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(Akty przyjete na mocy Traktatow WE/Euratom, ktérych publikacja nie jest obowigzkowa)

DECYZJE

KOMISJA

DECYZJA KOMISJI
z dnia 21 pazdziernika 2008 r.

w sprawie pomocy panstwa C 10/08 (ex NN 7/08) ktorej Niemcy udzielily w zwigzku
z restrukturyzacjg IKB Deutsche Industriebank AG

(notyfikowana jako dokument nr C(2008) 6022)

(Jedynie tekst w jezyku niemieckim jest autentyczny)

(Tekst majacy znaczenie dla EOG)

(2009/775/WE)

KOMISJA WSPOLNOT EUROPEJSKICH,

uwzgledniajac  Traktat ustanawiajagcy Wspdlnote Europejska,
w szczegblnosci jego art. 88 ust. 2 akapit pierwszy,

uwzgledniajac Porozumienie o Europejskim Obszarze Gospo-
darczym, w szczegblnosci jego art. 62 ust. 1 lit. a),

po wezwaniu zainteresowanych stron do przedstawienia uwag
zgodnie z przywolanymi artykutami (1),

a takze majgc na uwadze, co nastgpuje:

1. PROCEDURA

(1)  Procedura zostala wszczeta na podstawie informacji prze-
kazanych przez wladze niemieckie w dniu 3 sierpnia
2007 r. Po wielokrotnej wymianie kolejnych informacji
wladze niemieckie pismem z dnia 15 stycznia 2008 r.
dokonaly zgloszenia Srodkéw, twierdzac jednoczesnie, ze
srodki te nalezy kazdorazowo traktowal jako $rodki
pomocy na ratowanie lub restrukturyzacje zgodne ze
wspolnym rynkiem.

(2)  Pismem z dnia 27 lutego 2008 r. Komisja poinformo-
wala wladze niemieckie o swojej decyzji dotyczacej
wszczecia przewidzianego w art. 88 ust. 2 Traktatu WE
postepowania w sprawie $rodka.

(3)  Decyzja Komisji w sprawie wszczecia formalnego poste-
powania  wyjasniajagcego  (zwana  dalej ,decyzja
0 wszczgciu  postepowania’)  zostala opublikowana
w  Dzienniku Urzgdowym Unii Europejskiej (%). Komisja

() Dz.U. C 76 z 27.3.2008, s. 5.
(®) Zob. przypis 1.

zwrécita sie do zainteresowanych stron o zglaszanie
uwag do przedmiotowej pomocy. Komisja nie otrzymala
uwag od stron trzecich.

Po wszczgciu formalnego postgpowania wyjasniajacego
wladze niemieckie przekazaly dnia 27 marca 2008 r.
swoje uwagi odno$nie do stanowiska Komisji oraz
w uzupelnieniu informacji przekazanych w dniach 15
i 25 stycznia, 5 i1 25 lutego oraz 3, 6, 11, 20
i 27 marca 2008 r., dostarczyly dodatkowe informacje
w dniach 3 i 25 kwietnia, 7 i 30 maja, 9 i 27 czerwca,
25 lipca, 4, 22 i 26 sierpnia, 2, 3, 4, 5, 16, 18, 19 oraz
25 wrze$nia, a takze 14 pazdziernika 2008 r. Wraz
z powyzszymi informacjami wladze niemieckie przeka-
zaly réwniez 68 réznego rodzaju uméw i dokumentdw,
ktére stanowia podstawe do przyznania $rodka. Ponadto
zorganizowano  szereg spotkan i telekonferencji
z udzialem wladz niemieckich, beneficjenta oraz bankiem
Kreditanstalt fiir Wiederaufbau (zwanym dalej ,KfW”).

2. OPIS SRODKOW POMOCY
2.1. Beneficjent

Beneficjentem pomocy jest IKB Deutsche Industriebank
AG (zwany dalej ,IKB”). IKB jest $redniej wielkosci
niemieckim  bankiem  prywatnym  z  siedziba
w Dusseldorfie, notowanym na indeksie SDAX. Jego
udzialowcem wigkszoSciowym jest panstwowy bank
KfW, ktéry przed kryzysem posiadal 38 % udzialow.
Ponadto 12 % udzialéw posiadala fundacja Industriefors-
chung, ktéra nie prowadzi aktywnej dzialalnosci gospo-
darczej w zadnym sektorze. Pozostale 50 % akcji zostalo
przeznaczonych do publicznej emisji. Po planowanym
zwigkszeniu wysokosci kapitatu udzialy KfW w banku
powinny wzrosnag¢ do poziomu 91 %.
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Gléwny udzialowiec IKB, czyli KfW, jest bankiem
rozwoju, w ktorym 80 % udzialéw posiada Federacja,
a 20 % kraje zwigzkowe. Catkowity bilans banku na
dzien 31 grudnia 2006 r. wynidst 360 mld EUR, co
oznacza, ze bank ten nalezy do dziesigciu najwigkszych
bankéw w Niemczech. Jako instytucja prawa publicznego
z siedzibg w Niemczech, KfW stymuluje gospodarke,
a takze wywiera wplyw na spoleczenstwo oraz sektor
ochrony $rodowiska w Niemczech, w Europie i na
§wiecie. Do zadan KfW nalezy wspieranie matych
i S$rednich przedsigbiorstw, wspieranie finansowania
oraz modernizacji nieruchomosci mieszkalnych, a takze
ksztalcenie i doskonalenie zawodowe, finansowanie
projektéw rozwoju infrastruktury na szczeblu gminy,
wspieranie finansowania eksportu oraz finasnowania
projektéw,  wspieranie  krajow  rozwijajacych  si¢
i bedacych w okresie transformacji, a takze wspieranie
ochrony $rodowiska naturalnego i klimatu. KfW pozys-
kuje $rodki przeznaczone na wsparcie gléwnie na rynku
kapitalowym. Zadania banku w zakresie wsparcia, powie-
rzone mu przez pafstwo, zostaly  okreSlone
w niemieckiej Ustawie o KfW (niem. Gesetz iiber die
KfW) (}). W ramach realizacji swoich zadai publicznych
KfW dysponuje porgczeniem paistwowym.

Przed restrukturyzacja dzialalno$¢ IKB obejmowala cztery
obszary:

1. Ustugi dla klientéw instytucjonalnych

Gléwnym obszarem dzialalnosci IKB jest udzielanie
dlugoterminowego wsparcia finansowego $rednim przed-
sigbiorstwom, posiadajacym roczne obroty na poziomie
co najmniej 7,5 mln EUR. Udzielanie kredytow, finanso-
wanie kapitalowe oraz leasing na rzecz $rednich przed-
sigbiorstw zawsze stanowily najwazniejszy obszar ustug
realizowanych na rzecz klientéw instytucjonalnych, przy
czym wigkszo$¢ transakcji dokonywana jest na terenie
kraju. O ile w przypadku rynku klientéw instytucjonal-
nych udzial IKB w rynku wynosi tylko 1 %, o tyle
w odniesieniu do segmentu dlugoterminowych kredytéw
przeznaczonych dla Srednich przedsigbiorstw wartos¢ ta
ksztaltuje si¢ na poziomie 10 %. Silng strong IKB s
dlugoterminowe relacje z klientami. Marze zysku nie sg
jednak wysokie, co jest nastgpstwem wyjatkowo silnej
konkurencji. Dzialalno$¢ kredytowa jest [...] () mniej
atrakcyjna, w zwigzku z czym IKB zmuszony jest do
poszukiwania innych sposobéw wygospodarowania
zysku w oparciu o istniejaca baze klientow (finansowanie
strukturyzowane,  produkty = bankowe  stosowane
w sektorze nieruchomosci), przy wykorzystaniu swoich
wieloletnich relacji z klientami.

2. Finansowanie strukturyzowane

Powyzszy obszar obejmuje w szczegdlnosci nastepujace
dzialania: finansowanie inwestycji bezpo$rednich, finan-
sowanie projektéw i eksportu, finansowanie przeje¢ oraz
finansowanie infrastruktury, a takze restrukturyzacja

() Ustawa o KfW zostala uchwalona w pazdzierniku 1948 r. przez
Rade Gospodarcza (niem. Wirtschaftsrat) 1 weszla w zycie w dniu
18 listopada 1948 r. Ustawg o restrukturyzacji bankéw rozwoju
(niem.  Forderbankenneustrukturierungsgesetz) z dnia 15 sierpnia
2003 r. wprowadzono w treSci ustawy kolejne istotne zmiany.
Ostatnie zmiany w ustawie zostaly wprowadzone na mocy art.
173 Ustawy z dnia 31 pazdziernika 2006 r. (niem. 9. Zustandigkeits-
anpassungsgesetz).

(*) Informacje poufne.

struktur finansowych przedsiebiorstw oraz przenoszenie
kredytow (syndykacja), realizowane dla klientéw $redniej
wielkosci. Oddzialy IKB w waznych centrach finanso-
wych — Londynie, Luksemburgu, Madrycie, Mediolanie,
Nowym Jorku i Paryzu — majg bardzo dobra pozycje,
dzigki czemu moga sprawnie obslugiwaé krajowe
i migdzynarodowe operacje finansowania przeje¢. IKB
wspiera swoich klientéw w optymalizacji calosci
proceséw finansowania ich przedsigbiorstw oraz sprze-
dazy kredytéw. W ramach polaczonej dzialalnosci kredy-
towej IKB uczestniczy réwniez w narzedziach kredyto-
wych, wniesionych przez inne instytucje kredytowe.
Wigkszo$¢ dzialann realizowanych w ramach finanso-
wania strukturyzowanego jest podejmowana na terenie
Niemiec, ale IKP obsluguje réwniez przedsigbiorstwa
niemieckie prowadzace dzialalno$¢ w Europie Zachod-
niej.

Dzialalno$¢ w obszarze finansowania strukturyzowanego
przynosi IKB bardzo wysokie zyski. W pierwotnym
planie restrukturyzacji, w ktérym nie znalazly si¢ jeszcze
uzgodnione w pézniejszym czasie Srodki wyréwnawcze,
stopa zwrotu z kapitatlu wlasnego w przypadku tego
obszaru dzialalnosci ksztaltowala si¢ na poziomie
okolo [> 10] %.

3. Finansowanie nieruchomosci

Okolo [> 10] % wszystkich dzialann podejmowanych na
rynku przez IKB dotyczy finansowania nieruchomosci.
Najwazniejszym elementem tego obszaru dzialan jest
finansowanie nieruchomosci biurowych, handlowych,
przemystowych oraz przeznaczonych na cele logistyczne
i inwestycyjne, a takze finansowanie pakietow projektéw
inwestycyjnych  w  miejscach, w  ktérych  mozna
spodziewaé si¢ trwalych zyskéw z tytulu najmu lub
sprzedazy. Na tym polu IKB jest partnerem dla $rednich
i duzych przedsigbiorstw, inwestoréw prywatnych
i instytucjonalnych, podmiotéw  przygotowujacych
projekty, spotek dzialajacych na rzecz rozwoju regional-
nego oraz funduszy inwestycyjnych. Potrzeby finansowe
projektow wynoszag co najmniej 5 mln EUR. Jako
kompleksowy dostawca ustug w zakresie inwestycji
w nieruchomosci, IKB opracowuje réwniez zakrojone
na szerokg skale projekty i rozwigzania w zakresie
budowy nowych obiektéw, a takze prac remontowych
i przeksztalcen. Ustugi w zakresie finansowania nierucho-
mosci sg oferowane nie tylko w Niemczech, ale i w
innych krajach europejskich, przede wszystkim w Belgii,
Frangji, we Wloszech, w Luksemburgu, w Holandii, Hisz-
panii oraz w Wielkiej Brytanii.

W pierwotnym planie restrukturyzacji, w ktérym nie
znalazly si¢ jeszcze uzgodnione w pdZniejszym czasie
srodki wyréwnawcze, stopa zwrotu z kapitalu wlasnego
w przypadku w tego obszaru dziatalnosci ksztaltowata
si¢ na poziomie okolo [> 5] %.

4. Inwestycje portfelowe

Od poczatku obecnego stulecia IKB inwestuje inten-
sywnie ~w  miedzynarodowe portfele  kredytowe
w roznych sektorach inwestycyjnych. Celem tego rodzaju
rozszerzenia dzialalnoici byla dywersyfikacja profilu
ryzyka w odniesieniu do réznych regionéw i sektorow
gospodarki, przy jednoczesnym zwigkszeniu zyskow
z tytulu prowizji. Wydzielenie ryzyka kredytowego
z bilansu — za posrednictwem pozabilansowych spélek
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specjalnego przeznaczenia — pozwolito na uwolnienie
kapitatu, a w konsekwencji réwniez na realizacje przez
IKB innych kategorii inwestycji, takich jak finansowanie
Srednich przedsigbiorstw czy tez inwestycje w portfele
kredytowe. Z wyjasnien do motywu 10 i nastgpnych
wynika, iz zakrojone na szeroka skale inwestycje port-
felowe IKB staly si¢ przyczyna trudnosci przedsigbior-
stwa. Dlatego tez w migdzyczasie IKB zrezygnowat
z prowadzenia dzialalnosci w tym segmencie.

W roku gospodarczym 2006/2007 spétka osiagnela
w poszczegélnych obszarach dzialalnosci nastgpujace

wyniki:
Tabela 1

Przeglad obszaréw dzialalno$ci

(w min EUR)
Zysk operacyjny | Warto$¢ kredytow

Klienci instytucjonalni 92,8 16 065
Finansowanie  struktury- 90,6 4 889
zowane
Nieruchomosci 23,2 7 870
Finansowanie kapitaiowe 11,3 18 260
Centralnie/konsolidacja - 103 4114

Lacznie 114,5 51198

Przed wystapieniem kryzysu suma bilansowa IKB wyno-
sita 49,1 mld EUR (stan na dzien 31 grudnia 2006 r.);
po korekcie i po uwzglednieniu wszystkich dziatan poza-
bilansowych IKB suma ta wzrosta do poziomu 63,5 mld
EUR (stan na dzien 31 marca 2007 r.).

2.2. Przyczyny trudno$ci IKB

(10)  Trudnosci IKB s3 zwigzane z utrzymujacym si¢ kryzysem

)

na amerykanskim rynku kredytow hipotecznych typu
sub-prime, wskutek ktérego IKB, a w szczegdlnosci
jedna z jego spélek specjalnego przeznaczenia - Rhine-
land Funding Capital Corporation (zwana dalej ,Rhine-
land") - zostala narazona na wysokie ryzyko (4).
W wyniku kryzysu pojawily si¢ problemy z plynnoscia
finansowa, ktére Rhineland (w sytuacji, gdy zwykle
wykorzystywane papiery dluzne okazaly si¢ niewystar-

Tzw. conduit, zwany takze spotka specjalnego przeznaczenia (special

purpose vehicle — SPV) lub inwestycyjng spotka celows (special inves-
tment vehicle — SIV), jest spotka (zazwyczaj rodzajem spélki
z ograniczong odpowiedzialnodcig lub w niektérych przypadkach
spotka komandytows), ktéra zaklada si¢ w bardzo konkretnych,
SciSle 1 czasowo okreslonych celach, zazwyczaj aby wykluczy¢
ryzyko finansowe (zwykle ryzyko zwiazane z upadloscig, ale czasami
takze konkretne ryzyko podatkowe lub ryzyko zwiazane
z nadzorem). Spotki typu SIV zaklada sie dlatego, ze nie wplywaja
one na bilans i nie podlegaja konsolidacji bankowej. Dzigki temu
banki moga finansowal kredyty wedlug stawek nizszych niz ich
wlasne (w przypadku ktérych obowiazuja wspélezynniki plynnosci
podlegajace prawnemu nadzorowi bankowemu). Spétka specjalnego
przeznaczenia refinansuje inwestycje w papiery wartosciowe zabez-
pieczone aktywami (asset-backed securities, zwane dalej ,ABS”), pozy-
czajac pienigdze na rynku krétkoterminowych papieréw dtuznych
zabezpieczonych aktywami (,commercial papers’). CP sa krotkoter-
minowymi niezabezpieczonymi dtuznymi papierami wartosciowymi,
emitowanymi na rynek pienigzny przez duze banki i duze przed-
sigbiorstwa.

(11)

czajace) probowal przezwyciezy¢ za pomoca linii kredy-
towych przyznawanych przez banki komercyjne.

IKB udostepnil spélce Rhineland szereg instrumentéw
wsparcia plynnoéci w acznej wysokosci okoto 8,1 mld
EUR; Rhineland realizowala inwestycje
w strukturyzowane portfele kredytowe, obejmujace
ryzyka wystepujace na amerykanskim rynku kredytéw
hipotecznych typu sub-prime, i refinansowata swoje
inwestycje poprzez emisj¢ krotkoterminowych papieréw
dluznych  zabezpieczonych —aktywami (,commercial
papers”, zwanych dalej ,CP”). Oprécz instrumentow
wsparcia plynnosci bezposrednio przyznanych spélce
Rhineland, IKB zapewnil — za posrednictwem tzw. ,struk-
tury Havenrock” — réwniez posrednig ochrong¢ pozydji jej
aktywow przed ryzykiem. taczna warto$¢ ryzyka pono-
szonego przez IKB z tytulu pozyczek w ramach struktury
Havenrock  wyniosta 1,2 mld EUR. Zaréwno
w  przypadku bezpo$rednich instrumentéw wsparcia
plynnosci przyznanych Rhineland, jak i struktury Haven-
rock, podjete dzialania mialy charakter pozabilansowy.
Ponadto IKB dokonywal réwniez bezposrednich inwe-
stycji portfelowych wykazywanych w bilansie (czgsciowo
réwniez nalezgce do rynku kredytéw hipotecznych typu
sub-prime) za pomoca podporzadkowanych instru-
mentéw dluznych w  strukturyzowanej inwestycyjnej
spolce celowej Rhinebridge (zwanej dalej ,Rhinebridge”)
oraz w innego rodzaju portfele inwestycyjne (np. w tzw.
dodatkowo zabezpieczone papiery dluzne, ang. collatera-
lized debt obligations, CDO). Latem 2007 r. warto$¢
pewnej czeSci pierwotnie bardzo wysoko wycenianych
strukturyzowanych portfeli Rhineland i Rhinebridge,
a takze dodatkowo zabezpieczonych papieréw dluznych
zostala znacznie obnizona przez odpowiednie agencje
ratingowe.

