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EUROPEJSKI OBSZAR GOSPODARCZY

URZAD NADZORU EFTA

DECYZJA URZEDU NADZORU EFTA
NR 55/05/COL
z dnia 11 marca 2005 r.

o zamknigciu formalnego postgpowania wyjasniajagcego przewidzianego w art. 1 ust. 2 w czeéci
I protokotu 3 do porozumienia o nadzorze i trybunale w odniesieniu do sprzedazy 1 744 mieszkafi
czynszowych w Oslo (Norwegia)

URZAD NADZORU EFTA,

UWZGLEDNIAJAC Porozumienie o Europejskim Obszarze Gospodarczym (1), w szczegdlnosci jego art. 61-63
oraz protokdét 26,

UWZGLEDNIAJAC Porozumienie pomiedzy pafistwami EFTA w sprawie ustanowienia Urzedu Nadzoru
i Trybunalu Sprawiedliwosci (3), w szczegdlnosci jego art. 24 i art. 1 w czgsci I protokotu 3,

UWZGLEDNIAJAC Wytyczne Urzedu (3) w sprawie stosowania i wykladni art. 61 i 62 Porozumienia EOG,
w szczegblnosci ich rozdziatu 18B,

PO WEZWANIU zainteresowanych stron do przedstawienia uwag zgodnie z przepisami okreslonymi
powyzej (4) oraz uwzgledniajac ich uwagi,

A TAKZE MAJAC NA UWADZE, CO NASTEPUJE:

I. FAKTY
1. Kontekst

W marcu 2001 r. Gmina Miejska Oslo zdecydowala o sprzedazy portfela 1 744 mieszkan czynszowych
przed koficem maja 2001 r. Te 1744 mieszkania byly wynajmowane gléwnie pracownikom szpitali
miejskich. Decyzj¢ o sprzedazy podjeto po tym, jak rzad norweski przedstawil plany wprowadzenia reformy
szpitali, wedle ktorych, miedzy innymi, wlasnos$¢ szpitali okrggowych mialaby zostal przeniesiona na
panstwo (°).

(") Zwane dalej Porozumieniem EOG.

() Zwane dalej Porozumieniem o Nadzorze i Trybunale.

(}) Proceduralne i merytoryczne zasady w dziedzinie pomocy panstwa (Wytyczne dotyczace pomocy panstwa), przyjete
oraz wydane przez Urzad Nadzoru EFTA dnia 19 stycznia 1994 r. Opublikowane w Dz.U. L 231 z 3.9.1994.
Wytyczne ostatnio zmieniono dnia 15 grudnia 2004 r.

(*) Decyzja nr 113/03/COL. Decyzje o wszczeciu formalnego postepowania wyjasniajacego opublikowano w Dz.U. C 294
z 4.12.2003, str. 13, oraz w Suplemencie EOG nr 61, z t3 samg datg, str. 1.

(°) Ot.prp. nr 66 (2000-2001) Om lov om helseforetak mm. (helseforetaksloven). Projekt ustawy przedstawiono parla-
mentowi dnia 6 kwietnia 2001 r.



L 324/12

Dziennik Urzgdowy Unii Europejskiej

23.11.2006

Pismem z dnia 18 maja 2001 r. (nr dok.: 01-3792-D) Urzad zwrdcit si¢ do wladz norweskich z wnioskiem
o przedlozenie wszystkich istotnych informacji dotyczacych sprzedazy mieszkan tak, aby Urzad mogt
ocenié, czy sprzedaz jest zgodna z art. 61 Porozumienia EOG oraz rozdzialem 18B pt. ,Elementy pomocy
paristwa w sprzedazy gruntu i budynkéw przez whadze publiczne” Wytycznych Urzedu dotyczacych pomocy
panstwa.

Dnia 30 maja 2001 r. Rada Miasta Oslo (,Bystyret”) zdecydowata o sprzedazy mieszkaf, a dnia 31 maja
2001 r. Gmina Miejska podpisala umowe z Fredensborg Boligutleie ANS (zwanym dalej Fredensborg)
w sprawie sprzedazy mieszkan. Cena sprzedazy wynosita 715 mln NOK (w przyblizeniu 89 mln EUR (%)).

Pismem z dnia 31 maja 2001 r. (nr dok.: 01-4004-D) Urzad przypomnial wladzom norweskim o ,klauzuli
zawieszajacej” w art. 1 ust. 3 w czesci I protokolu 3 do Porozumienia o Nadzorze i Trybunale oraz
o przepisach nakazujacych (Srodkach tymczasowych”) zawartych w rozdziale 6 pt. ,Szczegéine aspekty
pomocy przyznanej niezgodnie z prawem” Wytycznych Urzedu dotyczacych pomocy panstwa.

Pismem z dnia 26 czerwca 2001 r. od norweskiej misji przy Unii Europejskiej, przekazujacym pismo z dnia
15 czerwca 2001 r. z Ministerstwa Handlu i Przemyshu, zawierajace 17 zalacznikéw od Gminy Miejskiej
Oslo, otrzymanym i zarejestrowanym przez Urzad dnia 26 czerwca 2001 r. (nr dok.: 01-5730-A), wladze
norweskie przedlozyly dokumenty, ktére w porozumieniu z Gming Miejska Oslo wladze te uznawaly za
zawierajgce najistotniejsze, dostepne informacje, niezbedne w celu dokonania oceny, czy sprzedaz jest
zgodna z art. 61 Porozumienia EOG.

W dokumentacji od Gminy Miejskiej Oslo (7), Gmina Miejska po pierwsze twierdzila, iz sprzedaz spelniata
wymagania stawiane w Wytycznych Urzedu dotyczacych pomocy panstwa (%). Gmina Miejska utrzymywala,
iz zostala dokonana ocena przez niezaleznego eksperta zgodnie z rozdzialem 18B.2.2 Wytycznych doty-
czacych pomocy pafistwa oraz iz réznica, wynoszaca 3,4 %, pomiedzy ceng sprzedazy a oceng wartoSci jest
zgodna z warunkami rynkowymi opisanymi w rozdziale 18B.2.2b) Wytycznych dotyczacych pomocy
panstwa (°).

Po drugie Gmina Miejska zwrdcita uwage, iz proces sprzedazy nalezy widzie¢ w Swietle ograniczen czaso-
wych. Reforma szpitali wprowadzana przez rzad byla przyczyna ograniczenia czasowego, ktéremu podle-
gala Gmina Miejska. Wedlug Gminy Miejskiej moglo to skutkowaé mniejsza liczbg oferentéw, anizeli bylo
to pozadane, a nabywcy mogli zaoferowal nizsze ceny od tych, ktére by zaoferowali, gdyby mieli wiecej
czasu do dyspozycji (19). Niemniej jednak Gmina Miejska utrzymywala, iz prowadzita sprzedaz w trybie
przetargowym w taki sam sposob, w jaki zrobilby to sprzedawca prywatny.

W piSmie z dnia 20 lipca 2001 r. do wladz norweskich (nr dok.: 01-5673 D) Urzad stwierdzil, iz ma
watpliwosci co do tego, czy postgpowano zgodnie z procedurg przewidziang w rozdziale 18B.2.2 Wytycz-
nych dotyczacych pomocy panstwa. Co wiecej, Urzad wyrazil watpliwosci co do tego, czy ocen wartosci
rynkowej mieszkan dokonano przed negocjacjami w sprawie sprzedazy, czy szacunkéw dokonano na
podstawie ogdlnie przyjetych wskaznikow rynkowych i standardéw wyceny oraz czy cena sprzedazy
wynoszaca o 3,4 % mniej niz cena szacunkowa jest zgodna z Wytycznymi dotyczacymi pomocy panstwa.
Urzad wezwal wladze norweskie do przedstawienia uwag w tej sprawie, ktore to uwagi Urzad uwzglednilby
przed podjeciem decyzji co do tego, czy wszczal formalne postgpowanie wyjasniajace.

(°) Kurs korony norweskiej w stosunku do euro NOKJ/EUR =7,9952 w maju 2001 r. wedlug Norweskiego Banku
Centralnego.
http:/[www.norges-bank.no/stat/valutakurser/kurs_mn1.html

(") W szczeg6lnosci w zalaczniku 1 do pisma z Ministerstwa Handlu i Przemystu z dnia 15 czerwca 2001 r.. Pismo
z dnia 5 czerwca 2001 r. od Gminy Miejskiej Oslo do Ministerstwa Handlu i Przemyshu.

(}) Odpowiednie zdanie ma nastepujace brzmienie w jezyku norweskim: ,Oslo Kommune er av den oppfatning at salget e r
innenfor rammen av de krav som stilles i ESAs retningslinjer”.

(°) Bardziej szczegblowe opisy procesu sprzedazy oraz ocen wartoéci s3 podane w punkcie 2 ponizej.

(1% Odpowiednie zdanie ma nastepujace brzmienie w jezyku norweskim: ,Dette tidspresset kan ha fort til at kretsen av
interesserte ble mindre enn onskelig, og/eller at kjoperne la inn lavere bud enn de ville gjort i en situasjon med bedre tid”.
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Ministerstwo Handlu i Przemystu przedstawilo swoje uwagi faksem z dnia 27 lipca 2001 r., otrzymanym
i zarejestrowanym przez Urzad tego samego dnia (nr dok.: 01-6026 A). Ministerstwo stwierdzilo, Ze jego
stanowisko nie jest sprzeczne ze stanowiskiem Urzedu, ze moga istnie¢ watpliwosci co do tego, czy
sprzedaz jest zgodna z art. 61 Porozumienia EOG, oraz ze dalsze postepowanie ,bedzie przeprowadzone
celem zagwarantowania tego, ze zobowigzania Norwegii wynikajgce z art. 61 Porozumienia EOG sq respektowane”.
Ministerstwo poinformowalo Urzad, iz dnia 25 lipca 2001 r. Gubernator okregéw Oslo i Akershus zdecy-
dowal, iz Gmina Miejska Oslo nie moze zgodnie z prawem przenie$¢ prawa wlasnosci, zanim gubernator
nie podejmie ostatecznej decyzji. Miala zosta¢ réwniez przeprowadzona wycena budynkéw przez nowego
eksperta.

Pismem z dnia 31 lipca 2001 r. (Nr dok.: 03-829-A) Urzad poinformowal, iz oczekuje formalnego
zgloszenia sprzedazy zgodnie z jego Wytycznymi dotyczacymi pomocy pafistwa.

2. Zgloszenie
2.1. Wstep

Pismem z dnia 10 lutego 2003 r. od norweskiej misji przy Unii Europejskiej (nr dok.: 03-829-A), prze-
kazujagcym pismo z Ministerstwa Handlu i Przemystu z dnia 7 lutego 2003 r. oraz pismo bez daty od
Gminy Miejskiej Oslo (zawierajace 31 zalacznikéw), ktére to pisma Urzad otrzymal i zarejestrowal dnia
11 lutego 2003 r., wladze norweskie przedlozyly, zgodnie z art. 1 ust. 3 w czgsci [ protokotu 3 do
Porozumienia o Nadzorze i Trybunale, zgloszenie w sprawie decyzji Gminy Miejskiej Oslo o sprzedazy
mieszkan. Pismo z dnia 7 lutego 2003 r. z Ministerstwa Handlu i Przemystu oraz pismo od Gminy Miejskiej
Oslo (bez zalacznikéw) przestano réwniez faksem, ktéry Urzad otrzymal i zarejestrowal dnia 7 lutego
2003 r. (nr dok.: 03-768 A).

Pismo od Gminy Miejskiej Oslo zawieralo migdzy innymi opis mieszkas, informacje na temat procesu
sprzedazy, opisy réznych ocen wartosci, jak réwniez oceng potencjalnego wplywu na handel transgraniczny.

