25.3.2015 Amtsblatt der Europdischen Union L 80/49

BESCHLUSS (EU) 2015/455 DER KOMMISSION
vom 23. Juli 2014

iiber die von Griechenland durchgefithrte Staatliche Beihilfe SA.34826 (2012/C), SA.36005
(2013/NN) zugunsten der Piraeus Bank Group in Verbindung mit der Rekapitalisierung und
Umstrukturierung der Piraeus Bank S.A.

(Bekanntgegeben unter Aktenzeichen C(2014) 5217)
(Nur der englische Text ist verbindlich)

(Text von Bedeutung fiir den EWR)

DIE EUROPAISCHE KOMMISSION —

gestiitzt auf den Vertrag iiber die Arbeitsweise der Europaischen Union, insbesondere auf Artikel 108 Absatz 2 Unter-
absatz 1,

gestiitzt auf das Abkommen iiber den Europdischen Wirtschaftsraum, insbesondere auf Artikel 62 Absatz 1 Buchstabe a,

nach Aufforderung der Mitgliedstaaten und anderer Beteiligter zur Stellungnahme gemif den vorgenannten Bestimmun-
gen (),

in Erwdgung nachstehender Griinde:

1. VERFAHREN
1.1. VERFAHREN IN BEZUG AUF DIE PIRAEUS BANK

(1) Mit der Entscheidung vom 19. November 2008 genehmigte die Kommission eine Regelung mit dem Titel ,Support
Measures for the Credit Institutions in Greece (Mafnahmen zur Unterstiitzung von Kreditinstituten in Griechen-
land, im Folgenden ,Hilfspaket fiir griechische Banken®), mit dem die Stabilitit des griechischen Finanzsystems
gesichert werden sollte. Dieses Hilfspaket ermoglicht die Gewahrung von Beihilfen im Rahmen der drei darin
enthaltenen Mafinahmen: einer Rekapitalisierungsmaffnahme, einer Garantiemafnahme und einer Staatsanleihen-
mafnahme (3). Im Mai 2009 wurde die Piraeus Bank (,die Bank (})) durch Griechenland im Rahmen der Reka-
pitalisierungsmaffnahme rekapitalisiert.

(2 In Erwidgungsgrund 14 der Entscheidung der Kommission vom 19. November 2008 wurde festgehalten, dass bei
der Kommission ein Umstrukturierungsplan beziiglich der Begiinstigten der Rekapitalisierungsmaflnahme angemel-
det werden sollte.

)  Am 23. Juli 2010 tbermittelten die griechischen Behorden der Kommission einen Umstrukturierungsplan. Die
Kommission registrierte diesen Plan und seine nachfolgenden Aktualisierungen sowie weitere von den griechischen
Behorden iibermittelte Informationen zunichst als Beihilfesache SA.30342 (PN 26/2010) und dann als Beihilfe-
sache SA.32787 (2011/PN).

(") Siehe Beschluss der Kommission vom 27. Juli 2012 in der Beihilfesache SA.34826 (2012/C, ex 2012/NN), ,Rekapitalisierung der
Piraeus Bank durch den Hellenic Financial Stability Fund“ (ABL. C 359 vom 21.11.2012, S. 43).

(3 Entscheidung der Kommission vom 19. November 2008 in der Beihilfesache N 560/2008 ,Mafnahmen zur Unterstiitzung von
Kreditinstituten in Griechenland* (ABl. C 125 vom 5.6.2009, S. 6). Die Anmeldung wurde unter der Nummer SA.26678 (N
560/2008) registriert. Diese Regelung wurde anschlieend verlingert und gedndert, wie in Fulnote 4 beschrieben.

(}) ,Bank“ bezieht sich auf die Piracus Bank Group.
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(4 Die Bank profitierte wiederholt von staatlichen Garantien auf Schuldtitel und Staatsanleihen im Rahmen des
Hilfspakets fur griechische Banken (¥. AufSerdem profitierte sie von einer staatlich garantierten Notfall-Liquiditits-
hilfe (,staatlich garantierte ELA®).

(5 Am 20. April 2012 uibermittelte der Hellenic Financial Stability Fund (,HFSF) der Bank die Zusage, sich an der
geplanten Aufstockung ihres Aktienkapitals zu beteiligen. Am 28. Mai 2012 gewihrte der HFSF der Bank eine
Zwischenfinanzierung in Hohe von 4 700 Mio. EUR (,erste Zwischenfinanzierung*.)

(6)  Am 10. Mai 2012 meldeten die griechischen Behérden die der Bank vom HFSF gegebene Zusage offiziell bei der
Kommission an. Da die Maflnahme bereits durchgefiihrt worden war, wurde sie bei der Kommission als nicht
angemeldete Beihilfe (Beihilfesache SA.34826 (2012/NN)) registriert.

(7)  Per Beschluss vom 27. Juli 2012 erdffnete die Kommission ein férmliches Priifverfahren in Bezug auf die erste
Zwischenfinanzierung (,Eroffnungsbeschluss zur Piracus Bank®) (°).

(8)  Im Dezember 2012 gewihrte der HESF der Bank eine zweite Zwischenfinanzierung in Hohe von 1 553 Mio. EUR
(vzweite Zwischenfinanzierung®). Am 21. Dezember 2012 ging bei der Bank eine weitere Verpflichtungserklarung
des HFSF ein, aus der hervorging, dass sich der HFSF mit insgesamt bis zu 1 082 Mio. EUR an einer Aufstockung
des Aktienkapitals der Bank sowie an der Emission konvertierbarer Kapitalinstrumente beteiligen werde (¢). Grie-
chenland meldete diese Malinahmen am 20. Dezember 2012 bei der Kommission an (7).

(99  Im September 2012 gab die Bank ihre Absicht bekannt, die Geniki Bank von der Société Générale S.A. (,Société
Générale”) zu {ibernehmen. Im September und Oktober gab es in Bezug auf die Ubernahme der Geniki Bank
zahlreiche Telefonkonferenzen und einen regen E-Mail-Verkehr zwischen der Kommission und Vertretern der
griechischen Behorden.

(10) Am 19. Oktober 2012 unterzeichnete die Bank mit der Société Générale einen Kaufvertrag iiber die Ubernahme
aller Anteile (99,08 %) der Société Générale an der Geniki Bank.

(11)  Am 12. Dezember 2012 sandten die Dienststellen der Kommission ein Schreiben an Griechenland, in dem sie ihre
vorldufige Bewertung der Ubernahme der Geniki Bank mitteilten.

(12)  Am 26. Februar 2013 unterrichtete die Bank die Kommission von ihrer Absicht, die Millennium Bank Greece S.A.
(-MBG") zu iibernehmen. Zwischen der Kommission und den griechischen Behorden sowie der Bank gab es
mehrere Telefonkonferenzen und einen E-Mail-Verkehr mit Bezug auf die Ubernahme der MBG.

(13)  Am 25. Marz 2013 sandten die Dienststellen der Kommission ein Schreiben an Griechenland, in dem sie ihre
vorldufige Bewertung der Ubernahme der MBG mitteilten.

() Am 2. September 2009 meldete Griechenland eine Reihe von Anderungen hinsichtlich der Unterstiitzungsmafnahmen sowie eine
Verlingerung dieser Manahmen bis zum 31. Dezember 2009 an, die am 18. September 2009 genehmigt wurden (siche Ent-
scheidung der Kommission vom 18. September 2009 in der Beihilfesache N 504/2009, ,Verlingerung und Anderung der Mag-
nahmen zur Unterstiitzung von Kreditinstituten in Griechenland“ (ABl. C 264 vom 6.11.2009, S. 5)). Am 25. Januar 2010
genehmigte die Kommission eine zweite Verlingerung der Unterstiitzungsmafinahmen bis zum 30. Juni 2010 (siche Beschluss der
Kommission vom 25. Januar 2010 in der Beihilfesache N 690/2009, ,Verlingerung der Mafnahmen zur Unterstiitzung von Kredit-
instituten in Griechenland* (ABL. C 57 vom 9.3.2010, S. 6)). Am 30. Juni 2010 genechmigte die Kommission eine Reihe von
Anderungen hinsichtlich der Unterstiitzungsmaffnahmen sowie eine Verlingerung dieser Maflnahmen bis zum 31. Dezember
2010 (siehe Beschluss der Kommission vom 30. Juni 2010 in der Beihilfesache N 260/2010, ,Verlingerung der Mafnahmen zur
Unterstiitzung von Kreditinstituten in Griechenland“ (ABL. C 238 vom 3.9.2010, S. 3)). Am 21. Dezember 2010 genchmigte die
Kommission eine Verlingerung der Unterstiitzungsmaffnahmen bis zum 30. Juni 2011 (siche Beschluss der Kommission vom
21. Dezember 2010 in der Beihilfesache SA.31998 (2010/N), ,Vierte Verlingerung der Mafnahmen zur Unterstiitzung von Kredit-
instituten in Griechenland* (ABl. C 53 vom 19.2.2011, S. 2)). Am 4. April 2011 genchmigte die Kommission eine Anderung (siche
Beschluss der Kommission vom 4. April 2011 in der Beihilfesache SA.32767 (2011/N), ,Anderung der Mafinahmen zur Unterstiit-
zung von Kreditinstituten in Griechenland“ (ABl. C 164 vom 2.6.2011, S. 8)). Am 27. Juni 2011 genechmigte die Kommission eine
Verlangerung der Unterstiitzungsmaffnahmen bis zum 31. Dezember 2011 (siche Beschluss der Kommission vom 27. Juni 2011 in
der Beihilfesache SA.33153 (2011/N), ,Funfte Verlingerung der Mafnahmen zur Unterstiitzung von Kreditinstituten in Griechenland®
(ABL C 274 vom 17.9.2011, S. 6)). Am 6. Februar 2012 genehmigte die Kommission eine Verlingerung der Unterstiitzungsmafs-
nahmen bis zum 30. Juni 2012 (siche Beschluss der Kommission vom 6. Februar 2012 in der Beihilfesache SA.34149 (2011/N),
,Sechste Verlingerung der Maffnahmen zur Unterstiitzung von Kreditinstituten in Griechenland“ (ABl. C 101 vom 4.4.2012, S. 2)).
Am 6. Juli 2012 genehmigte die Kommission eine Verlangerung der Unterstiitzungsmafinahmen bis zum 31. Dezember 2012 (siche
Beschluss der Kommission vom 6. Juli 2012 in der auf Griechenland bezogenen Beihilfesache SA.35002 (2012/N), ,Verlangerung der
Beihilferegelung fiir Kreditinstitute in Griechenland (Garantien, Staatsanleihen, Rekapitalisierung)* (ABL. C 77 vom 15.3.2013, S. 14)).
Am 22. Januar 2013 genehmigte die Kommission eine Verldngerung der Garantieregelung und der Staatsanleihenregelung bis zum
30. Juni 2013 (siche Beschluss der Kommission vom 22. Januar 2013 in der auf Griechenland bezogenen Beihilfesache SA.35999
(2012/N), ,Verlingerung der Garantieregelung und der Staatsanleihenregelung fiir Kreditinstitute in Griechenland“ (ABL. C 162 vom
7.6.2013, S. 6)). Am 25. Juli 2013 genehmigte die Kommission eine Verlingerung der Garantieregelung und der Staatsanleihen-
regelung bis zum 31. Dezember 2013 (siche Beschluss der Kommission vom 25. Juli 2013 in der auf Griechenland bezogenen
Beihilfesache SA.36956 (2013|N), ,Verlingerung der Garantieregelung und der Staatsanleihenregelung fuir Kreditinstitute in Griechen-
land“ (noch nicht veroffentlicht)). Am 14. Januar 2014 genehmigte die Kommission eine Verlingerung der Garantieregelung und der
Staatsanleihenregelung bis zum 30. Juni 2014 (siche Beschluss der Kommission vom 14. Januar 2014 in der auf Griechenland
bezogenen Beihilfesache SA.37958 (2013/N), ,Verlingerung der Garantieregelung und der Staatsanleiheregelung fiir Kreditinstitute in
Griechenland“ (noch nicht veréffentlicht)).

(°) Siehe Fufnote 1.

(%) HFSF-Pressemitteilung vom 24. Dezember 2012, online verfiigbar unter: http://www.hfsf.gr/files/press_release_20121224_en.pdf.

(’) Diese Mafnahmen wurden von der Kommission als Beihilfesache SA.36005 (2013/NN) registriert.
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(14)  Am 22. April 2013 gab die Bank bekannt, dass sie sich mit der Millennium Banco Comercial Portugues (,BCP*) auf
die Ubernahme des gesamten Aktienkapitals der MBG und die Beteiligung der BCP an der bevorstehenden Kapital-
aufstockung der Piraeus Bank geeinigt habe.

(15 Am 3. Juni 2013 wandelte der HFSF einen Teil der ersten und zweiten Zwischenfinanzierung in Eigenkapital um,
das sich auf insgesamt 5 891 Mio. EUR belief. Aulerdem fithrte der HFSF der Bank zusitzlich 1 094 Mio. EUR zu,
wie zum Zeitpunkt der Ubernahme eines groen Teils der Agricultural Bank of Greece (,ATE?) und der grie-
chischen Niederlassungen von drei zyprischen Banken (siche Abschnitt 1.2) durch die Bank zugesagt. Dariiber
hinaus fihrten private Investoren der Bank weitere 1 444 Mio. EUR zu. Insgesamt belief sich die Rekapitalisierung,
die als ,Rekapitalisierung vom Frithjahr 2013“ bezeichnet wird, auf 8 429 Mio. EUR.

(16) Am 19. Dezember 2013 iibermittelten die griechischen Behorden der Kommission Informationen hinsichtlich der
Bedingungen der Rekapitalisierung vom Frithjahr 2013.

(17)  Am 25. Juni 2014 tbermittelte Griechenland der Kommission einen endgiiltigen Plan fiir die Umstrukturierung der
Bank (,Umstrukturierungsplan). Am selben Tag tibermittelte Griechenland Informationen zur staatlich garantierten
ELA. Griechenland gab an, dass es beabsichtige, der Bank weiterhin diese Liquidititshilfen sowie staatliche Garan-
tien auf Schuldtite] und Staatsanleihen im Rahmen des Hilfspakets fiir griechische Banken zu gewahren.

(18)  Wihrend des Verwaltungsverfahrens kam es zu zahlreichen Treffen, Telefonkonferenzen und zu einem regen E-
Mail-Verkehr mit Vertretern der griechischen Behorden und der Bank.

(19)  Griechenland akzeptiert, dass der vorliegende Beschluss ausnahmsweise nur in englischer Sprache angenommen
wird.

1.2. VERFAHREN IN BEZUG AUF DIE ERWORBENEN UNTERNEHMEN
1.2.1. Verfahren in Bezug auf die ATE

(20) Im April 2011 lief} Griechenland der ATE eine Kapitalzufithrung in Hohe von 1 445 Mio. EUR zukommen (dieser
Betrag schloss die urspriinglich im Rahmen der griechischen Rekapitalisierungsregelung gewiahrten 675 Mio. EUR
mit ein). Dariiber hinaus erhielt die ATE Liquiditatshilfen in Héhe von 6 103 Mio. EUR. Per Beschluss vom 23. Mai
2011 genehmigte die Kommission diese Malnahmen auf der Grundlage eines Umstrukturierungsplans fur die ATE
(,ATE-Umstrukturierungsbeschluss®) (£).

(21)  Am 29. Dezember 2011 beteiligte sich Griechenland mit 290 Mio. EUR an einer Bezugsrechtsemission der ATE.

(22)  Am 22. Mdrz 2012 unterbreitete Griechenland einen Bericht der griechischen Zentralbank (im Folgenden ,Bank of
Greece®), in dem vorgeschlagen wurde, die ATE aufzulosen, indem fiir ausgewihlte Vermogenswerte und Ver-
bindlichkeiten der ATE (,iibertragene Geschiftstitigkeiten der ATE®) ein Kauf- und Ubernahmeverfahren (%) statt-
finden sollte, wihrend die verbleibenden Vermégenswerte und Verbindlichkeiten iiber eine Bad Bank abgewickelt
werden sollten.

(23) Im Juli 2012 gab die Bank bekannt, dass die Ubernahme erfolgt sei, indem ein grofer Teil der im Insolvenz-
verfahren befindlichen ATE an sie iibergegangen sei.

(24)  Zu diesem Zeitpunkt verpflichtete sich der HFSF zur Deckung des aus den erworbenen Vermogenswerten herriih-
renden Kapitalbedarfs der Bank. Am 27. Januar 2013 befand die Bank of Greece, dass sich der zu Regulierungs-
zwecken anzunehmende Kapitalbedarf, der durch die Ubernahme der iibertragenen Geschiftstitigkeiten der ATE
entstanden war, auf 570 Mio. EUR belief, fiir die der HFSF aufkommen werde.

(25)  Per Beschluss vom 3. Mai 2013 (1) (,Beschluss zur Auflosung der ATE®) stellte die Kommission fest, dass die
BeihilfemaRnahmen zum Zeitpunkt der Ubertragung der iibertragenen Geschiftstitigkeiten der ATE als staatliche
Beihilfe zu werten sind, die nicht zugunsten der Bank, sondern zugunsten der iibertragenen Geschiftstitigkeiten
der ATE gewihrt wurde. Dariiber hinaus stellte die Kommission fest, dass diese Beihilfe mit dem Binnenmarkt
vereinbar wire, wenn der Umstrukturierungsplan fur die Bank, der nunmehr auch die tibertragenen Geschafts-
titigkeiten der ATE zuzurechnen waren, die Wiederherstellung ihrer langfristigen Rentabilitit gewihrleiste.

(26)  Im Juni 2013 fihrte der HFSF der Bank im Rahmen der Rekapitalisierung vom Frithjahr 2013 570 Mio. EUR
zu (M).

(%) Beschluss der Kommission vom 23. Mai 2011 in der Beihilfesache SA.31154, ,Umstrukturierung der Agricultural Bank of Greece*
(ABL C 317 vom 29.10.2011, S. 4).

() Bei dieser Art von Kauf- und Ubernahmeverfahren wird eine in Insolvenz befindliche Rechtspersonlichkeit aufgelost, indem ihre
hochwertigen Vermogenswerte und Verbindlichkeiten ermittelt und an ein rentables Unternehmen versteigert werden.

(%) Beschluss der Kommission vom 3. Mai 2013 in der Beihilfesache SA.35460, ,Abwicklungsbeihilfe fiir die Auflésung der ATE Bank®
(ABL C 261 vom 10.9.2013, S. 1).

('Y Siehe Abschnitt 2.3.3.3.
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1.2.2. Verfahren mit Bezug auf die griechischen Geschiftstitigkeiten der Bank of Cyprus, der Cyprus
Popular Bank und der Hellenic Bank (,die drei zyprischen Banken“)

(27)  Im Anschluss an die auferordentliche Sitzung der Euro-Gruppe ('2) am 15. Mdrz 2013 einigten sich die zyprischen
Behorden und die Europdische Union, der Internationale Wihrungsfonds (,IWF) und die Europdische Zentralbank
(,EZB“) auf eine gemeinsame Politik als Grundlage fur ein kiinftiges makrookonomisches Anpassungsprogramm.
Insbesondere wurde u. a. vereinbart, dass die Geschiftstitigkeiten der drei zyprischen Banken in Griechenland an
eine griechische Bank iibertragen werden sollten.

(28)  Die Bank und weitere griechische Banken signalisierten Interesse an einer Ubernahme der Geschiftstitigkeiten der
drei zyprischen Banken in Griechenland.

(29)  Am 22. Midrz 2013 erkldrte der HFSF sein Einverstindnis, dass die Bank ein Angebot fiir die Ubernahme der
Niederlassungen, Einlagen und Darlehen der drei zyprischen Banken in Griechenland vorlegt. Das Angebot der
Bank war an die Bedingung gekniipft, dass der HFSF der Bank Eigenkapital in Hohe des Preises, der fiir das
Eigenkapital der éibernommenen Geschiftstatigkeiten entrichtet wird, zur Verfigung stellt.

(30)  Die griechischen Behorden und der HFSF hielten die Kommission stindig iiber die aktuelle Entwicklung und auch
die Ubernahmebedingungen auf dem Laufenden.

(31)  Am 26. Mérz 2013 unterzeichnete die Bank mit allen drei zyprischen Banken einen Kauf- und Ubernahmevertrag
fiir deren griechische Geschiftstitigkeiten (Einlagen, Darlehen und Niederlassungen).

(32) Wie im Mérz 2013 vereinbart, fithrte der HFSF der Bank zur Deckung des aus der Ubernahme dieser Geschifts-
tatigkeiten entstandenen Kapitalbedarfs 524 Mio. EUR zu (3).

2. BESCHREIBUNG
2.1. DIE BANK UND IHRE SCHWIERIGKEITEN
2.1.1. Allgemeiner Hintergrund zum griechischen Bankensektor

(33) Das reale Bruttoinlandsprodukt (,BIP“) Griechenlands sank von 2008 bis 2012 um 20 %, wie in Tabelle 1
aufgezeigt. Demzufolge erlebten die griechischen Banken einen raschen Anstieg der Ausfallquote bei Krediten
an griechische Haushalte und Unternehmen ('#). Dieser Trend wirkte sich negativ auf die Entwicklung der Aktiva
der griechischen Banken aus und fithrte zu einem Kapitalbedarf der Banken.

Tabelle 1
Wachstum des realen BIP in Griechenland (2008-2013)

Griechenland 2008 2009 2010 2011 2012 2013

Wachstum des realen BIP -0,2 -3, - 49 -71 -70 -39
(in %)

Quelle:  Eurostat, online verfiigbar unter http://ec.europa.cufeurostat/tgm/table.dortab=table&init=1&plugin=1&language=de&
pcode=tec00115

(34)  Dariiber hinaus fiithrte Griechenland im Februar 2012 einen Umtausch von Anleihen des Privatsektors durch, als
,Private Sector Involvement* (,PSI-Programm®) bezeichnet, an dem griechische Banken beteiligt waren. Im Rahmen
des PSI-Programms bot die griechische Regierung privaten Anleiheinhabern im Austausch gegen die alten grie-
chischen Staatsanleihen neue Anleihen (einschlieflich neuer griechischer Staatsanleihen (Greek Government Bonds,
(,GGB"), an die Entwicklung des griechischen BIP gekoppelte Anleihen sowie von der Europiischen Finanzstabi-
lisierungsfazilitdt (,EFSF) ausgegebene PSI-Schuldverschreibungen) mit einem nominalen Abschlag von 53,5 % und
langeren Laufzeiten an (*°). Die griechischen Behorden gaben die Ergebnisse dieses Anleihenumtauschs am 9. Marz
2012 bekannt (). Der Umtausch hatte betrichtliche Verluste der Anleiheninhaber zur Folge (die Bank of Greece
schitzte die Verluste fiir die griechischen Banken auf durchschnittlich 78 % des Nennwerts der alten GGB) und
fuhrte zu einem Kapitalbedarf, der riickwirkend in den Jahresabschliissen von 2011 der griechischen Banken
verbucht wurde. Die PSI-bedingten Gesamtverluste der grofen griechischen Banken sind in Tabelle 2 aufgefiihrt.

(*») Im Rahmen der Euro-Gruppe treffen sich die Finanzminister der Eurozone, also jener Mitgliedstaaten, die den Euro als amtliche
Wihrung eingefiihrt haben.

(*?) Siehe Abschnitt 2.3.3.3.

(%) Europiische Kommission — Generaldirektion Wirtschaft und Finanzen. The Second Economic Adjustment Programme for Greece —
March 2012, S. 17, online verfiigbar unter:
http://ec.europa.cu/economy_finance/publications/occasional_paper/2012/pdffocp94_en.pdf.

(") Siehe Kapitel II, ,The Restructuring of the Greek Sovereign Debt*, in: Report on the Recapitalisation and Restructuring of the Greek
Banking Sector, Bank of Greece, Dezember 2012, online verfiigbar unter: http://www.bankofgreece.gr/BogEkdoseis/Report_on_the_
recapitalisation_and_restructuring.pdf.

(19 Pressemitteilung des griechischen Finanzministeriums vom 9. Mirz 2012, online verfiigbar unter: http://www.pdma.gr/attachments|
article/80/9%20MARCH%202012%20-%20RESULTS.pdf.
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Tabelle 2
PSI-Gesamtverluste der wichtigsten griechischen Banken (in Mio. EUR)
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NBG 13748 1001 14749 | 10985 751 11 735 161,0 11,0
Eurobank | 7 001 335 7 336 5517 264 5781 164,5 7,5
Alpha 3898 2145 | 6043 3087 1699 4786 105,7 8,1
Bank
Piraeus 7063 280 7 343 5686 225 5911 226,0 12,0
Bank
ATE 5164 608 5772 3873 456 4329 1144 17,1
Geniki 384 7 391 287 5 292 78,1 8,9
Bank
MBG 185 0 185 137 0 137 29 2,2
Quelle: Bank of Greece, Report on the Recapitalisation and the Restructuring of the Greek Banking Sector, Dezember 2012, S. 14
(35)  Da den griechischen Banken infolge des PSI-Programms und der andauernden Rezession betrichtliche Kapitallii-

cken entstanden, wurden mit der zwischen Griechenland, der Europdischen Union, dem IWF und der EZB am
11. Miarz 2012 geschlossenen Vereinbarung iiber Wirtschafts- und Finanzpolitik (Memorandum of Economic and
Financial Policies, ,MEFP“) des zweiten Anpassungsprogramms fiir Griechenland Mittel fiir die Rekapitalisierung der
betreffenden Banken zur Verfiigung gestellt. Von Griechenland wurden der Bedarf fir die Rekapitalisierung der
Banken und die Abwicklungskosten, die im Rahmen dieses Programms finanziert werden mussten, auf insgesamt
50 Mrd. EUR geschitzt (V7). Dieser Betrag wurde anhand eines Stresstests ermittelt, den die Bank of Greece fiir den
Zeitraum von Dezember 2011 bis Dezember 2014 (,Stresstest 2012“) auf der Grundlage der von Blackrock
prognostizierten Kreditausfalle durchgefiihrt hatte ('8). Die Mittel fiur die Rekapitalisierung der griechischen Banken
wurden durch den HFSF zur Verfiigung gestellt. Tabelle 3 enthilt eine Ubersicht iiber den auf der Grundlage des
Stresstests 2012 ermittelten Kapitalbedarf der wichtigsten griechischen Banken.

Tabelle 3
Stresstest 2012: Kapitalbedarf der wichtigsten griechischen Banken (in Mio. EUR)
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Eurobank 3515 -5781 830 - 8226 3514 2904 2595 5839
Alpha 4526 | —4786 673 -8493 3115 2428 2033 4571
Bank

(*7) Siehe Fuflnote 14, S. 106.
(*8) Siehe Fuflnote 15.
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Piraeus 2615 -50911 1005 -6 281 2565 1080 2 408 7 335
Bank
ATE 378 -4329 836 -3 383 2 344 468 1234 4920
Geniki 374 -292 70 —-1552 1309 - 40 150 281
Bank
MBG 473 -137 0 - 638 213 -79 230 399

Quelle: Bank of Greece, Report on the Recapitalisation and the Restructuring of the Greek Banking Sector, Dezember 2012, S. 8

(36)  Nach der MEFP vom Mirz 2012 konnten Banken, die finanziell tragfahige Pline zur Kapitalbeschaffung vorlegten,
staatliche Unterstiitzung beantragen und erhalten, um dem Privatsektor weiterhin Anreize fiir Kapitalzufithrungen
zu bieten und dadurch die Last fiir den Steuerzahler zu verringern ('°). Nach Auffassung der Bank of Greece hatten
nur die vier grofiten Banken (die Eurobank, die National Bank of Greece, die Bank und die Alpha Bank) Pline zur
Kapitalbeschaffung vorgelegt, die Aussicht auf wirtschaftliche Rentabilitit versprachen (?°). Diese Banken erhielten
im Mai 2012 eine erste Rekapitalisierung durch den HESF.

(37)  Zwischen Ende 2009 und Juni 2012 gingen die inlindischen Einlagen der Banken in Griechenland aufgrund der
Rezession und der Unsicherheit der politischen Lage um insgesamt 37 % zuriick. Um die Einlagen zu halten,
mussten die Banken hohere Zinsen zahlen. Die Kosten fiir die Einlagen stiegen und verringerten die Nettozins-
spanne der Banken. Da die griechischen Banken keinen Zugang mehr zum Interbankenmarkt hatten, wurden sie
vollstindig von der Finanzierung durch das Eurosystem (*') abhingig, wobei diese Unterstiitzung zunehmend in
Form der ELA erfolgte, die von der Bank of Greece gewihrt wurde und fiir die der Staat biirgte.

(38) Am 3. Dezember 2012 startete Griechenland ein Programm fiir den Riickkauf der im Rahmen des PSI-Programms
an die Investoren gegangenen neuen griechischen Staatsanleihen (GGB) zu Preisen zwischen 30,2 % und 40,1 %
ihres Nennwerts (2?). Fir die an diesem Riickkaufprogramm beteiligten griechischen Banken kristallisierten sich
weitere Verluste in ihrer Bilanz heraus, da der mit diesen neuen GGB verbundene buchmifige Verlust (die
Differenz zwischen Marktwert und Nennwert) zum Zeitpunkt des PSI-Programms grofitenteils jetzt festgeschrieben
und irreversibel wurde (23).

(39) Im Dezember 2012 erhielten die vier grofiten griechischen Banken eine zweite Zwischenfinanzierung durch den
HESF.

(40) Im Frithjahr 2013 wurde die Zwischenfinanzierung fiir die vier Banken in eine dauerhafte Rekapitalisierung in
Form von Stammaktien iiberfithrt, wobei sich mehr als 80 % der Anteile aller vier Banken jeweils in den Hinden
des HFSF befanden. Von den Banken, denen es gelang, privates Kapital in einer vorab festgelegten Hohe anzuziehen
(die Bank, die Alpha Bank und die National Bank of Greece) erhielt der HFSF stimmrechtslose Anteile, und den
privaten Investoren wurden Optionen auf die Anteile des HFSF eingerdumt.

(41)  Im Juli 2013 beauftragte die Bank of Greece einen Berater mit einer diagnostischen Studie zu den Kreditportfolios
aller griechischen Banken. Der Berater erstellte Kreditausfallprognosen (Credit Loss Projections, ,,CLPs“) in Bezug auf
das gesamte inlindische Kreditvolumen der griechischen Banken sowie in Bezug auf Kredite, die das griechische
Risiko in auslindische Niederlassungen und Tochtergesellschaften tragen, tiber einen Zeitraum von dreieinhalb
Jahren sowie uiber die Kreditlaufzeit. Die Kreditausfallprognosen wurden fiir zwei makrookonomische Szenarios
dargestellt, das Bezugsszenario und das Stress-Szenario. Die Kreditausfallprognosen fur auslandische Kreditportfo-
lios wurden von der Bank of Greece anhand einiger vom Berater gelieferten Daten geschatzt.

(%) Siehe Fuflnote 14, S. 104.

(29) Siehe Fuflnote 15.

(*') Die Europdische Zentralbank und die nationalen Zentralbanken bilden zusammen das Eurosystem, das System der Zentralbanken des
Euroraums.

(*?) Pressemitteilung des griechischen Finanzministeriums vom 3. Dezember 2012, online verfugbar unter: http://www.pdma.gr/
attachments/article/248/Press%20Release%20-%20December%2003.pdf.
Der Riickkauf der eigenen Schulden zu einem Preis weit unter dem Nennwert fithrte zu einer deutlichen Verringerung der Schulden
Griechenlands.

(*%) Hitte es ein solches Riickkaufprogramm nicht gegeben, hitte der Marktwert der neuen GGB abhingig von der Entwicklung der
Marktparameter, z. B. der Zinssitze und der moglichen Zahlungsunfahigkeit Griechenlands, steigen konnen.


http://www.pdma.gr/attachments/article/248/Press%20Release%20-%20December%2003.pdf
http://www.pdma.gr/attachments/article/248/Press%20Release%20-%20December%2003.pdf
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(42)  Gestiitzt auf die Bewertung der Kreditausfallprognosen durch den Berater fithrte die Bank of Greece im Herbst
2013 einen neuen Stresstest (,den Stresstest von 2013%) durch, um die Zuverlissigkeit der Kapitalausstattung der
griechischen Banken fiir ein Bezugsszenario und ein Stress-Szenario zu bewerten. Die Bank of Greece fiihrte die
Kapitalbedarfsermittlung mit fachlicher Unterstiitzung durch einen zweiten Berater durch.

(43)  Die Schliisselelemente der Kapitalbedarfsermittlung im Rahmen des Stresstests 2013 waren i) die Kreditausfall-
prognosen (*#) in Bezug auf die Kreditportfolios der Banken auf konsolidierter Basis fur das griechische Risiko und
das auslandische Risiko, abziiglich vorhandener Riicklagen fiir Kreditausfille, und ii) die geschitzte operative
Rentabilitit der Banken fiir den Zeitraum von Juni 2013 bis Dezember 2016, auf der Grundlage einer konser-
vativen Anpassung der Umstrukturierungspline, die der Bank of Greece im vierten Quartal 2013 iibermittelt
wurden. Tabelle 4 enthilt eine Ubersicht iiber den ermittelten Kapitalbedarf der wichtigsten griechischen Banken
auf konsolidierter Basis fiir das Bezugsszenario im Rahmen des Stresstests 2013.

Tabelle 4

Stresstest 2013: Kapitalbedarf der griechischen Banken auf konsolidierter Basis fiir das Bezugsszenario
(in Mio. EUR)
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NBG (3) 4 821 8134 -8 745 -3100 1451 4743 2183
Eurobank (%) 2228 7 000 -9519 -1628 2106 3133 2 945
Alpha Bank 7 380 10 416 -14720 -2936 4047 4 450 262
Piraeus Bank 8294 12 362 -16132 -2 342 2658 5265 425

(") Die Auswirkung der Kreditausfallprognosen fiir das auslindische Risiko wurde nach Abzug auslindischer Steuern und unter
Beriicksichtigung der Verduferungszusagen, die der Generaldirektion Wettbewerb zur damaligen Zeit iibermittelt worden
waren, ermittelt.

(%) Riicklagen der NBG fiir Kreditausfille zum 30. Juni 2013, Pro-forma-Daten fiir die Riickstellungen von First Business Bank
und Probank.

(}) Riicklagen der Eurobank fur Kreditausfille zum 30. Juni 2013, Pro-forma-Daten fiir die Riickstellungen der New Hellenic
Postbank und der Nea Proton Bank, die im August 2013 erworben wurden.

Quelle: Bank of Greece, 2013 Stress Test of the Greek Banking Sector, Mirz 2014, S. 42

(44  Am 6. Mdrz 2014 gab die Bank of Greece die Ergebnisse des Stresstests 2013 bekannt und forderte die Banken
auf, ihre Plane zur Kapitalbeschaffung bis Mitte April 2014 zu tibermitteln, um den Kapitalbedarf fiir das Bezugs-
szenario zu decken.

(45)  Von Ende Midrz 2014 bis Anfang Mai 2014 nahmen die Banken Kapitalerhohungen vor.

2.1.2. Die Begiinstigte

(46)  Die Bank erbringt Universalbankdienstleistungen vorwiegend in Griechenland sowie in Mittel-, Ost- und Stidost-
europa (Ruménien, Bulgarien, Serbien, Albanien, Ukraine und Zypern) sowie in Agypten. Sie bietet Privathaushal-
ten und Unternehmen eine umfassende Palette von Produkten und Dienstleistungen in der Bank- und Finanzsparte.
Sie ist im Privat- und Unternehmenskundengeschift, in der Vermogensverwaltung, im Treasury Management und
im Investmentbanking tatig. Die Bank hat ihren Sitz in Griechenland und ist an der Athener Borse gelistet. Zum
30. Dezember 2012 beschiftigte die Bank insgesamt 18 597 Mitarbeiter (*°).

(**) EinschlieRlich der erwarteten Verluste aus neuen Krediten in Griechenland im Zeitraum von Juni 2013 bis Dezember 2016.
(*%) Jahresbericht 2012, http://www.piracusbankgroup.com/en/investors/financials/annual-reports.


http://www.piraeusbankgroup.com/en/investors/financials/annual-reports
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(47)

(48)

Die Bank war am PSI-Programm beteiligt und tauschte griechische Staatsanleihen (GGB) und staatsbezogene
Anleihen mit einem Nennwert von 7,7 Mrd. EUR. Der auf PSI bezogene Gesamtaufwand belief sich auf rund
5911 Mio. EUR vor Steuern und wurde vollstindig im Geschiftsjahr 2011 verbucht (26). Wihrend des Riickkauf-
programms im Dezember 2012 verkaufte die Bank die im Rahmen des PSI-Programms erhaltenen neuen GGB weit
unter dem Nennwert. Durch diesen Verkauf wurden die Verluste in Bezug auf die neuen GGB festgeschrieben.

