L 29/36

Dziennik Urz¢dowy Unii Europejskiej

3.2.2011

IV

(Akty przyjete przed dniem 1 grudnia 2009 r. na mocy Traktatu WE, Traktatu UE i Traktatu Euratom)

DECYZJA URZEDU NADZORU EFTA
NR 205/09/COL
z dnia 8 maja 2009 r.

na temat programu przejSciowego dokapitalizowania zasadniczo zdrowych bankéw w celu
zwigkszenia stabilno$ci finansowej oraz kapitalu dluznego dla gospodarki realnej (Norwegia)

URZAD NADZORU EFTA (')

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

UWZGLEDNIAJAC Porozumienie pomigdzy panstwami EFTA
w sprawie utworzenia Urzedu Nadzoru i Trybunalu Sprawied-
liwosci (%), w szczegblnosci jego art. 24,

UWZGLEDNIAJAC art. 1 ust. 3 w czeSci [ oraz art. 4 ust. 3
w czeSci II protokolu 3 do Porozumienia o nadzorze
i Trybunale (%),

UWZGLEDNIAJAC wytyczne Urzedu dotyczace zastosowania
i interpretacji art. 61 i 62 porozumienia EOG (%), za$
w szczeg6lnodci rozdzial dotyczacy dokapitalizowania instytucji
finansowych w zwiazku z obecnym kryzysem finansowym:
ograniczenie pomocy do niezbgednego minimum oraz mecha-
nizmy zabezpieczajace przed nadmiernym zakldceniem konku-
rengji (9),

UWZGLEDNIAJAC decyzje nr 195/04/COL z dnia 14 lipca
2004 r. w sprawie przepiséw wykonawczych, o ktérej mowa
w art. 27 w czesci 11 protokotu 3 (),

A TAKZE MAJAC NA UWADZE, CO NASTEPUJE:

I. FAKTY
1. Procedura

Dnia 28 kwietnia 2009 r. wladze norweskie zglosily zgodnie
z art. 1 ust. 3 w czgsci I protokotu 3 program przejsciowego

() Zwany dalej ,Urzedem”.

(%) Zwane dalej ,Porozumieniem EOG”.

(}) Zwane dalej ,Porozumieniem o nadzorze i Trybunale”.

(% Zwanego dalej ,protokotem 3.

(°) Wytyczne w sprawie zastosowania i interpretacji art. 61 i 62 Poro-
zumienia EOG oraz art. 1 protokotu 3 do porozumienia o nadzorze
i Trybunale, przyjete i wydane przez Urzad w dniu 19 stycznia
1994 r., opublikowane w Dzienniku Urzgdowym Unii Europejskiej
(zwanym dalej Dz.U) L 231 z 3.9.1994, s. 1 i w Suplemencie
EOG nr 32 z 3.9.1994, s. 1. Zwane sg dalej ,wytycznymi
w sprawie pomocy panstwa”. Aktualna wersja Wytycznych
w sprawie pomocy panstwa opublikowana jest na stronie interne-
towej Urzedu:  http:/[www.eftasurv.int/state-aid/legal-framework/
state-aid-guidelines/

Zwane dalej ,wytycznymi dotyczacymi dokapitalizowania”.

Decyzja nr 195/04/COL z dnia 14 lipca 2004 r. opublikowana
w Dz.U. L 139 z 25.5.2006, s. 37 i w Suplemencie EOG nr 26
z 25.5.2006, s.1, zmieniona decyzjg nr 319/05/COL z dnia
14 grudnia 2005 r. opublikowang w Dz.U. C 286 z 23.11.2006,
s.9iw Suplemencie EOG nr 57 z 23.11.2006, s. 31.

<
=

dokapitalizowania zasadniczo zdrowych bankéw w celu zwigk-
szenia stabilnosci finansowej oraz kapitatu dtuznego dla gospo-
darki realnej (zdarzenie nr 516522). (%)

2. Cel $rodka pomocy

Wiladze norweskie wyjasnily, Ze panuje niepewno$¢ co do
dalszego rozwoju norweskiej gospodarki oraz zmian
w dzialalnosci bankéw i ich polityce kredytowej. Istnieje silna
wspélzaleznos¢ miedzy gospodarky realng a systemem finan-
sowym. Pragnienie zmniejszenie ryzyka w obliczu rosnacych
strat moze spowodowaé, ze banki ogranicza udzielanie
kredytéw. Zaostrzenie warunkdéw udzielania przedsigbiorstwom
i gospodarstwom domowym kredytow poglebiaja skutki
zmniejszenia popytu zewnetrznego dla norweskiej gospodarki,
utrudniajac tym samym dzialalno$¢ i inwestycje w gospodarce
realnej oraz potegujac negatywne konsekwencje ogdlnego
pogorszenia koniunktury gospodarczej.

Wiadze norweskie wskazaly, Ze przeprowadzone przez
norweski bank centralny Norges Bank i Urzad Nadzoru Finan-
sowego (Kredittilsynet) badania dotyczace kredytowania wykazaly
znaczne zaostrzanie kryteriow kredytowych przez banki,
zwlaszcza w odniesieniu do kredytow dla przedsigbiorstw.
Badania dowiodly takze, ze gléwnym problemem bankéw
przy ocenianiu swojej polityki kredytowania sa wskazniki kapi-
tatu. Norweskie banki sa obecnie stabilne finansowo, ale by
utrzyma¢ dotychczasowy poziom przyznawania kredytow
muszg wzmocni¢ swoj kapital podstawowy.

W grudniu 2008 r. Norges Bank doradzil rzagdowi norweskiemu
podjecie Srodkéw zmierzajacych do poprawy stabilnosci banku
w celu zwigkszenia kapitalu dluznego dla gospodarki realnej.
Urzad Nadzoru Finansowego popart to zalecenie.

Wiadze norweskie wyjasnily, ze niektére wigksze banki norwe-
skie maja stosunkowo niskie wskazniki kapitalu podstawowego
i aby moéc dalej udziela¢ kredytow dla gospodarki realnej,
wymagajg dokapitalizowania (°). Mniejsze banki o wysokich
wskaznikach kapitalu mogg réwniez potrzebowaé dodatkowego

(%) Zwany dalej ,programem dokapitalizowania”.

(°) Pod koniec 2008 r. w Norwegii bylo 121 bankéw oszczednoscio-
wych i 18 bankéw komercyjnych. Okoto 77 % bankéw norweskich
miato wskazniki kapitalu podstawowego na poziomie powyzej
12 %. Byly to jednak gléwnie mniejsze banki, reprezentujace jedynie
okolo 11 % wszystkich aktywéw bankowych. Z drugiej strony
bardzo niewielka liczba bankéw miata kapital podstawowy ponizej
poziomu 7 %.
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kapitalu podstawowego do utrzymania lub zwigkszenia kredy-
towania zgodnie z celem zgloszonego programu. Wiladze
norweskie przewidujg, ze niektére male banki mogg mieé
bardziej ograniczone mozliwosci zdobycia dofinansowania
i do§¢ niewielki portfel kredytéw. Sg one zatem bardziej nara-
zone na ryzyko plynnosci niz banki o szerszym zakresie dzia-
falnodci. W zwigzku z tym nawet jezeli male banki mialy
poczatkowo wyzsze wskazniki kapitatu, czynniki te moga
spowodowa(, ze ich kapital podstawowy ulegnie zmniejszeniu
fatwiej niz w przypadku innych bankéw. Wladze norweskie
uwazajg wobec tego, Ze sytuacja zaréwno w sektorze
bankowym, jak i w gospodarce norweskiej wymaga zastoso-
wania $rodka panstwowego zapewniajacego dokapitalizowanie
zasadniczo zdrowych bankéw w celu zwigkszenia stabilnosci
finansowej oraz kapitatu dtuznego dla gospodarki realnej.

Celem programu jest wniesienie do bankéw kapitatu podstawo-
wego (19 dla osiagnigcia ich wzmocnienia i poprawy zdolnosci
utrzymania dotychczasowej dzialalnosci kredytowej. Program
przeznaczony jest wylacznie dla zasadniczo zdrowych bankéw
i wedlug wladz norweskich zostal opracowany w celu zapew-
nienia kapitalu dluznego dla gospodarki realnej, przy jedno-
czesnym minimalizowaniu zaktécenia konkurencji.