Gmina Miejska poczynila kilka uwag w kwestii tych mieszkari. Po pierwsze, wielko§¢ portfela sugerowala, iz
nie bylo wielu uczestnikéw rynku, w ktérych mozna by widzie¢ potencjalnych nabywcéw. Mialoby to
wplyw na mozliwo$¢ przeprowadzenia sprzedazy oraz na warunki transakcji. Po drugie, cena zalezata od
tego, kiedy i jak szybko mozna by podwyzszy¢ obowigzujace czynsze, co byto wysoce niepewne. Po trzecie,
niepewno$¢ w kwestii istniejacych uméw oraz nieznajomos¢ obowigzujacego w Norwegii prawa lokator-
skiego czynily dana inwestycje mniej atrakcyjnag dla przedsigbiorstw nieprowadzacych jeszcze dzialalnosci na
rynku wynajmu mieszkan w Norwegii. Po czwarte, mieszkania mialy zrdznicowany wiek, standard
i lokalizacjg, co miato wplyw na koszty remontu.

W odniesieniu do procesu sprzedazy (patrz punkt 2.2 ponizej), Gmina Miejska stwierdzila, ze: ,Nie ma sporu
co do tego, iz wymogi proceduralne Wytycznych dotyczgcych pomocy paristwa nie byly w pelni przestrzegane
w niniejszym przypadku’”.

Gmina Miejska wyciagnela nastepujacy wniosek: ,Sprzedaz przeprowadzono w drodze szeroko naglosnionego,
otwartego i bezwarunkowego przetargu, chociaz okres, w ktdrym mieszkania wprowadzano do obrotu, byt krotszy
anizeli okres wymagany zgodnie z Wytycznymi dotyczgcymi pomocy paristwa. Nie ma jednakowoz powodu, aby
zaktadaé, iz sprzedaz przeprowadzono w sposéb zmniejszajgcy prawdopodobieristwo uzyskania wartosci rynkowej za
sprzedane mieszkania lub zwigkszajgcy prawdopodobieristwo wykluczenia inwestorow zagranicznych. Nawet gdyby
Urzgd uznal, iz sprzedaz stanowi element pomocy, pozwalamy sobie stwierdzié, iz nalezy uznac, ze transakcja miesci
si¢ poza zakresem zastosowania art. 61 ust. 1 EOG, gdyz nie ma ona wplywu na handel wewngtrz EOG.”

2.2. Proces sprzedazy

Proces sprzedazy opisano w zgloszeniu otrzymanym przez Urzad dnia 11 lutego 2003 r., migdzy innymi
w zalgczniku 1 i 10 do zgloszenia. Urzad wnioskuje, iz proces sprzedazy odbyl sie w nastepujacy sposéb:
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Dnia 16 marca 2001 r. niezaleznej agencji nieruchomosci, Akershus Eiendom AS (zwanej dalej Akershus),
powierzono zadanie sprzedazy mieszkan jako catosci w imieniu Gminy Miejskiej Oslo.

Akershus rozpoczal sprzedaz dnia 2 kwietnia 2001 r., korzystajac z oceny wartoSci sporzadzonej przez
firme¢ Catella Eiendoms-Consult AS (zwanej dalej Catella), ktéra oszacowala warto§¢ na kwote
1143 mln NOK (w celu zapoznania si¢ z opisem oceny patrz punkt 2.3 ponizej). Akershus skontaktowat
si¢ bezposrednio z nastgpujgcymi szeScioma przedsigbiorstwami:

— OBOS

— Selvaag Eiendom AS

— Olav Thon Gruppen AS

— KLP Eiendom AS

— Gjensidige Nor Neringseiendom AS

— Eiendomsspar AS

Kolejne dziewie¢ spélek skontaktowalo sie z Akershus z wlasnej inicjatywy. Byly to:
— Sunndal Collier & Co ASA

— Haugen & Damsund AS

— Catella Eiendoms-Consult AS

— Optimo AS

— Investra ASA

— Mieszkanicy, reprezentowani przez Ole Loken’a, prawnika

— Fredensborg eiendomsselskap AS

— DTZ Real Consult Eiendomsmegling AS

— Studentsamskipnaden i Oslo

Oferte sprzedazy mieszkart upubliczniono komunikatem prasowym z dnia 19 kwietnia 2001 r.

Wsréd tych 15 przedsigbiorstw, o ktérych mowa powyzej, dnia 23 kwietnia 2001 r. rozpowszechniono
informator dotyczacy mieszkan.

Dnia 26 kwietnia 2001 r. firma OPAK AS (zwana dalej OPAK) przedlozyta oceng wartosci, stwierdzajac, iz
warto$¢ rynkowa wynosi 795 min NOK; ocene te réwniez rozpowszechniono (w celu zapoznania sie
z opisem oceny patrz punkt 2.3 ponizej).

Inwestoréw poproszono o zlozenie ofert do dnia 2 maja 2001 r., a przetarg zakoriczono dnia 3 maja
2001 r. Pig¢ spélek zlozylo nastepujace oferty w pierwszej turze dnia 2 maja 2001 r. Oferenci to:

— Mieszkancy, reprezentowani przez Ole Loken’a, prawnika: 300 min NOK
— Eiendomsspar AS: 500 min NOK
— Olav Thon Gruppen AS: 505 min NOK
— Haugen & Damsund AS: 690 mln NOK

— Sunndal Collier & Co ASA: 725 mln NOK
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Dnia 3 maja 2001 r. tych pig¢ spdlek moglo zmieni¢ lub podwyzszy¢ swoje oferty po tym, jak zostaly
poinformowane o najwyzszej ofercie ztozonej dnia 2 maja 2001 r. Otrzymano nastgpujace nowe oferty:

— Mieszkancy, reprezentowani przez Ole Leken’a, prawnika: 690 mln NOK

— Sunndal Collier & Co ASA: 735 mln NOK

Gmina Miejska Oslo wybrala oferte firmy Sunndal Collier & Co ASA i dnia 8 maja 2001 r. firma Sundal
Collier & Co ASA, ktérej sukcesorem jest Fredensborg, podpisala umowe.

Po tym, jak oferte przyjeto, odkryto, ze dwa budynki (Internat A og B) w polaczeniu z jednym ze szpitali
(Ulleval Sykehus) sa uzytkowane przez Oslo og Akerhus hegskolenes studentsamskipnad (OAS) bez opla-
cania jakiegokolwiek czynszu (w oparciu o umowe niepodpisang przez Gming Miejska, ale wykonywang
przez Ulleval Sykehus oraz OAS, zgodnie z ktéra OAS migdzy innymi miata pokrywal jedynie koszty
eksploatacyjne). W wyniku tego umowe pomiedzy Gming Miejska i Fredensborg zmieniono w kilku punk-
tach. Pismem z dnia 11 maja 2001 r. Gmina Miejska zwrécila si¢ z prosbg do OPAK o dokonanie oceny
tego faktu w ich ocenie wartosci.

Dnia 14 maja 2001 r. firma OPAK przedlozyla poprawiong oceng warto$ci opiewajaca na kwote 740 mln
NOK (patrz punkt 2.3 ponizej).

Podpisujgc umowe dnia 31 maja 2001 r., Gmina Miejska Oslo sprzedala te 1 744 mieszkafi w calosci po
cenie 715 min NOK firmie Fredensborg.

2.3. Oceny wartosci zkozone jako czgsé zgloszenia

Zgloszenie zawieralo trzy szacunki: jeden od Catella (zalagcznik 16 do zgloszenia), jeden od OPAK
(zalacznik 18 do zgloszenia) oraz jeden od FIGA[Nortakst (zalacznik 21 do zgloszenia).

— Wycena firmy Catella

Firme¢ Catella zaangazowala Gmina Miejska Oslo dnia 14 marca 2003 r., udzielajac jej upowaznienia do
dokonania calo$ciowej oceny wartosci rynkowej mieszkan w ramach jednego portfela (sprzedaz wszystkich
mieszkan w tym samym czasie jednemu nabywcy). Sprawozdanie sporzadzono poczgtkowo celem przy-
gotowania bilansu otwarcia w odniesieniu do szpitali. Szacunek miat by¢ ukoniczony dnia 30 marca 2001 r.
Firma Catella stwierdzila, iz szacunek nie jest zgodny z przepisami Norweskiego Stowarzyszenia Rzeczo-
znawcow (,Norges Takseringsforbund”) oraz przeprowadzono go w sposdb powierzchowny ('!). Catella
doszta do wniosku, iz warto$¢ rynkowa wynosi 1 143 min NOK.

Gmina Miejska Oslo odniosta si¢ do faktu, iz Akershus uznal, Ze warto$¢ obliczona przez firme Catella nie
odzwierciedla wartosci rynkowej. Jednym z powodéw bylo to, iz Akershus uznal, ze zakladane czynsze s3
zbyt wysokie, a szacowane koszty poczgtkowe zbyt niskie. Dodatkowo szacunek dokonany przez firme
Catella posiadal wedlug Gminy Miejskiej Oslo kilka innych wad. Byly to nastepujace braki:

— Sprawozdanie obejmowalo nieruchomosci nieujete w sprzedazy (Trondheimsveien 235, szacunkowa
warto$¢ 61 mln NOK),

— Wycena oparta byla na zalozeniu, iz maksymalny czynsz jest do uzyskania od pierwszego dnia,

(') Zdanie to ma nastepujace brzmienie w jezyku norweskim: ,Denne »portefaljetakst« folger ikke Norges Takseringsforbunds
instruks for boligtaksering. Den er gjort pd et generelt og relativt overfladisk grunnlag.”
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— Nie dokonano oceny wplywu klauzuli ,na obecny stan” w umowie sprzedazy. Klauzula ,na obecny stan”
oznacza, ze nabywca ponosi calkowite ryzyko zwigzane z osobliwosciami nabywanych mieszkan oraz
ze musi polega¢ na swoich wlasnych badaniach.

Z tego tez wzgledu zwrdcono si¢ z prosbg do drugiej firmy, OPAK, o dokonanie nowego szacunku.

— Wycena firmy OPAK

Firm¢ OPAK zaangazowala Gmina Miejska Oslo do dokonania oceny wartodci mieszkafi jako portfela.
Szacunek (pierwszy) nosit date 26 kwietnia 2001 r. i stwierdzal, iz warto$¢ rynkowa wynosi 795 mIn NOK.

Szacunkowa warto$¢ sprzedazy obliczono w nastgpujacy sposéb:

Roczny dochdd z czynszu netto w ujeciu biezgcej wartosci

netto = 835 miln NOK
— Koszt modernizacji mieszkan = 150 mln NOK
+ Biezaca warto$¢ netto potencjatu wzrostu (12) (sprzedaz

po 10 latach) = 110 mln NOK
= Warto$¢ sprzedazy 795 mln NOK

Gmina Miejska Oslo zwrdcila si¢ z prosba o dokonanie korekty szacunku firmy OPAK w celu ujecia korekty
wartosci  niektérych uméw najmu z powodu rzeczywistych okolicznoéci nieuwzglednionych
w poczgtkowym szacunku. Te korekty rzeczowe doprowadzily OPAK do zmniejszenia wartoSci nierucho-
mosci do 740 mln NOK. Korekty przedstawiono Gminie Miejskiej Oslo dnia 14 maja 2001 r.

— Wycena firm FIGA i Nortakst DA

Pismem z dnia 12 lipca 2001 r. z Ministerstwa Handlu i Przemystu do Gminy Miejskiej Oslo (**) Minis-
terstwo zwrocito si¢ z prosbg do Gminy Miejskiej o zlecenie nowej oceny warto$ci. Ministerstwo stwierdzito
réwniez, iz ocena wartoSci OPAK nie spelnia wymogéw Wytycznych dotyczacych pomocy pafistwa (14).
Gmina Miejska zaangazowala dwie firmy, FIGA i Nortakst DA, tworzgce komisje (1°) (zwane dalej FIGA|
Nortakst), do przeprowadzenia nowej oceny wartoéci. Upowaznienie do przeprowadzenia takiej oceny
uzgodniono z Ministerstwem Handlu i Przemyshu. FIGA/Nortakst przedlozyly swoje sprawozdanie dnia
26 kwietnia 2002 r. z wnioskiem, iz warto$¢ rynkowa mieszkan wynosi 1 055 mln NOK.