In Tabelle 5 sind die wichtigsten Zahlen der Bank im Dezember 2010, im Dezember 2011, im Dezember 2012
und im Dezember 2013 (konsolidierte Daten) dargestellt.

Kennzahlen der Piraeus Bank (2010, 2011, 2012 und 2013)

Tabelle 5

Gewinn und Verlust

i Mio, EUR) 2010 2011 2012 (¥ 2013 ()
Nettozinsertrdge 1207 1194 1047 1664
Gesamte betriebliche 1510 1245 1921 2205
Einnahmen
Gesamte betriebliche (884) (840) (931) (1 680)
Aufwendungen
Ergebnis vor 625 405 989 525
Riickstellungen
Wertminderungsaufwen- (611) (1973) (2519 (2 536)
dungen fiir Kreditrisiken
Wertminderungsaufwen- (5911)
dungen aus GGB und
PSI-berechtigten Darlehen
Negativer Goodwill 351 3810
Nettoergebnis (21) (6 618) (507) 2 546

Selektive Zahlen

31. Dezember 2010

31. Dezember 2011

31. Dezember

31. Dezember

(in Mio. EUR) 2012 (%) 2013 (%)
Forderungen an Kunden 40 150 35634 44 613 62 366
insgesamt
(netto)

Einlagen 29 475 21796 36 971 54279
Aktiva insgesamt 57 561 49 352 70 408 92010
Eigenkapital insgesamt (') 3273 (1 940) (2 316) 8 543

(") Bei dem fiir 2012 angegebenen Betrag wurden die beiden der Bank gewihrten Zwischenfinanzierungen nicht beriicksichtigt.

Bei dem fiir 2013 angegebenen Betrag wurde die Rekapitalisierung vom Frithjahr 2013 in vollem Umfang beriicksichtigt.
(*) EinschlieRlich ATE und Geniki Bank.
(**) EinschlieSlich ATE, Geniki Bank, die griechischen Niederlassungen der drei zyprischen Banken und MBG.
Quelle: Jahresberichte 2011 und 2012, Jahresabschliisse 2013

(%) Siche Tabelle 2.
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(49) Tabelle 5 zeigt, dass die Bank, abgesechen von den im Jahr 2011 verbuchten hohen Verlusten aufgrund des PSI-
Programms (5 911 Mio. EUR (¥)), bis Mitte 2012 unter sinkenden Einnahmen (u. a. aufgrund hoéherer Einlagen-
kosten) sowie unter zunechmend hohen Verlusten aufgrund von Wertminderungen bei ihren Kreditportfolios in
Griechenland und im Ausland litt. Die Liquiditdtsausstattung der Bank hatte sich durch Einlagenabfliisse stark
verschlechtert. Eine gewisse Verbesserung trat ein, nachdem die Bank im Juli 2012 mit Ubernahmen begonnen
hatte.

(50) Nach dem Stresstest 2013 schitzte die Bank of Greece den Kapitalbedarf der Bank fur das Bezugsszenario auf
465 Mio. EUR.

(51) Im Mirz 2014 nahm die Bank eine Kapitalerh6hung um 1 752 Mio. EUR vor, um den in Erwdgungsgrund 50
erwahnten Kapitalbedarf zu decken und um die 940 Mio. EUR zuriickzuzahlen, die Griechenland in Form von
Vorzugsaktien hielt (28). Im Gegensatz zur Kapitalerhhung der Eurobank im April 2014 verpflichtete sich der
HFSF gegeniiber der Bank nicht zu einer Kapitalzufithrung im Rahmen der Kapitalerhohung im Falle einer un-
zureichenden Nachfrage durch Privatanleger. Die Kapitalerh6hung der Bank erfolgte in Form einer internationalen
Investoren angebotenen nicht vorzugsweisen Aktienemission (d. h. einer Kapitalaufstockung unter Verzicht auf das
Recht auf vorzugsweise Zeichnung) und eines offentlichen Zeichnungsangebots in Griechenland. Der Subskripti-
onspreis wurde auf 1,70 EUR pro Aktie festgesetzt.

(52)  Im Anschluss an die Kapitalerhohung gab die Bank am 22. Mai 2014 bekannt, dass sie die Griechenland gewihrten
Vorzugsaktien fiir einen Gesamtbetrag von 750 Mio. EUR zuriickgekauft hatte (*%).

2.2. UBERNAHME GRIECHISCHER BANKTATIGKEITEN DURCH DIE BANK
2.2.1. Ubernahme der ATE

(53)  Die ATE wurde 1929 als nicht gewinnorientierte Organisation vom griechischen Staat gegriindet. Bis in die frithen
1990er-Jahre war die ATE ein spezialisiertes Finanzinstitut, das im Auftrag des griechischen Staats die Entwicklung
der Landwirtschaft forderte. Im Dezember 2000 wurde das Unternehmen an der Athener Borse gelistet. Am
14. November 2011 war Griechenland mit einem Anteil von 89,9 % Hauptanteilseigner der ATE.

(54) Die ATE war in allen Bereichen des Bankgeschifts, sowohl im Privat- als auch im Geschiftskundenbereich, ttig,
erbrachte Finanzdienstleistungen wie beispielsweise Versicherungs- und Leasingaktivititen und erwarb in groflem
Umfang Beteiligungen an Unternehmen auflerhalb des Finanzsektors, beispielsweise an Zuckerproduzenten und
Molkereibetrieben.

(55)  Im Juli 2012 verfiigte die ATE iiber ein Netz von 468 Niederlassungen und beschiftigte 5 024 Mitarbeiter. Thre
Einlagen beliefen sich im Juli 2012 auf insgesamt 14,9 Mrd. EUR, ihre Vermogenswerte auf insgesamt 21,8 Mrd.
EUR (%9).

(56)  Seit 2006 bietet die ATE ihre Dienstleistungen auch auflerhalb Griechenlands an, sie hilt 74 % der Anteile an der
ATE Bank Romania und 20,3 % der Stammaktien sowie 25 % der Vorzugsaktien an der AlKBanka Serbia.

(57) Die Schwierigkeiten der ATE, die sich vor der griechischen Staatsschuldenkrise einstellten, rithrten in erster Linie
aus der Minderwertigkeit ihrer Vermogenswerte und einer seit jeher niedrigen Rentabilitit vor Wertminderungen.
Dariiber hinaus hatte die griechische Staatsschuldenkrise in zweierlei Hinsicht Auswirkungen auf alle griechischen
Banken, einschlieflich der ATE: i) die Liquidititsausstattung der griechischen Banken wurde stark beeintrichtigt, als
Griechenland von den internationalen Kreditmarkten abgeschnitten wurde, und ii) die Qualitdt der Vermogenswerte
verschlechterte sich, und die Wertminderungen nahmen zu.

(58) Im April 2011 lie Griechenland der ATE eine Kapitalzufithrung in Hohe von 1 445 Mio. EUR zukommen (dieser
Betrag schloss die urspriinglich im Rahmen der griechischen Rekapitalisierungsregelung gewahrten 675 Mio. EUR
mit ein). Dariiber hinaus erhielt die ATE Liquidititshilfen in Hohe von 6 103 Mio. EUR. Die Kommission geneh-
migte diese Maffnahmen im ATE-Umstrukturierungsbeschluss.

(59)  Dennoch verschlechterte sich die Kapitalsituation der ATE in der zweiten Jahreshilfte 2011, was in erster Linie auf
ihre Teilnahme am PSI-Programm zuriickzufithren war. Wie in Tabelle 2 gezeigt, belief sich ihr auf PSI bezogener
Gesamtaufwand auf rund 4 329 Mio. EUR vor Steuern und wurde vollstindig im Geschiftsjahr 2011 verbucht.
Wie in Tabelle 3 gezeigt, wurde der mit den tibertragenen Geschiftstatigkeiten der ATE verbundene Kapitalbedarf
auf 4 920 Mio. EUR geschitzt.

(60) Am 22. Mérz 2012 unterbreitete Griechenland einen Bericht der Bank of Greece, in dem vorgeschlagen wurde, die
ATE aufzulésen, indem fiir die iibertragenen Geschiftstitigkeiten der ATE ein Kauf- und Ubernahmeverfahren
stattfinden sollte, wihrend die verbleibenden Vermogenswerte und Verbindlichkeiten iiber eine Bad Bank abge-
wickelt werden sollten. Die Bank und eine weitere grofle griechische Bank unterbreiteten dem HFSF unverbindliche
Angebote. Am 26. Juli 2012 nahm der Vorstand des HFSF das Angebot der Bank an.

27) Siehe Tabelle 2.

(%)
(%%) Siehe Abschnitt 2.3.1.2, Staatliche Rekapitalisierung im Rahmen der Rekapitalisierungsregelung.

(*%) http:/[www.piracusbankgroup.com/en/press-office/press-release/2014/05 [apopliromi-pronomiouxon-metoxon-ellinikou-dimosiou.
(*°) Umstrukturierungsplan, eingereicht am 25. Juni 2014, S. 40.


http://www.piraeusbankgroup.com/en/press-office/press-release/2014/05/apopliromi-pronomiouxon-metoxon-ellinikou-dimosiou
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(61)  Am 27. Juli 2012 nahm die Bank of Greece die Ubertragung der iibertragenen Geschiftstitigkeiten der ATE an die
Bank vor (*1).

(62) Da die iibertragenen Geschiftstitigkeiten der ATE zum beizulegenden Zeitwert weniger Vermogenswerte als Ver-
bindlichkeiten enthielten, war der HFSF laut dem Beschluss der Bank of Greece vom 28. Januar 2013 verpflichtet,
fur die Differenz zwischen den iibertragenen Vermogenswerten und Verbindlichkeiten aufzukommen, also die
Finanzierungliicke zu schliefen. Anhand der gepriiften Zahlen stellte die Bank of Greece fest, dass sich die
Finanzierungsliicke auf 7 471 Mio. EUR belief, und der HFSF stellte der Bank Anleihen aus der Europiischen
Finanzstabilisierungsfazilitit (,EFSF-Anleihen) im Wert von 7 471 Mio. EUR zur Verfiigung.

(63)  Dariiber hinaus sagte der HFSF der Bank die Bereitstellung von Kapital zu, damit die tibertragenen Geschaftstatig-
keiten der ATE bis zu einer Hohe von 9 % kapitalisiert werden konnten. Dieser Betrag wurde zunidchst auf
500 Mio. EUR geschitzt, letztlich jedoch auf 570 Mio. EUR festgelegt. Diesen endgiiltigen Betrag fihrte der
HFSF der Bank im Rahmen der Rekapitalisierung vom Frithjahr 2013 im Austausch gegen Stammaktien zu.

(64)  Die Bank erwarb die iibertragenen Geschiftstitigkeiten der ATE zu einem Kaufpreis von 95 Mio. EUR.

2.2.2. Ubernahme der Geniki Bank

(65  Die Geniki Bank wurde 1937 gegriindet. Sie bot Finanzdienstleistungen im Bereich Privatkunden, Geschiftskunden
und Kapitalmirkte an. Im Jahr 2004 erwarb die Société Générale die Mehrheit der Geniki-Anteile. Die Geniki Bank
betrieb zum 31. Dezember 2012 104 Niederlassungen und beschiftigte 1 391 Mitarbeiter (*2). Ihre Vermdgens-
werte beliefen sich auf insgesamt 2,6 Mrd. EUR, ihre Darlehen auf insgesamt 1,9 Mrd. EUR und ihre Einlagen auf
rund 2 Mrd. EUR (*3).

(66) Die griechische Staatsschuldenkrise hatte dufSerst nachteilige Auswirkungen auf die Geschiftsergebnisse des Ban-
kensektors. Dariiber hinaus fithrte die Beteiligung der griechischen Banken am PSI-Programm in kiirzester Zeit zu
einer Verschlechterung ihrer Kapitalsituation. Wie in Tabelle 2 gezeigt, belief sich der auf PSI bezogene Gesamt-
aufwand der Geniki Bank auf rund 292 Mio. EUR vor Steuern und wurde vollstindig im Geschiftsjahr 2011
verbucht. Wie in Tabelle 3 gezeigt, wurde der Kapitalbedarf der Geniki Bank, der auf der Grundlage eines Stress-
tests der Bank of Greece errechnet wurde, auf 281 Mio. EUR geschitzt.

(67) Im Juni 2012 fragte die Société Générale bei allen vier groffen griechischen Banken an, ob sie Interesse am Erwerb
der Geniki Bank hitten. Die Bank war die einzige, die ein solches Interesse bekundete.

(68)  Die Verkaufsverhandlungen iiber die Geniki Bank zwischen der Société Générale und der Bank miindeten in einen
Vertrag mit Datum vom 19. Oktober 2012, der folgenden Inhalt hatte: i) Die Bank erwirbt von der Société
Générale deren Anteile an der Geniki Bank, die sich auf 99,08 % beliefen, und ii) die Société Générale fiihrt eine
Ubertragung und Abtretung durch, sodass die Bank alle Kapitalaufstockungen der Geniki Bank, die die Société
Générale vorgenommen hat oder noch vornehmen wird, zu 100 % tibernimmt. Die Société Générale erklirte sich
schlielich bereit, eine Vorauszahlung in Hohe von rund 290 Mio. EUR an die Geniki Bank zu leisten und fiir rund
170 Mio. EUR eine von der Bank ausgegebene Anleihe zu zeichnen. Darauthin erwarb die Bank die Geniki Bank
fur 1 Mio. EUR.

(69) Am 14. Dezember 2012 gab die Bank bekannt, dass die Ubernahme der Geniki-Anteile der Société Générale
nunmehr vollzogen sei.

2.2.3. Ubernahme der griechischen Geschiftstitigkeiten der drei zyprischen Banken
(70)  Die Bank of Cyprus wurde 1899, die Cyprus Popular Bank 1901 und die Hellenic Bank 1976 gegriindet.

(71)  Im Anschluss an eine auflerordentliche Sitzung der Euro-Gruppe am 15. Marz 2013 einigten sich die Europiische
Union, der IWF und die EZB auf die Grundziige eines Finanzierungsplans fir Zypern. Die Hellenic Systemic
Stability Board (,HSSB) schlug einstimmig vor, die griechischen Vermogenswerte und Verbindlichkeiten der
Niederlassungen der drei zyprischen Banken in Griechenland an eine bestehende griechische Bank zu tibertragen.
Insbesondere erklirte die HSSB, dass mit ,der [...] (¥} Vereinbarung die Besitzer von Einlagen der griechischen
Niederlassungen [der drei zyprischen Banken] in vollem Umfang abgesichert, das offentliche Interesse und die
Finanzstabilitit Griechenlands geschiitzt und Griechenland keine weiteren Staatsschulden beschert werden®.

(72)  Die Bank of Greece wurde beauftragt zu erkunden, ob griechische Banken Interesse an einer Ubernahme haben,
und forderte in diesem Zusammenhang zu Interessenbekundungen auf. Dariiber hinaus erklirte sich der HFSF
bereit, den durch die Ubernahme der griechischen Niederlassungen der drei zyprischen Banken entstehenden
Kapitalbedarf (des Kdufers) zu decken.

(*!) Siehe Erwigungsgrund 27 des Beschlusses zur Auflosung der ATE.

(*?) Hellenic Bank Association, die Angaben sind online verfiigbar unter http://62.1.43.74/4Statistika/UpIPDFs/network2012engl.pdf.
(**) http:/[www.geniki.gr/Portals/0/PDFs/140321_annual_results_en_2.pdf.

(*) Geschiftsgeheimnis.


http://62.1.43.74/4Statistika/UplPDFs/network2012engl.pdf
http://www.geniki.gr/Portals/0/PDFs/140321_annual_results_en_2.pdf
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Tabelle 6 zeigt die Forderungen und Verbindlichkeiten der drei zyprischen Banken, die der Bank iibertragen
wurden (,Ubertragene Geschiftstitigkeiten der zyprischen Banken®).

Tabelle 6

Ubertragene Geschiftstitigkeiten der drei zyprischen Banken

Ubertragene Geschiftstitigkeiten

Vermogenswerte Alle griechischen Darlehen einschliefSlich Leasing und Factoring

Schiffsfinanzierungen und andere Darlehen, die in Griechenland entstanden sind und
dort verwaltet werden und im zyprischen Kreditbuch gefithrt werden

Anlagevermdégen (ohne latente Steueranspriiche)

Verbindlichkeiten Samtliche in Griechenland erfolgte Einlagen der drei zyprischen Banken

Quelle: Term Sheet (Absichtserklarung), Carve out and sale of the Greek assets of Cypriot Banks (Ausgliederung und Verkauf der
griechischen Vermagenswerte zyprischer Banken), 10. April 2013.

Die der Bank iibertragenen Vermogenswerte beliefen sich auf rund 18,9 Mrd. EUR, die Verbindlichkeiten auf rund
15 Mrd. EUR. Allerdings einigten sich die Vertragspartner auf eine Beriicksichtigung der Verluste, die den Banken
in Zypern im PIMCO-Bericht unter einem Stress-Szenario prognostiziert wurden (>4). Dem PIMCO-Bericht zufolge
belief sich der Wert der an die Bank zu iibertragenden Vermogenswerte auf rund 16,5 Mrd. EUR. Die zu iiber-
tragenden Verbindlichkeiten wurden darin mit rund 14,5 Mrd. EUR veranschlagt.

Am 21. und 22. Mérz 2013 reichten unter Einschluss der Bank lediglich drei Banken unverbindliche Angebote ein.

Am 22. Midrz 2013 genehmigte der HFSF die Ubernahme der Geschiftstitigkeiten der drei zyprischen Banken in
Griechenland durch die Bank. Die Bank entrichtete fiir die Ubernahme der iibertragenen Geschiftstitigkeiten der
zyprischen Banken insgesamt 524 Mio. EUR. Im Einzelnen wurde vereinbart, dass die Bank fiir die Ubernahme der
tibertragenen Geschiftstitigkeiten der Bank of Cyprus 237 Mio. EUR zahlt, fiir die Ubernahme der iibertragenen
Geschiftstitigkeiten der Cyprus Popular Bank 258 Mio. EUR und fiir die Ubernahme der iibertragenen Geschifts-
titigkeiten der Hellenic Bank 29 Mio. EUR.

Im Juni 2013 fuhrte der HESF der Bank im Rahmen der Rekapitalisierung vom Frithjahr 2013 (*°) Kapital in Hohe
von 524 Mio. EUR zu, um den von der Bank entrichteten Kaufpreis zu decken.

2.2.4. Ubernahme der MBG

Die MBG wurde im Jahr 2000 gegriindet. Sie betrieb zum 31. Dezember 2012 119 Niederlassungen und
beschiftigte 1 174 Mitarbeiter (39).

Am 22. April 2013 unterzeichnete die Bank einen endgiiltigen Vertrag mit der Banco Comercial Portugues (BCP),
betreffend die Ubernahme des gesamten Aktienkapitals der MBG und die Beteiligung der MBG an einer bevor-
stehenden Kapitalaufstockung der Bank.

Diesem Vertrag zufolge sollte die BCP 400 Mio. EUR zur aufsichtsrechtlichen Rekapitalisierung der MBG beisteuern
(wobei die BCP im Dezember 2012 einen Anteil in Hohe von 139 Mio. EUR beigetragen hatte), indem nachrangige
und vorrangige Darlehen der BCP an die MBG in Stammbkapital umgewandelt werden sollten. Dariiber hinaus
sollten alle Finanzierungen, welche die BCP der MBG in der Vergangenheit zur Verfiigung gestellt hatte, von
Letzterer in zwei Schritten zuriickgezahlt werden: 650 Mio. EUR am Vollzugsdatum des Verkaufs, und den ver-
bleibenden Betrag in Hohe von rund 250 Mio. EUR innerhalb der darauffolgenden sechs Monate. Und schlieflich
sollte sich die BCP mit 400 Mio. EUR an der Rekapitalisierung der Bank beteiligen, indem sie unter Ausschluss von
Vorzugsrechten eine Privatplatzierung vornahm. AnschlieSend sollte die Bank die vollstindig rekapitalisierte MBG
fiir 1 Mio. EUR iibernehmen.

Am 19. Juni 2013 gab die Bank bekannt, dass die Ubernahme der MBG vollzogen sei.

Der von PIMCO erstellte Bericht datiert vom 1. Februar 2013 und trdgt den Titel: ,Independent Due Diligence of the Banking System

in Cyprus“ (,Unabhingige rechtliche Sorgfaltspriifung des Bankensystems in Zypern“). Die Kapitalschitzungen erfolgten unter
Zugrundelegung zweier makrookonomischer Szenarien, einem Bezugs- und einem Stress-Szenario. Das fiir die Untersuchung
anwendbare Referenzdatum war der 30. Juni 2012, und der Prognosezeitraum erstreckte sich vom 30. Juni 2012 bis zum 30. Juni
2015.

Siehe Erwdgungsgrund 101.

Ibid.
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2.2.5. Zusammenfassung der Gesamtwirkung der Ubernahmen

(82)  Tabelle 7 bietet einen Uberblick iiber die Auswirkungen der aufeinander folgenden Ubernahmen auf die GroRe und
Struktur der Bank in Griechenland (mit Ausnahme der tibertragenen Geschiftstitigkeiten der ATE, die in geringem
Umfang ruminische Vermogenswerte enthielten, wies keines der tibernommenen Unternehmen ausldndische Ver-
mogenswerte auf). Infolge dieser Ubernahmen verfiigt die Bank heute auf dem griechischen Einlagen- und Darle-
hensmarkt tiber den groften Marktanteil.

Tabelle 7
Auswirkung der aufeinander folgenden Ubernahmen auf die Grofe der Piraeus Bank in Griechenland

31.12.2012 Nur Pi Zvprisch

Angaben nur fiir | p LA ATE Geniki Bank yprische MBG NEUE GRUPPE
. ank Banken

Griechenland
Bruttokreditfor- 27727 12 200 3308 24194 4710 72138
derungen
Anteil an der 38 % 17 % 5% 34 % 7 % 100 %
neuen Gruppe
Nettokreditfor- 24 811 11 527 1909 19 481 4236 61 964
derungen
Anteil an der 40 % 19 % 3% 31 % 7 % 100 %
neuen Gruppe
Einlagen 15412 14 986 2014 14 427 2912 49 752
Anteil an der 31 % 30 % 4% 29 % 6 % 100 %
neuen Gruppe
Beschiftigte 5926 5019 1420 5268 1186 18 819
Anteil an der 31 % 27 % 8 % 28 % 6 % 100 %
neuen Gruppe
Niederlassungen 325 460 104 307 120 1316
Anteil an der 25% 35 % 8 % 23 % 9 % 100 %
neuen Gruppe

Quelle: Von der Piracus Bank am 10. Juni 2014 iibermittelte Angaben.

2.3. UNTERSTUTZUNGSMASSNAHMEN

2.3.1. Der Bank im Rahmen des Hilfspakets fiir griechische Banken gewihrte Unterstiittzungsmafnahmen
(Manahmen L1 und A)

(83) Im Rahmen des Hilfspakets fiir griechische Banken — der Rekapitalisierungsmafinahme, der Garantiemafnahme
und der Staatsanleihenmafinahme — erhielt die Bank mehrere Arten der Unterstiitzung.

2.3.1.1. Staatliche Liquiditdtshilfe im Rahmen der Garantie- und der Staatsanleihenmafnahme (Mafnahme L1)

(84)  Die Bank profitierte und profitiert weiterhin von Unterstiitzung im Rahmen der Garantie- und der Staatsanleihen-
mafinahme. Diese Art der Unterstiitzung wird im vorliegenden Beschluss als ,Mafinahme L1“ bezeichnet. 2010 hat
die Bank staatlich garantierte Anleihen in Hoéhe von insgesamt 9,9 Mrd. EUR ausgegeben. Griechenland hat der
Bank ebenfalls Kredite in Form von Staatsanleihen in Ho6he von 1289 Mio. EUR gewihrt. Ende Mirz 2014
beliefen sich die ausstehenden Betrdge fiir Staatsanleihen auf 1 024 Mio. EUR (*).

(85) In dem von Griechenland der Kommission am 25. Juni 2014 iibermittelten Umstrukturierungsplan fiir die Bank
ersuchten die griechischen Behorden um die Genehmigung, der Bank im Rahmen des Hilfspakets fiir griechische
Banken wihrend der Dauer der Umstrukturierung weiterhin Garantien zu leisten und Kredite in Form von Staats-
anleihen zu gewihren, sollte wider Erwarten ein solcher Liquidititsbedarf entstehen.

(*’) Umstrukturierungsplan, eingereicht am 25. Juni 2014, S. 51.
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2.3.1.2. Staatliche Rekapitalisierung im Rahmen der Rekapitalisierungsmafnahme (Mafnahme A)

(86)  Im Mai 2009 und im Dezember 2011 erhielt die Bank im Rahmen der Rekapitalisierungsmafinahme des Hilfs-
pakets fir griechische Banken Kapitalzufithrungen in Hohe von 370 Mio. bzw. 380 Mio. EUR, also insgesamt
750 Mio. EUR (Mafnahme A), ein Betrag, der zum damaligen Zeitpunkt ungefihr 2,1 % der risikogewichteten
Aktiva (,RWA®) (%) der Bank entsprach.

(87)  Die Rekapitalisierung bestand in von Griechenland gezeichneten Vorzugsaktien mit einer Kuponzahlung von 10 %
und einer Laufzeit von fiinf Jahren.

(88)  Wie in Erwidgungsgrund 52 beschrieben, kaufte die Bank die Vorzugsaktien am 22. Mai 2014 zuriick.

2.3.2. Staatlich garantierte ELA (MaRnahme L2)

(89)  Die Notfall-Liquiditatshilfe (ELA) ist eine auergew6hnliche Mafinahme, durch die ein solventes Finanzinstitut, das
voriibergehende Liquidititsprobleme hat, eine Finanzierung durch das Eurosystem erhalten kann, ohne dass dieser
Vorgang Bestandteil der einheitlichen Wahrungspolitik ist. Der vom Finanzinstitut fiir die ELA gezahlte Zinssatz ist
[...] Basispunkte (,bsp“) hoher als der fur die regulire Refinanzierung iiber die Zentralbank zu entrichtende
Zinssatz.

(90)  Da die Bank of Greece fur das ELA-Programm verantwortlich ist, bedeutet das, dass simtliche Kosten und Risiken
in Verbindung mit der ELA von der Bank of Greece getragen werden (*°). Griechenland gewdhrte der Bank of
Greece eine staatliche Garantie iiber den von der Bank of Greece fiir die ELA bereitgestellten Gesamtbetrag. Die
Annahme von Artikel 50 Absatz 7 des Gesetzes 3943/2011, mit dem Artikel 65 Absatz 1 des Gesetzes
2362/1995 gedndert wurde, ermdglichte dem Finanzminister, der Bank of Greece staatliche Garantien zu gewah-
ren, um die Forderungen der Bank of Greece gegeniiber den Kreditinstituten zu sichern. Die Banken, die von der
ELA profitieren, miissen dem Staat eine Garantiegebithr in Hohe von [...] Basispunkten zahlen.

(91)  Zum 31. Dezember 2011 hatte die Bank eine staatlich garantierte ELA in Hohe von 11,64 Mrd. EUR erhalten, und
zum 31. Dezember 2012 hatte die Bank von einer staatlich garantierten ELA in Hohe von 31,4 Mrd. EUR
profitiert (). Nach einem starken Riickgang 2013 gelangte die Bank zum Ende jenes Jahres (2013) nur noch
in den Genuss von staatlich garantierter ELA in Hohe von 750 Mio. EUR.

2.3.3. Uber den HFSF gewihrte Unterstiitzungsmafnahmen fiir die Bank (Manahmen B1, B2, B3 und B4)

(92)  Seit 2012 profitierte die Bank von mehreren Kapitalhilfemafnahmen durch den HFSF. Tabelle 8 enthilt eine
Ubersicht iiber diese Unterstiitzungsmafnahmen.

Tabelle 8
Uber den HFSF gewihrte Unterstiitzungsmafnahmen fiir die Bank

1. Zwischenfinanzie- | 2. Zwischenfinanzie- | Verpflichtungserkld- Biteiliitgtllinig ar; der rljle-
rung — Mai 2012 | rung — Dez. 2012 | rung — Dez. 2012 | “*P i/[;ie%ﬁ Vo
(in Mio. EUR) (in Mio. EUR) (in Mio. EUR) (in Mio. EUR) (!
Mafnahme B1 B2 B3 B4
Betrag 4700 1553 1082 5891
(in Mio. EUR)

(") Ohne Beriicksichtigung des Teils der Rekapitalisierung, den der HFSF zusagte, um den Kapitalbedarf zu decken, der durch den
Kauf der ATE und der griechischen Niederlassungen der drei zyprischen Banken entstand. Weitere Einzelheiten in Erwigungs-
grund 101.

2.3.3.1. Erste Zwischenfinanzierung (Mafnahme B1)

(93)  Die Erwdgungsgriinde 14 bis 33 des Eroffnungsbeschlusses zur Piracus Bank enthalten eine ausfiihrliche Beschrei-
bung der ersten Zwischenfinanzierung vom Mai 2012 (Maflnahme B1). Der Hintergrund und die wesentlichen
Merkmale dieser Mainahme werden in diesem Abschnitt dargelegt.

(*®) Der Ausdruck ,risikogewichtete Aktiva“ bezeichnet ein aufsichtsrechtliches Aggregat, mit dem das Risikopotenzial eines Finanz-
instituts gemessen wird und anhand dessen die Aufsichtsbehorden die Kapitaladiquanz von Finanzinstituten tiberwachen.

(*) Gemifl dem Schreiben der Bank of Greece vom 7. November 2011 ,beziehen sich Garantien auf den Gesamtbetrag der Notfall-
Liquidititshilfe (ELA)“.

(*%) Umstrukturierungsplan, eingereicht am 25. Juni 2014, S. 133.
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(94)  Am 20. April 2012 gab der HESF in einem Schreiben an die Bank die Zusage, sich mit bis zu 5 Mrd. EUR an der
geplanten Aufstockung des Aktienkapitals der Bank zu beteiligen.

(95) Im Rahmen von Mafinahme B1 iibertrug der HFSF der Bank im Mai 2012 EFSF-Anleihen in Hohe von 4,7 Mrd.
EUR im Einklang mit den im Gesetz 38642010 zur Griindung des HFSF (,HFSF-Gesetz“) enthaltenen Bestim-
mungen fiir Zwischenfinanzierungen. Die Kommission hat in Erwidgungsgrund 53 des Eroffnungsbeschlusses zur
Piracus Bank bereits Folgendes festgestellt: ,Mit der Zwischenfinanzierung vom 28. Mai 2012 wird die in der
Zusage eingegangene Verpflichtung umgesetzt, sodass die Zwischenfinanzierung eine Fortsetzung ein und dersel-
ben Beihilfe darstellt.“ Die beiden in der Verpflichtungserklarung und in der ersten Zwischenfinanzierung genann-
ten Betrdge wurden von der Bank of Greece entsprechend berechnet, um sicherzustellen, dass die Bank zum
31. Dezember 2011, dem Datum der riickwirkenden Verbuchung der Briickenfinanzierung in den Biichern der
Bank, ecine Eigenkapitalquote von insgesamt 8 % erzielen wiirde. Wie aus Tabelle 3 hervorgeht, wurde durch
Mafnahme B1 nur ein begrenzter Teil des durch den Stresstest 2012 ermittelten Gesamtkapitalbedarfs gedeckt.
Von der Bank wurde erwartet, dass sie sich Kapital durch eine zukiinftige Kapitalaufstockung beschaffen werde,
und mit der Zwischenfinanzierung sollte die Berechtigung der Bank, sich Finanzmittel iiber die EZB zu beschaffen,
bis zu dieser Kapitalaufstockung aufrechterhalten werden.

(96)  In Bezug auf den Zeitraum zwischen der ersten Zwischenfinanzierung und ihrer Uberfithrung in Stammaktien und
andere konvertierbare Finanzinstrumente wurde in der zwischen der Bank und dem HFSF geschlossenen Vor-
zeichnungsvereinbarung festgelegt, dass die Bank dem HFSF eine jihrliche Gebiithr von 1 % des Nennwerts der
EFSF-Schuldverschreibungen zahlen muss und alle Kuponzahlungen und aufgelaufenen Zinsen aus den EFSF-
Schuldverschreibungen fiir diesen Zeitraum als weiterer Kapitalbeitrag des HFSF an die Bank betrachtet werden (*).

2.3.3.2. Zweite Zwischenfinanzierung (Mafnahme B2)

(97)  Im Herbst 2012 verbuchte die Bank weitere Verluste. Thr Kapital unterschritt somit erneut die Mindestkapitalan-
forderungen, die erfullt werden mussten, um weiterhin Zugang zur Refinanzierung tiber die EZB zu haben.

(98)  Somit war eine zweite Zwischenfinanzierung erforderlich. Am 20. Dezember 2012 stellte der HESF eine zweite
Zwischenfinanzierung in Hohe von 1 553 Mio. EUR bereit (Mafnahme B2); diese erfolgte erneut durch die Uber-
tragung von EFSF-Anleihen auf die Bank.

2.3.3.3. Die Verpflichtungserklarung vom 20. Dezember 2012 (Mafinahme B3)

(99)  Zusitzlich zur zweiten Zwischenfinanzierung ging am 20. Dezember 2012 bei der Bank eine Verpflichtungs-
erklirung des HFSF ein, aus der hervorging, dass sich der HFSF mit bis zu 1 082 Mio. EUR an einer Aufstockung
des Aktienkapitals der Bank sowie an der Ausgabe konvertierbarer Kapitalinstrumente beteiligen werde (Mafinahme
B3).

(100) Die Bereitstellung der beiden Zwischenfinanzierungen (Mafinahmen B1 und B2) und des im Dezember 2012
zusitzlich zugesagten Betrags (Mafinahme B3) bedeutete, dass der HFSF sich zur Deckung des im Stresstest
2012 ermittelten gesamten Kapitalbedarfs (7 335 Mio. EUR (*2)) verpflichtet hatte.

2.3.3.4. Die Beteiligung des HFSF an der Rekapitalisierung vom Frithjahr 2013 (Mafnahme B4) und die Teilriickzahlung
der Mafnahmen B1 und B2

(101) Am 23. April 2013 genehmigten die Aktiondre der Bank auf ihrer Hauptversammlung eine Aufstockung des
Aktienkapitals in Hohe von 8 429 Mio. EUR (¥)). Dieser Betrag wurde aus der Summe folgender Teilbetrige
errechnet:

i) 7 335 Mio. EUR zur Deckung des im Stresstest 2012 ermittelten Kapitalbedarfs; von dieser Summe iibernahm
der HFSF 5 891 Mio. EUR (Mafinahme B4), und private Investoren zeichneten Anteile im Wert von 1 444 Mio.
EUR;

ii) 570 Mio. EUR, die der HFSF der Bank zufithrte, um gemaf8 der Zusage vom Juli 2012 die aufsichtsrechtlichen
Kapitalanforderungen zu erfillen, die sich aus den iibernommenen Geschiftstitigkeiten der ATE ergaben; bei
der Bewertung dieser Maflnahme in ihrem Beschluss zur Auflosung der ATE gelangte die Kommission zu dem
Schluss, dass es sich nicht um eine staatliche Beihilfe fiir die Bank handelte;

i) 524 Mio. EUR, die der HFSF der Bank zufithrte, um den Kapitalbedarf zu decken, der mit der Entrichtung des
Kaufpreises fur die Geschaftstitigkeiten der drei zyprischen Banken in Griechenland entstand; dieser Teil der
Kapitalaufstockung stellt Maffnahme C dar (*4).

(*1) In der Vorzeichnungsvereinbarung war Folgendes festgelegt worden: ,Das Kapital, das der HFSF der Bank auf eigenes Risiko zur
Verfiigung stellt, umfasst die EFSF-Anleihen und alle Kuponzahlungen und aufgelaufenen Zinsen aus den EFSF-Anleihen fiir den
Zeitraum von der Emission der Anleihen bis zur Uberfithrung der Bevorschussung in Aktienkapital und andere konvertierbare
Finanzinstrumente (wie in dieser Vereinbarung vorgesehen).

(#?) Siehe Tabelle 3.

(¥) http:/[www.piracusbankgroup.com/~/media/Com/Piracus-Bank-Documents/Press-Releases/2013/Apofaseis_BGM_23042013_en.pdf.

(*9) Siehe Erwdgungsgrund 112.
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(102) Der Kurs der neuen Aktien wurde auf 1,70 EUR pro Stiick festgesetzt, dies entspricht 50 % des volumengewich-
teten Durchschnittskurses iiber die 50 Borsentage, die der Festlegung dieses Kurses vorausgingen.

(103) Am 3. Juni 2013 gab der Vorstand der Bank die Emission von 3 888 268 914 neuen Aktien mit einem Nennwert
von 0,30 EUR zum Preis von 1,70 EUR pro Aktie bekannt (*). Am 28. Juni 2013 (*) gab die Bank bekannt, dass
der Vorstand den vollstindigen Eingang der gesamten Kapitalerhohung durch Aktien in Hohe von insgesamt
8 429 Mio. EUR, einschlieflich Praimienbetrige, bestitigt habe.