Wskutek utrzymujacego si¢ kryzysu na amerykanskim
rynku  kredytéw  hipotecznych  typu  sub-prime
i bedacego jego bezposrednim nastepstwem obnizenia
warto§ci papier6w wartoSciowych na rynku kredytéw
typu sub-prime dokonanego przez agencje ratingowe,
warto§¢ niektérych papieréw wartosciowych w  tym
segmencie  rynku  spadfa.  Powyzsze  dotyczylo
w szczegdlnosci spolki specjalnego przeznaczenia Rhine-
land, ktéra stangla w obliczu zagrozenia, iz refinanso-
wanie jej portfela inwestycyjnego na rynku papieréw
dluznych nie bedzie mozliwe. W obliczu radykalnego
zmniejszenia aktywnosci na rynku papieréw dluznych
zaistnialo prawdopodobiefistwo, ze Rhineland wyko-
rzysta udostepnione przez IKB instrumenty wsparcia
plynnosci w lacznej wysokosci 8,1 mld EUR, ktére nie
zostaly jednak zabezpieczone w zaden sposob w bilansie
IKB. Ponadto réwniez inne ujete w bilansie inwestycje
portfelowe, jak np. Rhinebridge, ulegaly znacznym
zmianom warto$ci  godziwej, ktére musialy zostal
uwzglednione zgodnie z Miedzynarodowymi Standar-
dami Sprawozdawczosci Finansowej (MSSF).

Przyczyng trudnosci IKB s3 inwestycje portfelowe
w wysokoéci 18,3 mld EUR Inwestycje portfelowe
w  wysokosci 18,3 mld  EUR,  wykazane
w  skorygowanym bilansie za rok gospodarczy
2006/2007, byly poczatkowo w wickszej czesci ujete
poza bilansem jako inwestycje w Rhineland, a tylko
w niewielkiej cze¢sci wykazano je w bilansie IKB. Pozabi-
lansowe pozycje aktywow w spolce Rhineland to aktywa
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o warto$ci 11,5 mld EUR (stan na dzied 31 marca
2007 r., rowniez w okresie kryzysu). Sprzedaz oraz
korekty dotyczace walut spowodowaly, ze warto$¢ tych
aktywoéw stopniowo spadala, aby w sierpniu 2008 r.
osiggnag¢ poziom 6,3 mld EUR. W skorygowanym
bilansie za rok gospodarczy 2006/2007  ujete
w bilansie inwestycje portfelowe oszacowano na 6,8
mld EUR.

2.3. Srodki
a) Srodek pierwszy — zabezpieczenie przed ryzykiem

W dniu 27 lipca 2007 r. niemiecki bank, ktory
udostepnil bankowi IKB lini¢ kredytows, poinformowal
niemiecki Urzad Nadzoru Bankowego (zwany dalej
,BaFin"), Ze zamierza zamkng¢ przedmiotows lini¢ kredy-
towg. Nastepnie BaFin poinformowal KfW, Federalne
Ministerstwo Finanséw oraz inne zainteresowane strony,
ze bedzie zmuszony zawiesi¢ dzialalno$¢ IKB (%), jezeli
wspomniane podmioty nie przejma ryzyka zwigzanego
z zaangazowaniem IKB w spétke Rhineland. Ponadto
okazalo si¢, ze pozycje aktywoéw IKB na rynkow
kredytéw typu sub-prime nie ograniczaly si¢ wylacznie
do spélki Rhineland, ale obejmowaly réwniez spdtke
Rhinebridge oraz inne inwestycje portfelowe w tym
segmencie.

Dnia 29 lipca 2009 r. BaFin, Federalne Ministerstwo
Finanséw, bank KfW oraz trzy niemieckie zrzeszenia
bankowe (®)  uzgodnily, Ze bank KW = —
w porozumieniu z BaFin — bedzie interweniowal, udzie-
lajgc bankowi IKB zabezpieczenia przed ryzykiem. Zrze-
szenia bankowe wyrazily gotowos$¢ do przejecia 30 %
ryzyka w ramach zabezpieczenia przed ryzykiem. Powy-
zsze zostalo potwierdzone na piSmie dnia 16 sierpnia
2007 r. w umowie miedzy KfW oraz trzema zrzesze-
niami bankowymi.

KfW zapowiedzialo podjecie nastgpujacych dzialan na
rzecz zapewnienia wyplacalnosci IKB:

— od poniedzialku 30 lipca 2007 r. zabezpieczenie
przed ryzykiem zwigzane z wszystkimi prawami
(oplatami) i zobowigzaniami IKB w ramach instru-
mentéw wsparcia plynnosci udostepnionych spélce
Rhineland o lacznej wartosci 8,1 mld EUR (w
miedzyczasie warto$¢ tej kwoty spadla do 6,3 mld
EUR, co bylo przede wszystkim nastgpstwem zmien-
nego kursu walutowego). Formalne przejecie
obowiazkéw zwigzanych z instrumentami wsparcia
plynnosci udostepnionymi spétce Rhineland obowig-
zuje od dnia 29 lipca 2007 r. do dnia wymagalnosci
lub sprzedazy (7) strukturyzowanych portfeli kredyto-
wych. Tego rodzaju portfele tworzy si¢ zwykle na
okres ponad pigciu lat,

(°) BaFin zapowiedzialo, ze nalozy tzw. ,moratorium”; chodzi w tym
przypadku o $rodki podejmowane w sytuacji zagrozenia upadloscia
(zob. art. 46a ustawy o formach kredytéw i transakcjach kredyto-
wych (niem. Gesetz iiber das Kreditwesen) z dnia 9 wrze$nia 1998 r.
(BGBL. I, s. 2776), ostatnio zmienionej art. 3 ustawy z dnia 16 lipca
2007 r. (BGBL I, s. 1330)).

() Bundesverband deutscher Banken (,BdB”), Bundesverband der Deuts-
chen Volksbanken und Raiffeisenbanken (,BVR”) oraz Deutscher
Sparkassen- und Giroverband (,DSGV”).

<
-

Popyt na tego rodzaju portfele jest obecnie niewielki, wskutek czego

ich warto§¢ rynkowa znacznie spadla. Zakup portfela wigzatby si¢
tym samym z poniesieniem znacznych strat.

17)

(18)

(19)

22)

— zabezpieczenie IKB przed stratami w wysokosci 1
mld EUR w zwigzku z zaangazowaniem w spotke
Rhinebridge oraz w inne, wykazane w bilansie inwe-
stycje portfelowe na rynku kredytéw hipotecznych
typu sub-prime w lacznej wysokosci 6,8 mld EUR.

Poczatkowo Niemcy szacowali spodziewane straty
w zwiazku z zabezpieczeniem przez ryzykiem, udzie-
lonym na rzecz IKB przez bank KfW i zrzeszenia
bankowe, na laczng kwote 3,5 mld EUR (Rhineland
i Havenrock: 2,5 mld EUR, Rhinebridge i inne inwestycje
portfelowe na rynku kredytéw hipotecznych typu sub-
prime: 1 mld EUR (8).

W pierwotnej umowie z dnia 29 lipca 2007 r. KfW oraz
zrzeszenia bankowe uzgodnily, ze spodziewane straty
zostang pokryte w ramach zabezpieczenia przed ryzy-
kiem w nastepujacy sposéb:

— co do zasady KfW pokrywa 70 % spodziewanych
strat, jednak  bez  ograniczenia  kwotowego
w odniesieniu do ryzyka dotyczacego Rhineland.
Oznacza to, Ze straty wykraczajace poza 30 % udzial
zrzeszeni bankowych (zob. ponizej) zostajg pokryte
w 100 % przez KfW,

— zrzeszenia bankowe przejmuja 30 % spodziewanych
strat z ograniczeniem do 1 mld EUR.

Podziat ryzyka miedzy KfW a zrzeszeniami kredytowymi
obowiazuje w ramach maksymalnego pulapu odpowie-
dzialnosci na poziomie 1 mld EUR w przypadku zrze-
szef bankowych (zob. motyw 18), niezaleznie od faktu,
w ktérym fragmencie zabezpieczenia (Rhineland, Rhineb-
ridge czy inwestycje bezposrednie) wystapi koniecznosé
pokrycia strat, przy czym zgodnie z uzgodnionym
podziatem ryzyka, strony posiadajg réwnorzedny status
w kontekscie kolejnosci podejmowania odpowiednich
dziatan.

Oprécz udzialu w zabezpieczeniu przed ryzykiem trzy
zrzeszenia bankowe wyrazily gotowo$¢ wplyniecia na
swoich czlonkéw w taki sposéb, aby ci ponownie
uruchomili na rzecz IKB linie kredytowe, ktdre zostaly
zamknigte wraz z wystgpieniem kryzysu.

Ponadto w tresci umowy z dnia 16 sierpnia 2007 r.
zwraca si¢ uwage na fakt, ze KfW — jako podmiot domi-
nujacy w konsorcjum — wynegocjuje odpowiednie wyna-
grodzenie z tytulu wdrozenia $rodkéw zabezpieczajacych
oraz podejmie $rodki zapobiegawcze w celu zapewnienia
zwrotu nakladéw  poniesionych  przez zrzeszenia
bankowe i KfW. O ile jednak w przypadku kwestii zwia-
zanej ze zwrotem nakladow osiggnigto porozumienie
i podjeto stosowne dziatania, o tyle kwestia wynagro-
dzenia zostala pozostawiona bez decyzji, poniewaz
wyplata wynagrodzenia moglaby zostaé zinterpretowana
jako [...], w zwiazku z czym niezbedne byloby uzyskanie

zgody [...].

Udzial w ryzyku na poziomie 30 %, objety przez zrze-
szenia bankowe, zostal rozdzielony w nastepujacy
sposéb:

(%) Celem KfW jest, aby w porozumieniu, ktére jeszcze nie zostalo
zawarte, ograniczy¢ laczng wysokos$¢ ryzyka z tytulu pozyczek
w odniesieniu do Rhinebridge oraz innych inwestycji portfelowych
na rynku kredytéw hipotecznych typu sub-prime do kwoty 1 mld
EUR.
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(23)

(24)

(25)

(26)

— 50 % Bundesverband deutscher Banken (,BdB”),

— 16,7 % Bundesverband der Deutschen Volksbanken
und Raiffeisenbanken (,BVR”),

— 33,3 % Deutscher Sparkassen- und Giroverband
(,DSGV").

BdB  przejelo 50 %  zabezpieczenia,  poniewaz
w przypadku upadlosci IKB nalezno$¢ kazdego klienta
prywatnego i instytucjonalnego zostalaby pokryta ze
srodkéw Funduszu Zabezpieczenia Depozytéw bankow
prywatnych do wysokosci 30 % obowiazkowego kapi-
tatu wlasnego IKB (ok. 662 mln EUR na kazdego klienta,
na dzied 26 wrzesnia 2007 r.) (%).

b) Drugi Srodek — zwigkszenie zabezpieczenia przed ryzykiem

W zwigzku z dalszym pogorszeniem si¢ sytuacji na
rynkach finansowych wykorzystano w calosci zabezpie-
czenie na wypadek strat IKB w ramach struktury Haven-
rock. Zabezpieczenie to jednak okazalo si¢ niewystarcza-
jace. Zaistniala zatem konieczno$¢ wdrozenia kolejnych
dzialan na rzecz zabezpieczenia powstalych strat, aby
zapewni¢ kontynuacje dzialalno$ci przez IKB. Dnia
30 listopada 2007 r. KfW oraz zrzeszenia bankowe
zabezpieczyly dodatkowe ryzyko w zwigzku z liniami
kredytowymi w ramach struktury Havenrock nalezacymi
do IKB na kwote ok. 350 mln EUR (440 mln USD).
Wysoko$¢ zabezpieczenia KfW wyniosta 150 min EUR,
z czego 54,3 mln EUR w formie zamiennych papieréw
wartosciowych, ktore KfW wymienito dnia 14 lutego
2008 r. na akcje (ze skutkiem od dnia 28 lutego
2008 r.), aby w ten sposdb zwickszy¢ swoje udzialy
w IKB do 43 %. Wysoko§¢ zabezpieczenia ze strony
BdB wyniosta 150 mln EUR, a ze strony BVR oraz
DSGV kolejne 50 mln EUR.

¢) Trzeci $rodek — wklad kapitatowy i pozyczki KfW

W lutym 2008 r. Rzad Federalny polecit KfW wyasyg-
nowanie na rzecz IKB dodatkowych 2,3 mld EUR.

Kwota 1,05 mld EUR zostala przyznana w formie pozy-
czek, w odniesieniu do ktérych bezposrednio orzeczono
umorzenie wierzytelnosci. Ustanowiono réwniez klau-
zule zwrotu w przypadku polepszenia si¢ sytuacji duz-
nika, zgodnie z ktorg IKB splaci kwote pozyczki, jezeli
w nastepnych latach znéw odnotuje zyski. Powyzsze
srodki byly niezbedne do dokapitalizowania banku,
a jednocze$nie zapobiezenia sytuacji, w ktorej kwota
kapitalu podstawowego posiadanego przez IKB bylaby
nizsza, niz wymagajg tego przepisy prawa.

Ponadto BaFin zazadal od KfW gwarancji zwigkszenia
kapitalu w ostatecznie nieograniczonej wysokosci. KfW
wyrazit gotowo$¢ do zapewnienia dodatkowego finanso-
wania w formie wkladu kapitalowego w wysokosci 1,25
mld EUR. Srodki przygotowawcze majace na celu zwigk-
szenie wysokosci kapitalu podjeto zasadniczo w sierpniu
2008 r., jednakze rzeczywiste podwyzszenie kapitalu
moze nastapi¢ dopiero po uzyskaniu pozytywnej decyzji
Komisji. W zwigzku z powyzszym zwigkszenie kapitatu
nie mialo jeszcze miejsca. Po dokonaniu zwigkszenia
kapitatu udzialy KfW w IKB wzroslyby do okoto 90,8 %.

(°) Fundusz Zabezpieczenia Depozytéw zabezpiecza wszystkie depo-
zyty, ktére nie zostaly wniesione przez banki.

(28)

(30)

(31)

(32)

Trzeci $rodek wdrozony przez KfW uzyskal wsparcie
Rzadu Federalnego w kwocie 1,2 mld EUR, a takze zrze-
szen bankowych, ktére przeznaczyly na ten cel kwote
300 mln EUR.

d) Zapewnienie plynnosci

Ponadto od stycznia 2008 r. KfW zapewnil szereg instru-
mentéw wsparcia plynnosci o lacznej wartosci [> 2,5]
mld EUR. Srodki te zostaly rozdzielone na dwa instru-
menty ramowe o wartoSci [...] mld EUR kazdy, przy
czym pierwszy instrument ramowy z dnia 24 stycznia
2008 r. zostal ustanowiony wedlug wartosci Euribor plus
[< 50] do [> 50] punktéw bazowych oraz przy [> 100]
% zabezpieczeniu. Drugi instrument ramowy z dnia
18 lipca 2008 r. zostal natomiast ustanowiony wedlug
wartodci Euribor plus [> 100] punktéw bazowych oraz
przy [> 100] % zabezpieczeniu. Tak wysokie zabezpie-
czenie linii kredytowych mialo zapewni¢, ze zabezpie-
czenie wystarczy do  pokrycia  kredytu  nawet
w przypadku, gdyby sprawdzil si¢ najgorszy scenariusz
wydarzen.

Réwniez inne banki przyznaly IKB instrumenty wsparcia
plynnodci. I tak [duzy bank ze Stanéw Zjednoczonych]
oraz [inny duzy bank ze Stanéw Zjednoczonych]
udostepnily IKB instrumenty wsparcia plynnosci na
poziomie [> 0,75] mld EUR miesi¢cznie wedlug wartosci
Euribor plus od [> 100] do [> 100] punktéw bazowych
oraz przy zabezpieczeniu wynoszacym od [> 100] % do
[> 100] %. Ponadto IKB posiada dostep do instrumentu
wsparcia plynnosci w wysokosci do [> 250] mln EUR,
ktéry udostepnil [niemiecki bank kraju zwigzkowego] na
okres jednego roku wedlug wartosci Euribor plus od [>
90] do [> 100] punktéw bazowych w zamian za zabez-
pieczenia na poziomie [> 100] % do [> 100] %. Kolejny
instrument wsparcia ptynnosci w wysokosci [> 500] mln
EUR uruchomil [inny niemiecki bank kraju zwigzko-
wego] na okres jednego roku wedlug warto$ci Euribor
plus [> 50] punktéw bazowych i przy odpowiednim
zabezpieczeniu.

