L 323/20

Dziennik Urz¢dowy Unii Europejskiej

22.11.2012

[II

(Inne akty)

EUROPEJSKI OBSZAR GOSPODARCZY

DECYZJA URZEDU NADZORU EFTA
NR 206/11/COL

z dnia 29 czerwca 2011 r.

w sprawie Programu kredytéw hipotecznych (Islandia)

URZAD NADZORU EFTA

uwzgledniajagc Porozumienie o Europejskim Obszarze Gospo-
darczym, w szczegdlnosci jego art. 61 i protokél 26,

uwzgledniajac  Porozumienie pomiedzy Panstwami EFTA
w sprawie ustanowienia Urzedu Nadzoru i Trybunatu Sprawied-
liwosci, w szczegdlnosci jego art. 24,

uwzgledniajac art. 1w cze$ci [ oraz art. 7 ust. 5w czedci Il
protokolu 3 do Porozumienia o Nadzorze i Trybunale (,pro-
tokot 37),

uwzgledniajac decyzje Urzedu z dnia 14 lipca 2004 r. w sprawie
przepisow wykonawczych, o ktérych mowa w art. 27 w czeci
II protokotu 3 (1),

po wezwaniu zainteresowanych stron do przedstawienia uwag
zgodnie z art. 6 ust.l w czesci I protokotu 3 (?) i po zapo-
znaniu sie¢ z ich uwagami,

A TAKZE MAJAC NA UWADZE, CO NASTEPUJE:

I. STAN FAKTYCZNY
1. PROCEDURA

W okresie od pazdziernika do grudnia 2008 r., przed zglosze-
niem, prowadzone byly rozmowy miedzy Urzedem Nadzoru
EFTA (,Urzad") i wladzami Islandii w zwiazku z wprowadzeniem
programu dotyczacego nabywania kredytéw hipotecznych
(,Program kredytéw hipotecznych”). W tym kontekscie wladze
Islandii skierowaly do Urzedu trzy pisma z dnia 14 pazdziernika
2008 r. (nr ref. 494902), z dnia 3 listopada 2008 r. (nr ref.
496979) oraz z dnia 3 grudnia 2008 r. (nr ref. 500670).

Dnia 27 maja 2009 r. wladze Islandii zglosity Urzedowi
Program kredytéw hipotecznych (nr ref. 519720).

W piSmie z dnia 25 czerwca 2009 r. (nr ref. 520515) oraz
piSmie przestanym poczta elektroniczng z dnia 29 czerwca
2009 r. (nr ref. 523605) Urzad zwrocit si¢ do wiladz Islandii

(') Decyzja 195/04/COL z dnia 14 lipca 2004 r., opublikowana
w Dz.U. L 139 z 25.5.2006, s. 37, oraz Suplement EOG nr 26
z 25.5.2006, s. 1 wraz z pdZniejszymi zmianami. Wersja skonsoli-
dowana decyzji znajduje si¢ na stronie www.eftasurv.int.

() Dz.U. L 277 z 14.10.2010, s. 4 oraz Suplement EOG nr 57
7z 14.10.2010, s. 4.

z prosba o przedstawienie dodatkowych informacji. W odpo-
wiedzi wladze Islandii przestaly pismo w dniu 27 lipca 2009 r.
(nr ref. 525671) oraz w dniu 28 sierpnia 2009 r. (nr ref.
528493).

Sprawa byla réwniez dwukrotnie omawiana podczas telekonfe-
rencji zorganizowanej miedzy Urzedem i wladzami Islandii
w dniu 1 lipca 2009 r. oraz dnia 4 listopada 2009 r. w kontek-
Scie spotkania w Islandii na temat pakietu pomocy panstwa.

W nastepstwie tych rozméw Urzad zwrdcit si¢ w piSmie z dnia
16 listopada 2009 r. (nr ref. 536644) o udzielenie informacji.
Wiadze islandzkie odpowiedzialy dnia 25 listopada 2009 r. (nr
ref. 538088).

W piSmie z dnia 10 marca 2010 r. (nr ref. 548915) Urzad
poinformowal wiladze Islandii o podjeciu decyzji w sprawie
wszczecia postgpowania, o ktérym mowa w art. 1 ust. 2w
czesci I protokotu 3 Porozumienia o Nadzorze i Trybunale,
w zwigzku z Programem kredytéw hipotecznych.

Decyzja Urzedu nr 76/10/COL o wszczeciu postepowania
zostala opublikowana w Dzienniku Urzgdowym Unii Europejskiej
i Suplemencie EOG w dniu 14 pazdziernika 2010 r. (). Urzad
wezwal zainteresowane strony do zglaszania uwag, lecz zadne
uwagi nie nadeszly.

W piSmie z dnia 3 maja 2010 r. wladze islandzkie zglosily
uwagi odnosnie do decyzji Urzedu nr 76/10/COL w sprawie
wszczgcia formalnego postgpowania wyjasniajacego (nr ref.
555824 i 555999).

Dnia 25 maja 2010 r. wladze Islandii przedstawily dodatkowe
informacje, w tym opini¢ bieglego (nr ref. 558177 i 558531).

Dnia 1 czerwca 2010 r. sprawa byla przedmiotem rozméw
prowadzonych przez Urzad i wladze islandzkie w kontekscie
spotkania zorganizowanego w Islandii w sprawie pakietu
pomocy panstwa.

(%) Zob. powyzej przypis 2.


http://www.eftasurv.int

22.11.2012

Dziennik Urz¢dowy Unii Europejskiej

L 32321

2. OPIS SRODKOW

2.1. Przebieg procedury

W efekcie zawirowan na $wiatowych rynkach finansowych
w latach 2008-2009 wiele instytucji finansowych w Islandii
zmagalo si¢ z problemem braku plynnosci i ograniczong
podaza kredytow. W reakcji na kryzys wladze Islandii przyjely
szereg Srodkéw majacych zabezpieczy¢ funkcjonowanie rynkéw
finansowych w tym kraju.

Jednym z nich bylo wdrozenie Programu kredytéw hipotecz-
nych, w ramach ktérego islandzki fundusz finansowania miesz-
kalnictwa, Housing Financing Fund (Ibidaldnasjédur), jest
upowazniony do przejmowania kredytéw hipotecznych od
okreslonych instytucji finansowych w Islandii w zamian za obli-
gacje emitowane przez Housing Financing Fund (,HFF"). Trans-
akcja ta ma charakter trwalej wymiany aktywow. Instytucja
finansowa moze wykorzysta¢ obligacje HFF jako zabezpieczenie
kredytow gotéwkowych zacigganych w Banku Centralnym
Islandii (4.