(104) Die Beteiligung privater Investoren an der Aufstockung des Aktienkapitals der Bank belief sich auf insgesamt
1 444 Mio. EUR (¥). In diesem Betrag ist die in Erwdgungsgrund 80 beschriebene Beteiligung der BCP bereits
enthalten.

(105) Somit belief sich die Beteiligung des HFSF an der Kapitalaufstockung der Bank auf 6 985 Mio. EUR.

(106) Unmittelbar nach der Rekapitalisierung vom Frithjahr 2013 wurde der HESF mit einem Anteil von 81 % zum
Hauptanteilseigner der Bank (*%). Der HFSF gab Optionen auf seine Anteile aus und garantierte privaten Investoren
ohne Gegenleistung eine Option fiir jede gezeichnete Aktie (*°). Jede Option war mit dem Recht verbunden, in
festgelegten Abstinden und zu Basiskursen 4,48 Anteile des HFSF zu erwerben. Der erste Ausiibungstermin war
der 2. Januar 2014, seither konnen die Optionen bis zum 2. Januar 2018 alle sechs Monate ausgeiibt werden. Der
Ausiibungskurs ist gleich dem Bezugskurs von 1,70 EUR zuziiglich eines jahrlichen Zinssatzes (4 % im ersten Jahr,
5 % im zweiten Jahr, 6 % im dritten Jahr, 7 % im vierten Jahr und dann 8 % auf das Jahr umgerechnet fiir die
letzten sechs Monate) (°9).

(107) Das HFSF-Gesetz in seiner 2014 gednderten Fassung sieht vor, dass im Falle von Bezugsrechtsemissionen nur der
Basiskurs der Optionen angepasst werden darf. Auflerdem muss jegliche solche Anpassung nachtraglich vorgenom-
men werden und darf die Hohe der Erlose aus dem Verkauf von Rechten auf vorzugsweise Zeichnung des HFSF
nicht iiberschreiten. Fiir den Fall einer Kapitalaufstockung durch eine nicht vorzugsweise Aktienemission ist keine
Kursanpassung vorgesehen.

2.3.4. Unterstiitzungsmaf$nahmen zugunsten der erworbenen Unternehmen (Maflnahme C)
2.3.4.1. Unterstiitzungsmafnahmen fiir die ATE

(108) Wie in Erwidgungsgrund 58 erwihnt, war die ATE zum Zeitpunkt des ATE-Umstrukturierungsbeschlusses bereits
durch Beihilfemalnahmen begiinstigt worden.

(109) Im Dezember 2011 fiihrte der griechische Staat der ATE 290 Mio. EUR zu.

(110) Auch die in den Erwigungsgriinden 62 und 63 beschriebene Abwicklung vom 27. Juli 2012 war mit zusdtzlicher
staatlicher Unterstiitzung verbunden. Der HESF stellte der Bank zur Deckung der Finanzierungsliicke EFSF-Anleihen
im Wert von 7 471 Mio. EUR zur Verfiigung. AufSerdem verpflichtete sich der HESF, 570 Mio. EUR zur Rekapi-
talisierung der Bank beizusteuern.

(111) Insgesamt belief sich die Unterstiitzung im Zusammenhang mit dem Kauf- und Ubernahmeverfahren auf
8 041 Mio. EUR.

2.3.4.2. UnterstiitzungsmafSnahmen fiir die Geschdftstitigkeiten der drei zyprischen Banken in Griechenland (Mafnahme C)

(112) Wie bereits in den Erwédgungsgriinden 77 und 101 erwéhnt, sagte der HFSF der Bank zum Zeitpunkt der Uber-
nahme der griechischen Geschaftstitigkeiten der drei zyprischen Banken die Bereitstellung von Kapital in Hohe von
524 Mio. EUR zu (Mafnahme C). Diese Verpflichtung wurde im Juni 2013 eingelost (*!).

2.4. DER UMSTRUKTURIERUNGSPLAN
2.4.1. Inlandsgeschift
(113) Im Zuge des Umstrukturierungsplans wird sich die Bank auf ihr Kerngeschift in Griechenland konzentrieren.

(114) Thr wesentliches Ziel besteht darin, ihr griechisches Bankgeschift wieder rentabel zu machen. Zu diesem Zweck
enthilt der Umstrukturierungsplan eine Reihe von Mafinahmen zur Verbesserung der operativen Effizienz und zur
Erhohung der Nettozinsspanne der Bank sowie Malnahmen zur Verbesserung ihrer Kapitalausstattung und ihrer
Bilanzstruktur.

(115) Zur Verbesserung ihrer operativen Effizienz hat die Bank bereits ein umfassendes Rationalisierungsprogramm in die
Wege geleitet.

(¥) http:/[www.piracusbankgroup.com/~/media/Com/Piracus-Bank-Documents/Press-Releases/201 3/ Anakoinwsi-apokomis-DS-gia-AMK.

pdf

(*6) http:/[www.piraeusbankgroup.com/en/press-office/announcement/201 3/06 [anakoinosi-kalipsis

(*’) http:/[www.hfsf.gr/files/HFSF_activities_Jan_2013_Jun 2013_en.pdf

(*%) http:/[www.hfsf.gr/files/HFSF_activities_Jan_2013_Jun 2013_en.pdf

(*9) http:/[www.piraeusbankgroup.com/~/media/Com/Downloads/Investors/PIRAEUS-BANKS-ANNOUNCEMENTS-ON-THE-
CHARACTERISTICS-OF-HFSF-WARRANTS.pdf

(°%) Beispielsweise betrug der Ausiibungskurs am 2. Januar 2014 1,7340 EUR, am 2. Juli 2014 1,7680 EUR, am 2. Januar 2015 wird er
1,8105 betragen, am 2. Juli 2015 1,8530 EUR usw.

(°") Siehe Abschnitt 2.3.3.4.
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http://www.piraeusbankgroup.com/~/media/Com/Piraeus-Bank-Documents/Press-Releases/2013/Anakoinwsi-apokomis-DS-gia-AMK.pdf
http://www.piraeusbankgroup.com/en/press-office/announcement/2013/06/anakoinosi-kalipsis
http://www.hfsf.gr/files/HFSF_activities_Jan_2013_Jun_2013_en.pdf
http://www.hfsf.gr/files/HFSF_activities_Jan_2013_Jun_2013_en.pdf
http://www.piraeusbankgroup.com/~/media/Com/Downloads/Investors/PIRAEUS-BANKS-ANNOUNCEMENTS-ON-THE-CHARACTERISTICS-OF-HFSF-WARRANTS.pdf
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(116) Im Zeitraum vom 31. Dezember 2011 bis 31. Dezember 2013 hat die Bank die Zahl ihrer Niederlassungen in
Griechenland unter Beriicksichtigung der Umstrukturierung der iibernommenen Geschiftstitigkeiten seit dem
Ubernahmedatum um insgesamt 322 reduziert. Im Jahr 2014 hat die Bank diesen Abbau systematisch fortgesetzt
und im ersten Halbjahr bereits [...] Niederlassungen geschlossen.

Tabelle 9
Umstrukturierung des griechischen Niederlassungsnetzes 2010-1. Halbjahr 2014
Zeitraum 2011 2012 2013 1. Halbjahr 2014
Gesamtzahl der Niederlassungen 360 918 1316 1037
zu Beginn des Zeitraums oder
zum Ubernahmedatum
davon Piraeus-Niederlassungen (...) (...)
ATE (-.) (-..) (--)
Geniki Bank (...) (...) ()
Niederlassungen der zyprischen (...) (...) (...)
Banken
MBG (...) (...) (...)
Gesamtzahl zum Ende des 346 889 1037 899
Zeitraums
Gesamtzahl der im Zeitraum 14 29 279 138
geschlossenen Niederlassungen
Quelle: Umstrukturierungsplan, eingereicht am 25. Juni 2014, S. 40 und S. 125, Jahresberichte 2011 und 2012.

(117) Auferdem reduzierte die Bank ihr Personal fir Geschiftstatigkeiten im Banken- und Nichtbankensektor im Zeit-
raum 2011-2013 in Griechenland um 2 519 Mitarbeiter. Dabei schieden 2 114 Beschiftigte unmittelbar iiber die
von der Bank angebotene freiwillige Ruhestandsregelung aus.

Tabelle 10
Personalabbau in Griechenland 2010-2013
Zeitraum 2011 2012 2013
Gesamtpersonalstirke zu Beginn des 6370 12616 18 628
Zeitraums oder zum Ubernahmedatum
davon Piraeus-Mitarbeiter (...) (...)
ATE (...) (...) (...)
Geniki Bank (...) (...)
Niederlassungen der zypriotischen Banken (...) (...) (...)
MBG (...) (...) (...)
Gesamtzahl zum Ende des Zeitraums 6172 12 365 16 558
Personalabbau 198 251 2070
Quelle: Umstrukturierungsplan, eingereicht am 25. Juni 2014, S. 40 und S. 125, Jahresabschliisse 2011 und 2012.
(118) Fiir die Zeit vom Dezember 2013 bis Ende 2017 sieht die Bank fiir Griechenland einen weiteren Personalabbau

(von 16 558 auf [...] Mitarbeiter) und eine Verkleinerung ihres Niederlassungsnetzes (von 1 037 auf [...] Nieder-
lassungen) vor (°2). [...]

(* Umstrukturierungsplan, eingereicht am 25. Juni 2014, S. 117.
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(119) Aufgrund der hoheren Effizienz im Hinblick auf das Niederlassungsnetz und das Personal sollen die Gesamtkosten
der Geschiftstatigkeiten der Bank innerhalb Griechenlands um [...] % von 1 394 Mio. EUR auf Pro-forma-Basis im
Jahr 2013 (°3) auf [...] Mio. EUR 2017 (>%) gesenkt werden. In der Folge wird das erwartete Verhiltnis von Kosten
zu Einlagen ihrer griechischen Geschiftstitigkeiten am Ende des Umstrukturierungszeitraums auf unter [...] %
fallen.

(120) Im Umstrukturierungsplan wird auferdem dargelegt, wie die Bank ihre Finanzierungskosten verringern mochte,
was fur die Wiederherstellung ihrer Rentabilitit von grundlegender Bedeutung ist. Die Bank geht davon aus, vor
dem Hintergrund eines stabileren Umfelds und insbesondere der vorhergesagten Stabilisierung und Erholung der
griechischen Wirtschaft, die ab 2014 wieder wachsen soll, niedrigere Zinssitze fur ihre Einlagen zahlen zu konnen.
Die Spreads fur Einlagen werden in Griechenland erwartungsgemdfl abnehmen (°°). Diese geringeren Spreads
werden vorwiegend durch die Zahlung wesentlich niedrigerer Zinssitze fiir Termineinlagen erzielt. Desgleichen
wird sich die Abhdngigkeit der Bank von der ELA und der umfassenden Finanzierung durch das Eurosystem von
mehr als 45 % ihrer Gesamtaktiva im Jahr 2012 auf weniger als [...] % im Jahr 2017 verringern (*9).

(121) Im Umstrukturierungsplan wird ebenfalls davon ausgegangen, dass die Bank ihre Bilanz stirken wird. Das Ver-
haltnis von Krediten zu Einlagen in Griechenland wird 2017 auf [...] % sinken (von 114 % im Jahr 2013 (*));
dagegen wird sich ihre Kapitaladiquanz weiter verbessern.

(122) Eine weitere Prioritdt der Bank ist der Umgang mit notleidenden Krediten. Die Bank wird ihre Kreditverfahren
sowohl im Hinblick auf die Kreditvergabe (bessere Deckung und abgesenkte Obergrenzen) als auch im Hinblick auf
den Umgang mit notleidenden Krediten verbessern. Die Quote der notleidenden Kredite wird [...] nahezu [...] %
erreichen und anschliefend bis Ende des Umstrukturierungszeitraums auf voraussichtlich [...] % sinken (*%). Die
Risikokosten (Wertminderungen bei Kreditausfillen) werden von nahezu 2 Mrd. EUR im Jahr 2013 auf [...] Mio.
EUR im Jahr 2018 zuriickgehen ().

(123) Mit einer verbesserten operativen Effizienz, einer erhohten Nettozinsspanne und sinkenden Kosten fiir die Deckung
der Risiken wird die Bank ab [...] im Inlandsgeschift wieder rentabel arbeiten konnen. Die Bank erwartet fur ihr
Inlandsgeschift 2018 einen Gewinn in Hohe von mehr als [...] Mrd. EUR.

2.4.2. Internationales Bankgeschift

(124) Im Interesse einer gesteigerten Rentabilitdt ihres Auslandsgeschifts hat die Bank bereits mit der Umsetzung eines
Programms zur deutlichen Kostensenkung im internationalen Netz begonnen. Von Ende 2011 bis Mirz 2014 sank
die Zahl ihrer Beschiftigten um 10 %, von 6 634 auf 5 948, und die Zahl ihrer Niederlassungen um 18 %, von
499 auf 410 (°°). Aulerdem wurde ihr internationales Portfolio zwecks Kostenverringerung gestrafft (°!).

(125) Im Umstrukturierungsplan wird betont, dass sich die Abhingigkeit der auslindischen Tochtergesellschaften von
ihrer griechischen Muttergesellschaft im Hinblick auf ihren Finanzierungsbedarf verringern muss, und die Kapital-
ausstattung der Bank muss weiterhin gesichert werden.

(126) Im September 2012 verkaufte die Bank ihre amerikanische Tochtergesellschaft, auf die Vermogenswerte in Hohe
von etwa 0,7 Mrd. EUR (13 Niederlassungen und 158 Beschiftigte) entfielen.

(127) Die Bank wird ihre Auslandsaktiva bis Ende Juni 2018 auf [...] Mrd. EUR verringern. Dies entspricht einer
Verringerung um [...] % (°?) gegeniiber dem Jahresende 2012 (°3).

(128) Im Falle [...] wird die Reduzierung der Auslandsaktiva etwas geringer ausfallen — sie werden dann auf [...] Mrd.
EUR abgesenkt (°4). In diesem Fall belduft sich die Verringerung der Auslandsaktiva gegeniiber dem Jahresende
2012 auf insgesamt [...] %.

(129) Anstatt die oben erwdhnte Obergrenze fiir die Gesamtaktiva bis Ende Juni 2018 einzuhalten, kann die Bank sich
auch zur Verduflerung von [...] entscheiden (°°). In diesem Fall diirfen die Geschiftstitigkeiten, die sie behalt, nicht
mehr als [...] % des gesamten Auslandsgeschifts der Bank zum Jahresende 2012 ausmachen.

(130) Die Bank wird ihre Finanzierung fiir die ausldndischen Tochterunternehmen insgesamt zuriickfahren.

(°%) Einschlieflich der Beitrdge aus dem Einlagen- und Investitionssicherungsfonds (,TEKE").
(*% Umstrukturierungsplan, eingereicht am 25. Juni 2014, S. 128.

(**) Umstrukturierungsplan, eingereicht am 25. Juni 2014, S. 117.

(°%) Tabellen im Umstrukturierungsplan, eingereicht am 25. Juni 2014, S. 133.

(*’) Umstrukturierungsplan, eingereicht am 25. Juni 2014, S. 117.

(*%) Umstrukturierungsplan, eingereicht am 25. Juni 2014, S. 136.

(*%) Umstrukturierungsplan, eingereicht am 25. Juni 2014, S. 128.

(%) Die Angaben fiir 2012 sind dem Jahresbericht 2012 entnommen, http://www.piraeusbankgroup.com/en/investors/financialsfannual-
reports.

Umstrukturierungsplan, eingereicht am 25. Juni 2014, Angaben fiir 2014 auf S. 96.
(°") Umstrukturierungsplan, eingereicht am 25. Juni 2014, S. 97.

(6?) Umstrukturierungsplan, eingereicht am 25. Juni 2014, S. 149.

(%3 Siehe Verpflichtungszusagen im Anhang, Kapitel 1.

(°4) Siehe Verpflichtungszusagen im Anhang, Kapitel 1.

(%) Siehe Verpflichtungszusagen im Anhang, Kapitel 1.


http://www.piraeusbankgroup.com/en/investors/financials/annual-reports
http://www.piraeusbankgroup.com/en/investors/financials/annual-reports
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2.4.3. Beschaffung von privatem Kapital und Beitrag von Altaktioniren und nachrangigen Gliubigern

(131) Die Bank beschaffte sich erhebliche Mengen an Kapital auf dem Markt, wodurch sich die von ihr benétigte
staatliche Unterstiitzung verringerte.

(132) Als Erstes beschaffte sich die Bank 2011 durch eine Bezugsrechtsemission in Hohe von 807 Mio. EUR eine gewisse
Menge an privatem Kapital (°¢). Wie in Erwdgungsgrund 104 erwihnt, gelang es der Bank auferdem, im Zuge der
Rekapitalisierung vom Frithjahr 2013 Kapital von privaten Investoren anzuziehen. Aufferdem wurden die Alt-
aktiondre durch die Rekapitalisierung vom Frithjahr 2013 stark verwdssert, da der HFSF im Anschluss daran 81 %
der Anteile der Bank hielt und neue Investoren 17 % der Anteile besaflen, womit den Altaktiondren nur 2 %
verblieben. Seit 2008 wurde keine Bardividende mehr ausgeschiittet.

(133) Die Bank beschaffte sich im April 2014 auf dem Markt Kapital in Hohe von 1 750 Mio. EUR, um ihren zu-
sdtzlichen Kapitalbedarf zu decken und fur die Riickzahlung der von Griechenland gehaltenen Vorzugsaktien
aufzukommen. Die neuen Anteile wurden zu einem Kurs von 1,70 EUR ausgegeben, dem Preis, den der HFSF
im Rahmen der Rekapitalisierung vom Frithjahr 2013 bezahlt hatte.

(134) Dariiber hinaus beschaffte die Bank Kapital, indem sie ihre eigenen hybriden und nachrangigen Schuldtitel mit
einem Abschlag auf deren Nennwert zuriickkaufte. Im Marz 2012 bot die Bank an, einige hybride Titel und Lower-
Tier-2-Papiere zuriickzukaufen. Der Preis, der auf der Grundlage des Marktwerts zuziiglich eines Aufschlags von
hochstens zehn Prozentpunkten ermittelt wurde, wurde fiir den hybriden Titel auf 37 % des Nennwerts und fiir das
Lower-Tier-2-Papier auf 50 % des Nennwerts festgesetzt. Die Beteiligungsquoten betrugen 52,8 % bzw. 18,2 %. Im
Mai 2013 ergriff die Bank eine weitere Mainahme des Passivmanagements, um Wertpapiere im Wert von bis zu
321 Mio. EUR zuriickzukaufen. Die Beteiligungsquote lag bei 20 %. Diese Reihe von Riickkdufen fiihrte zu einem
Kapitalzuwachs von ungefihr 120 Mio. EUR (/).

2.5. VERPFLICHTUNGSZUSAGEN DER GRIECHISCHEN BEHORDEN

(135) Am 25. Juni 2014 sagte Griechenland zu, dass die Bank und ihre verbundenen Unternehmen den am selben Tag
vorgelegten Umstrukturierungsplan umsetzen werden, und ging dariiber hinaus weitere Verpflichtungen beziiglich
der Umsetzung des Umstrukturierungsplans ein (die ,Verpflichtungen®). In diesem Abschnitt werden die im An-
hang aufgefithrten Verpflichtungen zusammenfassend beschrieben.

(136) Zunichst ging Griechenland die Verpflichtung ein, dass die Bank ihren Geschiftsbetrieb in Griechenland umstruk-
turiert, wobei die maximale Zahl von Niederlassungen und Mitarbeitern zum 31. Dezember 2017 in Griechenland
sowie die maximalen Gesamtkosten fiir die griechischen Geschiftstatigkeiten im Jahr 2017 festgesetzt wurden (°%).

(137) Des Weiteren verpflichtete sich Griechenland, dass die Bank die Kosten fiir ihre in Griechenland getitigten Einlagen
verringert. Sie wird das festgelegte maximale Verhiltnis von Krediten zu Einlagen zum 31. Dezember 2017
einhalten (%%). [...]

(138) Im Hinblick auf die auslandischen Tochtergesellschaften der Bank ging Griechenland die Verpflichtung ein, dass die
Bank ihre Auslandsaktiva bis zum 30. Juni 2018 verringert (°). Dariiber hinaus wird jegliche Liquiditits- oder
Kapitalhilfe fur diese Tochtergesellschaften im Hinblick auf den Nennwert strikt begrenzt und ist nur unter
bestimmten Umstanden zulassig.

(139) Griechenland hat zugesagt, dass die Bank eine Reihe von Wertpapieren verdufert. Des Weiteren wird die Bank, mit
wenigen Ausnahmen, keine Wertpapiere mit dem Rating ,Non-Investment-Grade“ erwerben (7).

(140) Griechenland gab eine Reihe von Zusagen in Bezug auf die Corporate Governance der Bank ab. Griechenland
verpflichtete sich, die Vergiitung der Mitarbeiter und Fithrungskrifte der Bank zu begrenzen (72).

(141) Eine weitere Verpflichtung Griechenlands war, dass die Bank eine umsichtige Kreditpolitik betreibt, um sicher-
zustellen, dass auf die Kreditvergabe und die Umschuldung von Darlehen bezogene Entscheidungen auf die
Maximierung der Rentabilitit der Bank abzielen. Die Bank wird in Bezug auf die Uberwachung der Kreditrisiken
sowie die Umschuldung von Darlehen hohe Standards einhalten (7).

(142) Eine Reihe von Verpflichtungen beziehen sich auf die Geschifte der Bank mit verbundenen Kreditnehmern. Durch
diese Verpflichtungen soll sichergestellt werden, dass die Bank beispielsweise bei der Vergabe oder der Umschul-
dung von Darlehen an Mitarbeiter, Fithrungskrifte und Anteilseigner sowie an staatliche Einrichtungen, politische
Parteien und Medienunternehmen nicht von der umsichtigen Bankenpraxis abweicht (74).

(°6) Umstrukturierungsplan, eingereicht am 25. Juni 2014, S. 44.
(¢7) Umstrukturierungsplan, eingereicht am 25. Juni 2014, S. 147.
(%%) Siehe Verpflichtungszusagen im Anhang, Kapitel IL.

(%%) Siehe Verpflichtungszusagen im Anhang, Kapitel II.

(7% Siehe Anhang, Kapitel II.

("") Siehe Anhang, Kapitel II.

(7?) Siehe Anhang, Kapitel III, Abschnitt A.

() Siehe Anhang, Kapitel Ill, Abschnitt A.

("% Siehe Anhang, Kapitel Ill, Abschnitt A.
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(143) Und schlieflich hat Griechenland zugesagt, dass sich die Bank eine Reihe von Einschrinkungen auferlegt, bei-
spielsweise ein Verbot und Kupon- und Dividendenzahlungen, ein Ubernahmeverbot und ein Verbot staatlicher
Unterstiitzung (7).

(144) Die Umsetzung dieser Verpflichtungen wird bis zum 31. Dezember 2018 von einem Uberwachungstreuhinder
kontrolliert.

(145) In seiner Vorlage vom 25. Juni 2014 erklirte Griechenland auferdem, dass es vor jeglichem Riickkauf der
Optionen durch die Bank oder eine andere staatliche Einrichtung, einschlieBlich des HFSF, die Genehmigung
der Kommission einholen werde (7°).

3. GRUNDE FUR DIE EINLEITUNG DES FORMLICHEN PRUFVERFAHRENS IN BEZUG AUF DIE ERSTE
ZWISCHENFINANZIERUNG

(146) Am 27. Juli 2012 erdffnete die Kommission das formliche Priifverfahren, um festzustellen, ob die Bedingungen der
Bankenmitteilung 2008 (/) hinsichtlich der Geeignetheit, der Erforderlichkeit und der Angemessenheit der ersten
Zwischenfinanzierung durch den HFSF zugunsten der Bank (Mafnahme B1) eingehalten worden waren.

(147) Im Hinblick auf die Geeignetheit der Mafnahme hat die Kommission angesichts der Tatsache, dass die Unterstiit-
zung erfolgte, nachdem bereits zuvor Rekapitalisierungen und Liquidititshilfen gewdhrt worden waren, und in
Anbetracht des langen Sanierungszeitraums jedoch Zweifel, ob von der Bank alle machbaren Mafinahmen ergriffen
worden waren, um in Zukunft keine Unterstiitzung mehr zu benétigen (7¥). Aufferdem war der Kommission nicht
klar, wer die Bank zukiinftig kontrollieren wiirde, sobald die erste Zwischenfinanzierung durch eine dauerhafte
Rekapitalisierung ersetzt wird (7?), da die Bank entweder unter staatliche Kontrolle oder unter die Kontrolle der
privaten Minderheitsaktionire, die die Kontrolle und eine umfangreiche Fremdfinanzierung erhalten wiirden, ge-
stellt werden konnte. Fiir beide Fille erklirte die Kommission, dass es zu keiner Verschlechterung der Geschifts-
fuhrung der Bank und vor allem ihrer Kreditvergabeverfahren kommen sollte, damit die erste Zwischenfinanzie-
rung von der Kommission fiir geeignet erachtet werden konne.

(148) Was die Erforderlichkeit der ersten Zwischenfinanzierung anbelangt, stellte die Kommission in Erwdgungsgrund 70
des Eroffnungsbeschlusses zur Piracus Bank infrage, ob alle machbaren Mafinahmen ergriffen worden waren, damit
die Bank in Zukunft keine Unterstiitzung mehr benétigt. Da die Dauer der Zwischenfinanzierung unsicher war,
konnte die Kommission aufSerdem nicht feststellen, ob die Mafinahme ausreichend war und mit den beihilferecht-
lichen Grundsitzen einer angemessenen Vergiitung und Lastenverteilung iibereinstimmte. Die Bedingungen fur die
Umwandlung der ersten Zwischenfinanzierung in eine dauerhafte Rekapitalisierung waren zum Zeitpunkt des
Erlasses des Eroffnungsbeschlusses zur Piracus Bank nicht bekannt, deshalb konnten diese von der Kommission
nicht gepriift werden.

(149) Beziiglich der Angemessenheit der Manahme zweifelte die Kommission, ob die Sicherheitsvorkehrungen (Verbot
staatlicher Unterstiitzung, Werbeverbot, Verbot von Kupon- und Dividendenzahlungen, Verbot der Ausiibung von
Kaufoptionen und Riickkaufverbot, wie in Erwdgungsgrund 76 des Eroffnungsbeschlusses zur Piraeus Bank be-
schrieben) fiir die erste Zwischenfinanzierung ausreichten. Dariiber hinaus stellte die Kommission in Erwdgungs-
grund 77 des Er6ffnungsbeschlusses zur Piraeus Bank fest, dass die Wettbewerbsverzerrungen unter Umstinden auf
fehlende Regeln zuriickzufithren sind, mit denen die Koordinierung der vier groften griechischen Banken (die
Bank, Eurobank, NBG und Alpha Bank) durch den HESF hitte verhindert werden konnen; ein weiterer Grund
konnten mangelnde angemessene Sicherheitsvorkehrungen sein, die den Austausch vertraulicher Geschiftsinfor-
mationen zwischen diesen vier Banken verhindert hitten. Aus diesem Grund schlug die Kommission die Ernen-
nung eines Uberwachungstreuhinders vor, der in der Bank vor Ort prisent sein sollte.

4. STELLUNGNAHMEN VON BETEILIGTEN ZUM FORMLICHEN PRUFVERFAHREN IN BEZUG AUF DIE ERSTE
ZWISCHENFINANZIERUNG

4.1. STELLUNGNAHME DER BANK

(1500 Am 30. August 2012 ging bei der Kommission die Stellungnahme der Bank zum Er6ffnungsbeschluss zur Piraeus
Bank ein.

(151) Im Hinblick auf die Geeignetheit der Manahmen stellte die Bank fest, dass mit der Schuldenkrise in Griechenland
und dem Euroraum eine auflergewohnliche Lage entstanden war. Die Kapitalzufiihrung vom Mai 2009, deren
Hohe 1,0 % der RWA der Bank entsprach, sei als eine unmittelbare Reaktion auf die aufergewohnlichen Turbu-
lenzen auf den globalen Finanzmarkten erfolgt. Die zusitzliche Kapitalzufithrung durch Griechenland in Hohe von
380 Mio. EUR, die Ende 2011 erfolgte, entsprach 1,1 % der RWA der Bank zum damaligen Zeitpunkt und sollte
die Kapitalliicke decken, die aufgrund der sich vertiefenden Rezession erwartet wurde. Die Rekapitalisierung der
Bank in Hohe von 4,7 Mrd. EUR durch den HFSF sei als erster Teil der Rekapitalisierung zu werten, mit der die
Kapitalliicke behoben werden sollte, die sich aus dem PSI-Programm und aus der Bewertung der Kreditportfolios
durch Blackrock (89) sowie aus der zunchmenden Rezession ergab.

(7%) Siehe Anhang, Kapitel III, Abschnitt C.

(76) ,Schlielich ist in Bezug auf die vom HFSF ausgegebenen Optionen klarzustellen, dass die Hellenische Republik vor jeglichem
Riickkauf der Optionen durch die Alpha Bank oder eine staatliche Einrichtung (einschlieSlich des HFSF) die Genehmigung der
Europaischen Kommission einholen wird, sodass die Europdische Kommission iiberpriifen kann, ob der vorgesehene Riickkauf der
Optionen den im Beihilferecht niedergelegten Vergiitungskriterien fiir den Staat nicht widerspricht.”

(") Mitteilung der Kommission — Die Anwendung der Vorschriften fiir staatliche Beihilfen auf Mafnahmen zur Stiitzung von Finanz-
instituten im Kontext der derzeitigen globalen Finanzkrise (ABL. C 270 vom 25.10.2008, S. 8).

(7%) Erwagungsgrund 64 des Eroffnungsbeschlusses zur Piraeus Bank.

(7% Erwidgungsgrund 68 des Eroffnungsbeschlusses zur Piraeus Bank.

(®%) Siehe Erwagungsgrund 35.
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(152) Auflerdem vertrat die Bank den Standpunkt, dass die Entsendung eines Vertreters Griechenlands und zweier
Vertreter des HFSF in ihren Vorstand sowie die Entsendung eines HFSF-Mitglieds in den Risikoausschuss des
Bankvorstands neben weiteren Ernennungen gewihrleisten werde, dass die Bank keine iibermifigen Risiken
eingehen konne.

(153) Im Hinblick auf die Erforderlichkeit der Mafnahmen merkte die Bank an, dass die Form der Zwischenfinanzierung
fur die Rekapitalisierung von den griechischen Behorden sowie der Europdischen Union, dem IWF und der EZB
beschlossen worden sei und dass der Betrag der Zwischenfinanzierung in Héhe von 4,7 Mrd. EUR den PSI-Effekt
nahezu ausgeglichen habe. Im Hinblick auf die Umwandlung der Zwischenfinanzierung in eine dauerhafte Ka-
pitalisierung wiirde es nach der Genehmigung einer endgiltigen Struktur im Anschluss an den lingeren Zeitraum
im zweiten Quartal 2012, als Griechenland ohne Regierung war, unweigerlich zu einer Verwisserung der Alt-
aktiondre kommen und eine angemessene Vergiitung (je nach Bedingungen und Instrumenten) vereinbart werden.

(154) Im Hinblick auf die Angemessenheit der Mafinahmen stellte die Bank fest, dass sie ihre Kreditvergabepraktiken seit
2009 durch strengere Kriterien, kiirzere Riickzahlungsfristen und abgesenkte Kreditobergrenzen angepasst habe.
Seit dem ersten Quartal 2009 wiirden simtliche Auszahlungsanforderungen, die einen bestimmten Betrag iiber-
stiegen, vom stellvertretenden geschiftsfihrenden Direktor und vom fiir Kredite der Bankengruppe zustindigen
Generaldirektor gepriift. Die aktuellen Geschiftspraktiken, die im der Bank of Greece unterbreiteten Geschiftsplan
beschrieben seien, wiirden dadurch nicht gedndert und die aktuellen Kreditvergabestandards nicht untergraben.
Diese Standards gehorten zu den strengsten der Branche, was sich auch in den sehr guten Ergebnissen nieder-
geschlagen habe, welche die Bank bei der Priffung durch Blackrock Solutions erhalten habe. Die Einhaltung der
entsprechenden Zielsetzungen werde durch die Vertretung Griechenlands und des HFSF im Vorstand der Bank
gewihrleistet.

(155) Zum Vorschlag der Bank, einen Uberwachungstreuhinder zu bestellen, dufierte die Bank die Ansicht, dass bereits
eine genaue Uberwachung durch mehrere Aufenstehende gegeben sei, beispielsweise durch die Bank of Greece,
durch externe Priifer sowie durch den Vertreter Griechenlands und die Vertreter des HESF.

4.2. STELLUNGNAHME EINER ANDEREN GRIECHISCHEN BANK

(156) Am 3. Januar 2013 ging bei der Kommission die Stellungnahme einer griechischen Bank zum Eréffnungsbeschluss
zur Piraeus Bank ein. Diese erklirte, dass die Rekapitalisierung griechischer Banken durch den HFSF grundsitzlich
ein begriifenswerter Schritt in Richtung eines gesiinderen und rentableren Bankensystems sei und sie keine
Einwinde gegen die Rekapitalisierung der Bank habe.

(157) Die griechische Bank driickte ihre volle Unterstiitzung fiir die grundsitzliche Rekapitalisierung griechischer Banken
durch den HFSF aus, merkte jedoch an, dass sie zur Minimierung von Wettbewerbsverzerrungen und zur Ver-
hinderung von Diskriminierung erwarte, dass eine Rekapitalisierung durch den HFSF allen in Griechenland ope-
rierenden Banken unter dhnlichen Bedingungen offenstehe.

5. STELLUNGNAHME GRIECHENLANDS ZUM FORMLICHEN PRUFVERFAHREN IN BEZUG AUF DIE ERSTE ZWI-
SCHENFINANZIERUNG

(158) Am 5. September 2012 iibermittelte Griechenland seine von der Bank of Greece und dem HFSF erarbeitete
Stellungnahme.

5.1. STELLUNGNAHME DER BANK OF GREECE

(159) Beziiglich der Geeignetheit der ersten Zwischenfinanzierung erklarte die Bank of Greece, dass der vom HFSF zur
Rekapitalisierung der vier grofiten griechischen Banken im Mai 2012 zugefiihrte Betrag von 18 Mrd. EUR niedriger
war als der benotigte Endbetrag, damit diese Banken bis Juni 2012 eine Core-Tier-1-Kapitalquote von 10 % sowie
eine Core-Tier-1-Kapitalquote von 7 % fiir ein dreijdhriges Stress-Szenario erreichen und aufrechterhalten konnten.
Die Bank of Greece merkte auferdem an, dass es sich bei der ersten Zwischenfinanzierung um eine voriiber-
gehende Finanzierung handelte, da der Rekapitalisierungsprozess mit der Aktienkapitalaufstockung dieser vier
Banken abgeschlossen sein wiirde.

(160) Des Weiteren stellte die Bank of Greece fest, dass die Rekapitalisierung der grofSten griechischen Banken Bestandteil
einer lingerfristigen Umstrukturierung des griechischen Bankensektors war. Wenn eine Bank in Privatbesitz bleibt,
andert sich die Geschaftsfithrung hochstwahrscheinlich nicht. Geht eine Bank dagegen in staatlichen Besitz (d. h. in
den Besitz des HFSF) iber, kann der HFSF eine neue Geschiftsfilhrung bestimmen, was in jedem Fall von der Bank
of Greece gepriift wird. Die Bank of Greece erklarte, dass sie den Corporate-Governance-Rahmen, die Eignung der
Geschiftsfihrung und das Risikoprofil jeder Bank fortlaufend priift, um sicherzustellen, dass die Banken keine
iibermafSigen Risiken eingehen. Ferner betonte die Bank of Greece, dass vom HFSF bereits Vertreter in die Vor-
stande der rekapitalisierten Banken berufen worden waren.
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(161) Im Hinblick auf die Erforderlichkeit der ersten Zwischenfinanzierung erklirte die Bank of Greece, dass die Reka-
pitalisierung der Bank begrenzt war, um die Einhaltung der damaligen Mindestkapitalanforderungen von 8 %
sicherzustellen. Aulerdem sei der lingere Zeitraum vor den Rekapitalisierungen durch die starke Verschlechterung
des Geschiftsumfelds in Griechenland und die Auswirkungen des PSI-Programms, die Komplexitdt des gesamten
Projekts sowie die Notwendigkeit einer maximalen Beteiligung privater Investoren an der Aufstockung des Aktien-

kapitals bedingt.

(162) Was die Angemessenheit der ersten Zwischenfinanzierung betrifft, ist der Bank of Greece zufolge die vollstindige
Umsetzung des der Kommission vorzulegenden Umstrukturierungsplans insofern gesichert, als die Aussetzung der
Stimmrechte des HFSF aufgehoben wiirde, falls beispielsweise der Umstrukturierungsplan wesentlich verletzt wiirde.
Des Weiteren erklirte die Bank of Greece, dass die Schwierigkeiten der Bank weder auf kommerziell aggressive
Handlungen noch darauf zuriickzufithren waren, dass die Geschaftsfihrung die Risiken unterschitzt hatte.