FIGANortakst uzyly trzech réznych metod dokonania oceny wartosci portfela wedlug stanu na dzief
30 maja 2001 r.: technicznej warto$ci, metody przeptywu Srodkéw pienieznych oraz metody kapitalizacji
netto. Wyniki obliczen opartych na tych trzech metodach byly nastepujace:

Techniczna warto$é: 1 448 mln NOK

Metoda przeplywu $rodkéw
pienieznych: 1055 mln NOK

Metoda kapitalizacji netto: 1005 mln NOK

FIGA|Nortakst stwierdzily, iz metoda przeplywu $rodkéw pienieznych odzwierciedla najlepiej, ile poten-
cjalny inwestor bylby gotéw zaplaci¢ za portfel. Stad wysunieto wniosek, iz warto$¢ rynkowa mieszkan
wynosi 1055 mln NOK.

W pismie od Gminy Miejskiej Oslo dotgczonym do pisma z dnia 7 lutego 2003 r. z Ministerstwa Handlu
i Przemystu, Gmina Miejska poddata w watpliwos¢ kwestig, czy szacunek ten odzwierciedla warto$é
mieszkan oraz stwierdzila, iz szacunek firmy OPAK najlepiej odzwierciedla warto$¢ rynkowsa.

(*) Sprzedaz 40 000 m? (podzial) po 10 latach pod wzgledem obecnej wartosci netto.

(1) Pismo jest dolaczone jako zalacznik 20 do zgloszenia z dnia 7 lutego 2003 r.

(") Zdanie ma nastgpujace brzmienie w jezyku norweskim: ,Verdivurderingen foretatt av OPAK kan slik vi ser det ikke sies d
tilfredsstille de krav som stilles til takst i ESAs retningslinjer”.

(**) W jezyku norweskim uzyto stowa ,takstnemd”.
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2.4. Wniosek o dodatkowe informacje

Pismem z dnia 9 kwietnia 2003 r. (nr dok.: 03-2133-D) Urzad zwrdcit si¢ z prosba o dodatkowe infor-
macje. W piSmie tym Dyrekcja ds. Konkurencji i Pomocy Pafstwa wyrazila rowniez watpliwosci co do
zgodnosci sprzedazy z przepisami o pomocy panstwa Porozumienia EOG.

Pismem z dnia 5 czerwca 2003 r. od norweskiej misji przy Unii Europejskiej przekazujacym dwa pisma
z dnia 14 maja 2003 r. odpowiednio z Ministerstwa Handlu i Przemystu i Gminy Miejskiej Oslo, otrzy-
manym i zarejestrowanym przez Urzad dnia 10 czerwca 2003 r. (nr dok.: 03-3630-A), wladze norweskie
przedstawily dodatkowe informacje. Te same dokumenty przestano faksem z dnia 14 maja 2003 r.
z Ministerstwa Handlu i Przemyshu, otrzymanym i zarejestrowanym przez Urzad tego samego dnia
(nr dok.: 03-3127-A).

Ministerstwo Handlu i Przemystu nie wyrazito zadnych pogladéw w swoim piSmie z dnia 14 maja 2003 r.,
ale po prostu przekazalo pismo od Gminy Miejskiej Oslo.

W piSmie z dnia 14 maja 2003 r. od Gminy Miejskiej Oslo, Gmina Miejska odniosta si¢ do bezwarunko-
wego przetargu (por. rozdzial 18B.2.1 Wytycznych dotyczacych pomocy panstwa) oraz stwierdzila, iz:
,Gmina Miejska nie twierdzi, Ze procedura stosowana przy sprzedazy mieszkati byla w pelni zgodna z wymogami
wymienionymi w Wytycznych. Sprzedazy mieszkari nie upubliczniono w sposob przewidziany w klauzuli 18B.2.1a)
Wiytycznych”. Niemniej jednak Gmina Miejska uznala, iz sprzedaz przeprowadzono w sposéb zapewniajacy
osiggniecie celu lezacego u podstaw przepisu.

Co do rozdzialu 18B.2.2 Wytycznych dotyczacych pomocy pafstwa w kwestii sprzedazy z pominigciem
bezwarunkowego przetargu (ocena wartoSci przez niezaleznego eksperta), Gmina Miejska utrzymywala, iz
sprzedaz przeprowadzono zgodnie z tym przepisem. Co wigcej Gmina Miejska uznala, iz wycene dokonang
przez firm¢ OPAK (ocena wartosci uzyta przez Gming Miejska) uzyskano ,przed negogacjami w sprawie
sprzedazy” oraz zgodnie z ,0gélnie przyjetymi wskaznikami rynkowymi i standardami wyceny”.

Na koniec, ,Gmina Miejska nie moze na podstawie argumentéw przedstawionych przez Urzgd uznal, iz presja
czasowa spowodowana reformg szpitali nie jest istotna przy dokonywaniu oceny tego, czy cena uzyskana za mieszkania
jest nizsza anizeli wartos¢ rynkowa”.

3. Decyzja o wszczeciu formalnego postepowania wyjasniajacego

Dnia 11 lipca 2003 r. Urzad podjat decyzje o wszczeciu formalnego postgpowania wyjasniajacego prze-
widzianego w art. 1 ust. 2 w czgsci [ protokotu 3 do Porozumienia o Nadzorze i Trybunale (zwanego dalej
Jformalnym postegpowaniem wyjasniajacym”) w odniesieniu do sprzedazy 1 744 mieszkan czynszowych
w Oslo (*%). W decyzji o wszczeciu postgpowania Urzad opisal zgloszenie, histori¢ sprawy oraz korespon-
dengje z wladzami norweskimi.

Jezeli chodzi o powody wszczecia formalnego postgpowania wyjasniajacego, Urzad wyrazit watpliwosci
w kilku punktach co do tego, czy sprzedaz byla zgodna z art. 61 ust. 1 Porozumienia EOG. Po pierwsze,
Urzad odniést si¢ do procesu sprzedazy oraz, uwzgledniajac fakt, ze sprzedaz nie byla oglaszana zgodnie
z Wytycznymi dotyczacymi pomocy panstwa, wyrazil watpliwosci co do tego, czy Gmina Miejska Oslo
dzialala zgodnie z celami lezacymi u podstaw przepiséw rozdzialu 18B.2.1 Wytycznych dotyczacych
pomocy panstwa (sprzedaz w ramach bezwarunkowego przetargu).

Po drugie, odno$nie wycen (rozdzial 18B.2.2 Wytycznych dotyczacych pomocy panistwa), Urzad wyrazil
watpliwosci co do tego, czy wyceny firmy OPAK (z ktérej korzystala Gmina Miejska) dokonano przed
negocjacjami w sprawie sprzedazy, czy wyceny tej dokonano na podstawie ogdlnie przyjetych wskaznikoéw
rynkowych i standardow wyceny oraz, uwzgledniajac ograniczenia czasowe, czy poczyniono wysitki
w rozsadnych ramach celem sprzedazy mieszkan po cenie rynkowej. Co wigcej, uzgodniona (i zgltoszona)
cena sprzedazy wynosita 715 mln NOK, podczas gdy wynik nowego szacunku wartosci, uzyskanego
zgodnie z wnioskiem Ministerstwa Handlu i Przemystu, wynosit 1 055 mln NOK (FIGA/Nortakst). Biorac
pod uwage ogromng rozbiezno$¢ pomiedzy tymi dwoma szacunkami, Urzad wyrazil watpliwosci co do
tego, czy uzgodniona cena sprzedazy (715 mln NOK) odzwierciedla warto$¢ rynkowa.

('%) Patrz przypis 4.
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Po trzecie, Urzad odnidst si¢ do twierdzenia Gminy Miejskiej, ze nawet gdyby okazalo sig, iz uzyskana cena
byla nizsza od wartosci rynkowej, sprzedaz miescita si¢ poza zakresem zastosowania art. 61 ust. 1 Poro-
zumienia EOG, poniewaz rynek, na ktérym dzialal Fredensborg, nie zawieral elementéw handlu trans-
granicznego. Urzad uznal, iz rynek nieruchomosci w Oslo nie ograniczat si¢ do przedsi¢biorstw miejsco-
wych oraz iz Fredensborg jest w rzeczywistosci, lub potencjalnie, rynkowym konkurentem w stosunku do
podobnych przedsigbiorstw w Norwegii i innych panstwach EOG.

Po czwarte, Urzad wyrazil watpliwosci co do tego, czy cena sprzedazy ponizej warto$ci rynkowej moze by¢
usprawiedliwiona w oparciu o zasade inwestora dzialajgcego w ramach gospodarki rynkowej, tzn. czy
Gmina Miejska postepowala tak, jak jakikolwiek inwestor prywatny, biorac pod uwage ograniczenie czasowe
oraz reforme¢ szpitali rozpoczegty przez rzad.

4. Uwagi wladz norweskich dotyczace decyzji o wszczeciu postgpowania

W piSmie z dnia 12 wrzesnia 2003 r. od norweskiej misji przy Unii Europejskiej przekazujacym dwa pisma
z dnia 11 wrzesnia 2003 r., odpowiednio z Ministerstwa Handlu i Przemystu i Gminy Miejskiej Oslo,
otrzymanym i zarejestrowanym przez Urzad dnia 15 wrze$nia 2003 r. (nr dok.: 03-6307 A), wiadze
norweskie przedstawily swoje uwagi dotyczace decyzji o wszczeciu postgpowania wyjasniajacego. Te
same pisma przestano faksem z dnia 11 wrze$nia 2003 r. z Ministerstwa Handlu i Przemystu, otrzymanym
i zarejestrowanym przez Urzad tego samego dnia (nr dok.: 03-6201 A).

W pismie z Ministerstwa Handlu i Przemystu z dnia 11 wrze$nia 2003 r. nie wyrazono zadnych pogladéw
na temat sprawy, jedynie odniesiono si¢ do pisma od Gminy Miejskiej Oslo.

Gmina Miejska Oslo odniosta si¢ do swoich wczesniejszych argumentéw oraz utrzymywata, po pierwsze, iz
cele lezgce u podstaw przepiséw rozdzialu 18B.2.1 pt. ,Sprzedaz w drodze bezwarunkowego przetargu” Wytycz-
nych dotyczacych pomocy panstwa zostaly osiagnigte pomimo tego, iz sprzedazy nie upubliczniono
w spos6b przewidziany w Wytycznych. Gmina Miejska twierdzila, Ze wszyscy potencjalni nabywcy usytuo-
wani w Norwegii zostali poinformowani o zblizajacej si¢ sprzedazy oraz ze bylo male zainteresowanie
inwestowaniem w norweski rynek mieszkan czynszowych wéréd inwestoréw nieprowadzacych jeszcze
dzialalnosci na rynku w Norwegii.

Po drugie, Gmina Miejska utrzymywala, iz ocena wartosci firmy OPAK spelnia wymogi proceduralne
rozdziatlu 18B.2.2 pt. ,Sprzedaz z pominigciem bezwarunkowego przetargu” Wytycznych dotyczacych pomocy
panstwa. Sugerowano, miedzy innymi, ze Gmina Miejska uwaza, iz szacunku firmy OPAK dokonano ,w celu
ustalenia wartosci rynkowej w oparciu o ogdlnie przyjete wskazniki rynkowe i standardy wyceny” oraz iz szacunku
dokonano ,przed negogjacjami w sprawie sprzedazy”. Co wigcej, Gmina Miejska twierdzila, Ze réznica pomiedzy
ceng sprzedazy (715 mln NOK) oraz szacunkiem firmy OPAK (740 mln NOK) jest zgodna z rozdzialem
18B.2.2b) pt. ,Margines” Wytycznych dotyczacych pomocy panstwa (V7).