Zasadniczo Program kredytéw hipotecznych ma na celu zapew-
nienie uprawnionym instytucjom finansowym Srodkéw plyn-
nych oraz dostgpnoéci kredytéw na rynku nieruchomosci
mieszkalnych (i tym samym zabezpieczenie interesow wlasci-
cieli nieruchomosci) (%).

Wiladze Islandii wyjasnily, Ze Program kredytéw hipotecznych
jest nastepcg poprzedniego programu zatwierdzonego przez
Urzad w dniu 27 marca 2009 r. (decyzja nr 168/09/COL),
ktéry upowaznial HFF do podejmowania interwencji w imieniu
islandzkich wladz w kontekscie kryzysu finansowego, polega-
jacej na tymczasowym refinansowaniu kredytéw hipotecznych
(,Tymczasowy program kredytéw hipotecznych”) (¢). Tymcza-
sowy program kredytéw hipotecznych zakladal mozliwosé
czasowej wymiany takich kredytéw. Program kredytéw hipo-
tecznych zezwala na trwalg wymiang aktywow. Kredyty hipo-
teczne objete Tymczasowym programem kredytéw hipotecz-
nych nalezy zwrdci¢ beneficjentowi przed zawarciem dowolnej
umowy w sprawie transakcji wymiany w ramach Programu
kredytéw hipotecznych.

Program kredytéw hipotecznych jest skierowany przede
wszystkim do malych bankéw oszczednosciowych, ktérych
funkcjonowanie zalezy od dostgpu do Srodkéw plynnych

() Wiadze Islandii wyjasnily, ze instytucje finansowe nie mogly pozy-
skiwaé $rodkow w gotowce na otwartym rynku, gdyz w tamtym
czasie z uwagi na kryzys finansowy nie dzialal w Islandii rynek
miedzybankowy, a mniejsze banki oszczedno$ciowe nie posiadaly
aktywow, ktére bank centralny mdglby przyja¢ jako zabezpieczenie.

(°) Zob. deklaracja rzadu z dnia 19 czerwca 2008 r. w sprawie
srodkéw dotyczacych nieruchomosci oraz rynkéw finansowych,
a takze komunikat prasowy rzadu z dnia 18 lipca 2008 r.
Z uwagi na kryzys finansowy w Islandii przedtuzono termin splaty
kredytéw hipotecznych do 70 lat.

() Dz.U. C 241 z 8.10.2009, s. 16 oraz Suplement EOG nr
52 z 8.10.2009, s. 1. Tres¢ decyzji jest takze dostepna na
stronie internetowej Urzedu: http:/[www.eftasurv.int/fieldsofwork/
fieldstateaid stateaidregistry/sadecice09/168_09_col.pdf.

pochodzacych od innych krajowych instytucji finansowych,
ktére réwniez mialy problemy z plynnoscig (7). W wielu regio-
nach banki oszczedno$ciowe to jedyne dzialajace instytucje
finansowe (3).

2.2. Podstawa prawna

Podstawg prawna Programu kredytéw hipotecznych jest
rozdzial V Ustawy nr 125/2008 z dnia 6 pazdziernika 2008 r.
o Urzedzie ds. wyplat ze Srodkow skarbu panstwa w zwiazku
z nadzwyczajng sytuacjg na rynkach finansowych itp. (,ustawa
kryzysowa”) (°), zmieniajacej, miedzy innymi, ustawe nr
44[1998 o mieszkalnictwie (,ustawa o mieszkalnictwie”). Szcze-
gélowe informacje zawarte s3 w rozporzadzeniu nr 1081/2008
z dnia 26 listopada 2008 r. dotyczacym urzedu Housing Finan-
cing Fund ds. zakupu obligacji zabezpieczonych kredytami
hipotecznymi na rynku nieruchomosci mieszkalnych i wyemito-
wanych przez przedsigbiorstwa finansowe (,rozporzadzenie”).
Rozporzadzenie zostalo przyjete i weszlo w zycie w dniu
27 listopada 2008 r.

Ponadto Rada HFF wydala zasady nabywania kredytéw hipo-
tecznych od przedsi¢biorstw finansowych (,zasady uzupelniaja-
ce”) (19. Po wuzyskaniu zgody Ministra Spraw Spolecznych
i Bezpieczefistwa Socjalnego zasady uzupelniajgce zostaly opub-
likowane w dniu 15 stycznia 2009 r. i tego samego dnia weszly
w zycie. ROwniez tego samego dnia uruchomiono Program
kredytow hipotecznych.

2.3. Wnioski skladane w ramach Programu kredytow
hipotecznych

Program kredytéw hipotecznych przewiduje dla kwalifikujacych
si¢ instytucji finansowych mozliwo$¢ wymiany aktywéw (kre-
dytéw hipotecznych) z HFF. W efekcie takiej wymiany HFF na
trwale przejmuje kredyty hipoteczne (lub ,pule kredytéw hipo-
tecznych”) instytucji finansowej skladajacej wniosek w zamian
za istniejgce obligacje HFF, ktdére sa przekazywane na rzecz
takiej instytucji.

Wszystkie banki, banki oszczgdnosciowe oraz instytucje kredy-
towe, ktore uzyskaly pozwolenie na prowadzenie dzialalnosci
na terenie Islandii na mocy ustawy nr 161/2002 o przedsigbior-
stwach finansowych, moga wnioskowaé¢ o wymiang aktywow

(") Przed wybuchem kryzysu finansowego islandzki sektor bankowy
skladal si¢ zasadniczo z dwodch segmentow. Pierwszy obejmowat
trzy, niegdy$ najwigksze, banki: Glitnir, Landsbanki i Kaupthing,
ktore posiadaly miedzynarodowe ekspozycje o wzglednie silnej
obecnosci na rynku migdzynarodowym; na drugi segment skladaly
si¢ male banki oszczednosciowe, ktdre otrzymywaly finansowanie
od wigkszych bankéw.

(®) Zob. decyzja nr 168/09/COL, s. 3.

(°) Ustawa nr 125/2008 weszla w zycie w dniu opublikowania, tj.
7.10.2008 r.

() Zmieniona ustawa o mieszkalnictwie oraz rozporzadzenie upraw-
niaja HFF do nabywania (lub refinansowania) obligacji zabezpieczo-
nych w postaci kredytow hipotecznych na rynku nieruchomosci
mieszkalnych. Dodatkowe zasady dotycza jednak nabywania
samych kredytéw hipotecznych. Wiadze Islandii wyjasnily, ze
dotyczg one tej samej kwestii.


http://www.eftasurv.int/fieldsofwork/fieldstateaid/stateaidregistry/sadecice09/168_09_col.pdf
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(tzw. swap aktywow) w ramach Programu kredytéw hipotecz-
nych. Obejmuje to spdtki zalezne i oddzialy bankéw zagranicz-
nych zalozone w Islandii.