W ramach programu dokapitalizowania ustanowiono Rzagdowy
Fundusz Finansowy (Statens finansfond) (1), ktérego celem jest
czasowe wnoszenie do norweskich bankéw (12) kapitatu podsta-
wowego: na podstawie wniosku danego banku Fundusz nabywa
hybrydowe papiery wartosciowe lub instrumenty kapitalu
uprzywilejowanego. Warunki zakupu reguluje umowa zawie-
rana miedzy funduszem a konkretnym bankiem, okreslajaca
dokladne zasady dokapitalizowania (np. warto$¢ nominalng,
kwote, odplatno$¢ i mechanizmy zachecajace do wycofania si¢
ze $rodkéw stuzacych dokapitalizowaniu).

3. Krajowa podstawa prawna dla $rodka pomocy

Krajowg podstawg prawng do ustanowienia Funduszu jest
ustawa Rzgdowego Funduszu Finansowego nr 12 z dnia 6 marca
2009 r. (Lov 6. mars 2009 nr. 12 om Statens finansfond). Zostanie
réwniez  przyjete rozporzadzenie wykonawcze zwigzane
z Funduszem 1 jego dzialalnoscia (*3).

4. Budzet i czas trwania

W 2008 r. Norges Bank przeprowadzit makroekonomiczny test
warunkow skrajnych dla szeSciu najwigkszych bankéw norwe-
skich. W ramach testu odtworzono negatywny scenariusz,
w wyniku ktérego banki moglyby odnotowac straty siegajace
$rednio 2,3% swoich aktywéw wazonych ryzykiem. Na
podstawie tego testu Norges Bank oszacowal potrzebe dokapi-

(%) Kapital podstawowy stanowi gléwna miare sily finansowej banku
z punktu widzenia organu nadzorujgcego. Sklada si¢ z funduszy
whasnych zlozonych przede wszystkim z akcji zwyklych i kapitalu
rezerwowego (lub zyskoéw zatrzymanych), ale moze réwniez
zawiera¢ niewymienialne niekumulacyjne akcje uprzywilejowane.

(') Zwany dalej ,Funduszem”.

('?) Okreslenie ,banki norweskie” obejmuje banki bedace wiasnoscia
bank6éw zagranicznych, ale nie obejmuje oddzialéw bankéw zagra-
nicznych, ktére sg zlokalizowane w Norwegii, instytucji kredyto-
wych innych niz banki ani innego rodzaju instytucji finansowych.

(¥) Zwane dalej ,rozporzadzeniem”.

talizowania dziesieciu najwigkszych bankéw kwota 34
miliardow NOK. Zgodnie z wynikami testu na Fundusz prze-
znaczono wystarczajace zasoby (50 miliardow NOK, okolo 5,1
miliarda EUR).

Program ma charakter tymczasowy, a jego zasady maja wejsé
w zycie w maju 2009 r. z szeSciomiesiecznym okresem prze-
znaczonym na osiagniecie przez Fundusz porozumienia
z wnioskujacymi o dokapitalizowanie bankami. Termin skfa-
dania wnioskéw do Funduszu bedzie ustalony na 6 tygodni
przed uplywem poélrocznego okresu, co umozliwi Funduszowi
zawarcie umowy z wnioskujacymi bankami przed uplywem
terminu w listopadzie 2009 r. W tym okresie wladze norweskie
ocenig réwniez, czy konieczne bedzie zastosowanie $rodka
przez dluzszy okres, w ktérym to przypadku program zostanie
zgloszony ponownie.

5. Program dokapitalizowania

5.1. Beneficjenci

Wiladze norweskie wyjasnily, ze do pomocy w ramach zgloszo-
nego programu kwalifikujg si¢ jedynie zasadniczo zdrowe banki
norweskie.

Norweski Urzad Nadzoru Finansowego bedzie penit funkcje
podmiotu oceniajgcego, czy dany bank kwalifikuje si¢ do
programu (*4). W ramach stalych funkcji nadzoru Urzad
Nadzoru Finansowego otrzymuje od kazdego banku informacje
na temat portfeli kredytéw i innych elementéw bilansu, plany
operacyjne oraz whasne oceny przyszlych czynnikéw ryzyka.
Jezeli bank wnioskuje do Funduszu o dokapitalizowanie,
Urzad Nadzoru Finansowego bedzie proszony o oceng kwalifi-
kowalnosci banku w ramach programu. Zgodnie z sekcjg 2
rozporzadzenia test polega na sprawdzeniu, czy ,bank spelnia
wymog kapitatu podstawowego z zachowaniem odpowiedniego
marginesu bezpieczenstwa, przy jednoczesnym uwzglednieniu
prawdopodobnych zmian w niedalekiej przysztosci”. Wedlug
wladz norweskich Urzad Nadzoru Finansowego uzna, ze
wymog ten jest spelniony, jezeli wskaznik kapitalu podstawo-
wego danego banku wynosi 6 % lub wiecej, tj. 2 punkty procen-
towe powyzej minimalnego obowiazujacego  wymogu.
W kazdym przypadku Urzad Nadzoru Finansowego opiera
swag analiz¢ na aktualnych informacjach, biorgc pod uwage
obciazenia banku réznego rodzaju ryzykiem, jako§¢ aktywow
i prognozy gospodarcze, a takze formalne wspélczynniki
wyplacalnosci w celu ustalenia, czy bank réwniez w $wietle
prawdopodobnych zmian w niedalekiej przysztosci jest zasad-
niczo zdrowy.

5.2. Maksymalny wzrost kapitatu

Przewidziane sa nast¢pujace maksymalne poziomy wzrostu
wskaznikow kapitalu podstawowego w wyniku dokapitalizo-
wania z Funduszu:

a) bank o wskazniku kapitalu podstawowego ponizej 7 %
moze by¢ dokapitalizowany do wskaznika na maksymalnym
poziomie 10 %;

("% Sekeja 2 rozporzadzenia.
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b) bank o wskazniku kapitalu podstawowego w przedziale
pomiedzy 7% a 10 % moze by¢ dokapitalizowany o 3
punkty procentowe, ale nie wigcej niz do wskaznika na
poziomie 12 %;

¢) bank o wskazniku kapitalu podstawowego powyzej 10 %
moze by¢ dokapitalizowany maksymalnie o 2 punkty
procentowe (1°).

Banki majace po dokapitalizowaniu przez pafstwo wskaznik
kapitalu podstawowego wyzszy niz 12 % beda musialy udoku-
mentowaé potrzebe otrzymania wkladu kapitalowego, za$
Fundusz oceni kazdy przypadek w $wietle sytuacji danego
banku oraz sposobu, w jaki mozna pobudzi¢ dzialalno$¢ kredy-
towa dla gospodarki realnej.

Podobnie wniosek o podwyzszenie kapitalu podstawowego
o ponad 2 punkty procentowe musi zawieral odpowiednig
dokumentacje, wyjasniajaca potrzebe tak znacznego dokapitali-
zZowania.

Na podstawie oceny roznych czynnikéw ryzyka, planéw opera-
cyjuych i prognoz Fundusz podejmie decyzje dotyczaca rzeczy-
wistej kwoty, ktéra zostanie przyznana. Wladze norweskie
wyjasnily, ze jezeli na podstawie przedstawionych dowodow
Fundusz nie bedzie przekonany do zasadnosci jakiejkolwiek
pomocy w ramach programu, odrzuci wniosek. Przedmiotem
szczegOlnie dokladnych analiz beda banki znajdujace sig
w kategorii najwyzszego ryzyka, ktére wnioskujg o wzrost kapi-
talu wigkszy niz 2 punkty procentowe.

Przypadki, w ktérych dokapitalizowanie bedzie odpowiadato
poziomowi wyzszemu niz 2 % wskaznika kapitalu podstawo-
wego, beda zglaszane do Urzedu Nadzoru Finansowego.

