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W204 2165572-1/14E
IM NAMEN DER REPUBLIK!

Das Bundesverwaltungsgericht hat durch die Richterin Dr. Esther SCHNEIDER als Vorsitzende sowie den Richter Dr.
Stefan KEZNICKL als Beisitzer und die Richterin Dr. Birgit HAVRANEK als Beisitzerin Uber die Beschwerde der XXXX
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Aktiengesellschaft, XXXX , vertreten durch Hochedlinger Luschin Marenzi Kapsch Rechtsanwalte GmbH in 1010 Wien,
gegen den Vorstellungsbescheid der Finanzmarktaufsichtsbehdrde (FMA) in ihrer Funktion als Abwicklungsbehérde
vom 02.05.2017, FMA-AW00001/0044-AWV/2016, zu Recht erkannt:

A)

Die Beschwerde wird als unbegriindet abgewiesen.
B)

Die Revision ist gemal3 Art. 133 Abs. 4 B-VG zulassig.
Text

BEGRUNDUNG:

I. Verfahrensgang:

I.1. Die XXXX Aktiengesellschaft (im Folgenden: AG) ist mit einem Nominalbetrag von EUR XXXX Glaubigerin der EUR
7,375% Vorzugsobligation der Hypo Alpe-Adria (Jersey) Ltd. (ISIN:

DE0006949555; im Folgenden: Jersey ).

|.2. Mit Mandatsbescheid der FMA vom 10.04.2016, FMA-AW00001/0044-AWV/2016, ordnete die FMA in ihrer Funktion
als Abwicklungsbehérde gemall 8 3 Abs. 1 Sanierungs- und Abwicklungsgesetz (BaSAG) unter Berufung auf das
Vorliegen der Abwicklungsvoraussetzungen bei der HETA ASSET RESOLUTION AG (im Folgenden: HETA) gemal3 8 50
Abs. 1iVm 8 74 Abs. 2 iVm 8 58 Abs. 1 BaSAG fur die HETA und samtliche Glaubiger Malinahmen an - im Wesentlichen
einen Schuldenschnitt von 100% fur alle nachrangigen Verbindlichkeiten, einen Schuldenschnitt um 53,98% auf 46,02%
far alle bertcksichtigungsfahigen vorrangigen Verbindlichkeiten, Streichung aller Zinszahlungen ab 01.03.2015 und
eine Vereinheitlichung der Falligkeiten aller bertcksichtigungsfahigen Verbindlichkeiten auf 31.12.2023
(Mandatsbescheid ).

I.3. Infolge der durch die Parteien - auch seitens der AG - erhobenen Vorstellungen erlieR die FMA den im
gegenstandlichen Verfahren angefochtenen Vorstellungsbescheid vom 02.05.2017, FMA-AW00001/0044-AWV/2016,
und ordnete in dessen Spruchpunkt I. an, dass die Posten des harten Kernkapitals (Grundkapital der HETA und als
Eigenkapital ausgewiesenes Partizipationskapital; Spruchpunkt 1.1) sowie der Nennwert der Instrumente des
Erganzungskapitals (Spruchpunkt 1.2) jeweils einschlieBlich der bis zum 28.02.2015 aufgelaufenen Zinsen auf null
(herab-)gesetzt werden.

In Spruchpunkt Il. wurde verfugt, dass der Nennwert der von Spruchpunkt 1.2 nicht erfassten nachrangigen
Verbindlichkeiten der HETA jeweils einschlieBlich der bis zum 28.02.2015 aufgelaufenen Zinsen, wie konkret im Spruch
aufgelistet, ebenfalls auf null herabgesetzt wird (Spruchpunkt 11.1). Hierbei wurden unter 11.1.2 insbesondere die (teils
verfahrensgegenstandlichen) Zahlungsverpflichtungen der HETA aus oder in Zusammenhang mit dem Support
Agreement zwischen (nunmehr) der HETA und der Hypo Alpe-Adria (Jersey I) Limited vom 13.07.2001 samt Nachtragen
betreffend die "EUR 75,000,000 7.375 per cent Series A Non-Cumulative Non-Voting Preferred Securities issued by
Hypo Alpe-Adria (Jersey) Limited" angefihrt.

Der Nennwert oder der ausstehende Restbetrag der restlichen gemdR§ 86 BaSAG bericksichtigungsfahigen
Verbindlichkeiten der HETA, jeweils einschlieBlich der bis zum 28.02.2015 aufgelaufenen Zinsen, wurde auf einen
Betrag iHv 64,40 von Hundert des jeweiligen zum 01.03.2015 bestehenden Nennwertes oder des ausstehenden
Restbetrages samt der bis zum 28.02.2015 aufgelaufenen Zinsen herabgesetzt (Spruchpunkte 1.2 und im Wesentlichen
auch I1.3).

In Spruchpunkt Ill. ordnete die FMA an, dass der Zinssatz auf bertcksichtigungsfahige Verbindlichkeiten der HETA und
relevante Kapitalinstrumente der HETA gemaR § 50 Abs. 1 Z 2 iVm § 58 Abs. 1 Z 10 BaSAG mit Wirkung ab 01.03.2015
auf null gesetzt wird (Spruchpunkt 111.1) und dass die Falligkeit der von der HETA ausgegebenen Schuldtitel und der
anderen berUcksichtigungsfahigen Verbindlichkeiten oder ausstehenden Restbetrdge, die bereits zum 01.03.2015
bestanden, jeweils einschlieRlich der bis zum 28.02.2015 aufgelaufenen Zinsen, gemafll § 50 Abs. 1Z2iVm § 58 Abs. 1 Z
10 BaSAG dahingehend geandert wird, dass sie mit dem Auflésungsbeschluss nach§ 84 Abs. 9 BaSAG, jedoch
spatestens am 31.12.2023, eintritt. Dies umfasste alle berlcksichtigungsfahigen Verbindlichkeiten iSd § 2 Z 71 BaSAG
oder ausstehenden Restbetrdge der HETA, insbesondere jene, die entweder vom Erkenntnis des
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Verfassungsgerichtshofes vom 03.07.2015, GZ: G239/2014 u.a.; V 14/2015 u.a., erfasst wurden oder deren Falligkeit
ansonsten seit dem 01.03.2015 bereits eingetreten ware oder in Zukunft eintreten wirde (Spruchpunkt [11.2.).

Mit Ausnahme der in Spruchpunkt V. genannten Rechte wurden mit Spruchpunkt IV. die mit den bestehenden Anteilen
und anderen Eigentumstiteln der HETA iSd 8 2 Z 61 BaSAG verbundenen Rechte und Pflichten - wie insbesondere das
Recht auf Gewinnbeteiligung (88 53 ff AktG), das Bezugsrecht (88 153 ff AktG) sowie das Recht auf Beteiligung am
Liquidationserlds (§ 212 AktG) - geldscht.

Mit Spruchpunkt V. sprach die FMA als Abwicklungsbehérde aus, dass sie die Kontrolle Uber die HETA Gbernimmt und
samtliche mit den Anteilen und anderen Eigentumstiteln verbundenen Verwaltungsrechte - wie insbesondere das
Recht zur Teilnahme an der Hauptversammlung (88 102 ff AktG), das Stimmrecht (8 12 AktG) sowie das Auskunfts- und
Antragsrecht (88 118 und 119 AktG) - ausubt.