Aby ubiega¢ si¢ o wymiang aktyww, instytucja finansowa musi
przeslaé pisemny wniosek zawierajacy informacje na temat
szacowanej wielkosci puli  kredytow hipotecznych, ktore
zamierza wymieni¢ na obligacje HFF. Na tej podstawie HFF
negocjuje ze skladajaca wniosek instytucjg finansowa warunki
transakcji. W procesie tym istotne jest ustalenie wartosci
kredytow hipotecznych (zob. sekcja 2.4 ponizej). Jesli wniosek
zostanie rozpatrzony pozytywnie, HFF przejmuje pule kredytéw
hipotecznych od wnioskujacej instytucji finansowej bez
koniecznosci uzyskania od dtuznika (kredytobiorcy) pozwolenia
na takie przekazanie.

Po dokonaniu wymiany aktywéw HFF przejmuje role kredyto-
dawcy wobec kredytobiorcy w ramach kredytu hipotecznego
pod warunkiem formalnego przekazania aktéw ustanowienia

hipoteki.

Wiladze Islandii powiadomily Urzad, ze w dniach od
22 pazdziernika 2008 r. do 18 grudnia 2008 r. wnioski
o wymiang aktywéw w ramach Programu kredytow hipotecz-
nych zlozylo siedem instytucji finansowych: Keflavik Savings
Bank, BYR Savings Bank, Bolungarvik Savings Bank, Olafsfjardar
Saving Bank, Myrasysla Saving Bank, Hofohverfinga Saving
Bank oraz SPRON.

Keflavik Savings Bank, BYR Savings Bank i Bolungarvik Savings
Bank zawarly umowy o wymianie aktyw6w (tzw. umowa swap)
z HFF odpowiednio w dniu 23 marca 2009 r., 20 maja 2009 r.
oraz 3 lipca 2009 r. i 5 sierpnia 2009 r. ('1).

Pierwsza umowa zawartg w ramach Programu kredytéw hipo-
tecznych byla umowa w sprawie przekazania kredytéw hipo-
tecznych podpisana w dniu 23 marca 2009 r. miedzy HFF
a Keflavik Savings Bank i opiewajaca na kwote
9959972 471,00 ISK('2). Wartoé¢ umdw podpisanych
z BYR Savings Bank i Bolungarvik Savings Bank sigga odpo-
wiednio 2707 559 690,00 ISK oraz 477 141 823,00 ISK
i 425924 422,00 ISK.

Whioski zlozone przez wymienione powyzej pozostale cztery
banki zostaly odrzucone.

2.4. Wycena kredytéw hipotecznych oraz obligacji HFF
w ramach Programu kredytéw hipotecznych

W ramach Programu kredytéw hipotecznych HFF ma
obowigzek podja¢ okreslone czynnosci w celu wyceny wartosci
puli kredytéw hipotecznych wnioskujacej instytucji finansowej
oraz warto$ci obligacji HFF, ktére bedg przedmiotem wymiany.

(') Bolungarvik Savings Bank zawarl z HFF dwie umowy.
('?) Zgodnie z umowg o wymianie miedzy stronami rozliczenie ceny
koficowej miato nastapi¢ dnia 15 kwietnia 2009 r.

Art. 3 rozporzadzenia (1) oraz art. 6 ('4) zasad uzupelniajacych
stanowig, ze HFF dokonuje wyceny wartosci obligacji zaofero-
wanych funduszowi oraz ze z zasady podstawe ich ceny
stanowi warto$¢ ksiggowa kredytu. Innymi stowy HFF powierza
swoim stuzbom wewnetrznym dokonanie wewnetrznej wyceny
wartosci kredytow hipotecznych. Podstawa takiej wyceny jest
warto$¢ ksiegowa kredytow.

2.4.1. Wybér kredytow hipotecznych przez HFF (*°)

Przed oszacowaniem wartosci puli kredytéw hipotecznych HFF
bada, czy w ogdle w jego interesie lezy przejecie kredytow.
W tym celu HFF wycenia warto$¢ kredytéw na podstawic
statusu platnosci dluznika, wskaznika LTV kredytu hipotecz-
nego (warto$¢ kredytu do wartosci zabezpieczenia), biezacych
informacji na temat niewywigzywania si¢ z zobowigzan oraz
warunkow okreslonych w umowie o kredyt hipoteczny. Na
tej podstawie HFF dzieli kredyty hipoteczne na nastepujgce
trzy kategorie:

a) kredyty hipoteczne, w przypadku ktérych wykonywane sg
zobowigzania platnicze i ktore spelniaja wszystkie ogdlne
wymogi kredytowe okreslone przez HFF;

b) inne kredyty hipoteczne, w przypadku ktérych wykonywane
sa zobowiazania platnicze i ktére nie spelniaja wszystkich
ogblnych wymogéw kredytowych okreslonych przez HFF;

¢) kredyty hipoteczne, w przypadku ktdérych nie sa wykony-
wane zobowiazania platnicze.

(¥) W odniesieniu do cen obligacji art. 3 rozporzadzenia stanowi, ze
HFF dokonuje niezaleznej wyceny wartosci obligacji zaoferowanych
funduszowi. Przy wycenie wartosci obligacji fundusz uwzglednia,
miedzy innymi, status platnosci dluznika, obcigzenie hipoteczne
nieruchomosci mieszkalnej w momencie przejmowania obligacji,
niewywigzywanie si¢ ze zobowigzan i warunki obligacji, tak aby
wycena obligacji odzwierciedlala jej wartos¢ rynkows. Ponadto
warunki umowy oraz cena zakupu sg ustalane w taki sposéb, by
zminimalizowaé ryzyko kredytowe funduszu.

(") Art. 6 zasad uzupehiajacych, w odniesieniu do ,ceny zakupu”,
stanowi, ze podstawa ceny zakupu kredytéw hipotecznych jest
warto$¢ rynkowa. W umowach o zakup kredytu hipotecznego
warto$¢  ksiggowa kredytu z zasady jest podstawa ich ceny,
uwzgledniajacej ryzyko wczesniejszej splaty, koszty operacyjne
i inne czynniki. Cena konicowa puli kredytéw hipotecznych jest
ustalana wedlug jej wynikow i zakladanej straty w dniu koncowego
rozliczenia ceny zakupu.
Cena zakupu placona w chwili podpisywania umowy nigdy nie
przekracza 80 % ceny rynkowej puli. Ten udzial procentowy maleje
proporcjonalnie do wzrostu szacowanej straty zgodnie z art. 5.
Zatrzymana cze$¢ ceny zakupu jest zawsze wyzsza od szacowanej
straty.
Umowy o zakup kredytu hipotecznego okreslajg warunki ostatecz-
nego rozliczenia ceny zakupu. Zasadniczo takie rozliczenie ma
miejsce 8 do 10 lat od daty zakupu. Zgodnie z art.5w chwili
ostatecznego rozliczenia HFF placi sprzedajacemu pozostala czesé
ceny zakupu pomniejszonej o amortyzacje puli kredytéw hipotecz-
nych, ktéra juz miala miejsce oraz o szacowang strat¢ tej puli
w okresie jej obowigzywania.