5.3. Przypisanie do klasy 1yzyka

Fundusz przypisuje kazdy bank do jednej z trzech klas ryzyka
na podstawie obiektywnych kryteriéw (19). Klasa ryzyka bedzie
okreslala kupon, bedacy zaplata za wniesiony przez Fundusz
kapital i nie zmieni si¢ przez okres trwania umowy miedzy
bankiem a Funduszem.

Rozporzadzenie stanowi, ze banki z ratingiem zewngtrznym,
przeprowadzonym przez upowazniong agencj¢ ratingows,
beda przypisane do nastepujacych klasy ryzyka:

Klasa ryzyka 1 2 3
Rating  (ocena AA- lub Od A- do A+ [ BBB+ lub nizszy
wiarygodnosci WYZSZY

kredytowej)

(") Sekeja 2 rozporzadzenia.
(*%) Sekcja 10 rozporzadzenia.

Wladze norweskie wyjasnily, Ze niewiele bankoéw norweskich
jest ocenianych przez migdzynarodowe agencje ratingowe.
Inne banki sg jednak regularnie oceniane przez najwicksze
banki norweskie. Banki, ktore nie sg oceniane przez upowaz-
niong agencje ratingowa beda poddane ocenie zgodnie
z zasadami podobnymi do tych, ktére stosuja oficjalne agencje
ratingowe (17).

Wiladze norweskie szacuja, ze jedynie kilka bankéw norweskich
bedzie miescito si¢ w 1 klasie ryzyka, czg$¢ bankéw w 2 klasie
ryzyka, za$ wigkszo$¢ (okolo trzech czwartych wszystkich
bankéw norweskich) zostanie przypisana do 3 klasy ryzyka.

5.4. Instrumenty dokapitalizowania

Prawodawstwo przewiduje dwa alternatywne instrumenty kapi-
talowe — hybrydowy papier warto$ciowy (,fondsobligasjon”)
i instrument kapitatu uprzywilejowanego (,preferansekapitalinstru-
ment”). Oba instrumenty kwalifikuja si¢ jako kapital podsta-
wowy i nie daja prawa do glosowania. Instrumenty te majg
prawo pierwszenstwa do odnawialnego roszczenia o roczne
odsetki, ktére s3 uzaleznione od wypracowania zysku
i wspélczynnika wyplacalnoici wyzszego o co najmniej 0,2 %
od wymaganego w danym okresie minimalnego wskaZnika
wyplacalnosci. Odsetki sg pokrywane do momentu, gdy zostang
w calosci splacone lub gdy wyczerpia si¢ zyski.

Cena dokapitalizowania bedzie ustalana indywidualnie dla
kazdego banku na podstawie stosowanej stopy procentowej.
Bedzie réwniez brany pod uwage element dodatkowy uzalez-
niony od kategorii banku i rodzaju wybranego instrumentu.

Wladze norweskie uwazajg, ze system, za pomocg ktorego obli-
czana jest stopa odplatnosci kazdego banku za kazdy instru-
ment, odpowiada metodzie okreslonej przez Europejski Bank
Centralny (%) w jego zaleceniu z dnia 20 listopada
2008 1. ('), a zatem jest zgodny z wytycznymi dotyczgcymi
dokapitalizowania.

Wladze norweskie wyjasnily, ze aktywa bankéw norweskich
sa w duzej mierze aktywami o zmiennym oprocentowaniu.
Aby zminimalizowaé ryzyko stopy procentowej, banki beda
zasadniczo staraly si¢ utrzymal te same terminy platnosci
uméw dotyczacych stép procentowych po obu stronach
bilansu. Dopasowanie terminéw platno$ci wymaga zatem posia-
dania przez banki norweskie gtéwnie zobowigzafi o zmiennym
oprocentowaniu. W zwigzku z powyzszym wladze norweskie

() Oznacza to, ze ocenianych bedzie kilka kryteriow, np. wskaznik
kapitalu podstawowego, catkowity zwrot, sklad i jakos¢ kredytowa
portfela kredytéw, wskaznik kredytéw do depozytéw, obcigzenia
ryzykiem i stratami (ryzyko kredytowe, ryzyko plynnosci, ryzyko
rynkowe i ryzyko operacyjne). Jako punkt wyjscia do okreslenia
wlasciwej klasy ryzyka Fundusz lub wynajeci przez Fundusz
eksperci moga wykorzysta¢ ratingi dostarczone przez najwigksze
dzialajgce w Norwegii banki, np. analizy kredytowe przygotowy-
wane przez DnB NOR (najwigksza norweska grupe ustug finanso-
wych).

('®) Zwany dalej ,EBC".

(")) Zwanym dalej ,zaleceniem EBC".
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zaproponowaly, by odplatnos¢ za dokapitalizowanie byla
oparta na dochodzie z krétkoterminowych sze$ciomiesigcznych
certyfikatéw depozytowych lub z piecioletnich obligacji skarbo-

wych.

Wedlug wyjasnien wladz norweskich koszt dokapitalizowania
dla bankéw w okresie pigciu lat bedzie taki sam, niezaleznie
od opgji wybranej przez bank. Swoja argumentacje wladze ilust-
ruja poréwnaniem obecnych kosztéw netto dokapitalizowania
dla banku, ktéry wybral opcje oparta na dochodzie
z piecioletnich obligacji skarbowych z obecnymi kosztami
netto dokapitalizowania dla banku korzystajacego z opcji
opartej na dochodzie z szeSciomiesigcznych certyfikatéw depo-
zytowych przez okres pigciu lat (29).

Wiladze norweskie uwazajg zatem, ze mimo nizszego obecnie
dochodu z szeSciomiesiecznych certyfikatéw depozytowych
w poréwnaniu z dochodem z pigcioletnich obligacji skarbo-
wych, koszt dokapitalizowania dla bankéw w okresie pigciu
lat bedzie taki sam, niezaleznie od opcji wybranej przez bank.

54.1. Hybrydowy papier warto§ciowy

Hybrydowy papier warto$ciowy absorbuje straty spowodowane
zwyklym kapitalem akcyjnym (preferencja w odniesieniu do
absorpcji strat). Zostal stworzony jako instrument beztermi-
nowy z opcjg wezesniejszego wykupu i stalym kuponem okre-
Slonym jako stopa norweskich obligacji skarbowych
z nastepujacymi elementami dodatkowymi:

— 5% dla bankéw w 1 klasie ryzyka,
— 5,5% dla bankéw w 2 klasie ryzyka,
— 6 % dla bankéw w 3 klasie ryzyka (21).

Zgodnie z zaleceniem EBC minimalny element dodatkowy
oblicza si¢ na podstawie pigcioletnich premii w transakcjach
swap ryzyka kredytowego z dlugu podporzagdkowanego danego
banku emisyjnego w okresie podstawowym od dnia 1 stycznia
2007 r. do dnia 31 sierpnia 2008 r. zwigkszonych o 200
punktéw bazowych za koszty operacyjne i zwigkszonych
o dodatkowe 100 punktéw bazowych odzwierciedlajacych
uprzywilejowanie hybrydowego papieru wartoSciowego wobec
dlugu podporzadkowanego. Marz¢ te stosuje si¢ nastgpnie
wobec bankéw w 2 i 3 klasie ryzyka.

Wiadze norweskie wskazaly, ze Norges Bank oszacowal
mediang premii uméw swap ryzyka kredytowego z dlugéw
podporzadkowanych dla DnB NOR (??), jedynego banku norwe-
skiego, dla ktérego tego typu umowy podlegaja obrotowi, na
100 punktow bazowych za okres od dnia 1 stycznia 2007 r. do
dnia 31 sierpnia 2008 r. (3.

W celu pobudzenia wykupu kupon jest zwigkszany o 1 punkt
procentowy kolejno po czwartym i piatym roku. Wyzszy staly

(*%9) Na podstawie dochodu z szeSciomiesiecznych certyfikatéw depozy-
towych nabytych na rynku transakgji terminowych.

(*1) Sekeja 11 rozporzadzenia.

(%) Wladze norweskie obliczyly te kwote w oparciu o sume wszystkich

premii od zwyklych uprzywilejowanych obligacji bankowych wobec

obligacji skarbowych oraz premii transakcji swap ryzyka kredyto-

wego  dla  pozyczek  podporzadkowanych  zwigzanych

z uprzywilejowanymi obligacjami bankowymi.