In den Spruchpunkten VI. und VII. wies die FMA sonstige Antrage der Parteien in deren Vorstellungen oder
Stellungnahmen ab.

I.4. Gegen die Spruchpunkte 11.1.2., 1ll.1. und 1ll.2. erhob die AG, soweit diese sie betreffen, mit Schreiben vom
30.05.2017 Beschwerde und beantragte, das Bundesverwaltungsgericht moge eine mundliche Verhandlung
anberaumen und den angefochtenen Bescheid ersatzlos beheben, in eventu den Bescheid wegen Rechtswidrigkeit
seines Inhalts sowie wegen Rechtswidrigkeit infolge Verletzung von Verfahrensvorschriften aufheben.

Begrindend wurde auf das Wesentlichste zusammengefasst (zweckmaligerweise und um Wiederholungen zu
vermeiden wird in der rechtlichen Beurteilung auf die Argumente der AG im Detail eingegangen) ausgefuhrt,

die Qualifizierung als nachrangige Verbindlichkeit der Forderung der AG sei nicht nachvollziehbar, da dazu keinerlei

Beweisergebnisse vorliegen;

das BaSAG und die Bank Recovery and Resolution Directive (BRRD) seien auf die HETA nicht anwendbar;

8 162 Abs. 6 BaSAG sei unionsrechtswidrig und gleichheitswidrig;

die Behorde sei unzustandig, da sie nicht organisatorisch unabhangig und von der Aufsichtsbehorde getrennt sei;

der Bescheid stelle bei der Prufung der Abwicklungsvoraussetzungen auf einen falschen Zeitpunkt ab und priife diese
nicht neuerlich;

die Abwicklungsvoraussetzungen sowie die Voraussetzungen fir eine Glaubigerbeteiligung lagen nicht vor und

§ 58 Abs. 2 Z 10 BaSAG sei rechtswidrig angewandt worden.
I.5. Die Beschwerde und der dazugehorige Verwaltungsakt langten am 26.07.2017 beim Bundesverwaltungsgericht ein.

Im Rahmen der Beschwerdevorlage fihrte die FMA in einer Stellungnahme vom 25.07.2017 aus, sie habe entgegen
dem Vorbringen in der Beschwerde den Sachverhalt in Hinblick auf alle rechtlichen und wirtschaftlichen Aspekte
umfassend ermittelt und festgestellt. Insbesondere habe sie auch mehrere Gutachten eingeholt. Die Nachrangigkeit
der Forderungen der AG ergebe sich aus dem Support Agreement, das mit anderen relevanten Dokumenten zu Jersey |
ihrer Stellungnahme beigelegt war.

I.6. Nachdem der AG diese Stellungnahme vom 25.07.2017 mitsamt Beilagen zur Wahrung des Parteiengehdrs
Ubermittelt worden war, nahm die AG mit Schreiben vom 22.01.2019 dahingehend Stellung, dass sie nachweislich
weiterhin Eigentimerin der fraglichen Anleihe sei und daher noch immer ein wirtschaftliches und rechtliches Interesse
an einer Entscheidung des Beschwerdeverfahrens habe.
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Zur Begrundung verwies die AG auf ihre Beschwerde und darauf, dass die HETA entsprechend ihren Aussendungen ein
Rekordjahr nach dem anderen mit Milliardengewinnen erwirtschafte, weshalb die Papiere der AG selbst bei
Nachrangigkeit, die weiterhin bestritten werde, einen wirtschaftlichen Wert hdatten. Es sei namlich durchaus
wahrscheinlich, dass die nicht nachrangigen Glaubiger zu 100% befriedigt wirden, weshalb auch aus diesem Grund
der angefochtene Schuldenschnittbescheid rechtswidrig sei. Da stets die im Entscheidungszeitpunkt relevante Sach-
und Rechtslage anzuwenden sei, misse die zwischenzeitig eingetretene Entwicklung zu einer Rechtswidrigkeit des
Inhalts fuhren. Dies ergebe sich aus dem im BaSAG verankerten Grundsatz, dass Glaubigern wie der AG, deren
Forderungen herabgeschrieben worden seien, keine groReren Verluste entstehen dirften, als ihnen bei einer
Verwertung in einem Konkursverfahren entstanden waren. Hierzu wurden zum Beweis Aussendungen der HETA vom

20.04.2018 und 19.12.2018 beigelegt sowie die Einvernahme von vier Zeugen beantragt.
I.7. Die Rechtssache wurde der erkennenden Gerichtsabteilung W204 am 20.09.2019 neu zugewiesen.

1.8. Mit Schreiben vom 11.10.2019 replizierte die FMA auf die Stellungnahme der AG vom 22.01.2019 und fuhrte aus, es
sei richtig, dass die FMA aufgrund der guten Geschaftsjahre der HETA einen neuen Bescheid erlassen habe, der eine
hohere Quote vorsehe (Mandatsbescheid Il vom 26.03.2019 bzw. in weiterer Folge den Vorstellungsbescheid Il vom
13.09.2019). Davon seien jedoch die in der Vergangenheit ergriffenen AbwicklungsmafBnahmen nicht berthrt, sofern
nicht ausdricklich Anderes angeordnet sei. Das Instrument der Glaubigerbeteiligung sei gemeinsam mit den
angeordneten AbwicklungsmaRnahmen das geeignetste Instrument zur Beseitigung der bilanziellen Uberschuldung
und der drohenden Zahlungsunfahigkeit der HETA. Es sei gerade Sinn und Zweck des Betriebes einer Abbaueinheit,
ihre Vermodgenswerte geordnet, aktiv und bestmdglich zu verwerten. Aus einer neuerlichen Evaluierung der
finanziellen Situation der HETA habe sich ergeben, dass die erfolgte Herabschreibung der bertcksichtigungsfahigen
Verbindlichkeiten Uber das erforderliche Mal3 hinausgehe, weil im Rahmen des inzwischen weit fortgeschrittenen
Abbaus tatsachlich héhere Verwertungserlose erzielt worden seien, als urspringlich nach der gesetzlich gebotenen
vorsichtigen Betrachtungsweise zu erwarten gewesen seien. Von diesen Anordnungen bleibe der Umstand unberihrt,
dass die mit dem angefochtenen Bescheid angeordnete Glaubigerbeteiligung generell das geeignete, notwendige und
gelindeste Mittel fur die Abwicklung der HETA sei. Die Erzielung von hoéheren Verwertungserlésen durch die HETA
entsprechend dem gesetzlichen Abbauauftrag kénne nicht dazu fihren, dass der gegenstandlich angefochtene
Bescheid nachtraglich an inhaltlicher Rechtswidrigkeit leide.

Im Ubrigen bleibe auch im nunmehrigen Vorstellungsbescheid Ill die mit dem angefochtenen Bescheid verfiigte
Herabschreibung der nachrangigen Verbindlichkeiten auf null unverandert bestehen. Das Abwicklungsinstrument der
Glaubigerbeteiligung sei in diesem Ausmal notwendig. Der angefochtene Bescheid bilde weiterhin die essentielle
Grundlage fur die Anordnung der Glaubigerbeteiligung, insbesondere die Herabschreibung der nachrangigen
Verbindlichkeiten - zu denen auch die Forderungen der AG zahlten - und sonstigen Posten der relevanten
Kapitalinstrumente.

