga preuzetih obveza.

(*) Vidjeti tocku 7.2. kataloga preuzetih obveza.
(*) Vidjeti tocku 8. kataloga preuzetih obveza.

(**) Vidjeti tocku 10. kataloga preuzetih obveza.
(*) Vidjeti tocku 12. kataloga preuzetih obveza.
(%) Vidjeti tocku 11. kataloga preuzetih obveza.
(*') Vidjeti tocku 14.2. kataloga preuzetih obveza.
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(36) Njemacka je prijavila ponovno povecanje. Ona je zauzela stav da jamstvo ¢ini potporu, ali je dvojila da se
ponovno utvrdivanje gornje granice iznosa od 10 milijardi EUR treba smatrati novom potporom jer je ta ista
gornja granica ve¢ odobrena u odluci iz 2011. (*3). Dalje je tvrdila da, ¢ak i ako Komisija ponovno povelanje
bude smatrala novom potporom, njezina je spojivost ve¢ utvrdena u skladu s odlukom iz 2011. (*3).

(37) Medutim, Komisija je u odluci o pokretanju postupka odlucila da je ponovno povecanje nova potpora. Prvo,
povecanje jamstva odobrilo je drustvo Finanzfonds, koje je u vlasnistvu Hamburga i savezne zemlje Schleswig-
Holstein, i ono stoga potjece iz drzavnih sredstava i njime se podupire banka aktivna na medunarodnom trzistu,
§to utjeCe na trziSno natjecanje u bankarskom sektoru i na trgovinu unutar Unije (**). Buduéi da ulaga¢
u trzi§nom gospodarstvu ne bi osigurao jamstvo pod takvim uvjetima, njime je banka HSH stavljena u povoljniji
polozaj u smislu ¢lanka 107. stavka 1. UFEU-a (*%).

(38) Drugo, iako je Njemacka zauzela stav da se ponovno poveanje ne moZe smatrati novom potporom jer je gornja
granica iznosa od 10 milijardi EUR ve¢ odobrena odlukom iz 2011., Komisija je objasnila u odluci o pokretanju
postupka da je otkaz jamstva obvezujuli i da se svaka ponovna uspostava mora smatrati novim sporazumom
izmedu davatelja i primatelja jamstva, na temelju nove gospodarske procjene ¢imbenika rizika koji su se mogli
tijekom vremena promijeniti. Budui da takvo povelanje gornje granice iznosa jamstva nije predvideno
u uvjetima jamstva odobrenog odlukom iz 2011., bila je potrebna promjena prethodnih uvjeta. Komisija je stoga
odlucila da se povecanje smatra odobravanjem novog jamstva (*°).

(39) U pogledu privremene spojivosti potpore, Komisija je svoju procjenu u odluci o pokretanju postupka temeljila na
¢lanku 107. stavku 3. tocki (b) UFEU-a u skladu s kojom se drzavna potpora moZe smatrati spojivom s
unutarnjim trzi§tem ako joj je svrha ,otklanjanje ozbiljnih poremecaja u gospodarstvu neke drzave ¢lanice”. S
obzirom na i dalje nestabilno stanje financijskih trzista, Komisija je potvrdila da bi prestanak poslovanja banke
HSH mogao izravno utjecati na financijska trZita te stoga i na citavo gospodarstvo Njemacke (¥’). Kada je rije¢
o nacelima koja se primjenjuju na drzavnu potporu za financijske institucije, Komisija je uputila na to¢ku 15.
Komunikacije o bankarstvu iz 2008. (*) koja je u trenutku donosenja odluke o pokretanju postupka dodatno
razradena u Komunikaciji o rekapitalizaciji (**) i u komunikacijama iz 2010. i 2011. o produljenju (*).

(40) Kako je navedeno, Njemacka je 2013. tvrdila da, ¢ak i kad bi Komisija smatrala da je povecanje gornje granice
iznosa jamstva nova potpora, u odluci iz 2011. vel je utvrdeno da je ta potpora spojiva pa bi ta procjena sad
obvezivala Komisiju i ona ne bi mogla do¢i do druk¢ijeg zakljucka (*1).

(41) Komisija je objasnila u odluci o pokretanju postupka da, iako je doista odlucila 2011. da je gornja granica iznosa
od 10 milijardi EUR spojiva s unutarnjim trziStem, ta se procjena temelji na Komisijinoj evaluaciji jamstva kako
ga je Njemacka prijavila 30. travnja 2009. i u svjetlu gospodarske situacije u trenutku kada je donijela odluku iz
2011. i financijskih predvidanja koje je banka HSH predstavila kao osnovu za ispitivanje u toj odluci. Stoga se
u planu restrukturiranja tada pretpostavilo da ¢e banka HSH platiti naknade za jamstvo samo za jamstvo od
7 milijardi EUR (*).

(42) Komisija je takoder napomenula u svojoj odluci o pokretanju postupka da su ¢imbenici koji su bili relevantni za
procjenu spojivosti nove potpore bili relevantni i za prethodnu procjenu, ali da su se morali ispitivati
u trenutaénom obliku. U tom se kontekstu pri donosenju odluke o spojivosti potpore za ocjenu odrzivosti banke
HSH-a posebno moralo uzeti u obzir trenutaéno gospodarsko stanje (*).

*?) Vidjeti uvodnu izjavu 30. Odluke o pokretanju postupka.

*%) Vidjeti uvodnu izjavu 31. Odluke o pokretanju postupka.

*) Vidjeti uvodne izjave 38.1 39. Odluke o pokretanju postupka.

) Vidjeti uvodnu izjavu 40. Odluke o pokretanju postupka.

*%) Vidjeti uvodnu izjavu 41. Odluke o pokretanju postupka.

*7) Vidjeti uvodnu izjavu 45. Odluke o pokretanju postupka.

*%) Komunikacija o primjeni pravila o drzavnim potporama na mjere vezane za financijske institucije u vezi s teku¢om financijskom krizom
(SLC270,25.10.2008,, str. 8.).

(*") Komunikacija o rekapitalizaciji financijskih institucija u trenuta¢noj financijskoj krizi: ogranic¢enje potpora na najmanju potrebnu mjeru
i mehanizmi osiguranja protiv pretjeranih narusavanja trzisnog natjecanja (SL C 10, 15.1.2009., str. 2.).

(*) Komunikacija Komisije o primjeni, pocevsi od 1. sije¢nja 2011. godine, pravila o drzavnim potporama za poticajne mjere u korist
banaka u kontekstu financijske krize (SL C 329, 7.12.2010., str. 7.) i Komunikacija Komisije o primjeni, po¢evsi od 1. sije¢nja 2012.
godine, pravila o drzavnim potporama na poticajne mjere u korist banaka u kontekstu financijske krize (SL C 356, 6.12.2011,, str. 7.).

(*) Vidjeti uvodnu izjavu 47. Odluke o pokretanju postupka.

(*) Vidjeti uvodnu izjavu 48. Odluke o pokretanju postupka.

(*) Vidjeti uvodnu izjavu 49. Odluke o pokretanju postupka.
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(43) Komisija je u tom kontekstu napomenula da se gospodarsko stanje u brodarskom sektoru, koji je glavna
djelatnost banke HSH, u meduvremenu dodatno pogorsalo i stoga je on u odluci iz 2011. ve¢ utvrden kao
problemati¢an za odrZzivost banke. Stoga je kriza u sektoru prometa bila dulja i dublja od ocekivanog, utjecala je
na kreditnu sposobnost financiranja brodova opéenito i dovela do povecanja rizikom ponderirane imovine koju
drzi banka HSH (*).

(44) Komisija je takoder napomenula u odluci o pokretanju postupka da bi povecanje jamstva dovelo do visih
naknada za jamstvo u iznosu od otprilike 1 milijardu EUR i da bi dodatni troskovi znatno utjecali na buducu
profitabilnost banke HSH (*).

(45) lako su dodatna jamstva bila ugradena u poslovni plan priloZen obavijesti o ponovnom povecanju jamstva iz
2013., Komisija je sumnjala u pouzdanost pretpostavki na kojima poslovni plan temeljio te ja napomenula i da
nedostaje azurirani scenarij stresa. Budu¢i da banka HSH nije uspjela ostvariti osnovne financijske projekcije iz
plana restrukturiranja iz 2011. i u olekivanoj mjeri razviti novu djelatnost, Komisija je dvojila treba li prilagoditi
njezinu poslovnu strategiju te treba li poduzeti alternativne mjere za obnovu dugoro¢ne odrzivosti banke (*).

(46) Komisija je iz tih razloga dvojila da ¢e banka HSH postati ponovno odrziva kako se pretpostavljalo u odluci iz
2011. i zatrazila je dodatne informacije kojima se mogu potvrditi pretpostavke iz poslovnog plana i dostavljeni
pregled brodarskog trzista te dokaze da se dodatnim naknadama za jamstvo ne bi preopteretile financijske
sposobnosti banke ¢ak ni u stresnom scenariju (*).

(47) Medutim, Komisija stoga u odluci o pokretanju postupka nije izrazila sumnje u pogledu podjele tereta ili
0 mjerama trziSnog natjecanja odobrenima odlukom iz 2011. i izjavila je da su te mjere u toj fazi i dalje bile
primjerene, jer je nova potpora bila unutar granica mjere odobrene 2011. (*)). S obzirom na nuznost povecanja
jamstva i ¢injenicu da se naknada smatrala primjerenom, Komisija je zakljucila da je potpora bila privremeno
spojiva s unutarnjim trzistem (*).

3. PRIMJEDBE NJEMACKE

(48) Njemacka je u svojim primjedbama na odluku o pokretanju postupka (*°) prvo ponovila pocetno stajaliste da
ponovno poveéanje jamstva nije nova mjera potpore jer nije premasivalo gornju granicu od 10 milijardi EUR
odobrenu odlukom iz 2011. To znaci da se to nije promijenilo ¢injenicom da je smanjenje imalo obvezujudi
ucinak ili da ugovorom o jamstvu nije predvideno ponovno povecanje te se morao smatrati novim ugovorom.
Prema misljenju Njemacke, odlucujuéi je gospodarski u¢inak ponovnog povecanja na situaciju saveznih zemalja,
a njihova se situacija nije promijenila kao posljedica ponovnog povecanja, posebno jer se nije znatno povecala
vjerojatnost uporabe ponovno poveane transe jamstva. Nadalje, ponovno poveanje u velikoj je mjeri bilo
u skladu s pocetnim, potpunim jamstvom koje je Komisija ve¢ analizirala u kontekstu odluke iz 2011., ne samo
na temelju osnovnog slucaja ve¢ i na temelju najgoreg scenarija (*!).

(49) Drugo, Njemacka je potvrdila svoje prethodno stajaliste da je ponovno povelanje, ¢ak i ako se moze smatrati
novom potporom, bilo obuhvadeno razlozima za odobrenje iz 2011. kako je Komisija navela u odluci
o pokretanju postupka kada je izjavila da u toj fazi nema dvojbi da su podjela tereta i mjere trziSnog natjecanja
koje su se smatrale primjerenima i dovoljnima u odluci iz 2011. i dalje primjereni s obzirom na novu potporu
koja je unutar granica mjera odobrenih u odluci iz 2011. (*}). Njemacka tvrdi da Komisiju obvezuju razlozi koje
je navela za odobravanje potpore u odluci iz 2011.

(*) Vidjeti uvodnu izjavu 50. Odluke o pokretanju postupka.

(*) Vidjeti uvodnu izjavu 52. Odluke o pokretanju postupka.

(*) Vidjeti uvodne izjave 53.1 54. Odluke o pokretanju postupka.

(*) Vidjeti uvodnu izjavu 56. Odluke o pokretanju postupka.

(**) Vidjeti uvodnu izjavu 57. Odluke o pokretanju postupka.