Po trzecie, Gmina Miejska uznala, ze s3 podstawy do tego, aby by¢ sceptycznym wobec nowego szacunku
wartoéci firm FIGA[Nortakst, w ktéry stwierdzano, iz warto§¢ wynosi 1 055 mln NOK. Gmina Miejska
stwierdzila, iz szacunek firm FIGA/Nortakst opiera si¢ na rocznym wzroscie ceny za nieruchomos$¢ przez
nastepne 10 lat wynoszacym 4 %, podczas gdy ceny spadly o 5,2 % od drugiego kwartalu 2002 r. do
drugiego kwartalu 2003 r. Gmina Miejska uznala, iz nie mozna polega¢ na ocenie firm FIGA/Nortakst.

Po czwarte, Gmina Miejska ,nie moze uznaé, iz Urzgd okreslit wlasciwy rynek domow czynszowych, ani zrozumieé
tego, w jaki sposéb prowadzi to Urzgd do wniosku, iz Fredensborg Boligutleie ANS jest w rzeczywistosci lub
potencjalnie tynkowym konkurentem podobnych przedsigbiorstw w Norwegii i innych parstwach EOG”.

(7) W rozdziale 18B.2.2b) stwierdza si¢ miedzy innymi, ze: ,Jezeli, po dokonaniu uzasadnionych wysitkéw na rzecz sprzedazy
gruntu i budynkéw po cenie rynkowej, jasne jest, iz wartosci ustalonej przez rzeczoznawce nie mozna uzyskac, rozbieznos¢ do 5 %
od tej wartosci moze by¢ uznana za zgodng z warunkami rynkowymi”.
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5. Uwagi stron trzecich

Decyzje o wszczeciu formalnego postepowania wyjasniajacego opublikowano dnia 4 grudnia 2003 r. Urzad
otrzymat jedng uwage od stron trzecich do decyzji o wszczgciu postgpowania. Pismem z dnia 19 grudnia
2003 r., otrzymanym i zarejestrowanym przez Urzad dnia 5 stycznia 2004 r. (nr dok.: 03-8980 A),
Fredensborg (nabywca) przedstawil uwagi. Fredensborg odnidst si¢ do wczesniejszego pisma
z dnia 18 lutego 2003 r. otrzymanego i zarejestrowanego przez Urzad dnia 20 lutego 2003 r. (nr
dok.: 03-1040 A), w ktérym przedtozono dwie nowe oceny wartoéci. Byly to:

— Sprawozdanie BER, Bygg og eiendomsrevisjon AS

Fredensborg zwrécit si¢ do BER, Bygg og eiendomsrevisjon AS (zwanego dalej BER), reprezentowanego
przez Pana Arnt'a K. Svendsen’a, o przedstawienie swojej oceny wartosci portfela oraz o poczynienie uwag
na temat wycen dokonanych przez firmy Catella, OPAK i FIGA. Sprawozdanie BER przedlozono dnia
13 stycznia 2003 r.

Ocena BER opierala si¢ na trzech réznych scenariuszach:

Warto$¢ zwrotu z inwestycji zwiazana z domami czynszowymi: 630,0 mln NOK

Zwrot z inwestycji zwiazany z czynszami za okres 10 lat, po czym

sprzedaz indywidualna w ciggu trzech lat: 796,5 min NOK
Tak samo jak powyzej, ale sprzedaz indywidualna wszystkich

mieszkant w jedenastym roku: 851,5 mln NOK
Srednia: 759,3 min NOK

Firma BER stwierdzita w posumowaniu, iz warto§¢ rynkowa miesci si¢ w granicach 700-800 mln NOK.

Firma BER dokonala réwniez oceny trzech wczesniejszych ocen firm Catella, OPAK i FIGA. Ocena firmy
Catella byla, zdaniem BER, teoretyczna wartoscig opartg na zalozeniu, iz mieszkania beda wynajmowane po
cenie rynkowej od pierwszego dnia. Ocena firmy OPAK nie uwzgledniata faktu, iz czynsze stanowily
polowe przecigtnej ceny rynkowej istniejacej w czasie skladania oferty, wedlug BER. Co wigcej,
w obliczeniach nie uwzgledniono przyszlej straty spowodowanej obecnymi umowami opiewajacymi na
kwoty ponizej ceny rynkowej. Nie wliczono tez strat czynszowych w fazie remontu. W szacunkach nie
ujeto zadnych zyskéw i zagrozen dla projektu. Wedtug BER, szacunek firm FIGA/Nortakst stanowit rowniez
teoretyczng ocene wartoSci ,rentownego przedsiewziecia”. Nie wzigto pod uwage zadnych zagrozen
i zyskéw zwiazanych z projektem. Nie odzwierciedlalo to sposobu, w jaki oferenci zwykle zachowuja si¢
na tego typu rynku. Nie okre§lono standardu technicznego obiektéw, strat czynszowych w fazie remontu

itp.

— Sprawozdanie Agdestein Takst & Eiendomsradgivning AS

Fredensborg zwrdcit si¢ do Agdestein Takst & Eiendomsradgivning AS (zwanego dalej Agdestein), repre-
zentowanego przez Pana Pdl'a Agdestein’a, w listopadzie 2002 r. o dokonanie analizy i poczynienie uwag
na temat trzech wycen wspomnianych powyzej oraz przedstawienie swojego pogladu na temat wartosci
rynkowej portfela. Pan Agdestein byl wczesniej zatrudniany przez firme Catella oraz odpowiedzialny za
sprawozdanie przedlozone przez t¢ firme. Pan Agdestein przedlozyl swe sprawozdanie firmie Fredensborg
dnia 17 lutego 2003 r.

Pan Agdestein poczynil szczegélowe uwagi na temat trzech wczesniejszych sprawozdan i odkryl kilka
zalozen, ktére, jego zdaniem, powinny by¢ skorygowane. W oparciu o nowe ,skorygowane” zalozenia
Pan Agdestein odkryl, iz poprawiona warto§¢ w sprawozdaniu firmy Catella wynosi 744 mln NOK,
w sprawozdaniu firmy OPAK 560 mln NOK oraz w sprawozdaniu firm FIGA/Nortakst 560 mln NOK
(lub 760 mln NOK gdyby warto$¢ podzialu utrzymano na poziomie 200 mln NOK) (18).

Agdestein stwierdzit w podsumowaniu, iz warto§¢ rynkowa portfela (w maju 2001 r.) miesci si¢
w granicach od 670 mln NOK do 800 mln NOK.

(*%) Podzial oznacza, iz mieszkania s3 wystawione na sprzedaz, a nie do wynajecia.
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Poniewaz cena zaplacona przez Fredensborg plasowala si¢ posrodku w stosunku do wszystkich ocen
wartoéci, Fredensborg uznal, iz potwierdza to poglad, ze Fredensborg zaplacit ceng rynkows. Fredensborg
uznal za istotne ,podkreslenie réznicy pomigdzy teoretyczng »wartoscig« zatozong dla najlepszego przypadku, uwzgled-
niajgcg pomyslne wdrozenie i realizage projektu majgtkowego, oraz przypadkiem, gdy inwestor chee przystgpic¢ do
konkretnego projektu, co w duzej mierze wigze sig z ryzykiem zwigzanym z projektem.” Fredensborg uznal, ze tego
ryzyka zwigzanego z projektem nie wzigto pod uwage w szacunkach firm FIGA/Nortakst lub Catella.

6. Uwagi wladz norweskich dotyczace uwag strony trzeciej

Pismem z dnia 5 marca 2004 r. (nr zdarzenia: 258313) Urzad przedstawil uwagi od firmy Fredensborg do
wladz norweskich oraz poprosit o odpowiedz w ciggu jednego miesigca.

Pismem z dnia 23 marca 2004 r. od norweskiej misji przy Unii Europejskiej, przekazujacym pismo z dnia
22 marca 2004 r. z Ministerstwa Handlu i Przemystu, gdzie oba pisma otrzymano i zarejestrowano dnia
24 marca 2004 r. (nr zdarzenia: 260564), wladze norweskie poprosily ,Urzgd o wyrazenie zgody na to, aby
uwagi wladz norweskich mogly zostaé przedstawione do dnia 10 maja 2004 r.” Wladze norweskie odniosly si¢ do
ugody bedacej w toku pomiedzy Ministerstwem Zdrowia i Gming Miejskag Oslo dotyczacej wlasnosci
mieszkan. Pismo z dnia 22 marca 2004 r. z Ministerstwa Handlu i Przemystu przestano réwniez faksem
z dnia 22 marca 2004 r., otrzymanym i zarejestrowanym tego samego dnia (nr zdarzenia: 260191).

W piSmie z dnia 25 marca 2004 r. Urzad wyrazit zgode na przedtuzenie terminu do dnia 10 maja 2004 r.
(nr zdarzenia: 260732).

Faksem z dnia 23 kwietnia 2004 r. z Ministerstwa Handlu i Przemyshu, otrzymanym i zarejestrowanym tego
samego dnia (nr zdarzenia: 279122), Ministerstwo przedlozyto kopie porozumienia (,Protokoll”’) pomiedzy
Gming Miejska Oslo i pafstwem norweskim dotyczacego wlasnoSci mieszkan szpitalnych.

W piSmie z dnia 13 maja 2004 r. od norweskiej misji przy Unii Europejskiej, przekazujacym pismo z dnia
10 maja 2004 r. z Ministerstwa Handlu i Przemystu, gdzie oba pisma otrzymano i zarejestrowano dnia
15 maja 2004 r. (nr zdarzenia: 281488), wladze norweskie stwierdzily, iz ,nie majg zadnych uwag, co do
uwagi strony trzeciej otrzymanej przez Urzgd”. Pismo z dnia 10 maja 2004 r. z Ministerstwa Handlu i Przemystu
przestano réwniez faksem z dnia 10 maja 2004 r., otrzymanym i zarejestrowanym dnia 11 maja 2004 r.
(nr zdarzenia: 281014).

7. Sprawozdanie eksperckie od firmy Eirik Holm AS

W roku 2004 Urzad zaangazowal firme Eirik Holm AS (zwang dalej Holm) w celu wykonania studium
dotyczacego wartosci rynkowej 1 744 mieszkan sprzedanych przez Gming Miejska Oslo. Umowa odnosila
si¢ do faktu, iz w trakcie postgpowania Urzad otrzymal 5 wycen/sprawozdan, ale wnioski w tych spra-
wozdaniach odbiegaly od siebie do takiego stopnia, iz Urzad mial nadal watpliwosci co do tego, czy cena
sprzedazy wynoszaca 715 mln NOK odzwierciedla warto$¢ rynkowa. Z tego tez wzgledu Urzad pragnat
wyjasnié, czy weczeSniejsze wyceny/szacunki warto$ci s3 oparte na ogélnie przyjetych zasadach wyceny
majgtku trwalego oraz do jakiego stopnia zalozenia oraz osady, ktére wykorzystano przy dokonywaniu
obliczen, byly uzasadnione. Urzad domagal si¢ réwniez oceny w kwestii tego, czy sposéb, w jaki prze-
prowadzono proces sprzedazy, mial wplyw na ceng sprzedazy.

Holm jest niezaleznym dyplomowanym rzeczoznawcg o duzym do$wiadczeniu na rynku nieruchomosci
w Oslo. Wykonujagc umowe, Holm skorzystal z ustug dyplomowanych, doswiadczonych rzeczoznawcéow
z dlugoletnig praktyka — Trygve Fossen’a oraz Sven'a P. Meyer'a. Dodatkowo prawnik Johan Hveding
z kancelarii prawnej Grette DA $wiadczyl pomoc w zwigzku z kwestiami dotyczgcymi uméw wynajmu.
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Sprawozdanie Holma z dnia 24 lutego 2005 r. Urzad otrzymal i zarejestrowal dnia 1 marca 2005 r.
(nr zdarzenia: 311859).