Dem Vorbringen der AG, es sei durchaus wahrscheinlich, dass die nicht nachrangigen Glaubiger zu 100% befriedigt
wlrden, kénne im Lichte der Ergebnisse des Ermittlungsverfahrens zum Vorstellungsbescheid Il gerade nicht gefolgt
werden. Es sei gemaR der gesetzlich vorgesehenen Verlusttragungskaskade ausgeschlossen, dass die nachrangigen
Verbindlichkeiten eine Aufwertung erflihren, solange die nicht nachrangigen Verbindlichkeiten herabgesetzt seien. Das
entgegenstehende Vorbringen der AG erweise sich als nicht durch die Ermittlungsergebnisse gedeckt und spekulativ.

Ausgehend von diesen Ausfuhrungen gehe auch der Vergleich mit der Verwertung in einem Insolvenzverfahren ins
Leere, wobei die AG Uberdies nicht substantiiert darlege, inwiefern der im BaSAG verankerte Grundsatz des
Insolvenzvergleichs ihren Rechtsstandpunkt unterstitze. Samtliche Bewertungsgutachten beleuchteten diesen Aspekt
im Detail und kdmen zu dem Ergebnis, dass die Verwertung in einem Insolvenzverfahren zu deutlich geringeren
Erldsen flr die Glaubigergemeinschaft der HETA gefuihrt hatte als die geordnete Abwicklung nach den Bestimmungen
des BaSAG. Die bisher angeordneten AbwicklungsmaRnahmen hielten daher einem Insolvenzvergleich stand, woran
auch die Anordnung von Aufwertungsmechanismen nichts andere.

Der angefochtene Bescheid sei aus diesen Griinden keinesfalls rechtswidrig und in dem vom Vorstellungsbescheid IlI
nicht berthrten Umfang - damit insbesondere fur die betroffenen nachrangigen Verbindlichkeiten der HETA gegenuber
der AG - nach wie vor aufrecht. Das Bundesverwaltungsgericht moége daher die Beschwerde als unbegrindet
abweisen.



Diese Replik der FMA vom 11.10.2019 wurde der AG am 23.10.2019 zur Kenntnis gebracht.

1.9. Aufgrund des Wegfalls der Ex-Lege-Wirkung des§ 22 Abs. 2 FMABG (s. VfGH 02.03.2018, G 257/2017) sprach der
erkennende Senat mit Beschluss vom 24.10.2019 zu W204 2165572/12E aus, dass die aufschiebende Wirkung der
Beschwerde gegen den angefochtenen Bescheid ausgeschlossen wird. Dagegen wurde kein Rechtsmittel erhoben.

Il. Das Bundesverwaltungsgericht hat erwogen:
II.1. Feststellungen

I1.1.1. Zur chronologischen Entwicklung

I1.1.1.1. In den Jahren 2007 bis 2014

Bei der Hypo Group Alpe Adria handelte es sich um eine Kreditinstitutsgruppe mit dem Ubergeordneten Kreditinstitut
Hypo Alpe-Adria-Bank International AG (HBInt). Nach einer Kapitalerh6hung um MEUR 600 im Jahr 2007, die von den
ehemaligen Anteilseignern Bayerische Landesbank AG (BayernLB) und Grazer Wechselseitige Versicherung AG
(GRAWE) getragen wurde, und einer weiteren Kapitalerhéhung um MEUR 700 im Jahr 2008, die fast zur Ganze von der
BayernLB getragen wurde, zeichnete die Republik Osterreich am 29.12.2008 MEUR 900 Partizipationskapital an der
HBInt (18.000 Partizipationsscheine der HBInt zu je EUR 50.000).

Im Dezember 2009 wurde die HBInt verstaatlicht, indem die Republik Osterreich samtliche Anteile an der HBInt gegen
Zahlung von jeweils EUR 1,00 an jeden der Alteigentimer Ubernahm. Seitens der EU-Kommission wurden die
MaRnahmen der Republik Osterreich am 23.12.2009 fiir einen Zeitraum von bis zu sechs Monaten vorliufig genehmigt
und der Republik Osterreich aufgetragen, fiir die HBInt im ersten Halbjahr 2010 einen fundierten

Umstrukturierungsplan vorzulegen.

Zwischen Dezember 2008 und April 2014 wurden seitens der Republik Osterreich im Zusammenhang mit der HBInt
KapitalmaBnahmen in Héhe von insgesamt MEUR 5.550 gesetzt. Letztlich mit Beschluss der Europdischen Kommission
vom 03.09.2013 wurde der seitens der Republik Osterreich am 29.06.2013 angemeldete und am 27.08.2013 ergénzte
Umstrukturierungsplan genehmigt, wovon alle bisherigen staatlichen Beihilfen fir die HBInt, kiinftiges Kapital fur die
Abwicklung der HBInt iHv bis zu MEUR 5.400 sowie kinftige Liquiditat fur die Abwicklung der HBInt iHv bis zu MEUR

3.300 und die folgende Abwicklungsstrategie umfasst waren:

1) Verkauf der 6sterreichischen Tochterbank Hypo Alpe-Adria-Bank AG bis zum 31.12.2013;

2) Gesamtverkauf des SEE-Netzwerks (Sudosteuropa-Bankennetzwerks) bis zum 30.06.2015;

3) Abwicklung der italienischen Tochterbank Hypo-Alpe-Adria Bank S.p.A. (HBI) sowie

4) Abwicklung der als nicht-strategisch identifizierten Geschaftsbereiche und Portfolien (Abbaueinheit).

Hinsichtlich der Abbaueinheit sagte die Republik Osterreich der Européischen Kommission den schnellstméglichen
Abbau durch VeraulRRerung, Liquidierung oder Abwicklung der Vermogenswerte zu. Alle Vermogenswerte, die nicht
verauBert werden konnten, sollten entsprechend ihrer Fristigkeit auslaufen. Die Abbaueinheit durfte grundsatzlich
kein Neugeschaft mehr abschlieBen, wobei unter anderem die Prolongation von Refinanzierungslinien mit
Konzerngesellschaften, Geschafte mit Erwerbern von Vermogensgegenstanden zur Reprivatisierung und

Geschaftsanpassungen ausgenommen waren. Zur Abwicklung der HBI wurden gesonderte Zusagen getatigt.

In Umsetzung des Umstrukturierungsplans ermachtigte die Bundesregierung den Finanzminister im Einvernehmen mit
dem Bundeskanzler gemaR 8 2 Abs. 1 FinStaG (Finanzmarktstabilitatsgesetz, BGBI | 136/2008 idgF) mit Beschluss vom
12.03.2014, kapitalstarkende MalRnahmen bei der HBInt unter Beachtung der Obergrenze des 8 2 Abs. 4 FinStaG zu
setzen. Mit Ministerratsbeschluss vom 18.03.2014 wurde die Umsetzung der Abwicklungsldsung unter Vermeidung
einer Insolvenz beschlossen. Die SEE-Beteiligungen sollten im Zuge dieser Lésung in eine SEE-Holding mit Banklizenz

eingebracht und bis Mitte 2015 verkauft werden.

Die Rest-HBInt mit einer damaligen Bilanzsumme von rund MEUR 18.000 sollte als Abbaueinheit ohne Banklizenz
abgewickelt werden. Noch vor Einbringung der SEE-Tochterbanken in diese SEE-Holding war der Verkaufsprozess

durch die HBInt mit Ende des Jahres 2012 gestartet worden.
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Am 11.06.2014 einigte sich der Ministerrat auf ein Sondergesetz zur Abwicklung der HBInt. Das Gesetz sollte im
Interesse des Steuerzahlers die bestmdgliche Verwertung der Vermogenswerte der Bank sowie eine Beteiligung von
Alteigentimern und Nachrangglaubigern an den Kosten der "Hypo-Losung" gewahrleisten.