(*) Vidjeti uvodnu izjavu 6 3. Odluke o pokretanju postupka.

() Njemacka je dopisom od 30. rujna 2013. dostavila primjedbe koje su odrazavale zajednicko stajaliste Njemacke, savezne zemlje
Schleswig-Holstein, Hamburga i HSH-a.

(") Vidjeti, na primjer, uvodnu izjavu 61. odluke o pokretanju postupka iz 2011.

(*») Vidjeti uvodnu izjavu 57. Odluke o pokretanju postupka.
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(50)  Trece, Njemacka je tvrdila da se ponovnim povecanjem gornjeg iznosa jamstva podupire svrha obnove dugoro¢ne
odrzivosti banke HSH i, nadalje, da je u skladu s ciljevima plana restrukturiranja odobrenog 2011. Njemacka je
u tom kontekstu izjavila da nema razloga sumnjati u dugoro¢nu odrzivost banke i odrZivost njezina poslovnog
modela. Tvrdila je da se u meduvremenu nastalim odstupanjima od poslovnog plana ne mogu opravdati drugi
zakljuéci. Odgadanjem djelomicnog otkazivanja jamstva za dvije do tri godine osigurao bi se odrZiviji i manje
rizi¢an poslovni model s obzirom na nastavak krize brodarskog sektora i uzimajuéi u obzir nadzorne zahtjeve.
Visoke naknade koje banka mora placati zbog ponovnog povecanja jamstva bile bi odrzive jer ona ima dovoljnu
kapitalnu osnovu i u svjetlu drugih mjera ukljucenih u plan restrukturiranja odobren odlukom iz 2011.

(51) Naposljetku, Njemacka je napomenula da je potreba za ponovnim povelanjem jamstva nastala zbog vanjskih
¢imbenika kao $to su nastavak financijske krize, povecani regulatorni zahtjevi za financijske institucije i promjene
ra¢unovodstvenog standarda Medunarodnih standarda financijskog izvjes¢ivanja (IFRS) za izracun kvota kapitala.

(52) Nakon davanja tih primjedbi Njemacka je nastavila dalje blisko suradivati s Komisijom i dostavila je nekoliko
aZuriranih planova restrukturiranja. Prvi je dostavljen u prosincu 2013., revidirani plan restrukturiranja s
opreznijim pretpostavkama dostavljen je u travnju 2014., a dodatna aZurirana verzija poslovnog plana
dostavljena je u travnju 2015. Nadalje, kad se tim planovima nisu uspjele ublaziti sumnje Komisije u pogledu
njihove moguénosti obnove odrZivosti HSH-a, njemacka nadlezna tijela trazila su druga rjeSenja. Zahvaljujudi tim
naporima izraden je glavni nacrt mjera za 2016. koje je Njemacka dogovorila s Komisijom u listopadu 2015.

(53) Stoga je Njemacka 21. ozujka 2016. ponovno prijavila ponovno poveanje jamstva iz 2013. kao drzavnu
potporu za prodaju, ili u slu¢aju neuspjesne prodaje, za likvidaciju banke HSH.

4. PROCJENA MJERA

(54) U pogledu mjere iz 2013., odnosno ponovnog povecanja jamstva sa 7 milijardi EUR na 10 milijardi EUR, koja je
priviemeno odobrena u odluci o pokretanju postupka, Komisija je veé¢ odlucila da ta mjera €ini drzavnu
potporu (). Iako je Njemacka u svojim primjedbama na odluku o pokretanju postupka (vidjeti uvodnu izjavu
49.) zauzela stav da ponovno povecanje ne ¢ini novu potporu te da je, i ako ¢ini potporu, ta potpora obuhvacena
razlozima za odobrenje 2011., ona nije obrazlozila taj stav i nije ga potkrijepila dokazima. Naposljetku,
ponovnom prijavom ponovnog poveanja ,kao drzavne potpore u smislu ¢lanka 107. stavka 1. UFEU-a” (**) koja
¢e se upotrijebiti za prodaju ili likvidaciju banke HSH, Njemacka je potvrdila ocjenu Komisije. Komisija zbog toga
potvrduje u ovoj odluci svoj zakljucak iz odluke o pokretanju postupka da ta mjera ¢ini drzavnu potporu iz
razloga navedenih u toj odluci i bez ponovne procjene.

(55) Medutim, Komisija mora ocijeniti sadrzavaju li mjere za 2016. potporu (*°).

(56) Naposljetku, Komisija mora ocijeniti mozZe li se smatrati da su predmetne mjere, odnosno mjera iz 2013. i mjere
za 2016. (ako sadrzavaju potporu), spojive s unutarnjim trzistem.

4.1. Postojanje potpore u mjerama za 2016.

(57) Komisija primjecuje da njemacka nadlezna tijela tvrde da u okviru mjera za 2016. nece biti dodijeljena dodatna
drzavna potpora.

(58) U skladu s ¢lankom 107. stavkom 1. UFEU-a drzavna potpora znaci ,svaka potpora koju dodijeli drzava ¢lanica
ili koja se dodjeljuje putem drzavnih sredstava u bilo kojem obliku koja narusava ili prijeti da ¢e narusiti trzi$no
natjecanje stavljanjem odredenih poduzetnika ili proizvodnje odredene robe u povoljniji polozaj, nespojiva je s
unutarnjim trziStem u mjeri u kojoj utjeCe na trgovinu medu drzavama ¢lanicama”. Mjera €ini drzavnu potporu
u smislu te odredbe ako su ispunjeni svi sljedeéi uvjeti: (a) mjera se mora modi pripisati drzavi i financirati
drzavnim sredstvima; (b) njome se njezinom primatelju mora osiguravati prednost; (c) ta prednost mora biti
selektivna; i (d) mjerom se mora naruSavati ili prijetiti da ¢e se narusiti trZi$no natjecanje i ona mora moci
utjecati na trgovinu medu drzavama ¢lanicama.

(**) Vidjeti uvodne izjave 37.1 38.
(**) Dopis koji je Njemacka dostavila zajedno s prijavom 21. ozujka 2016.
(**) Vidjeti odjeljak 2.2.2.
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(59) U pogledu drzavnih sredstava, prva mjera za 2016. sadrzava klauzulu o subordinaciji i mehanizam djelomi¢ne
odgode obveze placanja naknade za jamstvo prema javnim vlasnicima. One su ukljucene kako bi se rizik od
nesolventnosti u pogledu holding dru$tva snizio na najniZu mogucu razinu. Te se odredbe odnose na obveze
plative javnim vlasnicima kao naknada i, ako se prvom mjerom za 2016. osiguravala prednost banci HSH, ti
elementi mogli bi podrazumijevati gubitak drzavnih sredstava.

(60) Komisija stoga smatra da dvije mjere za 2016. uklju¢uju drzavna sredstva, prva mjera za 2016. u obliku
sporazuma o podredivanju i mehanizma djelomi¢ne odgode plaéanja naknada za jamstvo u skladu s odlukom iz
2011. te druga mjera za 2016. u obliku novca koji savezne zemlje placaju operativnom drustvu kéeri za
prenesenu imovinu.

(61) Druga mjera za 2016., kupovina imovine koju obavljaju savezne zemlje, mjera je koju je poduzela drzava. Prva
mjera za 2016., izmjena strukture pladanja naknade, moze se pripisati javnim vlasnicima drustva Finanzfonds te
stoga i drzavi. To je pripisivanje razvidno iz Cinjenice da je izmjena dio vedeg paketa mjera u Cijem su slaganju
savezne zemlje aktivno sudjelovale.

(62) Mjerama iz 2016. pogoduje se banci HSH. One su stoga selektivne. Njima bi se moglo narusiti trZi$no natjecanje
sprjeCavanjem uobiajenog rezultata trZi§nih snaga. One utje¢u na trgovinu medu drzavama clanicama zbog
liberalizacije financijskih usluga u Uniji.

(63) Kako bi mogla utvrditi ¢ine li mjere za 2016. potporu, Komisija stoga mora procijeniti osigurava li se mjerama za
2016. banci HSH dodatna prednost uz prednost koja joj je ve¢ osigurana mjerom iz 2013.

(64)  Prije nego $to moZe ocijeniti pitanje dodatne prednosti mjera za 2016., Komisija se prvo mora podsjetiti funkcio-
niranja jamstva da bi mogla ocijeniti kakav ¢e uc¢inak na njegovo funkcioniranje imati provedba predloZenih
mjera za 2016.

4.1.1. Mehanika jamstva i ucinak mjera za 2016.

(65) Jamstvo za drugi gubitak kako je odobreno odlukom iz 2011. u obliku je sintetske sekuritizacije. To znaci da se
cijeli portfelj obuhvacen jamstvom umjetno dijeli na tri transe:

(1) junior transu ili dio prvog gubitka od 3,2 milijarde EUR koji u cijelosti pokriva banka i koji je ve¢ otpisan;

(2) mezaninsku tran$u ili dio drugog gubitka od 10 milijardi EUR za koji jam¢i drzava (7 milijardi EUR
neplacenih od 2011. i dodatne 3 milijarde EUR privremeno odobrene u odluci o pokretanju postupka) i

(3) nadredenu transu.

(66)  Postojanje jamstva ima dvije glavne skupine ucinaka, a to su uéinci na ra¢unovodstvo u okviru IFRS-a i u¢inci na
kapitalne zahtjeve u okviru regulatornih i bonitetnih pravila koja primjenjuje nadzornik.

Racunovodstveni uc¢inci

(67) U prvom stupnju jamstvom se nadoknaduju ukupni gubici portfelja obuhvaéenog jamstvom iznad 3,2 milijarde
EUR i ispod 13,2 milijarde EUR (*°).

(68) Ako se imovina obuhvadena jamstvom jo§ nalazi na bilanci, umanjene vrijednosti i rezerviranja u pogledu te
imovine u skladu s IFRS-om prebijaju se stavkom naknade istog iznosa. Tek kad imovina bude kona¢no namirena
i kada nestane s bilance i pojasne se nastali gubici, potrazivanja za nadoknadom u okviru jamstva mogu se
namiriti u gotovini.

(*) Gubici se u cijelosti nadoknaduju kada je iskoristen dio prvog gubitka banke od 3,2 milijarde EUR i do iznosa gornje granice od
10 milijardi EUR. Davatelj jamstva vraca banci svaki euro izgubljen na portfelju obuhvaéenom jamstvom od 3,2 milijarde EUR plus
jedan euro gubitaka do13,2 milijarde EUR gubitaka.
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(69)  Zbog tih razlicitih vrsta zahtjeva za nadoknadu u okviru jamstva javljaju se razlicite mjere za uporabu jamstva:

(1) iznos jamstva koji se trenutatno stvarno upotrebljava (,iznos koji se stvarno upotrebljava”) odgovara iznosu
namirenih gubitaka u okviru portfelja obuhvaéenog jamstvom u odredenom trenutku. Na kraju 2015.
stvarno je namireno [1,2 — 2,0] milijarde EUR gubitaka. Zna se da e se taj iznos povelati za
[2 - 3] milijarde EUR 2016. na temelju potraZivanja ¢ija je namira trenuta¢no u tijeku;

(2) s druge strane, neiskoriSteni iznos jamstva (,neiskoristeni iznos”) iznos je koji je jo§ dostupan za daljnje
gubitke, u ovom slucaju [8,2 — 10,0] milijardi EUR (ukupno 10 milijardi EUR jamstva minus razlika izmedu
[3,2 — 5,0] milijardi EUR namirenih i poznatih gubitaka i 3,2 milijarde EUR dijela prvog gubitka);

(3) ukupni iznos iskoristenog jamstva (,ukupni iskoriSteni iznos”) odnosi se na iznos jamstva koji ¢e biti isplacen
kada bude iscrpljen cijeli portfelj koji je izvorno bio obuhvacen jamstvom. Jo$ se ne moZze znati koji ¢e biti
ukupni iskoriteni iznos;

(4) danas je najblizi iznos ukupnom iskoriftenom iznosu virtualna uporaba jamstva (,virtualna uporaba”)
izratunana kao stvarni iskoristeni iznos plus rezerviranja u okviru IFRS-a u pogledu portfelja obuhvaéenog
jamstvom. Virtualna uporaba trenutacno iznosi [6 — 8] milijardi EUR ([9,2 — 11,2] milijardi EUR stvarnog
iskoriStenog iznosa plus rezerviranja minus 3,2 milijarde EUR dijela prvog gubitka). Banka izracunava
i procijenjeni ukupni iskoristeni iznos (,procijenjeni ukupni iskoriteni iznos”).

