NPNM — Votum zwocks Ganahmigung sines strukturiartan Produkisa fm
Rahmen der Amweisung Neuartige Produkte §f Neus Miraa" it
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Fitr das abin ganannta Frodukt wurte dar NPNM — Prorass gemal der Anwwel-
sung MNeusrtige Produkia f Maue Markta® durchlsufen. Alle von den relevant2n
Fachbargichan adrassierten Funkte wurden eufgenommen und werden ent-
sprechend vor Handelsstart abgaerbaisl.

Aufgrund der Dringlichkelt des Antragas und der sehr kurzfristig 2u erfolgendan
Umeetzung erstellen wir dieses Votum auf Basia von noch nicht final vordjegen-
den Dolamenten. Der Dolumeantationsprozass wird in Abstimmung mit dem UB

Ractt bis zum Handalstag abgeschiossen,

NENM-ralsvants Risikan

Aufgrund der nitigen manusilan Tatigketen n dar Meldawssananrach-
nung entstehen zusitzliche, jedoch vertrelbans sparationatie Risiken.
Derartige maruefle Tatigkeiten werden ebenfalls bel den bealcharten
Verbrisfungstranaskdicnan vorgenammen.

Dia Rechtarisiken wurden durch die Urdarstitzung des UB Recht mini-
miert.

Spfam eine Ausgestaliung des CDS gemil IFRS ale Firarzgarantia
nicht mdglich Ist, kann voraussichtfeh kelne Fair Value-Bawartung des
CDS erfolgen. Dies wiirde zu ainem nicht IFRE kormformen Auswels Im
Konzamabszehluss der HSH Nordbank fihran

Urter Zugrundelegung der Annahme, dass die HSH Nordbank die
Mehrhelt der Shares (und damit verbunden der Simmmecht=) an der
SPVO hil, bestaht imseres Erachians aine Plicht zur Volkonsolidierung
dar SFV0 nach IFR3. Grundlage fir diees Emechatning it das Beste-
han ainas Conirol-Verhilnisses im Sinne das IAS 27 sowia dis Ef(l-
lung dee Kriteriums 8/C-12.10 {2), Ene Erfdllung auch der anderan SIC-
12-Kriteri=n kann unter Umstanden amelcht werden, Rast sich adlerdings
efst nach delailiader Pridurg der Strukdur im Nachpang bagrisdan.

Ragtriktionan / Himveia an den mibierenden Bareich:

1 #dﬂﬂnde Varaussetzungen missan vor Soschifisgbsehluss b, in

" Absfimmung mit den jeweligen OFs Unvernglich hash Geschaftsab-

schiuss arflilt warden: :
o Die Stellungnahme der DE 0B2T Accounting f Grundsatziragen

zur BRanzianumg, GroM&Y und aufsickizrechilicher Behandlung

muss schriftfich bel NFNM varGagan.
o Die &ellungnahma aus der OE 0240 Bankrecht muss schriftiich

kel NPNM varfiogon.
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o Dia Stallungnahmen werden kalne geschiftesioppenden Krite-
flen aufwelsen.

o Die Wordigung erfoigt vorbshalfich elner abschlieRanden Prik-
fung und Verfizienmy der getroffenan Aussagen im Nachgang
auf Basis samtlicher finaler Unterlagen. Es wird darauf hingewie-
sen, dass die Notwandigksit siner Anderung der ursprimglich ge-
troffunen Aussagan aufgrund der Analyss der Jetetendlichen Ver-

_ ragsdokumente nicht ausgaschlossen werden kann. Das Weits-
ren wird explist darsuf hingawiasan, dass der inftiierende Markt-
beraich fiir die fristgerachte, eine Konsolidisnung améghichende
Bereitsteliung der In den Reporiing-Packages spezifiziertan De-
ten verantwortlch ist.

2. Dia Erfassuny dar Teilkemponhantan hat wie im ssparat von NPNM zur
Verfogung gestaliten Produkikorzept zu erfolgen. .

3. Vier Wochen vor Beendigung der Struktur ist die OF 2651 NPNM schrift-
lih 2u informisren, um im Rahmen des NPNM - Prozesses die entspre-
chenden Schritte abzustmmen,

4. Eine vollsténdig komekia Bawartung der Transaklion wirde bedeuten,
dzgss glie Einzelkomponenten und Ereignisse volistindig in den Syste-
mean der HEH abgebildet und bewertst werdsn missten, Dies ist zum
ginan technigch und prozessusal nicht maglich, zum anderen kann der
Portfolio CDS der HSH Sub, welcher sich im Wert der Sharas wieder-
spiegeit, nicht Korrekt bewertet werden. Vor dem Hintergrund dar kurzen
Layfzeit dar Transakilon (bis Mitta April 2008) wird eine darstalibare Ab--
bildung gewiihit, die das Maritrislko bestmdglich repfiziert.

5. Dieses Votum Ist dem KRM -Votum belzufiigen und bindat die Harm
Roth und Straut ein. Eme separate Vorstandsvoriage wird nicht erstelft,

Empfohlung:

Wir empfehlen e Fraigabe disses Gesachiifts auf Basia elner Ej
ganehmigung. Jede weitera Struktur dieser Art muss, auch bel nur geringfigi-
gen Anderungen der Strukiur oder der Komponsmntan, aufgrund der hohen
Komplaxdtst des Gesamtkonstnukis dem NPNM — Prozess emeut durchlaufen.

Mt freuindlichen Grien
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