Am 01.08.2014 trat das "Hypo-Sanierungsgesetz" in Kraft BGBI | 51/2014) - bestehend aus dem Bundesgesetz zur
Schaffung einer Abbaueinheit (GSA), dem Bundesgesetz Uber die Einrichtung einer Abbau-Holdinggesellschaft des
Bundes fur die Hypo Alpe Adria Bank S.P.A (HBI-Bundesholdinggesetz), dem Bundesgesetz Uber die Einrichtung einer
Abbaubeteiligungsaktiengesellschaft ~ des Bundes  (ABBAG-Gesetz) und dem Bundesgesetz  Uber
Sanierungsmalnahmen fir die Hypo Alpe Adria Bank International AG (HaaSanG) sowie der Anderung des
Finanzmarktstabilitatsgesetzes (FinStaG) und des Finanzmarktaufsichtsbehdrdengesetzes (FMABG). Diese Gesetze
enthalten u.a. Vorschriften Uber die Weiterfihrung der HBInt als "Abbaueinheit" mit auf die Verwertung von
Vermodgenswerten eingeschranktem Unternehmenszweck und die gesetzliche Anordnung des Erléschens bzw. der
Stundung bestimmter Verbindlichkeiten der HBInt sowie dafir gewahrter Sicherheiten mit Kundmachung einer
Verordnung der FMA. Am 07.08.2014 erfolgte die Kundmachung der Verordnung der FMA Uber die Durchfiihrung von
SanierungsmafBnahmen gemaR § 7 Abs. 2 iVm 8 3 und § 4 Abs. 1 HaaSanG (HaaSanV, BGBI Il 195/2014).

Gemal 8 2 Abs. 1 GSA hatte die FMA unverztglich jenen Zeitpunkt durch Bescheid festzustellen, ab dem die HBInt kein
Einlagengeschaft gemalR 8 1 Abs. 1 Z 1 BWG mehr betreibt und keine qualifizierte Beteiligung an einem Kreditinstitut
oder an einer Wertpapierfirma halt. Hierzu wurden am 30.10.2014 die Anteile der HBInt an der Hypo SEE Holding AG,
der mit Bescheid der FMA vom 01.09.2014 eine eigene Bankkonzession erteilt worden war, an die
Finanzmarktbeteiligung Aktiengesellschaft (FIMBAG) und die Anteile der HBInt an der HBI an die HBI-Bundesholding AG
verauBert.

Mit Bescheid der FMA vom 30.10.2014 wurde festgestellt, dass die HBInt zum 30.10.2014 kein Einlagengeschaft gemaf
§1Abs.1Z1BWGiVm § 2 Abs. 1 und8 3 Abs. 6 GSA mehr betreibt und keine qualifizierte Beteiligung an einem
Kreditinstitut oder einer Wertpapierfirma halt sowie, dass mit Eintritt der Rechtskraft dieses Bescheids nach 8 2 Abs. 3
GSA eine gemal BWG erteilte Konzession zum Betrieb von Bankgeschaften endet und die HBInt als Abbaueinheit
gemal 8 3 GSA fortgefihrt wird. Mit Beschluss der Hauptversammlung vom 29.10.2014 erfolgte eine Neufassung der
Satzung der HBInt und mit Eintragung in das Firmenbuch vom 31.10.2014 wurde die Firma in HETA Asset Resolution
AG (im Folgenden: HETA) geandert.

Am 22.12.2014 wurde zwischen der HETA (treuhandig fur die FIMBAG) und der Al Lake (Luxembourg) S.a.r.l. ein Vertrag
Uber den Verkauf samtlicher Aktien an der Holdinggesellschaft des SEE-Netzwerks, der Addiko Bank AG (Addiko), in
Erflllung der Vorgaben aus dem Beschluss der Kommission vom 03.09.2013 - Staatliche Beihilfe SA.32554 (09/C) -
Umstrukturierungsbeihilfe Osterreichs fiir die Hypo Alpe Adria (Commission Decision 2014/341/EU) abgeschlossen
(Share Purchase and Transfer Agreement, ADRIA-Kaufvertrag).

11.11.1.2. Ab Inkrafttreten des BaSAG

Am 01.01.2015 trat in Umsetzung der RL 2014/59/EU das BaSAG,BGBI | 98/2014, in Kraft, das die Bestimmungen des
vierten Teils dieses Gesetzes auf die Abwicklungseinheit nach dem GSA fur anwendbar erklarte.

Die HETA zeigte der FMA am 27.02.2015 gemal3 8 114 Abs. 1 iVm8§ 51 Abs. 1 Z 3 BaSAG an, dass der Ausfall der HETA
wahrscheinlich sei, weil sie zwar aktuell noch in der Lage sei, ihre Schulden und Verbindlichkeiten bei Falligkeit zu
begleichen, aber gemdR § 51 Abs. 1 Z 3 BaSAG objektive Anhaltspunkte dafiir vorlagen, dass dies in naher Zukunft
nicht mehr der Fall sein werde.

Die vorlaufigen Ergebnisse der Prifung der Werthaltigkeit der Aktiva (Asset Quality Review; im Folgenden: AQR) durch
eine Wirtschaftsprifung GmbH ergaben einen zusatzlichen Wertberichtigungsbedarf in einer Verlustbandbreite
zwischen MEUR

5.100 und MEUR 8.700, womit voraussichtlich eine vermégensmaRige Uberschuldung der Gesellschaft in der
Bandbreite zwischen MEUR 4.000 und MEUR 7.600 vorlag. Weiters ergab sich aus der Liquiditatsplanung der
Gesellschaft, dass spatestens im Jahr 2016 eine Liquiditdtsliicke bestehen werde, die jedenfalls durch externe
Malnahmen der Eigentiimerin voribergehend geschlossen werden musse. Auf Basis der Ergebnisse des vorlaufigen
AQR, die neben einer zu erwarteten Liquiditatsliicke im Jahr 2016 auch eine erhebliche vermdgensmaRige
Uberschuldung der Gesellschaft ergaben, verstindigte die HETA am 27.02.2015 die Alleineigentiimerin Republik
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Osterreich, dass eine vermdgensmaRige Unterdeckung vorliege. Gleichzeitig erkundigte sich die HETA beim Vertreter
der Alleineigentimerin, dem Bundesminister fur Finanzen, ob seitens der Alleineigentimerin die Bereitschaft bestehe,
die bestehende Kapitalliicke durch KapitalmalRnahmen zu fullen und gegebenenfalls entstehende Liquiditatsengpasse
auch in Hinkunft zu beseitigen, wie dies in der Vergangenheit der Fall war.

Ebenfalls am 27.02.2015 stellte die FMA eine gleichlautende Anfrage an die Alleineigentimerin und beauftragte einen
unabhangigen Bewertungsprufer mit der vorlaufigen Bewertung der Vermodgenswerte und Verbindlichkeiten der HETA
gemal 88 54 Abs. 2 iVm 57 Abs. 2 BaSAG.