(%) Art. 4 zasad uzupelniajacych.
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Kredyty hipoteczne zaliczajace si¢ do pierwszych dwéch kate-
gorii kwalifikuja si¢ do transakcji wymiany w ramach Programu
kredytéw hipotecznych. Kredyty hipoteczne nalezace do kate-
gorii ¢) kwalifikuja si¢ jedynie pod warunkiem, ze dany kredyt
hipoteczny przestaje by¢ przedmiotem procesu windykacji
naleznosci i ze wszystkie oplaty i koszty zostaja uregulowane
przed transakcja wymiany.

2.4.2. Ustalanie wartosci kredytow hipotecznych przez HFF

Art. 3 rozporzadzenia oraz art. 6 zasad uzupelniajacych
stanowi, ze HFF ma obowigzek oprze¢ ceng¢ zakupu kredytéw
hipotecznych na ich wartoéci rynkowej. Niemniej jednak art. 6
naklada réwniez na HFF obowiazek oparcia wartosci rynkowej
na wartosci ksiggowej kredytéw hipotecznych (uwzgledniajac
ryzyko weczesniejszej splaty, koszty operacyjne oraz inne czyn-
niki). Wiadze Islandii potwierdzily to w piSmie skierowanym do
Urzedu (19). Potwierdzily réwniez, ze warto$¢ ksiegowa kazdego
pojedynczego kredytu stanowi kwote kapitalu udzielonego
kredytobiorcy bez odpiséw aktualizujacych warto$¢ (7). Insty-
tucja finansowa ubiegajaca si¢ o przystapienie do Programu
kredytow hipotecznych ma obowiazek poinformowaé HFF
o wartosci ksiegowej wszystkich poszczegdlnych kredytow (18).

2.4.3. Ustalenie przez HFF poziomu ryzyka kredytowego i ,bufora
kredytowego”

Trzecim krokiem jest ustalenie poziomu ryzyka kredytowego
zwiazanego z kredytami hipotecznymi. W rozumieniu art. 3
rozporzadzenia oraz art. 5 zasad uzupelniajacych HFF stosuje
w tym celu model ryzyka kredytowego, udostepniony przez
KPMG Iceland, zgodnie z ktérym ocena ryzyka kredytowego
pul kredytéw hipotecznych dokonywana jest wedlug miedzyna-
rodowego standardu, jakimi sg regulacje Bazylea II dotyczace
oceny ryzyka kredytowego instytucji finansowych. Ocena polega
na wyliczeniu zakladanej straty poprzez pomnozenie nastgpu-
jacych trzech parametréw: prawdopodobiefistwa niewykonania
zobowigzania, straty z tytulu niewykonania zobowiazania oraz
ekspozycji, ktérej dotyczy niewykonanie zobowigzania. Kazda
z podanych zmiennych jest oceniania w odniesieniu do kazdego
kredytu hipotecznego i kazdego okresu kredytowego.

W modelu wykorzystano szereg parametréw, ktére stuzg do
oceny prawdopodobnej straty kredytowej w przypadku indywi-
dualnych kredytéw, a takze szereg czynnikéw makroekono-
micznych, ktére moga mie¢ wplyw na kredyty hipoteczne.
W ocenie poszczegélnych kredytéw postuzono sie nastepuja-
cymi parametrami: (i) relacja zadluzenia do zabezpieczenia;
oraz (i) historia platnosci. Analiza makroekonomiczna stanowi
$rednioterminowg prognoze (do 2014 r) cen nieruchomosci,
stopy inflacji, ksztaltowania si¢ plac oraz innych czynnikéw,
ktoére mogg mie¢ ogdlny wplyw na pule kredytéw hipotecz-
nych. Po roku 2014 zaklada si¢ zryczaltowang warto$¢ straty
kredytowej na podstawie doswiadczen z przeszlosci.

(1% Pismo z dnia 27 sierpnia 2009 r. skierowane przez wladze islan-
dzkie do Urzedu.

(17) W rozumieniu Urzedu jest to pozostajaca do splaty kwota kapitatu
przyznanego kredytobiorcy (bez odpiséw aktualizujacych wartosc).

('8) Zgodnie z art. 3 zasad uzupehiajacych przedsigbiorstwo finansowe
przekazuje informacje zapisane w formie danych komputerowych,
ktére zdaniem HFF maja istotne znaczenie dla wyceny wartosci
oraz oceny ryzyka kredytowego pul kredytéw, ktére zostana
zbyte na rzecz HFF.

Po oszacowaniu przez HFF poziomu ryzyka kredytowego
warto$¢ ksiggowa nie ulega natychmiastowemu zmniejszeniu
o warto$¢ tego ryzyka. Warto$¢ ryzyka kredytowego stuzy
jedynie ustaleniu wartosci obligacji, ktére wnioskujaca instytucja
finansowa otrzyma w chwili transakcji wymiany.

Zgodnie z art. 3 rozporzadzenia oraz art. 6 zasad uzupelniaja-
cych HFF postuguje si¢ wartosciag zakladanego ryzyka kredyto-
wego w celu okreslenia poziomu ,bufora kredytowego”.
Oznacza to, ze wstepnie HFF przekaze instytucji finansowej
tylko obligacje HFF o warto$ci nieprzekraczajgcej 80 % zagre-
gowanej wartoSci ksiegowej puli kredytéw hipotecznych. Bufor
kredytowy moze przekraczaé pozostale 20 % w zaleznosci od
szacowanej straty w stosunku do puli kredytéw hipotecznych
i wzro$nie o kwote takiej szacowanej straty (art. 5 zasad
uzupelniajacych). Bufor kredytowy bedzie zawsze przewyzszal
warto§¢ szacowanej straty. W praktyce HFF oblicza bufor kredy-
towy, dodajac dodatkowe 10 % do szacowanej straty.