5.2. STELLUNGNAHME DES HFSF

(163) Beziiglich der Geeignetheit der ersten Zwischenfinanzierung erklarte der HFSF im Zusammenhang mit dem Pro-
blem der potenziellen staatlichen Einmischung in Fillen, in denen der Staat staatliche Hilfen in betrichtlicher Hohe
durch den HFSF zur Verfigung stellt und der HESF die vollen Stimmrechte erhilt, dass die durch den HFSF
finanzierten Banken nicht als staatliche Einrichtungen oder als Einrichtungen unter staatlicher Kontrolle gelten
und dass sie nach ihrer dauerhaften Rekapitalisierung durch den HFSF nicht vom Staat kontrolliert werden. Der
HFSF betonte, dass er eine vollstindig unabhingige juristische Person des privaten Rechts mit Entscheidungsfreiheit
ist. Gemafd Artikel 16C Absatz 2 des HFSF-Gesetzes, nach dem Kreditinstitute, die vom HFSF Kapitalhilfe erhalten
haben, nicht Teil des offentlichen Sektors im weiteren Sinne sind, unterliegt der HFSF nicht der Kontrolle durch die
Regierung. Der HFSF verwies auflerdem auf seine Fithrungsstruktur.

(164) Hinsichtlich des Eingriffs des HFSF in die Geschiftsfihrung der Bank erklarte der HFSF, dass er die Autonomie der
Bank achten und sich nicht in die tdgliche Geschaftsfiihrung einmischen werde, da seine Aufgaben durch das HFSF-
Gesetz beschrankt seien. Der HFSF erklirte ferner, dass es keine staatliche Einmischung oder Koordinierung gebe
und die auf die Kreditvergabeverfahren bezogenen Entscheidungen der Bank (u. a. beziiglich Sicherheiten, Preis-
gestaltung und Solvenz der Kreditnehmer) auf der Grundlage wirtschaftlicher Kriterien getroffen wiirden.

(165) Der HFSF unterstrich, dass das HFSF-Gesetz und die Vorzeichnungsvereinbarung entsprechende Sicherheitsvor-
kehrungen vorsehen, um private Altaktiondre vor zu hohen Risiken zu schiitzen. In diesem Zusammenhang
verwies der HFSF beispielsweise auf folgende Vorkehrungen: i) die Ernennung der HFSF-Vertreter als unabhingige,
nicht geschaftsfithrende Mitglieder des Bankvorstands und ihre Anwesenheit in Ausschiissen, ii) die angemessene
Sorgfalt des HFSF bei der Ausiibung sciner Rolle innerhalb der Bank und iii) die Tatsache, dass nach der
endgiiltigen Kapitalisierung die Stimmrechte des HFSF nur so lange beschrinkt sind, wie die Bank die Bedingungen
des Umstrukturierungsplans einhalt.

(166) Dem HFSF zufolge sind geeignete Malnahmen vorhanden, die sicherstellen, dass Banken, an denen der HFSF
beteiligt ist, keine vertraulichen Geschiftsinformationen untereinander austauschen. Zu diesen zahlten die Ernen-
nung unterschiedlicher Personen als HFSF-Vertreter fiir diese Banken, das den jeweiligen Vertretern iibertragene
Mandat, das einen speziellen Schutz gegen den Informationsfluss von Vertreter zu Vertreter bietet, und die klaren
internen Anweisungen an diese Vertreter, keine vertraulichen Geschiftsinformationen der Banken zu tibermitteln.
Des Weiteren legte der HESF dar, dass er seine Rechte in Bezug auf die Banken nicht in einer Art und Weise
ausiibt, die den wirksamen Wettbewerb verhindern, einschrinken, verzerren oder wesentlich schwichen oder
behindern konnte. Und schlieBlich betonte der HFSF, dass die Mitglieder seines Vorstands und seine Mitarbeiter
strenge Vertraulichkeitsregeln einhalten miissen und Treuhidnderpflichten unterliegen und im Hinblick auf ihre
Geschifte an Bestimmungen betreffend das Berufsgeheimnis gebunden sind.

6. BEWERTUNG DER MASSNAHMEN IM ZUSAMMENHANG MIT DER UBERNAHME DER ATE UND DER GRIE-
CHISCHEN GESCHAFTSTATIGKEITEN DER DREI ZYPRISCHEN BANKEN

6.1. BEWERTUNG DER MASSNAHMEN MIT BEZUG AUF DIE ATE

(167) Im ATE-Umstrukturierungsbeschluss stellte die Kommission fest, dass die in den Erwigungsgriinden 58 und 108
dieses Beschlusses beschriebenen Mafinahmen staatliche Beihilfen darstellen und mit dem Binnenmarkt vereinbar
sind.

(168) Im Beschluss zur Auflosung der ATE stellte die Kommission fest, dass die in den Erwdgungsgriinden 109 und 110
dieses Beschlusses beschriebenen Mafinahmen staatliche Beihilfen zugunsten der iibertragenen Geschiftstitigkeiten
der ATE darstellen. Dariiber hinaus befand die Kommission, dass die Beihilfen fir die ATE nur dann mit dem
Binnenmarkt vereinbar sind, wenn die tibertragenen Geschaftstitigkeiten der ATE plangemif eingegliedert werden
und wenn der Umstrukturierungsplan der Bank, der die tibertragenen Geschiftstitigkeiten mit einschliefst, die
Wiederherstellung ihrer langfristigen Rentabilitdt ermdglicht. Diese Wiederherstellung der langfristigen Rentabilitit
ist Gegenstand von Abschnitt 7.6.2.

(169) Daher muss die Kommission die vorstehend erwihnten Manahmen nicht erneut bewerten und bestitigt ihre
Vereinbarkeit mit dem Binnenmarkt.
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6.2. BEWERTUNG DER MASSNAHMEN IM ZUSAMMENHANG MIT DEN GRIECHISCHEN GESCHAFTSTATIGKEITEN DER
DREI ZYPRISCHEN BANKEN (MASSNAHME ()

6.2.1. Vorliegen und Hohe der Beihilfe

(170) Die Kommission hat festzustellen, ob in Bezug auf Maflnahme C eine staatliche Beihilfe im Sinne des Artikels 107
Absatz 1 AEUV vorliegt. Gemaf$ dieser Bestimmung gelten als staatliche Beihilfe alle staatlichen oder aus staatli-
chen Mitteln gewihrten Beihilfen gleich welcher Art, die durch die Begiinstigung bestimmter Unternehmen oder
Produktionszweige den Wettbewerb verfilschen oder zu verfilschen drohen, soweit sie den Handel zwischen
Mitgliedstaaten beeintrichtigen.

(171) Die Rekapitalisierung der Bank durch den HFSF in Hohe von 524 Mio. EUR wurde im Marz 2013 im Zuge des
Ausschreibungsverfahrens fiir die Ubernahme der iibertragenen Geschiftstitigkeiten der zyprischen Banken zuge-
sagt. Folglich wurde die Maffnahme im Marz 2013 bewilligt. Thre praktische Umsetzung erfolgte dann im Rahmen
der Rekapitalisierung vom Frithjahr 2013 (%1).

(172) Die Rekapitalisierung der Bank erfolgte durch den HFSF, der eine von Griechenland zur Unterstiitzung von Banken
gegriindete und finanzierte Einrichtung ist, und demnach erfolgte die Auszahlung unter Verwendung staatlicher
Mittel.

(173) In Bezug auf den Begiinstigten der staatlichen Beihilfe ist festzustellen, wie in Erwdgungsgrund 72 ausgefiihrt, dass
die Rekapitalisierung der Deckung des Kapitalbedarfs diente, den die Ubernahme der iibertragenen Geschiftstitig-
keiten der zyprischen Banken mit sich brachte. Dariiber hinaus wurde die Rekapitalisierung jeder griechischen Bank
zur Verfiigung gestellt, welche die iibertragenen Geschiftstitigkeiten der zyprischen Banken iibernehmen wiirde.
Bei dem Angebot, das sie dem HFSF zur Annahme unterbreitete, hatte die Bank die Rekapitalisierung durch den
HEFSF beriicksichtigt. Damals war Kapital fiir die griechischen Banken knapp, und keine dieser Banken hitte die
iibertragenen Geschiftstitigkeiten der zyprischen Banken ohne eine Rekapitalisierungszusage iibernommen. Ob-
wohl also formal gesehen die Bank der Empfinger des vom HFSF zur Verfiigung gestellten Kapitals ist, gelangt die
Kommission zu dem Schluss, dass die iibertragenen Geschiftstitigkeiten der zyprischen Banken die Begiinstigten
der staatlichen Beihilfe darstellen, da die Mafinahme ihren Verkauf an eine griechische Bank ermoglicht. Ohne die
Rekapitalisierung der Bank wiren sie von keiner griechischen Bank tibernommen worden. Sie wiren in Gruppen
verblieben, die sich in einer auerordentlich schwierigen Lage befanden (sowohl die Cyprus Popular Bank als auch
die Bank of Cyprus befanden sich angesichts ihres hohen Kapitalbedarfs in Abwicklung), und wiren daher wahr-
scheinlich zahlungsunfdhig geworden oder hitten zumindest einen hohen Abfluss von Einlagen erlitten. Im Hin-
blick auf das Vorliegen eines Vorteils stellt die Kommission iiberdies fest, dass die Rekapitalisierung der Bank durch
den HFSF nicht mit dem Grundsatz des marktwirtschaftlich handelnden Kapitalgebers vereinbar ist: In jenen von
hoher Unsicherheit geprigten Zeiten hitte ein privater Investor unter normalen Marktbedingungen nicht zugesagt,
der Bank in Zukunft einen hohen Kapitalbetrag zuzufiihren, ohne im Voraus die Bedingungen dieser Zufiihrung (d.
h. den Emissionskurs) zu kennen.

(174) Dariiber hinaus ist die MaBnahme offenkundig selektiv, da sie ausschlieflich den iibertragenen Geschiftstitigkeiten
der zyprischen Banken (die jeweils eigene Unternechmen darstellen) und keinen anderen Unternchmen gilt.

(175) Und schlieflich stehen die tibertragenen Geschiftstitigkeiten, also die griechischen Niederlassungen der drei zy-
prischen Banken, im Wettbewerb mit anderen Banken, einschlieSlich der Tochtergesellschaften auslandischer
Banken, die in Griechenland titig oder an einem Eintritt in den griechischen Markt interessiert sind. Somit wirkt
sich die Rettung dieser Geschiftstitigkeiten auf den Handel zwischen den Mitgliedstaaten aus und verfilscht den
Wettbewerb.

(176) Die Kommission gelangt demnach zu dem Schluss, dass die Rekapitalisierung der Bank durch den HFSF in Hohe
von 524 Mio. EUR eine staatliche Beihilfe im Sinne des Artikels 107 Absatz 1 AEUV darstellt.

Begiinstigtes Unternehmen

(177) Wie in Erwagungsgrund 173 bereits erldutert, betrachtet die Kommission die iibertragenen Geschiftstitigkeiten der
zyprischen Banken als Begiinstigte der Begebung von EFSF-Anleihen durch den HFSF.

(178) Dariiber hinaus mussten die iibertragenen Geschiftstitigkeiten, d. h. die griechischen Niederlassungen der drei
zyprischen Banken, wie in Erwdgungsgriinden 71 und 173 erldutert, aus Griinden der finanziellen Stabilitit und in
erster Linie aufgrund der aulerordentlich schwierigen Lage der drei zyprischen Banken von einer anderen Bank
tibernommen werden. Der Verkauf der iibertragenen Geschaftstitigkeiten der zyprischen Banken und die Frage, ob
dieser Verkauf eine staatliche Beihilfe fiir die Bank als Kiufer darstellt, ist demnach anhand des Abschnitts
,Rentabilitdt durch Verkauf einer Bank* der Umstrukturierungsmitteilung (32) zu priifen.

(®1) Siehe Erwiagungsgrund 101.
(®?) Mitteilung der Kommission iiber die Wiederherstellung der Rentabilitdt und die Bewertung von Umstrukturierungsmafinahmen im
Finanzsektor im Rahmen der derzeitigen Krise gemafl den Beihilfevorschriften (ABL. C 195 vom 19.8.2009, S. 9).
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(179) Zum Zwecke dieses Verkaufs wandte sich die Bank of Greece ausschlielich an die gréfSten in Griechenland titigen
einheimischen Banken, von denen nur die Bank und zwei weitere Banken unverbindliche Angebote unterbreiteten.
Die Bank unterbreitete als einziger Bieter ein giiltiges verbindliches Angebot. Der Umstand, dass nur eine begrenzte
Gruppe potenzieller Kdufer angesprochen wurde, schliefSt nicht aus, dass es sich um eine offene Ausschreibung
handelte, denn von anderen Investoren war verniinftigerweise kein formliches Angebot zu erwarten. Vielmehr
hatten in Griechenland vertretene auslindische Banken zum damaligen Zeitpunkt aufgrund der finanziellen In-
stabilitat des griechischen Bankensystems, das infolge der tiefen und anhaltenden Rezession grofe Kreditausfille
verzeichnete, ihre griechischen Geschiftstitigkeiten verduflert oder bereiteten eine solche Verduerung vor (z. B. die
Geniki Bank, die MBG und die Emporiki Bank). Mit anderen Worten, sie zogen sich aus dem griechischen Markt
zuriick und suchten nicht nach neuen Investitionsmoglichkeiten in Griechenland. Dariiber hinaus kann verniinf-
tigerweise davon ausgegangen werden, dass nur ein Investor, der in der Lage war, die tibernommenen Geschifts-
tatigkeiten rasch zu stabilisieren und rentabel zu machen — d. h. eine groe Bankengruppe —, Interesse an diesen
Geschiftstatigkeiten haben konnte. Die Teilnahme auslindischer Banken oder anderer Arten von Investoren am
Verkaufsverfahren war auch deshalb unwahrscheinlich, weil der Verkauf aufgrund der Finanzkrise, innerhalb derer
die verkaufenden Banken titig waren, zwangslaufig dufSerst kurzfristig erfolgen musste und besagte Investoren in
der Regel die zum Verkauf angebotenen Vermogenswerte sorgfiltig priifen mochten, bevor sie ein formliches
Angebot unterbreiten.

(180) Die Kommission gelangt demnach zu dem Schluss, dass es sich beim Verkaufspreis der iibertragenen Geschafts-
tatigkeiten der zyprischen Banken um den Marktpreis handelte und dass eine Beihilfe an den Kaufer, d. h. die Bank,
auszuschlieen ist.

6.2.2. Rechtsgrundlage der Priifung der Vereinbarkeit

(181) Nach Artikel 107 Absatz 3 Buchstabe b AEUV kann die Kommission Beihilfen ,zur Behebung einer betrachtlichen
Storung im Wirtschaftsleben eines Mitgliedstaats® als mit dem Binnenmarkt vereinbar erkliren.

(182) Die Kommission hat anerkannt, dass die weltweite Finanzkrise eine betrachtliche Storung im Wirtschaftsleben eines
Mitgliedstaats hervorrufen kann und dass Mafinahmen zur Unterstiitzung von Banken geeignet sind, diese Storung
zu beseitigen. Dies hat die Kommission in der Bankenmitteilung 2008, der Rekapitalisierungsmitteilung und der
Umstrukturierungsmitteilung bekréftigt. Die Kommission ist nach wie vor der Auffassung, dass die Voraussetzun-
gen fir eine Genehmigung der staatlichen Beihilfe nach Artikel 107 Absatz 3 Buchstabe b AEUV vorliegen, da die
Finanzmdrkte erneut unter Druck geraten sind. Sie hat diese Auffassung mit der Annahme der Verlingerungs-
mitteilung 2011 (*%) sowie der Bankenmitteilung 2013 (34) bestitigt.

(183) Im Hinblick auf die griechische Wirtschaft hat die Kommission in ihren Beschliissen zur Genehmigung und
Verlangerung des Hilfspakets fiir griechische Banken sowie in ihrer Genehmigung staatlicher Unterstiitzungsmaf3-
nahmen, die Griechenland einzelnen Banken gewihrt hat (%°), anerkannt, dass eine betrichtliche Storung im
Wirtschaftsleben Griechenlands droht und dass die staatliche Stiitzung von Banken ein geeignetes Mittel zur
Behebung dieser Storung ist. Damit sollte Artikel 107 Absatz 3 Buchstabe b AEUV die Rechtsgrundlage fur die
Wiirdigung der Beihilfemaffnahmen sein.

(184) Wihrend der Finanzkrise stellte die Kommission Vereinbarkeitskriterien fiir verschiedene Arten von Beihilfemaf3-
nahmen auf. Die Grundsitze fir die Bewertung von Beihilfemafinahmen wurden erstmals in der Bankenmitteilung
2008 niedergelegt.

(185) Die Vereinbarkeit einer Beihilfe gemafs Artikel 107 Absatz 3 Buchstabe b AEUV setzt gemdfl Randnummer 15 der
Bankenmitteilung 2008 voraus, dass sie die allgemeinen Vereinbarkeitskriterien erfiillt:

a) Geeignetheit: Die Beihilfe muss zielgerichtet sein, damit das Ziel der Behebung einer betrachtlichen Storung im
Wirtschaftsleben auf wirksame Weise erreicht werden kann, was nicht der Fall ist, wenn die Mafnahme nicht
zur Behebung der Storung geeignet wire.

b) Erforderlichkeit: Die Beihilfe muss in ihrer Hohe und Form erforderlich sein, um das angestrebte Ziel der
Mafinahme zu erreichen. Sie muss daher dem fiir das Ziel erforderlichen Mindestbetrag entsprechen und ihrer
Form nach zur Behebung der Storung geeignet sein.

¢) Angemessenheit: Die positiven Auswirkungen der Manahme sind sorgfiltig gegen Wettbewerbsverzerrungen
abzuwiegen, damit die Verzerrungen auf das fur die Zielsetzung der Mafinahme erforderliche Minimum be-
grenzt werden.

(*%) Mitteilung der Kommission iiber die Anwendung der Vorschriften fiir staatliche Beihilfen auf Manahmen zur Stiitzung von Banken
im Kontext der Finanzkrise ab dem 1. Januar 2012 (ABlL. C 356 vom 6.12.2011, S. 7).

(®4) Mitteilung der Kommission iiber die Anwendung der Vorschriften fir staatliche Beihilfen ab dem 1. August 2013 auf Mafnahmen
zur Stiitzung von Banken im Kontext der Finanzkrise (ABL. C 216 vom 30.7.2013, S. 1).

(®%) Siehe Fuflnote 6.
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(186) Waihrend der Finanzkrise stellte die Kommission Vereinbarkeitskriterien fiir verschiedene Arten von Beihilfemaf3-
nahmen auf. Die Grundsitze fir die Bewertung von Beihilfemafinahmen wurden erstmals in der Bankenmitteilung
2008 niedergelegt.

(187) In der Rekapitalisierungsmitteilung sind weitere Vorgaben zur Hohe der Vergiitung im Falle staatlicher Kapital-
zufithrungen enthalten.

(188) Des Weiteren hat die Kommission in der Umstrukturierungsmitteilung erldutert, wie Umstrukturierungspldne von
ihr gepriift werden. In die Priffung des Umstrukturierungsplans der Bank in Einklang mit der Umstrukturierungs-
mitteilung bezieht die Kommission alle in Tabelle 11 aufgefithrten Mafinahmen mit ein.

6.2.3. Vereinbarkeit der Beihilfemaflnahme C mit der Bankenmitteilung 2008 wund der
Rekapitalisierungsmitteilung

6.2.3.1. Geeignetheit

(189) Im Hinblick auf die Geeignetheit der Mafinahme, d. h. der Verpflichtungszusage des HFSF zur Rekapitalisierung der
Bank in Hohe von 524 Mio. EUR, betrachtet die Kommission die Malnahme als geeignet, da sie den Verkauf der
griechischen Geschiftstatigkeiten der drei zyprischen Banken an die Bank ermdglichte.

(190) Ohne diese Mafnahme wire keine griechische Bank, einschlieflich der Bank, bereit gewesen, die iibertragenen
Geschiftstitigkeiten der zyprischen Banken in einer Zeit zu erwerben, in der keine Bank auferhalb Griechenlands
in diesen Markt eintreten wollte. Falls keine Bank zur Ubernahme der iibertragenen Geschiftstitigkeiten der
zyprischen Banken bereit gewesen wire, wiren diese Geschiftstitigkeiten und insbesondere die Einlagen der
griechischen Niederlassungen gefihrdet gewesen. Die Manahme stellte somit sicher, dass die Stabilitit des grie-
chischen Finanzsystems aufrechterhalten wird. Auf dieser Grundlage gelangt die Kommission zu dem Schluss, dass
es sich bei der Mainahme um eine geeignete Rettungsbeihilfe handelt.

6.2.3.2. Erforderlichkeit

(191) Nach der Bankenmitteilung 2008 muss die Beihilfemafnahme in ihrer Hohe und Form erforderlich sein, um das
angestrebte Ziel zu erreichen. Beispielsweise muss die Hohe einer Kapitalzufithrung dem fiir das Ziel erforderlichen
Mindestbetrag entsprechen.

(192) In einer Zeit, als es fur griechische Banken sehr sghwierig war, sich Kapital zu beschaffen, deckte die Mafnahme
den durch die Entrichtung des Kaufpreises fiir die Ubernahme der iibertragenen Geschaftstitigkeiten der zyprischen
Banken anfallenden Kapitalbedarf ab, sodass die Ubernahme stattfinden konnte.

(193) Dariiber hinaus begriilt die Kommission, dass die Mafinahme in Form einer Kapitalzufithrung im Rahmen der
Rekapitalisierung vom Frithjahr 2013 erfolgte, als der HFSF der Bank keinen Zuschuss gab, sondern Stammaktien
im selben Wert erhielt.

(194) Die Maflnahme ist somit erforderlich, um das Ziel der Begrenzung der Storung im griechischen Bankensystem
sowie im griechischen Wirtschaftsleben insgesamt zu erreichen.

6.2.3.3. Angemessenheit

(195) Die geforderten Geschiftstatigkeiten wurden verdufSert, nachdem Griechenland eine Ausschreibung durchgefiihrt
hatte. Aufferdem wurden die ibernommenen Geschiftstitigkeiten schnell in die Bank integriert. Die Mafinahme
erlaubte es nicht, dass die geforderten Geschaftstitigkeiten als getrennte Wettbewerber auf dem Markt fortbestan-
den.

(196) Des Weiteren war die Unterstiitzung relativ niedrig; sie betrug rund 3 % der gesamten Nettokreditforderungen der
tibertragenen Geschaftstitigkeiten der zyprischen Banken (bzw. rund 3 % ihrer RWA) (%¢).

(197) Aus diesem Grund ist die Kommission der Auffassung, dass die Mafinahme entsprechend gestaltet war, um
unverhiltnismifige Wettbewerbsverzerrungen zu minimieren.

6.2.3.4. Schlussfolgerung zur Vereinbarkeit der Mafnahme mit der Bankenmitteilung 2008 und der Rekapitalisierungs-
mitteilung

(198) Auf der Grundlage der Darlegungen in den Erwigungsgriinden 189 bis 197 gelangt die Kommission zu dem
Schluss, dass die Rekapitalisierung der Bank durch den HFSF in Hohe von 524 Mio. EUR geeignet sowie erfor-
derlich war, um die Storung im griechischen Bankensystem und im griechischen Wirtschaftsleben insgesamt zu
begrenzen, dass sie entsprechend gestaltet war, um unverhiltnismaffige Wettbewerbsverzerrungen zu minimieren,
und dass sie im Einklang mit der Bankenmitteilung 2008 und der Rekapitalisierungsmitteilung steht.

(*6) Umstrukturierungsplan, eingereicht am 25. Juni 2014, S. 40.
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6.2.4. Vereinbarkeit der Beihilfemafnahme mit der Umstrukturierungsmitteilung

(199) Wie in Erwigungsgrund 178 erldutert, fallt der Verkauf der ibertragenen Geschaftstitigkeiten der zyprischen
Banken in den Abschnitt ,Rentabilitdt durch Verkauf einer Bank“ der Umstrukturierungsmitteilung. Gemafl Rand-
nummer 17 der Umstrukturierungsmitteilung sind beim Verkauf einer notleidenden Bank an ein anderes Finanz-
institut die Voraussetzungen hinsichtlich Rentabilitit, Eigenbeitrag und Beschrinkung etwaiger Wettbewerbsver-
zerrungen zu erfiillen.

6.2.4.1. Langfristige Rentabilitdt der iibertragenen Geschiftstitigkeiten der zyprischen Banken durch Verduferung

(200) Unter Randnummer 17 der Umstrukturierungsmitteilung wird klargestellt, dass der Verkauf einer notleidenden
Bank an ein anderes Finanzinstitut zur Wiederherstellung der langfristigen Rentabilitit wie auch zur Wiederher-
stellung des Vertrauens in den Markt beitragen kann, wenn es sich bei dem Kéufer um ein rentables Unternehmen
handelt, das die Ubernahme der notleidenden Bank verkraften kann.

(201) Die Bank hat die iibertragenen Geschiftstitigkeiten der zyprischen Banken erfolgreich integriert. Wie in Abschnitt
7.6 erldutert, kann die Bank auf der Grundlage ihres Umstrukturierungsplans als rentables Institut bewertet werden.
Die Uberfithrung der iibertragenen Geschiftstitigkeiten der zyprischen Banken in die Bank ermdglicht daher die
Wiederherstellung der langfristigen Rentabilitdt dieser Geschaftstitigkeiten.

6.2.4.2. Eigenbeitrag und Lastenverteilung

(202) Im Hinblick auf die Beteiligung der Anteilseigner der drei zyprischen Banken an den Umstrukturierungskosten stellt
die Kommission fest, dass die drei zyprischen Banken ihre iibertragenen Geschaftstitigkeiten nicht zu deren
Buchwert, sondern zu einem in Einklang mit dem PIMCO-Bericht angepassten Wert verduflerten. Zudem iiber-
trugen die drei zyprischen Banken selbst nach Durchfithrung dieser Anpassung mehr Vermogenswerte als Ver-
bindlichkeiten an die Bank. Somit wurde eine hinreichende Lastenverteilung auf die Anteilseigener erreicht, da der
Wertverlust der tibertragenen Geschiftstitigkeiten der zyprischen Banken von den Verkdufern getragen wurde.

6.2.4.3. Mafnahmen zur Begrenzung von Wettbewerbsverzerrungen

(203) Im Hinblick auf MaRnahmen zur Begrenzung von Wettbewerbsverzerrungen ist unter Randnummer 30 der
Umstrukturierungsmitteilung Folgendes vorgesehen: ,Bei der Priifung der Notwendigkeit solcher Mafnahmen
geht die Kommission zunichst von Umfang, Reichweite und Art der Geschiftstitigkeiten aus, denen die betref-
fende Bank bei Umsetzung eines plausiblen Umstrukturierungsplans ... nachgehen wiirde. ... Art und Form
solcher Maffnahmen richten sich nach zwei Kriterien: erstens nach der Hohe der Beihilfe sowie den Bedingungen
und Umstinden, unter denen die Beihilfe gewahrt wurde, und zweitens nach den Merkmalen des Marktes bzw. der
Mirkte, auf dem bzw. denen die begiinstigte Bank titig sein wird.”

(204) Wie in Erwagungsgrund 196 erwihnt, betrdgt die Unterstiitzung rund 3 % der RWA der iibertragenen Geschifts-
tatigkeiten der zyprischen Banken. Die Kommission betrachtet diesen Betrag daher als relativ niedrig angesichts der
Tatsache, dass dadurch der Verkauf der iibertragenen Geschiftstitigkeiten der zyprischen Banken ermoglicht und,
wie in Erwagungsgrund 190 erldutert, die Aufrechterhaltung der Stabilitit des griechischen Finanzsystems sicher-
gestellt wurde.

(205) Nach dem Verkauf der iibertragenen Geschftstitigkeiten der zyprischen Banken bestanden die griechischen Nieder-
lassungen nicht linger als eigenstindige Wettbewerber, da sie vollstindig in die Bank integriert wurden.

(206) Die Kommission gelangt zu dem Schluss, dass angesichts des relativ niedrigen Beihilfebetrags fiir die tibertragenen
Geschiftstitigkeiten der zyprischen Banken und der Tatsache, dass diese Geschaftstitigkeiten nicht linger als
eigenstindige Wettbewerber bestanden, keine unverhiltnismaffigen Wettbewerbsverzerrungen vorliegen.

6.2.4.4. Schlussfolgerung zur Vereinbarkeit der Beihilfemafnahme mit der Umstrukturierungsmitteilung

(207) Auf der Grundlage der Darlegungen in den Erwigungsgriinden 199 bis 206 gelangt die Kommission zu dem
Schluss, dass der Verkauf der tibertragenen Geschiftstitigkeiten der zyprischen Banken und ihre Integration in die
Bank die langfristige Rentabilitdt dieser Geschaftstitigkeiten sicherstellen, dass die Beihilfe auf das erforderliche
Minimum begrenzt ist und dass keine unverhiltnismiflige Wettbewerbsverzerrung vorliegt, was im Einklang mit
der Umstrukturierungsmitteilung steht.

(208) Die Rekapitalisierung der Bank durch den HFSF in Hohe von 524 Mio. EUR ist demnach als mit dem Binnenmarkt
vereinbar zu erkldren.
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7. BEWERTUNG DER MASSNAHMEN ZUGUNSTEN DER BANK
7.1. VORLIEGEN UND HOHE DER BEIHILFE

(209) Die Kommission hat festzustellen, ob der Bank eine staatliche Beihilfe im Sinne des Artikels 107 Absatz 1 AEUV
gewihrt wurde.

7.1.1. Vorliegen einer Bejhilfe in den Mafinahmen, die im Rahmen des Hilfspakets fiir griechische Banken
gewihrt wurden

7.1.1.1. Staatliche Liquiditdtshilfe im Rahmen der Garantie- und der Staatsanleihenmafnahme (Mafnahme L1)

(210) Wie die Kommission bereits in ihren Beschliissen zur Genehmigung und Verlingerung des Hilfspakets fiir grie-
chische Banken (*¥’) festgestellt hat, stellt die im Rahmen dieses Pakets gewihrte Liquidititshilfe eine staatliche
Beihilfe dar. 2011 hat die Bank staatlich garantierte Anleihen in Hohe von insgesamt 9,9 Mrd. EUR ausgegeben.
Griechenland hat der Bank ebenfalls Kredite in Form von Staatsanleihen in Hohe von 1 289 Mio. EUR gewihrt.
Ende Miérz 2014 beliefen sich die ausstehenden Betrdge fiir staatlich garantierte Anleihen auf 9,9 Mrd. EUR und fiir
Staatsanleihen auf 1 024 Mio. EUR (%3). Die Gewahrung weiterer Liquiditdtshilfen im Rahmen des Hilfspakets fiir
griechische Banken wiirde ebenfalls eine staatliche Beihilfe darstellen.

7.1.1.2. Staatliche Rekapitalisierung im Rahmen der Rekapitalisierungsmafnahme (Mafnahme A)

(211) Wie die Kommission bereits in ihrer Entscheidung vom 19. November 2008 iiber das Hilfspaket fiir griechische
Banken festgestellt hat, stellen die Rekapitalisierungen, die im Rahmen der in diesem Hilfspaket enthaltenen
Rekapitalisierungsmafinahmen gewidhrt werden, eine Beihilfe dar. Die Bank hat mittels Vorzugsaktien 750 Mio.
EUR erhalten; dies entspricht 2,1 % ihrer RWA (%9).

7.1.2. Vorliegen einer staatlichen Beihilfe in der staatlich garantierten Notfall-Liquidititshilfe ELA
(Mafnahme L2)

(212) Unter Randnummer 51 ihrer Bankenmitteilung 2008 hat die Kommission klargestellt, dass die Bereitstellung von
Zentralbankmitteln fiir ein Finanzinstitut nicht als staatliche Beihilfe zu betrachten ist, wenn im Hinblick auf die
Solvenz des Finanzinstituts, die Besicherung der Fazilitit, den dem Finanzinstitut auferlegten Strafzins und das
Fehlen einer Riickbiirgschaft des Staates vier Bedingungen kumulativ erfiillt sind. Da die vom Staat garantierte ELA
fur die Bank diese vier kumulativen Bedingungen nicht erfiillt, insbesondere, da sie mit einer Biirgschaft des Staates
verbunden ist und in Verbindung mit weiteren Unterstiitzungsmaffnahmen gewdhrt wird, kann nicht die Schluss-
folgerung gezogen werden, dass die staatlich garantierte ELA keine staatliche Beihilfe darstellt.

(213) Die mit einer staatlichen Garantie ausgestattete ELA erfiillt die Voraussetzungen, die in Artikel 107 Absatz 1 AEUV
beschrieben sind. Erstens werden jegliche Verluste vom Staat iibernommen, da die Maflnahme eine staatliche
Garantie zugunsten der Bank of Greece vorsieht. Aus diesem Grund werden bei der Maflnahme staatliche Mittel
eingesetzt. Durch die ELA werden Banken in Lage versetzt, sich Liquiditit zu beschaffen, auch wenn sie zu dem
betreffenden Zeitpunkt keinen Zugang zum Interbankenmarkt und zu den normalen Refinanzierungsmoglichkeiten
des Eurosystems haben. Folglich wird der Bank durch die staatlich garantierte ELA ein Vorteil gewidhrt. Die
Mafinahme ist selektiv, da die staatlich garantierte ELA auf den Bankensektor begrenzt ist. Da die Bank durch
die staatlich garantierte ELA in die Lage versetzt wird, weiterhin auf dem Markt tétig zu sein, und eine Insolvenz
der Bank und ihr Ausscheiden aus dem Markt verhindert werden, wirkt sie wettbewerbsverzerrend. Angesichts der
Tatsache, dass die Bank in anderen Mitgliedstaaten aktiv ist und Finanzinstitute aus anderen Mitgliedstaaten in
Griechenland titig sind oder daran Interesse haben konnten, beeintrichtigt der Vorteil, welcher der Bank gewahrt
wird, den Handel zwischen Mitgliedstaaten.

(214) Auf der Grundlage der oben stehenden Darlegungen betrachtet die Kommission die staatlich garantierte ELA
(Maflnahme L2) als staatliche Beihilfe. Der Umfang der staatlich garantierten ELA schwankte im zeitlichen Verlauf.
Am 31. Dezember 2012 belief sie sich auf rund 31,4 Mrd. EUR. Nach einem starken Riickgang 2013 betrug sie
gegen Ende desselben Jahres nur noch 750 Mio. EUR.

7.1.3. Vorliegen einer Bejhilfe in den iiber den HFSF gewihrten Mafinahmen
7.1.3.1. Erste Zwischenfinanzierung (Mafnahme B1)

(215) In Abschnitt 5.1 des Eroffnungsbeschlusses zur Piraeus Bank ist die Kommission bereits zu dem Schluss gelangt,
dass die erste Zwischenfinanzierung eine staatliche Beihilfe darstellt. Das entgegengenommene Kapital belief sich
auf 4,7 Mrd. EUR.

7.1.3.2. Zweite Zwischenfinanzierung (Mafhahme B2)

(216) Mafinahme B2 wurde unter Einsatz von Mitteln des HFSF durchgefihrt, die, wie in Erwdgungsgrund 65 des
Eroffnungsbeschlusses zur Piraeus Bank dargelegt, staatliche Mittel darstellen.

(®7) Siehe Fufinote 4.
(*%) Umstrukturierungsplan, eingereicht am 25. Juni 2014, S. 51.
(®%) Siehe Eroffnungsbeschluss zur Piraeus Bank, Erwdgungsgrund 41.
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(217) Im Hinblick auf das Vorliegen eines Vorteils ist festzustellen, dass die Eigenkapitalquote der Bank durch Mafinahme
B2 soweit erhoht wurde, dass die Bank weiterhin auf dem Markt titig sein konnte und Zugang zu den Finanzie-
rungsmoglichkeiten des Eurosystems hatte. Dariiber hinaus bestand die Vergiitung fiirr Mafnahme B2 in Stiick-
zinsen auf EFSF-Schuldverschreibungen und einer zusitzlichen Gebithr in Hohe von 1 %. Da diese Vergiitung
deutlich geringer ausfillt als die Kosten fiir dhnliche Kapitalinstrumente, ist mit Sicherheit davon auszugehen, dass
die Bank nicht in der Lage gewesen wire, sich das gleiche Kapital zu denselben Bedingungen auf dem Markt zu
beschaffen. Folglich verschaffte Mafinahme B2 der Bank einen Vorteil aus staatlichen Mitteln. Da die Mafinahme
ausschlieflich fiir die Bank bereitgestellt wurde, ist sie selektiv.