(70) Za jamstvo se placaju dvije sastavnice naknada: osnovna premija od 4,00 % (,osnovna premija”) i dodatna
premija od 3,85 % (,dodatna premija”). Osnova za izracun osnovne premije jest ukupni iznos nepladenog
jamstva, odnosno 10 milijardi EUR. Osnova za izra¢un dodatne premije jest ukupni iskoriSteni iznos koji jo§ ne
moze biti poznat (*').

(71) U skladu s IFRS-om, naknade koje se plaaju na neplaceno jamstvo tumace se kao premije za osiguranje i donose
jednostavan trodak u racunu dobiti i gubitka.

(72) Medutim, kada postane vjerojatno da ce se jamstvo iskoristiti ili ako je stvarno iskoristeni iznos veci od nule,
placanja naknade na taj dio jamstva postaju predvidljiva. U okviru IFRS-a, takve naknade sli¢ne su obvezama
(korist je zaprimljena, ali se mora otplatiti) i potrebna su rezerviranja za otplatu. Odgovarajuce razine rezerviranja
u okviru IFRS-a moraju se povecati kada se poveca procijenjeni ukupni iskoriSteni iznos. Stoga se svakim
dodatnim koristenjem jamstva povecava procijenjeni ukupni iskoristeni iznos, u odgovarajucoj mjeri povecavaju
se naknade u bududnosti te se povecavaju potrebna rezerviranja.

(73) Na dodatnu premiju primjenjuje se mehanizam odgode, the Besserungsschein, koji se primjenjuje na konsoli-
diranoj razini kapitala za banku HSH (holding drustvo + operativno drustvo kéi) u iznosu od 10 % stope CETI.
Tim mehanizmom odgode omoguluje se odgoda placanja u cijelosti na razdoblje do jedne godine
[2030. — 2040.]. Nadalje, taj mehanizam odgode uklju¢uje rezerviranja za buduca placanja koja su i sama
ukljucena u Besserungsschein. To znadi da se takva rezerviranja mogu osloboditi za ublazavanje gubitaka ako bi ti
gubici uzrokovali smanjenje stope CET 1 na manje od 10 % (*%).

Bonitetni ucinci

(74)  Drugo, prema nadzornoj formuli iz okvira Basel II (,nadzorna formula”) koja se primjenjuje na strukture sintetske
sekuritizacije kao $to je jamstvo za drugi gubitak, postojanjem jamstva smanjuje se na 20 % teZina rizika koja ée
se primjenjivati na nadredenu transu pri izra¢unu rizikom ponderirane imovine (,RWA”) (**).

(75) U skladu s regulatornim pravilima i uzimaju¢i u obzir nadzorne diskrecijske odluke pri njihovoj primjeni, da bi
jamstvo zadrzalo taj u¢inak mora se voditi rauna o dvama ogranicenjima. Prvo ogranicenje ovisi o bonitetnom
izra¢unu ocekivanih gubitaka (u osnovnom scenariju) dok drugo ograni¢enje ovisi o neocekivanim gubicima
(dodatni gubici u najgorem scenariju) u preostalom portfelju obuhvadenom jamstvom. Razine ocekivanih

(*’) Vidjeti uvodne izjave 24.125.
(%) Vidjeti uvodnu izjavu 25.
(*’) RWA izracunava nadzornik kako bi utvrdio apsolutni iznos kapitala koji banka mora drzati.
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i neocekivanih gubitaka u preostalom portfelju moraju se u odredenoj mjeri pokriti neiskoriStenim iznosom
jamstva. Povreda jednog ili obaju ograni¢enja stoga ovisi o dostupnom neiskoriStenom iznosu jamstva na koji
znatno utjece iznos namirenih gubitaka.

(76) U slucaju povrede prvog ogranicenja, primjenom nadzorne formule povelat ¢e se razine RWA-a zbog nadredene
trane i takvo Ce povecanje biti razmjerno opsegu manjka pokrivenosti od najnize razine od 20 %. U slucaju
povrede drugog ogranicenja, nadzorna formula viSe uopée nece biti primjenjiva. U tom slu¢aju razine RWA-a na
nadredenoj tran$i odmah e se povelati s najnizih 20 % na razinu koja bi bila primjenjiva da nema jamstva
(ucinak litice”).

4.1.2. Prednost prve mjere za 2016.

(77)  Prema prijavi, banka HSH podijelit ¢e se u holding drustvo i operativno drustvo kéer. Naknade za jamstvo prema
nadoknadi za jamstvo odobrenoj 2011. ne mijenjaju se. Medutim, njihovo ¢e se placanje podijeliti na sljedeci
nacin:

(1) operativno drustvo ki i dalje ¢e placati 2,20 % na trenutacno neiskoristen dio jamstva
(2) holding drustvo preuzima sva ostala placanja naknade za jamstvo:

(1) 1,80 % na ukupni neplaceni iznos jamstva;

(2) 2,20 % na vec iskoriSteni dio jamstva;

(3) 3,85 % na u konacnici iskoristeni dio jamstva na koje se primjenjuje Besserungsschein.

(78) Ta podjela na operativno drustvo kéi i drustvo holding znaci da ée racunovodstveni ucinak od naknade za
jamstvo nastaviti nastajati na razini operativnog drustva kéeri dok Ce svi zahtjevi za rezerviranje u okviru IFRS-a
koji proizlaze iz postupanja s placanjima naknada na iskoristeni dio jamstva sada nastajati u holding drustvu.
Medutim, Komisija isti¢e da na konsolidiranoj razini banke (holding drustvo + operativno drustvo kéi) nema
promjene u strukturi jamstva ili njegovim ucincima pa se stoga samom podjelom ne osigurava dodatna prednost
drustvu HSH.

(79) U skladu s obvezama koje je dostavila Njemacka, holding drustvo nece samo upravljati niti jednom djelatnoséu
i stoga nece imati priljev prihoda osim onoga koji proizlazi iz njegovih dionica u operativnom drustvu kéeri.
Holding drustvo zaprimit ¢e, medutim, 260 milijuna EUR likvidnih sredstava od operativnog drustva kéeri,
50 milijuna EUR za troskove poslovanja tijekom razdoblja prodaje i 210 milijuna EUR za servisiranje placanja
naknade za jamstvo po dospijecu.

(80) Na temelju prethodno opisane podjele obveza Komisija istice da ¢e iznos naknada koje tijekom postupka prodaje
placa holding drustvo na kraju 2016. i 2017. godine ovisiti o sljedecem:

(1) ukupnom nepladenom iznosu jamstva (osnova za izracun 1,80 % naknade za jamstvo, ,1. sastavnica
naknade”);

(2) stvarno iskori§tenom iznosu jamstva 2016. i 2017. (osnova za izracun dijela 2,20 % naknade za jamstvo
koju je preuzelo holding drustvo, ,2. sastavnica naknade”); i

(3) ukupno iskoristenom iznosu jamstva (osnova za izraun 3,85 % naknade za jamstvo na koje se primjenjuje
Besserungsschein, ,,3. sastavnica naknade”).

Sastavnica osnovne premije od 1,80 %

(81) U pogledu 1. sastavnice naknade, ukupna razina neplalenog jamstva trenutacno iznosi 10 milijardi EUR,
ukljucujuéi mjeru iz 2013. Ta se razina ne moze dodatno povecati jer je iznos od 10 milijardi EUR fiksna gornja
granica. Ta se razina vjerojatno nee smanyjiti tijekom postupka prodaje.

(82) Bududi da je ta razina od 10 milijardi EUR osnova za izracun 1. sastavnice naknade od 1,80 %, Komisija smatra
da Ce godisnja obveza placanja naknade u okviru 1. sastavnice naknade iznositi 180 milijuna EUR.

Sastavnica osnovne premije od 2,20 %

(83) U pogledu 2. sastavnice naknade, Komisija podsjeca da ¢e se prema najnovijim dostupnim procjenama iznos
namirenih gubitaka portfelja obuhvadenog jamstvom povecati na otprilike [3.2 — 5,0] milijardi EUR 2016.,
odnosno [0 — 1,8] milijardi EUR vise od transe prvog gubitka od 3,2 milijarde EUR.
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(84) Taj Ce se iznos dodatno povecati za iznos gubitaka banke HSH tijekom druge mjere za 2016., odnosno prijenosa
do 6,2 milijardi EUR izloZene imovine u trenutku neispunjenja obveza javnim vlasnicima. U skladu s obvezama,
vrijednosti prijenosa imovine utvrdit ¢e se u skladu s popisom prilozenim prijavi koji odgovara rezultatima
procjene trzine cijene stru¢njaka Komisije.

(85) Komisija podsjeca da banka u skladu s obvezama planira do kraja lipnja 2016. prenijeti samo 5 milijarde EUR
izlozene imovine u trenutku neispunjenja obveza. Do datuma prijenosa jamstvo Ce veéinom biti neiskoristeno
i povezana placanja naknade stoga Ce izvrSavati operativno drustvo kéeri.

(86) Na temelju popisa transfernih vrijednosti (vidjeti Prilog II. ovoj odluci) i ovisno o tome kako e se uporaba
jamstva poboljsati, moguéi dodatni gubici od prijenosa portfelja od 5 milijardi EUR EAD-a odabranih s popisa od
[8 — 10] milijardi EUR izloZene imovine u trenutku neispunjenja obveza i namirene u okviru jamstva kretat e se
redoslijedom od [1 — 4] milijarde EUR do [1 — 4] milijarde EUR.

(87) Komisija stoga smatra da ¢e obveza pla¢anja naknade u okviru 2. komponente naknade za Sest mjeseci 2016.
vjerojatno iznositi od [25 — 35] milijuna EUR do [25 — 35] milijuna EUR.

Dodatna premija od 3,85 %

(88) U pogledu 3. komponente naknade, Komisija podsjeca da se na placanje 3,85 % primjenjuje Besserungsschein
koji se primjenjuje na razini konsolidiranog kapitala za banku HSH (holding drustvo + operativno drustvo kéi) od
10 % stope CET1. Prema posljednjim dostupnim podacima, banka HSH vel se nalazi na nizem pragu od 10 %
stope CET 1 s otprilike [700 — 800] milijuna EUR rezerviranja preostalih u okviru Besserungsscheina.

(89) Zbog dodatnih gubitaka izmedu [1 — 4] milijardi EUR i [1 — 4] milijardi EUR u slucaju prijenosa 5 milijardi EUR
izlozene imovine u trenutku neispunjenja obveza s banke na savezne zemlje povecat ée se ocekivani iskoristeni
iznos jamstva i daljnji zahtjevi za rezerviranja u okviru IFRS-a za 2. i 3. sastavnicu naknade.

(90)  Prema procjeni Komisije, dodatna potreba za rezerviranjem koja nastaje u okviru IFRS-a za 2. sastavnicu naknade
vjerojatno ¢e okvirno iznositi od [700 — 900] milijuna EUR do [700 — 900] milijuna EUR.