Natomiast w strefie euro EBC oszacowal mediang wszystkich premii

transakcji swap ryzyka kredytowego dlugu podporzadkowanego

typu A na poziomie 73 punktéw bazowych.

(23

kupon pozostanie czescig instrumentu az do chwili wykupu.
Wykup jest uzalezniony od wydania zgody przez Urzad
Nadzoru Finansowego, ktéry musi potwierdzi¢, ze po wykupie
nadal beda spelniane wymogi wspélczynnika wyplacalnosci.

54.2. Instrument kapitalu uprzywilejowanego

Instrument kapitalu uprzywilejowanego jest na réwnym
poziomie z akcjami zwyklymi (réwnolegle absorbuje straty).
Moze podlega¢ opcji kupna po trzech latach. Zostal stworzony
jako obowiazkowy zamienny instrument i po pieciu latach
ulegnie przeksztalceniu w akcje zwykle, chyba ze przedtem
zostanie wykupiony lub przeksztalcony. Posiada staly kupon
okreslony jako stopa norweskich obligacji skarbowych,
z nastgpujgcymi elementami dodatkowymi:

— 6 % dla bankéw w 1 klasie ryzyka,
— 6,5 % dla bankéw w 2 klasie ryzyka,
— 7 % dla bankéw w 3 klasie ryzyka (24).

Zgodnie z zaleceniem EBC minimalny element dodatkowy jest
ustalony na poziomie 600 punktéw bazowych (500 punktéow
bazowych premii za ryzyko i 100 punktéw bazowych na
pokrycie kosztow operacyjnych). Marze te¢ stosuje si¢ wobec
bankéw w 2 i 3 klasie ryzyka.

Jak wspomniano powyzej, instrument moze podlegal opcji
kupna po trzech latach. Metod¢ obliczenia wartosci wykupu
okresla si¢ w umowie z bankiem i nie moze ona wynosié
mniej niz warto$¢ nominalna (*°). Wezesniejszy wykup jest na
przyklad spowodowany okresleniem w umowie wzrostu kursu
wykupu w czwartym i piatym roku, czyniac tym samym wczes-
niejszy  wykup mniej kosztownym ~w  poréwnaniu
z pézniejszym wykupem.

Dodatkowo w celu zapewnienia zachety do wykupu, zamiast
umozliwia¢ obowigzkowe przeksztalcenie, na koniec okresu
pigcioletniego ustala si¢ kurs przeliczeniowy, ktory jest korzyst-
niejszy dla Funduszu niz przeksztalcenie po 6wczesnej cenie
rynkowej, a takze korzystniejszy w pordwnaniu z wykupem
przed koricem pigcioletniego okresu (innymi stowy przyjeta
metoda powoduje znaczgce rozproszenie istniejacych akcjona-
riuszy).

Wladze norweskie wyjasnily, ze Fundusz ma prawo prze-
ksztalci¢ instrument na akcje zwykle/certyfikaty kapitatu podsta-
wowego, jezeli kapital uprzywilejowany stanowi znaczaca czg$¢
wartosci ksiggowej kapitalu wlasnego banku. Fundusz szczeg6-
towo okresla definicje znaczgcej czgSci w  umowie
z konkretnym bankiem. Wysoko§¢ progu znaczacej czgsci nie
moze przekraczaé 50 % (%9).

Umowa indywidualna moze takze zawieraé opcj¢ przeksztal-
cenia przez bank instrumentu na akcje zwykle/certyfikaty kapi-
talu podstawowego, jezeli znaczaco obnizyla si¢ warto§é
Jfunduszy wiasnych” (o ponad 20 %). Metoda obliczenia liczby
udziatéw, ktére w wyniku przeksztalcenia otrzyma Fundusz,

(**) Sekcja 12 rozporzadzenia.
(*°) Sekcja 13 rozporzadzenia.
(*6) Sekcja 12 rozporzadzenia.
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jest okreslona w umowie z bankiem i zapewnia racjonalny
zwigzek miedzy warto$cig wykupu i potencjalnym zyskiem
z jednej strony, a przeksztalceniem 1 potencjalng stratg
z drugiej (7).

5.5. Mechanizmy zabezpieczajgce

Wedlug wladz norweskich program uzupelniaja liczne mecha-
nizmy zabezpieczajace wlasciwe dzialanie bankow.

Fundusz dokona wkladu kapitalu pod warunkiem korzystania
z  mechanizméw  zgodnie z  celem  programu
i niewykorzystywania ich sprzecznie z tym celem oraz pod
warunkiem, ze bank nie bedzie wykorzystywal dokapitalizo-
wania w dzialaniach marketingowych lub do celéw wdrazania
agresywnych strategii handlowych (%9).

Istniejg réwniez dodatkowe ograniczenia, np. () zakaz
podwyzki plac i innych $wiadczen dla kadry kierowniczej do
dnia 31 grudnia 2010 r.; (i) niemal catkowity zakaz przyzna-
wania premii w latach finansowych 2009 i 2010 z zakazem
poZniejszej wyplaty nagromadzonych premii; (iii) zakaz otrzy-
mywania przez kadre kierowniczg na korzystnych warunkach
udziatéw lub podobnych instrumentéw; oraz (iv) zakaz rozpo-
czynania nowych programéw opcji na akcje lub przedtuzania
albo odnawiania istniejacych.

II. OCENA
1. Istnienie pomocy panstwa

Artykut 61 ust. 1 Porozumienia EOG stanowi:

,Z zastrzezeniem innych postanowien niniejszego Porozu-
mienia, wszelka pomoc przyznawana przez panstwa czlon-
kowskie WE, panstwa EFTA lub przy uzyciu zasobéw
panstwowych w jakiejkolwiek formie, ktéra zakléca lub
grozi zakloceniem konkurencji przez sprzyjanie niektérym
przedsi¢biorstwom lub produkeji niekt6rych towardw, jest
niezgodna z funkcjonowaniem niniejszego Porozumienia
w zakresie, w jakim wplywa na handel mi¢dzy umawiajacymi
sie stronami”.

Aby by¢ uznanym za pomoc pafistwa, Srodek musi by¢ przy-
znany przez pafistwo lub przy uzyciu zasobow pafstwowych.
Zgloszony program tworza wklady kapitalowe przyznawane
przez Fundusz ze $rodkéw z budzetu pafistwa. W tym celu
na Fundusz przeznaczono catkowity budzet w wysokosci 50
miliardéw NOK.

Ponadto $rodki stuzgce dokapitalizowaniu umozliwiajg benefi-
cjentom zabezpieczenie wymaganego kapitalu na korzystniej-
szych warunkach niz byloby to mozliwe bez nich w $wietle
warunkéw panujacych na rynkach finansowych. Biorac pod
uwage obecne trudnosci na rynkach kapitalowych, Urzad

(¥) Jezeli kurs wymiany zostatby ustalony jako $rednia poczatkowej
ceny rynkowej oraz ceny rynkowej w chwili przeksztalcenia, poten-
gjalny zysk dla Funduszu bedzie zabezpieczony przez odpowiednie
zwickszenie wartosci wykupu przy uwzglednieniu symetrii miedzy
ryzykiem spadku cen a potencjalnym zyskiem. Jesli kurs wymiany
zostalby ustalony na poziomie ceny rynkowej w chwili przeksztal-
cenia, Fundusz nie partycypowalby w utracie wartosci akcji przed
przeksztalceniem. W tym przypadku potencjalny zysk dla Funduszu
bedzie réwniez bardziej ograniczony.

(*%) Sekeja 8 rozporzadzenia.

uwaza, ze pafstwo inwestuje, gdyz zaden inny rynkowy
podmiot gospodarczy nie chcialby inwestowaé w podobnych
warunkach. Dodatkowo zgloszony Srodek ma charakter selek-
tywny, gdyz dotyczy tylko zasadniczo zdrowych bankéw
norweskich, za$ zadne inne instytucje finansowe lub przedsi¢-
biorstwa nie kwalifikujg si¢ w ramach tego programu. Tym
samym daje on beneficjentom korzy$¢ gospodarcza
i wzmacnia ich pozycje w poréwnaniu do pozycji konkurentéw
w Norwegii oraz innych panstwach cztonkowskich EOG, zatem
musi by¢ uwazany za zaklocajgcy konkurencje i majacy wplyw
na handel migdzy umawiajacymi si¢ stronami.