2.4. Wzrost strat w trakcie restrukturyzacji

Wysokos$¢ spodziewanych strat, ktore mialy zostaé
pokryte ze Srodkéw zabezpieczenia przed ryzykiem dla
pozabilansowych pozycji aktywoéw w spélce Rhineland
wzrosla z pierwotnie szacowanej kwoty 2,5 mld EUR
(najgorszy scenariusz) do 7,0 mld EUR ('%). Wskutek
udostepnienia w lipcu 2007 r. zabezpieczenia przed
ryzykiem dla spélki Rhineland, KfW  przejelo,
w ramach instrumentéw wsparcia plynnosci realizowa-
nych na rzecz Rhineland, wszystkie ryzyka zwiazane
z pozabilansowymi pozycjami aktywéw, tj. przeniosto
ww. ryzyka do swojego bilansu. Nie ma to zadnego
wplywu na przyjety przez zrzeszenia bankowe pulap
odpowiedzialno$ci na poziomie 1 mld EUR, odnoszacy
si¢ do strat w zakresie innych pozycji.

Ponadto pierwszy $rodek pokrywat straty do wysokosci 1
mld EUR, dotyczace ujetych w bilansie inwestycji port-
felowych w wysokosci 6,8 mld EUR. Warto$¢ inwestycji
ujetych w bilansie spadla wiosng 2008 r. do poziomu

(9 Chodzi w tym przypadku o 5,8 mld EUR bezposrednich strat
zwigzanych z Rhineland oraz
z Havenrock. Portfele nieujgte w bilansie zostaly po korekcie
uwzglednione w bilansie za rok 2006/2007.

1,2 mld strat zwigzanych
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(36)

(37)

6,31 mld EUR, co bylo nastepstwem korekt dotyczacych
walut. Rowniez wiosna 2008 r. IKB podjal prébe sprze-
dazy obu portfeli w drodze publicznej licytacji. Z uwagi
na utrzymujacy si¢ kryzys na rynku kapitalowym do
sprzedazy nie doszlo, poniewaz oferty byly o wiele
nizsze niz oczekiwana cena sprzedazy. W zwigzku
z tym IKB zostalo zmuszone do dalszego obnizenia
warto$ci ksieggowej ww. portfeli. Do sierpnia 2008 r.
majatek IKB zmniejszyt si¢ o [< 750] mln EUR. Ponadto
na rynku sprzedano aktywa o wartoéci nominalnej 990
mln EUR. Tym samym warto$¢ nominalna zachowanego
portfela wyniosta w sierpniu 2008 r. [< 5] mld EUR.

Aby dokona¢ zdecydowanych dziatasi, w ramach przygo-
towant do ewentualnej sprzedazy IKB w sierpniu zapew-
niono pozostate zabezpieczenie przed ryzykiem dla port-
feli w bilansie IKB poprzez wczesniejsze udostepnienie
pozostatych 360 mln EUR przez KfW. Oficjalnie straty

(34)

(35)

Tabela 2

nie zostaly uznane, ale pozycje aktywéw, ktérych doty-
czyly straty, juz nie istnialy. Gwarancja w wysokosci 1
mld EUR zostala zatem wykorzystana w pelnej wyso-
kosci i moze zosta¢ uznana za zrealizowana.

W ramach negocjacji z oferentami pozostale inwestycje
portfelowe podzielono na dwa strukturyzowane portfele
inwestycyjne (SIP 1 oraz SIP 2). SIP 1 obejmuje gléwnie
[okreslone papiery wartoSciowe] o warto$ci nominalnej
[...] mld EUR oraz wartosci ksiegowej na poziomie [> 1]
mld EUR ('). SIP 2 zawiera pozostale [papiery warto-
$ciowe] IKB o warto$ci nominalnej [...] mld EUR oraz
wartosci ksiggowej na poziomie [> 1] mld EUR.

Tabela 2 przedstawia dynamike rozwoju inwestycji port-
felowych do kofica sierpnia 2008 r. Wysoko$¢ rzeczywi-
Scie poniesionych oraz oczekiwanych strat szacuje si¢
tgcznie na kwote okoto 10,28 mld EUR.

Inwestycje portfelowe w okresie od marca 2007 r. do sierpnia 2008 r.

(w mld EUR)
Straty
. | w wyniku Straty
Warto$¢ Sprzedé? sprzedazy | Poniesione ” . Wartos¢ | lacznie
. Korekty | (warto$¢ y: Warto$¢ nomi- .
nomi- . (warto$¢ straty o ksiegowa | (straty
doty- nomi- . oz nalna sierpien | Amorty- e .
nalna nomi- (WaITOSC . sierpien | poniesione
czace nalna . 2008 r. zacja .
skorygo- lut Kt nalna | nominalna KB lub KIW) 2008 r., | i straty
wana walu a y\)’v- ceny aktywow) ( u (MSSF) oczeki-
oW sprze- wane)
dazy)
Rhineland 11,5 |37 <1 |— <05 |5 &w |31 [1<20]> 35
Havenrock (1,2) — — — 1,2 0 0 0 1,2
Pozycje ujete 6,81 0,5 [< 2] [<0,5] [[<0,75] [ [< 5] (IKB) [[>1,5] | [> 2] [> 2,0]
w bilansie,
facznie
—SIP 1 nie L.] KB [[.] > 1 [[..]
istnieje
— SIP 2 nie [.] (KB) |[.] > 1 |[.]
istnieje
— Pozostale 6,81 0,5 <21 |<05 [[>05 |o 0 0 [> 0,5]
tacznie (1-3) [ 183 |05 <21 |[<05] |[1>171 | > 7.5 > 45 | > 3,01 | [> 60]
2.5. Sprzedaz stycznia). [> 5] oferentéw przedstawilo swoja pierwsza
, ' - oferte (koniec lutego). [> 5] oferentéw uzyskalo dostep
Sprzedaz pos.ladanych przez KIW akgji ,IKB rozpoczc;.la do informacji znajdujacych si¢ w biurze danych. tacznie
si¢ w styczniu 2008 r. i zostala zakoficzona w dniu [< 5] oferentéw przedstawito konkretng oferte (polowa
21 sierpnia 2008 r. decyzja o sprzedazy IKB na rzecz maja).
spotki Lone Star Funds VI Financial Holdings, L.P. Dallas,
USA (zwanej dalej ,Lone Star”). (38) Pod koniec maja 2008 r. KfW wezwalo trzech sposréd

Sprzedaz nastgpita w ramach otwartej, niedyskryminu-
jacej i  przejrzystej procedury przetargowej. Po
powszechnym  ogloszeniu  zamiaru sprzedazy na
poczatku stycznia 2008 r., w pierwszym etapie postepo-
wania przetargowego swoje zainteresowanie kupnem
wyrazilo [> 40] oferentéw (wlacznie z bankami niemiec-
kimi i migdzynarodowymi, a takze inwestorami finanso-
wymi). Po podpisaniu deklaracji poufnosci [> 20]
oferentéw otrzymalo memorandum informacyjne (koniec

wymienionych wyzej [< 5] ([inwestorzy finansowi
i strategiczni z réznych panstw]) do zlozenia wiazacej
oferty. Z [< 5] oferentow, ktorzy zlozyli wazna oferte,
na podstawie poréwnania ekonomicznego [< 5] ofert
zaméwienie przyznano spolce Lone Star, poniewaz
zaoferowala ona wyzsza cene netto.

(") Warto$¢ ksieggowa MSSF okre$la warto$¢ pozycji aktywow
w portfelu, wyceniona wedlug wartosci rynkowej.
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(41)

(42)

poziomie okoto [...] mln EUR (za 90,8 % akcji) oraz
obietnicg inwestora finansowego Lone Star, ze kwota
[> 400] mln EUR zostanie zainwestowana w IKB.
W momencie skladania swojej oferty Lone Star przyjela
zalozenie, Ze nastapi rezygnacja z klauzuli zwrotu.
W zamian za to Lone Star zobowigzala si¢ do sfinanso-
wania SPI 2 w oparciu o wymieniong wyzej kwote [>
400] mln EUR. W chwili obecnej IKB rozwaza mozli-
wos$¢ sprzedazy pozycji aktywéw SIP 2 na rzecz spélki
specjalnego przeznaczenia. KfW wyrazit gotowo$¢ do
udzialu w refinansowaniu SIP 2 za pomocg kredytu
w wysokosci 775 mln EUR, w przypadku ktérego wyna-
grodzenie ustalono wedlug Euribor plus [> 80] punktéw
bazowych i ktéry jest uprzywilejowany w stosunku do
tzw. capital notes w wysokosci [> 200] mln EUR oraz
tzw. mezzanine notes w wysokosci [> 150] min EUR,
wyemitowanych przez Lone Star i IKB.

KfW nabyt SIP 1 za kwote 1 mld EUR ('?). KfW ponosi
pierwsze ryzyko strat na poziomie 150 mln EUR, kolejne
600 mln EUR zabezpieczaja wladze niemieckie w formie
gwarancji (przy czym w tym przypadku chodzi
o nieoczekiwane straty (1’), pozostale ryzyko na
poziomie 250 mln EUR ponosi KfW. KfW jest przeko-
nany, ze calo$¢ oczekiwanych strat w ramach portfela
znajduje juz odbicie w cenie sprzedazy, w zwigzku
z czym w opinii KfW nie istnieje potrzeba podjecia kolej-
nych dzialan zabezpieczajacych.

Ponadto okres obowiazywania obu instrumentéw ramo-
wych przyznanych IKB przez KfW na kwote [> 2,5] mld
EUR do maksymalnej kwoty [...] zostaje przedtuzony
(poczatkowo okres ten mial uplynaé w kwietniu lub
lipcu 2009 r.). Dokonano przy tym niewielkich zmian
warunk6w. Poziom zabezpieczenia pierwszego instru-
mentu zredukowano z [> 100] % do [> 100] %,
a stopa procentowa drugiego instrumentu zostala obni-
zona z poziomu Euribor plus [> 100] punktéw bazo-
wych do poziomu Euribor plus [> 100] punktéw bazo-
wych. Wedlug KfW zmiany te byly uzasadnione,
poniewaz IKB dokonal podwyzszenia kapitalu wilasnego.

Ponadto umowa kupna-sprzedazy nie zawiera zadnych
szczegblnych warunkéw sprzedazy, poza klauzula wyla-
czenia odpowiedzialno$ci, zgodnie z ktora wylaczone
zostaja [okreSlone okolicznosci] ze skutkami finanso-
wymi w maksymalnej wysokosci [...] EUR. Powyzsze
dotyczy w szczegélnosci [...]. Pomimo ze chodzi
w tym przypadku o [...], ktoérego wartos¢ moze siggaé
[...] EUR, to zgodnie z informacjami przekazanymi
przez wladze niemieckie ryzyko [...] jest bardzo niskie,
poniewaz IKB na miesigc przed kryzysem finansowym
zajmowal dzigki swoim bardzo dobrym wynikom finan-
sowym drugie miejsce w ratingu bankowym

(*?) Lone Star nie wyrazila gotowosci do przejecia przedmiotowych

pozycji aktywéw, poniewaz rzekomo nie dysponowala wystarcza-
jaca iloScig czasu, niezbednego do przeprowadzenia szczegdlowej
oceny pozycji majatkowych oraz zwigzanego z nimi ryzyka.

(**) Wiadze

niemieckie zwrécily sie  do
potwierdzenie, Ze  przedmiotowa

eksperta  z
gwarancja

prosba
panstwa

w wysoko$ci 600 mln EUR odnosi si¢ wytacznie do nieoczekiwa-
nych strat.

(43)

bank - dokonujac oceny [...] — nie odstapit od ogdlnie
przyjetej praktyki handlowej. Poniewaz z jednej strony
prawdopodobiefistwo wystapienia [...] jest bardzo niskie,
a z drugiej strony [...] skutki [...] moglyby by¢ powazne,
istniejg pewne trudnosci w ocenie [...]. Wladze
niemieckie twierdza, ze w przypadku przeje¢ tego
rodzaju [...] ryzyko pozostaje zazwyczaj po stronie
bylego wiasciciela. W zwigzku z powyzszym KfW od
samego poczatku nie uwzglednialo tego ryzyka przy
zakupie. Poniewaz prawdopodobiefistwo faktycznego
wystapienia tego ryzyka jest bardzo niewielkie, IKB
w swoich ksiegach rachunkowych nie przewidzial rezerw
przeznaczonych na pokrycie ewentualnych roszczen.

2.6. Srodki wsparcia
Tabela 3

Srodki na rzecz wsparcia IKB w okresie restrukturyzacji

. Warto$¢ nominalna

Nr Srodek (w mld EUR)

1. | Zabezpieczenie przed ryzykiem ok. 7,65
(Rhineland: 5,8 mld EUR; (z czego 1,00 ze
Havenrock: 0,85 mld EUR; srodkéw przekaza-
pozycje aktywéw ujete nych przez zrze-
w bilansie: 1 mld EUR) szenia bankowe)

2. | Dodatkowe zabezpieczenie 0,35
przed ryzykiem (350 mln EUR (z czego 0,20 ze
na zabezpieczenie dodatkowych srodkéw przekaza-
strat — Havenrock) nych przez zrze-

szenia bankowe)

3. | Zwigkszenie kapitalu oraz 2,30
bezzwrotna pozyczka (pokrycie (z czego 0,30 ze
wydatkéw na amortyzacje $rodkéw przekaza-
ujetych w bilansie pozycji nych przez zrze-
aktywow) szenia bankowe)

4. | Instrument wsparcia plynnosci [> 2,5]

5. | Sprzedaz akcji IKB [...]

5.1. | Priorytetowy kredyt przezna- 0,78
czony na refinansowanie SIP 2

5.2. | Przeniesienie SIP 1 na KfW 1,00

5.3. | Klauzula wylgczenia odpowie- [...]
dzialnosci [...]

Lacznie [> 15]

2.7. Plan restrukturyzacji

Wiladze niemieckie przekazaly liczne poprawione wersje
planu restrukturyzacji IKB. Dokumentacja z sierpnia
2007 r. zawiera opis $rodkéw majacych na celu prze-
zwycigzenie kryzysu w sektorze bankowym oraz unik-
nigcie probleméw w przyszlosci. Bezposrednio po przy-
znaniu pierwszego Srodka IKB zlecilo Price Waterhouse
Coopers (PWC) przeprowadzenie analizy Owczesnej
sytuacji. Na podstawie tego opracowania IKB zapowie-
dzial dnia 3 wrzesnia 2007 r., iz zamierza wycofaé si¢
z segmentu miedzynarodowych inwestycji strukturyzo-
wanych.
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(44)

(45)

(46)

(9

W miedzyczasie IKB zaktualizowal plan restrukturyzacji
i zostal sprzedany spélce Lone Star. Spétka Lone Star
przedstawita plan naprawczy dla IKB, ktéry w okresie
od dnia 16 lipca 2008 r. do dnia 25 wrzesnia 2008 r.
byl weryfikowany przez spotke bieglych rewidentéw
KPMG. Plan naprawczy zawiera przeglad istotnych
rynkéw, na ktérych dziala IKB, wyjasnienie przyczyn
kryzysu i analizg istniejgcych probleméw oraz przed-
stawia propozycje Srodkéw majacych na celu przezwy-
ciezenie tych trudnosci. Celem planu jest, z jednej strony,
uzyskanie w krotkiej perspektywie czasowej stabilizacji
finansowej banku poprzez zapewnienie niezbednej plyn-
nosci finansowej, z drugiej natomiast — odzyskanie
dlugoterminowej rentownosci przedsigbiorstwa poprzez
redukcje pozycji obciazonych ryzykiem oraz skoncentro-
wanie si¢ na gléwnym obszarze dzialalno$ci. W dluzszej
perspektywie czasowej plan naprawczy przewiduje, ze
IKB skoncentruje si¢ na $wiadczeniu ustug dla klientow
z grupy Srednich przedsigbiorstw, a takze, iz finanso-
wanie strukturyzowane zostanie utrzymane jedynie
w stopniu niezbgdnym dla klientéw instytucjonalnych.

W planie naprawczym potwierdzono wycofanie si¢
z dzialalnoéci w obszarze inwestycji portfelowych, na
ktére IKB zdecydowal si¢ bezposrednio po wystapieniu
kryzysu.

W trakcie rozméw z Komisjg IKB zaakceptowal ponadto
Srodek  wyréwnawczy w  postaci wycofania  si¢
z segmentu finansowania nieruchomosci. Oznacza to,
ze od konca 2008 r. IKB nie bedzie zawieral nowych
transakcji w segmencie finansowania nieruchomosci,
a istniejace pozycje aktywow zostang w szybkim tempie
zlikwidowane (nie istnieje mozliwo$¢ zawieszenia linii
kredytowych na czas nieokre$lony), przy czym do
kofica  okresu  restrukturyzacji, czyli do  dnia
30 wrze$nia 2011 r., niezbedne jest zlikwidowanie co
najmniej 60 % aktywow, a IKB zobowiazany jest do
sprzedazy swoich spétek zaleznych IKB Immobilien
Management GmbH, IKB Projektentwicklungs GmbH
Co. KG oraz IKB Projektentwicklungsverwaltungsgesells-
chaft mbH ('4). Pozostala cz¢$¢ portfela o wartosci [< 3
mld] EUR zostanie zlikwidowana w dniu wymagalnosci
zachowanych pozycji aktywow. Caltkowita sprzedaz
umozliwia redukcje wysokosci kredytéw w segmencie
finansowania nieruchomosci o 4,9 mld EUR.