(91) U skladu s planom restrukturiranja koji je dostavila banka, ta se dodatna rezerviranja vjerojatno nece financirati
neto prihodom banke i stoga ¢e vjerojatno dovesti do zahtjeva u pogledu Besserungsscheina na konsolidiranoj
razini za otprilike isti iznos. Medutim, bilo kakva naknada iz Besserungsscheina ogranicena je na iznos preostale
rezerve, odnosno na [700 — 800] milijuna EUR. Dodatnom naknadom od [700 — 900] milijuna EUR do
[700 — 900] milijuna EUR stoga e se uzrokovati smanjenje stope CET1 na konsolidiranoj razini na manje od
10 %.

(92) Rezerviranje za 3. sastavnicu naknade podlijeze Besserungsscheinu (vidjeti uvodnu izjavu 73.). Stoga, buduéi da
¢e se nakon rezerviranja za 2. sastavnicu naknade iskoristiti cijela rezerva u okviru Besserungsscheina i stopa
CET1 veé Ce se smanyjiti ispod 10 %, dodatne rezervacije za 3. sastavnicu naknade isto ¢e se morati odgoditi.

(93) Svaki prijenos imovine tijekom razdoblja prodaje veci od 5 milijardi EUR, kako je dopusteno u okviru obveza
koje je dostavila Njemacka, vjerojatno ¢e dovesti do daljnjih gubitaka. Takvim gubicima samo ¢e se dodatno
smanjiti stopa CET1 na konsolidiranoj razini te ¢e se dodatno smanjiti vjerojatnost da ¢e se ona povecati iznad
10 %. Samo u takvom slucaju bit ée potrebna placanja ili rezerviranja za 3. sastavnicu naknade.

(94) Komisija stoga smatra vjerojatnim da tijekom postupka prodaje nece biti potrebno nikakvo placanje ili
rezerviranje u okviru 3. sastavnice naknade. Komisija dalje podsjeca da ¢e savezne zemlje nakon uspjesne prodaje
u skladu s ugovorom o jamstvu imati pravo odredi se obveze placanja dodatne premije od 3,85 % (°°).

(*) To je pravo ve¢ utvrdeno u izvornom ugovoru o jamstvu koji je sklopljen 2009.
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Pla¢anja naknade u okviru prve mjere za 2016.

(95) Stoga, na temelju dostavljenih informacija, ukljucujudi ¢injenicu da e se druga mjera za 2016., odnosno prijenos
imovine, provesti na kraju lipnja 2016., Komisija zakljucuje da ¢e obveze placanja naknade holding drustva za
2016. vjerojatno iznositi izmedu [205 — 210] milijuna EUR i [210 — 220] milijjuna EUR. Komisija pozitivnom
smatra ¢injenicu da se taj raspon moze okvirno usporediti s 210 milijuna EUR likvidnih sredstava koja je holding
drustvu osiguralo operativno drustvo kéi.

(96) Nadalje, operativno drustvo kéi placa 2,20 % naknada za neiskoriSteni iznos jamstva bez dodatnog mehanizma
odgode kojim je posebno obuhvaen ukupnih iznos placanja tijekom prvih Sest mjeseci 2016. prije provedbe
druge mjere za 2016.

(97)  Stoga, na temelju dostupnih informacija, placanja naknade za jamstvo koja ¢e savezne zemlje zaprimiti za 2016.
nakon provedbe mjera za 2016. vjerojatno nece biti niza od [385 — 400] milijuna EUR ([175 — 190] milijuna
EUR operativno drustvo kéi + 210 milijuna EUR holding drustvo). To upuuje na iznos od najvise
[0 — 15] milijuna EUR plaanja naknade tijekom 2016. koji se moze odgoditi do sljedeCeg datuma placanja.
Svaka takva odgoda nadoknadit ¢e se po godi$njoj kamatnoj stopi od 10 %.

Pla¢anja naknade 2017.

(98) Komisija ipak napominje da razina placanja naknade za 2017. na razini holding drustva moze biti veca s
obzirom na moguénost prijenosa dodatne imovine u okviru jamstva na javne vlasnike i ¢injenice da ¢e holding
drudtvo tijekom cijele godine morati placati 2,20 % premije za jamstvo.

(99) Kako je prethodno navedeno, holding drustvo nece imati prihoda pa stoga postoji vjerojatnost da u slucaju
prodaje operativnog drustva kéeri nakon dospijea naknada za 2017. holding drustvo neée moéi izvrsiti te
obveze placanja naknade za 2017. u trenutku njihova dospijeca. U tom slucaju, prema preuzetim obvezama koje
je dostavila Njemacka, placanja naknade odgodit ¢e se do sljedeceg datuma placanja uz godi$nju kamatnu stopu
od 10 %.

(100) Komisija podsjeca da je prema preuzetim obvezama koje je dostavila Njemacka krajnji datum za prodaju drustva
HSH 28. veljace 2018. i da ¢e se prihod holding drustva od uspjesne prodaje prvo iskoristiti za placanje obveza
placanja naknade koje nastaju u okviru jamstva.

(101) Stoga e se obveze placanja naknade koje se ne mogu ispostovati na kraju 2017. odgoditi samo ako operativno
drustvo kéi jo§ do tog datuma nije prodano. Cak ni u tom slucaju odgoda ne bi bila dulja od dva mjeseca, do
prodaje operativnog drustva kéeri ili njegove likvidacije. Takva moguca odgoda nadoknadit e se po godisnjoj
kamatnoj stopi od 10 %.

Zakljuc¢ak

(102) Komisija zaklju¢no napominje da postoji vjerojatnost da placanja naknade u iznosu od 400 milijuna EUR koja bi
u skladu s trenutaénim ugovorom o jamstvu dospjela na kraju 2016. (1,80 % + 2,20 % na nepladeno jamstvo od
10 milijuna EUR) nele biti placena u cijelosti, iako vjerojatno neée biti odgodeno vise od [0 — 15] milijuna EUR.
Nadalje, iako ¢e placanja naknade za 2017. moZda morati u cijelosti biti odgodena, takva odgoda bit Ce
ograni¢ena na najvi§e dva mjeseca s obzirom na rok prodaje 28. veljace 2018.

(103) U skladu s preuzetim obvezama, sve odgode nadoknadit ¢e se uz godiSnju kamatnu stopu od 10 %. Najlik-
vidnijim podredenim obveznicama banke HSH (*!) trgovalo se s godi$njim prinosom od 7,5 % do 8 % nakon
sporazuma sklopljenog u listopadu 2015. i trenutatno se njima trguje po stopi od otprilike 10,6 %. Ta dva
izdanja dospijevaju tijekom postupka prodaje u veljaci 2017. s 928 milijuna EUR zamisljenog kapitala koji treba
otplatiti. Oni su naznaka trziSne cijene rizika za izloZenost sli¢nu kapitalu banke HSH te konzervativna procjena
onoga $to bi bila trzi§na naknada za moguéu odgodu placanja naknade.

(104) Uzimajudi u obzir trgovacki raspon prinosa od tih podredenih izdanja banke HSH i ¢injenicu da ¢e bilo kakva
odgoda tijekom 2016. vjerojatno biti ograni¢ena na najvise [0 — 15] milijuna EUR, Komisija smatra da je naknada
za godisnjih 10 % platnog rizika od [0 — 15] milijuna EUR odgodena za godinu dana u skladu s trzisnim
uvjetima.

(®!) ISIN-ovi DEOOOHSH2H15 i DEOOOHSH2H23.
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(105) Kada je rije¢ o mogucoj odgodi koja nastaje zbog obveza koje dospijevaju 2017., Komisija prvo primjecuje da ¢e
nastati samo ako se prodaja ne dogodi prije kraja 2017. Drugo, ako ¢e iznos moguce odgode vjerojatno biti
slican neplacenom iznosu svakog od dva podredena izdanja, takva odgoda bila bi ograniena na najvise dva
mjeseca s obzirom na konacni rok prodaje, ¢ime e se znatno ograniciti rizik preuzet odgodom naknada. S
obzirom na znatno krace dospijece bilo koje odgode koja se odnosi na 2017. u usporedbi s dospije¢em subordi-
niranih izdanja i odgovaraju¢im niZim rizikom, Komisija smatra da je naknada godisnjih 10 % u skladu s trzi§nim
uvjetima.

(106) Komisija zakljucuje da, buduéi da je vjerojatnost moguce odgode dijela priljeva od naknade za jamstvo zbog
javnih vlasnika (a) 2016. vrlo mala, ako je ima, (b) ograni¢enog trajanja (ako uopée do nje dode, ovisno
o stvarnom datumu prodaje) za naknade koje dospijevaju 2017. i (c) u svakom slucaju se nadoknaduje po
kamatnoj stopi u skladu s trzi$nim uvjetima, banka HSH ne ostvaruje dodatnu prednost od provedbe prve mjere
za 2016. zbog rizika koji proizlaze iz (a) i (b).

4.1.3. Prednost druge mjere za 2016.

(107) U skladu s preuzetim obvezama koje je dostavila Njemacka, banka HSH prenijet ¢e na savezne zemlje portfelj od
najvise 6,2 milijarde EUR izloZene imovine u trenutku neispunjenja obveza koja je trenutatno obuhvacena
jamstvom. Taj se prijenos moZe izvrsiti u viSe transi za vrijeme trajanja postupka prodaje 2016. i 2017.

(108) U cilju definicije portfelja koji ¢e se prenijeti, Njemacka i banka utvrdile su da se na javne vlasnike moze prenijeti
[8 — 10] milijuna EUR izloZene imovine u trenutku neispunjenja obveza koja je obuhvacena jamstvom. Komisija
napominje da u osnovi svu tu imovinu ¢ine krediti koji se ne otplacuju koji se svi nalaze u brodarskom sektoru
koji je bio jedan od glavnih uzroka tegkoca banke (*3).

(109) Bududi da trenuta¢no na trzi§tu ne postoji kupac za tu imovinu, Komisija smatra da takav prijenos javnim
vlasnicima odgovara mjeri imovine smanjene vrijednosti. U skladu s prvim nacelima i kako je navedeno
u nedavnim odlukama Komisije o kreditima koji se ne otpla¢uju u Italiji i Madarskoj (), mozZe se smatrati da
takav prijenos imovine ne ¢ini drzavnu potporu samo ako se transakcija izvr$i pod trzi$nim uvjetima.

(110) Komisija je posebno objasnila da zbog prirode portfelja i nepostojanja kupca na trZiftu ona svoju procjenu
vrijednosti temelji na nacelima izra¢una trzi§ne vrijednosti navedenima u Komunikaciji o imovini smanjene
vrijednosti (**). Stoga glavni cilj procjene vrijednosti nije izraCunati pravi¢nu vrijednost ve¢ trzisnu vrijednost na
temelju koje, ako se upotrebljava kao transferna cijena u transakciji s javnim tijelom, Komisija mozZe zakljuciti da
se transakcijom po toj cijeni ne osigurava prednost banci i ona stoga isklju¢uje postojanje drzavne potpore.
Procjena vrijednosti stoga mora biti posebno oprezna i konzervativna.

(111) Komisija je zaposlila neovisne stru¢njake za procjenu vrijednosti da joj pomognu pri utvrdivanju trZisne
vrijednosti te imovine.

Procjena trzi$ne vrijednosti

(112) Nakon prvog zahtjeva za informacije Komisije i njezinih stru¢njaka iz sredine prosinca 2015., banka je
informacije dostavila 18. sije¢nja 2016. Izmedu 20. sije¢nja i 19. oZujka 2016. odrzani su brojni kontakti,
sastanci, razgovori i dostave podataka.

(113) Portfelj se sastoji od otprilike [...] kredita osiguranih [...] brodovima i nekom drugom imovinom. Kako bi se
izbjegla pitanja unakrsne kolateralizacije, banka je osigurala i takozvanu razinu oblikovanja koja je najniza razina
na kojoj se kolateral moze utvrditi kao kolateral za to¢no jednu liniju. U portfelju ima [...] linija oblikovanja.