Z tych powodéw Urzad uznaje, ze zgloszony program dokapi-
talizowania stanowi pomoc pafistwa w rozumieniu art. 61 ust.
1 Porozumienia EOG.

2. Wymogi proceduralne

Zgodnie z art. 1 ust. 3 w czgdci I protokotu 3 ,0 wszelkich
planach przyznania lub zmiany pomocy nalezy powiadomié
Urzad Nadzoru EFTA z wystarczajgcym wyprzedzeniem, aby
umozliwi¢ Urzedowi przedstawienie swoich uwag (...). Zainte-
resowane pafistwo nie wprowadza w zycie proponowanych
srodkéw do czasu, az procedura zakonczy si¢ ostateczng
decyzjg”.

Zglaszajac dnia 28 kwietnia 2009 r. program dokapitalizo-
wania, wladze norweskie spelnity wymog zgloszenia. Zobowia-
zaly si¢ do niewdrazania programu do czasu, gdy Urzad
zatwierdzi $rodek, spelniajac tym samym obowigzek stosowania
okresu zawieszenia.

Urzad moze zatem stwierdzi¢, ze wladze norweskie wypelnily
swoje zobowigzania zgodnie z art. 1 ust. 3 w czgsci
I protokotu 3.

3. Zgodno$¢ pomocy

3.1. Zastosowanie art. 61 ust. 3 lit. b) Porozumienia EOG
i Wytycznych dotyczgcych dokapitalizowania

Artykut 61 ust. 3 lit. b) Porozumienia EOG stanowi, ze ,pomoc
przeznaczona na wspieranie realizacji waznych projektow,
stanowigcych przedmiot wspdlnego europejskiego zaintereso-
wania lub majaca na celu zaradzenie powaznym zaburze-
niom w gospodarce panstwa czlonkowskiego WE lub EFTA”
(podkreslenie dodane) moze zosta¢ uznana za zgodng
z funkcjonowaniem Porozumienia EOG.

Urzad nie kwestionuje analizy wladz norweskich, z ktorej
wynika, ze obecny globalny kryzys finansowy ograniczyt dzia-
falnos¢ kredytows dla gospodarki realnej na skale krajowa. Brak
reakcji na t¢ sytuacje moglby mie¢ znaczacy skutek ogélny dla
calej gospodarki norweskiej. Urzad uwaza zatem, ze zgloszony
program ma na celu zapobiezenie powaznym zakléceniom
w gospodarce norweskiej.

Na podstawie art. 61 ust. 3 lit. b Porozumienia EOG Urzad
przyjal w styczniu 2009 r. Wytyczne dotyczace dokapitalizo-
wania, ustalajgce zasady oceny pomocy przyznawanej
w formie dokapitalizowania w kontekscie obecnego kryzysu
finansowego. W zwigzku z tym Urzad oceni obecne zgloszenie
na podstawie przepisoéw Wytycznych dotyczacych dokapitalizo-
wania.
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Wytyczne dotyczace dokapitalizowania stanowia, ze ,w kontek-
Scie biezacej sytuacji na rynkach finansowych dokapitalizowanie
bankéw moze stuzy¢ licznym celom. Po pierwsze, dokapitali-
zowanie przyczynia si¢ do przywrdcenia stabilnosci finansowej
i pomaga odbudowal zaufanie niezbedne do ponownego
ozywienia rynku pozyczek mig¢dzybankowych. [...] Po drugie,
dokapitalizowanie moze zmierzaé takze do zapewnienia kapi-
tatu dluznego realnej gospodarce” (2%). Ponadto ,banki muszg
mie¢ dostatecznie korzystne warunki dostgpu do kapitatu, aby
dokapitalizowanie przyniosto pozadany skutek. Z drugiej strony
warunki, na jakich realizowany jest kazdy $rodek stuzacy doka-
pitalizowaniu, powinny zapewnial réwne reguly gry oraz,
w dluzszej perspektywie, powrét do normalnych warunkow
rynkowych. Interwencje pafistwowe powinny by¢ zatem
proporcjonalne i mie¢ charakter przejéciowy oraz by¢ zapla-
nowane w taki sposob, by zachgcaly banki do zwrotu pomocy,
gdy tylko warunki rynkowe na to pozwolg (...). W kazdym
przypadku panstwa EFTA powinny zadba¢ o to, by dokapitali-
zowanie otrzymaly tylko te banki, ktére rzeczywiscie tego
potrzebujg” (podkreslenie dodane) (3°).

Zglaszane $rodki muszg zatem spelniaé nastepujgce warunki:

— stosowno$¢ (adekwatnos¢ Srodka wobec zalozonych celéw):
§rodek pomocy musi by¢ dobrze ukierunkowany, aby
skutecznie spelnia¢ cel zwigkszenia stabilnosci finansowej
i dostarczania kapitalu dluznego gospodarce realne;j,

— koniecznos¢: $rodek pomocy musi by¢ w swojej kwocie
i formie niezbedny do osiagnigecia wyznaczonego celu (3!);

— proporcjonalno$¢: nalezy odpowiednio zréwnowazy¢ pozy-
tywne skutki $rodka pomocy i zaktdcenia konkurencji, aby
ograniczy¢ te ostatnie do minimum niezb¢dnego do osiag-
nigcia celow.

3.2. Stosownos¢

Urzad musi najpierw ocenié, czy proponowany $rodek, tj. doka-
pitalizowanie przez pafstwo zasadniczo zdrowych bankéw,
stanowi odpowiedni $rodek do osiagnigcia wyznaczonych
celow zwigkszenia stabilnosci finansowej i kapitalu dluznego
dla gospodarki realne;j.

Urzad uznaje, Ze instytucje kredytowe moga w obecnych
warunkach rynkowych potrzebowaé dodatkowego kapitatu
w celu zapewnienia odpowiedniego przeplywu kapitalu diuz-
nego dla calej gospodarki, przeciwdzialajgc tym samym
dalszemu poglebianiu si¢ kryzysu. Dodatkowo niepewnosé
w odniesieniu do prognoz gospodarczych oslabia wiarg
w dlugoterminowa stabilnos¢ instytucji finansowych. Dokapita-
lizowanie zasadniczo zdrowych bankéw powinno zagwaran-
towal, ze instytucje finansowe dysponuja wystarczajaca iloScig
kapitalu, aby lepiej przeciwstawi¢ si¢ potencjalnym stratom
i utrzyma¢ dotychczasowa dzialalno$¢ kredytows.

(%% Ust. 4 i 5 Wytycznych dotyczacych dokapitalizowania.

(%9 Ust. 11 Wytycznych dotyczacych dokapitalizowania.

(*!) Sprawa C-390/06 Nuova Agricast przeciwko Ministero delle Attivita
Produttive, wyrok z dnia 15 kwietnia 2008 r. (dotychczas nieopub-
likowany w Zbiorze), ust. 68. Trybunal uznal, ze ,jak wynika
z wyroku [...] pomoc, ktéra przynosi poprawe sytuacji finansowej
przedsigbiorstwa bedacego jej beneficjentem, lecz nie jest konieczna
dla osiagniecia celéw przewidzianych w art. 87 ust. 3 WE, nie
moze by¢ uznana za zgodng ze wspSlnym rynkiem”.

Dostarczenie zasadniczo zdrowym bankom kapitatlu moze by¢
zatem postrzegane jako $rodek odpowiedni do zapewnienia
korzystnych warunkéw dla dzialalnoéci kredytowej dla gospo-
darki realnej zgodnie z wymaganiami Wytycznych dotyczacych
dokapitalizowania.

3.3. Konieczno$¢

Srodek pomocy musi by¢ w swojej kwocie i formie niezbedny
do osiagnigcia wyznaczonych celéw przy uwzglednieniu obec-
nych wyjatkowych warunkéw. Mozna zatem uznaé, ze zgodnie
z wyznaczonymi celami niezbedna jest jedynie pomoc dla
zasadniczo zdrowych bankéw.