Ponadto wladze niemieckie zaproponowaly $rodek
wyréwnawczy, polegajacy na pozbyciu si¢ przez IKB
niektérych spétek zaleznych:

W przypadku gdy sprzedaz okreslonych spotek (specjalnego prze-

znaczenia) lub udzialéw w tych spétkach w odniesieniu do dziatal-
noéci w segmencie finansowania nieruchomosci, spowodowataby
dodatkowe obcigzenie dla IKB oraz wspdlnikéw IKB, na podstawie
Ustawy o podatku od nabycia nieruchomosci (niem. Grundgewerbes-
teuer-Gesetz) oraz porozumient zawartych ze wspdlnikami, dotycza-
cych utrzymania udzialéw w wysokosci okoto 5,2 % do konca
obowigzywania projektu, to w okresie nastgpujgcym po dniu
30 wrzesnia 2011 r. udzialy w przedmiotowych spotkach
w wysokosci do 5,2 % moga zostaé w dalszym ciaggu zachowane,
a zwigzane z nimi obce fundusze moga by¢ nadal realizowane.

(48)

*)

(*)

*)

— IKB International SA w Luksemburgu bedzie
aktywnie likwidowana do dnia 30 wrze$nia
2011 r. (*%). Spotka ta, ktdrej bilans ksztattowal sie
na poziomie [< 10] mld EUR, stanowila wazna plat-
form¢ na rynku kapitalowym. Od dnia 31 marca
2009 r. nie zawiera si¢ nowych transakcji. Wszystkie
transakcje istotne dla pierwszego lub drugiego filaru
sa realizowane przez centrale IKB w Dusseldorfie (19).

— IKB Capital Corporation New York, ktérej bilans
ksztaltowal si¢ na poziomie [< 2] mld EUR prowa-
dzila dzialalno$¢ w segmencie strukturyzowanego
finansowania w Stanach Zjednoczonych. Spoétka ta
bedzie aktywnie likwidowana do dnia 30 wrzeSnia
2011 r. Od dnia 31 marca 2008 r. nie zawiera si¢
nowych transakgji.

— Ponadto IKB AG  zamknie swdj  oddzial
w Amsterdamie; tamtejszy oddzial, dysponujgcy port-
felem pozyczek o wartosci [< 500] mln EUR, specja-
lizowal si¢ w finansowaniu malych i $rednich przed-
sibiorstw, a takze w dzialalnosci w sektorze nieru-
chomosci. Oddzial bedzie aktywnie likwidowany do
dnia 30 marca 2010 r. Od dnia 31 grudnia 2008 r.
nie zawiera si¢ nowych transakgji.

— 50 % udzialy w Movesta Lease and Finance GmbH,
ktérej suma bilansowa ksztaltuje si¢ obecnie na
poziomie [< 500] mln EUR, zostang sprzedane do
dnia 30 wrzesnia 2011 r.

— Ponadto IKB zrezygnuje z innych, nieistotnych ze
strategicznego punktu widzenia pozycji aktywow
o warto$ci 1,7 mld EUR (warto$¢ bilansowa na
dzien 31 marca 2007 r.). Zostang one w sposob
aktywny zlikwidowane do dnia 30 wrze$nia 2011 r.

W obliczu napigtej sytuacji na rynku wladze niemieckie
wynegocjowaly jednak klauzule przegladows, ktora
w przypadku wystgpienia nieprzewidywalnych okolicz-
nosci — w szczeg6lnosci utrzymujacego si¢ kryzysu na
rynku kapitalowym lub braku mozliwosci sprzedazy
okreslonych pozycji aktywéw — umozliwia IKB zmiang
lub zastgpienie danego $rodka badZz tez przedluzenie
terminu, jezeli zostanie to w wystarczajacy sposob
uzasadnione, a Komisja nie zglosi w tym zakresie
zadnych zastrzezen.

Ponadto wiladze niemieckie zobowigzaly si¢ zapewni¢, ze
fgczna suma bilansowa IKB na dziefi 30 wrzesnia 2011 r.
nie bedzie wyzsza niz 33,5 mld EUR (V), co oznacza
redukcje wartosci bilansu o 47,2 % w poréwnaniu do
kwoty 63,5 mld EUR, wykazanej w bilansie z marca
2007 r. Wiadze niemieckie oszacowaly w nastepujacy
sposéb koszty realizacji $rodkéw wyréwnawczych oraz
koszty wycofania si¢ z dzialalnoSci w obszarze inwestycji

portfelowych:

Aktywna likwidacja oznacza: a) sprzedaz lub inny sposéb likwidacji

prowadzacy do zapewnienia plynnosci; b) zaprzestanie dziatalno$ci
gospodarczej, w tym nieprzedtuzanie obowigzujacych uméw,
z wyjatkiem zobowigzan przyjetych juz na mocy umowy.

Czes¢ obecnej dziatalno$ci w Luksemburgu (w szczegdlnosci [...])
jest niezbedna w celu zaspokojenia potrzeb klientéw instytucjonal-
nych.

Wiadze niemieckie potwierdzily, ze zgodnie ze stosowanymi przez
IKB przepisami rachunkowymi MSSF wszystkie rodzaje dzialalnosci,
ktére z ekonomicznego punktu widzenia nalezy przypisa¢ do IKB,
sa ujmowane w bilansie tej spotki.
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Tabela 4
Srodki w zakresie redukcji
(w mld EUR)
Aktywa na | Aktywa na
Nr Srodek dzien dzien
31.3.2007 r.{30.9.2011 .
Zachowane pozycje aktywow | [< 35,0] [< 35,0]
w gtéwnym obszarze dzia-
falnosci
Srodki na rzecz przywrdcenia rentownosci
Wycofanie si¢ z inwestycji 18,30 0,00
portfelowych
Srodki wyréwnawcze
1. Finansowanie nieruchomoéci 4,90 [< 3,0]
2. | IKB International SA, [< 10,0] 0,00
Luksemburg
3. IKB Capital Corporation, [< 2,0] 0,00
Nowy Jork
4. Amsterdam AG [<0,5] 0,00
5. | Sprzedaz pozycji aktywow 1,70 0,00
nieistotnych ze strategicz-
nego punktu widzenia
6. Sprzedaz 50 % udzialéw [<0,5] 0,00
w Movesta
Razem: otwarte Srodki [> 15,0] [< 3,0]
wyréwnawcze (razem: zreali- (0) ([> 12,0])
zowane $rodki wyréw-
nawcze)
Ponowne uruchomienie — [> 2,0]
niektérych obszaréw dzialal-
nosci, ktére zostaly wezesniej
zlikwidowane
w Luksemburgu)
Laczny bilans bez uwzgled- 63,50 [...]
nienia stopy wzrostu
Maksymalna wysoko$¢ 33,50 33,50
bilansu
Pozostala marza obowigzu- — [...]
jaca dla nowych transakcji

(50)

Ponadto w planie naprawczym zwraca si¢ uwage na fakt,
ze IKB, ktérego rating wedlug agencji Fitch spadt
z wartoSci A + do BBB-, przy obecnej sytuacji na
rynku boryka z si¢ z trudnodciami finansowymi. Maksy-
malne zapotrzebowanie na $rodki zapewniajace plynnosé
finansowa do zakonczenia okresu restrukturyzacji szacuje
siec na [> 10 mld] EUR. Powyzszy deficyt ma zostal
wyréwnany poprzez podwyzszenie kapitatu, przedlu-
zenie okresu waznosci linii kredytowych KfW oraz refi-
nansowanie oparte na roszczeniach. Cze¢$¢ deficytu
w zakresie plynnosci finansowej zostanie zlikwidowana

(61)

(53)

poprzez ograniczenia w nowych obszarach dzialalnosci
spotki.

Ponadto plan naprawczy przewiduje dzialania w zakresie
planowania na rzecz przyszlego rozwoju banku
W oparciu o scenariusz optymistyczny, podstawowy
oraz pesymistyczny. Zgodnie z tymi zaloZeniami przy
podstawowym scenariuszu IKB moéglby osiagnaé stope
zwrotu z kapitalu wlasnego na poziomie [...] % na
koniec okresu restrukturyzacji we wrze$niu 2011 r.
Przy zatrudnieniu w pelnym wymiarze godzin zysk
przed opodatkowaniem wynibstby woéwczas [...] mln
EUR. Wskaznik warstwy pierwszej (ang. tier 1 ratio)
wzréstby w takim przypadku do [...] %, natomiast
wskaznik kosztow do przychodéw (ang. cost income ratio)
spadiby do poziomu [...] %.

Ponadto wladze niemieckie przekazaly informacje doty-
czace kosztéow restrukturyzacji, ktore mozna podzieli¢
w nastepujacy sposob: koszty zwigzane ze stratami
w sektorze inwestycji portfelowych w wysokosci [> 6]
mld EUR (Rhineland 5,8 mld EUR, Havenrock 1,2 mld
EUR) oraz ujetych w bilansie inwestycji portfelowych
([...] mld EUR) (%), faktyczne koszty restrukturyzacji
(wlacznie z zabezpieczeniem przed ryzykiem, kosztami
zwigzanymi z wycofaniem si¢ z portfela inwestycyjnego
oraz kosztami administracyjnymi na poziomie ok. [>
0,25] mld EUR), straty kapitalu wynoszace ok. [> 1]
mld EUR, koszty zwiazane z ograniczeniem obszaréw
dzialalnosci, ktdre czeSciowo juz nastapito, a czeSciowo
jest dopiero planowane ze wzgledu na przedluzenie
obowiazujacych uméw w wysokosci [> 1] mld EUR,
a takze w wysokosci [...] mld EUR (). W zwiazku
z tym wiladze niemieckie oszacowaly koszty restruktury-
zacji IKB na lgczng kwote okoto [> 15] mld EUR.

3. FORMALNE POSTEPOWANIE WY]AéNIA]ACE

W decyzji 0 wszczeciu postgpowania Komisja wyrazila
watpliwo$¢, czy Srodki wdrozone przez KfW na rzecz
IKB sa zgodne z zasada postgpowania inwestora dziala-
jacego w warunkach gospodarki rynkowej, poniewaz
ryzyko zwigzane z zastosowaniem przedmiotowych
srodkéw miato w przypadku KfW nieograniczony zakres,
podczas gdy zrzeszenia bankowe ograniczyly swoj udziat
w zabezpieczeniu przed ryzykiem, a inni udzialowcy IKB
w ogoble nie przystapili do tego przedsigwzigcia.

Ponadto Komisja wyrazila w owym czasie watpliwosci,
czy $rodki, o ktérych mowa w art. 87 ust. 3 traktatu WE,
mogg zosta¢ uznane za zgodne ze wspSlnym rynkiem.
Zdaniem Komisji Srodkéw tych nie mozna zakwalifi-
kowaé jako zgodnej ze wspdlnym rynkiem pomocy
majacej na celu zaradzenie powaznym zaburzeniom
w gospodarce panstwa czlonkowskiego w rozumieniu
art. 87 ust. 3 lit. b) traktatu WE. Ponadto zdaniem
Komisji nie istnialy réwniez podstawy do uznania przed-
miotowych $rodkéw za pomoc na ratowanie, poniewaz
nie byly to $rodki o charakterze przejsciowym. W owym

(%) Zgodnie z suma wszystkich inwestycji ujetych w bilansie (po doko-
naniu korekt dotyczacych walut) w wysokosci 6 mld EUR minus
0,545 mld EUR z tytulu sprzedazy oraz 1 mld EUR w zwiazku
z przekazaniem SIP 1, a takze 1,2 mld EUR w zwigzku
z przekazaniem SIP 2.

(") Jest to suma [...] w wysokosci [...] mld EUR plus [...], w zwiazku

z aktywnie zlikwidowana dzialalno$cig o wartosci [...] mld EUR.
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czasie nie byly spelnione wszystkie warunki okreslone
w  Wytycznych wspdlnotowych dotyczacych pomocy
panstwa w celu ratowania i restrukturyzacji zagrozonych
przedsigbiorstw (zwanych dalej ,wytycznymi”) (20).

4. UWAGI WLADZ NIEMIECKICH PO PODJECIU PRZEZ
KOMISJE DECYZJI O WSZCZECIU FORMALNEGO
POSTEPOWANIA WYJASNIAJACEGO

(550 Wladze niemieckie podtrzymuja swoje poczatkowe
stanowisko, zgodnie z ktérym przedmiotowe $rodki nie
stanowig pomocy panstwa, poniewaz sa one zgodne
z zasada postgpowania inwestora w warunkach gospo-
darki rynkowej. Interwencja byla skutkiem postepowania
inwestora w warunkach gospodarki rynkowej, poniewaz
niewyplacalno$¢ IKB wigzalaby si¢ dla KfW z wyzszymi
kosztami niz wdrozenie dzialan na rzecz wsparcia
w trakcie restrukturyzacji IKB. W tym kontekscie whadze
niemieckie podkreslaja, ze kwestia wlasciwego zwrotu
z inwestycji nie odgrywala tu istotnej roli. Ponadto
zdaniem wiadz niemieckich badanie, czy zasada postepo-
wania inwestora w warunkach gospodarki rynkowej
zostala zachowana, nalezy przeprowadzi¢ ex ante.

(56)  Zdaniem wladz niemieckich przy dokonywaniu oceny
pierwszego Srodka nalezy uwzgledni¢ jedynie pierwotnie
szacowane straty, czyli w przypadku scenariusza pesy-
mistycznego straty w wysokosci 3,5 mld EUR, a w przy-
padku scenariusza podstawowego straty na poziomie [<
2,5] mld EUR. Wladze niemieckie twierdzg, ze inwestor
dzialajacy w warunkach gospodarki rynkowej uwzgled-
nitby bezposrednie koszty niewyplacalnosci IKB, czyli
w tym przypadku 1,5 mld EUR, wynikajace
z utrzymania warto$ci ksiggowej IKB na poziomie
okoto 620 min EUR (*!) (zgodnie z obowigzujgcymi
w Niemczech przepisami w dziedzinie rachunkowosci)
oraz amortyzacji kredytow w wysokosci okolo 850
mln EUR, ktére IKB w ramach dzialalno$ci wspierajacej
KfW przyznala na rzecz oséb trzecich (*2). Ponadto
niewyplacalnos¢ IKB doprowadzilaby do sytuacji,
w ktérej dodatkowe kredyty przyznane w ramach dzia-
talnosci wspierajgcej o wartosci co najmniej 1,1 mld EUR
réwniez uleglyby amortyzacji, w zwigzku z czym wzro-
styby koszty refinansowania. W efekcie ucierpialaby
jednak takze dobra opinia KfW.

(57) Niemcy twierdza réwniez, iz nawet w przypadku, gdyby
srodki wspierajace zostaly uznane za pomoc pafistwa,
wysoko$¢  tej pomocy nalezaloby  pomniejszy¢
o warto§ strat, ktére KfW poniostoby w przypadku
niewyplacalnosci.

(58) W odniesieniu do drugiego $rodka wladze niemieckie
zwracaja uwaga na fakt, ze Srodek ten stanowi jedynie
uzupelnienie $rodka pierwszego oraz ze w przewazajacej
czeSci zostalby on sfinansowany przez zrzeszenia

(29 Dz.U. C 244 z 1.10.2004, s. 2.

(*') Warto$¢ ta byla nizsza niz warto$¢ gieldowa IKB, a nawet nizsza
niz warto$¢ gietldowa na dzien 27 lipca 2007 r.

(*?) Odpowiada to ryzyku niesplacenia kredytéw na poziomie [> 15] %
w przypadku wszystkich kredytow, ktérych IKB udzielito w imieniu
KfW. Przyjmuje si¢ przy tym, ze przedmiotowe kredyty cz¢Sciowo
nie zostalyby splacone w przypadku niewyplacalnosci IKB, co
miatoby bezposredni, niekorzystny wpltyw na KfW.

(59)

(60)

(61)

bankowe. W kontekscie wyroku w sprawie Alitalia nalezy
przyja¢ zalozenie, iz ,dokapitalizowanie ze $rodkéw
publicznych nie narusza zasady inwestora dzialajgcego
zgodnie z zasadami gospodarki rynkowej i nie stanowi
pomocy panstwa, jezeli dokapitalizowanie miato miejsce
w tym samym czasie, co znaczny wklad kapitalowy ze
strony prywatnego inwestora, whniesiony
w poréwnywalnych okoliczno$ciach” (23).

Wladze niemieckie nie kwestionuja natomiast faktu, ze
trzeci $rodek mial charakter pomocy panstwa.

Zdaniem wiadz niemieckich réwniez w przypadku sprze-
dazy IKB nie mozna méwi¢ o pomocy pafistwa,
poniewaz KfW dzialal na zasadzie sprzedajacego
w warunkach gospodarki rynkowej. Cena sprzedazy jest
wynikiem negocjacji z réznymi potencjalnymi nabyw-
cami i w zwigzku z tym jest zgodna z warunkami rynko-
wymi. Zdaniem wladz niemieckich dodatkowe $rodki sa
niezbedne do sprzedazy banku i zostaly one wdrozone
zgodnie z warunkami rynkowymi.