(218) Durch Mafinahme B2 wurde die Marktstellung der Bank gestarkt, da ihr die fiir die fortgesetzte Erfullung der
Kapitalanforderungen notwendigen Finanzmittel zur Verfiigung gestellt wurden, was zu Wettbewerbsverzerrungen
fuhrte. Angesichts der Tatsache, dass die Bank auf Bankenmarkten in anderen Mitgliedstaaten aktiv ist und Finanz-
institute aus anderen Mitgliedstaaten in Griechenland titig sind oder daran Interesse haben konnten, beeintrachtigt
Mafinahme B2 den Handel zwischen Mitgliedstaaten.

(219) Die Kommission betrachtet Mafinahme B2 als staatliche Beihilfe. Diese wurde von den nationalen Behorden als
Beihilfe angemeldet. Das entgegengenommene Kapital belief sich auf 1 553 Mio. EUR.

7.1.3.3. Verpflichtungserklarung (Mafhahme B3)

(220) Im Zuge der Mafinahme B3 verpflichtete sich der HESF, zur Vervollstindigung der Rekapitalisierung der Bank bis
zu der Hohe, die von der National Bank of Greece im Rahmen des Stresstests 2012 gefordert wurde, zusitzliches
Kapital beizusteuern. Der HFSF wird aus staatlichen Mitteln finanziert. Die Verpflichtungserklarung stellt somit eine
Zusage staatlicher Mittel dar. Die Bedingungen, unter denen der HFSF Finanzinstitute unterstiitzen kann, sind
rechtlich genau festgelegt und abgesteckt. Entsprechend ist die Verwendung dieser staatlichen Mittel dem Staat
zuzurechnen. Der HFSF hat sich verpflichtet, zusitzliches Kapital in Hoéhe von bis zu 1 082 Mio. EUR bereit-
zustellen.

(221) Die Verpflichtungserklarung verschaffte der Bank einen Vorteil, da sie das Vertrauen der Anleger bestarkte, dass die
Bank ihren Verpflichtungen zur Kapitalbeschaffung in vollem Umfang nachkommen konnte bzw. dass der HFSF
das Kapital bereitstellen wiirde, wenn die Bank es nicht auf dem Markt beschaffen konnte. AuRerdem wurde durch
die Verpflichtungserklarung die Beschaffung von privatem Kapital auf dem Markt erleichtert, da Anleger die
Gewissheit erhielten, dass der HFSF einspringen wiirde, wenn die Bank einen Teil des Kapitals nicht auf dem
Markt beschaffen konnte. Bevor die Rekapitalisierungsregelungen bekannt waren, hitte kein privater Investor
Kapital zur Verfiigung gestellt, und zu jenem Zeitpunkt hatte die Bank keinen Zugang zu den Kapitalmarkten.
Dieser Vorteil ist selektiv, da er nicht allen in Griechenland titigen Banken zuteilwurde.

(222) Da die Bank in anderen Mitgliedstaaten aktiv ist und Finanzinstitute aus anderen Mitgliedstaaten in Griechenland
titig sind oder daran Interesse haben konnten, ist Mafnahme B3 auch geeignet, den Handel zwischen Mitglied-
staaten zu beeintrichtigen und den Wettbewerb zu verzerren.

(223) Folglich stellt Malnahme B3 eine staatliche Beihilfe dar und wurde von den griechischen Behorden als staatliche
Beihilfe angemeldet.

7.1.3.4. Beteiligung des HFSF an der Rekapitalisierung vom Friithjahr 2013 zur Deckung des im Rahmen des Stresstests
2013 ermittelten Kapitalbedarfs (Mafsnahme B4)

(224) Bei der Beteiligung des HFSF an der Rekapitalisierung vom Frithjahr 2013 zur Deckung des im Rahmen des
Stresstests 2012 ermittelten Kapitalbedarfs (Mafinahme B4) handelt es sich um die teilweise Umwandlung der
ersten und der zweiten Zwischenfinanzierung (Mafinahmen B1 und B2) in eine dauerhafte Rekapitalisierung durch
Stammaktien im Wert von 5 891 Mio. EUR. Da es sich bei Maffnahme B4 um die teilweise Umwandlung einer
bereits gewahrten Beihilfe handelt, stellt sie eine Forderung durch staatliche Mittel dar, ohne dass jedoch der
Nennwert der Beihilfe erhoht wird. Allerdings steigert sie fiir einen bestimmten Nennwert der Beihilfe den Vorteil
der Bank (und damit auch die Wettbewerbsverzerrungen), da sie eine dauerhafte und nicht, wie im Falle der
Mafnahmen B1 und B2, eine voriibergehende Rekapitalisierung darstellt.

(225) Die Kommission hilt fest, dass nicht allen in Griechenland titigen Banken eine solche Unterstiitzung zuteilwurde.
Im Hinblick auf Wettbewerbsverzerrungen und die Beeintrichtigung des Handels stellt die Kommission fest, dass
die Bank durch diese Forderung beispielsweise in die Lage versetzt wurde, in anderen Mitgliedstaaten titig zu sein.
Eine Liquidation der Bank hitte das Ende ihrer Tatigkeiten im Ausland bedeutet, da diese eingestellt oder verkauft
worden wiren. Aufferdem waren bestimmte Banken aus anderen Mitgliedstaaten in Griechenland tdtig. Daher
verzerrt die Maflnahme den Wettbewerb und beeintrachtigt den Handel zwischen Mitgliedstaaten. Die Kommission
betrachtet MafSnahme B4 deshalb als staatliche Beihilfe.

7.1.3.5. Schlussfolgerung zu den Mafnahmen B1, B2, B3 und B4

(226) Die Maflnahmen B1, B2, B3 und B4 sind als staatliche Beihilfe im Sinne des Artikels 107 Absatz 1 AEUV zu
werten. Der in den Mafnahmen B1, B2 und B3 enthaltene Beihilfebetrag belduft sich auf 7 335 Mio. EUR. Wie in
Abschnitt 7.1.3.3 dargelegt, wurde nur ein Teil der ersten und der zweiten Zwischenfinanzierung (Mafnahmen B1
und B2) in eine dauerhafte Rekapitalisierung umgewandelt (Malnahme B4), da es der Bank gelang, im Rahmen der
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Rekapitalisierung vom Frithjahr 2013 privates Kapital in Hohe von 1 444 Mio. EUR anzuziehen. Das vom HFSF
zugesagte zusitzliche Kapital in Hohe von 1 082 Mio. EUR (Maffnahme B3) war nicht notwendig und war deshalb
nicht ausgezahlt worden. Der Betrag der ausgezahlten staatlichen Unterstiitzung entsprach somit lediglich der
Summe der ersten und der zweiten Zwischenfinanzierung, d. h. 6 253 Mio. EUR, wobei ein Teil dieser Unterstiit-
zung im Rahmen der Rekapitalisierung vom Frithjahr 2013 (Mafinahme B4) innerhalb von sechs Monaten zuriick-
gezahlt wurde, da die private Beteiligung den Betrag der Verpflichtungszusage iiberschritt.

(227) Nach Randnummer 31 der Umstrukturierungsmitteilung muss die Kommission die Hohe der Beihilfe sowohl
absolut ,als auch im Verhaltnis zu den risikogewichteten Vermdgenswerten der Bank“ bewerten. Die Mafnahmen
B1, B2 und B3 wurden iiber ein Jahr hinweg, nimlich vom April 2012 bis Mai 2013 gewahrt. In diesem Zeitraum
haben sich die RWA der Bank infolge aufeinanderfolgender Ubernahmen stark erhéht. Daher stellt sich die Frage,
welcher Stand der RWA heranzuziehen ist, genauer gesagt, ob fiir die beihilferechtliche Wiirdigung die RWA zu
Beginn oder zum Ende dieses Zeitraums zu beriicksichtigen sind. Die Maffnahmen B1, B2 und B3 dienten dazu,
den von der Bank of Greece im Midrz 2012 (Stresstest 2012) ermittelten Kapitalbedarf zu decken. Mit anderen
Worten, der Kapitalbedarf, den diese staatlichen Unterstiitzungsmafinahmen abdecken sollten, bestand bereits im
Mirz 2012. Daher stellt die Kommission fest, dass der in den Mafnahmen B1, B2 und B3 enthaltene Beihilfebetrag
mit den RWA der Bank am 31. Marz 2012 ins Verhiltnis zu setzen ist. Des Weiteren ruft sie in Erinnerung, dass
die Bank of Greece nach der Rekapitalisierung vom Marz 2012 und bis zur Rekapitalisierung vom Frithjahr 2013
die Ubernahmen, mit denen die griechischen Banken ihren Kapitalbedarf nach oben oder nach unten angepasst
hatten, nicht beriicksichtigt hatte. Dieser Aspekt ist ein weiterer Beleg dafiir, dass die Mafinahmen B1, B2 und B3
staatliche Beihilfemafnahmen darstellten, die sich am Bedarf der Bank zum Zeitpunkt des 31. Mdrz 2012 orien-
tierten.

(228) Die der Bank gewihrte Unterstiitzung belief sich auf die Summe der ersten und der zweiten Zwischenfinanzierung
(Maflnahmen B1 und B2) sowie auf die Verpflichtungszusage des HFSF (Maflnahme B3); dieser Betrag entsprach
7 335 Mio. EUR bzw. 21,5 % der RWA der Bank am 31. Marz 2012.

(229) Die an die Bank ausgezahlte Unterstiitzung entsprach der Summe der ersten und der zweiten Zwischenfinanzie-
rung (Mafnahmen B1 und B2), d. h. 6 253 Mio. EUR bzw. 18,4 % der RWA der Bank am 31. Mirz 2012.

(230) Da es der Bank gelungen war, privates Kapital anzuziehen, belief sich der vom HFSF der Bank in Form von
Stammaktien zugefithrte Betrag letztendlich auf 5 891 Mio. EUR, was 17,3 % der RWA der Bank am 31. Marz
2012 entsprach.

7.1.4. Schlussfolgerung zum Vorliegen und zum Gesamtbetrag der von der Bank erhaltenen Bejhilfe

(231) Die Maflnahmen A, B1, B2, B3, B4, L1 und L2 stellen staatliche Beihilfen im Sinne des Artikels 107 Absatz 1
AEUV dar. Tabelle 11 enthilt eine Ubersicht iiber diese Maflnahmen.

Tabelle 11
Ubersicht iiber die Beihilfe, welche die Bank insgesamt erhalten hat
Ref. Mafnahme Art der Mafsnahme Beihilfebetrag BeihilfeRWA
A Vorzugsaktien Kapitalhilfe 750 Mio. EUR 2,1%
Bl Erste Zwischenfinanzierung Kapitalhilfe 4700 Mio. EUR 13,8 %
B2 Zweite Zwischenfinanzierung 1 553 Mio. EUR 4,5%
B3 Verpflichtungserklarung 1 082 Mio. EUR 3,2%
Der Bank insgesamt gewihrte Kapitalbeihilfe A + B1 + B2 + B3 8 085 Mio. EUR 23,7 %
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Ref. Mafnahme Art der Mafsnahme Beihilfebetrag BeihilfeRWA
An die Bank insgesamt ausgezahlte Hilfe A + B1 + B2 7 003 Mio. EUR 21,6 %
B4 Rekapitalisierung Kapitalhilfe 5 891 Mio. EUR 17,3 %
An die Bank insgesamt ausgezahlte Kapitalhilfe abziiglich der inner- | 6 641 Mio. EUR 19,4 %
halb von 6 Monaten zuriickgezahlten Hilfe
Ref. Mafinahme Art der Mafinahme Nennwert der Beihilfe
L1 Liquiditatshilfe Garantie Garantien: 9,9 Mrd. EUR
Staatsanleihen Staatsanleihen: 1,3 Mrd. EUR
L2 Staatlich garantierte ELA Finanzierung und | 31,4 Mrd. EUR
Garantie
Der Bank insgesamt gewahrte Liquiditdtshilfe 42,6 Mrd. EUR

7.2. RECHTSGRUNDLAGE DER PRUFUNG DER VEREINBARKEIT

(232) Wie in Erwagungsgrund 183 geschlussfolgert wird, sollte Artikel 107 Absatz 3 Buchstabe b AEUV die Rechts-
grundlage fiir die Wiirdigung der Beihilfemanahmen sein (°°).

(233) Waihrend der Finanzkrise stellte die Kommission Vereinbarkeitskriterien fiir verschiedene Arten von Beihilfemaf3-
nahmen auf. Die Grundsitze fiir die Bewertung von Beihilfemaffnahmen wurden erstmals in der Bankenmitteilung
2008 niedergelegt.

(234) Informationen iiber Rekapitalisierungsmafinahmen sind in der Rekapitalisierungsmitteilung und der Verlingerungs-
mitteilung 2011 zu finden.

(235 In der Umstrukturierungsmitteilung ist festgelegt, auf welche Weise die Kommission Umstrukturierungspline,
insbesondere die notwendige Wiederherstellung der Rentabilitit, bewertet, um einen angemessenen Eigenbeitrag
des Begiinstigten sicherzustellen und Wettbewerbsverzerrungen zu begrenzen.

(236) Dieser Rahmen wurde durch die Bankenmitteilung 2013 erginzt, die fiir Beihilfemaffnahmen anwendbar ist, die
nach dem 31. Juli 2013 angemeldet oder ohne vorherige Genehmigung durch die Kommission gewahrt wurden.

7.2.1. Rechtsgrundlage fiir die Priifung der Vereinbarkeit der Liquidititshilfe fiir die Bank (MafSnahme L1)

(237) Die Liquiditatshilfe, welche die Bank bereits erhalten hat, ist durch die aufeinanderfolgenden Beschliisse zur
Genehmigung der Mafnahmen im Rahmen des Hilfspakets fiir griechische Banken und zu deren Anderungen
und Verliangerungen (*!) eindeutig genehmigt. Jede kiinftige Liquiditdtshilfe fur die Bank muss unter einer Regelung
erfolgen, die von der Kommission ordnungsgemifd genehmigt wurde. Die Bedingungen solcher Beihilfen miissen
vor ihrer Gewahrung von der Kommission genehmigt werden, sodass sie im vorliegenden Beschluss keiner wei-
teren Priifung bediirfen.

7.2.2. Rechtsgrundlage fiir die Priifung der Vereinbarkeit der Vorzugsaktien (MafSnahme A)

(238) Die im Jahr 2009 in Form von Vorzugsaktien gewihrte Rekapitalisierung (Mainahme A) erfolgte im Rahmen der
Rekapitalisierungsmaffnahme, die in Einklang mit der Bankenmitteilung 2008 im Jahr 2008 als Bestandteil des
Hilfspakets fiir griechische Banken genehmigt worden war. Es ist daher nicht notwendig, sie nochmals anhand der
Bankenmitteilung 2008 zu priifen, sie muss lediglich anhand der Umstrukturierungsmitteilung bewertet werden.

(°%) Auferdem wird festgestellt, dass Griechenland der Bank die Beihilfe im Rahmen des Hilfspakets fiir griechische Banken gewihrt hat,
das von der Kommission auf der Grundlage von Artikel 107 Absatz 3 Buchstabe b AEUV genehmigt worden war, sowie durch den
HEFSF, dessen Einrichtung ebenfalls durch einen Beschluss der Kommission genehmigt worden war.

(°") Siehe Fuflnote 6.
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7.2.3. Rechtsgrundlage fiir die Priifung der Vereinbarkeit der staatlich garantierten ELA (MafSnahme L2)

(239) Die Vereinbarkeit der staatlich garantierten ELA (Mafinahme L2) ist zunichst aufgrund der Bankenmitteilung 2008
und der Verlingerungsmitteilung 2011 zu priifen. Eine staatlich garantierte ELA, die ohne vorherige Genehmigung
durch die Kommission nach dem 31. Juli 2013 gewihrt wurde, fillt unter die Bankenmitteilung 2013.

7.2.4. Rechtsgrundlage fiir die Priifung der Vereinbarkeit der HFSF-Rekapitalisierungen (MafSnahmen B1,
B2, B3 und B4)

(240) Die Vereinbarkeit der HFSF-Rekapitalisierungen (Mafnahmen B1, B2, B3 und B4) ist, insbesondere im Hinblick auf
die Vergiitung, zunichst anhand der Bankenmitteilung 2008, der Rekapitalisierungsmitteilung und der Verldnge-
rungsmitteilung 2011 zu priifen. Im Eroffnungsbeschluss zur Piraeus Bank dufSerte die Kommission Zweifel an der
Vereinbarkeit der Maffnahme B1 mit diesen Mitteilungen. Da besagte Mafnahmen vor dem 1. August 2013
durchgefiihrt wurden, fallen sie nicht unter die Bankenmitteilung 2013. Die Vereinbarkeit der HFSF-Rekapitalisie-
rungsmafinahmen B1, B2, B3 und B4 ist auferdem anhand der Umstrukturierungsmitteilung zu priifen.

7.3. VEREINBARKEIT DER MASSNAHME L2 MIT DER BANKENMITTEILUNG 2008, DER REKAPITALISIERUNGSMITTEILUNG
UND DER VERLANGERUNGSMITTEILUNG 2011

(241) Die Vereinbarkeit einer Beihilfe gemafl Artikel 107 Absatz 3 Buchstabe b AEUV setzt voraus, dass sie die all-
gemeinen Vereinbarkeitskriterien erfullt: Geeignetheit, Erforderlichkeit und Angemessenheit.

(242) Da die griechischen Banken, wie in Erwdgungsgrund 37 dargelegt, vom Interbankenmarkt ausgeschlossen wurden
und in Bezug auf ihre Finanzierung somit vollig von der Zentralbank abhingig waren und da die Bank durch
reguldre Refinanzierungsgeschifte nicht gentigend Mittel aufnehmen konnte, war sie auf die staatlich garantierte
ELA angewiesen, um geniigend Liquiditdt zur Vermeidung einer Insolvenz zu beschaffen. Die Kommission bewertet
Mafinahme L2 als geeigneten Mechanismus zur Behebung einer betrichtlichen Storung, wie sie durch eine Insol-
venz der Bank verursacht worden wire.

(243) Da die staatlich garantierte ELA fur die Bank mit verhaltnismafig hohen Kosten verbunden ist, besteht fiir die Bank
ein hinreichender Anreiz, sich bei ihrer weiteren Geschiftstitigkeit nicht auf diese Finanzierungsquelle zu stiitzen.
Die Bank musste dafiir einen Zinssatz entrichten, der um [...] Basispunkte oberhalb der tiblichen Refinanzierungs-
moglichkeiten im Eurosystem liegt. Dariiber hinaus musste die Bank eine Garantiegebithr in Hohe von [...]
Basispunkten an den Staat entrichten. Infolgedessen entstehen der Bank durch die staatlich garantierte ELA weitaus
hohere Kosten als durch die sonst iibliche Refinanzierung durch die EZB. Insbesondere ist der Unterschied
zwischen Ersterer und Letzterer grofer als die in der Verlingerungsmitteilung 2011 vorgeschriebene Hohe der
Garantievergiitung. Aus diesem Grund kann die vom Staat erhobene Gesamtvergiitung als ausreichend gewertet
werden. Die Hohe der staatlich garantierten ELA wird von der Bank of Greece und der EZB regelmifiig anhand des
tatsichlichen Bedarfs der Bank tiberpriift. Sie iiberwachen ihre Verwendung genau und sorgen dafiir, dass sie auf
das notwendige Minimum begrenzt bleibt. Aus diesem Grund erhilt die Bank durch die Mafnahme L2 keine
tiberschiissige Liquiditdt, die sie fiir wettbewerbsverzerrende Finanzaktivititen verwenden konnte. Sie ist auf das
erforderliche Minimum begrenzt.

(244) Durch die genaue Uberwachung der Verwendung der staatlich garantierten ELA und die regelmifige Uberpriifung,
dass sich diese auf das erforderliche Minimum begrenzt, wird auch gewihrleistet, dass diese Liquiditit angemessen
ist und den Wettbewerb nicht ungebiihrlich beeintrichtigt. Die Kommission stellt zudem fest, dass Griechenland
die Verpflichtungszusage gegeben hat, dass die Bank einen Umstrukturierungsplan umsetzt, mit dem ihre Abhin-
gigkeit von Finanzierungen bei der Zentralbank reduziert wird, und dass die Bank die VerhaltensmafSregeln einhalt
(siehe Untersuchung in Abschnitt 7.6). Diese Faktoren stellen sicher, dass die Abhingigkeit von Liquidititshilfe so
schnell wie moglich endet und dass eine solche Hilfe angemessen ist.

(245) Dabher ist die Maffnahme L2 mit der Bankenmitteilung 2008 und der Verldngerungsmitteilung 2011 vereinbar. Da
durch die Bankenmitteilung 2013 keine weiteren Anforderungen im Hinblick auf Garantien eingefithrt wurden,
steht Maffnahme L2 auch im Einklang mit der Bankenmitteilung 2013.

7.4. VEREINBARKEIT DER MASSNAHMEN B1, B2, B3 UND B4 MIT DER BANKENMITTEILUNG 2008, DER REKAPITALISIE-
RUNGSMITTEILUNG, DER VERLANGERUNGSMITTEILUNG 2011 UND DER BANKENMITTEILUNG 2013

(246) Wie in Erwdgungsgrund 241 erwihnt, sowie in Einklang mit Randnummer 15 der Bankenmitteilung 2008 setzt
die Vereinbarkeit einer Beihilfe gemaff Artikel 107 Absatz 3 Buchstabe b AEUV voraus, dass die allgemeinen
Vereinbarkeitskriterien (°?) erfiillt sind: Geeignetheit, Erforderlichkeit und Angemessenheit.

(°?) Siehe Erwigungsgrund 41 der Entscheidung der Kommission in der Beihilfesache NN 51/2008, Garantieregelung fiir Banken in
Dinemark (ABL. C 273 vom 28.10.2008, S. 2).
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(247) 1In der Rekapitalisierungsmitteilung und der Verlingerungsmitteilung 2011 sind weitere Vorgaben zur Hohe der
Vergiitung im Falle staatlicher Kapitalzufihrungen enthalten.

7.4.1. Geeignetheit der Malnahmen

(248) Die Kommission betrachtet die HFSF-Rekapitalisierungsmafinahmen (Maflnahmen B1, B2, B3 und B4) als geeignet,
weil sie der Bank die Erfiillung der Kapitalanforderungen ermoglichen. Ohne die Rekapitalisierungsmafinahmen des
HEFSF hitte die Bank ihre Geschiftstitigkeiten nicht mehr ausiiben konnen und hitte keinen Zugang mehr zu einer
Refinanzierung iiber die EZB gehabt.

(249) In diesem Zusammenhang stellte die Kommission in ihrem Eréffnungsbeschluss zur Piraeus Bank fest, dass die
Bank sowohl im Hinblick auf die Vergabe von Krediten als auch auf die Hereinnahme von Einlagen zu den grofSten
Finanzinstituten Griechenlands zdhlt. Als solche ist sie in Griechenland eine Bank von systemischer Bedeutung.
Eine Insolvenz der Bank hitte daher eine betrachtliche Stérung im griechischen Wirtschaftsleben bewirkt. Unter
den damals vorherrschenden Umstdnden hatten Finanzinstitute in Griechenland kaum Zugang zu Finanzierungs-
moglichkeiten. Dieser Finanzierungsmangel beschrankte ihre Fihigkeit, die griechische Wirtschaft mit Krediten zu
versorgen. Vor diesem Hintergrund wire die Storung des Wirtschaftslebens durch eine Insolvenz der Bank ver-
schlimmert worden. Dariiber hinaus waren die Mafnahmen B1, B2, B3 und B4 zu einem groflen Teil durch das
PSI-Programm bedingt, ein hochst aufSergewohnliches und unvorhersehbares Ereignis, und nicht durch geschift-
liche Fehlentscheidungen oder iibermifige Risikobereitschaft der Bank. Folglich zielen die Mafinahmen in erster

Linie auf die Ergebnisse des PSI-Programms ab und tragen zur Aufrechterhaltung der Finanzstabilitit in Griechen-
land bei.

(250) Im Eroffnungsbeschluss zur Piraeus Bank dufSerte die Kommission Zweifel, ob sofort alle machbaren MafSnahmen
ergriffen worden waren, damit die Bank in Zukunft keine Beihilfen mehr benétigt. Wie in den Erwidgungsgriinden
140 und 141 des vorliegenden Beschlusses dargelegt, hat sich Griechenland in Bezug auf Corporate Governance
und den Geschiftsbetrieb der Bank zu einer Reihe von Mafnahmen verpflichtet. Wie in den Erwidgungsgriinden
115, 116 und 117 beschrieben, hat die Bank ihre Tatigkeiten auflerdem von Grund auf neu geordnet, wobei
bereits zahlreiche Kosten eingespart wurden. Aus diesem Grund wurden die Zweifel der Kommission ausgerdumt.

(251) Im Eroffnungsbeschluss zur Piraeus Bank duflerte die Kommission auflerdem Zweifel, ob es fiir den Fall, dass die
Bank unter staatliche Kontrolle gestellt wiirde oder dass private Minderheitsaktionire die Kontrolle erhielten,
wiahrend die Mehrheit der Anteile in staatlicher Hand verbliebe, hinreichend Sicherheitsvorkehrungen gab. Die
in den Erwigungsgriinden 140 und 141 des vorliegenden Beschlusses beschriebenen Verpflichtungen gewdahr-
leisten, dass die Kreditgeschifte der Bank nach kommerziellen Grundsitzen betriecben werden und dass sie in
ihrem Tagesgeschift vor staatlicher Einmischung geschiitzt wird. Auferdem wird durch den Rahmenvertrag iiber
die Beziehung zwischen dem HFSF und der Bank gewihrleistet, dass die Interessen des Staates als Hauptanteils-
eigner vor ibermifiger Risikobereitschaft aufseiten der Geschiftsfithrung der Bank geschiitzt werden.

(252) Aus diesen Griinden dienen die Mafinahmen B1, B2, B3 und B4 dazu, die Stabilitdt des griechischen Finanzsystems
aufrechtzuerhalten. Es wurden bedeutsame Vorkehrungen getroffen, um kiinftige Verluste so gering wie moglich zu
halten und zu vermeiden, dass die Geschiftstitigkeiten der Bank durch eine unseriose Unternehmensfithrung
gefahrdet werden. Auf dieser Grundlage bestitigt die Kommission die Geeignetheit der Mafnahmen B1, B2, B3
und B4.

7.4.2. Erforderlichkeit — Begrenzung der Beihilfe auf das Minimum

(253) Nach der Bankenmitteilung 2008 muss die Beihilfe in ihrer Hohe und Form erforderlich sein, um das angestrebte
Ziel der Maflnahme zu erreichen. Die Hohe der Kapitalzufilhrung muss also dem fiir das Ziel erforderlichen
Mindestbetrag entsprechen.

(254) Die Hohe der Kapitalhilfe wurde von der Bank of Greece im Zuge des Stresstests 2012 ermittelt, um sicher-
zustellen, dass die Core-Tier-1-Quote der Bank im Zeitraum 2012-2014, wie in Tabelle 3 wiedergegeben, oberhalb
eines bestimmten Niveaus verblieb. Die Mafinahmen B1, B2, B3 und B4 statten die Bank also nicht mit einem
Kapitaliiberschuss aus. Wie in Erwidgungsgrund 250 erldutert, wurden Mafinahmen ergriffen, um das Risiko eines
kiinftigen zusitzlichen Beihilfebedarfs der Bank zu mindern.

(255) Im Hinblick auf die Vergiitung der ersten und zweiten Zwischenfinanzierung (Manahmen B1 und B2) ruft die
Kommission in Erinnerung, dass diese Zwischenfinanzierungen im Mai 2012 und im Dezember 2012 gewdahrt und
in Form von EFSF-Schuldverschreibungen ausgezahlt wurden. Als Vergiitung erhielt der HFSF die vom Datum der
Ausgabe der EFSF-Schuldverschreibungen bis zum Datum der Rekapitalisierung vom Frithjahr 2013 aufgelaufenen
Zinsen fur die EFSF-Schuldverschreibungen zuziiglich einer Gebithr in Héhe von 1 % (°%). Wie im Eroffnungs-
beschluss zur Piracus Bank betont, liegt diese Vergiitung unter der in der Rekapitalisierungsmitteilung festgelegten
Spanne von 7 % bis 9 %. Der Zeitraum, in dem die niedrige Vergiitung geleistet wurde, war allerdings fiir Maf3-
nahme B1 auf ein Jahr und fiir Mafnahme B2 auf finf Jahre begrenzt (ndmlich auf den Zeitraum bis zur
Umwandlung der Zwischenfinanzierung in eine tibliche Rekapitalisierung durch Stammaktien, also bis zur Maf3-
nahme B4). Wihrend die erste und zweite Zwischenfinanzierung nicht zu einer Verwisserung der Altaktionire

(*) Siehe Erwigungsgrund 96, die aufgelaufenen Zinsen werden als zusdtzlicher Beitrag des HFSF gewertet und fithrten daher zu einer
Verringerung der Zahlung, die der HFSF gegeniiber der Bank fiir die Rekapitalisierung vom Frithjahr 2013 leisten musste.
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fuhrten, loste die Rekapitalisierung vom Frithjahr 2013, d. h. die teilweise Umwandlung der ersten und zweiten
Zwischenfinanzierung, eine starke solche Verwisserung aus, da die Anteile der Altaktiondre am Eigenkapital der
Bank auf 2,3 % zuriickgingen. Diese auflergewohnliche Situation, die seit dem Datum der ersten Zwischenfinan-
zierung vorherrschte, wurde im Folgenden beendet. Die im Eroffnungsbeschluss zur Piraeus Bank vorgebrachten
Zweifel wurden daher ausgeraumt.

(256) In Anbetracht der aulergewohnlichen Ursachen fiir die Schwierigkeiten der Bank, deren Verluste in erster Linie auf
einen Forderungsverzicht zugunsten des Staates (das PSI-Programm und der Schuldenriickkauf, die dem Staat einen
erheblichen Vorteil in Form einer Schuldenverringerung verschaffen) und auf eine langwierige Rezession der
Binnenwirtschaft zuriickgingen, kann die Kommission eine solche voriibergehende Abweichung von den in der
Rekapitalisierungsmitteilung niedergelegten normalen Vergiitungskriterien hinnehmen (°4.

(257) Mafnahme B3 stellte eine Zusage fiir die Bereitstellung von Kapital im Rahmen einer zukiinftigen Kapitalaufsto-
ckung dar. Diese Zusage vom Dezember 2012 hitte im Mai/Juni 2013, also nur fiinf Monate spiter, als die Bank
mit der Kapitalaufstockung begann, in Form einer tatsichlichen Kapitalzufithrung eingelost werden konnen. Da es
der Bank gelang, private Investoren anzuziehen, musste der HFSF das zugesagte Kapital nicht zufihren. Angesichts
des kurzen Zeitraums, in dem diese Zusage zur Bereitstellung von Kapital in Kraft war, und aus den in Erwdgungs-
grund 256 dargelegten Griinden kann hingenommen werden, dass fiir diese Zusage keine Vergiitung erfolgte.

(258) Im Hinblick auf Mafnahme B4 ist unter Randnummer 8 der Verlingerungsmitteilung 2011 vorgeschen, dass bei
der Zeichnung von Kapitalzufithrungen ein ausreichender Abschlag von den Aktienpreisen unmittelbar vor Be-
kanntgabe der Zufithrung vorgenommen werden sollte, um ausreichend Gewihr dafiir zu bieten, dass der Staat
eine angemessene Vergiitung erhilt. Zwar wurde im Zuge von Mafnahme B4 kein wesentlicher Abschlag vom
Aktienpreis unter Beriicksichtigung des Verwisserungseffekts vorgenommen, aber es war auch objektiv nicht
moglich, einen wesentlichen Abschlag auf den theoretischen Nach-Rechte-Preis zu erreichen (*°). Vor der Rekapi-
talisierung vom Frithjahr 2013 wies die Bank eine Marktkapitalisierung von nur wenigen Hundert Millionen EUR
auf. Unter diesen Umstdnden stellt sich die Frage, ob die damaligen Kapitaleigner vollstindig auszuschalten
gewesen wiren. Die Kommission stellt fest, dass der Emissionskurs in den 50 Tagen, die der Festlegung des
Emissionskurses vorausgingen, gegeniiber dem durchschnittlichen Marktpreis um 50 % herabgesetzt wurde. Ferner
stellt die Kommission fest, dass die Verwasserung der Altaktiondre iiberaus stark ausgeprigt war, da sie nach der
Rekapitalisierung vom Frithjahr 2013 nur noch 2,3 % der Anteile der Bank hielten. Ein weiterer Abschlag auf den
Marktpreis hitte daher nur geringfiigige Auswirkungen auf die Vergiitung des HFSF gehabt. In Anbetracht der in
Erwigungsgrund 256 dargelegten besonderen Lage der griechischen Banken und des Umstands, dass der Bei-
hilfebedarf zu einem groflen Teil aus einem Forderungsverzicht zugunsten des Staates herrithrt, betrachtet die
Kommission den Emissionskurs der vom Staat gezeichneten Aktien als hinreichend niedrig.

(259) Der HEFSF gab ebenfalls Optionen auf seine Anteile aus und garantierte eine Option fiir jede von einem privaten
Investor im Rahmen der Rekapitalisierung vom Frithjahr 2013 gezeichnete neue Aktie. Diese Optionen wurden
vom HFSF ohne Gegenleistung garantiert. Wie in Erwigungsgrund 106 dargelegt, war jede Option mit dem Recht
verbunden, in festgelegten Abstinden und zu Basiskursen 4,48 Anteile des HESF zu erwerben. Der Ausiibungskurs
entsprach dem vom HFSF festgesetzten Bezugskurs zuziiglich einer jahrlichen kumulativen Marge (4 % im ersten
Jahr, 5 % im zweiten Jahr, 6 % im dritten Jahr, 7 % im vierten Jahr und dann 8 % auf das Jahr umgerechnet fiir die
letzten sechs Monate). Die vom HEFSF fiir die von ihm gehaltenen Anteile erhaltene Vergiitung ist de facto auf diese
Obergrenzen beschrinkt. Diese Vergiitung liegt unter der in der Rekapitalisierungsmitteilung festgelegten Spanne
von 7 % bis 9 %. Da diese Optionen ein wichtiger Faktor fiir den Erfolg der von der Bank im Rahmen der
Rekapitalisierung vom Frithjahr 2013 durchgefiihrten Bezugsrechtsemissionen und Privatplatzierung waren, be-
trachtet die Kommission diese Optionen als Grund dafiir, dass die Bank den Beihilfebetrag um 1 444 Mio. EUR
senken konnte. Aufgrund der niedrigen Eigenkapitalquote der Bank vor der Rekapitalisierung sowie der damals
vorherrschenden groflen Ungewissheit zeigten die zu jener Zeit verfigbaren Simulationen, dass private Investoren
ohne die Optionen keine ausreichende Rendite erzielt und sich somit nicht an der Rekapitalisierung beteiligt
hitten. Aus den in den Erwidgungsgriinden 249 und 256 dargelegten Griinden, aufgrund der Tatsache, dass der
HFSF bei Ausiibung der Optionen eine minimale positive Vergiitung erhalten wiirde, und weil die MEFP das Ziel
hatte, private Investoren anzuziehen, um einige Banken in Privatbesitz zu halten und um zu vermeiden, dass der
gesamte Bankensektor vom HFSF kontrolliert wird, kann die Kommission eine solche Abweichung von den in der
Rekapitalisierungsmitteilung niedergelegten normalen Vergiitungskriterien hinnehmen. Die Akzeptanz dieser Ab-
weichung beruht auch auf der Tatsache, dass das HFSF-Gesetz in seiner gednderten Fassung vom Mirz 2014 keine
Anpassung der Optionen im Falle einer Kapitalaufstockung durch eine nicht vorzugsweise Aktienemission vorsieht
und im Falle von Bezugsrechtsemissionen nur der Basiskurs der Optionen angepasst werden darf und die An-
passung nur nachtriglich vorgenommen werden und die Hohe der Erlose aus dem Verkauf von Rechten auf
vorzugsweise Zeichnung des HFSF nicht tiberschreiten darf. Dariiber hinaus kann die Kommission aufgrund der
Zusage Griechenlands, vor einem Riickkauf der vom HFSF ausgegebenen Optionen eine Genehmigung von der
Kommission einzuholen, sicherstellen, dass ein moglicher zukiinftiger Riickkauf die Vergiitung des HFSF nicht
weiter senkt und die Verglitung der Optionsinhaber nicht erhoht.