7.1. Wezesniejsze oceny/sprawozdania dotyczgce wartosci

Opracowanie Holma dotyczace pieciu wezesniejszych ocen/sprawozdan wykazato miedzy innymi czeSciowo
odbiegajace od siebie metody obliczen, réznigce si¢ szacunki zaréwno stawek rynkowych za wynajem,
kosztéw|wymagan zwiazanych z odnowieniem, jak i potencjalnych zyskéw z podziatu. Holm odkryt
réwniez bezpoSrednie bledy rzeczowe, pominigcia informacji oraz o0gdlng powierzchowno$¢ badafi/
ekspertyz nieruchomosci. Po dokonaniu korekt oczywistych bledéw rzeczowych nadal istnialy duze rozbiez-
nosci pomiedzy wycenami, ktére przypisano réznicy w ocenach i stosowanych opiniach. Holm wyrazit
poglad, iz rozbieznosci takie nie s3 same w sobie niezwykle, w przypadkach gdy ma si¢ do czynienia
z wigcej niz jedna wyceng. Wyrazil poglad, iz mozna by spodziewac sig, ze réznice beda bardziej wyrazne
w omawianym przypadku anizeli w innych przypadkach, gdyz na sprzedaz wystawiono wyjatkowy portfel
bez zadnego historycznego odniesienia do jakiegokolwiek przypadku w kraju. Z tego tez wzgledu Holm
stwierdzit we wniosku, iz: ,Konsekwencjg tego jest ograniczona uzytecznos zastosowania wycen w okolicznosciach,
w ktérych planuje si¢ ich zastosowanie”. Jego wnioski dotyczace kolejnych szacunkéw w stosunku do jego
wlasnych ustalen i zalozZen sa nastgpujace:

— Szacunek firmy Catella

Firma Catella przeprowadzita powierzchowne badanie w zwigzku z wczesniejsza wycena (1999-2000).
Nowg wyceng trzeba widzie¢ jako uaktualnienie wczesniejszej wyceny. Przeprowadzono zewnetrzne badanie
z wyrywkowym badaniem powierzchni wewnetrznych. Zdaniem Holma powinno bylo zosta¢ dokonane
dokladne badanie/ocena, aby zapewni¢ lepszg podstawe do wyceny. Holm stwierdzil we wniosku, iz wynik
wyceny jest o wiele za wysoki. Spowodowane to bylo miedzy innymi faktem, ze: zalozony rynkowy
poziom wynajmu, jego zdaniem, byl o okolo 10 % za wysoki; ze Catella zignorowala obecne umowy
wynajmu oraz nie wzigla pod uwage tego, iz rzeczywiste czynsze bedg o wiele nizsze niz stawki rynkowe
przez kilka lat; Ze prognozy firmy Catella w odniesieniu do kilku mieszkafi wynajmowanych w dowolnym
czasie byly zbyt optymistyczne (zawsze beda puste mieszkania ze wzgledu na zmiang lokatoréw itp.); ze
poczatkowe koszty odnowienia byly zbyt niskie (w przyblizeniu 60 mln NOK). Holm odnosi si¢ rowniez do
nieruchomosci, ktéra najpierw uwzgledniono, ale pézniej wycofano ze sprzedazy, oraz stwierdza, iz Catella
nie wzigla pod uwage wad zmniejszajacych wartos¢ klauzuli ,na obecny stan” w umowie.

— Szacunek firmy OPAK

Firma OPAK przeprowadzila zewngtrzne badanie wigkszosci budynkdw, ale zbadala jedynie dziesigé miesz-
kan kawalerek. Bylo to, zdaniem Holma, niewystarczajace dla oszacowania wlaSciwych liczb z tytulu odno-
wienia i utrzymania. Zdaniem Holma, wszystkie nieruchomosci powinny byly zosta¢ zbadane oraz powinno
si¢ bylo przeprowadzi¢ bardziej szczegélowe badanie powierzchni wewnetrznych w celu uzyskania lepszej
podstawy do oszacowania. Holm uznal zatem, migdzy innymi, iz czynsze rynkowe byly niedoszacowane.
Przeciwnie, firma OPAK nie wzigla pod uwage, ze istnieja ograniczenia co do tego, jak szybko mozna by
podnie$¢ czynsze do poziomu rynkowego. Ocena potencjalu wartoéci z uwzglednieniem podziatu oparta
byla na zbyt malej powierzchni na sprzedaz, w wyniku czego dodana warto$¢ byla zbyt niska,
a poczatkowe koszty odnowienia byly zanizone o okolo 30 miln NOK. Holm stwierdza we wnioskach,
iz pozycje te zaréwno zawyzaly, jak i zanizaly wyceng, stad trudno bylo oszacowaé wynik netto.

— Szacunek firm FIGA/Nortakst

Holm odniodst si¢ do faktu, iz stwierdzono, ze firmy FIGA/Nortakst wykonaly badania/ekspertyzy dosta-
tecznej ilosci mieszkan, aby by¢é w stanie ukonficzy¢ zlecenie. Niemniej jednak nie dostarczono zadnych
informacji dotyczacych rozmiaru i zakresu badan/ekspertyz. Holm twierdzi dalej, w szczegblnosci, iz
szacunki dotyczace potencjalnych zyskéw z podzialu zostaly w duzym stopniu przeszacowane, gdyz
metoda obliczania warto$ci podziatu byla nie do przyjecia, a byla, miedzy innymi, oparta na wartosci
technicznej oraz na zalozeniach wysokiego rocznego wzrostu wartosci sprzedazy. Holm stwierdza, iz uznaje
Jte obliczenia za nieistotne dla wartosci sprzedazy oraz potencjatu podziatu”. Co wiecej, zwraca uwage, iz przy-
chody z czynszu z dwoch budynkéw zostaly blednie ujete do roku 2008 — rynkowych stawek czynszu,
ktére byly odrobing za wysokie, uzyto do obliczen bez uwzglednienia niezbednych kosztéw odnowienia.
(Holm oszacowal, ze te koszty sa znacznie wyzsze od zalozonych przez FIGA/Nortakst); nierealistycznym
bylo dokonywanie obliczen przy zaloZeniu sprzedazy wszystkich lokali (mieszkan) w jednym roku;
a klauzuli ,na obecny stan” w umowach nie przyznano zadnego wplywu zmniejszajacego warto$¢. Suma
tych czynnikéw prowadzi do okrelenia o wiele za wysokiej wartosci rynkowe;j.
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— BER

Firma BER nie przeprowadzila badan czy ekspertyz nieruchomosci, ale opiera swe wnioski na zaloZeniach
i wycenach przedstawionych juz przez firmy Catella, OPAK oraz FIGA/Nortakst wraz z zastosowaniem swej
wlasnej wiedzy fachowej. Wnioski Holma na temat sprawozdania BER s3 nastgpujace: koszty wiasciciela
byly zbyt wysokie; BER nie przeprowadzil swych wlasnych badan/ekspertyz dotyczacych nieruchomosci, co
moze mie¢ wplyw zaréwno na szacunek kosztéw poczgtkowego odnowienia, jak i na okreslenie rynkowej
stawki czynszu; BER uzyt blednych danych dla obecnych przychodéw z czynszu (56 mln NOK zamiast
42,5 mln NOK w ujeciu rocznymy); nie zalozono wystarczajagco duzo czasu na podwyzszenie obecnych
stawek czynszu do pozioméw rynkowych. Wszystkie te rozbieznosci razem wzigte skutkowaly szacunkiem
wartodci, ktory byt zbyt wysoki, gléwnie z powodu zbyt wysokiego strumienia przychodéw z czynszu.

— Agdestein

Pan Agdestein, ktéry wczesniej byl zatrudniony przez firme Catella i odpowiedzialny w tym czasie za
wyceny/oceny, zdaniem Holma dostarczyl obszerne sprawozdanie na temat wycenf/ocen przedstawionych
przez firmy Catella, OPAK oraz FIGA/Nortakst. W swych uwagach do tychze réznych wycen/ocen Agdes-
tein dokonal szacunku korekt, ktére, jak sadzi, powinny zostal wprowadzone, aby uzyskaé bardziej
poprawny wynik od tego przedstawionego w przedlozonych wycenach/ocenach. Korekty te odzwierciedlaty
zaréwno bledy rzeczowe, ktére moga by¢ spowodowane niedostgpnymi w czasie wyceny informacjami,
niewystarczajgcym uwzglednieniem rzeczywistej sytuacji, bezposrednimi bledami i pomylkami itp., jak
i wigksze i mniejsze odchylenia w poréwnaniu z szacunkami wlasnymi Agdesteina. Holm uznatl to spra-
wozdanie za mieszanke obiektywnych, konkretnych poprawek oraz bardziej subiektywnych zalozen
i szacunkéw.

7.2. Wlasna ocena Holma wartosci rynkowej portfela

Ocena Holma zostala oparta na wszystkich dokumentach, ktére zostaly przedlozone Urzedowi przez
wladze norweskie. Tabelaryczny przeglad nieruchomosci dokonany przez Gming Miejska, ktéry stanowi
cz¢§¢ prospektu sprzedazy oraz umowy sprzedazy, stal si¢ podstawa danych dotyczacych nieruchomosci.
Dodatkowo Holm otrzymal informacje na temat uméw wynajmu dotyczacych budynkéw zwigzanych
z dwoma szpitalami (Ullevdl oraz Aker), w szczegélnoci na temat ilosci uméw na czas nieokreSlony.

Aby méc okresli¢ stan techniczny budynkéw oraz potrzebe remontu mozliwie jak najdokladniej, przepro-
wadzono zewnetrzne i wewnetrzne badaniafekspertyzy we wszystkich budynkach wraz z personelem szpi-
talnym. Przeprowadzono badanie okolo 70 mieszkan, wszystkich typéw i w réznym stanie. Co wiecej,
uzyskano dane statystyczne dotyczace wynajmu i sprzedazy za rok 2001, ktdre staly si¢ podstawa oceny
rynkowych pozioméw czynszu oraz obliczenia potencjalu w odniesieniu do podziatu. Wszystkie oceny,
obliczenia oraz szacunki zostaly, w stopniu mozliwym do wykonania, oparte na pierwszym kwartale 2001
roku, bez uwzgledniania pézniejszej ceny oraz rozwoju sytuacji na rynku.

Ocena portfela przez Holma przedstawia wyceng w wysokoéci 752 772 286 NOK. Wynik ten uzyskano
w nastepujacy sposob (wszystkie kwoty sa zdyskontowane do wartosci na 2001 rok):

Warto$¢ wygenerowana z przychodéw z czynszu od polowy 2001

roku do potowy 2011 roku: 465 882 460 NOK
+ Warto$¢ netto podziatu oraz przychodéw z czynszu w 2001 roku: 470 676 826 NOK
- Odliczenia z tytulu praw zatrzymania oraz ograniczen wynikaja-
cych z uméw: 30 000 000 NOK
— Odliczenia z tytulu poczatkowego odnowienia w okresie 2001- 153 787 000 NOK
2005:
= Catkowita warto$¢ portfela: 752772286 NOK

Obliczenia Holma sg migdzy innymi oparte na tym, iz prawo Gminy Miejskiej do wynajmowania w drodze
pierwokupu oznacza, ze portfel trzeba uwazaé za podlegajacy wynajmowi przez caly okres dziesigciu lat
poczawszy od 2001 roku, po czym bedzie on wyprzedany (podzial) w okresie trzyletnim po roku 2011.
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Warto$¢ wygenerowana z przychodéw z czynszu od potowy 2001 r. do polowy 2011 r. jest skapitalizo-
wang wartoscig szacowanych rzeczywistych przychodéw netto dla kazdego roku do roku 2011. Przewiduje
si¢, ze przychody te beda si¢ zwigksza¢ z roku na rok i osiagng w roku 2011 poziom czynszéw rynkowych
dla wszystkich uméw dzierzawy. Wzrost jest facznym wynikiem wzrostu odsetka wynajmowanych lokali do
95 % (okreslonych jako w pelni wynajetych), wzrostu w 2005 r. czynszu z tytulu uméw na czas okreslony
do poziomu stawki rynkowej, wzrostu Srednich pozioméw czynszu w roku 2006 oraz czynszéw rynko-
wych w roku 2011 z tytulu uméw na czas nieokreslony. Uwzgledniono kilka mieszkan niewynajetych
w zwigzku z odnawianiem lokali.