Mit Schreiben vom 01.03.2015 teilte der Vertreter der Alleineigentimerin mit, dass keine weiteren Kapital- und
LiquiditatsmaBnahmen nach dem FinStaG gesetzt wurden.

Ebenfalls mit Schreiben vom 01.03.2015 teilte der Vorstand der HETA der FMA mit, dass basierend auf dieser
Entscheidung der Alleineigentimerin, der Republik Osterreich, bereits ab Montag, den 02.03.2015, keine
Verbindlichkeiten mehr bedient wirden. Damit ware bereits ein am Montag, dem 02.03.2015, fallig werdendes
Schuldscheindarlehen ausgefallen. Ebenso waren im Marz 2015 zwei Anleihen und ein weiteres Schuldscheindarlehen
Uber insgesamt MEUR 980 ausgefallen. Gemal Tilgungsprofil ware des Weiteren ein GrofR3teil der zum 01.03.2015
bestehenden Verbindlichkeiten in den Jahren 2016 bis 2017 fallig geworden (siehe ON 01 S. 99). Die Verbindlichkeiten
der HETA wiesen Zinsvereinbarungen zwischen 0 % und 10 % auf. Eine derartige Nichtbedienung ware jedenfalls als
Ausfall nach der International Swaps and Derivatives Association (ISDA) eingestuft und die Vertragsparteien bei
bestehenden Derivativ-Vertragen zur sofortigen Kiindigung der Vertrage berechtigt worden.

Die HETA erbrachte zum 01.03.2015 fur die Addiko und ihre Tochterbanken (SEE-Netzwerk) folgende Leistungen:

+ Die HETA stellte Gber 100 Mitarbeiter Gber Dienstleistungsvertrage zur Verfligung. Zusatzlich arbeitete die Addiko mit
IT-Systemen der HETA.

+ Da die Addiko als ein neu konzessioniertes Kreditinstitut noch nicht Gber ein ausreichendes Marktvertrauen verflgte,
um mit Kapitalmarktteilnehmern Derivate zur Absicherung und zum Hedgen von Fremdwahrungs- und
Zinsanderungsrisiken sowie als strategische Positionen abschlieBen zu kénnen, stand fir diese Funktion die HETA als
Gegenpartei zur Verfigung, welche wiederum back-to-back-Geschafte abschloss. Die HETA schloss fur die Addiko 92
Derivatgeschafte mit 12 Gegenparteien ab.

+ Weiters bot die HETA via Citibank dem SEE-Netzwerk einen Zugang zum System Continuous Linked Settlement (CLS).
Uber dieses System wurde das FX-Clearing der Banken des SEE-Netzwerks und der HETA sowie der Addiko abgewickelt.
Bei diesem System erfolgten Leistung und Gegenleistung gleichzeitig aus vorhandenen Deckungen, damit die
Handelspartner kein Erfiillungsrisiko zu tragen hatten. Die Banken des SEE-Netzwerks und die Addiko hatten nur Uber
die HETA Zugang zu diesem System. Die HETA hatte sich im ADRIA-Kaufvertrag verpflichtet, diese Dienstleistung fur 24
Monate nach dem Closing zu erbringen.

+ Die HETA stellte der Addiko bzw. dem SEE-Netzwerk umfangreiche Refinanzierungslinien zur Verfligung, die zum
01.03.2015 mit rund MEUR 2.000 ausgenutzt waren und bei Vollzug des Addiko-Verkaufs in einem Korridor von MEUR
2.100 bis MEUR 2.400 zur Verfigung zu stehen hatten.

Der unabhangige Bewertungsprifer Gbermittelte der FMA am 01.03.2015 die vorlaufige Bewertung gemaf3§ 57 Abs. 1
BaSAG, wonach die Vermogenswerte der HETA ihre Verbindlichkeiten unterschritten und die HETA in naher Zukunft
nicht mehr in der Lage sei, ihre Schulden oder sonstigen Verbindlichkeiten bei Falligkeit zu begleichen. Im Falle der
Er6ffnung eines Insolvenzverfahrens lagen die Verwertungserldse mit an Sicherheit grenzender Wahrscheinlichkeit
signifikant unter den errechneten Werten bei der Abwicklung gemaR BaSAG.

Unter Berufung auf ein Vorliegen der Abwicklungsvoraussetzungen in Einklang mit den Abwicklungszielen ordnete die
FMA am 01.03.2015 als Abwicklungsmalinahme in Vorbereitung auf die Anwendung eines Abwicklungsinstruments mit
Mandatsbescheid nach § 58 Abs. 1 Z 10 BaSAG (Mandatsbescheid ) die Anderung der Falligkeit der Verbindlichkeiten
der HETA auf den 31.05.2016 an. Ausgehend vom Mandatsbescheid | erliel} die FMA am 10.04.2016 den diesen
Mandatsbescheid bestatigenden Vorstellungsbescheid (GZ. FMA-AW00001/0001-ABB/2015; Vorstellungsbescheid I).

Am 11.03.2015 beauftragte die FMA den unabhangigen Bewertungsprifer mit der abschlieRenden Bewertung der
Vermogenswerte und Verbindlichkeiten der HETA gemal3 88 54 Abs. 2 iVm 57 Abs. 2 BaSAG, dem dieser mit Gutachten
vom 23.03.2016 nachkam. Dieses Gutachten bildete fur die FMA die Grundlage fur die Anwendung des Instruments der
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Glaubigerbeteiligung gemal § 50 Abs. 1 Z 2 iVm 8 58 Abs. 1 BaSAG und weiterer Abwicklungsmal3nahmen, die von der
FMA mit Mandatsbescheid vom 10.04.2016 (ON 04 im FMA-Akt; Mandatsbescheid Il) angeordnet wurden.

Seit Anordnung der AbwicklungsmalBnahmen verfolgt die HETA ihren gesetzlichen Auftrag gemaR8 3 GSA zur
geordneten, aktiven und bestmdglichen Verwertung ihrer Vermégenswerte. Als AbbaumalRinahmen im Rahmen ihrer
ordentlichen Geschaftstatigkeit verkaufte bzw. realisierte die HETA Vermogenswerte, bereinigte strittige Forderungen,
beendete Gerichtsverfahren, liquidierte Beteiligungen und beglich nicht berlcksichtigungsfahige Verbindlichkeiten
bzw. Neuverbindlichkeiten.

Nach Veroffentlichung des Mandatsbescheids Il erhoben gemaR8 116 Abs. 8 BaSAG in ihren Rechten Betroffene,
darunter auch die AG, binnen offener Frist Vorstellung. Mit Ablauf der Vorstellungsfrist leitete die FMA von Amts wegen
das Ermittlungsverfahren ein, worlber die Parteien verstandigt wurden (ON 015a im FMA-Akt).

Die aus dem Abbaufortschritt resultierenden neuen Sachverhalte und wirtschaftlichen Erkenntnisse wurden von der
HETA im Halbjahresabschluss vom 30.06.2016 bewertet und verarbeitet. Dieser setzte auch die bilanziellen Effekte des
Mandatsbescheids Il um. Im Jahresabschluss zum 31.12.2016 wurde dies von der HETA weiter fortgefuhrt.

Im Zuge des Ermittlungsverfahrens beauftragte die FMA am 07.09.2016 den unabhangigen Bewertungsprufer mit der
neuerlichen Evaluierung der wirtschaftlichen Lage der HETA und der Validierung der Ergebnisse des Gutachtens vom
23.03.2016. Dieser kam dem Auftrag mit Erstattung des Gutachtens vom 20.12.2016 nach (ON 17 im FMA-Akt; s. auch
ON 16 zum gewahrten Parteiengehdr).