Wladze norweskie przewiduja, Ze zgloszony program wejdzie
w zycie w maju 2009 r. i bedzie otwarty przez sze$¢ miesiecy.
Termin skladania wnioskéw o dokapitalizowanie bedzie usta-
lony na 6 tygodni przed uplywem szeSciomiesigcznego okresu
(okoto kofica wrzesnia 2009 r.).

Ponadto wklady kapitalowe bedg mialy charakter przejsciowy.
Do programu wlaczono mechanizmy zachgcajace banki do
zwrotu kapitatu, a takze nalozono liczne znaczace ograniczenia,
majace dodatkowo zachecié do powrotu do normalnych
warunkéw rynkowych.

Urzad stwierdza, ze ograniczajagc zakres czasowy programu
wladze Norwegii zawezily potencjalng pomoc panstwa do
kontekstu  obecnej sytuacji na rynkach  finansowych
i powaznych zaklocen wystepujacych obecnie w gospodarce
norweskiej.

W Wrytycznych dotyczacych dokapitalizowania podkreslono
znaczenie rozrdznienia miedzy zasadniczo zdrowymi bankami
osiggajacymi dobre wyniki finansowe oraz bankami w trudnej
sytuacji, uzyskujacymi gorsze rezultaty (*2).

Wiladze norweskie wyjasnily, ze do udzialu w zgloszonym
programie kwalifikuja si¢ jedynie zasadniczo zdrowe banki. Na
podstawie informacji dostarczonych przez bank przy ubieganiu
si¢ o dokapitalizowanie oraz na podstawie obiektywnych kryte-
riéw (formalne wspolezynniki wyplacalnosci, analiza obcigzenia
poszczegblnych bankéw réznego rodzaju ryzykiem, jakosé
aktywow, prognozy gospodarcze etc.) norweski Urzad Nadzoru
Finansowego bedzie pelnit funkcje podmiotu oceniajgcego, czy
bank jest zasadniczo zdrowy. Program bedzie otwarty jedynie
dla bankéw, ktore wedlug Urzedu Nadzoru Finansowego spel-
niajg wymogi kapitalu podstawowego ,z zachowaniem odpo-
wiedniego marginesu bezpieczefistwa, przy jednoczesnym
uwzglednieniu prawdopodobnych zmian w niedalekiej przy-
sztosci” (33).

Mozna zatem uznal, ze zgloszony program respektuje rozrdz-
nienie zawarte w Wytycznych dotyczacych dokapitalizowania
i nie bedzie wykorzystywany do dokapitalizowania innych
bankéw niz zasadniczo zdrowe.

(*?) Ust. 12 Wytycznych dotyczacych dokapitalizowania.
(**) Sekeja 2 rozporzadzenia.
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Pafistwa EFTA powinny zadbaé o to, by dokapitalizowanie
otrzymaly tylko te banki, ktére rzeczywiscie tego potrze-
bujg (*¥). W grudniu 2008 r. Norges Bank przeprowadzil test
warunkow skrajnych dla szesciu najwigkszych bankéw norwe-
skich. W ramach testu odtworzono negatywny scenariusz,
w wyniku ktérego banki moglyby odnotowal straty si¢gajace
$rednio 2,3 % ich aktywéw wazonych ryzykiem. Po tych symu-
lowanych negatywnych zmianach Norges Bank oszacowat
potrzebe dokapitalizowania dziesigciu najwigkszych bankéw
kwotg okoto 34 miliardéow NOK. Na podstawie tych wnioskow
wladze norweskie oszacowaly, ze do podniesienia kapitalu
podstawowego wszystkich bankéw norweskich o $rednio
2,3 % wystarczy kwota w wysokosci 50 miliardow NOK. Catko-
wity budzet programu wynosi zatem 50 miliardow NOK.

Zaproponowany przez wladze norweskie poziom dokapitalizo-
wania jest wigc zwigzany ze szczegélnymi warunkami panuja-
cymi na norweskim rynku bankowym. Wladze norweskie usta-
lity maksymalne poziomy wzrostu wskaznika kapitalu podsta-
wowego przez dokapitalizowanie z Funduszu na podstawie
poziomu kapitalu podstawowego w banku przed jakakolwiek
interwencja ze strony panstwa. Zatem banki o wskazniku kapi-
talu  podstawowego ponizej 7% moga ubiegal sie
o dokapitalizowanie do wskaznika kapitalu podstawowego na
poziomie nie wyzszym niz 10 % (*°). Banki o wskazniku kapi-
talu podstawowego w przedziale miedzy 7 % a 10 % moga by¢
dokapitalizowane o trzy punkty procentowe, ale nie wigcej niz
do wskaznika na poziomie 12 %. Banki o wskazniku kapitatu
podstawowego  powyzej 10%  moga  ubiegaé  sig
o dokapitalizowanie jedynie o dwa punkty procentowe.

Jak wspomniano powyzej, decyzje dotyczaca rzeczywistej kwoty
dokapitalizowania podejmie Fundusz i bedzie ona okreslona
w umowie z konkretnym wnioskujagcym bankiem. Ponadto
pierwszefistwo beda miaty wnioski bankéw o znaczeniu syste-
mowym, co zapewni uwzglednienie celu przywrdcenia stabil-
nosci  finansowej ().  Co  wigcej, Fundusz  bedzie
wymagal  dodatkowego uzasadnienia  kazdego  wniosku
o dokapitalizowanie w wysokosci ponad 2 punktéw procento-
wych w celu potwierdzenia koniecznosci tak znacznego wkladu
kapitalowego.

Kazdy przypadek, w ktérym dokapitalizowanie wyniesie
powyzej 2 %, bedzie zglaszany do Urzedu Nadzoru Finanso-
wego.

Fundusz bedzie réwniez wymagal dodatkowego uzasadnienia
kazdego wniosku, w ktérym proponowane dokapitalizowanie
spowoduje wzrost wskaznika kapitatu podstawowego wniosku-
jacego banku do poziomu powyzej 12 %. Fundusz bedzie zatem
w stanie oceni¢ konieczno$¢ interwencji pafstwa pomimo juz
wysokiego poziomu kapitalizacji. Urzad zauwaza, Ze sytuacja ta
dotyczy  gléwnie malych  bankéw  oszczednosciowych
o ograniczonych mozliwosciach dostgpu do finansowania.
Banki te stanowig niewielka cze¢$¢ rynku (jedynie 11 % wszyst-
kich aktyw6w bankowych) i prowadza dzialalno$¢ gléwnie na
rynkach lokalnych. Jezeli bank nie uzasadni wystarczajgco
szczegOlnej potrzeby dokapitalizowania, Fundusz odrzuci
wniosek.

(*% Ust. 11 Wytycznych dotyczacych dokapitalizowania.

(**) Poniewaz banki o wskazniku kapitalu ponizej 6 % nie beda si¢
zasadniczo kwalifikowaly w ramach programu, maksymalny wzrost
dla bankéw w tej kategorii wyniesie 4 punkty procentowe. Jak
wspomniano w przypisie 9 powyzej, niewiele jest bankéw
o kapitale podstawowym na poziomie ponizej 7 %.

(*%) Sekeja 2 rozporzadzenia.

W oparciu o powyzsze uwagi Urzad uznaje, ze zgloszony
program jest stworzony w sposéb zapewniajacy dokapitalizo-
wanie na podstawie rzeczywistej potrzeby.

3.4. Proporcjonalnosé

Urzad musi takze oceni¢, czy dokapitalizowanie przyznano
zgodnie z warunkami, ktére minimalizuja kwote pomocy
w taki sposéb, by ograniczy¢ zakldcenia konkurencji do
minimum niezbednego do osiagnigcia wyznaczonych celow.