W przyblizeniu 8-10 lat po zawarciu wstgpnej umowy
oceniane sg wyniki puli kredytéw osiggnigte w podanym okre-
sie. Rownoczesnie ocenia si¢ takze przyszle ryzyko kredytowe
takiej puli. W zaleznosci od tych dwéch elementéw instytucja
finansowa otrzyma dodatkowe obligacje HFF o warto$ci nie
wigkszej niz warto$¢ bufora. Innymi stowy, jesli po 8-10 latach
ryzyko kredytowe zmaterializuje si¢ tylko czesciowo, tj. jesli
faktyczne straty beda mniejsze niz szacowane w chwili zawie-
rania umowy, HFF przekaze obligacje w kwocie mniejszej od
warto$ci bufora lub réwnej tej wartosci, pomniejszonej
o faktyczne straty, z zastrzezeniem szacowanego przyszlego
poziomu ryzyka kredytowego. Jesli jednak ryzyko kredytowe
zmaterializuje si¢ w calosci, tj. je$li poniesione zostang
wszystkie zakladane straty, HFF nie przekaze instytucji finan-
sowej zadnych dodatkowych obligacji. Wreszcie, w przypadku
gdy faktyczne straty przekrocza warto$¢ bufora kredytowego,
zostang one pokryte przez HFF.

2.4.4. Ustalenie odpowiedniej kwoty obligacji HFF przez HFF

Na mocy art. 5 rozporzadzenia oraz art. 7 zasad uzupekniajg-
cych (1) HFF okresla warto$¢ obligacji HFF, ktére majg zostal
przekazane instytucji finansowej w ramach transakcji wymiany
obligacji na pule kredytéw hipotecznych (odejmujac wartos§é
bufora kredytowego).

HFF ustala warto$¢ obligacji HFF na podstawie ceny rozlicze-
niowej na koniec dnia transakeji (end-of-day dirty price) zgodnie
z cenami notowanymi na islandzkiej gieldzie papieréw warto-
$ciowych zrzeszonej w OMX. Cena ta jest nastepnie korygo-
wana o wazona Srednig stope procentowy kredytéw hipotecz-
nych (ktéra zostala obnizona o ryzyko wczesniejszej splaty,

() Art. 7 zasad uzupelniajacych w odniesieniu do platnosci za obli-
gacje hipoteczne stanowi, ze HFF placi za kredyty hipoteczne, prze-
kazujac w zamian swoje obligacje. Podstawa stopy zwrotu obligacji
HFF jest okres i warunki kredytow hipotecznych. Oprécz innych
czynnikéw pod uwage brane jest takze ryzyko wczeSniejszej splaty
oraz koszty operacyjne.



L 323[24

Dziennik Urz¢dowy Unii Europejskiej

22.11.2012

koszty operacyjne i straty kredytowe). Z informacji przekaza-
nych przez wladze islandzkie nie wynika jasno, czy pociaga to
za sobg zmniejszenie czy zwigkszenie wartosci obligacji.

2.4.5. Rozliczenie transakcji wymiany w ramach Programu kredytéw
hipotecznych

Po okreSleniu wartosci puli kredytéw hipotecznych taka pula
jest przekazywana na rzecz HFF w zamian za obligacje HFF,
ktore sg przekazywane instytucji finansowej (2°).

Ostateczne rozliczenie ma miejsce okolo 8-10 lat po dacie
zawarcia umowy (*!). W tym czasie, pod warunkiem oceny,
o ktérej mowa w pkt 2.4.3 powyzej, HFF przekazuje instytucji
finansowej dodatkowe obligacje w kwocie nie wyzszej niz
warto$§¢ bufora kredytowego (pomniejszonej o wszelkie
faktyczne i szacowane straty w ciagu pozostalego okresu splaty
kredytu hipotecznego) (*2).

2.5. Czas trwania i budzet

Program kredytéw hipotecznych nie jest ograniczony w czasie.
Oznacza to, ze nie okre$lono ostatecznego terminu obowigzy-
wania programu ani okresu skladania wnioskéw. Obecnie
program ten nadal obowiazuje, a kwalifikujace si¢ instytucje
finansowe moga sktada¢ wnioski.

Jesli chodzi o budzet, wladze islandzkie nie przekazaly Urze-
dowi informacji na temat szacowanych — rocznych lub catko-
witych — wydatkéw w ramach programu.

2.6. Dodatkowe istotne informacje na temat rynku

Dnia 22 kwietnia 2010 r. Urzad Nadzoru Finansowego (,FME”)
wydal decyzje w sprawie przekazania aktywéw i pasywow
Keflavik Savings Bank na rzecz Spkef Savings Bank (*?). Dnia
5 marca 2011 r. FME wydal decyzj¢ w sprawie przeniesienia
aktywow i pasywow nalezgcych do Spkef Savings Bank na rzecz
NBI hf. (New Landsbanki) (24).

Po upadku Byr Savings Bank (,0ld Byr”) w kwietniu 2010 r.
panstwo islandzkie zalozylo spétke o ograniczonej odpowie-
dzialnosci, Byr hf (,New Byr’), w ktdrej posiada ono 100
proc. udzialéw. Przeciwko Old Byr toczy si¢ obecnie postepo-
wanie likwidacyjne. New Byr przejmie wszystkie aktywa
i niektore pasywa oraz obszary dzialalnosci Old Byr (¥).

(%% Art. 5 rozporzadzenia stanowi, Ze rekompensata z tytutu obligacji
nabytych przez HFF ma zasadniczo forme¢ obligacji HFF. Na tej
podstawie rozporzadzenie z zasady dopuszcza inne formy rekom-
pensaty, takie jak platno$ci w gotdwce. Dotychczas jednak zasto-
sowano jedynie rekompensate w formie obligacji HFF.

(*') Faktyczny termin dokonania rozliczenia koficowego jest zazwyczaj
okre$lony w umowie.

() Art. 3 rozporzadzenia oraz art. 6 zasad uzupehiajgcych.

(*%) Zob. http:|/www.fme.is[lisalib/getfile.aspx?itemid=7199.

(**) Zob. http:|/www.fme.is[lisalib/getfile.aspx?itemid=7997.

(*%) Zob. decyzja Urzedu nr 126/11/COL z 13.4.2011 r. w sprawie
pomocy pafistwa na zalozenie i dokapitalizowanie Byr hf.; decyzja
nie zostala jeszcze opublikowana, ale jest dostgpna na stronie inter-
netowej Urzedu: http://www.eftasurv.int/media/decisions/126-11-
COL.pdf.

3. PODSTAWY WSZCZECIA FORMALNEGO POSTEPOWANIA
WYJASNIAJACEGO

W marcu 2010 r. Urzad podjat decyzje o wszczeciu formalnego
postgpowania wyjasniajacego w tej sprawie w zwigzku z watpli-
wosciami, czy transakcje przeprowadzone w ramach Programu
kredytéw hipotecznych byly realizowane na warunkach rynko-
wych i czy program moze zawieral elementy pomocy pafstwa
w rozumieniu art. 61 ust. 1 Porozumienia EOG (2°).