() Vidjeti odjeljak 2.1.
(**) Slucajevi drzavne potpore SA.43390 (2016/N) i SA.38843 (2015/N), odluke ¢e biti objavljene.
(**) Komunikacija Komisije o postupanju s imovinom smanjenje vrijednosti u bankarskom sektoru Zajednice (SL C 72, 26.3.2009., str. 1.).
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(114) U skladu s nacelima oprezne i konzervativne procjene vrijednosti i na temelju podataka koje je banka stavila na
raspolaganje, stru¢njaci Komisije iznijeli su niz pretpostavki. Na primjer, ako stru¢njacima Komisije nisu stavljeni
na raspolaganje nikakvi podaci, kao $to su podaci o kolateralima koji nisu brodovi, vrijednost tih kolaterala
procijenjena je kao nula i oni su iskljuCeni iz izracuna. Nadalje, budu¢i da nije bilo podataka o to¢nom
redoslijedu potrazivanja razlic¢itih vjerovnika u pogledu priljeva od kolaterala, sva potrazivanja u pogledu
brodskih kolaterala koja ne proizlaze iz potrazivanja obuhvalenih jamstvom smatrala su se nadredenima
i oduzimala su se od vrijednosti kolaterala. Naposljetku, nije se uzela u obzir korist u slucaju kada je banka
nedavno restrukturirala kredite.

(115) Stru¢njaci Komisije koriste se modelom diskontiranog nov¢anog toka. Svi operativni novéani tokovi kalibrirani su
na trziSne podatke koji se mogu promatrati kao $to su postojeci brodarski ugovori. Likvidacijske vrijednosti
brodova oduzete su od novijih procjena procjenitelja kako bi se uzeli u obzir troskovi prodaje i trenutak prodaje
te radi ispravka statisticki uocljivih pristranosti u procjenama odredenih procjenitelja. Gospodarski Zivotni vijek
brodova prilagoden je na niZe prema uocljivim podacima. Svi nov¢ani tokovi usporedeni su s dostupnim
referentnim vrijednostima tre¢ih strana i ogranieni su prema tim referentnim vrijednostima. Stope rasta
novcanih tokova i likvidacijske vrijednosti izratunane su na temelju tih trzi$nih referentnih vrijednosti, ali su
ogranicene na rok od pet godina.

(116) Dok je krajnji datum procjene vrijednosti koji je dogovoren s bankom bio 31. prosinca 2015., ve¢ina podataka
koje je ona dostavila odnosila se na 30. rujna 2015. Stru¢njaci Komisije stoga su iz procjene vrijednosti iskljucili
sve nov¢ane tokove nastale u etvrtom tromjese¢ju 2015. u skladu s primjenjivim predvidanjima.

(117) Na temelju procjene vrijednosti svojih stru¢njaka, Komisija je dosla do zakljucka da je trzi$na vrijednost cijelog
portfelja od [8 — 10] milijjardi EUR izloZenosti u trenutku neispunjenja obveza iznosi [33,4 — 56,8] % izloZenosti
u trenutku neispunjenja obveza. Raspon portfelja od 6,2 milijarde EUR izloZenosti u trenutku neispunjenja
obveza koji se mogu odabrati medu tom imovinom imaju trzi$nu vrijednost od 33,4 % do 56,8 %: Procjena
vrijednosti stavljena je na raspolaganje Njemackoj i banci na razini oblikovanja po pojedinim linijama.

Zakljucak

(118) U skladu s preuzetim obvezama, banka i javni vlasnici upotrijebit ¢e tu procjenu vrijednosti po pojedinim
linjjama koja je priloZena prijavi i ovoj odluci (Prilog II) za utvrdivanje primjenjive transferne vrijednosti
odredenog portfelja. Veli¢ina odabranog portfelja ukljucujudi sve trande ne moze biti veéa od 6,2 milijarde EUR
izloZenosti u trenutku neispunjenja obveza. U skladu s preuzetim obvezama, za svaki prijenos nakon
31. kolovoza 2016. Komisija e morati ponovno ocijeniti odabranu imovinu kako bi osigurala prilagodbu trZisne
vrijednosti uzimajuéi u obzir razvoj imovine i trzista.

(119) Naposljetku, Komisija isti¢e da ¢e zbog prodaje kredita saveznim zemljama banci nastati dodatni gubici koji ¢e se
morati apsorbirati kroz dobit i gubitke i pokriti dostupnim kapitalom banke. Komisija dalje podsjeca da bi takva
prodaja mogla imati negativan ucinak na funkcioniranje jamstva opisanog u uvodnim izjavama 75. 1 76. i ovisila
bi o diskreciji nadzornika. Svim tim ucincima mogla bi se dodatno pogorsati kapitalna pozicija banke. Medutim,
Komisija istice da se banci ni u kojem slu¢aju neée osigurati dodatna potpora u obliku kapitala.

(120) Komisija se procjenom preuzetih obveza uvjerila da ¢e se druga mjera za 2016. koja se sastoji od prijenosa
imovine na javne vlasnike provoditi po trzi$noj vrijednosti i da se njome nece osigurati prednost. Trenutacna
kapitalna pozicija banke apsorbirat ¢e gubitke bez dodatne potpore.

4.1.4. Zakljucak

(121) Na temelju prethodne procjene, Komisija zaklju¢uje da mjere za 2016. ne sadrzavaju drzavnu potporu u smislu
¢lanka 107. stavka 1. UFEU-a.

4.2. Spojivost

(122) Kako je Komisija ocijenila u prethodnom odjeljku, mjere za 2016. ne sadrzavaju drzavnu potporu.
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(123) Kada je rije¢ o mjeri iz 2013., Komisija ju je u odluci o pokretanju postupka proglasila privremeno spojivom ali
je pokrenula formalni istrazni postupak zbog sumnji u spojivost mjere, posebno zbog ,sumnji na temelju novog
poslovnog plana da ¢e banka HSH ponovno postati odrziva kako se pretpostavljalo u odluci o restrukturiranju iz
20117 ().

(124) Bududi da je mjera iz 2013. prijavljena i proglasena privremeno spojivom prije nego §to se pocela primjenjivati
Komunikacija o bankarstvu iz 2013. (°), Komisija i dalje temelji svoju procjenu mjere iz 2013. na ¢lanku 107.
stavku 3. tocki (b) UFEU-a, kako je objasnjeno u Komunikaciji o produljenju iz 2011. i u skladu s opéim
nacelima koja se primjenjuju na drzavnu potporu odobrenu financijskim institucijama kako je utvrdeno
u Komunikaciji o bankarstvu iz 2008., dalje razradeno u Komunikaciji o rekapitalizaciji i Komunikaciji o restruk-
turiranju () i na kraju izmijenjeno Komunikacijom o produljenju iz 2010. i Komunikacijom o produljenju iz
2011.

4.2.1. Procjena osnove za pokretanje postupka

(125) U pogledu svojih sumnji u odrzivost, Komisija je u odluci o pokretanju postupka posebno spomenula tri
¢imbenika (sveobuhvatniji pregled prikazan je u odjeljku 2.4.):

(1) dodatno pogorsanje gospodarskog stanja u brodarskom sektoru;

(2) nezadovoljavajuli gospodarski rezultati banke u usporedbi s financijskim projekcijama osnovnog slucaja iz
odluke iz 2011. te posebno u pogledu razvoja novog poslovanja u o¢ekivanoj mjeri;

(3) povecanje placanja naknade za jamstvo zbog viSeg iznosa jamstva.

(126) Kako je navedeno u odjeljku 1., Njemacka je Komisiji poslala niz planova restrukturiranja koje je dostavila banka.
Medutim:

(1) stanje u brodarskom sektoru dodatno se pogorsalo od donosenja odluke o pokretanju postupka, a Balticki
indeks vozarina sipkog tereta nalazio se na najniZoj razini u velja¢i 2016. to je dovelo do dubljih i daleko-
seznijih gubitaka u preostalom portfelju brodarstva koji drzi banka HSH;

(2) svake godine od donoSenja odluke o pokretanju postupka banka HSH nije ostvarila svoje projekcije
u pogledu obujma novog prometa, koje su u razli¢itim planovima ve¢ znatno sniZene, posebno u poslovnom
i brodarskom segmentu;

(3) placanja naknada i dalje znatno opterecuju profitabilnost banke HSH uz sve manju vjerojatnost mogucnosti
smanjenja ukupnog iznosa jamstva za vrijeme trajanja jamstva.

(127) Komisija stoga ne moZe smatrati da su njezine sumnje izraZene u odluci o pokretanju postupka ublazene tim
planovima restrukturiranja.

4.2.2. Promjena svrhe potpore

(128) Komisija isti¢e ¢injenicu da je Njemacka ponovno prijavila mjeru iz 2013. kao drzavnu potporu koja e se
upotrijebiti za urednu likvidaciju banke HSH Nordbank prodajom bez potpore ili zaustavljanjem preuzimanja
novih poslova i likvidacijom. Zbog te nove svrhe potpore Komisija smatra da nije potrebno detaljnije ocijeniti
zaprimljene planove restrukturiranja i ne donosi zakljucke na temelju ¢injenice da nisu ublaZene njezine sumnje
u odrZivost banke.

(129) Komisija ¢e umjesto toga ocijeniti spojivost potpore na temelju odjeljka 2. Komunikacije o restrukturiranju
i posebno na temelju pododjeljka ,Odrzivost prodajom banke” te na temelju odjelika 5. Komunikacije
o bankarstvu iz 2008. (*%) ,Potpora za kontroliranu likvidaciju financijskih institucija”

(*) Vidjeti uvodnu izjavu 56. Odluke o pokretanju postupka.

(**) Komunikacija Komisije o primjeni pravila o drzavnim potporama za poticajne mjere u korist banaka u kontekstu financijske krize
pocevsi od 1. kolovoza 2013. (,Komunikacija o bankarstvu”) (SL C 216, 30.7.2013., str. 1.).

(*) Komunikacija Komisije 0 obnovi odrZivosti i procjeni mjera restrukturiranja u financijskom sektoru u okviru trenuta¢ne krize u skladu s
pravilima o drzavnim potporama (,Komunikacija o restrukturiranju”) (SL C 195, 19.8.2009., str. 9.).

(*%) Vidjeti uvodnu izjavu 124. za detaljnije objasnjenje zasto je u ovom slucaju relevantna Komunikacija o bankarstvu iz 2008.
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(130) U skladu s odjeljkom 2. Komunikacije o restrukturiranju, prodajom banke u teskocama drugoj financijskoj
instituciji moZze se pridonijeti obnovi dugoro¢ne odrzivosti, ako je kupac odrziv i ako moze apsorbirati prijenos
banke u teskocama. Kupac bi trebao pokazati Komisiji da e integrirani subjekt biti odrZiv.

(131) U skladu s odjeljkom 5. Komunikacije o bankarstvu iz 2008., potpora za kontroliranu likvidaciju mora se
ocijeniti mutatis mutandis u skladu s odjeljkom 3. Komunikacije o bankarstvu iz 2008., posebno

(1) ograni¢avanje potpore na minimum — doprinos privatnog sektora i

(2) izbjegavanje neopravdanog naruSavanja trzisnog natjecanja.

Ti zahtjevi jednakovrijedni su zahtjevima iz odjeljka 2. Komunikacije o restrukturiranju u slucaju uspjesne
prodaje.

(132) Nadalje, buduéi da se uredna likvidacija banke moze izvrsiti prodajnom operativnog drustva kéeri, moraju biti
ispunjeni posebni kriteriji iz tocke 49. Komunikacije o bankarstvu iz 2008., odnosno ,kako bi se osiguralo da se
kupcima financijske institucije ili njezinih dijelova ili prodanim subjektima ne odobri nikakva potpora, vazno
je ...