Warto$¢ netto podzialu oraz przychodéw z czynszu w roku 2001 sklada si¢ z trzech czesci sktadowych:
a) podzialfwarto$¢ sprzedazy w roku 2011. Warto$¢ ta pojawia si¢ w latach 2011-2014 i jest wpisywana
wstecz do roku 2001, b) skapitalizowana warto$¢ dalszego strumienia przychodéw z czynszu
z powierzchni niedzielonych, wpisywana wstecz do roku 2001 oraz c) odliczenia z tytutu kosztéw odno-
wienia/modernizacji niezbednych do uzyskania wymaganego standardu do dzielenia, przeprowadzonego
w latach 2011-2013 i wpisanego wstecz do roku 2001.

Odliczenia z tytulu praw zatrzymania oraz ograniczefi umownych odnosza si¢ do ust. 8 — klauzuli ,na
obecny stan” — w umowie pomigdzy Gming Miejska Oslo oraz spétka Fredensborg. Holm uznal, iz
przedstawia to ryzyko dla nabywcy. Ma to zastosowanie, w szczegélnosci, w zwiazku z informacjami,
ktére mozna znalezé w systemie gminnym dotyczacym nieruchomosci, ale ktére nie dotarty do nabywcy,
takimi jak umowy wynajmu, przychody z czynszu i specyfikacje terenu, oraz, co jest catkiem istotne, stan
techniczny budynkéw. Holm uznal za zasadne zaloZenie, iz klauzula ,na obecny stan” ma pewien wplyw
finansowy. W odniesieniu do wielkosci portfela, Holm okreslit warto§¢ odliczenia w zwigzku z tym na
kwote 30 mln NOK, tzn. w okolicach 4 % szacowanej wartoéci portfela.

Odliczenia z tytulu kosztéw poczatkowego odnowienia w okresie 2001-2005 stanowily koszty pracy
niezbednej do wykonania, aby mozna bylo wynaja¢ lokale po cenach rynkowych. Koszty zostaly poniesione
w latach 2001—2005 i zostaly zdyskontowane do wartosci z roku 2001.

Holm przeprowadzil réwniez ,analiz¢ wrazliwosci”, aby zobaczy¢, jak rézne zalozenia wplywaja na ceng.
Analiza pokazuje miedzy innymi, Ze szacowana cena za m? mieszkafi do sprzedania w czasie dziesigciu lat
po ich zakupie wynosita 24 000 NOK, a nie 26 000 NOK, jak zalozono dla celéw obliczenia wartosci.
Sama ta ,poprawka” skutkowalaby zmiang wartosci portfela do 720 mln zamiast 753 min. Dalsze obnizenie
warto$ci, o na przyklad 2 % przychodéw z czynszu, skutkowaloby wartoscig ponizej tej uzyskanej z ceny
sprzedazy. Z tego tez wzgledu Holm wycigga wniosek, iz osiagnieta cena w wysokosci 715 mln NOK jest
do tego stopnia zblizona do jego szacunku wartoSci, ze w $wietle margineséw niewiadomych mozna
powiedzie(, iz przedstawia ona ,wlasciwa ceng”, tzn. ceng rynkows

Holm przestudiowal réwniez proces sprzedazy oraz to, jak sposéb, w jaki go przeprowadzono, wplynal na
cene sprzedazy. Holm uznal miedzy innymi, ze nie do korica postepowano zgodnie z Wytycznymi Urzedu
oraz ze w szczeg6lnosci odnosi si¢ to do krotkiego okresu wdrazania oraz ograniczonego poczatkowego
wystawienia na dzialanie rynku. Niemniej jednak Holm doszed! miedzy innymi do wniosku, iz: ,Biorgc
wszystko pod uwage, jesteSmy zdania, ze sprzedajgcy miat wystarczajgcq liczbe zainteresowanych stron, aby osiggngé
prawdziwg licytacje oraz »wlasciwg i sprawiedliwg” ceng. Nie ma jednak w tej kwestii prawd absolutnych. Sprzedaz
przeprowadzona dwa miesigee przed lub po tym fakcie moglaby skutkowal catkowicie innym wynikiem. Zainteresowanie
indywidualnego nabywcy oraz jego wola zdobycia przedmiotu jest ostatecznym decydentem, jezeli idzie o cene, ale
motywacja, jak dobrze wiadomo, moze sig zmieniac.

Trzeba powiedzieé, iz moglaby zostaé, wedlug wszelkiego prawdopodobieristwa, osiggnigta wyzsza cena przy sprzedazy
nieruchomosci jako indywidualnych jednostek. W tym scenariuszu sprzedajgcy zostatby zmuszony dostosowac odpo-
wiednie tempo wypuszczania nieruchomosci na rynek zgodnie z mozliwosciami rynku do wchtaniania ofert dotyczgcych
blokéw mieszkalnych i stgd musiatby w zupelnie inny sposéb traktowaé przychody. Uznajemy powyzsze rozwazania za
czysto teoretyczne i stgd nie zaglebialismy sig bardziej w te opde.

Reasumujgc, nalezatoby uznal, ze sprzedajgcy wedhug wszelkiego prawdopodobieristwa osiggngt ceng sprzedazy
W rzeczywistym przetargu na tynku norweskim, tzn. zblizong do tego, co moina nazwaé wlasciwg i sprawiedliwg
ceng. Nie istnieje z definicji zadna mozliwa do okreslenia cena rynkowa za tego typu portfel w tym sensie, ze nie ma
wezeshiejszej sprzedazy, do ktdrej mozna by sig odnies¢. Uzyskana cena musi, zatem, praktycznie rzecz biorgc, zostaé
uznana za bedgeg ceng rynkowg.”
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8. Koficowa korespondencja z wladzami norweskimi

Pismem z dnia 22 grudnia 2004 r. (nr zdarzenia: 303758) Urzad zwrdcit si¢ do wladz norweskich
z wnioskiem o dostarczenie dodatkowych informacji dotyczacych procesu rozjemczego pomiedzy
panstwem a Gming Miejska Oslo, opinii wladz norweskich na temat tego, czy sprzedaz byla zwigzana
z pomocy panstwa, oraz bardziej szczegdtowych informacji dotyczacych procesu sprzedazy. Urzad poin-
formowal réwniez wladze norweskie, iz zaangazowal niezaleznego eksperta, Eirik'a Holm’a AS, do doko-
nania oceny, miedzy innymi, wszystkich wczesniejszych ocen warto$ci. Urzad zwrocit sie rowniez z prosba
do wiadz norweskich o wyrazenie zgody na przedluzenie terminu podjecia ostatecznej decyzji do konca
lutego 2005 r.

Pismem od norweskiej misji przy Unii Europejskiej z dnia 13 stycznia 2005 r., przekazujagcym dwa pisma
z dnia 10 stycznia 2005 r., odpowiednio z Ministerstwa Modernizacji oraz z Ministerstwa Ustug Opieki
Zdrowotnej, otrzymanym i zarejestrowanym przez Urzad dnia 14 stycznia 2005 r. (nr zdarzenia: 305352),
wladze norweskie dostarczyly dodatkowe informacje. Wladze norweskie wyrazily zgode na przedluzenie
terminu podjecia ostatecznej decyzji do konca lutego 2005 r. Pisma z Ministerstwa Modernizacji oraz
z Ministerstwa Uslug Opieki Zdrowotnej przestano réwniez faksem z dnia 10 stycznia 2005 r.
(nr zdarzenia: 304852).

Pismem z dnia 25 lutego 2005 r. do wladz norweskich (nr zdarzenia: 311394) Urzad zwrdcit si¢ z prosba
o wyrazenie zgody na przedluzenie terminu podjecia ostatecznej decyzji do dnia 11 marca 2005 r.

Faksem z dnia 7 marca 2005 r. z Ministerstwa Modernizacji (nr zdarzenia: 312289) wladze norweskie
wyrazily zgode na przedtuzenie terminu podjecia ostatecznej decyzji do dnia 11 marca 2005 r.

II. OCENA
1. Wstep

Jak wspomniano powyzej, wladze norweskie zglosity Urzedowi sprzedaz 1 744 mieszkan czynszowych
przez Gming Miejskg Oslo firmie Fredensborg za ceng wynoszaca 715 mln NOK (w przyblizeniu
89 min EUR). Urzad zdecydowal o wszczeciu formalnego postgpowania wyjasniajacego w odniesieniu do
tej sprzedazy oraz wezwal zainteresowane strony do przedstawienia uwag.

Odnoszac si¢ do rozdzialu 18B Wytycznych dotyczacych pomocy panstwa, Urzad mial watpliwosci co do
tego, czy sprzedaz odbyla si¢ w taki sposéb, iz mozna automatycznie wykluczy¢é obecno$¢ pomocy
panstwa. Co wiecej, ocenione warto$ci nieruchomosci odbiegaly od siebie w znaczacym stopniu, dajac
powody do watpliwosci co do tego, czy uzgodniona cena sprzedazy odzwierciedlata ceng rynkows.

2. Proces sprzedazy

Rozdzial 18B pt. ,Elementy pomocy paristwa w sprzedazy gruntu i budynkéw przez wladze publiczne” Wytycznych
dotyczacych pomocy pafistwa opisuje dwie procedury sprzedazy, ktére umozliwiaja pafstwom EFTA
prowadzi¢ sprzedaz gruntu i budynkéw w sposéb automatycznie wykluczajacy obecno$¢ pomocy paristwa.
Te dwie procedury sg opisane, odpowiednio, w rozdziale 18B.2.1 (przetarg bezwarunkowy) oraz rozdziale
18B.2.2 (wycena niezaleznego eksperta).

2.1. Przetarg bezwarunkowy

W rozdziale 18B.2.1(1) Wytycznych stwierdza sig, iz ,Sprzedaz gruntu i budynkéw w nastgpstwie dostatecznie
dobrze naglosnionego, otwartego i bezwarunkowego przetargu, porownywalnego z aukcjg, przy przyjeciu najlepszej lub
jedynej oferty, jest z definicji sprzedazq po cenie rynkowej, wskutek czego nie zawiera pomocy patistwa. Nie ma
znaczenia fakt, iz przed przetargiem istniata inna wycena gruntu i budynkéw, na przyklad dla celow ksiggowych
albo w celu zapewnienia ustanowienia poczgtkowej minimalnej ceny ofertowej”.
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,Oferta jest »dostatecznie dobrze naglosnionac, gdy jest oglaszana wielokrotnie w ciggu wystarczajgco dhugiego okresu
(dwa miesigce lub wigcej) w prasie krajowej, monitorach nieruchomosci lub innych odpowiednich publikacjach oraz
wsrod agentow handlu nieruchomosciami kontaktujgcych sie z duzg liczbg potencjalnych nabywcéw tak, aby dotarta ona
do uwagi wszystkich potencjalnych nabywcow. Zamierzona sprzedaz gruntu i budynkow, ktora ze wzgledu na ich duzg
warto$¢ i inne cechy moze przyciggngé inwestorow dziatajgcych na skalg europejskg lub migdzynarodowq, powinna byé
oglaszana w publikacjach, ktdre majg regularny miedzynarodowy obieg. Takie oferty powinny by¢ réwniez oglaszane
poprzez agentéw kontaktujgcych sig z klientami na skalg europejskg lub migdzynarodowq.”