Urzad wyrazit réwniez watpliwosci, czy ewentualng pomoc
mozna uwaza¢ za zgodng z przepisami Porozumienia EOG
regulujgcymi pomoc pafistwa oraz uznal, Ze wytyczne w sprawie
aktywow o obnizonej wartosci (,wytyczne IAG”) wyznaczaly
stosowne ramy oceny zgodno$ci dzialania (*’). Na podstawie
wytycznych IAG Urzad wyrazil watpliwosci, czy (i) warto$é
rynkowa aktywéw zostala prawidlowo obliczona (i odzwiercied-
lata ceng przekazania); oraz czy (ii) umowy w sprawie transakeji
wymiany zakladaly dostateczne wynagrodzenie dla parstwa,
zapewniajac wlasciwy podzial obcigzenia miedzy dwie strony.

Wreszcie Urzad zakwestionowat fakt, iz wladze islandzkie nie
ograniczyly czasu trwania programu (tzw. ram czasowych przy-
stapienia do programu), w ktorym kwalifikujace si¢ instytucje
finansowe moga skfada¢ wnioski w ramach Programu kredytéw
hipotecznych, ani nie sprecyzowaly kwoty catkowitego lub
rocznego budzetu programu. Innymi slowy, czas trwania
i budzet Programu kredytéw hipotecznych byt nieograniczony.

4. UWAGI OSOB TRZECICH

Po opublikowaniu decyzji nr 76/10/COL o wszczeciu formal-
nego postgpowania wyjasniajacego Urzad nie otrzymal zadnych
uwag od oséb trzecich.

5. UWAGI WLADZ ISLANDZKICH

Wiladze islandzkie twierdzily, ze przekazanie kredytéw hipo-
tecznych w ramach programu nastgpuje na warunkach rynko-
wych, i tym samym zapewnily, zZe przekazanie obligacji HFF na
rzecz wnioskujgcych o to instytucji finansowych nie wigze si¢
z zadng pomocy panstwa.

Ponadto wiladze Islandii kwestionujg stosowno$¢ oceniania
Programu kredytéw hipotecznych w $wietle wytycznych IAG,
argumentujac, ze warto$¢ kredytéw hipotecznych bedacych
przedmiotem wymiany w ramach programu nie ulegla obnize-
niu. Wladze islandzkie twierdza, ze powodem zaoferowania
bankom oszczedno$ciowym mozliwosci wymiany kredytéw
hipotecznych na obligacje HFF nie jest obnizenie wartosci akty-
woéw, lecz raczej fakt, iz nie sa one dostatecznie plynne (%8).

(%%) Zob. przypis 2 powyzej.

(¥’) Zaktualizowana wersja wytycznych w sprawie pomocy panstwa jest
opublikowana na stronie internetowej Urzedu: http:/[www.eftasurv.
int/state-aid[legal-framework/state-aid-guidelines/.

Urzad zwraca uwage, ze jest to sprzeczne z otrzymanym zglosze-
niem o Programie kredytéw hipotecznych z dnia 27 maja 2009 r.
(nr ref. 519720), w ktérym wladze islandzkie twierdzily, ze
stosowne byloby ocenianie programu w $wietle wytycznych
w sprawie aktywéw o obnizonej wartosci (w przypadku gdyby
Urzad doszedl do wniosku, ze program pociaga za soba pomoc
panstwa).

(28
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W sytuacji gdy Urzad twierdzi jednak, ze Program kredytow
hipotecznych wiaze si¢ z pomoca pafistwa i nalezy go ocenial
wedlug wytycznych 1AG, wiadze islandzkie argumentuja, ze
pomoc spelnia kryteria dotyczace korzystania z ustug niezalez-
nego eksperta. Twierdza one, ze model ryzyka kredytowego
stosowany przy dokonanej przez HFF wycenie kredytéw hipo-
tecznych opiera si¢ na modelu ryzyka kredytowego opraco-
wanym przez niezaleznego rzeczoznawcg, KPMG Iceland.
Wiladze islandzkie twierdza ponadto, ze uwzglednienie ,bufora
kredytowego” gwarantuje, ze warto$¢ ksiegowa kredytow hipo-
tecznych bedzie dostosowana do ich wartosci rynkowej (29).

Po podjeciu przez Urzad decyzji o wszczeciu formalnego poste-
powania wyja$niajacego wladze islandzkie przekazaly réwniez
sporzadzong przez niezaleznego eksperta finansowego (ALM
Finance LTD (ALM)) (%) wycen¢ puli kredytow hipotecznych
i obligacji HFF, ktore s3 juz objete programem. Wycena zostala
sporzadzona przez ALM w oparciu o model przeplywéw
pieni¢znych wazonych prawdopodobienstwem oraz o stopg
zwrotu wolng od ryzyka w celu wyliczenia obecnej wartosci
(rzeczywistej wartosci ekonomicznej) pul kredytéw hipotecz-
nych objetych programem. Rzeczywista warto$¢ ekonomiczna
pul kredytow zostala obliczona dla dwdch scenariuszy gospo-
darczych: zakladanego scenariusza oraz scenariusza warunk6w
skrajnych. Przygotowana przez ALM wycena jest zblizona do
wyceny sporzadzonej przez HFF.

Wiladze islandzkie twierdza rowniez, ze Program kredytow
hipotecznych zaklada wynagrodzenie dla organu przyznajacego,
tj. HFF, w zwiazku z faktem, iz HFF koryguje warto$¢ obligacji
HEFF, by pokry¢ koszty operacyjne, ryzyko wczesniejszej splaty
oraz straty kredytowe (*!).

Wiladze islandzkie twierdzg ponadto, ze Program kredytow
hipotecznych nalezy rozpatrywal jako cze$¢ szerzej zakrojo-
nego planu restrukturyzacji bankéw  oszczednoSciowych
w Islandii i w zwigzku z tym nalezy go ocenia¢ wedlug wytycz-
nych Urzedu w sprawie restrukturyzacji (*2). Zar6wno Minister-
stwo Finanséw, jak i Bank Centralny Islandii podjely dzialania
majace na celu dokapitalizowanie bankéw oszczedno$ciowych
w Islandii. W ramach szerszego planu restrukturyzacyjnego FME
nadzoruje  restrukturyzacje  bankéw  oszczednosciowych,
a ponadto sformulowat okreslone wymogi w tej dziedzinie.

(*%) Jesli chodzi o zgodno$¢ Programu kredytéw hipotecznych, wladze
islandzkie przytaczaja roéwniez poprzednie argumenty wysunigte
przez Urzad w odniesieniu do systemowego znaczenia bankow
oszczgdnosciowych w Islandii — zob. na przyklad pismo przestane
przez Bank Centralny Islandii z dnia 19.5.2009 r., w ktérym
potwierdzono konieczno$¢ zastosowania takich dziatan (zalacznik
5 do zgloszenia). Na poparcie swoich argumentéw wiadze islan-
dzkie przekazaly réwniez opracowanie przygotowane przez
Centrum Studiéw nad Politykg Europejska (CEPS) (Investigating
Diversity in the Banking Sector in Europe: ,The Performance and
Role of Savings Banks”, CEPS, 26.6.2009 r.).