(1) da je postupak prodaje otvoren i nediskriminacijski,
(2) da se prodaja obavlja pod trzi$nim uvjetima,

(3) financijska institucija... trebala bi povecati na najvecu razinu kupovnu cijenu ...”

Ti zahtjevi jednakovrijedni su zahtjevima iz odjelika 2. Komunikacije o restrukturiranju u pogledu postupka
prodaje.

(133) U skladu s to¢kom 50. Komunikacije o bankarstvu iz 2008., za svaku novu potporu kupcu ili prodanom
subjektu utvrdenu u skladu s navedenim kriterijima provodit e se zasebna procjena.

4.2.3. Ogranicavanje potpore na minimum

(134) U pogledu ogranicenja potpore na minimum i doprinosa privatnog sektora, Komisija upucuje na svoju procjenu
iz uvodne izjave 57. odluke o pokretanju postupka u kojoj je zakljucila da je povecanje jamstva za drugi gubitak,
iako je rije¢ o novoj potpori, ostalo unutar granica onoga $to je izvorno odobreno odlukom iz 2011. Komisija je
stoga zakljucila da je naknada odobrena u odluci iz 2011. i dalje primjerena za novu mjeru.

(135) Pri utvrdivanju mjere privremeno spojivom Komisija je dodatno uzela u obzir postojanje jednokratnog placanja
od 275 milijuna EUR od banke davatelju jamstva i ¢injenicu da bi se dodatnih 3 milijarde EUR jamstva moglo
smatrati nadredenim postojeem jamstvu od 7 milijardi EUR. Na temelju ta dva dodatna elementa Komisija je
mogla zakljuciti da se naknadom primjereno uzima u obzir veéi rizik za davatelja jamstva.

(136) Komisija potvrduje tu procjenu isti¢udi istodobno da je velik dio strukture naknade za jamstvo proveden kako bi
se osigurao dovoljan povrat iznosa potpore. Osiguravajui stvarnu isplatu tih iznosa davatelju jamstva, novim
mehanizmom 1 dalje se osigurava da je potpora koju je banka HSH zaprimila tijekom krize ograni¢ena na
minimum.

(137) Mjere raspodjele tereta provedene su kako je predvideno u odluci iz 2011. i Komisija ponavlja svoju procjenu iz
odluke o pokretanju postupka da nema sumnje da su te mjere i dalje primjerene za spojivost mjere iz 2013.

(138) Komisija na temelju toga zaklju¢uje da je potpora ograniCena na minimum i da sadrzava dovoljni vlastiti
doprinos.
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4.2.4. Izbjegavanje neopravdanog narusavanja trZisnog natjecanja

(139) Kada je rije¢ o naruSavanjima trziSnog natjecanja, Komisija uzima u obzir da se pruZenom potporom osigurava
da ¢e banka HSH u konacnici nestati s trZiSta kao zasebni subjekt (a) prodajom drugom subjektu ili
(b) prestankom poslovanja zbog ¢ega ¢e njezin trzi$ni udio postati dostupan drugim sudionicima na trzistu.

(140) Tijekom razdoblja postupka prodaje, Komisija smatra da se poslovnim obvezama koje je dostavila Njemacka
ispunjavaju uvjeti u pogledu svodenja naruSavanja trZiSnog natjecanja na minimum kako je propisano
u odjeljku 3. Komunikacije o bankarstvu iz 2008., odnosno:

(1) poslovna ograni¢enja u obliku ograni¢avanja poslovanja u brodarskom sektoru na [1 — 2] milijardi EUR
godisnje kojima se ogranicava poslovanje s poslovnim klijentima na poslove koji se odnose na Njemacku
i obveza nesudjelovanja u vlasnickom trgovanju;

(2) dodatno povecanje ukupne veli¢ine bilance na [100 — 110] milijardi EUR 2016. i [90 — 100] milijardi
2017.1

(3) ograniCenja postupanja koje se smatra nespojivim s primjenom potporom kao $to je zabrana oglasavanja,
kupnje ili ograni¢enje naknade.

(141) Komisija pozitivno uzima u obzir i ¢injenicu da se Njemacka obvezala da ¢e ime HSH Nordbank nestati nakon
uspjesne prodaje te da je posebno dopustena prodaja banke HSH u dijelovima ili paketima imovine razli¢itim
strankama, kako je navedeno u preuzetim obvezama.

(142) Ako postupak prodaje ne uspije jer (a) nema ponuditelja ili (b) ima samo ponuditelja koji ne ispunjuju uvjete
u skladu s preuzetim obvezama ili (c) najviSom ponudom postiZe se negativna cijena ili (d) Komisija je negativno
ocijenila odrzivost zajednickog subjekta, Njemacka i banka HSH obvezuju se da e banka prestati sklapati nove
poslove i da ¢e upravljati svojom imovinom u cilju likvidacije (*).

(143) Komisija na temelju toga smatra da se tijekom i nakon postupka prodaje, te neovisno o njezinom kona¢nom
ishodu, preuzetim obvezama koje je dostavila Njemacka osigurava izbjegavanje neopravdanog narusavanja
trziSnog natjecanja.

4.2.5. Postupak prodaje

(144) Kako je detaljno ocijenjeno u odjeljku 4.1., mjerama za 2016. podijelit ¢e se banka HSH u holding drustvo i u
operativno drustvo ki koje ¢e se prodati do 28. veljace 2018. ili Ce prestati preuzimati nove poslove. Te mjere ne
ukljucuju novu potporu.

(145) U skladu s odjelijkom 2. Komunikacije o restrukturiranju i odjeljkom 5. Komunikacije o bankarstvu iz 2008.,
postoje ograniCenja postupka prodaje kako bi on bio prihvatljiv za (a) postizanje odrZivosti prodajom banke
i (b) pridonio nepostojanju potpore kupcu.

(146) U pogledu pitanja potpore kupcu Komisija pozitivno primjeéuje obvezu Njemacke da proda operativno drustvo
kéer u otvorenom, transparentnom i konkurentnom natje¢ajnom postupku te po pozitivnoj cijeni do 28. veljace
2018. Nakon pokretanja postupka prodaje Njemacka ¢e Komisiji dostaviti raspored s etapama za pracenje.
Njemacka je u preuzetim obvezama veé ukljucila krajnje rokove za vazne etape.

(147) Kada je rije¢ o pitanju hoce li se postupkom prodaje ostvariti odrzivi subjekt, Komisija pozitivno prihvaca dvije
obveze koje je dostavila Njemacka, odnosno, da bi ponuditelji koji sudjeluju u postupku prodaje (a) trebali
dokazati da imaju nuzna financijska sredstva i relevantno iskustvo za upravljanje operativnim drustvom kderi kao
odrzivim i aktivnim konkurentnom i (b) da e biti neovisni o javnom sektoru. U postupku mogu sudjelovati
banke saveznih zemalja (Landesbanken) i $tedionice (Sparkassen) u javnom vlasnistvu (ako podnose zajednicke
ponude s ostalim ponuditeljima).

(148) Komisija takoder pozitivno ocjenjuje niz preuzetih obveza Njemacke ¢iji je cilj poboljsati stanje poslovanja
u operativnom drustvu kéeri, odnosno provedbu dodatnih mjera restrukturiranja u obliku smanjenja troskova (na
[570 = 590] milijuna EUR 2016. i [520 — 550] milijuna 2017.), poboljanje likvidnosti i upravljanja rizikom
banke i opéu obvezu upravljanja imovinom i obvezama banke na odrzivi nacin kako bi se povecala vjerojatnost
uspjesne prodaje po najvecoj cijeni u okviru zadanih ogranicenja.

(*) Vidjeti tocku 5.9. kataloga preuzetih obveza.
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(149) Komisija istice da ¢e biti potrebna dodatna odluka Komisije nakon primitka kona¢ne ponude u postupku prodaje.
Takvom ocjenom ocijenit ¢e se (a) je li zajednicki subjekt zaista odrZiv ili nije i (b) je li kona¢na ponudena cijena
zaista pozitivna te ukljucuje li provedba postupka prodaje ukljucuje potporu kupcu ili prodanom subjektu ().
Komisija pozitivno ocjenjuje obvezu Njemacke da Komisiji dostavi kona¢nu ponudu na ocjenu i odobrenje.

(150) U pogledu potrebne procjene odrzivosti, Komisija isti¢e da bi se u slu¢aju jednostavne promjene vlasnistva koja
nije uklju¢ivala promjenu poslovnog modela, na primjer posredstvom IPO-a, javile iste sumnje u pogledu
odrzivosti kao §to su one koje je Komisija navela u odluci o pokretanju postupka i da one nisu naknadno
ublaZene kako je ocijenjeno u odjeljku 4.1.2. ove odluke.

(151) Na temelju tih preuzetih obveza i prethodno navedenih razmatranja, Komisija zakljucuje da su ispunjeni zahtjevi
iz tocke 49. Komunikacije o bankarstvu iz 2008. i iz to¢aka 17. i 18. Komunikacije o restrukturiranju.

4.2.6. Pracenje

(152) Naposljetku, Komisija pozitivno ocjenjuje obvezu Njemacke da cijeli skup preuzetih obveza podvrgne strogom
pracenju kvalificiranog i neovisnog povjerenika za pracenje.

5. ZAKLJUCAK

(153) Na temelju dostavljenih preuzetih obveza i prethodne procjene, Komisija zakljucuje da se mjera iz 2013., koja je
ponovno prijavljena kao potpora za urednu likvidaciju banke HSH, moZe smatrati spojivom s pravilima
unutarnjeg trZita,

DONIJELA JE OVU ODLUKU:

Clanak 1.

Mjere za 2016. koje Njemacka planira provesti u pogledu banke HSH Nordbank ne ¢ine drzavnu potporu u smislu
¢lanka 107. stavka 1. Ugovora o funkcioniranju Europske unije.

Clanak 2.

Mjera iz 2013., odnosno ponovno poveéanje jamstva za drugi gubitak koje je drustvo Finanzfonds odobrilo banci HSH
Nordbank u iznosu od 3 milijarde EUR, ¢ini drzavnu potporu u smislu ¢lanka 107. stavka 1. UFEU-a i spojiva je s
unutarnjim trziStem na temelju obveza navedenih u Prilogu I. ovoj Odluci.

Clanak 3.

Ova je Odluka upudena Saveznoj Republici Njemackoj.

Sastavljeno u Bruxellesu 2. svibnja 2016.

Za Komisiju
Margrethe VESTAGER

Clanica Komisije

(") Komisija isti¢e Cinjenicu da zbog stupanja na snagu Direktive o oporavku i sanaciji banaka (Direktiva 2014/59/EU Europskog
parlamenta i Vije¢a od 15. svibnja 2014. o uspostavi okvira za oporavak i sanaciju kreditnih institucija i investicijskih drustava te
o izmjeni Direktive Vijeca 82/891/EEZ i direktiva 2001/24[EZ, 2002/47[EZ, 2004/25[EZ, 2005/56/EZ, 2007|36[EZ, 2011/35/EU,
2012/30/EU i 2013/36/EU te uredbi (EU) br. 1093/2010 i (EU) br. 648/2012 Europskog parlamenta i Vijeca (SL L 173, 12.6.2014.,
str. 190.); ,BRRD") u slucaju da je u postupku prodaje utvrdena nova potpora, takva nova potpora mogla bi se pruziti samo rezolucijom
i 0 njoj bi se morala donijeti zasebna odluka Komisije.
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PRILOG 1.

POPIS OBVEZA U PREDMETU DRZAVNIH POTPORA SA.29338 HSH NORDBANK AG
Njemacka se obvezuje provesti sljedeCe obveze:

1. [Faza restrukturiranja i povjerenik za pracenje]

1.1. [Faza restrukturiranja] Faza restrukturiranja zavr§ava zaklju¢enjem postupka prodaje. Sljedeée se obveze
primjenjuju tijekom faze restrukturiranja, osim ako je u tekstu predmetne obveze drukeije navedeno.