Proces sprzedazy mieszkan nie byt zgodny z przytoczonymi powyzej przepisami dotyczacymi przetargu
nieograniczonego. Oferta nie byla ,oglaszana wielokrotnie w ciggu wystarczajgco dtugiego okresu (dwa miesigee lub
wigcej)”. Co wiecej, nie mozna wykluczyé, ze sprzedaz o takiej wartodci, jak w omawianym przypadku,
mogla przyciggnaé inwestoréw dzialajacych na skale europejska lub miedzynarodowa. Nie zamieszczono
zadnych ogloszen w publikacjach o regularnym miedzynarodowym obiegu, ani nie ogloszono zadnej oferty
poprzez agentéw kontaktujacych si¢ z klientami na skale europejska lub migdzynarodowsa.

Sama Gmina Miejska Oslo stwierdzila (pismo z dnia 14 maja 2003 r.), iz: ,Gmina Miejska nie twierdzi, ze
procedura, wedle ktérej postgpowano, kiedy sprzedawano mieszkania, byta w pelni zgodna z wymaganiami wymienio-
nymi w Wytycznych. Sprzedazy mieszkari nie upubliczniono w sposdb przewidziany w klauzuli 18B.2.1a) Wytycznych”,
oraz we wczesniejszej korespondencji (patrz punkt L1 oraz przypis 10 powyzej; patrz réwniez podobne
stwierdzenia Gminy Miejskiej w punkcie 2.1 powyzej), iz ograniczenie czasowe, w ramach ktérego prze-
prowadzono procedure sprzedazy, moglo skutkowaé mniejszg liczba oferentéw, anizeli bylo to zasadne,
oraz iz oferenci przedstawili nizsze oferty, anizeli by mogli przedstawi¢, gdyby mieli do dyspozycji wiecej
czasu.

Na podstawie tych réznych czynnikéw Urzad stwierdza we wniosku, iz procedury sprzedazy nie przepro-
wadzono zgodnie z zasadami ustanowionymi w rozdziale 18B.2.1 Wytycznych dotyczacych pomocy
panstwa.

2.2. Sprzedaz z pominigciem bezwarunkowego przetargu (wycena niezaleznego eksperta)

Jezeli chodzi o sprzedaz z pominigciem bezwarunkowego przetargu, rozdzial 18B2.2 Wytycznych doty-
czacych pomocy panstwa przewiduje, Ze ,niezaleznej wyceny powinien dokonaé co najmniej jeden niezalezny
rzeczoznawca wyceny nieruchomosci przed negocjacjami w sprawie sprzedazy, w celu ustalenia wartosci rynkowej na
podstawie ogdlnie przyjetych wskaznikéw tynkowych oraz standardow wyceny. Ustalona w ten sposéb cena jest
minimalng ceng nabycia, ktdrg mozna uzgodni¢ bez przyznawania pomocy patistwa”,

oraz co wiecej:

. »Warto$ rynkowa« oznacza ceng, za jakg grunt i budynki mozna sprzeda na mocy umowy cywilnoprawnej pomiedzy
gotowym do sprzedazy sprzedajgcym i niepowigzanym nabywcg w dniu wyceny, przy czym zaklada sie, iz nieruchomosé
jest publicznie wystawiona na dziatanie czynnikow rynkowych, iz warunki rynkowe umozliwiajg uporzgdkowane zbycie
oraz iz normalny okres, uwzgledniajgc charakter nieruchomosci, jest do dyspozydji dla prowadzenia negocjacji w sprawie
sprzedazy”.

W koficu rozdzial 18B.2.2 przewiduje, ze: ,Jezeli po uzasadnionej probie sprzedazy gruntu i budynkéw po cenie
rynkowej stanie sig jasne, Ze nie mozna uzyskaC ceny ustalonej przez rzeczoznawce, réznice do 5 % tej ceny mozina
uznaé za zgodng z warunkami rynkowymi”.

Gmina Miejska Oslo wydaje si¢ twierdzi¢, iz sprzedaz przeprowadzono zgodnie z wyzej przytoczonymi
przepisami.

Urzad nie zgadza si¢ z tym pogladem z nastepujacych powodéw: Po pierwsze, zadna z ocen ekspertéw,
ktérych dokonano przed ostateczna sprzedaza (tzn. sprawozdania firm Catella i OPAK), nie byla oparta na
ogolnie przyjetych wskaznikach rynkowych oraz standardach wyceny, ani nie zostala przeprowadzona
z wystarczajgcym wyprzedzeniem czasowym w stosunku do negocjacji w sprawie sprzedazy (w tych
kwestiach patrz punkt 3.1 ponizej). Po drugie, zadnej z wartoci ustalonych w sprawozdaniach firm Catella
i OPAK nie przyjeto jako minimalnej ceny sprzedazy przy sprzedazy ostatecznej. Po trzecie, wladze
norweskie nie uzasadnily stwierdzenia, iz podjely uzasadnione starania, aby mieszkania sprzedaé po cenach
ustalonych w tychze sprawozdaniach, co uzasadnialoby zmniejszenie ceny sprzedazy o 5 %.
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Stad tez sprzedazy nie przeprowadzono zgodnie z przepisami rozdzialu 18B.2.2. Wytycznych dotyczacych
pomocy panstwa.

2.3. Procedura, gdy pomocy nie mozna automatycznie wykluczyé

Nasuwa si¢ stad wniosek, iz nie zastosowano si¢ ani do procedury przetargu bezwarunkowego ani do
procedury opartej na wycenie niezaleznego eksperta. Z tego tez wzgledu nie mozna wykluczy¢ obecnosci
pomocy panstwa. Niemniej jednak nie mozna wyciggaé przeciwnego wniosku, iz pomoc panstwa
koniecznie ma miejsce, jezeli nie zastosowano si¢ do przewidzianych procedur. Moze by¢ tez taka sytuacja,
iz ceng sprzedazy mozna uznaé za cen¢ odzwierciedlajacg prawdziwa warto$¢ rynkowa.

Wiytyczne stanowia, ze gdy przewidziane procedury nie sa przestrzegane, dane panstwo powinno zglosié
sprzedaz Urzedowi celem umozliwienia mu ustalenia, czy ma miejsce pomoc pafistwa. Wladze norweskie
zglosily sprzedaz. Wyciagniecie wniosku co do tego, czy sprzedaz 1 744 mieszkan szpitalnych w Oslo
zawierala jakakolwiek pomoc panstwa, lezy w gestii Urzedu. Innymi stowy, Urzad musi ocenié, czy ceng
sprzedazy wynoszacg 715 mln NOK mozna uznaé za ceng¢ odzwierciedlajaca warto$¢ rynkowsa nierucho-
mosci czy tez nie.

3. Art. 61 ust. 1 Porozumienia EOG

Aby $rodek stanowil pomoc panstwa w mysl Porozumienia EOG, musi on spelnia¢ warunki art. 61 ust. 1
Porozumienia, ktéry ma nastepujace brzmienie:

,Z wyjgtkiem przypadkéw, gdy niniejsze Porozumienie stanowi inaczej, jakakolwiek pomoc udzielana przez Paristwa
Cztonkowskie WE, Paristwa EFTA [ub z zasobéw paristwowych w jakiejkolwiek formie, ktora zakldca konkurencje lub
grozi jej zakldceniem poprzez faworyzowanie niektorych przedsigbiorstw lub produkcji niektdrych towaréw, jest,
w stopniu, w jakim ma wplyw na handel pomigdzy Umawiajgcymi si¢ Stronami, niezgodna z funkcjonowaniem
niniejszego Porozumienia.”

Sugeruje to, ze musza by¢ spelnione nastepujgce warunki tacznie:

1. pomoc jest udzielana przez ,paristwa czlonkowskie WE, Paristwa EFTA lub z zasobéw paristwowych
w jakiejkolwiek formie”;

2. pomoc ,zaktéca konkurencje lub grozi jej zakldceniem”;

3. pomoc ,faworyzuje niektdre przedsigbiorstwa lub produkcje niektérych towaréw” (tzn. Srodek daje przewage
okreslonemu odbiorcy); oraz

4. pomoc ,ma wphw na handel pomigdzy Umawiajgcymi sig Stronami”.

Powyzszy warunek 1 skierowany jest do wszelkiej pomocy finansowanej z zasobéw publicznych, w tym
takze pomocy udzielonej przez organy regionalne lub lokalne. Pojecie zasobéw publicznych jest bardzo
szerokie i obejmuje miedzy innymi finansowe wsparcie przyznane przez urzedy regionalne oraz lokalne (*°).
Stad tez jasne jest, iz jakakolwiek pomoc od Gminy Miejskiej Oslo miescilaby sie w ramach pojecia ,zasobow
paristwowych”. Sprzedaz przez Gming gruntu i budynkéw wlasnosci publicznej ponizej wartosci rynkowej,
zakladajac, ze pozostale trzy warunki art. 61 ust. 1 s3 réwniez spelnione, sugeruje, iz pomoc panstwa
zostalaby udzielona nabywcy.

W omawianym przypadku jakakolwiek pomoc udzielona firmie Fredensborg faworyzowalaby to przedsie-
biorstwo, a zatem bylaby tez okreSlona. Co wigcej, aby zosta¢ sklasyfikowang jako pomoc panstwa,
sprzedaz mieszkan musialaby da przewage firmie Fredensborg. Sprzedaz pociagalaby za soba przewage
i tym samym sugerowataby pomoc paristwa, gdyby mieszkania byly sprzedane ponizej wartosci rynkowe;.
Jedynie w przypadku, gdyby sprzedaz przeprowadzono ponizej wartosci rynkowej, byloby niezbedne
stwierdzenie, iz doszlo do zaklocenia konkurencji, co mialo wplyw na handel pomi¢dzy Umawiajacymi
si¢ Stronami.

(%) Patrz przyklad Europejski Trybunal Sprawiedliwoici [ECJ] Sprawa 78/76, Steinike und Weilig przeciwko Niemcom
[1977] ECR 595 lub Europejski Trybunal Sprawiedliwosci [ECJ] Sprawa 248/84, Niemcy przeciwko Komisji [1987]
ECR 4013, ust. 17.
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3.1. Czy ostateczna cena nabycia odzwierciedlata wartos¢ rynkowg?

Istnieje kilka ocen wartosci, ktére daja rézne wyniki dotyczace wartosci rynkowej mieszkan. Najnizsza
wskazana cena wynosi 670 mln NOK, a najwyzsza 1 143 mln NOK. W $wietle odbiegajacych od siebie
wynikéw Urzad uznaje za niezbedne dokonanie szczegélowej oceny tych wycen w celu ustalenia, ktora
z tych wycen najlepiej odzwierciedla warto$¢ rynkowa mieszkan.

Catella

Pierwszy szacunek dokonany przez firme Catella, dostarczony dnia 30 marca 2001 r., ustalit warto$¢ na
kwote 1 143 mln NOK. Wedtug Gminy Miejskiej szacunek ten zawieral nieruchomosci, ktérych nie obej-
mowala sprzedaz. Czynnik ten zawyzyl ostateczng warto$¢. Jezeli chodzi o szacunek firmy Catella, Urzad
zauwazyl rowniez, ze wydaje si¢, iz badanie nieruchomosci bylo dosy¢ powierzchowne w odniesieniu do
wezedniejszej wyceny, co miedzy innymi moglo doprowadzi¢ do niedoszacowania kosztéw z tytulu
remontu. Co wigcej, zobowigzania z tytulu umowy, ktdre ograniczajg mozliwosci podwyzszenia czynszu,
nie zostaly dostatecznie wzigte pod uwage, czego skutkiem bylo przeszacowanie przychodéw. Firma Catella
sama stwierdzila, Ze wycena nie jest zgodna z ustanowionymi standardami wyceny. Wedlug przedstawiciela
ds. sprzedazy, Akershus'a Eiendom’a, jak réwniez zdaniem Gminy Miejskiej Oslo, oszacowanej wartosci nie
mozna by uznaé za odzwierciedlajgca warto$¢ rynkowa. Z ta opinig zgadza si¢ Urzad. Co wigcej,
w szacunku firmy Catella nie dokonano oceny wplywu klauzuli ,na obecny stan”. W $wietle powyzszych
brakow Urzad wyciaga wniosek, iz szacunku firmy Catella nie mozna uzywaé jako wystarczajaco obiek-
tywnej podstawy do ustalenia wartosci rynkowej.