Powyzsze dotyczy, po pierwsze, SIP 1, ktére zostalo
sprzedane na rzecz KfW po cenie o [< 10] % nizszej,
niz wynika to z wartosci ksiggowej MSSF. Cena ta jest
w rzeczywisto$ci wyzsza niz cena sprzedazy SIP 2 wyne-
gocjowana przez Lone Star ([rabat > 10] %); nalezy
jednak przy tym wzig¢é pod uwage fakt, ze SIP 2,
w  przeciwienstwie do  SIP 1, skladal  sig
w  przewazajacej czesci  z  [...]. W zwigzku
z powyzszym wiladze niemieckie twierdza, ze KfW
moégl sprzedaé portfel inwestycyjny lub zatrzymaé go
do momentu wymagalnosci, nie ponoszac przy tym strat.
Ponadto KfW potrzebowal wsparcia swojego wlasciciela,
czyli Republiki Federalnej Niemiec, przy sprzedazy SIP 1,
poniewaz [...]; powyzsze zostalo rozwigzane poprzez
udzielenie gwarancji panstwowej, co mialo zapobiec
sytuacji, w ktérej KfW zmuszony zostalby do zaangazo-
wania kapitalu wlasnego w wysokosci okolo [...] mln
EUR ([...]). Po drugie, udzial KfW w SIP 2 jest, zdaniem
wladz niemieckich, réwniez uzasadniony ekonomicznie,
poniewaz w kontekScie priorytetowego charakteru
kredytu posiadanie przedmiotowych udziatéw wigzalo
sie z niewielkim ryzykiem, a oplata (Euribor plus [>
80] punktéw bazowych), w zamian za ktérg wladze
niemieckie przekazaly wskazniki rynkowe, byla wysoka.
Fakt, iz KfW musial przejaé ryzyko gwarancyjne
(rezerwa) w wysokosci [...] EUR w odniesieniu do [...]
nie jest niczym niespotykanym w przypadku niskiego
prawdopodobiefistwa wystapienia ryzyka i jednoczesnie
wysokiej warto$ci przedmiotu sporu. Ponadto podczas
ostatniego etapu negocjacji wszystkie zainteresowane
strony okreslily to jako warunek.

W przypadku gdyby Komisja uznala, Ze $rodki zawieraja
pewne elementy pomocy pafistwa, wladze niemieckie
twierdzg, ze pomoc ta musi zostaé w kazdym razie
zakwalifikowana jako zgodna ze wspdlnym rynkiem
pomoc restrukturyzacyjna. Bank wycofal si¢ bowiem
z prowadzenia dzialalno$ci w obszarze, ktéry stanowit
przyczyne jego probleméw. Od tego momentu bank
skoncentruje si¢ na gléwnym obszarze swojej dzialal-
nosci.

(%) Zob. sprawa T-296/97, Rec. [2000] 11, s. 3871, pkt 81.
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(63) Ponadto wiladze niemieckie zobowiazaly si¢ do zastoso- uczestniczyl we wszystkich decyzjach podejmowanych

(64)

(65)

(66)

(67)

9

wania  wszystkich  $rodkéw, o  ktérych mowa

w motywie 46.

Poza tym wladze niemieckie twierdza, Ze bank wnidst ze
swojej strony istotny wklad w proces restrukturyzacji (co
najmniej [> 10] mld EUR). Wiadze niemieckie wielo-
krotnie korygowaly swoje informacje na ten temat,
a wysoko$¢ wkladu wlasnego zostala ostatnio ustalona
jako suma wszelkiego wkladu w proces restrukturyzacji,
w odniesieniu do ktérego nie przyznano pomocy, a takze
kosztéw redukcji nowych obszaréw dzialalnosci oraz
zysku ze sprzedazy pomniejszonego o warto$¢ strat.
Zysk netto ze sprzedazy zostal oszacowany na sume [>
5] mld EUR. Podstawe do ww. obliczen stanowita
warto$¢ pozycji aktywéw przeznaczonych do sprzedazy
w okresie restrukturyzacji pomniejszona o [...], a takze
o utrzymang dziatalno$¢ oraz kilka inwestycji portfelo-
wych w Luksemburgu. Warto$¢ poszczegélnych pozycji
wladze niemieckie oszacowaly w nastepujacy sposéb:
sektor nieruchomosci — [...] mld EUR, spétka zalezna
w Luksemburgu - [...] mld EUR, spélka zalezna
w Nowym Jorku - [...] mld EUR, dzialalnos¢
w Amsterdamie — [...] mln EUR, Movesta — [...] mld
EUR oraz inne niestrategiczne aktywa — [...] mld EUR.

5. OCENA SRODKOW POMOCY
5.1. Istnienie pomocy parfstwa

Komisja bada w pierwszej kolejnosci, czy $rodek stanowi
pomoc pafistwa w rozumieniu art. 87 ust. 1 traktatu WE.
Zgodnie z powyzszym przepisem pomoc pafstwa
oznacza wszelka pomoc przyznawang przez panstwo
czlonkowskie lub przy uzyciu zasobéw panstwowych
w jakiejkolwiek formie, ktéra zakléca lub grozi zakldce-
niem konkurencji poprzez sprzyjanie niektérym przed-
siebiorstwom w zakresie, w jakim wplywa na wymiang
handlowa miedzy panstwami czlonkowskimi.

a) Zabezpieczenie przed ryzykiem i zwigkszenie kapitatu (srodki
1-3)

Komisja podtrzymuje swoje stanowisko wyrazone
w decyzji o wszczeciu postgpowania, zgodnie z ktérym
inwestor dzialajacy w warunkach gospodarki rynkowej
nie zastosowalby zadnego z trzech przedmiotowych
srodkéw finansowych, w zwigzku z czym wszystkie te
$rodki stanowig pomoc pafistwa. Z uwagi na fakt, ze IKB
prowadzi dzialalno§¢ transgraniczna i miedzynarodowa,
nie ma watpliwosci odno$nie do tego, ze wsparcie
w postaci przyznania zasoboéw panstwowych zaklécitoby
konkurencje w sektorze bankowym oraz wplyngloby na
wymiang handlowg miedzy panstwami czlonkow-
skimi (24).

Komisja przyjmuje do wiadomosci argument wiadz
niemieckich, ze przedmiotowe $rodki nie przyniostyby
korzysci IKB, poniewaz KfW wystepowal w charakterze
wiadciciela i tym samym prywatnego inwestora; wladze
niemieckie nie zaprzeczaja jednak, ze KfW jest
panstwowg instytucja kredytowa realizujaca funkcje
publiczne oraz ze dzialania KfW nalezy przypisal
panstwu. Przyznajac, ze Federalne Ministerstwo Finanséw
nie tylko bralo udzial w posiedzeniach zarzadu, ktéry

Decyzja Komisji 2008/263/WE w sprawie C 50/06, BAWAG,

motyw 127 (Dz.U. L 83 z 26.3.2008, s. 7).

(69)

*)

(26

[~
-

(*9)

w dniach 27 - 29 lipca 2007 r., ale tez przewodzito
im w momencie podejmowania decyzji, wladze
niemieckie potwierdzaja w istocie, iz decyzje KfW sa
rzeczywiScie  decyzjami, ktére nalezy  przypisaé
panstwu ().

W zwigzku z tym podczas postgpowania Komisja skon-
centrowala si¢ na znalezieniu odpowiedzi na pytanie, czy
w wyniku interwencji KfW bank IKB odnidst korzysci,
ktére w tych samych okolicznosciach zapewnilby spélce
réwniez inwestor dzialajgcy w warunkach gospodarki
rynkowej. Komisja przyznaje, ze zgodnie z dokonanymi
na wstepie obliczeniami zabezpieczenie przed ryzykiem
przyznane na rzecz IKB wystarczyloby w najgorszym
przypadku do pokrycia strat w lacznej wysokosci 2,5
mld EUR. Tak jak mialo to miejsce w podobnych przy-
padkach (%), Komisja réwniez teraz zaklada, ze w tego
rodzaju niejasnej sytuacji inwestor prywatny nie uwzgled-
niatby strat, ktére moga wystapi¢ w scenariuszu podsta-
wowym, ale za punkt wyjSciowy przyjalby wysokos¢
strat w najgorszym mozliwym przypadku. Ponadto
nalezy podkreslié, ze KfW nie wykluczyl sytuacji,
w ktérej jego odpowiedzialno$¢ moglaby wzrosna¢ do
poziomu 8,1 mld EUR.

Nie jest natomiast prawda, ze zastosowanie przedmioto-
wego Srodka byloby dla KfW i wladz niemieckich
bardziej korzystne kosztowo niz likwidacja IKB (¥);
powyzsze obowigzuje nawet w przypadku, gdyby oceng
sytuacji dokonang ex ante odnie¢ do momentu,
w ktéorym decyzja byla juz podjeta (*%). Komisja nie
moze zaakceptowal wszystkich kosztéw  likwidacji
podnoszonych przez wladze niemieckie. Nawet jezeli
warto$¢ ksiggowa IKB faktycznie wynosila 620 min
EUR, Komisja juz w decyzji o wszczeciu postgpowania
zwrocita uwage na fakt, ze kurs akcji IKB wyraznie stracit
na wartosci jeszcze przed interwencja KfW, co oznacza,
ze warto§¢ udzialéw KfW w IKB w momencie inter-
wencji najprawdopodobniej nie byla zgodna ze wspom-
niang wartoscig ksiegowa. Ponadto Komisja w decyzji
0 wszczgciu postepowania wyrazila watpliwosé, czy

Zgodnie z utrwalong praktyka przypisanie odpowiedzialno$ci

wynika z wielu wskaznikéw, uwarunkowanych specyficznymi
zalezno$ciami danego przypadku i sytuacji, w jakiej przyznano
pomoc. Dzieje si¢ tak na przyklad w przypadku, gdy istniejg Sciste
powiazania personalne miedzy radg nadzorczg i organami panstwo-
wymi. Zob. decyzja Komisji z dnia 4 czerwca 2008 r. w sprawie
C 9/08, Sachsen LB, dotychczas nieopublikowana. Réwniez
w decyzji Komisji 2001/695/WE w sprawie C 1/2000, Holzmann,
motyw 20 (Dz.U. L 248 z 18.9.2001, s. 46), a takze w decyzji
Komisji z dnia 17 stycznia 2003 r. w sprawie NN 115/02, Mobilom
(Dz.U. C 80 z 3.4.2003, s. 5) przypisanie odpowiedzialnoci nie
byto kwestionowane.

Zob. decyzja Komisji z dnia 4 czerwca 2008 r. w sprawie C 9/08,
Sachsen LB, dotychczas nieopublikowana, motyw 72. Powyzszy
wniosek byl réwniez zgodny ze stanowiskiem wyrazonym
w sprawie dotyczacej pomocy dla Bankgesellschaft Berlin; zob.
decyzja Komisji 2005/345/WE w sprawie 28/02, Bankgesellschaft
Berlin, motyw 140 (Dz.U. L 116 z 4.5.2005, s. 1).

Powyzsze kryterium jest zgodne z utrwalonym orzecznictwem
Komisji, zob. sprawy polaczone T-129/95, T-2/96 oraz T-97/96,
Neue Maxhiitte Stahlwerke, Rec. [1999] 1I, s. 17, pkt 124. Koszty
upadlosci s3 jednak z reguly trudne do oszacowania, a szacunkowe
obliczenia obarczone pewng niepewnoscig, zob. na przyklad
decyzja Komisji 2005/345/WE w sprawie C 28/02 Bankgesellschaft
Berlin, motywy 163 i nast., a takze decyzja Komisji 2008/263/WE
w sprawie C 50/06, BAWAG, motyw 166.

Sprawy polaczone T 129/95, T-2/96 oraz T-97/96, Neue Maxhiitte
Stahlwerke, Rec. [1999] 11, s. 17, pkt 121.
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przyjete za podstawe ryzyko niesplacenia kredytow (ok.
[> 15] %), przyznanych w ramach dzialalnosci wspiera-
jacej, zostalo oszacowane w realistyczny sposob. Whadze
niemieckie nie przedstawily wystarczajaco przekonuja-
cych dowoddw, ktére potwierdzalyby wiarygodno$é obli-
czen dokonanych przez KfW.

(70)  Zdaniem Komisji brakuje réwniez wystarczajacego
uzasadnienia dla podnoszonego zagrozenia stratami
posrednimi, bedacego konsekwencja ogdlnego kryzysu
w  sektorze bankowym. Jak bowiem okreslono to
w decyzji o wszczeciu postgpowania, zagrozenie to
wydaje si¢ mie¢ czysto hipotetyczny charakter. Komisja
podtrzymuje réwniez stanowisko, iz finansowanie struk-
turyzowane w ramach dzialalno$ci wspierajacej nalezy do
zadan publicznych realizowanych przez KfW i nie jest
czescia funkeji KfW jako zwyklej instytucji kredytowej.
W zwigzku z tym straty wynikajace z powyzszej dzialal-
nosci nie mogg zosta¢ uznane za koszty, ktére uwzgled-
nitby réwniez inwestor dzialajgcy w warunkach gospo-
darki rynkowej (¥9).

(71) W dalszym ciagu argumentem decydujacym jest w opinii
Komisji fakt, ze szacowane straty w ramach zabezpie-
czenia przed ryzykiem nie zostaly de facto ograniczone
do 2,5 mld EUR, ich wysoko$¢ nie podlegala zadnym
ograniczeniom. Nawet jezeli przyja¢ argument, iz
nieograniczona odpowiedzialno$¢ BaFin byla wymagana
jako niezbedny warunek rezygnacji z moratorium, to nie
istnieja watpliwosci odnosnie do tego, Ze inwestor dzia-
fajacy w warunkach gospodarki rynkowej réwniez
uwzglednitby powyzsza okoliczno$¢ w swoich rozwaza-
niach. Jest to szczegdlnie widoczne, jezeli wezmie si¢ pod
uwage udzial kapitalu prywatnego w zabezpieczeniu
przed ryzykiem.

(72)  Jezeli chodzi o postgpowanie KfW oraz zrzeszenn banko-
wych, Komisja przypomina, ze w przypadku akcjona-
riusza  publicznego,  ktéry  dziala  réwnolegle
z inwestorami prywatnymi, udostepnienie kapitalu musi
mie¢ charakter proporcjonalny oraz musi odby¢ si¢ na
takich samych warunkach (*°) oraz z uwzglednieniem
takich samych aspektéw ekonomicznych (*'). Powyzsze
rozwazania byly réwniez podstawa wydania przywola-
nego przez wiladze niemieckie wyroku Sadu Pierwszej
Instancji w sprawie Alitalia, w ktérym domagano si¢
zachowania podobnych okolicznosci.

(73) W zwigzku z powyzszym Komisja uwaza, ze zrzeszenia
bankowe ograniczyly swéj udzial w zabezpieczeniu strat
w ramach pierwszego $rodka do kwoty 1 mld EUR (ok.
30 %), podczas gdy KfW zrezygnowal z okreslenia

(*%) Zob. sprawy polaczone T 129/95, T-2[96 oraz T-97/96, Neue
Maxhiitte Stahlwerke, Rec. [1999] 11, s. 17, pkt 119.

(*°) Komunikat Komisji w sprawie przedsi¢biorstw publicznych dziata-
jacych w przemysle przetworczym (Dz.U. C 307 z 13.11.1993,
s. 3).

(*") Decyzja Komisji 2005/137/WE w sprawie C 25/02, Carsid, motywy
67-70 (Dz.U. L 47 z 18.2.2005, s. 28).

gérnego pulapu, narazajac si¢ tym samym na znacznie
wyzsze ryzyko niz zrzeszenia bankowe. Nawet jezeli
odliczone zostalyby potencjalne straty bezpo$rednie
wynikajace z prawa wiasnosci KfW oraz z kredytéw,
rzekomo wynoszacych facznie [...] mld EUR (zob.
motyw 56), a ponadto uwzglednione zostalyby najmniej
korzystne szacunki, to udzial KftW w zabezpieczeniu
przed ryzykiem jest wcigz na tym samym poziomie co
laczny udzial zainteresowanych zrzeszen bankowych.
W zwiazku z tym nalezy stwierdzi¢, ze KfW nie dzialat
w sposob zblizony do dzialania konsorcjum bankéw.

(74)  Ponadto nie jest réwniez przekonujacy argument, iz
wystapitby ogblny kryzys w  sektorze bankowym
w Niemczech, ktéry mialby katastrofalne skutki dla
KfW. Wszystkie inne banki ucierpialyby wskutek kryzysu
w podobnym stopniu. Jednakze udzial zrzeszenn banko-
wych w zabezpieczeniu przed ryzykiem, ograniczony do
kwoty 1 mld EUR (30 %), nie jest w zaden sposéb
proporcjonalny do 95 % udzialu bankéow bedacych
czlonkami tych zrzeszen w rynku ustug bankowych
w Niemczech (*3). W zwigzku z powyzszym Komisja
nie dostrzega przyczyn o charakterze ekonomicznym
w nieproporcjonalnie wysokim zaangazowaniu KfW.
Wprawdzie do pewnego stopnia KfW mogt dziataé
w interesie swoich spélek zaleznych, jednakze nie ulega
watpliwosci, ze podjete przez KfW Srodki znacznie
wykroczyly poza zakres dzialanh podejmowanych
w takiej sytuacji przez prywatnego inwestora. Prywatny
wlasciciel zaangazowalby si¢ w znacznie mniejszym
zakresie, nalegajac jednocze$nie na dodatkowe wsparcie
ze strony zrzeszefi bankowych lub pafistwa. Stad tez
KfW, przynajmniej w pewnym zakresie, nie postapit tak
samo jak inwestor w warunkach gospodarki rynkowej.