(*°) Sprawozdanie zostalo przygotowane przez Hjortura H. Jonssona
z firmy ALM.

(*') Dodatkowa oplata nalozona w przypadku Spkef wyniosta 95 pb

i byla przeznaczona na pokrycie ryzyka wczesniejszej splaty,

kosztéw operacyjnych oraz nadmiernych strat kredytowych. 95

pb to obecna dodatkowa oplata, ktorg HFF z reguly naklada na

klientéw: 25 pb na pokrycie kosztow operacyjnych, 50 pb — ryzyka
wezesniejszej splaty oraz 20 pb — strat kredytowych.

Urzad zaklada, ze wladze islandzkie odnosza si¢ do wytycznych

Urzgdu w sprawie przywrocenia rentowno$ci oraz do oceny

srodkéw restrukturyzacyjnych stosowanych w sektorze finansowym

w zwigzku z obecnym kryzysem zgodnie z zasadami pomocy

panstwa.

(32

Na koniec, jesli chodzi o proporcjonalno$¢ srodka, whadze islan-
dzkie zwracaja uwage, ze sa chetne podjaé niezbedne kroki
w odpowiedzi na zastrzezenia Urzedu dotyczace ograniczenia
czasu trwania Programu kredytéw hipotecznych i jego ram
budzetowych.

II. OCENA

1. OBECNOSC POMOCY PANSTWA W ROZUMIENIU ART. 61 UST.
1 POROZUMIENIA EOG

Art. 61 ust. 1 Porozumienia EOG stanowi, co nastgpuje:

,Z zastrzezeniem innych postanowien niniejszego Porozu-
mienia, wszelka pomoc przyznawana przez Pafistwa Czlon-
kowskie, WE, Panstwa EFTA lub przy uzyciu zasobow
panstwowych w jakiejkolwiek formie, ktéra zakléca lub
grozi zaktéceniem konkurencji poprzez sprzyjanie niektérym
przedsi¢biorstwom lub produkcji niektérych towardw, jest
niezgodna z funkcjonowaniem niniejszego Porozumienia
w zakresie, w jakim wplywa na handel migdzy Umawiaja-
cymi sie Stronami.”.

Aby moc uzna¢ $rodek za pomoc w rozumieniu art. 61 ust. 1
Porozumienia EOG, musi on spelnia¢ facznie nastgpujace cztery
warunki: $rodek musi (i) przynosi¢ odbiorcom korzy$¢ gospo-
darcza, ktérej nie uzyskaja oni w toku normalnej dziatalnosci;
(i) by¢ przyznany przez panstwo lub przy uzyciu zasobow
panstwowych; (iii) selektywnie sprzyja¢ niektérym przedsi¢bior-
stwom lub produkeji niektérych towardw; oraz (iv) zakldcaé
konkurencje i wplywaé na handel migdzy umawiajacymi si¢
stronami.

1.1. Istnienie zasobéw pafistwa

Srodek musi by¢ przyznany przez panstwo lub przy uzyciu
zasob6w panstwowych.

Zgodnie z utrwalonym orzecznictwem pomoc moze zostal
przyznana bezpo$rednio przez panstwo lub organy publiczne
badZ prywatne, ustanowione albo wyznaczone przez pafstwo
w celu zarzadzania pomocg (*3).

Whioskujace instytucje finansowe otrzymuja obligacje HFF
w zamian za kredyty hipoteczne. HFF, pafistwowa agencja
mieszkalnictwa, zostala ustanowiona na mocy ustawy o miesz-
kalnictwie. Jej wylacznym wlascicielem jest paistwo islandzkie,
a nadzér administracyjny nad nig pelni Ministerstwo Opieki
Spolecznej, ktére powoluje pigcioosobowa Rade Dyrektoréow
HFF. Nastepujace przepisy ustawowe okreslajg i reguluja zadania
HFF (udzielanie kredytéw osobom fizycznym, gminom oraz
przedsi¢biorstwom na finansowanie zakupu lub budowy nieru-
chomosci mieszkalnej): ustawa o mieszkalnictwie oraz prawo-
dawstwo wtorne (np. rozporzadzenie nr 57/2009 w sprawie
kategorii kredytéw HFF).

(*’) Sprawa nr 78/76 Steinike & Weinlig przeciwko Republice Fede-
ralnej Niemiec [1977] Rec. 595, pkt 21.
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Przedmiotowe $rodki w tej sprawie zostaly zatem wdrozone
przez agencj¢ publiczna, HFF, ktéra jest w pelni kontrolowana
przez panstwo. Dzialania HFF mozna wigc przypisaé panstwu.
W zwiazku z powyzszym przekazanie obligacji HFF na rzecz
instytucji finansowych wigze si¢ z wykorzystaniem zasobéw
panstwa.

1.2. Sprzyjanie
towaréow

przedsigbiorstwom  lub  produkcji

1.2.1. Korzy$¢ gospodarcza

Srodek pomocy musi przynosi¢ beneficjentom korzysci, dzigki
ktérym sa oni zwolnieni z oplat, ktére zazwyczaj musieliby
pokry¢ z wlasnego budzetu.

Zgodnie z wyjasnieniami udzielonymi przez wladze islandzkie
celem Programu kredytow hipotecznych jest umozliwienie
niektérym instytucjom finansowym pozyskania finansowania
ze Zrédet innych niz kredyty miedzybankowe w zwiazku z male-
jaca podaza pozyczek miedzybankowych w wyniku zawirowan
w sektorze finansowym na calym $wiecie.

Urzad uwaza za nieprawdopodobne, ze w dobie kryzysu finan-
sowego inwestor dzialajgcy w warunkach gospodarki rynkowej
udzielitby finansowania, na poréwnywalng skale i na zblizonych
warunkach, instytucjom finansowym kwalifikujagcym si¢ do
udziatlu w Programie kredytéw hipotecznych. W zwigzku
z tym transakcja jako taka daje bankom uczestniczacym
w programie korzy$¢ gospodarczg, ktérej nie mialyby w warun-
kach rynkowych panujacych w tym czasie.

Program kredytow hipotecznych przyczynia si¢ do poprawy
sytuacji instytucji finansowych bedacych jego beneficjentem
poprzez zwickszenie plynnosci ich aktywéw oraz wyelimino-
wanie Zrédla niestabilnosci w zestawieniach bilansowych. To
z kolei skutkuje mocniejsza pozycja na rynku.

1.2.2. Selektywnos¢

Aby $rodek stanowil pomoc pafistwa, musi sprzyja¢ niektorym
przedsi¢biorstwom, produkcji niektérych towaréw lub $wiad-
czeniu niektdérych ustug.