1.2. [Povjerenik za pracenje] Tijekom faze restrukturiranja potpunu i pravilnu provedbu svih obveza navedenih na
ovom popisu trajno ¢e i detaljno pratiti i provjeravati primjereno kvalificiran povjerenik za pracenje koji je
neovisan o banci HSH.

2. [Struktura holding drustva]

2.1. [Osnivanje holding drustva] HSH ¢e se podijeliti u holding drustvo (,HoldCo”) i drustvo kéer koje ée se prodati
(-OpCo”).

2.2. [Drustvo kéi] Drustvo kéi drzat ¢e svu imovinu i obveze banke HSH, uklju¢ujuéi imovinu obuhvadenu jamstvom
(osim ako su prodane saveznim zemljama u skladu s totkom 4.), jamstvo i bankarsku dozvolu. Kako bi se
osigurao rad holding drustva, operativno drustvo kéi osigurat ¢ée holding drustvu gotovinu u iznosu od
50 milijuna EUR.

2.3. [Holding drustve] Na strani imovine na bilanci holding drustva, uz gotovinu iz tocke 2.2. i 3.3., nalazio se udio
u operativnom drustvu kéeri. Holding drustvo drzi najmanje 90 % dionica u operativnom drustvu kéeri do

prodaje.

3. [Obveze obuhvacene jamstvom]

3.1. [Dodjela obveza obuhvacenih jamstvom] Ugovor o pruzanju okvira za jamstvo sklopljen izmedu drustva
HSH Finanzfonds A6R i banke HSH 2. lipnja 2009. mijenja se kako slijedi:

Kao naknadu za primitak ucinka olaksice kapitala, operativno drustvo kéi platit ée 2,2 % osnovne premije na dio
jamstva koje jo$ nije iskoriSteno.

Sve ostale obveze banke HSH u okviru ugovora o pruzanju jamstva opisane u odluci o odobrenju od 20. rujna
2011. C 29/2009 (ex N 264/2009), odnosno

(@) 2,2 % osnovne premije kao naknadu za iskoristeni dio jamstva;
(b) 1,8 % osnovne premije kao isplate prekomjerne naknade i
(c) 3,85 % dodatne premije, ukljucujuéi duznicki nalog,

ukljucujudi sve postojece rezerve na bilanci koje se na to odnose, prenijet ¢e se na holding drustvo s u¢inkom od
1. sijecnja 2016.

3.2. [Odredba o uskladivanju] Prijenos obveza obuhvadenih jamstvom na holding drustvo ne utjee na ukupne
obveze u okviru jamstva koje se placaju na temelju odluke o odobrenju od 20. rujna 2011, C 29/2009
(ex N 264/2009).

(a) Pravila u ugovoru o pruzanju jamstva od 2. lipnja 2009. ostaju nepromijenjena nakon provedbe uvjeta
Komisije u odluci o odobrenju podlozno promjenama koje su posljedica dodjele obveza premije iz tocke 3.1.

(b) Najnizi zajednicki omjer kapitala od 10 % koji se odnosi na duznicki nalog izracunava se do prodaje
uporabom kapitalizacije cijele skupine i, u slu¢aju uspjesne prodaje, uporabom kapitalizacije holding drustva.
Ako postupak prodaje ne bude uspjesno okoncan, relevantni omjer i dalje e se izracunavati uporabom razine
kapitalizacije cijele skupine.

(c) U slucaju prodaje dionica u operativnom drustvu kéeri, iznos dodatne premije od 3,85 % koju je preuzelo
holding drustvo moze se, na inicijativu vlasnika iz javnog sektora, smanjiti razmjerno njihovim izravnim
i neizravnim vlasnickim udjelima.
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3.3. [IzvrSavanje obveza u okviru jamstva] Prihod holding drustva od prodaje njegovih dionica u operativnom
drustvu kéeri poglavito se upotrebljava za zadovoljavanje prenesenih obveza premije. Kako bi se osigurala zastita
holding drustva od nesolventnosti, dogovorit ¢e se odgovarajue mjere izmedu drustava HSH Finanzfonds A6R
i holding drustva, posebno kvalificirana subordinacija potrazivanja u okviru jamstva. U slucaju neuspjesnog
postupka prodaje, savezne zemlje, u mjeri u kojoj je to zakonski moguce, ponistavaju u¢inke subordinacije
potraZivanja i upotrebljavaju prihod od likvidacije poglavito za izvr§avanje neizvrSenih obveza u okviru jamstva.

Nadalje, operativno drustvo kéi placa pausalni iznos od 210 milijuna EUR holding drustvu za izvr§avanje obveza
premije koje je holding drustvo preuzelo tijekom trenutaénog postupka prodaje. Ukupno 2,2 % osnovne premije
koju je holding drustvo preuzelo kao naknadu za iskoriSteni dio jamstva mora se platiti od trenutka pozivanja na
jamstvo, posebno kao rezultat prodaje imovine u skladu s tockom 4. Banka ne planira prodati imovinu u skladu s
tockom 4. prije kraja lipnja 2016. Do trenutka takve prodaje operativno drustvo kéi obvezno je platiti tu osnovnu
premiju od 2,2 %. Ako holding drustvo na dan isplate nema na raspolaganju dovoljno gotovine da bi moglo
u cijelosti izvrsiti preostala placanja premije, ili u slucaju pravnih prepreka placanju, posebno zbog povrede
zahtjeva kapitalnog odrZavanja ili postojee subordinacije potrazivanja, ili ako se time uzrokuje nesolventnost
holding drustva, taj dio dospjelih placanja premije moze se odgoditi do sljede¢eg datuma dospijeca po trzi§noj
kamatnoj stopi od 10 %.

4. [Prodaja imovine saveznim zemljama i na trZistu]

4.1. [Prodaja imovine] Banka HSH mozZe prodati imovinu do najviSe 8,2 milijarde EUR izloZenosti u trenutku neispu-
njavanja obveza (EAD) i namiriti gubitke koji nastaju s dru$tvom HSH Finanzfonds AGR u skladu s uvjetima
u postojeem ugovoru o jamstvu, od ¢ega do 6,2 milijarde EUR EAD-a saveznim zemljama. Banka planira 2016.
prvo saveznim zemljama prenijeti portfelj od 5 milijardi EUR izloZenosti u trenutku neispunjenja obveza. Prodaja
¢e se izvrsiti pod trzi$nim uvjetima. To nece utjecati na pravo banke HSH da nastavi prodavati imovinu na trzistu
i namirivati u skladu s uvjetima postojeeg ugovora o jamstvu.

4.2. [Heksibilnost u izboru imovine koja se prenosi] Kako bi mogle utvrditi kupovnu cijenu izabrane imovine,
savezne zemlje upotrijebit ¢e procjenu vrijednosti u prilogu ovom popisu obveza. Savezne zemlje slobodne su
utvrditi trZi§nu cijenu za dijelove odabrane imovine na temelju te procjene vrijednosti i prenijeti imovinu
u njihovo podruéje ako odabrani portfelj ne premasuje 6,2 milijarde EUR izloZenosti u trenutku neispunjenja
obveza. U razdoblju prodaje savezne zemlje mogu kupiti odabranu imovinu zajedno, ali i pojedina¢no ili
u skupinama. Za prijenose izvr$ene nakon 31. kolovoza 2016., Komisija ¢e azurirati procjenu vrijednosti.

5. [Prodaja]

5.1. [Postupak prodaje] Podlozno tocki 5.3., holding drustvo prodat e svoje udjele u operativnom drustvu kéeri do
28. veljace 2018. (,rok za prodaju”) u otvorenom, nediskriminacijskom, konkurentnom i transparentnom
postupku (,postupak prodaje”). Rok za prodaju postuje se potpisivanjem ugovora o prodaji.

5.2. [Produljenje roka za prodaju] Rok iz tocke 5.1. moze se produljiti za Sest mjeseci uz suglasnost Komisije ako je
tehnicka provedba modela odgodena zbog okolnosti na koje savezne zemlje ne mogu izravno utjecati.

5.3. [Prijelazno razdoblje za vlasnicke udjele saveznih zemalja] Savezne zemlje imaju pravo zadrzati do 25 %
dionica u operativnom drustvu kéeri u obliku svojih izravnih i neizravnih udjela u holding drustvu do Cetiri
godine od okoncanja prodaje.

5.4. [Rokovi i klju¢ne etape u postupku prodaje] Prije pocetka postupka prodaje, Komisiji se dostavlja raspored
u kojem su navedena najmanje sljedece klju¢ne etape:

(a) priprema postupka (najkasnije [...] (*))

(b) podnosenje privremenih ponuda (najkasnije [...])

(c) pristup prostoriji s podacima (najkasnije [...])

(d) odabir ponuditelja i potpisivanje (najkasnije 28. veljace 2018.)

(*) Povjerljive informacije
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5.5. [Kvalifikacije kupaca] Ponuditelji koji sudjeluju u postupku prodaje moraju imati potrebna financijska sredstva
i dokazano iskustvo u predmetnom sektoru za upravljanje operativnim druStvom kéeri kao profitabilnim
i aktivnim konkurentom.

5.6. [Neovisnost kupaca] Kupci operativnog drustva kéeri moraju biti neovisni o banci HSH i javnom sektoru. To Ce
biti slucaj ako ni banka HSH niti javni sektor ne mogu vrsiti kontrolu u smislu ¢lanka 3. Uredbe Vijeca (EZ)
br. 139/2004 (") nad bilo kojim od kupaca u trenutku prodaje. Naziv ,javni sektor” ukljucuje saveznu drzavu, sve
savezne zemlje (Ldnder) i opéine i njihove javne institucije te poduzetnike pod njihovom kontrolom. Moguca je
prodaja jednoj ili vise Landesbank(en). Drzavne Stedionice (iffentliche Sparkassen) mogu sudjelovati u kupnji — zajedno
s manjinskim dioni¢arima — posredstvom drugog kupca koji je neovisan o banci HSH i javnom sektoru (osim
Landesbanken).

5.7. [Uspjesno zaklju€enje postupka prodaje] Nakon uspjesnog zakljucenja postupka prodaje koji je zavrSio
ponudom bez potpore s pozitivnom ponudenom cijenom (uz zadrzavanje jamstva), planirana kupnja prijavljuje se
Komisiji kako bi ona mogla procijeniti odrzivost nove strukture trgovackog drustva. Prodaja se ne provodi dok
Komisija ne donese odluku o odobrenju. Vrijeme potroSeno na procjenu ne uracunava se u rok za prodaju.

5.8. [Promjena imena] Banka Ce uzeti novo ime u roku od tri mjeseca od uspjesnog okoncanja postupka prodaje.