(°4) Siehe auch Abschnitt 7.5.1.
(*%) Der theoretische Nach-Rechte-Preis (theoretical ex-right price) ist eine allgemein anerkannte Marktmethode zur Quantifizierung des
Verwisserungseffekts einer Aufstockung des Aktienkapitals.
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(260) Da es sich bei den Anteilen des HFSF um stimmrechtslose Anteile handelt, erinnert die Kommission daran, dass der
Beihilfebedarf sich nicht in erster Linie durch eine iibermifige Risikobereitschaft bedingt. Auflerdem war ein Ziel
der MEFP, einige Banken in Privatbesitz zu halten. Des Weiteren stellen der Rahmenvertrag iiber die Bezichungen
zum HFSF sowie die automatische Wiedereinfithrung von Stimmrechten, falls der Umstrukturierungsplan nicht
umgesetzt werden sollte, Sicherheitsvorkehrungen gegen eine zukiinftige iibermifige Risikobereitschaft privater
Manager dar. Und nicht zuletzt sind das PSI-Programm und der Riickkauf im Dezember 2012 eine Art Vergiitung
des Staates, da dessen Schulden gegeniiber der Bank um mehrere Milliarden EUR verringert wurden. Aus allen
genannten Griinden kann die Kommission es hinnehmen, dass der HFSF stimmrechtslose Anteile erhilt. Die
Kommission gelangt demnach zu der Schlussfolgerung, dass Maffnahme B4 erforderlich war.

(261) Abschlieend ist festzuhalten, dass die Maflnahmen B1, B2, B3 und B4 sowohl ihrer Hohe als auch ihrer Form
nach eine erforderliche Rettungsbeihilfe darstellen.

7.4.3. Angemessenheit — Mafinahmen zur Begrenzung nachteiliger Auswirkungen auf die Realwirtschaft

(262) Die Bank hat staatliche Beihilfen in sehr groer Hohe erhalten. Dies kann zu einer schwerwiegenden Beeintrich-
tigung des Wettbewerbs fuhren. Allerdings hat sich Griechenland zur Durchfithrung einer Reihe von Maffnahmen
verpflichtet, mit denen nachteilige Auswirkungen auf die Realwirtschaft begrenzt werden sollen. Insbesondere
wurde zugesagt, dass die Bank, wie in den Erwidgungsgriinden 136 und 137 dargelegt, weiterhin nach kommer-
ziellen Grundsitzen gefithrt werden wird. Auferdem hat sich Griechenland, wie in den Erwigungsgriinden 138,
139 und 143 dargelegt, zu einem Ubernahmeverbot sowie zu einer Reihe von VeriuRerungen verpflichtet. In
Abschnitt 7.6 wird genauer auf die Begrenzung der Wettbewerbsverzerrung eingegangen.

(263) Auferdem wurde in der Bank ein Uberwachungstreuhidnder berufen, um die ordnungsgemife Umsetzung der
Verpflichtungen in Bezug auf Corporate Governance und Geschiftsbetrieb zu kontrollieren. Auf diese Weise
werden abtrégliche Verdnderungen der Geschiftspraktiken der Bank verhindert und somit nachteilige Auswirkun-
gen auf die Realwirtschaft begrenzt.

(264) Und schlieflich wurde bei der Kommission am 25. Juni 2014 ein neuer umfassender Umstrukturierungsplan
eingereicht. Dieser Umstrukturierungsplan wird in Abschnitt 7.6 bewertet.

(265) Die Kommission gelangt zu dem Schluss, dass die im Eroffnungsbeschluss zur Piraeus Bank vorgebrachten Zweifel
ausgeraumt wurden. Die Maflnahmen B1, B2, B3 und B4 sind im Lichte von Randnummer 15 der Bankenmit-
teilung 2008 angemessen.

7.4.4. Schlussfolgerung zur Vereinbarkeit der HFSF-Rekapitalisierungen mit der Bankenmitteilung 2008,
der Rekapitalisierungsmitteilung und der Verlingerungsmitteilung 2011

(266) Die Kommission gelangt zu dem Schluss, dass die HFSF-Rekapitalisierungen (Mafnahmen B1, B2, B3 und B4) im
Sinne der Bankenmitteilung 2008 (Randnummer 15), der Rekapitalisierungsmitteilung und der Verlingerungsmit-
teilung 2011 geeignet, erforderlich und angemessen sind. Daher sind die Mafnahmen B1, B2, B3 und B4 mit der
Bankenmitteilung 2008, der Rekapitalisierungsmitteilung und der Verlingerungsmitteilung 2011 vereinbar.

7.5. VEREINBARKEIT DER UBERNAHMEN DER UBERTRAGENEN GESCHAFTSTATIGKEITEN DER ATE, DER GENIKI BANK
DER UBERTRAGENEN GESCHAFTSTATIGKEITEN DER ZYPRISCHEN BANKEN UND DER MBG MIT DER UMSTRUKTURIE-
RUNGSMITTEILUNG

(267) Wie unter Randnummer 23 der Umstrukturierungsmitteilung dargelegt, sollten staatliche Beihilfen nur dann fiir
den Erwerb von Unternehmensanteilen durch eine unterstiitzte Bank verwendet werden, wenn dies fur die Wieder-
herstellung der Rentabilitit des Unternechmens von wesentlicher Bedeutung ist. Des Weiteren wird unter den
Randnummern 40 und 41 der Umstrukturierungsmitteilung festgestellt, dass Banken staatliche Beihilfen nicht
zum Erwerb konkurrierender Unternehmen verwenden sollten, es sei denn, die Ubernahme ist Teil eines Kon-
solidierungsprozesses, der zur Wiederherstellung der Finanzstabilitit oder zur Gewihrleistung eines wirksamen
Wettbewerbs erforderlich ist. Dariiber hinaus kénnen Ubernahmen die Wiederherstellung der Rentabilitdt gefihr-
den oder erschweren. Daher hat die Kommission zu priifen, ob die Ubernahmen der Bank mit der Umstruktu-
rierungsmitteilung in Einklang stehen.

7.5.1. Vereinbarkeit der Ubernahme der iibertragenen Geschiftstitigkeiten der ATE mit der Umstruktu-
rierungsmitteilung
7.5.1.1. Auswirkung der Ubernahme der iibertragenen Geschdftstitigkeiten der ATE auf die langfristige Rentabilitit der Bank

(268) Die Ubernahme der iibertragenen Geschiftstitigkeiten der ATE brachte der Bank ein hohes Einlagenvolumen bei
wesentlich niedrigeren Nettokreditforderungen (°°) und hat somit zu einer deutlichen Senkung des sehr hohen
Verhiltnisses von Krediten zu Einlagen der Bank beigetragen.

(°%) Siehe Erwigungsgrund 55.
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(269) AufBerdem konnten durch die Ubernahme betrichtliche Synergieeffekte erzielt werden, zum Beispiel Kostensyner-
gien durch die SchlieSung von Niederlassungen, den Abbau von Personal und die Integration von IT sowie
Finanzierungs- und Einnahmensynergien.

(270) Die Ubernahme wird somit als duferst zutréglich fiir die Wiederherstellung der langfristigen Rentabilitit der Bank
betrachtet.

7.5.1.2. Auswirkung der Ubernahme der iibertragenen Geschiftstatigkeiten der ATE auf den Beihilfebedarf der Bank

(271) Gemdfl Randnummer 23 der Umstrukturierungsmitteilung sollten Umstrukturierungsbeihilfen nicht zum Erwerb
anderer Unternehmen verwendet werden, sondern lediglich zur Deckung der fiir die Wiederherstellung der Ren-
tabilitit der Bank notwendigen Kosten.

(272) Der von der Bank fiir die Ubernahme der iibertragenen Geschiftstitigkeiten der ATE entrichtete Preis wurde auf
0,6 % des Wertes der iibertragenen Einlagen festgesetzt und betrug somit rund 95 Mio. EUR. Dies entsprach
0,02 % der Gesamtaktiva der Bank zum Zeitpunkt der Ubernahme. Der Betrag kann demnach als niedrig, aber
nicht als vernachliassigbar betrachtet werden.

(273) Mit der Ubernahme der iibertragenen Geschiftstitigkeiten der ATE wurde die duferst angespannte Liquidititslage
der Bank deutlich verbessert, wodurch sich die Rentabilitit der Bank erheblich steigerte. Die Kommission ruft in
Erinnerung, dass [...]. Daher kénnen die Ubernahme und der dafiir entrichtete niedrige Kaufpreis als wesentlich fiir
die Wiederherstellung der langfristigen Rentabilitit der Bank betrachtet werden, womit diese Ubernahme unter die
Ausnahme gemdff Randnummer 23 der Umstrukturierungsmitteilung fallt.

7.5.1.3. Wettbewerbsverzerrende Wirkung der Ubernahme der iibertragenen Geschiftstatigkeiten der ATE

(274) Gemafl Randnummern 39 und 40 der Umstrukturierungsmitteilung diirfen staatliche Beihilfen nicht zum Nachteil
von Wettbewerbern verwendet werden, die keine vergleichbare staatliche Unterstiitzung erhalten, und insbesondere
nicht zum Erwerb konkurrierender Unternehmen. Unter Randnummer 41 der Umstrukturierungsmitteilung wird
auferdem festgestellt, dass Ubernahmen genehmigt werden kénnen, wenn sie Teil eines Konsolidierungsprozesses
sind, der zur Wiederherstellung der Finanzstabilitit oder zur Gewahrleistung eines wirksamen Wettbewerbs er-
forderlich ist. Unter solchen Umstinden ist darauf zu achten, dass der Ubernahmeprozess fair ist und im Ergebnis
ein wirksamer Wettbewerb auf den relevanten Markten gewihrleistet wird.

(275) Als die Bank of Greece Anfang 2012 die Rentabilitdt aller griechischen Banken dberpriifte, kam sie zu dem
Ergebnis, dass die ATE eigenstindig nicht rentabel war. Die Bank of Greece untersuchte verschiedene Alternativen
fir die ATE (beispielsweise die Auflosung) und gelangte zu dem Schluss, dass ein Verkauf der iibertragenen
Geschiftstitigkeiten der ATE die aussichtsreichste Moglichkeit war, da dadurch das Erfillungsrisiko verringert
und die Kosten fiir Griechenland auf ein Mindestmaf§ beschrinkt wiirden. Die Ubernahme kann daher als Bestand-
teil eines Konsolidierungsprozesses betrachtet werden, der zur Wiederherstellung der Finanzstabilitit im Sinne der
Randnummer 41 der Umstrukturierungsmitteilung erforderlich war.

(276) Uberdies hat kein Bieter, der keine staatliche Beihilfe erhlt, ein Angebot fiir die {ibertragenen Geschiftstitigkeiten
der ATE abgegeben.

(277) Da die Ubernahme der iibertragenen Geschiftstitigkeiten der ATE von der griechischen Wettbewerbsaufsichts-
behorde (*7) genehmigt wurde, kann letztlich davon ausgegangen werden, dass beim Verkaufsprozess im Ergebnis
der wirksame Wettbewerb in Griechenland nicht gefihrdet wird.

(278) Die Ubernahme der iibertragenen Geschiftstitigkeiten der ATE stehen somit mit Abschnitt 4 der Umstrukturie-
rungsmitteilung in Einklang.

7.5.1.4. Schlussfolgerung zur Ubernahme der iibertragenen Geschdftstitigkeiten der ATE

(279) Die Kommission gelangt zu dem Schluss, dass die Ubernahme der iibertragenen Geschiftstitigkeiten der ATE in
Anbetracht der aullergewohnlichen Lage der griechischen Banken und der besonderen Umstinde der Ubernahme
mit den in der Umstrukturierungsmitteilung niedergelegten Kriterien vereinbar ist.

7.5.2. Vereinbarkeit der Ubernahme der Geniki Bank mit der Umstrukturierungsmitteilung
7.5.2.1. Auswirkung der Ubernahme der Geniki Bank auf die langfristige Rentabilitit der Bank

(280) Im Hinblick auf die operative Rentabilitdt verbessert die Ubernahme der Geniki Bank die Aussichten auf eine
Riickkehr zu langfristiger Rentabilitit der Bank. Nach der von der Bank zum Zeitpunkt dieser Ubernahme vor-
gelegten Analyse schafft der Zusammenschluss zweier Banken auf demselben rdumlichen Markt Synergien, z. B.
Kosteneinsparungen durch den Abbau von Personal und die Schliefung von Niederlassungen. Die Bank iibernimmt
die Kunden und Einlagen der Geniki Bank und senkt zugleich die Vertriebskosten in erheblichem Mafe.

(281) Beziiglich der Liquiditdtsausstattung waren die Einlagen der Geniki Bank hoher als die Nettokreditforderungen
(siche Erwigungsgrund 65). Aus diesem Grund konnte die Bank durch die Ubernahme ihre Liquiditit steigern und
das Verhiltnis von Krediten zu Einlagen senken. Zudem war die Geniki Bank vor der Ubernahme durch die Bank
angemessen mit Kapital ausgestattet worden. Daher war es nicht wahrscheinlich, dass aufgrund der Ubernahme ein
zukiinftiger Kapitalbedarf der Bank entstand.

(*7) http:/[www.epant.gr/apofasi_details.php?Lang=gr&id=3458&nid=689.
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(282) Die Ubernahme wird somit als zutriglich fiir die Wiederherstellung der langfristigen Rentabilitdt der Bank be-
trachtet.

7.5.2.2. Auswirkung der Ubernahme der Geniki Bank auf den Beihilfebedarf der Bank

(283) Gemafl Randnummer 23 der Umstrukturierungsmitteilung sollten Umstrukturierungsbeihilfen nicht zum Erwerb
anderer Unternehmen verwendet werden, sondern lediglich zur Deckung der fiir die Wiederherstellung der Ren-
tabilitdt der Bank notwendigen Kosten. In dieser Sache ist die Ubernahme, trotz ihrer positiven Auswirkungen auf
die Rentabilitdt der Bank, fiir die Wiederherstellung ihrer Rentabilitit nicht von wesentlicher Bedeutung im Sinne
der Randnummer 23 der Umstrukturierungsmitteilung.

(284) Der Kaufpreis fiir die Geniki Bank betrug jedoch nur 1 Mio. EUR, was als sehr geringer Betrag erachtet wird.
Auflerdem war die Geniki Bank angemessen mit Kapital ausgestattet, und eine der Ubernahmebedingungen war,
dass die Société Générale der Bank Kapital in betrachtlicher Hohe zufiihrte (%8).

(285) Die Kommission gelangt zu der Schlussfolgerung, dass angesichts der besonderen Umstinde der Transaktion (Kauf
einer komplett kapitalisierten Bank zu einem sehr niedrigen Preis und Kapitalzufihrung zur Bank durch den
Verkiufer) durch die Ubernahme kein zusitzlicher Kapitalbedarf der Bank anfillt und die Ubernahme der Geniki
Bank somit ausnahmsweise nicht im Widerspruch zu dem Grundsatz steht, dass die Beihilfe auf das erforderliche
Minimum zu beschranken ist.

7.5.2.3. Wettbewerbsverzerrende Wirkung der Ubernahme der Geniki Bank

(286) Wie in Erwdgungsgrund 274 dargelegt, diirfen gemdfl Randnummern 39 und 40 der Umstrukturierungsmitteilung
staatliche Beihilfen nicht zum Nachteil von Wettbewerbern verwendet werden, die keine vergleichbare staatliche
Unterstiitzung erhalten, und insbesondere nicht zum Erwerb konkurrierender Unternehmen, aufer unter beson-
deren Umstinden.

(287) Als die Bank of Greece Anfang 2012 die Rentabilitit aller griechischen Banken iiberpriifte, kam sie zu dem
Ergebnis, dass die Geniki Bank eigenstindig nicht rentabel war. Der Société Générale entstanden grofe Verluste
aus der Geniki Bank; deshalb erwog die Société Générale deren Verkauf, oder, falls das nicht moglich war, die
Insolvenz der Geniki Bank. Die Ubernahme kann daher als Bestandteil eines Konsolidierungsprozesses betrachtet
werden, der zur Wiederherstellung der Finanzstabilitit im Sinne der Randnummer 41 der Umstrukturierungs-
mitteilung erforderlich war.

(288) Uberdies hat kein Bieter, der keine staatliche Beihilfe erhilt, ein Ubernahmeangebot fiir die Geniki Bank abgegeben.
Die Bank hat also keinen Bieter, der keine staatliche Beihilfe erhilt, verdringt.

(289) Da die Ubernahme von der griechischen Wettbewerbsaufsichtsbehorde (%) genehmigt wurde, kann zudem davon
ausgegangen werden, dass beim Verkaufsprozess im Ergebnis der wirksame Wettbewerb in Griechenland nicht
gefahrdet wird.

(290) Und nicht zuletzt war der Kaufpreis sehr niedrig. Somit kann nicht davon ausgegangen werden, dass die Bank
staatliche Beihilfe zur Finanzierung der Ubernahme verwendete. Vor diesem Hintergrund kann die Schlussfolgerung
gezogen werden, dass die Ubernahme der Geniki Bank unter die Ausnahmeregelung gemdf Randnummer 41 der
Umstrukturierungsmitteilung fallt.

7.5.2.4. Schlussfolgerung zur Ubernahme der Geniki Bank

(291) Die Kommission gelangt zu dem Schluss, dass die Ubernahme der Geniki Bank in Anbetracht der aufergewdhn-
lichen Lage der griechischen Banken und der besonderen Umstinde der Ubernahme mit den in der Umstruktu-
rierungsmitteilung niedergelegten Kriterien vereinbar ist.

7.5.3. Vereinbarkeit der Ubernahme der iibertragenen Geschiftstitigkeiten der zyprischen Banken mit der
Umstrukturierungsmitteilung

7.5.3.1. Auswirkung der Ubernahme der iibertragenen Geschiftstdtigkeiten der zyprischen Banken auf die langfristige Ren-
tabilitdt der Bank

(292) Die Ubernahme der iibertragenen Geschiftstitigkeiten der zyprischen Banken verbessert die langfristige Rentabilitit
der Bank.

(293) Nach der von der Bank zum Zeitpunkt der Ubernahme vorgelegten Analyse werden durch das Geschift betricht-
liche Synergien geschaffen, beispielsweise Kostensynergien durch Einsparungen bei den Verwaltungs- und Personal-
kosten und durch eine deutliche Senkung der Einlagenkosten. Seit der Ubernahme hat die Bank die griechischen
Geschiftstitigkeiten der drei zyprischen Banken vollstindig integriert, alle Niederlassungen der drei zyprischen
Banken umfirmiert und deutliche Fortschritte bei der Rationalisierung des Netzes gemacht.

(294) Die Kreditportfolios der griechischen Geschiftstitigkeiten der drei zyprischen Banken waren durch hinreichende
Riickstellungen abgesichert. Die Bank erwarb diese Kredite zu einem Preis, der deutlich unter ihrem Nennwert lag:
Der Kaufpreis wurde herabgesetzt, um die von PIMCO im Rahmen eines Stresstests geschitzten kiinftigen Verluste
widerzuspiegeln. Das Risiko hoherer Kreditausfille als die bereits im niedrigen Kaufpreis beriicksichtigten ist
demnach begrenzt.

(°%) Siehe Erwagungsgrund 68.
(*) http:/[www.epant.gr/news_details.php?Lang=en&id=89&nid=497.
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(295) Auflerdem erwarb die Bank ein hohes Einlagenvolumen, das annihernd den iibernommenen Nettokreditforderun-
gen entsprach, wodurch ihre Liquidititslage gestirkt wurde.

(296) Die Ubernahme wird somit als zutrdglich fiir die Wiederherstellung der langfristigen Rentabilitit der Bank be-
trachtet.

7.5.3.2. Auswirkung der Ubernahme der iibertragenen Geschifistdtigkeiten der zyprischen Banken auf den Beihilfebedarf der
Bank

(297) Gemdfl Randnummer 23 der Umstrukturierungsmitteilung sollten Umstrukturierungsbeihilfen nicht zum Erwerb
anderer Unternehmen verwendet werden, sondern lediglich zur Deckung der fir die Wiederherstellung der Ren-
tabilitit der Bank notwendigen Kosten.

(298) Wie in Abschnitt 7.3 ausgefiihrt, diente die Beihilfe zur Deckung des Kapitalbedarfs des Kdufers der iibertragenen
Geschiftstitigkeiten der zyprischen Banken, da durch die Ubernahme die Aufrechterhaltung der Finanzstabilitit in
Griechenland sichergestellt wiirde. Der von der Bank fur die iibertragenen Geschiftstitigkeiten der zyprischen
Banken letztlich gezahlte Preis lag weit unter dem Buchwert des erworbenen Portfolios. Er unterschritt selbst
den Wert der Kredite, nachdem dieser nach unten angepasst wurde, um die von PIMCO im Rahmen des Stresstests
geschitzten kiinftigen Kreditausfille widerzuspiegeln. Der Kaufpreis kann somit als negativ betrachtet werden.
Diese Schlussfolgerung wird durch die Tatsache untermauert, dass die Bank beim Kauf der tibertragenen Geschifts-
tatigkeiten der zyprischen Banken einen hohen negativen Geschifts- oder Firmenwert verbuchte, durch den sich ihr
Kapital erhohte.

(299) Sollte die Kommission dennoch zu dem Schluss gelangen, dass die Bank einen positiven Preis gezahlt hatte, weist
sie jedoch darauf hin, dass als Voraussetzung fiir die Ubernahme der HFSF dem Kiufer eine Kapitalzufithrung in
Hohe des Kaufpreises zugesagt hatte. Der HFSF beriicksichtigte diese Zusage bei der Rekapitalisierung vom Frithjahr
2013. Diese Kapitalzufithrung stellt eine Beihilfe fiir die iibertragenen Geschaftstitigkeiten der zyprischen Banken
und nicht fur die Bank dar, wie in Abschnitt 6.2.1 erldutert. Aus diesem Grund entstand durch die Ubernahme
kein Bedarf an zusatzlicher staatlicher Beihilfe fur die Bank.

(300) Die Kommission gelangt zu der Schlussfolgerung, dass die Ubernahme der iibertragenen Geschiftstitigkeiten der
zyprischen Banken aufgrund der aulergewohnlichen Bedingungen (niedriger Kaufpreis und Zusage des HFSF, im
Rahmen einer Kapitalaufstockung Kapital in Hohe des Kaufpreises zuzufithren) ausnahmsweise nicht im Wider-
spruch zu dem Grundsatz steht, dass die Beihilfe auf das erforderliche Minimum zu beschrianken ist.

7.5.3.3. Wettbewerbsverzerrende Wirkung der Ubernahme der iibertragenen Geschiftsttigkeiten der zyprischen Banken

(301) Wie in Erwdgungsgrund 274 dargelegt, diirfen gemdf Randnummern 39 und 40 der Umstrukturierungsmitteilung
staatliche Beihilfen nicht zum Nachteil von Wettbewerbern verwendet werden, die keine vergleichbare staatliche
Unterstiitzung erhalten, und insbesondere nicht zum Erwerb konkurrierender Unternehmen, auffer unter beson-
deren Umstinden.

(302) Mit dem Verkauf der griechischen Geschaftstitigkeiten der zyprischen Banken sollten die Stabilitdt des griechischen
Bankensystems gesichert sowie gewahrleistet werden, dass die zyprischen Banken diese Geschiftstitigkeiten ver-
duRern konnten, bevor sie an Wert verlieren wiirden. Das Ubernahmegeschéft kann daher als Bestandteil eines
Konsolidierungsprozesses betrachtet werden, der zur Wiederherstellung der Finanzstabilitit im Sinne der Rand-
nummer 41 der Umstrukturierungsmitteilung erforderlich war.

(303) Uberdies hat kein Bieter, der keine staatliche Beihilfe erhilt, ein Angebot fiir die Ubernahme der drei zyprischen
Banken abgegeben. Der Verkaufsprozess verlief in einer offenen, transparenten und diskriminierungsfreien Weise.

(304) Da die Ubernahme von der griechischen Wettbewerbsaufsichtsbehorde (19%) genehmigt wurde, kann zudem davon
ausgegangen werden, dass beim Verkaufsprozess im Ergebnis der wirksame Wettbewerb in Griechenland nicht

gefdhrdet wird.

(305) Vor diesem Hintergrund kann die Schlussfolgerung gezogen werden, dass die Ubernahme der iibertragenen Ge-
schiftstitigkeiten der zyprischen Banken unter die Ausnahmeregelung gemidfl Randnummer 41 der Umstrukturie-
rungsmitteilung fallt.

7.5.3.4. Schlussfolgerung zur Ubernahme der iibertragenen Geschdftstitigkeiten der zyprischen Banken

(306) Die Kommission gelangt zu dem Schluss, dass die Ubernahme der iibertragenen Geschiftstitigkeiten der zyprischen
Banken in Anbetracht der aufergewohnlichen Lage der griechischen Banken und der besonderen Umstinde der
Ubernahme mit den in der Umstrukturierungsmitteilung niedergelegten Kriterien vereinbar ist.

7.5.4. Vereinbarkeit der Ubernahme der MBG mit der Umstrukturierungsmitteilung
7.5.4.1. Auswirkung der Ubernahme der MBG auf die langfristige Rentabilitit der Bank

(307) Die Ubernahme der vollstindig rekapitalisierten MBG verbessert die langfristige Rentabilitdt der Bank.

(190 http://www.epant.gr/apofasi_details.php?Lang=gr&d=352&nid=713.
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(308) Nach der von der Bank zum Zeitpunkt der Ubernahme vorgelegten Analyse werden durch die Transaktion
betrichtliche Synergien geschaffen, beispielsweise Kostensynergien durch die Schliefung von Niederlassungen,
den Abbau von Personal und die Senkung von Einlagenkosten sowie Einnahmensynergien. Zwischenzeitlich hat
die Bank die MBG vollstindig integriert.

(309) Da die MBG vor der Ubernahme durch die Bank angemessen mit Kapital ausgestattet wurde und der Kaufpreis nur
1 Mio. EUR betrug, war es zudem nicht wahrscheinlich, dass aufgrund der Ubernahme ein zukiinftiger Kapitalbe-
darf der Bank entstand. Uberdies sicherte der Verkdufer zu, als Bestandteil des Ubernahmegeschifts der Bank
400 Mio. EUR Kapital zuzufithren. Diese Zusage wurde im Rahmen der Rekapitalisierung vom Frithjahr 2013
erfilllt, in deren Zuge die BCP der Bank eine Kapitalzufihrung in Hohe von 400 Mio. EUR zukommen liefs.

(310) Die Kommission gelangt zu dem Schluss, dass die Ubernahme zutriglich fiir die Wiederherstellung der langfristigen
Rentabilitit der Bank ist und der Kaufpreis fiir die MBG so niedrig war, dass er dem Grundsatz, die Beihilfe auf das
erforderliche Minimum zu beschrinken, nicht entgegensteht.

7.5.4.2. Auswirkung der Ubernahme der MBG auf den Beihilfebedarf der Bank

(311) Gemafl Randnummer 23 der Umstrukturierungsmitteilung sollten Umstrukturierungsbeihilfen nicht zum Erwerb
anderer Unternehmen verwendet werden, sondern lediglich zur Deckung der fiir die Wiederherstellung der Ren-
tabilitdt der Bank notwendigen Kosten. In dieser Sache ist die Ubernahme, trotz ihrer positiven Auswirkungen auf
die Rentabilitat der Bank, fiir die Wiederherstellung ihrer Rentabilitdt nicht von wesentlicher Bedeutung im Sinne
der Randnummer 23 der Umstrukturierungsmitteilung.

(312) Der Kaufpreis fiir die MBG betrug jedoch nur 1 Mio. EUR, was als sehr geringer Betrag erachtet wird. AuRerdem
wurde die MBG durch die BCP angemessen mit Kapital ausgestattet, und eine der Ubernahmebedingungen war,
dass die BCP der Bank Kapital in Hohe von 400 Mio. EUR zufiihrte (1°1).

(313) Die Kommission gelangt zu der Schlussfolgerung, dass angesichts der besonderen Umstinde der Transaktion (Kauf
einer komplett kapitalisierten Bank zu einem sehr niedrigen Preis und Kapitalzufihrung zur Bank durch den
Verkiufer) durch die Ubernahme der MBG kein zusitzlicher Kapitalbedarf der Bank anfillt und die Ubernahme
der MBG somit ausnahmsweise nicht im Widerspruch zu dem Grundsatz steht, dass die Beihilfe auf das erforder-
liche Minimum zu beschranken ist.

7.5.4.3. Wettbewerbsverzerrende Wirkung der Ubernahme der MBG

(314) Wie in Erwdgungsgrund 274 dargelegt, diirfen gemdfl Randnummern 39 und 40 der Umstrukturierungsmitteilung
staatliche Beihilfen nicht zum Nachteil von Wettbewerbern verwendet werden, die keine vergleichbare staatliche
Unterstiitzung erhalten, und insbesondere nicht zum Erwerb konkurrierender Unternehmen, auffer unter beson-
deren Umstdnden.

(315) Als die Bank of Greece Anfang 2012 die Rentabilitit aller griechischen Banken iiberpriifte, kam sie zu dem
Ergebnis, dass die MBG eigenstandig nicht rentabel war. Der BCP entstanden grofse Verluste aus der MBG; deshalb
erwog die BCP deren Verkauf, oder, falls das nicht moglich war, die Insolvenz der MBG. Der Verkauf der MBG war
auferdem Bestandteil des Umstrukturierungsplans der BCP (192). Die Ubernahme kann daher als Bestandteil eines
Konsolidierungsprozesses betrachtet werden, der zur Wiederherstellung der Finanzstabilitit im Sinne der Rand-
nummer 41 der Umstrukturierungsmitteilung erforderlich war.

(316) Uberdies hat kein Bieter, der keine staatliche Beihilfe erhilt, ein Ubernahmeangebot fiir die MBG abgegeben.

(317) Vor diesem Hintergrund kann die Schlussfolgerung gezogen werden, dass die Ubernahme der MBG unter die
Ausnahmeregelung gemifl Randnummer 41 der Umstrukturierungsmitteilung fallt.

7.5.4.4. Schlussfolgerung zur Ubernahme der MBG

(318) Die Kommission gelangt zu dem Schluss, dass die Ubernahme der MBG in Anbetracht der auergewdhnlichen Lage
der griechischen Banken und der besonderen Umstinde der Ubernahme mit den in der Umstrukturierungsmittei-
lung niedergelegten Kriterien vereinbar ist.

7.6. VEREINBARKEIT DER MASSNAHMEN A, B1, B2, B3 UND B4 MIT DER UMSTRUKTURIERUNGSMITTEILUNG
7.6.1. Schwierigkeiten und Folgen der Bewertung anhand der Umstrukturierungsmitteilung

(319) Wie in den Abschnitten 2.1.1 und 2.1.2 dargelegt, sind die Schwierigkeiten der Bank im Wesentlichen ein Ergebnis
der griechischen Staatsschuldenkrise und der tiefen Rezession in Griechenland und Siideuropa. Erstere schnitt den
griechischen Staat von den Finanzmirkten ab und zwang ihn zur Aushandlung einer Ubereinkunft mit seinen in-
und ausldndischen Glaubigern (das PSI-Programm), in deren Folge die Forderungen gegeniiber dem Staat generell
um 53,3 % herabgesetzt wurden. Dariiber hinaus wurden 31,5 % der Forderungen gegen neue griechische Staats-
anleihen mit einer niedrigeren Verzinsung und lingeren Laufzeiten eingetauscht. Diese neuen griechischen Staats-
anleihen kaufte der Staat von den griechischen Banken im Dezember 2012 zu einem Preis zwischen 30,2 % und

(1°1) Siehe Erwagungsgrund 80.
(19?) Beschluss der Kommission vom 30. August 2013 in der Beihilfesache SA.34724, ,Umstrukturierung der Gruppe Banco Comercial
Portugués (BCP)“ (noch nicht veroffentlicht).
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40,1 % ihres Nennwerts zuriick, was einen neuerlichen Verlust fir die griechischen Banken bedeutete. Neben den
Auswirkungen des PSI-Programms und des Forderungsriickkaufs auf ihre Kapitalausstattung war die Bank von
2010 bis Mitte 2012 auch von einem ausgeprigten Abzug von Einlagen betroffen, der auf das Risiko zuriick-
zufithren war, dass Griechenland aufgrund einer unhaltbaren Verschuldung der offentlichen Haushalte und der
wirtschaftlichen Rezession den Euroraum verlassen wiirde.

(320) Die der Bank gewihrte Beihilfe, d. h. die Mafnahmen B1, B2, B3 und B4, belduft sich auf 7 335 Mio. EUR und
iibersteigt damit den Verlust, der nach dem PSI-Programm verbucht wurde (5 911 Mio. EUR).

(321) Ein grofer Teil des Kapitalbedarfs geht auf das normale Risiko zuriick, dem ein Finanzinstitut aufgrund der
offentlichen Haushalte seines eigenen Staates ausgesetzt ist. Auf diesen Umstand wurde bereits in den Erwigungs-
griinden 63 und 74 des Eroffnungsbeschlusses zur Piraeus Bank hingewiesen. Aus diesem Grund muss die Bank in
ihrem Umstrukturierungsplan weniger Gewicht auf das moralische Risiko legen als andere Empfinger staatlicher
Beihilfen unter den Finanzinstituten, die iibermifige Risiken angehduft hatten. Da die Beihilfemaflnahmen den
Wettbewerb in geringerem Maf8e verzerren, sollten die MafSnahmen zur Begrenzung von Wettbewerbsverzerrungen
entsprechend weniger streng ausfallen. Da das PSI-Programm und der Forderungsriickkauf einen Schuldenerlass
zugunsten des Staates darstellen, kann die Vergiitung des Staates fur die Rekapitalisierung der Banken geringer
ausfallen. Die Kommission stellt jedoch fest, dass die Bank dem Risiko des griechischen Staatshaushalts in hoherem
Mafle ausgesetzt war als die anderen groffen griechischen Banken ('%%). Infolgedessen sind nicht alle durch grie-
chische Staatsanleihen bedingten Verluste auf das normale Risiko zuriickzufithren, dem ein Finanzinstitut aufgrund
der offentlichen Haushalte seines eigenen Staates ausgesetzt ist.

(322) Die zweite Verlustquelle der Bank sind ihre Darlehen an griechische Privathaushalte und Unternehmen. Die
Kommission fihrt diese Verluste in erster Linie auf den aufSergewohnlich starken und anhaltenden Riickgang
des BIP um rund 25 % in fiinf Jahren und nicht auf riskante Gepflogenheiten der Bank bei der Kreditvergabe
zuriick. Die zum Ausgleich dieser Verluste gewihrte Beihilfe zieht daher kein moralisches Risiko nach sich, wie es
der Fall wire, wenn die Beihilfe eine Bank vor den Folgen eines vorangegangenen riskanten Verhaltens schiitzen
wiirde. Daher beeintrichtigt die Beihilfe den Wettbewerb in geringerem Mafle (104).

(323) Allerdings entfillt ein Teil des Kapitalbedarfs und der Forderungsausfille auf Tochtergesellschaften im Ausland. Aus
den 2012 zur Ermittlung des Kapitalbedarfs der Bank durchgefiihrten Stresstests ging hervor, dass sich die fiir
ausldndische Kredite prognostizierten Ausfille im Bezugsszenario auf 1 314 Mio. EUR und im Stress-Szenario auf
1 624 Mio. EUR beliefen. Einige dieser Auslandsgeschifte schrieben Verluste in den vergangenen Jahren. Die
Verluste aus dem internationalen Geschift betrugen 2012 244 Mio. EUR vor Steuern (1°%). Auch die Auslandsaktiva
bewirkten einen Liquiditatsabfluss.

(324) Aus diesem Grund kann der Schluss gezogen werden, dass ein grofler Teil der Verluste und der dadurch bedingte
Beihilfebedarf unter Randnummer 14 der Verlingerungsmitteilung 2011 fallen, sodass die Kommission ihre
Kriterien lockern kann. Gleichermafen ist der Beihilfebedarf zum Teil auf die auflergewohnlich tiefe Rezession
in Griechenland und nicht auf riskante Kreditvergaben zuriickzufithren. Beihilfe, die unter solchen Umstinden
vergeben wird, bringt kein moralisches Risiko mit sich und beeintrachtigt den Wettbewerb daher in geringerem
Mafe.

(325) Und schlieflich ergibt sich der Beihilfebedarf zum Teil aus den Risiken, welche die Bank selbst im Hinblick auf
ihren erhohten Bestand an Staatsanleihen und ihre Auslandstochter eingegangen ist.

7.6.2. Rentabilitiit

(326) Ein Umstrukturierungsplan muss gewéhrleisten, dass das Finanzinstitut zum Ende des Umstrukturierungszeitraums
seine langfristige Rentabilitdt wiederherstellen kann (Abschnitt 2 der Umstrukturierungsmitteilung). Als Umstruk-
turierungszeitraum gilt im vorliegenden Fall der Zeitraum zwischen der Annahme dieses Beschlusses und dem
31. Dezember 2018.