Das Angebot des Karntner Ausgleichszahlungs-Fonds (K-AF) zum Erwerb von Anleihen und Schuldscheindarlehen der
HETA vom 02.09.2016 nahmen laut Bekanntgabe des K-AF vom 12.10.2016 innerhalb der Angebotsfrist vom 06.09.2016
bis zum 07.10.2016 Glaubiger an, die insgesamt 98,71 % der kumulierten ausstehenden Gesamtnominale aller von den
Angeboten umfassten Schuldtitel reprdsentierten, was 99,55 % der ausstehenden Gesamtnominale der nicht
nachrangigen Schuldtitel und 89,42 % der ausstehenden Gesamtnominale der nachrangigen Schuldtitel entsprach.

Aufgrund weiterer mal3geblicher Abbausachverhalte, insbesondere dem Settlement des ADRIA-Kaufvertrages (Closing
am 06.02.2017), beauftragte die FMA den unabhangigen Bewertungsprifer am 22.03.2017 mit der Erganzung des
Bewertungsgutachtens vom 20.12.2016 zur Evaluierung der zwischenzeitig erfolgten wirtschaftlichen Entwicklungen (s.
als Ergebnis das Gutachten vom 04.04.2017 zu ON 22 im FMA-Akt, bzw. ON 21 zum Parteiengehor).

11.1.2. Bilanzstruktur der HETA

Die HETA erstellte aufgrund des Mandatsbescheids | zum 01.03.2015 einen Interimabschluss, der ein aktuelles Bild
Uber die wirtschaftliche Lage zum Stichtag 01.03.2015 wiedergab. Auf Basis des Interimabschlusses sowie des
Ermittlungsverfahrens und insbesondere der Gutachten des unabhangigen Bewertungsprufers stellt sich die Bilanz der

HETA wie unten folgt dar.

Die Annahmen in den herangezogenen Gutachten stitzen sich auf wissenschaftliche Methoden. Dies beinhaltet auch
die Ermittlung von Bandbreiten und die Abhandlung potentieller Bewertungsunsicherheiten zur Einschatzung der
Sensitivitat der Bewertung. Dazu bediente sich der unabhangige Prifer im dem Interimabschluss zugrundeliegenden
Gutachten sowie den erganzenden Gutachten der Monte-Carlo Simulation (MCS) als eine Form zur Durchfihrung einer
Sensitivitatsanalyse, die zum heutigen Wissensstand das technisch anspruchsvollste Simulationsverfahren darstellt,

um eine komplexe, qualitative Risikoanalyse durchzufihren.
[1.1.2.1. Kapitalstruktur der HETA

Das Grundkapital der HETA betrug zum 01.03.2015 EUR 2.419.097.046,21 in 989.231.060 auf Inhaber lautende
Stlckaktien.

Das von der Republik Osterreich gezeichnete Partizipationskapital an der HETA entsprach einem Nennwert von gesamt
EUR 1.075.111.072,56 und setzte sich zusammen aus EUR 800.000.000 und 18.000 Stlick Partizipationsscheinen zu je
EUR 15.283,94848. Das Partizipationskapital war ohne Dividendennachzahlungsverpflichtung ausgestaltet. In den
Partizipationsscheinbedingungen fir das Partizipationskapital 2008 wurde der Partizipantin ein Wandlungsrecht in
Stammaktien der HETA, ein Recht auf gewinnabhangige Dividendenausschuttungen, ein nachrangiges Recht auf
Teilnahme am Liquidationserlds sowie ein Teilnahme- und Auskunftsrecht in der Hauptversammlung der HETA
eingeraumt.
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Der Ausweis des Grundkapitals und des Partizipationskapitals im Interimabschluss erfolgte im Eigenkapital im Posten
"Gezeichnetes Kapital" in Hohe des Nominalbetrages, somit gesamt in Héhe von EUR 3.494.208.118,77.

Laut Interimabschluss vom 01.03.2015 war kein zusatzliches Kernkapital vorhanden.

Die HETA (damals noch als HBInt) hatte in der Vergangenheit Erganzungskapital iSd BWG begeben. Zum 01.03.2015
betrug der Buchwert des Erganzungskapitals (exklusive Zinsabgrenzung) EUR O.

In den Jahren 2001 und 2004 wurden zwei Zweckgesellschaften mit Sitz in Jersey zur Begebung von konsolidiertem Tier
1-Kapital gegriindet. Es handelt sich dabei um die Gesellschaften Hypo Alpe-Adria (Jersey) Limited (im Folgenden:
Jersey 1) und Hypo Alpe-Adria (Jersey) Il Limited (im Folgenden: Jersey Il). Die HETA ist alleinige Stammaktionarin von
Jersey | und Jersey Il.

Jersey | begab im Jahr 2001 - die hier teils verfahrensgegenstandlichen - Vorzugsaktien (sogenannte "Preferred
Securities") in HOhe von EUR 75.000.000 (DE0006949555).

Jersey Il begab im Jahr 2004 Vorzugsaktien (sogenannte "Preferred Securities") in Hohe von EUR 150.000.000
(XS0202259122). Die HETA erhielt den Emissionserlés von den beiden Gesellschaften im Wege eines nachrangigen
Darlehens weitergereicht (Onlending Struktur).

Im Jahr 2012 wurde den Investoren ein 6ffentliches Angebot zum Ruckkauf der Emissionen flr Jersey | und Jersey I
unterbreitet. Dadurch reduzierte sich das ausstehende Restnominale bei Jersey | auf EUR 37.000.000 und bei Jersey I
auf EUR 23.000.000. Dabei wurde die Onlending-Struktur mit der HETA aufgelost, wodurch die Eigenmittelanrechnung
wegfiel. Die Support Agreements beider Gesellschaften bestehen fort. Die Liquidation der Gesellschaften wurde

beschlossen.
11.1.2.2. Verbindlichkeiten

Der Interimabschluss weist die im Spruch des angefochtenen Bescheides aufgelisteten Verbindlichkeiten auf. Dies
wurde durch einen unabhangigen Bewertungsprifer geprift. Aufgrund der fortlaufenden Abbautatigkeit der HETA
ergaben sich dabei Verdnderungen im Vergleich zum 01.03.2015 in den Verbindlichkeiten und Rickstellungen. Diese
bereits realisierten Sachverhalte wurden im Zuge des Ermittlungsverfahrens im Rahmen der neuerlichen Evaluierung in
den Bewertungsergebnissen des unabhangigen Bewertungsprufers erdrtert (insbesondere Gutachten vom 23.03.2016
und vom 20.12.2016) und berticksichtigt.

Aufgrund ihres Charakters (s. unten 11.1.3) werden die - teils verfahrensgegenstandlichen - Zahlungsverpflichtungen der
HETA aus oder in Zusammenhang mit dem Support Agreement zwischen (nunmehr) der HETA und der Hypo Alpe-Adria
(Jersey) Limited vom 13.07.2001 samt Nachtragen betreffend die "EUR 75,000,000 7.375 per cent Series A Non-
Cumulative Non-Voting Preferred Securities issued by Hypo Alpe-Adria (Jersey) Limited" als nachrangige
Verbindlichkeiten subsumiert.