(75) Powyzsze  dotyczy  réwniez  drugiego  $rodka,
w przypadku ktérego zdaniem whadz niemieckich chodzi
jedynie o $rodek majgcy na celu wsparcie pierwszego
zabezpieczenia przed ryzykiem. Nawet jezeli udzial
KfW oraz zrzeszen bankowych, wyrazony w liczbach
bezwzglednych, wydaje si¢ by¢ bardziej wywazony
(cho¢ wudzial zrzeszeni bankowych powinien byé -
w ujeciu wzglednym — znacznie wyzszy), to przedmio-
towy Srodek musi by¢ rozpatrywany wraz z pierwszym
Srodkiem, w kontekscie calego procesu restrukturyzacji,
w zwigzku z czym KfW, ktéry nie postepowal jak
inwestor w warunkach gospodarki rynkowej, nie moze
— zgodnie z utrwalonym orzecznictwem — powolywac sie
na argument inwestora dzialajgcego w warunkach gospo-
darki rynkowej (*3).

(%) Ponadto Komisja stwierdza, ze inni wlasciciele IKB nie uczestniczyli

we wsparciu.

(**) W sprawie T-11/95, BP Chemicals, Rec. [1998] 1I, s. 3235 stwier-
dzono, iz sam fakt przyznania przez przedsigbiorstwo publiczne
swojej spolce zaleznej wkladow kapitalowych uznanych za ,pomoc”
oznacza, ze nie mozna po prostu przyjal, ze pOzniejszy wkiad
kapitalowy spelnia test inwestora prywatnego; powyzsze obowig-
zuje w szczeg6lnosci wowcezas, gdy poézniejszy wklad kapitalowy
nie moze zostaé w rozsadny sposéb oddzielony od pierwotnego
wkladu, a ponadto nie moze zostal uznany za niezalezng inwe-
stycje. Sad reprezentuje stanowisko, iz takie elementy, jak sekwencja
chronologiczna wkladow kapitalowych, ich cel oraz sytuacja spétki
zaleznej w momencie podjecia decyzji o przyznaniu kazdego
z przedmiotowych wkladéw kapitatowych, powinny zosta¢ uznane
za decydujace kryteria oceny.
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(76)  Powyzsze dotyczy w jeszcze wigkszym stopniu trzeciego aktywow IKB, ktére nie pochodza z inwestycji portfelo-

(77)

(78)

(79)

srodka, w przypadku ktérego Federacja jednoznacznie
zlecita KfW podjecie przedmiotowych dziatan, przyznajac
jednocze$nie wsparcie w wysokosci 1,2 mld EUR dla
kolejnego $rodka o wartosci 2,3 mld EUR. Tym samym
KfW byt w znacznie wigkszym stopniu narazony na
ryzyko niz  zrzeszenia  bankowe, nawet jezeli
w przypadku niewyplacalnosci IKB wykorzystano by
mechanizm zabezpieczenia, dzigki ktéremu obcigzenia
zostalyby rozlozone na caly sektor bankowy.

W innych przypadkach Komisja twierdzila, ze zachodza
trudnoci przy ustaleniu wysokosci kwoty pomocy, jezeli
pomoc jest przyznawana w formie zabezpieczenia przed
ryzykiem (*4). Zgodnie z wytycznymi oraz orzecznic-
twem element pomocy zawarty w gwarancji udzielonej
przedsigbiorstwu znajdujgcemu si¢ w trudnej sytuacji
moze by¢ tak duzy jak kwota, na pokrycie ktérej udzie-
lono gwarangji, ale w niektorych przypadkach moze by¢
réwniez nizszy (*°). Jednak nawet jezeli warto$¢ elementu
zawartego w pomocy zostala ex ante oszacowana na
kwote nizszg niz 8,1 mld EUR (Rhineland, Havenrock
oraz 1 mld EUR pozycji aktywoéw ujetych w bilansie),
realistyczne oszacowana warto$¢ strat na poziomie 6,8
mld EUR jest o wiele wyzsza niz warto$¢ strat oszaco-
wana dla najmniej korzystnego przypadku (zob. tabela 3,
bez trzeciego S$rodka). W zwigzku z tym Komisja
stwierdza, ze wysoko$¢ pomocy przyznanej w ramach
zabezpieczenia przed ryzykiem oraz za posrednictwem
wkladu kapitalowego ksztaltuje si¢ na poziomie 8,8
mld EUR (zob. tabela 3 pkt 1-3).

b) Instrumenty wsparcia plynnosci

Oprécz wkiadu kapitalowego oraz Srodkéw kompensu-
jacych straty KfW wsparl réwniez dzialalno$¢ IKB
poprzez przyznanie dwoch instrumentéw ramowych,
o wartodci [> 1] mld EUR kazdy. Przedmiotowe $rodki
zostaly przyznane w ramach restrukturyzacji i nie moga
by¢ traktowane oddzielnie w stosunku do pierwszego
i drugiego $rodka pomocy, w zwigzku z czym KfW
réwniez w tym przypadku nie moze przywolal argu-
mentu inwestora dzialajacego w warunkach gospodarki
rynkowej (*%). Komisja nie jest przekonana, ze prywatny
inwestor — w szczegdlnosci w przypadku braku zabez-
pieczenia przed ryzykiem — bylby sklonny do zaakcep-
towania tak duzego ryzyka. Jezeli jednak KfW opieratby
swoje dzialania na okreslonych wskaznikach rynkowych,
to powyzsze musialoby znalezé odzwierciedlenie
w  obliczeniach iloSciowych elementu zawartego
W pomocy.

Komisja stwierdza, ze pierwszy instrument ramowy,
ktéry zostal juz wykorzystany, zostal przyznany wedtug
stopy procentowej Euribor plus [< 50] do [> 50]
punktéw bazowych, a drugi instrument wsparcia plyn-
nosci wedlug stopy procentowej Euribor plus [> 100]
punktéw bazowych, oraz ze kazda linia [...] ponad
100 % podlegala zabezpieczeniu ([...] %). Zabezpie-
czenie zapewniono poprzez w pelni warto$ciowe pozycje

(*) Zob. decyzja Komisji z dnia 30 kwietnia 2008 r. w sprawie NN

25/08, Pomoc na ratowanie WestLB, dotychczas nieopublikowana.

(**) Zob. Decyzja Komisji z dnia 4 czerwca 2008 r. w sprawie C 9/08,

Sachsen LB, dotychczas nieopublikowana, motyw 71.

(*%) Zob. przypis 33.

(80)

(81)

wych i w normalnym przypadku nie moga zostaé
niesplacone. Zabezpieczenie posiada takg strukture, ze
poziom zabezpieczenia nie moze de facto nigdy spasé
ponizej 100 %. Zatem w przypadku instrumentow
zapewniajagcych  plynno$¢ mamy do  czynienia
z wysokim zabezpieczeniem oraz stosunkowo niskim
ryzykiem niewykonania zobowigzan. KfW zatem nie
tylko zdat si¢ na mozliwosci finansowe IKB, ale posiadal
réwniez w pelni warto$ciowe zabezpieczenia.

Zastosowane marze ryzyka powinny by¢ jednak zgodne
z komunikatem Komisji w sprawie zmiany metody usta-
lania stép referencyjnych i dyskontowych (zwanego dalej
Jkomunikatem w  sprawie  stép  referencyjnych
i dyskontowych”) (). Poniewaz rating przedsigbiorstwa
zostal przeprowadzony na podstawie zabezpieczenia
przed ryzykiem i istnieje zgodno$¢ odnosnie do tego,
ze w  przedmiotowym przypadku chodzi
o przedsigbiorstwo znajdujace si¢ w trudnej sytuacji
(zob. motyw 96), Komisja musi zastosowal marze
obowiazujace dla przedsi¢biorstw znajdujacych  si¢
w trudnej sytuacji. W przypadku zabezpieczenia
o znacznej wysokoSci marza ta wynosi 400 punktéw
bazowych (). Komisja przyjmuje zatem, ze korzysci
wynikajace z wykorzystania pierwszego instrumentu
wsparcia plynnosci w wysokosci [> 1] mld EUR
w okresie dziesieciu miesigcy (od stycznia do pazdzier-
nika 2008 r.) odpowiadajg $rednio [> 300] punktom
bazowym. Drugi, niewykorzystany dotychczas instru-
ment wsparcia plynnosci, przyznany od lipca 2008 r.,
odpowiadal w okresie dziewieciu miesiecy (od lutego
do pazdziernika 2008 r.) korzysci na poziomie [> 200]
punktéw bazowych. Wysoko$¢ pomocy zwiazanej
z przedmiotowymi instrumentami wynositaby zatem
w przypadku pierwszego instrumentu wsparcia plynnosci
[...] mln EUR, a w przypadku drugiego instrumentu [...]
mln EUR, co oznacza, ze laczna kwota pomocy wynosi
[...] mln EUR.

W odniesieniu do instrumentéw wsparcia plynnosci
przyznanych przez [bank kraju zwiazkowego] oraz
[inny bank kraju zwigzkowego] Komisja nie widzi
powodéw, aby przypuszczal, ze instrumenty te zostaly
udostepnione bez uwzglednienia wymogéw gospodarki
rynkowej i ze IKB odniosto z tego tytulu ewentualne
korzysci finansowe. Okolicznosci, w ktorych przyznano
przedmiotowe instrumenty wsparcia plynnosci, a w
szczegblnosci  fakt, ze wzajemne udzielanie sobie
kredytow przez banki nalezy do codziennych
i zwyklych transakcji bankowych, jednoczesny znaczny
udzial prywatnych podmiotéw gospodarczych oraz fakt,
iz [bank kraju zwigzkowego] oraz [inny bank kraju
zwigzkowego] nie utworzyly tych linii kredytowych na
polecenie wladz panstwowych, sklaniaja Komisje do
stwierdzenia, ze brak jest przestanek wskazujacych na

() Dz.U. C 14 z 19.1.2008, s. 6.

(*%) Zob. takze decyzja Komisji z dnia 2 kwietnia 2008 r. w sprawie

C 14/08 (ex NN 1/08), Pomoc na restrukturyzacje dla Northern Rock,
motyw 96 (Dz.U. C 135 z 3.6.2008, s. 21).



23.10.2009

Dziennik Urz¢dowy Unii Europejskiej

L 278/45

(82)

(83)

(84)

(#0

to, iz $rodki te nalezy przypisaé panstwu (*%). W zwigzku

z powyzszym w opinii Komisji przedmiotowe instru-
menty nie zawierajg elementéw pomocy pafistwa.

¢) Sprzedaz IKB

Komisja zbadala réwniez, czy sprzedaz IKB na rzecz
Lone Star zawierala elementy pomocy panstwa. Powy-
zsze miatoby miejsce w przypadku, gdyby IKB zostal
sprzedany Lone Star ponizej ceny rynkowej. Wiadze
niemieckie przekazaly Komisji liczne informacje na ten
temat (zob. ustep 2.5); informacje te nie zawierajg jednak
zadnych przestanek wskazujacych, ze cena zaplacona
przez Lone Star nie byla najwyzsza ofert, uzyskang
w ramach otwartej, przejrzystej, niedyskryminujacej
i bezwarunkowej procedury sprzedazy. Poniewaz zgodnie
z zasadami Komisji dotyczacymi prywatyzacji (*°) powy-
zsze stanowi najwazniejsze kryterium oceny, mozna sfor-
mulowal wniosek, ze sprzedaz nie zawiera elementéw
pomocy na rzecz Lone Star.

Ponadto Komisja zbadala, czy sprzedaz zawiera elementy
dodatkowej pomocy na rzecz IKB — powyzsze miatoby
miejsce w przypadku, gdyby likwidacja IKB byla dla KfW
bardziej korzystna kosztowo niz sprzedaz spotki.
Zbadano zatem, czy ma w tym przypadku miejsce zgod-
no$¢ z testem prywatnego inwestora. W odniesieniu do
powyzszego Komisja stwierdza, ze w ramach sprzedazy
uzyskano nie tylko okreSlong cen¢ sprzedazy, ale
réwniez dodatkowe wklady kapitalowe KfW, ktore
musza zosta¢ uznane za cz¢$8¢ procesu sprzedazy.
Dotyczy to 1) utrzymania obu instrumentéw wsparcia
plynnosci w wysokosci [> 2,5] mld EUR; 2) prioryteto-
wego kredytu KfW, przeznaczonego na refinansowanie
SIP 2; 3) przekazania SIP 1 na rzecz KfW, ktére mialo
miejsce jeszcze przed sprzedaza IKB; a takze 4) perspek-
tywy przejecia ryzyka gwarancyjnego [...]. KfW zasto-
sowal przedmiotowe $rodki wyraznie po to, aby umoz-
liwi¢ sprzedaz IKB, a takze aby zby¢ mozliwie najwigkszg
liczbe pozycji aktywéw w mozliwie najkrotszym czasie.
Pomimo ze na pierwszy rzut oka KfW uzyskal dodatnia
ceng sprzedazy, to samej sprzedazy towarzyszylo zasto-
sowanie szeregu innych $rodkéw, wskutek czego osiag-
nigto w efekcie ujemng cene sprzedazy.

Nie mozna réwniez pomina¢ faktu, ze $rodki te zostaly
wdrozone w ramach procesu restrukturyzacji IKB,
a zatem réwniez w zwigzku z pierwszymi trzema $rod-
kami wspierajacymi. W zwiagzku z powyzszym Komisja

(*%) ,Przypisanie panstwu $rodka pomocy przyjetego przez przedsie-

biorstwo publiczne [moze] by¢ wyprowadzone za pomoca zbioru
wskaznikow na podstawie okolicznosci sprawy i w kontekscie,
w ktérym podjeto te Srodki”. ,W danym przypadku mozna uznaé
za wiasciwe inne wskazniki, pozwalajace wnioskowaé o przypisaniu
panstwu Srodka pomocy przyjetego przez przedsigbiorstwo
publiczne, zwlaszcza takie, jak jego integracja w struktury admini-
w warunkach prawidlowej konkurencji z podmiotami prywatnymi,
status prawny przedsiebiorstwa, podlegajacego prawu publicznemu
lub prawu ogélnemu spolek, intensywno$¢ opieki sprawowanej
przez wladze pafistwowe w zakresie zarzadzania przedsiebiorstwem
lub jakikolwiek inny element wskazujacy w konkretnym przypadku
na uczestnictwo organéw publicznych lub na nieprawdopodobieni-
stwo braku tegoz uczestnictwa w podjeciu danego dzialania,
uwzgledniwszy zasigg tego ostatniego, jego tre$¢ lub okreslajace
go warunki”. Zob. sprawa C-482(99, Stardust Marine, Rec. [2002]
I s. 4397, pkt 55 i 56.

Komisja Europejska, XXIII Sprawozdanie w sprawie polityki konku-
rencji, 1993, s. 270.
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nie moze traktowa¢ tych $rodkéw oddzielnie w stosunku
do trzech pierwszych Srodkéw i uznaje, ze przywolany
przez KfW argument prywatnego inwestora dzialajacego
w warunkach gospodarki rynkowej réwniez w tym przy-
padku nie ma uzasadnienia (*!).

Niezaleznie od tego, kryterium testu prywatnego inwes-
tora i tak nie jest spelnione w przedmiotowym przy-
padku. Ostatecznie decydujacy jest w tym kontekscie
fakt, czy cena sprzedazy byla cena ujemna, poniewaz
wladze niemieckie nie przedstawily zadnych wiarygod-
nych dodatkowych kosztéow likwidacji, ktére uwzgled-
nitby inwestor dzialajacy w warunkach gospodarki
rynkowej. Zatem Komisja nie moze w szczegdlnosci
uwzglednié szacowanych strat, wynikajacych z ryzyka
niewykonania zobowigzan odnoszacych si¢ do kredytéw
przyznanych w ramach dzialalnosci  wspierajacej.
Zdaniem  Komisji  finansowanie  strukturyzowane
w ramach dzialalnosci wspierajacej nalezy do zadan
publicznych realizowanych przez KfW i nie jest czescia
funkcji KfW jako zwyklej instytucji kredytowej.
W zwigzku z tym finansowanie to nie powinno by¢
traktowane jako koszty, istotne réwniez dla prywatnego
inwestora  dzialajgcego  w  warunkach  gospodarki
rynkowej, poniewaz inwestor w ogéle nie przyjatby
zobowigzan wynikajacych z panstwowych $rodkéw
pomocy (+2).

W zwiazku z tym Komisja zbadala, czy $rodki pomocy
spowodowaly de facto uzyskanie ujemnej ceny sprzedazy.
Poniewaz w tym przypadku sSrodki pomocy nie zostaly
przyznane w formie dotacji, ale przede wszystkim
w formie kredytéw i gwarancji, zatem podobnie jak ma
to miejsce w przypadku zwyklej oceny Srodkéw pomocy
nalezy okresli¢ korzySci ekonomiczne uzyskane przez
IKB.

Po pierwsze, KfW w dalszym ciggu zapewnia IKB instru-
menty plynnosci. Jak wyjasniono juz w motywie 77,
istniejg trudnodci w liczbowym okresleniu wartosci tego
rodzaju korzysci, poniewaz réwniez inwestorzy prywatni
byliby sklonni do ewentualnego udost¢pnienia instru-
mentéw plynnoéci na okreSlonych warunkach, jezeli
zagwarantowane byloby zabezpieczenie przed ryzykiem.
Po sprzedazy IKB na rzecz Lone Star zabezpieczenie
przed ryzykiem podlega likwidacji. Przejecie IKB przez
Lone Star, a takze wydanie przez Komisj¢ zgody na
wdrozenie pomocy restrukturyzacyjnej i planu napraw-
czego wskazuja na fakt, ze przywrdcenie rentownosci
spolki jest uwazane za mozliwe. Uwzgledniajac fakt, iz
na etapie restrukturyzacji IKB byl oficjalnie traktowany
jako przedsigbiorstwo znajdujace si¢ w trudnej sytuacji,
uzasadnione jest, aby na potrzeby wyliczenia elementu
pomocowego uznaé rating przedsigbiorstwa za ,niski”
(kategoria ratingu przedsigbiorstwa B) w rozumieniu
Komunikatu =~ w  sprawie  stop  referencyjnych

Zob. przypis 33.