Zgodnie z Wytycznymi dotyczacymi  dokapitalizowania
najlepsza gwarancjg ograniczenia zakldcen konkurencji jest
ustalanie cen na poziomie zblizonym do cen rynkowych (¥).
Programy dokapitalizowania powinny by¢ zatem opracowane
w sposob uwzgledniajacy sytuacje rynkowa kazdej instytucji
i zachecajacy banki do splacenia pomocy parnistwa tak szybko,
jak to mozliwe. Przy przeprowadzaniu oceny Srodkéw stuza-
cych dokapitalizowaniu bedg zatem brane pod uwage nastepu-
jace aspekty: cel dokapitalizowania, stabilno$¢ banku-benefi-
cjenta, odplatno$¢, mechanizmy zachecajace do wycofania sig
ze $rodkéw stuzacych dokapitalizowaniu i mechanizmy zabez-
pieczajace przed naduzyciem pomocy i zakl6ceniami konku-
rendji.

Cel $rodka i stabilno$¢ bankéw zostaly ocenione powyzej. Usta-
lajac ogdlna odplatno$é nalezy odpowiednio uwzgledni¢ naste-
pujace elementy:

— profil ryzyka beneficjenta,
— charakterystyke wybranego instrumentu,
— mechanizmy zachgcajgce do wycofania sig, oraz

— odpowiednig warto$¢ referencyjng stopy procentowej
w przypadku inwestycji nieobarczonych ryzykiem (4).

Wytyczne okrelaja odpowiednig metode ustalania ceny doka-
pitalizowania przez odniesienie do metody ustalonej we
wspomnianym wyzej zaleceniu EBC. Metoda ta wiaze sig
z obliczeniem korytarza cenowego na podstawie réznych czyn-
nikdéw, przy czym dolnym pulapem jest wymagana stopa
zwrotu z dlugu podporzadkowanego, a gérnym pulapem
wymagana stopa zwrotu z akcji zwyklych. Zaréwno dolny,
jak i goérny pulap skladaja si¢ z polaczenia dochodu
z obligacji skarbowych i elementéw dodatkowych. Przy obli-
czaniu korytarza cenowego w danej sytuacji nalezy réwniez
bra¢ pod uwage szczegblne cechy poszczegélnych instytuciji
i danego panstwa EFTA. Urzad zaakceptuje takze alternatywne
metody ustalania cen, o ile odplatno$¢ obliczana na ich
podstawie bedzie wyzsza od ustalonej zgodnie z metoda
EBC (*).

Wymagana stopa zwrotu z dlugu podporzadkowanego
jest zatem obliczana jako dochéd z obligacji skarbowych
zwigkszony o premie transakcji swap ryzyka kredytowego
banku emisyjnego i zwigkszony o 200 punktéw bazowych
na pokrycie kosztéw operacyjnych i zapewnienie mecha-
nizméw zachecajacych do wycofania si¢ ze $rodkéw stuzacych

(*7) Ust. 19 Wytycznych dotyczacych dokapitalizowania.
(*%) Ust. 23 Wytycznych dotyczacych dokapitalizowania.
(%% Ust. 30 Wytycznych dotyczacych dokapitalizowania.
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dokapitalizowaniu. Dla innych instrumentéw hybrydowych
posiadajacych cechy gospodarcze podobne do dlugu podpo-
rzadkowanego dolicza si¢ dodatkowe 100 punktéw bazowych,
ktore odzwierciedlajg uprzywilejowanie tych instrumentéw.

Wiadze norweskie uznaly, ze hybrydowe papiery wartoSciowe
wchodzg w zakres opisanych powyzej instrumentéw i obliczyly
odplatno$¢ za ten instrument jako dochdd z obligacji skarbo-
wych zwigkszony o 5% dla bankéw przypisanych do 1 klasy
ryzyka (element dodatkowy dla klasy 2 i 3 wynosi odpowiednio
5,5 % oraz 6 %). Wladze wskazaly, ze Norges Bank oszacowal
premi¢ transakcji swap ryzyka kredytowego dla DnB NOR
(najwigkszego banku norweskiego i jedynego, dla ktdrego
dostepne sa dane swap ryzyka kredytowego), na 100 punktéw
bazowych. Poniewaz dla innych bankéw norweskich nie ma
tego typu istotnych danych, wladze zastosowaly do wszystkich
ten sam element dodatkowy. Przy zastosowaniu metody EBC
minimalny element dodatkowy bedzie zatem wynosit 400
punktéw bazowych. Jak wspomniano powyzej, minimalny
element dodatkowy w ramach zgloszonego programu wynosi
500 punktoéw bazowych, jest zatem w tym wzgledzie zgodny
z Wytycznymi dotyczacymi dokapitalizowania.

Wymagana stopa zwrotu z akcji zwyklych jest obliczana jako
dochéd z obligacji skarbowych zwigkszony o premig¢ za ryzyko
w wysokoSci 500 punktéw bazowych i zwigkszony o 100
punktéw bazowych na pokrycie kosztéw operacyjnych
i zapewnienie mechanizméw zachecajacych do wycofania sie
ze $rodkéw stuzacych dokapitalizowaniu. Dla innych instru-
mentéw posiadajgcych cechy gospodarcze podobne do akeji
zwyklych (w tym instrumentéw bezterminowych, ktére ulegaja
przeksztalceniu w akcje zwykle) wymagana stopa zwrotu
powinna by¢ zblizona do stopy dla akeji zwyklych.

Wiadze norweskie uznaly, ze instrument kapitalu uprzywilejo-
wanego wchodzi w zakres opisanych powyzej instrumentéw
i obliczyly odplatno$¢ za ten instrument jako dochdd
z obligacji skarbowych zwigkszony o 6 % dla bankéw przypi-
sanych do 1 klasy ryzyka (element dodatkowy dla klasy 2 i 3
wynosi odpowiednio 6,5% oraz 7 %). Przy zastosowaniu
metody EBC minimalny element dodatkowy bedzie wynosit
niemal 600 punktéw bazowych i mozna zatem uznal, ze
element ten dla instrumentu kapitalu uprzywilejowanego jest
zgodny z Wytycznymi dotyczacymi dokapitalizowania.

Innym elementem odplatnosci jest dochdd z obligacji skarbo-
wych (*0). Zgloszony program opiera si¢ na norweskich piecio-
letnich obligacjach skarbowych. Program ten daje jednak wnios-
kujacym  bankom  mozliwo$¢  zwigzania  odplatnosci
z szeSciomiesiecznymi certyfikatami depozytowymi. Urzad
zauwaza, ze obecnie zmienna stopa oprocentowania szescio-
miesigcznych certyfikatéw jest o okolo 1 punkt procentowy
nizsza niz stala stopa piecioletnich obligacji skarbowych.
W zwigzku z tym odplatno$¢ na dzied dzisiejszy bylaby
o okoto 1 punkt procentowy nizsza dla banku korzystajacego
z opcji odplatnosci opartej na szeSciomiesigcznej stopie
zmiennej.

(*9) W zaleceniu EBC jest to okreslone nastepujaco: ,kwota (i) przeciet-
nego dochodu z pigcioletnich obligacji bedacych punktem odnie-
sienia EUM w ciagu 20 dni roboczych przed dokapitalizowaniem;
oraz (ii) Sredniej marzy dochodu dla kraju siedziby instytucji finan-
sowej w okresie od dnia 1 stycznia 2007 r. do dnia 31 sierpnia
2008 r.”.

Wladze norweskie argumentowaly, Zze oba sposoby ustalania
cen za dokapitalizowanie sg zwykle réwnorzedne. Ilustruja to
wyliczeniem odplatnoéci opartej zaréwno na dochodzie ze
stopy piecioletnich norweskich obligacji skarbowych, jak
i obecnych kosztach netto sze$ciomiesigcznych certyfikatow
na rynku transakcji terminowych typu futures przez okres pieciu
lat. Opieraja si¢ przy tym na teorii, Ze z czasem zagwaranto-
wana zostanie réwnowaga miedzy stalymi i zmiennymi stopami
procentowymi.