5.9. [Prestanak obavljanja nove djelatnosti u sluaju neuspjeSnog zakljucenja postupka prodaje] Ako
u postupku prodaje do kraja roka za prodaju ne budu dostavljene ponude bez potpore s pozitivnom ponudenom
cijenom (uz zadrZavanje jamstva), ili ako Komisija zaklju¢i procjenu odrzivosti u skladu s tockom 5.6. zakljucivsi
da se integracijom operativnog drustva kéeri u novu strukturu trgovackog drustva nece posti¢i dugorocno odrzivi
poslovni model, operativno drustvo kéi prekinut ¢e obavljati novu djelatnost i, ako je to mogude u skladu sa
zakonom, upravljat ¢e svojom imovinom s ciljem uredne likvidacije. U tom slucaju i dalje je dopusteno sljedece:

(a) restrukturiranje postoje¢ih kredita u cilju odrzavanja vrijednosti ako su ti krediti obuhvadeni upravljanjem
problemati¢nim kreditima;

(b) poslovi nuzni za upravljanje gotovinom operativnog drustva kleri, osim prihvacanja novih depozita,
ukljuc¢ujuéi nove depozite postojecih klijenata; obnavljanje depozita koji dospijevaju pod istim uvjetima i dalje
je dopusteno;

(c) produljenja koja su nuzna za izbjegavanje gubitaka pod uvjetom da se njima nude znatno bolji izgledi za
konacno ostvarenje;

d) derivativne transakcije koje su nuZne za odrZavanje kamatne stope, valutnih i kreditnih rizika u postojeéem
je X0j J P postoj
portfelju i kojima se postize smanjenje ukupne pozicije trzi§nog rizika operativnog drustva kéeri;

6. [Obveze tijekom razdoblja prodaje] Tijekom razdoblja prodaje holding drustvo upravljat ¢ée operativnim
drustvom kderi s ciljem o¢uvanja njegove odrZzivosti, mogucnosti prodaje i konkurentnosti. U tu svrhu,

(a) na razini operativnog drustva kéeri poduzet ¢e se dodatne mjere za smanjenje troskova i racionalizaciju
u skladu s podnesenim planom restrukturiranja tako da administrativni troskovi nele premasivati
[570 - 590] milijuna EUR 2016. i [520 — 550] milijuna 2017.;

(b) upravljanje rizikom operativnog drustva kéeri obavljat ¢e se, posebno u odnosu na novu djelatnost, u skladu s
nacelima odgovorne poslovne prakse;

(c) poduzet (e se mjere za daljnje jacanje kapitalne osnove (ukljucujuéi upravljanje obvezama) podlozno
odobrenju Komisije;

(d) operativno drustvo kéi ne moze izvriavati placanja u pogledu vlasnickih instrumenata povezanih s dobiti (kao
§to su hibridni financijski instrumenti i potvrde o sudjelovanju [Genussscheine]), ako se ta placanja ne duguju
u skladu s ugovorom ili zakonom. Ti instrumenti morat ¢e sudjelovati u gubicima ako su na bilanci
operativnog drustva kéeri, bez oslobadanja rezervi ili zadrzane zarade, prikazani gubici. Nema sudjelovanja
u gubicima prenesenima iz prethodnih godina i

(e) operativno drustvo kéi nece ispladivati dividende do prodaje (tj. za razdoblje koje ukljucuje poslovnu godinu
koja zavrSava 31. prosinca 2017.). To ne iskljucuje placanja dividende operativnog drustva kceri holding
drustvu u mjeri u kojoj je to zakonski moguce.

(") Uredba Vijeca (EZ) br. 139/2004 od 20. sije¢nja 2004. o kontroli koncentracija izmedu poduzetnika (Uredba EZ o koncentracijama)
(SLL 24,29.1.2004., str. 1.).
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7. [Smanjenje ukupne bilance i poslovni model]

7.1. [Smanjenje ukupne bilance — operativno drustvo kéi] Ukupna bilanca operativnog drustva kéeri ne
premasuje [100 — 110] milijardi EUR 2016. i [90 — 100] milijardi EUR 2017. (ukupne bilance operativnog
drustva kéeri). Imovina za trgovanje ne ¢ini viSe od [5 — 12] milijardi EUR tog iznosa.

7.2. [Povlalenje iz ciljnog financiranja zrakoplova] U skladu s popisom obveza iz Odluke od 20. rujna 2011,
operativno drustvo kéi nece nastaviti s aktivnostima ciljnog financiranja zrakoplova koje je banka HSH prekinula.

7.3. [Ogranicenja poslovanja s poslovnim klijentima] Operativno drustvo kéi mora ograniciti svoje poslovanje s
poslovnim klijentima na njemacke klijente i njihove domade i strane podruznice te na strane klijente koji Zele
pokrenuti poslovanje u Njemackoj. Poslovanje je ograni¢eno na postojece lokacije i nece biti otvaranja novih
lokacija.

7.4. [Definiranje djelatnosti financiranja brodova] Odjel operativnog drustva kéeri za financiranje brodova djeluje
kao strateski partner klijenata, ukljuc¢ujuéi vlasnike brodova u globalnom sektoru pomorstva i brodogradnje. Za
razliku od brodarskog odjela, odjel za poslovne kljjente nece sudjelovati u ciljnom financiranju brodova.

7.5. [Smanjenje opsega djelatnosti financiranja brodova] Operativno drustvo kéi smanjit ée svoju djelatnost
financiranja brodova ograni¢avanjem godiSnjeg preuzimanja novih poslova u tom sektoru na [1 — 2] milijarde
EUR. Novim poslovima te veli¢ine ne bi se u potpunosti nadoknadile trenuta¢no planirane otplate.

7.6. [Tecaj EUR/USD] Obveze iz tocaka 7.1. i 7.5. u pogledu ukupne bilance i opsega novog poslovanja u podrucju
financiranja brodova temelje se na prosje¢nom tecaju EUR/USD od 1,10. Ako je stvarna stopa niza od referentne
stope, ovdje navedeni najvisi iznosi moraju se u skladu s time prilagoditi na vise.

8. [Ogranicenje vanjskog rasta] Do isteka roka za prodaju nije dopuSteno prosirenje poslovnih djelatnosti
stjecanjem kontrole nad drugim trgovackim drustvima (nema vanjskog rasta). Zamjene duga za vlasnicki udio
i ostale redovite mjere upravljanja kreditom ne smatraju se prosirenjem poslovnih djelatnosti osim ako se provode
s namjerom krSenja ogranicenja rasta iz prve reCenice.

9.  [Prodaja dijelova djelatnosti] Prodaja dijelova ili poddijelova djelatnosti s odobrenjem vlasnika javnog sektora
spojiva je s ovom Odlukom.

10. [Trgovanje vlastitim sredstvima] Operativno drustvo kéi ne obavlja posebno trgovanje vlastitim sredstvima. To
znadi da operativno drustvo kéi obavlja samo aktivnosti trgovanja koje su navedene u njegovoj knjizi trgovanja
i koje su nuzne (a) za prihvacanje, prijenos ili izvr§avanje naloga klijjenata za prodaju i kupnju (4.
trgovanje financijskim instrumentima kao uslugom, do vrijednosti mjerene u rizicnoj vrijednosti (VaE) od
[...] milijuna/1 dan, 99 % povjerenja) ili (b) za zastitu poslovanja klijenta, ili kamata i upravljanje likvidnoséu
u sektoru riznice (takozvano trgovanje za vlastiti ra¢un, do vrijednosti mjerene u rizi¢noj vrijednosti (VaR) od
[...] milijuna EUR/1 dan, 99 % povjerenja) ili (c) kako bi se mogao izvrsiti gospodarski prijenos stavki bilance
na jedinicu za restrukturiranje ili tree strane (do vrijednosti mjerene u rizinoj vrijednosti (VaE) od
[...] milijuna/1 dan, 99 % povjerenja). Buduéi da se te pozicije mogu zauzeti samo do prethodno definiranih
granica, njima se ne moZe ugroziti odrZivost ili likvidnost stanja operativnog drustva kéeri. Ni u kojim
okolnostima operativno drustvo kéi nele obavljati poslovne djelatnosti ¢&ija je iskljuciva svrha ostvarivanje dobiti,
osim u svrhe navedene pod (a), (b) ili (c). Nadalje, operativno drustvo kéi pravodobno Ce provoditi specifikacije
u nadzornim zahtjevima, ,Temeljito preispitivanje knjige trgovanja” (FRTB).

11.  [Likvidnost/financiranje]
Do kraja 2016. i 2017. operativno drustvo kéi zadovoljit Ce sljedece stope likvidnosti:

(a) neto stabilni izvor financiranja (NSFR) i omjer likvidnosne pokrivenosti (LCR) od [...] do [...] %. Izracun e se
provoditi na temelju definicija koje je u to vrijeme objavio Baselski odbor za nadzor banaka.

(b) Udio klju¢ne djelatnosti u USD koji se financira izvornim financiranjem u USD (a ne zamjenom) razvit ée se
kako slijedi od 2016. do 2017.: najmanje 55 % do kraja 2016. i 2017.
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12. [Oglasavanje] HSH nece upotrijebiti odobravanje mjera potpora ili bilo koje prednosti u odnosu na konkurente
koje su iz toga nastale za potrebe oglasavanja.

13. [Jamstva u pogledu korporativnog upravljanja] Sljedece se primjenjuje u pogledu korporativnog upravljanja
operativnim drustvom kderi:

(a) svi ¢lanovi nadzornog odbora moraju imati kompetencije predvidene u ¢lanku 25.d stavku 1. frazi 1. drugoj
reCenici njemackog Zakona o bankarstvu (Kreditwesengesetz — KWG); ¢lanovi su kompetentni ako su
pouzdani i dovoljno stru¢ni za obavljanje nadzornih funkcija i za ocjenjivanje i nadzor poslovnih transakcija
drustva kéeri;

(b) nadzorni odbor ne smije imati vi§e od $esnaest ¢lanova;

(c) najmanje pola mjesta dodijeljenih saveznim zemljama Hamburg i Schleswing-Holstein zauzimaju vanjski
strucnjaci.

14. [Naknada tijelima, zaposlenicima i zastupnicima)

14.1. [Sustav naknade] U okviru moguénosti u skladu s gradanskim pravom, operativno drustvo kéi osigurat ¢e da se
njegovim sustavima naknada ne potice neopravdano riskiranje, da su u skladu s odrzivim, dugoro¢nim ciljevima
trgovackog drustva i da su transparentni. Ta ¢e se obveza zadovoljiti ako sustavi naknade operativnog drustva
kéeri zadovoljavaju zahtjeve iz Priloga ,Obveze HSH-a” ,Ugovoru o pruzanju okvira za jamstvo” od 2. lipnja
20009.

Nakon uspje$ne privatizacije moZe se isplatiti odgovarajuéi bonus (,bonus za privatizaciju”). Najveéim isplaenim
iznosom ne moze se uzrokovati da ukupna naknada osoba bude u suprotnosti sa zahtjevima iz tocke 14.2.

14.2. Ukupna naknada predstavnicima i zaposlenicima operativnog drustva kéeri bit ¢e primjerena i ni u kojim
okolnostima ne smije biti petnaest puta veca od prosjecne place u Njemackoj ili deset puta od prosjecne place
u banci HSH Nordbank (prije podjele).

15. [Ostala pravila postupanja] U kontekstu svog posudivanja i ulaganja, operativno drustvo kéi uzet ée u obzir
potraznju za posudivanjem, posebno malih i srednjih poduzeca (,Mittelstand”) na temelju uvjeta koji su utemeljeni
na trzi§tu i primjereni s nadzornog | bankarskog stajalista. Trzi$na politika operativnog drustva kéeri bit Ce
razborita, pouzdana i usmjerena na odrZzivost. Operativno drustvo kéi obavljat Ce svoje bankarske poslove kako bi
ocuvalo vrijednost imovine i djelatnosti, povecalo privlacnost banke za prodaju i osiguralo §to vecu stabilnost
postupka prodaje.

16. [Transparentnost] Komisija e tijekom provedbe Odluke imati neograniceni pristup svim informacijama koje su
nuzne za pracenje njezine provedbe. Komisija moZe zatraziti od operativnog drustva kéeri ili holding drustva da
dostave objasnjenja i pojasnjenja. Njemacka, operativno drustvo kéi i holding drustvo u potpunosti e suradivati s
Komisijom u slucaju bilo kakvog zahtjeva povezanog s pracenjem i provedbom ove Odluke. To ne utje¢e na
uskladenost sa zahtjevima obaveznog Cuvanja bankovne tajne.

17. [Otkazivanje obveze] Obveze iz ovog Priloga i prethodne odluke o odobrenju prestaju se primjenjivati u slucaju
prodaje, ili u svakom slucaju nakon isteka roka za prodaju, pod uvjetom da u relevantnoj obvezi nije izri¢ito
navedeno suprotno.
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(*) Povjerljive informacije.
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