Zob. sprawy polaczone T 129/95, T-2/96 oraz T-97/96, Neue
Maxhiitte Stahlwerke, Rec. [1999] 1I, s. 17, pkt 119 oraz sprawa
C-334/99, Groditzer Stahlwerke, Rec. [2003] I, s. 1139, pkt 134
i nast, a takze decyzja Komisji z dnia 30 kwietnia 2008 r.
w sprawie C 56/06, Bank Burgenland (Dz.U. L 239 z 6.9.2008,
s. 32) oraz decyzja Komisji z dnia 4 czerwca 2008 r. w sprawie
C 9/08, Sachsen LB, dotychczas nieopublikowana, motyw 73.
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i dyskontowych (*}). Zgodnie z powyzszym komuni-
katem wysoko§¢ marzy pozyczki wynosi 220 punktéw
bazowych, co oznaczaloby, ze drugi instrument wsparcia
plynnosci [> 100] punktéw bazowych oraz pierwszy
instrument wsparcia plynnosci [> 125] punktéw bazo-
wych znajduja si¢ ponizej wartosci stopy referencyjnej.
W wyniku ekstrapolacji na [...] lat (od pazdziernika
2008 r. do kwietnia [...]) uzyskuje si¢ dodatkowg
kwote pomocy w wysokosci [ok. 90] mIn EUR.

Po drugie, KfW nabyt SIP 1 za kwot¢ 1 mld EUR.
Komisja stwierdza, ze cena wynegocjowana przez KfW
jest nizsza od wartosci ksiggowej MSSF o ok. [< 10] %
oraz ze we wczeSniejszym okresie niektdre czesci portfela
mogly zosta¢ sprzedane za ceng¢ przekraczajaca warto$é
ksiggowa MSSF. W obecnej sytuacji na rynku zaden
chyba inwestor prywatny nie bylby w stanie i nie wyka-
zywalby zamiaru nabycia tego rodzaju portfela inwesty-
cyjnego (przynajmniej nie w catosci). Fakt, iz Lone Star
nie byla zainteresowana zakupem, a KfW nie byt
w stanie zrealizowal tego rodzaju zakupu bez pomocy
panstwa, méwi sam za siebie. Nie mozna wykluczy¢
réwniez koniecznosci kolejnych amortyzacji portfela.
W najmniej korzystnym przypadku zwigzane byloby to
z transza drugorzedng w wysokosci [< 200] mln EUR.
Z uwagi na fakt, iz brakuje innych wskaznikéw rynko-
wych, Komisja przyjmuje, ze KfW, dokonujac zakupu SIP
1, ponosi dodatkowe ryzyko w wysokosSci maksymalnie
[< 200] min EUR.

Po trzecie, KfW udostepnil na potrzeby SIP 2 kredyt
uprzywilejowany w wysokosci 775 min EUR, za ktory
wynagrodzenie oszacowano wedtug Euribor plus [> 90]
punktéw bazowych z tytulu jego uprzywilejowania (co
oznacza, ze kredyt jest obstugiwany przede wszystkim
z wszelkich naplywajacych przychodéw). Kredyt zostal
jednak przyznany na rzecz spélki specjalnego przezna-
czenia, ktéra nie byla jeszcze znana jako kredytobiorca.
Zgodnie z Komunikatem w sprawie stop referencyjnych
i dyskontowych stopa oprocentowania kredytu przyzna-
nego na rzecz tego rodzaju spélki specjalnego przezna-
czenia powinna wynosi¢ co najmniej Euribor plus 400
punktéw bazowych (*4). Poniewaz jednak chodzi tu
o kredyt uprzywilejowany, ktéry ma charakter drugo-
rzgdny w stosunku do udzialu IKB i tym samym
w gruncie rzeczy dziala na korzys$¢ IKB, Komisja akcep-
tuje w tym przypadku réwniez marze pozyczki na
poziomie 220 punktéw bazowych. Warto$¢ elementu
pomocowego w zwigzku z udostgpnieniem transzy
uprzywilejowanej w wysokosci 775 mld EUR moze by¢
zatem oszacowana na kwote okoto [< 30] mln EUR przy
(> 100] punktéw bazowych w okresie [...] lat, czyli od
pazdziernika 2008 r. do [...]).

Po czwarte, przyczyng przejecia ryzyka z tytutu [...] byl
fakt, ze w przypadku przejecia ryzyka lacznie z IKB
warto$¢ przedmiotowego ryzyka nie mogla zostaé
wlasciwie oszacowana. Z uwagi na fakt, iz ryzyko
gwarancyjne jest niewielkie, a z informacji wynika, ze
prawdopodobienstwo jego wystgpienia jest raczej niskie,
uznanie tego ryzyka za cze$¢ procesu sprzedazy nie
byloby wlasciwe. Niewielki poziom ryzyka potwierdza

(¥) Zob. decyzja Komisji z dnia 20 kwietnia 2008 r. w sprawie

C 16/04, Hellenic Shipyards, dotychczas nieopublikowana.

(* Komunikat Komisji w sprawie zmiany metody ustalania stop refe-

rencyjnych i dyskontowych (Dz.U. C 14 z 19.1.2008, s. 6).

(01)

rowniez fakt, ze biegli rewidenci nie zwrécili si¢ do
IKB z prosba o przedstawienie rezerw finansowych.
W odniesieniu  do ewentualnych odszkodowar [...]
istnieje oczywiscie w dalszym ciggu pewne ryzyko
szczatkowe. Z uwagi na fakt, iz nie zostaly przekazane
informacje dotyczace ilosciowej oceny ryzyka, Komisja
przyjmuje, ze w odniesieniu do obecnych S$rodkéw
koszty nalezy oszacowaé na [...] EUR, co odpowiada
ryzyku na poziomie [...] %.

Lacznie $rodki podjete przez KfW w ramach sprzedazy
IKB obejmujg pomoc w kwocie 390 mln EUR; kwota ta
jest wyzsza o [> 250 min EUR] od ceny sprzedazy
wynoszacej [> 100] mln EUR, co oznacza uzyskanie
ujemnej ceny sprzedazy. W zwigzku z powyzszym
nalezy stwierdzi¢, ze sprzedaz IKB zawierala element
pomocy na rzecz IKB.

d) Pomoc patistwa — przeglgd

Jak wynika z tabeli 5, wysoko$¢ pomocy przyznanej
w ramach wszystkich $rodkéw wynosi lacznie 9,155
mld EUR.

Tabela 5

Pomoc na rzecz IKB w okresie restrukturyzacji spotki

Kwota
pomocy
(w mln EUR)

W min

Nr Srodek EUR

1. | Pierwsze zabezpieczenie przed 6 650
ryzykiem (Rhineland 5,8 mld
EUR, Havenrock 0,85 mld EUR
oraz pozycje aktywow ujete

w bilansie 1 mld EUR)

2. | Drugie zabezpieczenie przed 200
ryzykiem (350 mln EUR prze-
znaczone na dodatkowe
pokrycie strat — Havenrock)

3. | Zwigkszenie kapitatu oraz 2000
bezzwrotny kredyt (przezna-
czony na pokrycie amortyzacji
pozydji aktywéw ujetych

w bilansie)

4. | Instrument wsparcia plynnosci [...]
przyznany na rzecz IKB (przed
sprzedazg)

5. | Sprzedaz IKB

5a. | Cena akcji IKB [...]

5b. | Instrument wsparcia ptynnosci [...]
przyznany na rzecz IKB (po
dokonaniu sprzedazy)

5c. | Uprzywilejowany kredyt prze- [...]
znaczony na refinansowanie SIP
2

5d. | Przejecie SIP 1 przez KfW [...]

Se. | Wylaczenie odpowiedzialno$ci [...]

Sprzedaz IKB (netto) [> 250]

Lacznie | [< 10 000]
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5.2. Zgodno$¢ Srodkéw ze wspélnym rynkiem
stosownie do art. 87 ust. 3 lit. b) traktatu WE:

pomoc pafistwa majgca na celu zaradzenie

powazinym zaburzeniom w gospodarce panstwa
czlonkowskiego

Komisja podtrzymuje swoje stanowisko wyrazone

w decyzji o wszczeciu postepowania, iz przedmiotowym
przypadku przepisy okreslone w art. 87 ust. 3 lit. b)
traktatu WE nie majg zastosowania. Zgodnie z art. 87
ust. 3 lit. b) traktatu WE istnieje mozliwo$¢ przyznania
pomocy w celu zaradzenia powaznym zaburzeniom
w gospodarce panstwa czlonkowskiego. Komisja zwraca
uwage na fakt, iz Sad Pierwszej Instancji podkreslil, ze
przepisy art. 87 ust. 3 lit. b) Traktatu WE stosowane s
restrykcyjnie.

Postgpowanie ~ wyjasniajace  potwierdzito obserwacje
Komisji, Ze trudnosci IKB byly konsekwencja wydarzen
dotyczacych jedynie tego przedsigbiorstwa. Ponadto prze-
kazane przez wiladze niemieckie informacje nie przeko-
naly Komisji, ze niewyplacalno$¢ IKB spowodowalaby
skutki w calym systemie, osiggajace taki zakres, iz nasta-
pilyby ,powazne zaburzenia w gospodarce” Niemiec
w rozumieniu art. 87 ust. 3 lit. b) Traktatu WE (¥).
Przedmiotowy  przypadek  dotyczy  specyficznych
probleméw IKB, a odpowiednie $rodki zaradcze sa
niezbedne i moga zosta wdrozone zgodnie z zasadami
obowiazujacymi dla przedsigbiorstw znajdujacych sie
w trudnej sytuacji. W zwigzku z powyzszym przedmio-
towe $rodki nie mogg zosta¢ uznane za zgodne ze
wspolnym rynkiem w rozumieniu art. 87 ust. 3 lit. b)
traktatu WE.

5.3. Zgodno$¢ $rodkéw ze wspélnym rynkiem
stosownie do art. 87 wust. 3 lit. ¢) traktatu WE:
pomoc na restrukturyzacje

Wyniki postgpowania pozwalajg na sformulowanie
wniosku, Ze $rodki mogg zosta¢ uznane za pomoc na
restrukturyzacje zgodng ze wspélnym rynkiem, poniewaz
spetnione sg w tym przypadku wszystkie warunki okre-
Slone w wytycznych. W zwiazku z powyzszym mozna
zrezygnowac z oceny, czy w przypadku przedmiotowych
srodkéw moze chodzi¢ réwniez o pomoc na ratowanie.
Komisja wykluczyta tego rodzaju mozliwos¢ juz
w decyzji o wszczeciu postgpowania, wskazujgc na
nieodwracalny charakter zabezpieczenia przed ryzykiem.

a) Przedsigbiorstwa w trudnej sytuagji

Zdaniem Komisji IKB posiadal status przedsigbiorstwa
w trudnej sytuacji w rozumieniu motywu 9 wytycznych
i z duzym prawdopodobiefistwem mozna stwierdzié, ze
bez interwencji ze strony KfW spélka nie bylaby w stanie
poradzi¢ sobie z krytyczna sytuacjy w obszarze plyn-
nosci. Zagrazajace bankowi straty doprowadzilyby do
jego zamknigcia, co stanowiloby spelnienie warunkéw
okreslonych w motywie 10 lit. ¢) wytycznych. Wiadze
niemieckie nie podwazyly powyzszej opinii, wyrazonej
juz w decyzji 0 wszczeciu postgpowania.

(*) Zob. decyzja Komisji z dnia 30 kwietnia 2008 r. w sprawie NN

25/08, Pomoc na ratowanie WestLB, dotychczas nieopublikowana.
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b) Przywrdcenie dtugoterminowej rentownosci

Niniejsze postgpowanie potwierdzilo, Ze restrukturyzacja
pozwolila na przywrécenie dlugoterminowej rentownosci
IKB. Zdaniem Komisji czynnikiem decydujacym
o rozwigzaniu powstalych trudnosci oraz pozytywnym
rozwoju ekonomicznym IKB byla sprzedaz banku na
rzecz Lone Star.

Ponadto postgpowanie potwierdzito, ze IKB na nowo
zdefiniowat kierunki swojej dzialalnosci. Spotka zrezyg-
nowala z prowadzenia dzialalno$ci w segmentach, ktére
przynosily jej straty oraz wycofala si¢ z inwestycji port-
felowych. Ponadto bank skoncentruje si¢ na gléwnym
obszarze dzialalnosci, czyli $wiadczeniu ustug dla $red-
nich przedsigbiorstw. Pozostale obszary dzialalnosci
w segmencie finansowania strukturyzowanego zostaja
zachowane, aby spei¢ wymogi klientéw instytucjonal-
nych, przy czym spétka wycofuje si¢ jednak z [> 20] %
segmentu oraz catkowicie rezygnuje z obszaru finanso-
wania nieruchomosci. Ponadto IKB wdrozyl Srodki
majace na celu poprawe zarzadzania ryzykiem oraz
znacznie zredukowal opcje obciazone ryzykiem. IKB
wdrozyl zatem szereg Srodkéw wewnetrznych niezbed-
nych do zmiany kierunku dziatalnosci.

Ponadto Komisja przyjmuje do wiadomosci, ze celem
planu restrukturyzacji IKB jest trwale przywrdcenie
dlugoterminowej rentownosci banku. Z planu, opartego
na wiarygodnych prognozach dotyczacych rozwoju
sytuacji rynkowej, wynika, ze wybrany model dzialal-
nosci przedsicbiorstwa moze okazal si¢ skuteczny.
Wskaznik warstwy pierwszej (ang. tier 1 ratio)
w wysokosci [...] % oraz wskaznik kosztéw do przy-
chodéw (ang. cost income ratio) w wysokosci [...] %,
ktére maja zostal osiggniete do roku 2011, pozwalaja
stwierdzi¢, ze plan operacyjny przedsi¢biorstwa zostal
oparty na solidnych podstawach. Stosunkowo niska
stopa zwrotu z kapitalu wlasnego, wynoszaca [...] %
(2012 r.), musi by¢ rozpatrywana w kontekscie stosun-
kowo wysokiego wskaznika warstwy pierwszej, ktory
stanowi niezbedny bufor. Komisja przyjmuje do wiado-
mosci informacj¢ o znacznych $rodkach majacych na
celu ograniczenie kosztéw. Srodki te majg zostaé wdro-
zone do 2011 r. Komisja zbadala réwniez zalozenia
lezace u podstaw planu restrukturyzacji i nie ma watpli-
wosci, Ze s3 one realistyczne.

Z planu restrukturyzacji wynika, ze nawet w najbardziej
niekorzystnym przypadku mozliwy jest pozytywny
rozwéj ekonomiczny IKB oraz uzyskanie dodatniego
zwrotu z kapitatu wlasnego. Roéwniez w tym przypadku
bank moze osiagnaé wskaznik warstwy pierwszej na
poziomie [...] % i tym samym uzyska¢ solidne podstawy
dla dalszej dziatalnosci.

¢) Ograniczenie pomocy do niezbgdnego minimum — wklad
whasny

Watpliwosci Komisji odno$nie do tego, czy pomoc jest
ograniczona do niezbgdnego  minimum, zostaly
rozwiane. Komisja jest zdania, Ze pomoc jest ograniczona
do niezbednego minimum i ze zgodnie z wytycznymi
duza cze$¢ kwoty przeznaczonej na restrukturyzacje
pochodzi ze S$rodkéw wiasnych, tzn. ponad 50 %
kosztéw restrukturyzacji finansowanych jest ze srodkéw
wiasnych.
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(102) Koszty restrukturyzacji obejmuja szereg pozycji strat

(straty dotyczace portfela inwestycyjnego, straty wynika-
jace z wyzszych kosztéw finansowania, straty wynikajace
z ograniczenia obszaréw dzialalno$ci oraz straty bedace
nastepstwem sprzedazy pozycji aktywéw), a takze koszty
zwigzane z utworzeniem mechanizmu zabezpieczenia
przed  ryzykiem, koszty  personalne  zwigzane
z restrukturyzacja, koszty administracyjne oraz koszty
honorariéw dla podmiotéw doradczych i prawnikéw.
Komisja nie kwestionuje, ze wysoko$¢ tych kosztéw,
zgodnie z informacjami przedstawionymi przez wiadze
niemieckie w motywie 52, ksztaltuje si¢ na poziomie [>
15] mld EUR. Komisja uznaje réwniez, ze w przypadku
refinansowania SIP 1 oraz w przypadku kredytu uprzy-
wilejowanego na rzecz SIP 2 chodzi o koszty restruktu-
ryzacji, poniewaz instrumenty te s3 niezbedne do przy-
wrécenia dlugoterminowej rentownosci. W zwigzku
z powyzszym laczna wysoko$¢ kosztéw szacuje si¢ na
kwote [> 17] mld EUR.

(103) Zgodnie z motywem 43 wytycznych restrukturyzacja IKB

moze by¢ finansowana ze $rodkéw pomocy, ze $rodkéw
wlasnych beneficjenta, ze sprzedazy aktywow, ze
srodkéw akcjonariuszy oraz z zewngtrznych Zrédet
finansowania na warunkach rynkowych.