Die ubrigen nicht nachrangigen und nachrangigen Forderungen gegeniber der HETA ergeben sich aus den

Spruchpunkten I. und Il. des angefochtenen Vorstellungsbescheids.
I1.1.2.3. Vermdgenswerte

Der Interimabschluss zum 01.03.2015 umfasste alle Vermdgenswerte der HETA. Diese galten als Ausgangspunkt fur
eine Bewertung gemal 88 54 ff BaSAG.

Zum 01.03.2015 verfligte die HETA Uber Vermdgenswerte iHv MEUR 9.618,4. Dieser Wert entsprach der Bilanzsumme
der HETA zum 01.03.2015 gemal} den Rechnungslegungsvorschriften des UGB und des BWG und gliederte sich in
folgende Bilanzpositionen (Angaben in MEUR):

1. Kassenbestand und Guthaben bei Zentralnotenbanken

2.512,8

2. Schuldtitel 6ffentlicher Stellen, die zur Refinanzierung bei der Zentralnotenbank zugelassen sind
224,0

3. Forderungen an Kreditinstitute

2.509,3



4. Forderungen an Kunden

3.122,0

5. Schuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere
380,7

6. Aktien und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere
20,5

7. Beteiligungen

0,0

8. Anteile an verbundenen Unternehmen

542,7

9. Anlagevermégen

3,7

10. Sachanlagen

4,1

11. Sonstige Vermogensgegenstande

278,2

12. Rechnungsabgrenzungsposten

20,4

Gesamt

9.618,4

I1.1.2.4. Zusammenfassung der Bilanzstruktur zum 01.03.2015

Die Verbindlichkeiten, Ruckstellungen und passiven Rechnungsabgrenzungsposten der HETA betrugen per 01.03.2015
rd. MEUR 17.630,9. Aus der Gegenuberstellung der Vermdgenswerte iHv MEUR 9.618,4 einerseits und den
Verbindlichkeiten iHv MEUR 17.630,9 und dem gezeichneten Kapital iHv MEUR 3.494,2 andererseits, resultierte ein
Passiviiberhang. Dieser Passiviberhang belief sich zum 01.03.2015 auf MEUR -11.506,8 und entsprach der Position des
Bilanzverlustes im Interimabschluss zum 01.03.2015.

Aus der Gegeniiberstellung der Vermdgenswerte und Verbindlichkeiten ergibt sich eine rechnerische Uberschuldung
zum 01.03.2015 iHv MEUR -8.012,6.

I1.1.2.5. Ergebnisse des Ermittlungsverfahrens anlasslich des Vorstellungsbescheides Il

Die Zahlen des Interimabschlusses der HETA zum Stichtag 01.03.2015, welcher auf den Zeitpunkt der Feststellung des
Vorliegens der Abwicklungsvoraussetzungen abstellt, bildeten den Ausgangspunkt des Gutachtens vom 23.03.2016
und damit des Mandatsbescheids II.

In weiterer Folge veroffentlichte die HETA einen testierten Halbjahresabschluss nach UGB/BWG (Einzelabschluss) zum
Stichtag 30.06.2016, der die Effekte aus der Anwendung des Mandatsbescheides Il abbildete. Verglichen mit dem
Interimabschluss zum 01.03.2015 ergaben sich im Halbjahresabschluss zum 30.06.2016 folgende Anderungen:

Die bestehenden Vermdgenswerte verringerten sich um MEUR 464,0 (4,8 %) von MEUR 9.618,4 per 01.03.2015 auf
MEUR 9.154,4 per 30.06.2016.

Das Guthaben bei der OeNB erhéhte sich um MEUR 2.814,2 auf MEUR 5.327,0 (plus 112 %) und stellte zum 30.06.2016
rd. 58 % der Bilanzsumme dar. Diese Erhdhung errechnete sich aus der Summe der Zuflisse aufgrund der aktiven
Betreibung von Krediten, der Verwertung von Kundenforderungen, Kreditsicherheiten und Immobilien und des



Abbaus von Wertpapierveranlagungen, vermindert um die Summe der Abflisse aus Tilgungen von nicht
berucksichtigungsfahigen Verbindlichkeiten gemalR 8 86 Abs. 2 BaSAG, Neuverbindlichkeiten der HETA und der
Negativverzinsung der Barreserven bei der OeNB.

Die Verminderung der Forderungen an Kreditinstitute um MEUR 1.078,8 auf MEUR 1.430,5 per 30.06.2016 resultierte
aus den Ruckzahlungen der Kreditlinien der ehemaligen Tochtergesellschaften und dem Abbau von
Zahlungsmittelkonten bzw. Cash-Collaterals.

Die Forderungen an Kunden betrugen zum 30.06.2016 rd. MEUR 1.945,7, was eine Verringerung um MEUR 1.176,3
darstellte. Dies war auf die Verringerung des Kreditportfolios durch Tilgungen und die VerauBerung problembehafteter
Kredite zurtckzufthren.

Die Position Schuldtitel offentlicher Stellen sowie Schuldverschreibungen und die Position Schuldtitel und andere
festverzinsliche Wertpapiere reduzierten sich in Summe durch Tilgungen und Verkaufe bis zum 30.06.2016 um MEUR
393,8 auf MEUR 210,9. Die Anteile an verbundenen Unternehmen verringerten sich zum 30.06.2016 aufgrund der
Aufldsung zweier in Jersey ansassiger Wertpapierveranlagungsgesellschaften um MEUR 473,3 auf MEUR 69,4. Die
Ubrigen Aktivpositionen reduzierten sich um MEUR 156,1 auf MEUR 170,8.

Basierend auf den testierten Werten des Halbjahresabschlusses analysierte der unabhdngige Bewertungsprifer im
Gutachten vom 20.12.2016 die Entwicklung vom 01.03.2015 bis zum 30.06.2016 und errechnete fur die zuklnftige
Entwicklung der einzelnen Bilanzpositionen bis zum 31.12.2023 ein eigenes Modell (im Folgenden: Case). Um die
einzelnen Bilanzposten ab 2016 mit der Summe der zukiinftigen Zuflisse bzw. Abflisse darzustellen, reduzierte der
Prifer samtliche Bewertungsannahmen auf ihre zahlungswirksame Gesamtauswirkung (Cash-Betrachtung). Dartber
hinaus wurden im Case im Hinblick auf eine vorsichtige, faire und realistische Bewertung der Vermdgenswerte und
Verbindlichkeiten iSd § 54 Abs. 1 BaSAG zusatzliche bewertungsrelevante Sachverhalte (z.B. Verwertungserfolge) sowie
erganzende, gutachterliche Einschatzungen berlcksichtigt. AbschlieBend traf der Prifer eine Aussage Uber die
verbleibende Barreserve und die gegenuberstehenden Verbindlichkeiten zum 31.12.2023.

Die Bewertungsergebnisse berlcksichtigen auch die kinftig erwartete Abbauleistung der HETA bis zum aus Sicht des
Gutachters erwarteten Ende des Abwicklungszeitraums im Jahr 2023. Der Stichtag zur Ermittlung der final
realisierbaren Vermogenswerte ist somit der 31.12.2023. Dabei traf der unabhangige Bewertungsprifer folgende
Annahmen:

+ Die Forderungen gegenuber Kreditinstituten werden vom Ausgangspunkt 30.06.2016 bis zum voraussichtlichen
Auflosungszeitpunkt der HETA am 31.12.2023 fortwdhrend abgebaut. Der Abbau der Cash-Collaterals erfolgt im
Einklang mit dem Abbau der Derivate. Im Rechnungsmodell wird unterstellt, dass samtliche Cash-Collaterals bis
31.12.2023 abgebaut werden.