Mimo ze obliczenia oparte s na oczekiwaniach i nie gwaran-
tuja, ze oprocentowanie bedzie zawsze takie, jak przewidywane,
Urzad na podstawie dostgpnych danych stwierdza, ze praw-
dopodobne jest, iz odplatnos¢ zwiazana
z szeSciomiesiecznymi certyfikatami depozytowymi znajdzie
sie w korytarzu cenowym ustalonym na podstawie opisanej
powyzej metody. Ponadto Urzad bierze pod uwage fakt, ze
elementy dodatkowe przewyzszaja minimalny poziom wyma-
gany w Wytycznych dotyczacych dokapitalizowania.

Po przeanalizowaniu odpowiedniej bazowej stopy procentowej
i charakterystyki proponowanych instrumentéw, nastgpnym
elementem odplatnosci, ktéry musi zosta¢ poddany pod
rozwage, jest profil ryzyka beneficjenta.

Jak wspomniano powyzej, Fundusz przypisuje kazdy bank do
jednej z trzech klas ryzyka na podstawie obicktywnych kryte-
riéw (*!). Klasa ryzyka okresla kupon bedacy zaplata za doka-
pitalizowanie. Zalacznik 1 do Wytycznych dotyczacych dokapi-
talizowania dostarcza wigkszej ilosci informacji na temat oceny
profilu ryzyka beneficjenta i okreslenia takich istotnych czyn-
nikéw, jak: wyplacalno§é, rozmiar dokapitalizowania, obecne
premie transakcji swap ryzyka kredytowego oraz rating
i prognoza dotyczaca wnioskujacego banku.

Urzad jest zdania, Ze opisana powyzej w sekcji 1.5.3 metoda
przeprowadzanej przez Fundusz oceny w wystarczajacym
stopniu bierze pod uwage te réznorodne czynniki i prowadzi
do odpowiedniego sklasyfikowania wnioskujacego banku pod
katem ryzyka.

Wladze norweskie uwzglednily dodatkowe 50 punktéw bazo-
wych w odplatnosci dla bankéw z 2 klasy ryzyka i dodatkowe
100 punktéw bazowych w odniesieniu do bankéw z 3 klasy
ryzyka. Jako uzasadnienie podano réznic¢ migdzy rozpigtoscig
stop procentowych dtugéw podporzadkowanych DnB NOR
i innych bankéw norweskich jako marz¢ do szacowanych
premii transakcji swap ryzyka kredytowego banku DnB NOR.
Rozpigtos¢ miedzy najnizszym i najwyzszym dochodem
okazala si¢ nie wigksza niz okolo 100 punktéw bazowych,
za$ elementy dodatkowe dla klas Sredniego i wysokiego ryzyka
byly ustalone na poziomie odpowiednio 50 i 100 punktéow
bazowych.

Ostatnim elementem odplatnosci okreslonym w Wytycznych sg
zawarte w ramach programu mechanizmy zachecajace do wyco-
fania si¢ ze $rodkéw stuzacych dokapitalizowaniu. Urzad
zauwaza w tym wzgledzie, ze odplatnos¢ za hybrydowe papiery
warto$ciowe (ktére moga by¢ w kazdym momencie wykupione)
jest zwigkszana o 1 punkt procentowy rocznie w czwartym

(*1) Zob. przypis 17 powyzej.
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i piatym roku oraz ze ten wysoki kupon jest utrzymywany do
chwili wykupu. W odniesieniu do instrumentu kapitalu uprzy-
wilejowanego wykup jest mozliwy dopiero po uplywie 3 lat, za$
pod koniec pigtego roku instrument jest automatycznie prze-
ksztalcany w akcje zwykle. W rozporzadzeniu ustanowiono
jednak, Ze 1) odptatno$¢ nie jest nizsza niz warto$¢ nominalna,
a takze wzrasta w czwartym i pigtym roku; oraz 2) przeksztal-
cenie w akcje na kofcu pigtego roku odbywa si¢ na takich
warunkach, aby zacheci¢ bank do wykupu instrumentu przed
dokonaniem si¢ automatycznego przeksztalcenia. Wladze
norweskie wskazaly ponadto, ze mechanizm przeksztalcenia
powinien réwniez by¢ korzystniejszy dla Funduszu niz prze-
ksztalcenie po dwczesnej cenie rynkowej, co bedzie wymagalo
znaczgcego rozproszenia istniejgcych akcjonariuszy; bedzie to
ich zdaniem dodatkowym bodZcem do wykupu.

Biorgc pod uwage wszystkie te elementy, Urzad uznaje, ze zglo-
szony program zapewnia catkowity poziom odplatnosci zgodny
z zasadami okre$lonymi w Wytycznych dotyczacych dokapita-
lizowania.

Poza odplatnoscia i mechanizmami zachecajacymi do wycofania
sie¢ Wytyczne dotyczace dokapitalizowania odnoszg si¢ takze do
mechanizméw zabezpieczajacych przed naduzyciem pomocy
i zakloceniami konkurencji oraz wymagaja od panstw EFTA
ustanowienia skutecznych i egzekwowalnych krajowych mecha-
nizméw zabezpieczajacych dokapitalizowanie, ktére zagwaran-
tuja, Ze wnoszony kapital wykorzystywany bedzie do zapew-
nienia dzialalnosci kredytowej dla gospodarki realnej, a zatem
cel finansowania realnej gospodarki zostanie skutecznie osiag-
niety (*). Urzad stwierdza w tym wzgledzie, ze zgloszony
program zawiera zobowigzania dotyczace mechanizméw zabez-
pieczajacych nalozonych na banki korzystajace z wkladu kapi-
tatowego w celu zagwarantowania, ze fundusze nie beda wyko-
rzystywane do innych celéw niz zapewnienie dziatalnosci
kredytowej dla realnej gospodarki. Sekcja 6 rozporzadzenia
gwarantuje regularne informowanie Funduszu o polityce kredy-
towania bankow-beneficjentéw, sekcja 8 wymaga od benefi-
cjentéw zobowigzania si¢ do wykorzystywania dokapitalizo-
wania zgodnie z celami programu, nie za$§ wbrew nim, czyli
do zwigkszenia kapitalu dluznego dla gospodarki realnej, za$
sekcja 14 przyznaje Funduszowi prawo do podejmowania
dzialan w celu zapewnienia spelnienia warunkéw regulujacych
dokapitalizowanie.

Urzad zauwaza wreszcie, Ze wladze norweskie nie stosuja
obecnie  zadnych innych $rodkéw  pomocy  panstwa
w sektorze bankowym.

4. Wniosek

Na podstawie powyzszej oceny Urzad uznaje, Ze program przej-
Sciowego dokapitalizowania zasadniczo zdrowych bankéw
w celu zwigkszenia stabilnoci finansowej oraz kapitalu dhuz-
nego dla gospodarki realnej, ktéry planuja wprowadzi¢ wladze
norweskie, jest zgodny z funkcjonowaniem Porozumienia EOG
w rozumieniu jego art. 61 interpretowanym w zwigzku
z Wytycznymi dotyczacymi dokapitalizowania.

Przypomina si¢ wladzom Norwegii o obowiazku dostarczania
corocznych raportéw z wdrazania programu wynikajacym z art.
21 w czedci IT protokolu 3 w zwigzku z art. 6 decyzji nr
195/04/COL.

Przypomina si¢ réwniez wladzom Norwegii, Ze wszelkie plany
zmiany tego programu musza by¢ zglaszane Urzedowi,

PRZYJMUJE NINIEJSZA DECYZJE:

Artykut 1

Urzad Nadzoru EFTA postanowil nie wnosi¢ zadnych
zastrzezen do programu przejsciowego dokapitalizowania
zasadniczo zdrowych bankéw w celu zwigkszenia stabilnosci
finansowej oraz kapitalu diuznego dla gospodarki realnej na
podstawie art. 61 Porozumienia EOG interpretowanego
w zwigzku z Wytycznymi dotyczacymi dokapitalizowania.

Artykut 2

Niniejsza decyzja skierowana jest do Krélestwa Norwegii.

Artykut 3

Jedynie tekst w jezyku angielskim jest autentyczny.

Sporzadzono w Brukseli dnia 8 maja 2009 r.

W imieniu Urzgdu Nadzoru EFTA

Per SANDERUD
Przewodniczgcy

Kurt JAGER
Czlonek Kolegium

(*2) Ust. 39 wytycznych dotyczacych dokapitalizowania.