(104) Istotny wklad w restrukturyzacje portfela wniosto samo

przedsigbiorstwo, a takze byli i obecni udzialowcy
prywatni. Powyzsze dotyczy przede wszystkim udziatu
zrzeszen bankowych, $rodkéw wlasnych IKB (*9) oraz
wkladu kapitalowego Lone Star. Jednakze utracone trans-
akcje oraz uwarunkowane kryzysem ograniczenie dziatal-
nosci nie moga zostaé uznane za wklad wiasny,
poniewaz zgodnie z motywem 43 wytycznych musi
mie$¢ miejsce konkretny, tzn. rzeczywisty wklad. Zatem
wklad wlasny wynikajacy z powyzszej kategorii wynosi
okoto [...] mld EUR ([> 20] %).

(105) W przypadku uwzglednienia zyskéw ze sprzedazy reali-

“

N

zowanej w ramach Srodkéw wyréwnawczych warto§é
przedmiotowego wkladu wrasta znacznie do poziomu
co najmniej 50 %. Powyzsze dotyczy pozycji aktow
o warto§ci nominalnej [> 15] mld EUR (zob. tab. 4)
Komisja nie moze jednak uznaé calosci tej kwoty za
wklad wlasny. Po pierwsze, czg$¢ dzialalnosci IKB
w  Luksemburgu zostanie ponownie uruchomiona
w Dusseldorfie ([...] mld EUR), co oznacza, ze w tym
przypadku chodzi jedynie o cz¢iciowa sprzedaz. Po
drugie, cz¢$¢ Srodkéw finansowych jest uzyskiwana nie
w formie aktywnej sprzedazy, ale w terminie wymagal-
nosci odnosnych aktywéw. Po trzecie, nie jest jasne, jaka
moze by¢ warto$¢ zlikwidowanych pozycji aktywow.
Wladze niemieckie przedstawily jednak wystarczajace
argumenty, aby przekona¢ Komisje, ze aktywna likwi-
dacja pozycji aktywow moze w najblizszej przysztosci
przynie$¢ wplywy na poziomie co najmniej [< 5] mld
EUR (¥). Komisja bedzie $ledzita rozwéj sytuacji w tym
zakresie, poniewaz niezbgdne jest zapewnienie, ze

(*6) Za $rodki whasne IKB uznaje si¢ w tym kontekscie catos¢ kapitatu

warstwy drugiej (ang. tier 2 capital; w szczegdlnosci rezerwy finan-
sowe oraz kapital hybrydowy), wykorzystanego w celu przejecia
strat, w szczegdlnosci zwigzanych z inwestycjami portfelowymi.
Czg$¢ przedmiotowych zyskéw zostala zrealizowana juz w marcu
2008 r. W ten sposob nieistotne ze strategicznego punktu widzenia
pozycje aktywow o wartosci 1,7 mld EUR zostaly zredukowane do
wartosci 1,0 mld EUR. Ponadto wladze niemieckie twierdza, ze nie
istniala pilna potrzeba sprzedazy aktywow.

zostanie wniesiony faktycznie wystarczajagco wysoki
wklad wlasny, a pomoc bedzie ograniczona do niezbed-
nego minimum.

(106) Sprzedaz pozycji aktywéw ma dwojaki efekt. Z jednej
strony, ograniczona zostaje ilo§¢ aktywéw wazonych
ryzykiem, co  powoduje  uwolnienic  kapitalu
i zwickszenie stopnia kapitalizacji. Z drugiej strony,
sprzedaz powoduje pozyskanie plynnych S$rodkow,
ktére moga zosta¢ wykorzystane do finansowania
restrukturyzacji lub do wzmocnienia podstaw zapewnia-
jacych  plynnos¢ spolki (48). Jak  wyjasniono juz
w poprzednim punkcie, w przypadku przedmiotowych
Srodkéw chodzi czg¢Sciowo o spodziewany doplyw kapi-
tatu; cze$¢ Srodkéw zostala juz wykorzystana, kolejne
dopiero zostang pozyskane w najblizszej przyszlosci.
Nawet w przypadku wylaczenia oczekiwanego doplywu
kapitatu, ktory moze nastapi¢ dopiero w roku 2011,
a takze przy ostroznym zalozeniu, Ze nie wszystkie ocze-
kiwane wplywy zostang pozyskane w pelnej wysokosci,
Komisja stwierdza, ze spelniony jest warunek wkladu
wlasnego w wysokosci przynajmniej 50 %, obowiazujacy
dla restrukturyzacji niestanowiacej zagrozenia dla konku-
rengji.

(107) Powyzszy wniosek Komisja sformulowala po uwzgled-
nieniu nastgpujacych aspektéw:

Tabela 6

Wkiad wlasny

(w mld EUR)
) Pochodzenie
Srodek srodkéw finan- Warto$é
sowych
Zabezpieczenie przed ryzy- Zrzeszenia 1,50
kiem bankowe
Rezerwy kapitalowe oraz IKB > 1,5]
kapital hybrydowy przedsie-
biorstwa
Wkiad kapitatowy SIP II Lone Star [> 0,25]
Razem [> 3,25]
Sprzedaz inwestycji portfelo- Rynek [...]
wych
Likwidacja dzialalnosci Rynek [...]
w segmencie nieruchomosci
Likwidacja IKB Int. Luksem- Rynek [...]
burg

(*%) Powyzsze jest uzaleznione od wartoéci ksiggowej pozycji aktywow

oraz wymagalnodci instrumentéw dluznych. Powyzsza argumen-
tacja byla roéwniez przywolywana we wczesniejszych decyzjach
Komisji: zob. decyzja Komisji 2007/257/WE w sprawie C 44/05,
Huta Stalowa Wola, motyw 71 (Dz.U. L 112 z 30.4.2007, s. 67);
decyzja Komisji 2008/90/WE w sprawie C 20/06, Novoles Straza
(Dz.U. L 29 z 2.2.2008, s. 7); decyzja Komisji 2008/145/WE
w sprawie C 54/06, Bison Bial (Dz.U. L 46 z 21.2.2008, s. 41)
oraz decyzja Komisji z dnia 4 czerwca 2008 r. w sprawie C 9/08,
Sachsen LB, dotychczas nieopublikowana.
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(w mld EUR)
) Pochodzenie
Srodek srodkéw finan- Warto§¢
sowych
Likwidacja IKB CC Nowy Jork Rynek [...]
Likwidacja IKB Amsterdam Rynek [...]
Sprzedaz udzialéw w Movesta Rynek [...]
Sprzedaz pozycji aktywéw Rynek [...]
nieistotnych ze strategicznego
punktu widzenia
Razem: sprzedaz jako $rodki wyréwnawcze [> 5,0] (co
najmniej [...])

d) Unikanie nadmiernego zakldcenia konkurencji — Srodki
wyréwnawcze

(108) Po przeprowadzeniu postgpowania Komisja jest przeko-
nana, ze wdrozono wystarczajgce Srodki w celu osta-
bienia — w jak najwickszym zakresie — ewentualnych
negatywnych skutkéw pomocy na innych konkurentéw.

(109) Komisja stwierdza, ze IKB wycofuje si¢ catkowicie
z dzialalno$ci w calym jednym segmencie i ogranicza
swoja aktywno$¢ w najbardziej dochodowym segmencie
— finansowaniu strukturyzowanym - o [20-30] %.

(110) Komisja nie moze zaakceptowal faktu, iz najwigksza
cze§¢ redukeji (czyli likwidacja inwestycji portfelowych
o wartosci 18,3 mld EUR) jest zglaszana jako $rodek
wyréwnawczy, poniewaz $rodki te sa niezbedne dla przy-
wrécenia  dlugoterminowej  rentownosci.  Zgodnie
z motywem 40 wytycznych tego rodzaju $rodki nie
moga zosta¢ uznane za Srodki wyréwnawcze.

(111) Niezaleznie od powyzszego, dalsze redukcje o wartosci
[> 10] mld EUR stanowig okoto [25] % sumy bilansowej
po odliczeniu inwestycji portfelowych (tj. [> 10] mld
EUR z 452 mld EUR)(*). O ile wycofanie si¢
z inwestycji portfelowych nie moze zosta¢ uznane za
Srodek wyréwnawczy, o tyle ma ono jednak wplyw na
wielko$¢ banku oraz jego dzialalno$é. Wskutek dzialan
zaproponowanych przez wladze niemieckie suma bilan-
sowa IKB zostanie obnizona o 47,2 % (czyli 18,3 mld
EUR inwestycji portfelowych oraz [> 10] mld EUR
srodkéw wyréwnawczych, pomniejszonych o [...] mld
EUR marginesu wzrostu w stosunku do kwoty 63,5
mld EUR calkowitej sumy bilansowej).

(112) Komisja zwraca ponadto uwage na fakt, ze obnizenie
catkowitej sumy bilansowej banku do kwoty 33,5 mld

(*) Uwzgledniono tu fakt, ze kwota [< 2] mld EUR w dotyczaca dzia-
falnosci w sektorze nieruchomosci zostala jeszcze ujeta w bilansie
na dzient 30 marca 2011 r., a takze iz dzialalno$¢ IKB Luxemburg
zostanie podjeta ponownie w Dusseldorfie, a jej warto$¢ szacuje sie
na kwote [...] mld EUR.

EUR, ktére ma zosta¢ zrealizowane do zakoficzenia
okresu restrukturyzacji (do dnia 30 wrze$nia 2011 r.),
zagwarantuje, iz zamknigciom oddzialéw oraz sprzedazy
nie beda towarzyszyly dzialania w zakresie przywrdcenia
dzialalno$ci w innych obszarach aktywnosci banku lub
tez dzialania polegajace na zwyklej zmianie lokalizacji
oddziatéw.

(113) Ponadto byli wlasciciele banku i kierownictwo sp6tki nie
uczestniczg juz w dzialalnodci IKB, co jest istotnym
sygnalem zwalczania pokusy naduzycia. Poza tym bank
zostal sprzedany w ramach otwartej i niedyskryminujacej
procedury, co umozliwito konkurentom w  sektorze
bankowym nabycie banku - stanowi to juz samo
w sobie rodzaj wyréwnania za szkody w zakresie konku-
rencji, ktére podmioty te podniosty wskutek przyznania
pomocy.

(114) Podsumowujac, Srodki wyréwnawcze sa proporcjonalne
do skutkéw w postaci zaklcenia konkurencji, spowodo-
wanych udzieleniem pomocy bankowi IKB i zapewniaja
minimalizacje negatywnych skutkéw dla warunkéw
wymiany handlowe;.

(115 Nalezy na biezaco informowaé Komisje o postepach
w realizacji oméwionych wyzej Srodkéw wyréwnaw-

czych.

6. WNIOSEK

(116) Komisja uznaje, ze przedmiotowe Srodki pomocy zostaly
przeprowadzone z naruszeniem art. 88 ust. 3 traktatu
WE. Komisja stwierdza jednak, ze w sporne S$rodki
stanowig pomoc na restrukturyzacje, ktéra moze zostaé
uznana za zgodng ze wspdlnym rynkiem stosownie do
art. 87 ust. 3 lit. ¢) traktatu WE, pod warunkiem ze
zostang spelnione odno$ne warunki,

PRZYJMUJE NINIEJSZA DECYZJE:

Artykut 1

Pomoc, ktéra na podstawie przedstawionych —uméw
i dokumentéw wladze niemieckie przyznaly na rzecz IKB
Deutsche Industriebank AG (zwanego dalej ,IKB”), jest zgodna
ze wsplnym rynkiem pod warunkiem spelnienia warunkéw
i obowiazkéw okreslonych w art. 2.

Artykut 2

1. Wladze niemieckie zapewniaja, ze plan restrukturyzacji
IKB, ktéry Niemcy przekazaly Komisji w dniu 25 wrzesnia
2008 r., zostanie catkowicie zrealizowany do dnia
30 wrzesnia 2011 r.



L 27850

Dziennik Urz¢dowy Unii Europejskiej

23.10.2009

2. Wiladze niemieckie zapewniaja, Ze nastgpujace pozycje
aktywow IKB zostang sprzedane na rzecz stron trzecich, nieza-
leznych od IKB i KfW, badz tez zlikwidowane:

a) Bank do dnia 31 grudnia 2008 r. catkowicie wycofa sie
z dzialalnosci w segmencie finansowania nieruchomosci,
obejmujacym  finansowanie  nieruchomos$ci  zar6wno
w kraju, jak i za granicg i aktywnie t¢ dzialalno$¢ zlikwi-
duje (°°), przy czym do dnia 30 wrze$nia 2010 r. na
sprzedaz przeznaczonych zostanie [...] % udzialéw, do
dnia 30 wrzesnia 2011 r. kolejne [...] %, a pozostala
cze$¢ zostanie sprzedana w trakcie danych okreséw wyma-
galnosci. Likwidacja dotyczy réwniez IKB Immobilien Mana-
gement GmbH, IKB Projektentwicklungs GmbH Co. KG oraz
IKB Projektentwicklungsverwaltungsgesellschaft mbH (°1).

b) Spétka zalezna IKB International SA w Luksemburgu bedzie
aktywnie likwidowana do dnia 30 wrze$nia 2011 r. Od dnia
31 marca 2009 r. nie beda zawierane nowe transakcje. IKB
przejmie od ww. spolki zaleznej transakcje istotne dla
obszaréw dzialalno$ci odnoszacych si¢ do klientéw instytu-
cjonalnych i finansowania strukturyzowanego.

¢) IKB Capital Corporation z Nowego Jorku bedzie aktywnie
likwidowana do dnia 30 wrze$nia 2011 r., przy czym [...] %
portfela  kredytowego zostanie sprzedane do dnia
30 wrzesnia 2010 r. Od dnia 31 grudnia 2008 r. nie
beda zawierane nowe transakcje.

d) Dzialalno$¢ handlowa IKB AG w Amsterdamie bedzie
aktywnie likwidowana do dnia [...]. Od dnia 31 grudnia
2008 r. nie bedg zawierane nowe transakcje.

e) 50 % udzialy w Movesta Lease and Finance GmbH zostana
sprzedane do dnia 30 wrzesnia 2011 r.

(*% Aktywna likwidacja oznacza: a) sprzedaz lub inny sposéb likwidacji
prowadzacy do wyplacalnosci spotki; b) zaprzestanie dziatalnoci
handlowej, w tym nieprzedluzanie obowiazujacych umdéw,
z wyjatkiem zobowigzan przyjetych juz na mocy umowy.

W przypadku gdy sprzedaz okreslonych spotek (specjalnego prze-
znaczenia) lub udziatléw w tych spdtkach w odniesieniu do dziatal-
noéci w segmencie finansowania nieruchomosci spowodowataby
dodatkowe obcigzenie dla IKB oraz wspdlnikéw IKB, na podstawie
Ustawy o podatku od nabycia nieruchomosci (niem. Grundgewerbes-
teuer-Gesetz) oraz porozumien zawartych ze wspélnikami, dotycza-
cych utrzymania udzialéw w wysokosci do okolo 5,2 % do konca
obowigzywania projektu, to w okresie nastgpujacym po dniu
30 wrzesnia 2011 r. udzialy w przedmiotowych spoétkach
w wysokosci do 5,2 % moga zostaé w dalszym ciggu zachowane,
a zwigzane z nimi obce fundusze moga by¢ nadal realizowane.

(51

N

f) Inne, wykazane poczatkowo w bilansie, nieistotne ze strate-
gicznego punktu widzenia pozycje aktywoéw o wartosci
nominalnej 1,7 mld EUR (warto$¢ ksiggowa na dzien
31 marca 2007 r.), beda aktywnie likwidowane do dnia
30 wrzesnia 2011 r.

3. Wiladze niemieckie zapewniaja, ze faczna suma bilansowa
IKB do dnia 30 wrze$nia 2011 r. osiggnie warto$¢ nie wyzszg
niz 33,5 mld EUR (*?).

4. W przypadku nieprzewidzianych okolicznosci, takich jak
utrzymujacy si¢ kryzys na rynkach kapitalowych, badz tez
w przypadku braku mozliwosci sprzedazy niektorych pozycji
aktywow, $rodki wymienione w ust. 2 i 3 moga zostal zmie-
nione, zastgpione innymi lub moze zostaé przedtuzony termin
ich realizacji, o ile w terminie co najmniej dwdch miesigcy
przed uplywem danego terminu zostanie to w wystarczajacy
sposOb uzasadnione, a Komisja w terminie dwoch miesigcy
nie wniesie zastrzezen w tym zakresie.

5. W celu =zapewnienia nadzoru nad wypelnieniem
warunkéw i zobowigzan zgodnie z ust. 1, 2 i 3 wiadze
niemieckie beda do roku 2012, najpdzniej do dnia 31 lipca,
sktadaé roczne sprawozdania na temat postepéw w realizacji
planu restrukturyzacji oraz wypelniania tych warunkow
i zobowigzan.

Artykut 3

Niniejsza decyzja skierowana jest do Republiki Federalnej
Niemiec.

Sporzadzono w Brukseli dnia 21 pazdziernika 2008 r.

W imieniu Komisji
Neelie KROES
Czlonek Komisji

(*?) Wladze niemieckie potwierdzily, ze zgodnie ze stosowanymi przez
IKB przepisami rachunkowymi MSSF wszystkie rodzaje dzialalnosci,
ktére z punktu widzenia ekonomicznego nalezy przypisaé do IKB,
sa ujmowane w bilansie tej spotki.