OPAK

Drugi szacunek, dokonany przez firm¢ OPAK, a dostarczony dnia 26 kwietnia 2001 r., okreslit warto$¢ na
okoto 795 mln NOK. Nalezy zwrdci¢ uwage, ze chociaz firma OPAK przeprowadzila zewnetrzne badanie
wigkszosci budynkéw, nie zbadano wszystkich budynkéw. Co wigcej, firma OPAK zbadala jedynie 10
z 1744 mieszkan. Jezeli chodzi o wycene firmy OPAK, zauwazono juz powyzej, iz niewystarczajacego
badania nieruchomosci (nie wszystkie budynki oraz jedynie 10 z 1 744 mieszkai poddano badaniu) nie
mozna uznal za przedstawiajace odpowiednig podstawe do dokonania oceny wartosci. Jest to niewystar-
czajagce do oszacowania wilasciwych liczb odno$nie odnowienia i utrzymania. Co wiecej, nie wzigto
w wystarczajacym stopniu pod uwage niektérych ograniczen wynikajacych z uméw zwiazanych
z podjetymi zobowigzaniami. Chociaz niektére z tych elementéw moga si¢ nawzajem réwnowazyc,
Urzad nie moze wyciagnaé¢ wniosku, iz wycena firmy OPAK oparta jest na wystarczajaco dokladnych
zalozeniach. Wreszcie poprawiony szacunek firmy OPAK skoficzono w czasie, gdy umowa byla juz podpi-
sana.

FIGA|/Nortakst

W odniesieniu do oceny firm FIGA/Nortakst wydaje si¢, ze badanie nieruchomosci bylo wystarczajace,
chociaz nie jest to oczywiste, gdy czyta si¢ sprawozdanie. Szacunek zysku z tytulu pézniejszego podziatu
mieszkan wydaje si¢ w duzej mierze przeszacowany z kilku powodéw. Ceny sprzedazy oparte sg na tak
zwanych warto$ciach technicznych (koszty nowych budynkéw z odliczeniami z tytulu wieku i zuzycia),
a nie na ustalonym czynszu rynkowym. Nierozsadne jest zalozenie, iz ceny za uzywane mieszkania beda tak
wysokie, jak ceny oparte na obliczeniach wartosci technicznej. Co wigcej, wartosci techniczne s zawyzone
w tym sensie, Ze zaklada si¢, iz beda rosly szybciej anizeli uzasadnione zalozenia dotyczace inflacji. Nie
dokonano zadnego odliczenia z tytulu zawartej w umowie klauzuli ,na obecny stan”. Dodatkowo niektére
czynsze sa przeszacowane wzgledem tego, co przewiduja biezace umowy dzierzawy. Koszty odnowienia
wydaja si¢ by¢ znacznie niedoszacowane i wydaje si¢ réwniez nierealne oczekiwad, iz wszystkie mieszkania
beda mogly by¢ sprzedane w jednym roku. Na tej podstawie Urzad ma watpliwosci co do tego, w jakim
stopniu szacunek firm FIGA/Nortakst odzwierciedla warto$¢ rynkowa.

BER

Zdaniem Urzedu, firma BER, podobnie jak inni rzeczoznawcy, nie wziela w wystarczajacy sposéb pod
uwage tego, iz dostosowanie czynszow do poziomu rynkowego zajmie troche czasu, oraz przeszacowala
rzeczywisty czynsz za rok 2001. Niemniej jednak czynnik ten moze by¢ czeSciowo zréwnowazony
wzglednie wysokim szacunkiem dotyczacym kosztéw eksploatacyjnych wihascicieli. Firma BER nie podjeta
si¢ przeprowadzenia badaf nieruchomosci. Z tego tez wzgledu sprawozdanie poddaje w watpliwo$¢ to, czy
ostateczna warto$¢ rynkowa jest dostatecznie wiarygodna.
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Agdestein

Agdestein nie przeprowadzit zadnych badan nieruchomosci, lecz przestudiowal pozostate wyceny dokonane
przez firme Catella (gdzie byl zaangazowany w dokonywanie szacunku wartosci), OPAK oraz firm FIGA|
Nortakst. W swych komentarzach do tychze sprawozdan zwrécit uwage na szereg wad, takich jak bezpo-
$rednie bledy, ale réwniez na informacje, ktore byly niedostgpne w czasie dokonywania pozostalych wycen.

Holm

Holm szacuje warto$¢ rynkowa mieszkan na kwote okoto 753 mln NOK. Holm przeprowadzit badanie
wszystkich nieruchomosci, zaréwno zewnetrzne jak i wewnetrzne. Okolo 70 mieszkan zbadano wraz
z personelem szpitali oraz otrzymano informacje od personelu operacyjnego. Poniewaz badanie minimalnej
kwoty utrzymania wykonano za okres od 2001 roku do czasu przeprowadzenia badania we wczesnych
dniach stycznia 2005 r., Holm uwaza zebrane dane za reprezentatywne dla sytuacji w roku 2001. Podjeto
szczegbtowe szacunki kosztéw w odniesieniu do modernizacji (okna, balkony, lazienki itp.). Zalozenia
dotyczace rozwoju sytuacji w zakresie czynszow oraz potencjatu ekonomicznego z tytulu podziatu
i sprzedazy czeici portfela w przyszlosci wydaja si¢ rozsadne w odniesieniu do czynnikéw dotyczacych
uméw zwigzanych z dzierzawami oraz rozwojem sytuacji na rynku nieruchomosci mieszkalnych. Metoda
obliczania obecnej wartosci przyszlych strumieni dochodéw i wydatkéw oparta jest na sprawdzonych
zasadach oraz na uzyciu czynnika dyskontowego bliskiego temu, ktory byt uzyty w pozostalych szacunkach
warto$ci. Urzad nie widzi powodu, aby kwestionowal zastosowang przez Holm’a metodologie ani zaloZenia
zastosowane do ustalenia wartosci rynkowej, pamigtajac o tym, iz zalozenia takie zawsze pociagaja za soba
elementy niewiadome.

3.2. Czy mozna ustalié, iz ostateczna cena sprzedazy byla ponizej wartosci rynkowej?

W $wietle powyzszego nie mozna stwierdzi¢ we wniosku, Ze jeden jedyny szacunek z definicji przedstawia
warto§¢ rynkowa, ktéra nabywca bylby gotéw przyjaé. Warto$¢ rynkows do przyjecia, po zbadaniu rynku,
mozna raczej znaleZé w ramach rozsgdnego przedzialu. Zdaniem Urzedu, nie ma jasnej odpowiedzi na
pytanie, jak szeroki powinien by¢ taki margines. Bardzo mozliwe, iz réznilby si¢ on w zaleznosci od
przypadku. Nalezy pamigta¢ o tym, iZ omawiana transakcja pociggala za sobg pewne osobliwosci, jezeli
idzie o wielko$¢ przedmiotu sprzedazy, obowigzki wynikajace z uméw, podzial, a takze sprzedaz mieszkan
w przysziosci.

Jak pokazano powyzej, oceny wartosci, jak to ma miejsce w omawianym przypadku, oparte s3 na pewnej
liczbie niewiadomych parametréw. Ilustruje ten fakt miedzy innymi analiza wrazliwosci, do ktorej odnosit
si¢ Holm. Ta analiza wrazliwosci pokazuje, jak rézne zalozenia mogg w znaczacy sposéb wplynac na cene.

Analiza wrazliwosci pokazuje, Ze jezeli szacowana cena za m? mieszkan do sprzedania w dziesig¢ lat po ich

uzyskaniu wynosi 24 000 NOK, a nie 26 000 NOK, jak zakladano dla celéw obliczenia wartosci, sama ta
,korekta” skutkowataby zmiang wartosci portfela do 720 mln, zamiast 753 mln. Zmiana w wysokosci 50
punktéw bazowych w wymaganym zwrocie mialaby ten sam rozmiar. Kolejne obnizenie w wysokosci, na
przyklad, 2 % przychodéw z czynszu skutkowaloby wartoScia nizsza od uzyskanej ceny sprzedazy.

W $wietle tych niewiadomych nie jest mozliwe okreslenie w wystarczajaco wiarygodny sposéb elementu
pomocy w tej transakcji. To, iz cena sprzedazy moze znajdowaé si¢ w ramach rozsadnego przedziatu,
pokazuje w dalszej kolejnosci procedura przetargowa, ktéra zorganizowala Gmina Miejska Oslo,
a przeprowadzil Akershus. Skontaktowano si¢ z szeScioma przedsigbiorstwami, a kolejne dziewie¢ przed-
sighiorstw skontaktowalo si¢ z Akershus'em z wlasnej inicjatywy. Ztozono sze$¢ ofert. Wéréd oferentéw
byli profesjonalni inwestorzy oraz przedsigbiorstwa dzialajgce na rynku nieruchomosci. Wysoko$¢ dwoch
ostatecznych ofert wynosita 690 mln NOK i 735 mln NOK. Chociaz procedura przetargowa nie odbyla sie
zgodnie z Wytycznymi dotyczacymi pomocy paistwa (patrz powyzej), mimo to daje pewne wskazéwki co
do tego, ile rynek norweski bylby gotéw zaoferowac za takie nieruchomosci. Ten ,test rynkowy” oraz jego
wynik pokazuja w pewnym stopniu rozsagdny przedzial, w ramach ktérego mozna umiesci¢ ceng¢ rynkows.

Stad tez Urzad uwaza, ze cena sprzedazy w wysokosci 715 mln NOK za omawiany przedmiot sprzedazy
miesci si¢ w rozsadnych granicach w odniesieniu do wartosci ocenionej przez Holma w wysokosci 753 mln
NOK.
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4. Wnioski
Urzad nie moze ustali¢, iz sprzedaz 1 744 mieszkan szpitalnych przez Gming Miejska Oslo firmie Fredens-

borg pociagala za soba pomoc pafistwa w rozumieniu art. 61 ust. 1 Porozumienia EOG.

Gmina Miejska Oslo twierdzila, iz nawet gdyby uznano, Ze uzyskana cena jest ponizej wartosci rynkowej,
sprzedaz nie stanowilaby pomocy w mysl art. 61 ust. 1 Porozumienia EOG, gdyz rynek, na ktérym dziata
firma Fredensborg, nie zawiera elementéw handlu transgranicznego. Biorac pod uwage konkluzje Urzedu, iz
nie mozna ustali¢, ze nie uzyskano warto$ci rynkowej w omawianej sprzedazy, Urzad nie widzi powodu
prowadzenia dyskusji na temat wplywu na handel i konkurencje,

PRZYJMUJE NINIEJSZA DECYZJE:

1) Warunki proponowanej sprzedazy 1744 mieszkan czynszowych przez Gming Miejska Oslo firmie
Fredensborg Boligutleie ANS nie stanowig pomocy panistwa w rozumieniu art. 61 ust. 1 Porozumienia
EOG.

2) Formalne postgpowanie zostaje niniejszym zamkniete.

3) Niniejsza decyzja skierowana jest do Norwegii.

4) Niniejsza decyzja jest autentyczna w jezyku angielskim.

Sporzadzono w Brukseli, dnia 11 marca 2005 r.

W imieniu Urzgdu Nadzoru EFTA

Hannes HAFSTEIN Einar M. BULL
Przewodniczgcy Czlonek Kolegium