(327) Gemif den Randnummern 9, 10 und 11 der Umstrukturierungsmitteilung legte Griechenland einen umfassenden
und detaillierten Umstrukturierungsplan vor, der vollstindige Angaben zum Geschiftsmodell der Bank enthilt. In
diesem Plan wurden auch die Ursachen fir die Schwierigkeiten der Bank aufgefithrt und die Mafnahmen genannt,
mit denen ihre Rentabilititsprobleme gelost werden sollten. Insbesondere wird im Umstrukturierungsplan beschrie-
ben, mit welcher Strategie die Bank ihre operative Effizienz zu wahren und die Probleme zu 16sen beabsichtigt, die
mit dem hohen Stand an notleidenden Krediten, ihrer labilen Liquiditits- und Kapitalsituation und ihren Auslands-
tochtern verbunden sind, wobei Letztere in den vergangenen Jahren im Hinblick auf Finanzierung und Kapital-
ausstattung von der Muttergesellschaft abhingig waren.

(193) Siehe Tabelle 2.

(14 Siehe Randnummer 28 der Umstrukturierungsmitteilung und Erwigungsgrund 320 des Beschlusses der Kommission vom 5. April
2011 iber die Mafnahmen C 11/09 (ex NN 53b/08, NN 2/10 und N 19/10), die die Niederlande zugunsten von ABN AMRO
Group NV (durch den Zusammenschluss von Fortis Bank Nederland mit ABN AMRO N entstanden) durchgefithrt haben (ABL
L 333 vom 15.12.2011, S. 1).

(1°%) http://www.piracusbankgroup.com/en/investors/financials/presentation-audio-archive.


http://www.piraeusbankgroup.com/en/investors/financials/presentation-audio-archive

25.3.2015 Amtsblatt der Europdischen Union L 80/87

7.6.2.1. Griechische Banktatigkeiten

(328) Im Hinblick auf die Liquiditit (1°°) der Bank und ihre Abhingigkeit von einer Finanzierung aus dem Eurosystem
sieht der Umstrukturierungsplan ein begrenztes Wachstum der Bilanzsumme in Griechenland und eine neuerliche
Erhohung der Einlagenbasis vor. Die Abhingigkeit von staatlich garantierter ELA, die bereits abgenommen hat, soll
weiter zuriickgehen, sodass die Bank auch auf diese Weise ihre Finanzierungskosten senken kann.

(329) Die Zusagen im Hinblick auf das Verhiltnis von Krediten zu Einlagen, die in Erwdgungsgrund 137 erwihnt
werden, sorgen dafiir, dass die Bank zum Ende des Umstrukturierungszeitraums eine rentable Bilanzstruktur
aufweist. Auch die Verduferung von Wertpapieren und weiteren Tatigkeiten, die nicht zum Kerngeschift zdhlen,
wird die Liquiditdtsausstattung der Bank verbessern. Aufgrund der nach wie vor angespannten Liquiditdtslage der
Bank kann die Kommission dem Ersuchen der griechischen Behorden stattgeben, dass sie der Bank gemafS den im
Hilfspaket fiir griechische Banken vorgesehenen Regelungen betreffend Garantien und Staatsanleihen sowie im
Rahmen der staatliche garantierten ELA Liquiditdt zur Verfugung stellen.

(330) Wie in Erwdgungsgrund 137 beschrieben, hat Griechenland ebenfalls zugesagt, dass die Bank zur Verringerung
ihrer Finanzierungskosten die von ihr gewihrten Zinssitze fiir Einlagen in Griechenland weiterhin senken wird.
Eine solche Verringerung der Einlagenkosten wird wesentlich dazu beitragen, die Rentabilitit der Bank vor Riick-
stellungen zu erhohen.

(331) Seit Beginn der Krise wurden von der Bank umfassende Ubernahmen getitigt, durch die sich die Bank stark
vergrofert hat und die ihre Einlagenbasis drastisch erhohten. Die Bank hat die iibernommenen Unternehmen in
Rekordzeit erfolgreich integriert. Derzeit versucht die Bank, alle aus diesen Ubernahmen entstandenen Synergien zu
nutzen. Die Bank hat mit der Rationalisierung ihres Geschiftsnetzes in Griechenland begonnen, indem sie Nieder-
lassungen und Mitarbeiter abgebaut hat (7). Bis 2017 werden die Gesamtkosten der Bank in Griechenland gegen-
tiber 2013 um nochmals [...] % zuriickgehen. Im Interesse dieses Ziels hat sich Griechenland verpflichtet, dass die
Bank die Zahl ihrer Niederlassungen und Mitarbeiter in Griechenland bis zum 31. Dezember 2017 auf [...] bzw.
[...] verringern und die Gesamtkosten in Griechenland auf hochstens [...] Mrd. EUR senken wird. Zum Ende des
Umstrukturierungszeitraums wird das Verhaltnis von Kosten zu Einnahmen weniger als [...] % betragen. Die
Kommission geht davon aus, dass der Umstrukturierungsplan die Effizienz der Bank in der neuen Marktumgebung
gewihrleistet.

(332) Ein weiterer Schliisselbereich ist der Umgang mit notleidenden Krediten, die sich am 31. Dezember 2013 immer-
hin auf 36 % des Portfolios beliefen (1°%). Zur Minimierung ihrer Verluste plant die Bank eine Verbesserung ihrer
Richtlinien fiir die Kreditvergabe (hinsichtlich Obergrenzen und Besicherung) und eine Konzentration auf ihr
Kerngeschift. Aulerdem hat sich Griechenland verpflichtet, dass die Bank, wie in Erwigungsgrund 141 beschrie-
ben, im Hinblick auf ihre Kreditpolitik strenge Standards einhilt, um Risiken zu beherrschen und die Wert-
schopfung fiir die Bank in jedem Stadium des Kreditgeschifts, einschlieflich der Umschuldung von Darlehen,
zu maximieren.

7.6.2.2. Corporate Governance

(333) Da der HFSF nach der Rekapitalisierung vom Frithjahr 2013 die Mehrheit der Aktien der Bank hilt, jedoch mit
eingeschranktem Stimmrecht, gebiihrt auch den Fithrungsstrukturen der Bank Beachtung. Aufierdem sind einige der
privaten Investoren, die die Bank kontrollieren, Optionsinhaber, die somit uneingeschrinkt von einem mdoglichen
Emporschiefen des Aktienkurses innerhalb des Umstrukturierungszeitraums profitieren wiirden. Da diese Situation ein
moralisches Risiko mit sich bringen kénnte, wurde 2013 ein spezifischer Rahmenvertrag iiber die Beziehungen
zwischen der Bank und dem HEFSF geschlossen. Dieser Vertrag schiitzt das Tagesgeschift der Bank vor einer Ein-
mischung ihrer Hauptaktionire, gewihrleistet zugleich, dass der HFSF die Umsetzung des Umstrukturierungsplans
tiberwachen kann, und beugt durch angemessene Konsultationsverfahren itbermafiger Risikobereitschaft aufseiten der
Geschiftsfihrung der Bank vor. Aulerdem hat sich die Bank verpflichtet, ihre Risiken im Zusammenhang mit ver-
bundenen Kreditnehmern genau zu iiberwachen. Die Kommission begriiit die Regelung, dass der HFSF automatisch
wieder in seine vollen Stimmrechte eingesetzt wird, wenn die Bank ihren Umstrukturierungsplan nicht umsetzt.

7.6.2.3. Internationale Aktivititen

(334) Wie in Erwagungsgrund 323 erldutert, hat die Bank durch einige ihrer internationalen Aktivititen Kapital- und
Liquidititseinbuflen erlitten.

(335 Im Umstrukturierungsplan wird davon ausgegangen, dass die Bank sich weiterhin wieder verstirkt auf den Bin-
nenmarkt konzentrieren wird. Daher hat sie bereits ihre Tochtergesellschaft in den USA verduflert. Aufferdem hat
sie begonnen, in ihren iibrigen Tochtergesellschaften Rationalisierungsmafnahmen vorzunehmen, die Darlehens-
ibernahme effizienter zu gestalten und die Finanzierungsliicken der Tochtergesellschaften zu verringern. Wie in
Erwigungsgrund 130 beschrieben, plant die Bank eine weitere Rationalisierung ihres verbleibenden Tochtergesell-
schaftsnetzes.

(336) Aus diesem Grund werden sich die Auslandsaktiva zukiinftig insgesamt verringern. Zum Ende des Umstrukturie-
rungszeitraums werden sie sich auf einen Anteil von [...] der gesamten Bilanzsumme der Bank belaufen.

(1°%) Die Kommission stellt ebenfalls fest, dass ein Teil des Liquiditdtsbedarfs der Bank auf die auergewohnliche Form der Beteiligung des
HEFSF an der ersten und zweiten Zwischenfinanzierung sowie an der Rekapitalisierung im Frithjahr 2013 zuriickzufithren ist. Als
Gegenleistung fiir seine Beteiligung tibertrug der HFSF der Bank EFSF-Schuldverschreibungen anstelle von Bargeld. Die Bank hilt ein
grof8es Volumen an mittel- und langfristigen EFSF-Schuldverschreibungen, was einen hoheren Finanzierungsbedarf zur Folge hat, als
wenn die Gegenleistung fiir die Rekapitalisierung in bar entrichtet worden wire. Dieser Teil des Liquidititsbedarfs spiegelt kein
unangemessenes Geschiftsmodell oder keine unangemessene Bilanzstruktur wider. Bei Falligkeit der EFSF-Schuldverschreibungen
erlischt dieser Liquiditdtsbedarf automatisch.

(197) Siehe Erwdgungsgrund 116.

(1°%) Umstrukturierungsplan, eingereicht am 25. Juni 2014, S. 132.
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(337) Aus diesem Grund ist die Kommission der Auffassung, dass die Bank diese auslindischen Unternehmen hinrei-
chend umstrukturiert und verkleinert haben wird, um zu vermeiden, dass sie in Zukunft zusitzlichem Kapitalbedarf
und Liquidititsmangel ausgesetzt ist. Durch die in Erwdgungsgrund 138 beschriebene Verpflichtung, von umfang-
reichen Kapitalzufihrungen an die internationalen Tochtergesellschaften der Bank abzusehen, wird u. a. auch
gewihrleistet, dass von den auslindischen Tochtergesellschaften keine Gefahr fiir die Kapital- oder Liquiditits-
ausstattung der Bank ausgeht.

7.6.2.4. Schlussfolgerung zur Rentabilitdt

(338) Aus dem in Abschnitt 2.4 beschriebenen Bezugsszenario geht hervor, dass die Bank zum Ende des Umstruktu-
rierungszeitraums einen Gewinn realisieren kann, mit dem sie unter Beriicksichtigung ihres Risikoprofils ihre
Kosten vollstindig abdecken und eine angemessene Eigenkapitalrendite erzielen kann. Zugleich verbleibt die
Kapitalausstattung der Bank dieser Prognose zufolge auf einem zufriedenstellenden Niveau.

(339) Abschliefend nimmt die Kommission das Stress-Szenario zur Kenntnis, das in dem von den griechischen Behorden
eingereichten Umstrukturierungsplan der Bank beschrieben ist. Das Stress-Szenario beruht auf einer Reihe von
Annahmen, die mit dem HFSF abgestimmt wurden. Es geht von einer lingeren und tieferen Rezession und einer
schwerwiegenderen Deflation der Immobilienpreise aus. Aus dem Umstrukturierungsplan geht hervor, dass die
Bank einer gewissen Stressbelastung, wie im diesbeziiglichen Szenario beschrieben, standhalten kann und zum
Ende des Umstrukturierungszeitraums rentabel bleibt und weiterhin tiber eine gute Kapitalausstattung verfiigt.

(340) Das 2014 zusitzlich beschaffte Kapital (1 750 Mio. EUR) ist ausreichend, um das im Stresstest 2013 beschriebene
Bezugsszenario innerhalb des Umstrukturierungszeitraums zu bewiltigen sowie die Vorzugsaktien zuriickzukaufen,
was im Mai 2014 (1) erfolgte. [...] Die Kommission ruft in Erinnerung, dass die Bank of Greece bei der Priifung
des Kapitalbedarfs unter dem Bezugsszenario bereits mehrere Anpassungen vorgenommen hat, in deren Folge sich
eine hohere Einschitzung des Kapitalbedarfs ergab als auf der Grundlage des Bezugsszenarios, das die Bank selbst
verwendet hatte. Die Kommission ist daher der Auffassung, dass die Schitzungen der Bank of Greece in Bezug auf
den Kapitalbedarf nach dem Bezugsszenario von einem bestimmten Grad an Stress ausgehen. Die Schlussfolgerung
der Kommission, dass die Bank wirtschaftlich rentabel ist, hingt also nicht davon ab, dass diese von vornherein
tiber gentigend Kapital verfiigt, um den von der Bank of Greece geschitzten Bedarf unter dem Stress-Szenario
abzudecken, da diese Schitzung von einem hohen Stressniveau ausgeht und die Kapitalbeschaffung vom Mirz
2014 zeigt, dass die Bank wieder Zugang zu den Kapitalmirkten hat.

(341) Dariiber hinaus ist es als positiv zu wiirdigen, dass die Bank keine weiteren Investitionen in Wertpapiere mit ,Non-
Investment-Grade“-Rating mehr vornimmt, was zum Erhalt ihrer Kapital- und Liquidititsausstattung beitragen wird.

(342) Aus diesem Grund gelangt die Kommission zu der Schlussfolgerung, dass die Kombination von bereits umge-
setzten und weiteren vorgeschlagenen Umstrukturierungsmafinahmen zur Wiederherstellung der langfristigen
Rentabilitit der Bank ausreichend ist.

7.6.3. Eigenbeitrag und Lastenverteilung

(343) Wie in Abschnitt 3 der Umstrukturierungsmitteilung erklart, sollten sich Banken und ihre Kapitaleigner so weit wie
moglich mit eigenen Mitteln an der Umstrukturierung beteiligen, damit der Beihilfebetrag auf das erforderliche
Minimum beschrankt wird. Die Banken sollten zur Finanzierung der Umstrukturierung ihre eigenen Mittel ver-
wenden, indem beispielsweise Vermogenswerte verkauft werden, und die Kapitaleigner sollten die Verluste der
Banken nach Moglichkeit auffangen.

7.6.3.1. Eigenbeitrag der Bank: Verduferungen und Kostensenkung

(344) Zur Verbesserung ihrer Kapitaladiquanz und ihrer Liquidititslage hat die Bank bereits kleine auslindische Unter-
nehmen (in den Vereinigten Staaten von Amerika) verdufert und ihr Portfolio teilweise entschuldet. Wie in den
Erwidgungsgriinden 125 bis 129 beschrieben, sieht der Umstrukturierungsplan die Verringerung der Auslandstitig-
keiten der Bank vor. Unter Beriicksichtigung der bereits erfolgten Absenkung des Verschuldungsgrads und der
bereits erfolgten VerduBerungen wird die Bank nach Umsetzung der Zusagen im Hinblick auf Schuldenabbau und
Verduflerung auslindischer Unternehmen ihre geografische Prisenz in [...] erheblich verringert haben. Der Abbau
der Auslandsaktiva der Bank bewirkt ebenfalls, dass das unvorhersehbare Risiko eines zukiinftigen Beihilfebedarfs
deutlich gesenkt wird, was zur Beschrinkung der Beihilfe auf das Minimum beitragt.

(345 Wie in Erwidgungsgrund 138 beschrieben, wird die Bank zur Begrenzung ihres Kapitalbedarfs kein Kapital ein-
setzen, um ihre Tochtergesellschaften im Ausland zu stiitzen oder zu vergroflern. Dariiber hinaus stellen die von
Griechenland eingegangenen Verpflichtungen sicher, dass die Bank keine kostspieligen Ubernahmen vornimmt.

(346) Des Weiteren hat die Bank, wie in Abschnitt 2.4.2 erwihnt, ein grof angelegtes Kostensenkungsprogramm
aufgelegt. Thre Kosten werden bis 2017 weiter zuriickgehen. Die Zahl der Beschiftigten wird verringert, und die
Gehilter werden nach unten angepasst. Auferdem hat sich Griechenland verpflichtet, die Vergiitung der Fithrungs-
krifte der Bank zu begrenzen, [...].

mégungsgrund 52.
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7.6.3.2. Lastenverteilung durch die Altaktiondre und neu auf dem Markt beschafftes Kapital

(347) Die Altaktiondre der Bank wurden durch die Bezugsrechtsemission 2009 (''%) und anschlieBend erneut durch die
HFSF-Rekapitalisierung (MafSnahme B4) und die Beschaffung privaten Kapitals im Jahr 2013 und im Mirz 2014
verwassert. Beispielsweise gingen die Anteile, die von den Anteilseignern der Bank gehalten wurden, worunter sich
zur damaligen Zeit die Investoren befanden, die der Bank 2009 Kapital zugefithrt hatten, von 100 % aus der Zeit
vor der Rekapitalisierung vom Frithjahr 2013 auf nur 2,3 % nach dieser Rekapitalisierung zuriick. Auerdem hatte
die Bank seit 2008 keine Bardividende mehr ausgeschiittet. Zusatzlich zu dieser Lastenverteilung durch die Alt-
aktiondre hat die Bank seit Beginn der Krise im Jahr 2008 privates Kapital in betrichtlicher Hohe beschafft:
807 Mio. EUR 2009, 1 444 Mio. EUR 2013 und 1 750 Mio. EUR 2014.

7.6.3.3. Lastenverteilung durch Inhaber nachrangiger Schuldtitel

(348) Die Inhaber hybrider und nachrangiger Schuldtitel der Bank haben einen Beitrag zu deren Umstrukturierungs-
kosten geleistet. Wie in Erwdgungsgrund 134 beschrieben, hat die Bank mehrere Passivmanagementoptionen
abgeschlossen, um Kapital zu generieren.

(349) Die Instrumente, die noch nicht eingesetzt wurden, unterliegen dem in Erwdgungsgrund 143 beschriebenen Verbot
von Kuponzahlungen. Aus diesem Grund geht die Kommission davon aus, dass sich die Inhaber hybrider und
nachrangiger Schuldtitel hinreichend an den Lasten beteiligen und dass die diesbeziiglichen Vorgaben der Um-
strukturierungsmitteilung erfullt sind.

7.6.3.4. Schlussfolgerung zu Eigenbeitrag und Lastenverteilung

(350) Im Vergleich zu der insgesamt vom Staat geleisteten Rekapitalisierung liegen der Eigenbeitrag und die Lasten-
verteilung, vor allem in Form der VerdufSerung von Vermogenswerten und der Verringerung des Kreditportfolios,
weit unterhalb des Niveaus, das die Kommission tiblicherweise fiir ausreichend erachtet. Der Abbau betrifft nur das
Auslandsgeschift, das einen begrenzten Teil der Bank ausmacht (''); die Umstrukturierung sieht keine Verringe-
rung der Kredit- und Einlagenportfolios in Griechenland vor, die sich dagegen im Verlauf des vergangenen Jahres
infolge der Ubernahmen drastisch erhéht haben. Jedoch beriicksichtigt die Kommission die Ausfithrungen in
Abschnitt 7.6.1 und insbesondere die Tatsache, dass die erhaltene Unterstiitzung teilweise unter die unter Rand-
nummer 14 der Verlingerungsmitteilung 2011 beschriebene Ausnahmeregelung fillt, nach der die Kommission ein
geringeres Maf$ an Eigenbeitrag und Lastenverteilung hinnehmen kann. Auerdem nimmt die Kommission positiv
zur Kenntnis, dass die Bank sich Kapital auf dem Markt in Hohe von 1 444 Mio. EUR im Mai 2013 und in Hohe
von 1 750 Mio. EUR im Mirz 2014 beschafft hatte, [...]. AuBerdem wurde das Kapital im Mirz 2014 zu einem
Preis pro Aktie beschafft, der dem Preis pro Aktie entspricht, zu dem der HFSF Aktien im Rahmen der Rekapi-
talisierung im Frithjahr 2013 (Manahme B4) gezeichnet hatte. Der hohe Emissionskurs beschrinkte somit die
Verwisserung des HFSF. AufSerdem kaufte die Bank die Vorzugsaktien (Maflnahme A) zuriick. In Anbetracht aller
genannten Elemente ist davon auszugehen, dass der Umstrukturierungsplan hinreichende Mafnahmen fir den
Eigenbeitrag und die Lastenverteilung vorsieht, um die Beihilfe auf das notwendige Minimum zu beschranken.

7.6.4. Maflnahmen zur Begrenzung von Wettbewerbsverzerrungen

(351) Nach der Umstrukturierungsmitteilung muss der Umstrukturierungsplan Mafinahmen zur Begrenzung von Wett-
bewerbsverzerrungen und zur Gewihrleistung eines wettbewerbsbestimmten Bankensektors vorsehen. Auflerdem
miissen diese Mafnahmen dem moralischen Risiko entgegenwirken und gewdhrleisten, dass staatliche Beihilfen
nicht zur Finanzierung wettbewerbswidrigen Verhaltens verwendet werden.

(352) Nach Randnummer 31 der Umstrukturierungsmitteilung muss die Kommission bei der Bewertung der Hohe der
Beihilfe und der sich daraus ergebenden Wettbewerbsverzerrungen sowohl die absolute als auch die relative Hohe
der staatlichen Beihilfe sowie den Umfang der Lastenverteilung und die Marktstellung des Finanzinstituts im
Anschluss an die Umstrukturierung beriicksichtigen. In dieser Hinsicht ruft die Kommission in Erinnerung, dass
die Bank vom Staat eine Kapitalhilfe in Hohe von 23,7 % ihrer RWA erhalten hat (1'?). Auferdem erhielt die Bank
2010 Liquiditatshilfen in Hohe von 9,9 Mrd. EUR sowie Staatsanleihen in Hohe von 1,3 Mrd. EUR, was zusammen
fast 25 % der Bilanzsumme der Bank ausmachte. Zusitzlich erhielt die Bank staatlich garantierte ELA. Angesichts
dieses verhaltnismafig hohen Beihilfebetrags sind Manahmen zur Begrenzung maglicher Wettbewerbsverzerrun-
gen notwendig. Uberdies hat die Bank einen hohen Marktanteil in Griechenland. Dieser wurde durch die Uber-
nahme der iibertragenen Geschiftstitigkeiten der ATE, der Ubernahme der Geniki Bank und der MBG sowie der
Ubernahme der iibertragenen Geschiftstitigkeiten der zyprischen Banken noch erhoht. Nach diesen Ubernahmen
betrug der Marktanteil der Bank in Griechenland Ende 2013 bei Einlagen 29 %, wihrend die Marktanteile bei
Hypothekendarlehen, Verbraucherkrediten und Firmenkrediten bei 25 %, 22 % und 35 % lagen (im Vergleich zu
10%, 8%, 8% und 14 % im Jahr 2011) (\13).

(19) Siehe Erwagungsgrund 132.

(") Aus dem in Abschnitt 7.1.3.5 dargelegten Grund ist der Umfang der vorgeschlagenen Maffnahme fiir den Eigenbeitrag mit der
Grofe der Bank vor der Ubernahme der iibertragenen Geschiftstitigkeiten der ATE, der Ubernahme der Geniki Bank und der BCP
und der Ubernahme der iibertragenen Geschiftstitigkeiten der zyprischen Banken in Bezug zu setzen.

(%) Wenn nur die tatsichlich ausgezahlte Beihilfe beriicksichtigt wird, was das vorteilhafteste Szenario mit der grofiten wettbewerbs-
verzerrenden Wirkung ist, verringert sich der Beihilfebetrag auf 19,4 % der RWA der Bank.

(%) Umstrukturierungsplan, eingereicht am 25. Juni 2014, S. 35.
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(353) Die Kommission ruft in Erinnerung, dass die Schwierigkeiten der Bank vorwiegend aus externen Schocks herriihr-
ten, etwa aus der griechischen Staatsschuldenkrise und der lang anhaltenden Rezession, welche die griechische
Volkswirtschaft, wie in Erwidgungsgrund 74 des Eroffnungsbeschlusses zur Piraeus Bank festgestellt, seit 2008
geschadigt hat. Gezielte Vorkehrungen gegen moralische Risiken sind daher weniger dringlich. Wie in Abschnitt
7.6.1 des vorliegenden Beschlusses dargelegt, verringern diese Faktoren die wettbewerbsverzerrende Wirkung der
Beihilfemafnahmen und damit auch die Notwendigkeit von Mafinahmen zur Begrenzung von Wettbewerbsver-
zerrungen. Aus diesen Griinden kann die Kommission ausnahmsweise dulden, dass der Umstrukturierungsplan
ungeachtet des hohen Beihilfebetrags und der hohen Marktanteile keine Schrumpfung der Bilanz und der Darlehen
in Griechenland vorsieht. Jedoch wire es problematisch, wenn die Bank unter den vier groffen griechischen
Banken, die die grofte Unterstiitzung erhalten hat und die in den letzten Jahren durch Ubernahmen am stérksten
gewachsen ist, im Umstrukturierungszeitraum weiterhin in einem schnelleren Tempo als der Markt wachsen und
somit Banken verdringen wiirde, die Unterstiitzung in einem geringeren Umfang erhalten. Aus diesem Grund
begriifft die Kommission die Verpflichtungszusage, dass die Bank nicht schneller wachsen wird als der Markt.

(354) Allerdings stellt die Kommission fest, dass die Bank durch die Kapitalzufithrungen des Staates in die Lage versetzt
wurde, ihre Banktatigkeiten auf auslindischen Markten fortzufithren.

(355) Die Kommission stellt fest, dass die Bank zusitzlich zu dem bereits erfolgten Abbau des Verschuldungsgrads und
den bereits durchgefihrten Umstrukturierungen beabsichtigt, die Umstrukturierung und den Abbau ihrer Auslands-
aktiva bis zum 30. Juni 2018 weiter voranzutreiben (''4). Aufferdem verpflichtete die Bank sich, zur Finanzierung
des Wachstums dieser Tatigkeiten keine Beihilfe zu verwenden. Die Beihilfe wird daher keine Wettbewerbsver-
zerrung auf diesen Auslandsmirkten bewirken.

(356) Auferdem hat Griechenland die Zusage gegeben, dass die Bank keine kostspieligen Ubernahmen titigt, wodurch
gewihrleistet wird, dass die Bank die erhaltene staatliche Beihilfe nicht zum Erwerb neuer Unternehmen verwendet.
Dieses Ubernahmeverbot trigt dazu bei, zu gewihrleisten, dass die Beihilfe ausschlielich verwendet wird, um die
Rentabilitdt der griechischen Banktatigkeiten wiederherzustellen, und nicht etwa zur Forderung des eigenen Wachs-
tums auf ausldndischen Miarkten.

(357) Auch mit der Verpflichtung, das unhaltbar hohe Zinsniveau fiir griechische Einlagen zu senken, wird gewahrleistet,
dass die Beihilfe nicht zur Finanzierung unrentabler Einlagenstrategien verwendet wird, die den Wettbewerb auf
dem griechischen Markt verzerren. Die Verpflichtung, bei der Preisgestaltung fiir neue Darlehen strenge Richtlinien
auf der Grundlage einer ordnungsgemiflen Bonititsbeurteilung anzuwenden, wird die Bank entsprechend daran
hindern, den Wettbewerb auf dem griechischen Markt durch unangemessene Preisstrategien bei Kundendarlehen zu
verzerren.

(358) Unter Beriicksichtigung der in Abschnitt 7.6.1 beschriebenen besonderen Umstinde und der im Umstrukturie-
rungsplan vorgesehenen Maflnahmen bewertet die Kommission die Schutzvorkehrungen zur Begrenzung von
Wettbewerbsverzerrungen als ausreichend.

7.6.5. Uberwachung

(359) Nach Abschnitt 5 der Umstrukturierungsmitteilung miissen regelmdfig Berichte vorgelegt werden, damit die
Kommission iiberpriifen kann, ob der Umstrukturierungsplan ordnungsgemafl umgesetzt wird. Wie in den Ver-
pflichtungserkldrungen seitens Griechenlands ('!°) dargelegt, wird Griechenland sicherstellen, dass der von der Bank
mit Genehmigung der Kommission benannte Uberwachungstreuhinder bis zum Ende des Umstrukturierungszeit-
raums, also bis zum 31. Dezember 2018, die Umsetzung der Verpflichtungen, die Griechenland im Hinblick auf
die Umstrukturierung der Tatigkeiten im In- und Ausland sowie im Hinblick auf Corporate Governance und den
Geschiftsbetrieb eingegangen ist, tiberwachen wird. Die Kommission gelangt daher zu dem Schluss, dass eine
ordnungsgemife Uberwachung der Umsetzung des Umstrukturierungsplans gewahrleistet ist.

7.6.6. Schlussfolgerung zur Vereinbarkeit der Mafnahmen A, B1, B2, B3 und B4 mit der Umstrukturie-
rungsmitteilung

(360) Die Kommission stellt fest, dass der Umstrukturierungsplan in Verbindung mit den im Anhang zu diesem Be-
schluss dokumentierten Verpflichtungen die Wiederherstellung der langfristigen Rentabilitit der Bank gewihrleistet,
eine hinreichende Lastenverteilung und einen hinreichenden Eigenbeitrag vorsicht und geeignet und angemessen
ist, um die wettbewerbsverzerrenden Wirkungen der im vorliegenden Beschluss gewiirdigten Beihilfemafinahmen
auszugleichen. Der Umstrukturierungsplan und die Verpflichtungszusagen, die der Kommission tibermittelt wur-
den, erfiillen die Kriterien der Umstrukturierungsmitteilung.

8. SCHLUSSFOLGERUNG

(361) Die Kommission bedauert, dass Griechenland die Beihilfemafnahmen B2, B3 und B4 unter Verstofs gegen Ar-
tikel 108 Absatz 3 AEUV rechtswidrig durchgefiihrt hat, da sie bereits vor ihrer formlichen Anmeldung durch-
gefuhrt wurden. Jedoch konnen diese Mafinahmen, sowie die anderen im vorliegenden Beschluss gewiirdigten
Maflnahmen, als mit dem Binnenmarkt vereinbar betrachtet werden —

(%) Siehe Anhang, Kapitel II.
(1) Siehe Erwagungsgrund 129.
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HAT FOLGENDEN BESCHLUSS ERLASSEN:

Artikel 1

(1)  Die nachstehenden von Griechenland durchgefithrten Mafnahmen stellen staatliche Beihilfen im Sinne des Artikels
107 Absatz 1 AEUV dar:

a) die der Piraeus Bank S.A. von der Bank of Greece gewahrte Notfall-Liquiditatshilfe, die von Griechenland garantiert
wurde (Maflnahme L2);

b) die zweite Zwischenfinanzierung in Hohe von 1 553 Mio. EUR, die der Hellenic Financial Stability Fund (,HFSF*) der
Piracus Bank S.A. im Dezember 2012 gewihrte (MafSnahme B2);

¢) die Verpflichtungserklirung iiber 1 082 Mio. EUR, die der HFSF am 20. Dezember 2012 zugunsten der Piraeus Bank
S.A. abgab (Mafinahme B3);

d) die Rekapitalisierung in Hohe von 5 891 Mio. EUR, die der HFSF der Piracus Bank S.A. im Frithjahr 2013 gewahrte
(Maflnahme B4), und

e) die Rekapitalisierung in Hohe von 524 Mio. EUR, die der HFSF der Piraeus Bank S.A. im Frithjahr 2013 gewdhrte
(Mafnahme C).

(2)  In Anbetracht des am 25. Juni 2014 eingereichten Umstrukturierungsplans fiir die Piraeus-Bank-Gruppe, welche die
Piracus Bank S.A. und alle ihre Tochtergesellschaften und Niederlassungen umfasst, und der Verpflichtungen, die Grie-
chenland am selben Datum vorgelegt hat, sind die folgenden staatlichen Beihilfen mit dem Binnenmarkt vereinbar:

a) die Kapitalzufithrung in Hohe von 750 Mio. EUR, die Griechenland der Piraeus Bank S.A. im Mai 2009 und im
Dezember 2011 im Rahmen der Rekapitalisierungsregelung gewidhrte (Mafnahme A);

b) die der Piraeus Bank S.A. von der Bank of Greece gewidhrte Notfall-Liquidititshilfe, die sich am 31. Dezember 2012
auf 30,4 Mrd. EUR belief und fiir die Griechenland seit dem Juli 2011 garantiert (Malnahme L2);

¢) die erste Zwischenfinanzierung in Hohe von 4,7 Mrd. EUR, die der HFSF der Piraeus Bank S.A. im Mai 2012 gewahrte
(Maflnahme B1);

d) die zweite Zwischenfinanzierung in Hohe von 1 553 Mio. EUR, die der HFSF der Piracus Bank S.A. im Dezember
2012 gewidhrte (Mafnahme B2);

e) die Verpflichtungszusage iiber 1 082 Mio. EUR, die der HFSF am 20. Dezember 2012 zugunsten der Piraeus Bank S.A.
abgab (Mafnahme B3);

f) die Rekapitalisierung in Hohe von 5 891 Mio. EUR, die der HFSF der Piraeus Bank S.A. im Frithjahr 2013 gewihrte
(Manahme B4), und

g) die Rekapitalisierung in Hohe von 524 Mio. EUR, die der HFSF der Piraeus Bank S.A. im Frithjahr 2013 gewihrte
(Manahme C).

Artikel 2
Dieser Beschluss ist an die Hellenische Republik gerichtet.
Briissel, den 23. Juli 2014
Fiir die Kommission

Joaquin ALMUNIA
Vizeprsident
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ANHANG

PIRAEUS BANK — VERPFLICHTUNGEN DER HELLENISCHEN REPUBLIK

Die Hellenische Republik gewihrleistet, dass die Bank den am 25. Juni 2014 vorgelegten Umstrukturierungsplan durch-
fuhrt. Der Umstrukturierungsplan beruht auf den makrookonomischen Annahmen, die von der Europiischen Kommis-
sion (im Folgenden: ,Kommission“) in der Anlage dargelegt werden, sowie auf aufsichtsrechtlichen Voraussetzungen.

Die Hellenische Republik geht hiermit folgende Verpflichtungen (im Folgenden: ,Verpflichtungen®) ein, die einen in-
tegralen Bestandteil des Umstrukturierungsplans bilden. Diese Verpflichtungen umfassen Zusagen im Hinblick auf die
Durchfithrung des Umstrukturierungsplans (im Folgenden: ,Umstrukturierungsverpflichtungen®) und Verpflichtungen
im Hinblick auf Corporate Governance und Geschiftsbetrieb.

Die Verpflichtungen treten zum Zeitpunkt der Annahme des Kommissionsbeschlusses iiber die Bewilligung des Um-
strukturierungsplans (im Folgenden ,Beschluss) in Kraft.

Der Umstrukturierungszeitraum endet am 31. Dezember 2018. Die Verpflichtungen gelten fir den gesamten Umstruk-
turierungszeitraum, sofern in einer einzelnen Verpflichtung nichts anderes vorgesehen ist.

Dieser Text ist nach Mafigabe des Beschlusses im allgemeinen Rahmen des Rechts der Europdischen Union und unter
Beriicksichtigung der Verordnung (EG) Nr. 659/1999 des Rates (!) auszulegen.

KAPITEL I.  BEGRIFFSBESTIMMUNGEN

Fiir die Zwecke der Verpflichtungen bezeichnet der Ausdruck

1. Bank die Piracus Bank S.A. mit allen ihren Tochtergesellschaften. Der Ausdruck umfasst folglich die gesamte Piraeus-
Bank-Gruppe mit allen griechischen und nichtgriechischen Tochtergesellschaften sowie Niederlassungen sowohl im
Banken- als auch im Nichtbankenbereich;

2. Angebot zur Kapitalaufstockung im Bankensektor ein Angebot, das zu einer Aufstockung der aufsichtsrechtlichen
Eigenkapitalquote der Bank fithrt, und zwar unter Beriicksichtigung simtlicher relevanter Faktoren, insbesondere der
mit der Transaktion verbundenen Gewinn- und Verlustbuchungen sowie der Verringerung der risikogewichteten
Aktiva (RWA) infolge des Verkaufs (ggf. nach Berichtigung um eine Erhohung der RWA infolge der iibrigen Glieder
der Finanzierungskette);

3. Angebot zur Kapitalaufstockung im Versicherungssektor ein Angebot, das zu einer Aufstockung der aufsichts-
rechtlichen Eigenkapitalquote der Bank fithrt. Jedes Angebot oberhalb des bilanzierten Buchwerts der Versicherungs-
aktivitdt wird automatisch als der Kapitalaufstockung dienend gewertet;

4. Ubertragung das Datum der formlichen Ubereignung des zu verduernden Geschifts an den Kiufer;

5. zu verduflerndes Geschift alle Geschiftsbereiche und Vermogenswerte, zu deren Verduferung, Abwicklung oder
Abbau sich die Bank verpflichtet;

6. Tag des Wirksamwerdens das Datum des Erlasses des Beschlusses;
7. Ende des Umstrukturierungszeitraums den 31. Dezember 2018;

8. auslindische Vermoégenswerte oder nichtgriechische Vermogenswerte alle Vermogenswerte, die mit Kunden-
aktivititen auflerhalb Griechenlands in Zusammenhang stehen, unabhingig davon, in welchem Land sie verbucht
werden. So fallen Vermogenswerte, die in Luxemburg verbucht werden, jedoch mit Aktivititen von Kunden in
Griechenland in Zusammenhang stehen, nicht unter diesen Begriff. Vermdgenswerte, die in Luxemburg oder Grie-
chenland verbucht sind, jedoch mit den Aktivititen von Kunden in anderen Lindern des Regionalen Kooperationsrats
fur Sidosteuropa in Zusammenhang stehen, gelten hingegen als ausldndische Vermogenswerte und fallen somit unter
diesen Begriff;

9. Auslandsgeschift auslindische Tochtergesellschaften im Banken- und Nichtbankenbereich sowie auslindische
Zweigniederlassungen der Bank;

10. Auslandstochter alle Tochtergesellschaften der Bank im Banken- und Nichtbankenbereich auflerhalb Griechenlands;

11. griechische Banktitigkeiten die Aktivititen der Bank in Griechenland unabhingig davon, an welchem Ort die
Vermogenswerte verbucht werden;

12. griechische Titigkeiten im Nichtbankenbereich die Aktivititen der Bank im Nichtbankenbereich unabhingig
davon, an welchem Ort die Vermogenswerte verbucht werden;

(") Verordnung (EG) Nr. 659/1999 des Rates vom 22. Midrz 1999 iiber besondere Vorschriften fiir die Anwendung von Artikel 108 des
Vertrags iiber die Arbeitsweise der Europdischen Union (ABL L 83 vom 27.3.1999, S. 1).
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13. griechische Tochtergesellschaft alle griechischen Tochtergesellschaften der Bank im Banken- und Nichtbanken-
bereich;

14. Uberwachungstreuhinder eine oder mehrere von der Bank unabhingige natiirliche oder juristische Personen, die
von der Kommission genehmigt und von der Bank ernannt werden und die Aufgabe haben zu iiberwachen, ob die
Bank die Verpflichtungen einhilt;

15. Kidufer die natiirliche oder juristische Person, die das zu verduernde Geschift ganz oder teilweise erwirbt;

16. Verkauf die VerduRerung von 100 % der von der Bank gehaltenen Anteile, sofern in der einzelnen Verpflichtung
nichts anderes vorgesehen ist.