« Die Forderungen an Kunden setzen sich im Wesentlichen aus Forderungen aus den Refinanzierungslinien gegentiber
Tochterunternehmen und Forderungen an Kunden aus dem HETA Portfolio zusammen. GemaR Case reduzieren sich
diese kontinuierlich Uber den Abwicklungszeitraum bis 31.12.2023 auf null.

« Die Anteile an verbundenen Unternehmen reduzieren sich gemall der geplanten SchlieBung der Einheiten
kontinuierlich. Die in der Position "Other Assets" enthaltenen Forderungen werden plangemall bis Ende 2017
vollstandig beglichen.

Auf Grundlage der Bewertungsergebnisse ergibt sich bei einem Abwicklungszeitraum bis 31.12.2023, dass aus den zum
01.03.2015 bestehenden Vermdgenswerten - nach Berlicksichtigung des bis zum Ende des Abwicklungszeitraums
erforderlichen Finanzierungsbedarfs - Nettoverwertungserldse iHv MEUR 8.629,9 verbleiben.

Die Verbindlichkeiten, Ruckstellungen und passiven Rechnungsabgrenzungsposten der HETA betrugen per 01.03.2015
MEUR 17.630,9.

Durch laufende Tilgungen von nicht bertcksichtigungsfahigen Verbindlichkeiten iSd§ 86 Abs. 2 BaSAG sowie
Neuverbindlichkeiten  verbleiben gemall Case zum 31.12.2023 ausschliel3lich  berUcksichtigungsfahige
Verbindlichkeiten gemaR& 86 Abs. 1 BaSAG iHv MEUR 13.400,1 vor Anwendung des Instruments der
Glaubigerbeteiligung. Somit stehen den Aktiva iHv MEUR 8.629,9 bis zum Ende des Abwicklungszeitraums
Passivpositionen iHv MEUR 13.400,1 gegentiber.
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Ausgehend vom Case werden sich im Zuge der Abwicklung der HETA die kumulierten Verluste unter Berucksichtigung
bereits realisierter und erwarteter Abbauergebnisse sowie der erwarteten Kosten der Abwicklung von MEUR -11.506,8
per 01.03.2015 auf MEUR -10.192,7 per 31.12.2023 reduzieren. Die rechnerische Uberschuldung reduziert sich von
MEUR -8.012,6 zum 01.03.2015 auf MEUR -6.698,5 zum 31.12.2023.

Weiters ergab sich auf Basis der Annahmen des Case eine fiktive Insolvenzquote zum 01.03.2015 von 41,66 %. Damit
ist die Abwicklung der HETA gegenliber einem hypothetischen Insolvenzverfahren vorteilhafter fir die Glaubiger.

Diese Quote wurde mittlerweile - fir das vorliegende Verfahren jedoch ohne Relevanz (s. die rechtlichen Ausfuhrungen
unten) - im Vorstellungsbescheid Ill vom 13.09.2019 zu GZ. FMA-AW00001/0004-AWV/2019 neu festgesetzt. Fur die
Verbindlichkeiten der AG ergeben sich daraus keine Veranderungen.

I1.1.3. Nachrangige Verbindlichkeiten der AG

Die AG ist mit einem Nominalbetrag von EUR XXXX Glaubigerin der Jersey | - EUR 7,375% Vorzugsobligation der Hypo
Alpe-Adria (Jersey) Ltd. (ISIN: DE0006949555).

Die HETA verpflichtete sich aufgrund bestehender Support Agreements vom 13.07.2001 bzw. vom 07.10.2004 samt
Nachtragen zur ausreichenden finanziellen Ausstattung der Gesellschaften Jersey | und Jersey Il. Demnach hat die
HETA diese finanziell derart auszustatten, dass die Gesellschaften - bei Vorliegen der sonstigen vertraglichen
Voraussetzungen - in der Lage sind, an die Inhaber der Preferred Securities Zahlungen fir Dividenden und flr einen
Liquidationsvorzug zu leisten. Diesen Ausstattungsanspruch kénnen die Inhaber der Vorzugsaktien bei Vorliegen der

vertraglichen Voraussetzungen auch direkt gegentiber der HETA geltend machen.

Punkt 2.6. des im vorliegenden Beschwerdeverfahren entscheidungswesentlichen Support Agreements vom
13.07.2001 lautet:

"Subject to applicable law, HAA's obligations hereunder constitute unsecured obligations of HAA and rank and will at all
times rank (a) junior to all liabilities of HAA (other than any liability expressed to rank pari passu with or junior to this
Support Agreement), (b) pari passu with all payment obligations of HAA in respect of Asset Parity Securitites and (c)
senior to Bank Share Capital." (Beilage ./4 zu OZ 1, S. 34). Eine sinngleiche Klausel findet sich unter Punkt 2.6. des
Support Agreements vom 07.10.2004 (Beilage ./5 zu OZ 1, S. 44).

Alle Verbindlichkeiten der HETA, die aus diesen Support Agreements entstehen, sind den vertraglichen Bedingungen
der Support Agreements entsprechend nachrangig zu anderen Anspruchen der allgemeinen Insolvenzglaubiger und
vorrangig lediglich zu den Anspruichen der Stammaktionére und sonstigen Vorzugsaktionare der HETA zu behandeln.
Deshalb sind Zahlungsverpflichtungen der HETA aus oder in Zusammenhang mit dem Support Agreement zwischen
(nunmehr) der HETA und der Hypo Alpe-Adria (Jersey) Limited vom 13.07.2001 samt Nachtragen betreffend die "EUR
75,000,000 7.375 per cent Series A Non-Cumulative Non-Voting Preferred Securities issued by Hypo Alpe-Adria (Jersey)
Limited" unter die nachrangigen Verbindlichkeiten (Spruchpunkt II.1. des angefochtenen Bescheides) zu subsumieren.

I.2. Beweiswirdigung

Der bereits von der FMA festgestellte Sachverhalt wurde in der Beschwerde mit Ausnahme der Einstufung als
nachrangige Verbindlichkeit nicht bestritten. Die Beschwerde beschrankt sich im Wesentlichen auf rechtliche
Ausfuhrungen, auf die daher auch im Rahmen der rechtlichen Beurteilung einzugehen ist.

Da der von der FMA festgestellte Sachverhalt auf unbedenklichen Beweismitteln beruht, auf die im Sachverhalt konkret
Bezug genommen wurde und die sich aus den Akten selbst ergeben, und weil insbesondere auch die der Bewertung
zugrundeliegenden Gutachten wie auch die herangezogene Methodik des unabhangigen Bewertungsprifers sowie
dieser selbst seitens der AG unbestritten blieben, konnte der bereits durch die FMA festgestellte Sachverhalt auch vom
Bundesverwaltungsgericht seiner Entscheidung zugrunde gelegt werden.

Nach der standigen Judikatur des Verwaltungsgerichtshofes setzt die Beachtlichkeit eines Beweisantrages die
ordnungsgemalie Angabe des bestimmten Beweisthemas, das mit dem Beweismittel unter Beweis gestellt werden soll,
somit jener Punkte und Tatsachen voraus, die durch das angegebene Beweismit
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