Fiir die Zwecke der Verpflichtungen schlieBen diese Ausdriicke in der Einzahl die Mehrzahl mit ein und umgekehrt, sofern
in den Verpflichtungen nichts anderes vorgesehen ist.

KAPITEL II. UMSTRUKTURIERUNGSVERPFLICHTUNGEN

1. Zahl der Niederlassungen in Griechenland: Die Zahl der Niederlassungen in Griechenland wird am 31. Dezember
2017 hochstens [...] betragen. Im Falle der Verduferung der Geniki Bank ist diese Zahl in [...] zu berichtigen.

2. Zahl der Beschiftigten in Griechenland: Die Zahl der Vollzeitdquivalente (im Folgenden: ,VZA®) in Griechenland
(Aktivitaten im griechischen Banken- und Nichtbankensektor) wird am 31. Dezember 2017 hochstens [...] betragen.
Im Falle der VerdufSerung der Geniki Bank ist diese Zahl in [...] zu berichtigen.

3. Gesamtkosten in Griechenland: Die Gesamtkosten (') in Griechenland (Aktivititen im griechischen Banken- und
Nichtbankensektor) werden 2017 hochstens 1 200 Mio. EUR betragen. Im Falle der Verduferung der Geniki Bank ist
diese Zahl in [...] Mio. EUR zu berichtigen.

4. Einlagenkosten in Griechenland: Zwecks Wiederherstellung der Rentabilitit vor Riickstellungen auf dem grie-
chischen Markt senkt die Bank die Finanzierungskosten, indem die Kosten fiir in Griechenland getitigte Einlagen
(Spar-, Sicht- und Termineinlagen sowie dhnliche Produktangebote fiir Kunden, deren Kosten von der Bank getragen
werden) gesenkt werden, [...].

5. Verhiltnis von Nettokrediten zu Einlagen in Griechenland: Fiir griechische Banktitigkeiten wird das Verhiltnis
von Nettokrediten zu Einlagen am 31. Dezember 2017 hochstens [...] betragen. [...]

6. Wachstumsrate bei den Bruttokreditforderungen fiir griechische Banktitigkeiten: Die Wachstumsrate bei den
Bruttokreditforderungen darf die von der Bank of Greece angezeigte Wachstumsrate des Marktes nicht iibersteigen,
es sei denn, die Marktwachstumsrate liegt unter den Prognosen der Kommission (siche Anlage), auf denen der
Umstrukturierungsplan basiert. In diesem Fall kann die Obergrenze fir das Kreditwachstum unter Beriicksichtigung
der makrookonomischen Bedingungen und des Wettbewerbs im griechischen Bankensektor berichtigt werden. Diese
Verpflichtung ist jahrlich zu tiberwachen.

7. Unterstiitzung fiir Auslandstochter: Vom Tag des Wirksamwerdens bis zum 30. Juni 2018 darf das zusitzliche
Eigenkapital oder nachrangige Kapital, das die Bank einer einzelnen Auslandstochter zur Verfugung stellt, i) [...] %
der RWA der jeweiligen Tochter am Stichtag 31. Dezember 2012 oder ii) [...] Mio. EUR insgesamt fiir alle
Auslandstochter (kumuliert zwischen dem 30. Juni 2013 und dem 30. Juni 2018) nicht iiberschreiten, wobei der
jeweils niedrigere Wert gilt. Wenn die Bank einer Auslandstochter Eigenkapital oder nachrangige Schuldtitel in einer
Hohe zukommen lassen mochte, die tiber diesen festgelegten Schwellenwert hinausgeht, muss sie die griechischen
Behorden ersuchen, einen Kommissionsbeschluss zur Anderung des Umstrukturierungsplans zu beantragen [...].

8. Abbau nichtgriechischer Vermogenswerte bis 30. Juni 2018: Griechenland verpflichtet sich, dass die Bank bis
zum 30. Juni 2018 mindestens eine der folgenden beiden Voraussetzungen erfullt:

a) Das Gesamtportfolio auslindischer Vermogenswerte ist auf den Betrag von hochstens [...] Mrd. EUR zu redu-
zieren. Wenn die Bank in [...] tdtig wird, ist diese Obergrenze von [...] Mrd. EUR auf [...] Mrd. EUR anzuheben.

b) Die Bank hat verdufert [...]
8.1. [...]
82 [..]

9. Veriuflerung von [...]: [...]

10. Veriduflerung von Wertpapieren: Das nachstehend definierte Portfolio borsennotierter Wertpapiere ist bis zum
[...] zu verduBern, wihrend das Portfolio nicht borsennotierter Wertpapiere bis zum [...] zu verduflern ist: Diese
Portfolios umfassen alle Eigenkapitalanlagen tiber einer Hohe von [...] Mio. EUR sowie alle Anlagen in Form von
nachrangigen Schuldverschreibungen und Hybridanleihen. Diese Verpflichtung gilt nicht fiir Beteiligungen an aus-
lindischen Tochtergesellschaften oder fir Investitionen in folgende Einheiten:

[..]

(") Einschlielich Beitrage aus dem TEKE.
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11. Die Hellenische Republik sagt fiir alle Verduferungen, die zur Erfiillung der in diesem Dokument beschriebenen
Verpflichtungen hinsichtlich Verkdufen oder Verduferungen durchgefihrt werden, zu, dass:

a) der Kaufer unabhingig von der Bank und nicht mit ihr verbunden ist;

b) die Bank dem Kaufer fiir den Erwerb des zu verdufernden Geschifts keine direkte oder indirekte Finanzierung
gewihrt ();

¢) die Bank im Anschluss an die Ubertragung fiinf Jahre lang keinen direkten oder indirekten Einfluss auf das
verduflerte Geschift insgesamt oder auf einen Teil davon nimmt, ohne zuvor die Zustimmung der Kommission
eingeholt zu haben.

12. Investitionspolitik: Die Bank erwirbt bis zum 30. Juni 2017 keine Wertpapiere mit dem Rating ,Non-Investment
Grade".

Diese Verpflichtung gilt nicht fiir folgende Wertpapiere (ausgenommene Wertpapiere): [...]

13. Vergiitungsobergrenze: Bis [...] zahlt die Bank keinem Mitarbeiter oder Manager eine Gesamtvergiitung (Gehalt,
Altersruhegeld, Boni) in Hohe von mehr als [...] pro Jahr. Im Falle einer Kapitalzufithrung durch den HFSF wird die
Vergiitungsobergrenze anhand der Europaischen Bankenmitteilung vom 1. August 2013 neu bewertet.

KAPITEL IIl. VERPFLICHTUNGEN IM HINBLICK AUF CORPORATE GOVERNANCE UND GESCHAFTSBETRIEB — VERLANGERUNG
UND ANDERUNGEN

1. Die Bank halt bis zum 30. Juni 2018 weiterhin die Verpflichtungen im Hinblick auf Corporate Governance und
Geschiftsbetrieb ein, die von der Hellenischen Republik am 20. November 2012 vorgelegt wurden, einschlieflich
der in Kapitel III der Verpflichtungen niedergelegten nachtriglichen Anderungen.

2. Falls eine einzelne Verpflichtung auf der Ebene der Bank nicht anwendbar ist, greift die Bank nicht auf dieser
Verpflichtung nicht unterliegende Tochtergesellschaften oder Geschiftstitigkeiten zuriick, um diese Verpflichtung zu
umgehen.

Abschnitt A.Schaffung einer effizienten und angemessenen internen Struktur

3. Mit Ausnahme ihrer Auslandstochter richtet sich die Bank zu jedem Zeitpunkt nach simtlichen Bestimmungen des
Gesetzes 3016/2002 tiber Corporate Governance und des Gesetzes 2190/1920 iiber Sociétes Anonymes, insbeson-
dere nach den Bestimmungen mit Bezug auf die Arbeitsweise der Unternehmensorgane, beispielsweise der Aktio-
nirsversammlung und des Vorstands, um eine eindeutige Regelung der Zustindigkeiten und Transparenz zu gewahr-
leisten. Die Befugnisse der Aktiondrsversammlung beschrianken sich auf die Aufgaben der Hauptversammlung gemaifS
dem Unternehmensrecht, insbesondere im Hinblick auf Informationsrechte. Dariiber hinausgehende Befugnisse, die
einen unangemessenen Einfluss auf die Geschiftsfihrung ermoglichen wiirden, werden zuriickgenommen. Fir die
operative Leitung des Tagesbetriebs sind eindeutig die geschaftsfithrenden Direktoren der Bank zustindig.

4. Mit Ausnahme ihrer Auslandstochter hilt sich die Bank zu jedem Zeitpunkt an den Rahmenvertrag iiber die
Beziehungen zum Hellenic Financial Stability Fund (,HFSF).

5. Die Bank hilt sich an die Bestimmungen des Erlasses 2577/9.3.2006 des Gouverneurs, um auf der Ebene der
Einzelbanken und der Bankengruppe eine effektive Organisationsstruktur und ein angemessenes internes Kontroll-
system zu unterhalten, das auf drei wesentlichen Sdulen ruht, ndmlich Innenrevision, Risikomanagement und
Compliance, und international bewihrten Corporate-Governance-Verfahren entspricht.

6. Die Bank gibt sich eine leistungsfahige Organisationsstruktur, mit der gewahrleistet wird, dass die Abteilungen fiir
Innenrevision und Risikomanagement vollig unabhingig von geschiftlichen Netzwerken und direkt dem Vorstand
unterstellt sind. Innerhalb des Vorstands sind ein Revisions- und ein Risikobewertungsausschuss zu bilden, die alle
von diesen Abteilungen behandelten Angelegenheiten priifen. Die Aufgaben, Zustindigkeiten und Ressourcen dieser
Abteilungen sind in geeigneten Unternchmensrichtlinien fiir die Innenrevision und das Risikomanagement fest-
zulegen. Diese Unternehmensrichtlinien miissen internationalen Standards entsprechen und die vollstindige Un-
abhingigkeit der entsprechenden Abteilungen sicherstellen. Richtlinien fiir die Kreditvergabe miissen fiir die Vergabe
von Darlehen sowie fiir deren Preisgestaltung und Umschuldung geltende Vorgaben und Anweisungen liefern.

7. Die Bank legt gegeniiber den zustindigen Behorden die Liste der Kapitaleigner offen, die 1% oder mehr der
Stammaktien halten.

() Dies gilt nicht fiir den Verkauf von Immobilien; in diesem Fall kann die Bank dem Kaiufer eine Finanzierung bereitstellen, wenn diese
neue Kreditvergabe mit der umsichtigen Kreditvergabepraxis in Einklang steht. Bei der Uberpriifung, ob die Verpflichtung zum Abbau
nichtgriechischer Vermogenswerte eingehalten wird, wird jede neue Kreditvergabe, die unter die Begriffsbestimmung der nichtgrie-
chischen Vermogenswerte fillt, beriicksichtigt.
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Abschnitt B. Geschiiftsgebaren und Risikoiiberwachung
Allgemeine Grundsitze

8. In den Richtlinien fiir die Kreditvergabe wird festgelegt, dass alle Kunden durch diskriminierungsfreie Verfahren
(ausgenommen in Bezug auf Ausfallrisiko und Zahlungsfihigkeit) fair behandelt werden. Aufferdem werden darin die
Obergrenzen festgelegt, bei deren Uberschreitung die Kreditvergabe auf iibergeordneten Fiithrungsebenen bewilligt
werden muss. Ahnliche Obergrenzen werden fiir Umschuldungen und fiir den Umgang mit Forderungen und
Rechtsstreitigkeiten festgelegt. Im Zuge der Richtlinien fiir die Kreditvergabe wird der Entscheidungsprozess auf
nationaler Ebene in ausgewihlten Zentren zusammengezogen; auflerdem werden Sicherheitsvorkehrungen einge-
fuhrt, um zu gewdhrleisten, dass die entsprechenden Anweisungen bei allen griechischen Banktitigkeiten gleicher-
maflen umgesetzt werden.

9. In ihren Abldufen fiir die Priifung und Refinanzierung von Krediten sowie in ihren Auszahlungssystemen beriick-
sichtigt die Bank bei allen griechischen Banktatigkeiten die Bestimmungen der Richtlinien fiir die Kreditvergabe in
vollem Umfang.

Besondere Bestimmungen

10. Die unter den Randnummern 8 bis 18 von Kapitel III der Verpflichtungen aufgefithrten besonderen Bestimmungen
gelten, sofern nichts anderes ausdriicklich festgelegt ist, fiir griechische Banktatigkeiten.

11. In den Richtlinien fiir die Kreditvergabe sind strenge Vorgaben fiir die Preisgestaltung bei Krediten und Hypothe-
kendarlehen niederzulegen. Zu diesen Vorgaben zihlt die Verpflichtung zur strikten Beachtung der in diesen Richt-
linien enthaltenen Standardtabellen fiur Zinsbandbreiten in Abhingigkeit von der Filligkeit des Darlehens, der
Bonititsbeurteilung des Kunden, der erwarteten Werthaltigkeit der zugesagten Sicherheiten (einschlieflich des Zeit-
rahmens bis zu ihrer moglichen Verwertung), der Beziehung zur Bank insgesamt (d. h. Umfang und Stabilitit der
Einlagen, Gebiihrenstruktur und sonstige Cross-Sales-Aktivititen) und den Finanzierungskosten der Bank. Die Dar-
lehen werden spezifischen Kategorien zugewiesen (z. B. Geschiftsdarlehen, Hypothekendarlehen, besicherte/nicht
besicherte Darlehen usw.), deren Preisrahmen in den Richtlinien fur die Kreditvergabe in einer geeigneten Tabelle
festgelegt und vom Kreditausschuss regelmifig aktualisiert wird. Jede Abweichung muss vom Kreditausschuss oder,
sofern in den Richtlinien fur die Kreditvergabe vorgesehen, auf einer niedrigeren Fithrungsebene ordnungsgemaifs
genehmigt werden. Kundenspezifische Transaktionen wie Gemeinschaftskredite oder Projektfinanzierungen unterlie-
gen denselben Grundsitzen, wobei in angemessener Weise zu beriicksichtigen ist, dass sie eventuell nicht in die
Standardtabellen der Richtlinien fur die Kreditvergabe eingeordnet werden konnen. Verstofe gegen diese Richtlinien
fiir die Preisgestaltung sind dem Uberwachungstreuhdnder zu melden.

12. Die Abteilung fiir Risikomanagement ist fiir die Einschdtzung des Kreditrisikos und fur die Bewertung der Sicher-
heiten zustindig. Sie ist in der Bewertung des Kredits unabhingig und gibt eine schriftliche Stellungnahme ab, damit
gewihrleistet ist, dass die der Bewertung zugrunde liegenden Kriterien zu jedem Zeitpunkt, gegeniiber jedem Kunden
und unter Einhaltung der Kreditvergaberichtlinien der Bank konsequent angewendet werden.

13. In Bezug auf Kredite an natiirliche und juristische Personen wendet die Bank bei allen griechischen Banktatigkeiten
auf der Grundlage bewahrter internationaler Verfahren bei der Festlegung des mit einem bestimmten Kreditrisiko
verbundenen Kredithochstbetrags strenge individuelle und aggregierte Obergrenzen an (sofern dies nach grie-
chischem und EU-Recht tiberhaupt zuldssig ist). Dabei werden die Falligkeit des Kredits sowie die Qualitdt eventueller
Sicherheiten berticksichtigt und mit wichtigen Bezugswerten, z. B. der Kapitalsituation, abgeglichen.

14. Die Vergabe von Darlehen (') fiir den Erwerb von Anteilen oder hybriden Instrumenten der Bank oder anderer
Banken (%) ist ohne Ansehen der Person der Kreditnehmer (%) verboten. Diese Bestimmung gilt auf der Ebene der
gesamten Bank, und ihre Einhaltung wird auf dieser Ebene tiberwacht.

15. Alle Darlehensantrdge nicht verbundener Kreditnehmer, deren Betrdge [[...] % der RWA der Bank] iibersteigen, oder
jegliche Darlehen, bei denen die Exposition gegeniiber einer Gruppe (definiert als Gruppe verbundener Kreditnehmer,
fiir die ein gemeinsames Kreditrisiko gilt) mehr als [[...] % der RWA der Bank] betrigt, werden dem Uberwachungs-
treuhdnder gemeldet, der befugt ist, die Gewidhrung des Kreditrahmens oder Darlehens um [...] Arbeitstage zu
verschieben, wenn er nicht sicher ist, ob die marktiiblichen Bedingungen eingehalten wurden, oder wenn ihm nicht
ausreichend Informationen geliefert wurden. In dringenden Fillen kann diese Aussetzung auf [...] Arbeitstage ver-
kiirzt werden, wenn dem Uberwachungstreuhdnder hinreichend Informationen unterbreitet worden sind. Aufgrund
dieser Frist kann der Uberwachungstreuhinder die Kommission und den HFSF iiber den Sachverhalt unterrichten,
bevor die Bank eine endgiiltige Entscheidung trifft.

(") Fir die Zwecke dieser Verpflichtung wird der Ausdruck ,Darlehen” im weitesten Sinne gebraucht, bezeichnet also jede Art der
Finanzierung, d. h. auch die Bereitstellung von Kreditrahmen, Biirgschaften usw.

() An dieser Stelle sei klargestellt, dass sich der Ausdruck ,andere Banken“ auf jede beliebige Bank oder Finanzinstitution weltweit
bezieht.

() An dieser Stelle sei klargestellt, dass sich diese Verpflichtung auf alle Kreditnehmer, also auch auf die privaten Bankkunden der Bank
bezieht.
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16. Die Richtlinien fur die Kreditvergabe miissen klare Anweisungen fiir die Umschuldung enthalten. Darin muss
eindeutig festgelegt sein, welche Darlehen unter welchen Voraussetzungen umgeschuldet werden diirfen und welche
Geschiftsbedingungen fir Kunden, die ein entsprechendes Anrecht haben, gelten. Die Bank gewdhrleistet, dass
Umschuldungen bei allen griechischen Banktitigkeiten darauf abzielen, kiinftige Riickzahlungen an die Bank zu
erleichtern, und damit die Interessen der Bank schiitzen. In keinem Fall diirfen die Umschuldungsrichtlinien die
kiinftige Rentabilitit der Bank gefihrden. Aus diesem Grund obliegt es der Abteilung fiir Risikomanagement der
Bank, angemessene Berichtsmechanismen fur die Effektivitit von Umschuldungen zu entwickeln und anzuwenden,
interne und/oder externe bewiahrte Verfahren sorgfiltig auszuwerten, dem Kreditausschuss und dem Risikoausschuss
des Vorstands mindestens vierteljahrlich tiber ihre Erkenntnisse zu berichten, praktikable Verbesserungsvorschlige
fur die betreffenden Prozesse und Richtlinien zu unterbreiten, deren Umsetzung zu iiberwachen und dem Kredit-
ausschuss sowie dem Risikoausschuss des Vorstands dariiber zu berichten.

17. Fir simtliche griechischen Banktitigkeiten fithrt die Bank Richtlinien fiir gerichtliche Klagen und Rechtsstreitigkeiten
ein, die darauf ausgerichtet sind, moglichst hohe Riickzahlungen zu erreichen und im Zusammenhang mit Rechts-
streitigkeiten jeglicher Diskriminierung oder Vorzugsbehandlung vorzubeugen. Die Bank gewdihrleistet, dass alle
erforderlichen Mafinahmen ergriffen werden, um moglichst hohe Riickzahlungen an die Bank zu erreichen und
ihre Vermogens- und Finanzlage langfristig zu schiitzen. Jeder Verstof8 gegen die Umsetzung dieser Richtlinien wird
dem Uberwachungstreuhinder gemeldet.

18. Die Bank iiberwacht die Kreditrisiken durch ein gut ausgebautes System von Warnmeldungen und Berichten, mit
dem die Abteilung fiir Risikomanagement in die Lage versetzt wird, i) Anzeichen fur notleidende Kredite und
Kreditausfille frithzeitig zu erkennen; ii) die Werthaltigkeit des Kreditportfolios zu beurteilen (einschlielich alter-
nativer Riickzahlungsquellen wie Mitschuldner und Biirgen, jedoch nicht auf diese beschrinkt, sowie eingesetzter
oder verfugbarer, jedoch nicht eingesetzter Sicherheiten); iii) die Gesamtexposition der Bank gegeniiber einem
Einzelkunden oder auf Grundlage eines Portfolios zu beurteilen und iv) dem Vorstand bei Bedarf praktische Be-
richtigungs- oder Verbesserungsvorschlige zu unterbreiten. Diese Informationen werden dem Uberwachungstreu-
hinder zuginglich gemacht.

Bestimmungen iiber verbundene Kreditnehmer

19. Alle Bestimmungen mit Bezug auf verbundene Kreditnehmer gelten auf der Ebene der Bank.

20. Die Richtlinien fur die Kreditvergabe enthalten einen gesonderten Abschnitt tiber die Beziehungen zu verbundenen
Kreditnehmern. Hierzu zdhlen Mitarbeiter, Anteilseigner, Vorstandsmitglieder, Fithrungskrifte und deren Ehepartner,
Kinder und Geschwister sowie jede juristische Person, die unmittelbar oder mittelbar der Aufsicht wichtiger Mit-
arbeiter (d. h. Mitarbeiter, die am Entscheidungsprozess iiber die Kreditvergaberichtlinien beteiligt sind) oder der
Aufsicht von Anteilseignern, Vorstandsmitgliedern oder Fithrungskriften oder deren Ehepartnern, Kindern und
Geschwistern untersteht. Auch jede offentliche Einrichtung oder staatlich geleitete Organisation, jedes offentliche
Unternehmen und jede staatliche Behorde gilt als verbundener Kreditnehmer. Politische Parteien werden in den
Richtlinien fur die Kreditvergabe ebenfalls als verbundene Kreditnehmer eingestuft. Besondere Aufmerksamkeit gilt
Entscheidungen, bei denen es um die Umschuldung oder Wertberichtigung von Darlehen an aktuelle oder frithere
Mitarbeiter, Vorstandsmitglieder, Anteilseigner, Fithrungskrafte und deren Familienangehorige geht, sowie den Richt-
linien fur die Angemessenheit, die Bewertung und die Zwangsvollstreckung von Kreditsicherheiten sowie die Ein-
tragung von Pfandrechten an Kreditsicherheiten. Der Begriff des verbundenen Kreditnehmers wird in einem ge-
trennten Dokument genauer bestimmt.

21. Die Abteilung fir Risikomanagement hat die Aufgabe, alle verbundenen Gruppen von Kreditnehmern, die fiir ein
gemeinsames Kreditrisiko stehen, zu verzeichnen, damit die Konzentration von Kreditrisiken ordnungsgemif iiber-
wacht werden kann.

22. In Bezug auf Kredite an natiirliche und juristische Personen wendet die Bank auf der Grundlage bewahrter interna-
tionaler Verfahren bei der Festlegung des fiir ein bestimmtes Kreditrisiko in Bezug auf verbundene Kreditnehmer
geltenden Kredithochstbetrags strenge individuelle und aggregierte Obergrenzen an (sofern dies nach griechischem
und EU-Recht iiberhaupt zuldssig ist).

23. Die Exposition gegeniiber verbundenen Kreditnehmern, einschlieflich juristischen Personen im offentlichen Sektor
und politischen Parteien, wird von der Bank getrennt iiberwacht. Die Neuvergabe von Darlehen (') an verbundene
Kreditnehmer (jahrlicher Prozentsatz des Bestands vom Vorjahr, % von Y-1) (3) darf die Neuvergabe des gesamten
Kreditportfolios in Griechenland (jahrlicher Prozentsatz des Bestands vom Vorjahr, % von Y-1) nicht iiberschreiten.
Diese Verpflichtung ist fiir jede Art von verbundenen Kreditnehmern (Mitarbeiter, Anteilseigner, Manager, staatliche
Einrichtungen, politische Parteien) einzeln einzuhalten. Zwecks Schaffung gleicher Ausgangsbedingungen im Wirt-
schaftsleben Griechenlands diirfen die Bonitétsbeurteilungen verbundener Kreditnehmer sowie die ihnen angebote-
nen Preis- und Umschuldungsbedingungen nicht vorteilhafter ausfallen als diejenigen fiir dhnliche, jedoch nicht

(") An dieser Stelle sei klargestellt, dass auch die Prolongierung oder Umschuldung bestehender Darlehen als Neuvergabe eingestuft wird.
(3 An dieser Stelle sei klargestellt, dass die Formel ,jahrliche % des Bestands von Y-1“ die Neuvergabe in Prozent des Bestands zum Ende
des Vorjahres angibt. Der Betrag der RWA ist derjenige zum Jahresende.
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verbundene Kreditnehmer. Diese Verpflichtung erstreckt sich nicht auf bestehende iibergeordnete Programme, in
deren Rahmen Mitarbeitern geférderte Darlehen angeboten werden. Die Bank erstattet monatlich Bericht tiber die
Entwicklung dieser Exposition, den Umfang der Kreditneuvergabe sowie die jiingsten Antrige auf Kredite, die [[...] %
der RWA der Bank] iibersteigen und somit dem Kreditausschuss vorgelegt werden miissen.

24. Die fur Mitarbeiter/Fithrungskrifte/Kapitaleigner geltenden Kriterien fiir die Kreditvergabe diirfen nicht weniger
streng sein als diejenigen fiir andere, nicht verbundene Kreditnehmer. Wenn die kreditbedingte Gesamtexposition
gegeniiber einem einzelnen Mitarbeiter/einer Fithrungskraft/einem Anteilseigner bei besicherten Darlehen den Betrag
von [...] des Festgehalts und bei unbesicherten Darlehen den Betrag von [...] des Festgehalts iibersteigt, ist sie
unverziiglich dem Uberwachungstreuhinder zu melden, der daraufhin eingreifen und gemif dem unter Randnum-
mer 25 von Kapitel III der Verpflichtungen beschriebenen Verfahren die Gewdhrung des Darlehens verschieben darf.

25. Alle Darlehensantrige verbundener Kreditnehmer, deren Betrige [[...] % der RWA der Bank] iibersteigen, oder
jegliche Darlehen, bei denen die Exposition gegeniiber einer Gruppe (definiert als Gruppe verbundener Kreditnehmer,
fiir die ein gemeinsames Kreditrisiko gilt) mehr als [[...] % der RWA der Bank] betrigt, werden dem Uberwachungs-
treuhdnder gemeldet, der befugt ist, die Gewdhrung des Kreditrahmens oder Darlehens um [...] Arbeitstage zu
verschieben, wenn er nicht sicher ist, ob die marktiiblichen Bedingungen eingehalten wurden, oder wenn ihm nicht
ausreichend Informationen geliefert wurden. In dringenden Fillen kann diese Aussetzung auf [...] Arbeitstage ver-
kiirzt werden, wenn dem Uberwachungstreuhinder hinreichend Informationen unterbreitet worden sind. Aufgrund
dieser Frist kann der Uberwachungstreuhinder die Kommission und den HESF {iber den Sachverhalt unterrichten,
bevor die Bank eine endgiiltige Entscheidung trifft.

26. Die Umschuldung von Darlehen unterliegt im Zusammenhang mit verbundenen Kreditnehmern denselben Vor-
schriften wie bei nicht verbundenen Kreditnehmern. Dariiber hinaus werden die bestehenden Vorgaben und Richt-
linien fiir notleidende Vermogenswerte iiberpriift und bei Bedarf verbessert. Allerdings wird erwartet, dass umge-
schuldete Darlehen verbundener Kreditnehmer getrennt, zumindest aufgeschliisselt nach Darlehenskategorie und Art
der verbundenen Teilnehmer, berichtet werden.

Abschnitt C. Sonstige Beschrinkungen

27. Verbot von Dividenden- und Kuponzahlungen, Verbot des Riickkaufs eigener Anteile, Verbot der Ausiibung
von Kaufoptionen sowie Verbot des Riickkaufs hybrider Kapitalinstrumente: Vorbehaltlich von der Kommis-
sion genehmigter Ausnahmen geht die Hellenische Republik folgende Verpflichtungen ein:

a) Die Bank leistet keine Kuponzahlungen auf hybride Kapitalinstrumente (oder sonstige Instrumente, fur die
Kuponzahlungen gewihlt werden konnen) oder Dividendenzahlungen auf Eigenkapitalinstrumente oder nach-
rangige Schuldtitel, es sei denn, sie ist rechtlich dazu verpflichtet. Die Bank 16st keine Riicklagen auf, um in eine
solche Lage zu gelangen. Wenn Zweifel bestehen, ob zu Zwecken der vorliegenden Verpflichtung ein rechtlicher
Zwang besteht, legt die Bank die vorgeschlagene Kupon- oder Dividendenzahlung der Kommission zur Geneh-
migung vor.

b) Die Bank kauft keine eigenen Anteile zuriick und @bt in Bezug auf diese Eigenkapitalinstrumente und nach-
rangigen Schuldtitel keine Kaufoptionen aus.

¢) Die Bank kauft keine hybriden Kapitalinstrumente zuriick.

28. Ubernahmeverbot: Die Hellenische Republik sagt zu, dass die Bank keine Anteile irgendeines Unternehmens
erwirbt, weder in Form von Vermdgenswerten noch in Form einer Aktieniibertragung. Dieses Ubernahmeverbot
erstreckt sich sowohl auf Unternehmen, die die Rechtsform einer Gesellschaft aufweisen, als auch auf jegliche Pakete
aus Vermogenswerten, die eine Geschiftssparte darstellen (1).

i) Ausnahmen, die vorab von der Kommission genehmigt werden miissen: Ungeachtet dieses Verbots darf die
Bank, nachdem sie die Genehmigung der Kommission eingeholt hat, und ggf. auf Vorschlag des HESF, Geschifts-
tatigkeiten und Unternehmen tibernehmen, wenn es aufgrund auflergewo6hnlicher Umstinde notwendig ist, um
die Finanzstabilitdt wiederherzustellen oder einen wirksamen Wettbewerb zu gewéhrleisten.

ii) Ausnahmen, die nicht vorab von der Kommission genehmigt werden miissen: Unter folgenden Voraus-
setzungen darf die Bank Anteile an Unternehmen tibernehmen:

a) Der von der Bank entrichtete Kaufpreis betrdgt weniger als [[...] %] der Bilanzsumme (?) der Bank am Tag des
Wirksamwerdens der Verpflichtungen (}) und

() An dieser Stelle sei klargestellt, dass zu Zwecken dieser Verpflichtung die Geschiftssparten Privat-/Wagniskapital vom Geltungsbereich
dieser Verpflichtung angenommen sind. In diesem Fall stellt die Bank einen formalen Antrag an die Kommission, der auch einen
Businessplan fur die betreffende Einheit umfasst.

(®) An dieser Stelle sei klargestellt, dass zu Zwecken der Verpflichtung die Bilanzsumme gleich dem Gesamtvermdgen der Bank ist.

() An dieser Stelle sei klargestellt, dass die Genehmigung der Kommission fiir die Authebung des Ubernahmeverbots gemif Ziffer i
unter Randnummer 28 in Kapitel IIT der Verpflichtungen eingeholt wird; bei der Berechnung der Bilanzsumme der Bank zum Tag des
Wirksamwerdens der Verpflichtungen werden auch die Vermdgenswerte der erworbenen Einheiten bzw. die erworbenen Vermogens-
werte am Tag der Ubernahme beriicksichtigt.
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b) die Kaufpreise, die von der Bank vom Tag des Wirksamwerdens der Verpflichtungen bis zum Ende des
Umstrukturierungszeitraums fur alle derartigen Ubernahmen entrichtet wurden, betragen in der Summe
weniger als [[...] %] der Bilanzsumme der Bank am Tag des Wirksamwerdens der Verpflichtungen.

iii) Aktivititen, die nicht unter das Ubernahmeverbot fallen: Das Ubernahmeverbot erstreckt sich nicht auf
Erwerbungen, die im normalen Verlauf des Bankgeschifts bei der Bearbeitung bestehender Forderungen gegen-
iiber notleidenden Unternehmen erfolgen, einschlieflich der Umwandlung bestehender Schulden in Eigenkapital-
instrumente.

29. Werbeverbot: Die Hellenische Republik sagt zu, dass die Bank sich jeder Werbung enthilt, in der auf staatliche
Unterstiitzung verwiesen wird, und dass sie keine aggressiven Geschiftsstrategien verfolgt, die ohne die Unterstiit-
zung der Hellenischen Republik nicht stattfinden wiirden.

KAPITEL IV. UBERWACHUNGSTREUHANDER

1.  Die Hellenische Republik sagt zu, dass die Bank das Mandat des von der Kommission genehmigten Uberwachungs-
treuhdnders, den die Bank am 16. Januar 2013 berufen hat, anpasst und bis zum Ende des Umstrukturierungs-
zeitraums verldngert. Dariiber hinaus erweitert die Bank das Mandat auf die Uberwachung i) des Umstrukturierungs-
plans und ii) aller hier aufgefithrten Verpflichtungen.

2. Vier Wochen nach dem Tag des Wirksamwerdens der Verpflichtungen unterbreitet die Hellenische Republik der
Kommission die vollstindigen Bestimmungen des gednderten Mandats unter Einschluss samtlicher Bestimmungen,
die notwendig sind, damit der Uberwachungstreuhdnder seine Aufgaben gemifl diesen Verpflichtungen erfullen
kann.

3. Zusatzbestimmungen fiir den Uberwachungstreuhidnder sind in einem getrennten Schriftstiick niedergelegt.

Die Generalsekretdrin
Christina PAPAKONSTANTINOU
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Anlage

Makrookonomische Prognosen fiir das griechische Inlandsgeschift

Kumulierte
Wachstums-
rate
2013-2017

Jahreswachstum in %
(soweit nicht anders 2012 2013 2014 2015 2016 2017
angegeben)

Reales BIP -6,4 -4,2 0,6 2,9 3,7 3,5 6,4

Nominelles -6,4 -4,2 0,6 2,9 3,7 3,5 6,4
Kreditwachstum in
Griechenland

BIP-Deflator -0,8 -1 -04 0,4 1,1 1,3 1,3

Immobilienpreise -11,7 -10 -5 0 2 3,5

Nominelles verfiigbares -8,8 -9,5 -0,3 -0,4 2,6 3,6 -4,5
Haushaltseinkommen

Einlagen des privaten -7 1,3 1 3,4 5 5 16,6
Sektors

Arbeitslosigkeit (%) 24,2 27 26 24 21 18,6

Refinanzierungssatz der 0,75 0,5 0,5 1 1,5 1,75
EZB (%)

Hohepunkt der 2. Halbjahr
Entstehung notleidender 2014
Forderungen

3-Monats-Euribor 0,24 0,43 0,75 1,25 1,80
(Durchschnitt, %)

Zugang zu JA — unbegrenzt
Kapitalmédrkten —
Pensionsgeschifte

Zugang zum JA —je- | JA — je- JA — unbegrenzt
Kapitalmarkt — gedeckte weils bis | weils bis
Anleihen/Vorzugsobliga- zu 500 | zu 1 Mrd.
tionen, unbesichert Mio. EUR EUR
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