Program kredytéw hipotecznych jest selektywny w tym sensie,
ze sprzyja tylko niektorym instytucjom finansowym. Fakt, iz
wszystkie przedsigbiorstwa w danym sektorze moga korzystaé
ze S$rodka, nie prowadzi do wniosku, ze taki $rodek ma
charakter ogélny. Przeciwnie, $rodek ten ma charakter selek-
tywny w tym znaczeniu, ze faworyzuje tylko jeden sektor
gospodarki (*4).

1.3. Zaklécanie konkurencji oraz wplyw na wymiang
handlowa miedzy umawiajgcymi si¢ stronami

Program kredytéw hipotecznych moze zaklécaé konkurencje
i wplywa¢ na handel migdzy umawiajacymi si¢ stronami.
Program prowadzi do poprawy sytuacji instytucji finansowych
bedacych jego beneficjentem poprzez zwigkszenie plynnosci ich
aktywoéw oraz wyeliminowanie Zrédla niestabilnosci w ich

(*4) Sprawy polaczone E-5/04, E-6/04 i E-7/04 Fesil & Finnfjord [2005]
Sprawozdanie Trybunalu EFTA s. 117, pkt 77. Orzeczenie to
potwierdza orzecznictwo Trybunatu Sprawiedliwosci Unii Europej-
skiej okreslone w sprawie C-75/97 Belgia przeciwko Komisji [1999]
Rec. -3671, pkt 33. Zob. réwniez sprawa C-66/02 Wiochy prze-
ciwko Komisji [2005] Zb.Orz. 1-10901, pkt 95.

zestawieniach bilansowych, tym samym wzmacniajac ich
pozycje w stosunku do konkurentéw w innych panstwach EOG.

Wszystkie banki, banki oszczednosciowe oraz instytucje kredy-
towe, ktore uzyskaly pozwolenie na prowadzenie dzialalnosci
na terenie Islandii, niezaleznie od skali swojej dziatalnosci,
zasadniczo kwalifikuja si¢ do ubiegania o wsparcie w ramach
Programu kredytéw hipotecznych. Ustugi i produkty w sektorze
bankowym i finansowym sg przedmiotem handlu miedzynaro-
dowego. W $wietle powyzszego Program kredytow hipotecz-
nych moze zaklécaé konkurencje i wpltywaé na handel migdzy
umawiajgcymi si¢ stronami.

2. WYMOGI PROCEDURALNE

Zgodnie z art. 1 ust. 3 w czgsci I protokotu 3 ,Urzad Nadzoru
EFTA informowany jest, w czasie pozwalajgcym mu na przed-
stawienie uwag, o wszelkich zamiarach przyznania lub zmiany
pomocy (...). Dane panstwo nie moze wprowadza¢ w zycie
projektowanych $rodkéw, dopdki procedura ta nie doprowadzi
do wydania decyzji koncowe;”.

W piSmie z dnia 27 maja 2009 r. wladze Islandii zglosily
Urzedowi Program kredytéw hipotecznych (nr ref. 519720).
Jednak zasady uzupelniajgce Rady HFF dotyczace nabywania
kredytéw hipotecznych od przedsi¢biorstw finansowych weszly
w zycie dnia 15 stycznia 2009 r., tj. zanim Urzad podjat osta-
teczng decyzje w sprawie zgloszenia.

W zwiazku z powyzszym wladze Islandii nie dopelnily
obowiazkéw wynikajacych z art. 1 ust. 3w czedci I proto-
kotu 3.

3. ZGODNOSC POMOCY Z PRZEPISAMI

Srodki wsparcia uznane za pomoc pafnstwa na mocy art. 61 ust.
1 Porozumienia EOG sg zasadniczo niezgodne z funkcjonowa-
niem Porozumienia EOG, chyba Ze zastosowanie ma jedno
z odstepstw przewidzianych w art. 61 ust. 2 lub 3 Porozu-
mienia EOG. Odstepstwo przewidziane w art. 61 ust. 2 nie
ma zastosowania do przedmiotowej pomocy, ktéra nie stuzy
osiagnieciu zadnego z celéw wyszczegélnionych w tym arty-
kule. Podobnie odstgpstwa wymienione w art. 61 ust. 3 lit. a)
oraz ¢) Porozumienia EOG nie majg zastosowania do $rodka
pomocy bedacego przedmiotem postgpowania. W szczegdlnosci
celem $rodka pomocy nie jest sprzyjanie rozwojowi gospodar-
czemu niektorych obszaréw ani ulatwianie rozwoju niektérych
dzialan gospodarczych.

Przedmiotowa pomoc nie jest powigzana z zadng inwestycja
w kapital produkcyjny. Obniza ona jedynie koszty, jakie przed-
sighiorstwa musialyby zwyczajowo ponie$¢ w ramach prowa-
dzenia biezacej dzialalnosci gospodarczej, i dlatego musi zostaé
zakwalifikowana jako pomoc operacyjna. Pomoc operacyjna nie
jest z reguly uznawana za odpowiednia, jesli chodzi o ulatwianie
rozwoju niektérych dzialan gospodarczych lub niektérych
regionéw zgodnie z art. 61 ust. 3 lit. ¢) Porozumienia EOG.
Pomoc operacyjna jest dopuszczalna jedynie w wyjatkowych
okolicznosciach (np. w przypadku niektérych rodzajéw pomocy
na ochrong S$rodowiska lub pomocy regionalnej), jezeli
stosowne wytyczne Urzedu przewiduja takie wylaczenie.
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Art. 61 ust. 3 lit. b) Porozumienia EOG stanowi, ze Urzad moze
uzna¢ pomoc za zgodng z funkcjonowaniem Porozumienia
EOG, jesli jej celem jest ,zaradzenie powaznym zaburzeniom
w gospodarce Pafistwa Czlonkowskiego WE lub EFTA”. Urzad
przypomina, ze zgodnie z orzecznictwem Trybunalu Sprawied-
liwo$ci Unii Europejskiej oraz procesem podejmowania decyziji
w Urzedzie i Komisji Europejskiej (,Komisja”) art. 61 ust. 3 lit.
b) nalezy stosowal w sposéb restrykcyjny, a przedmiotowe
rodki musza zaradzi¢ zakléceniom w calej gospodarce krajo-
wej ()

Urzad potwierdza, ze Program kredytéw hipotecznych zostal
przyjety w czasie obecnego migdzynarodowego kryzysu finan-
sowego i w reakcji na niego. W Islandii to przede wszystkim
male banki oszczednosciowe borykaja si¢ z problemami z plyn-
noscia, gdyz wigksze banki, ktore tradycyjnie juz zapewnialy im
finansowanie, odnotowaly trudnosci finansowe. Banki oszczed-
nosciowe, w odréznieniu od wigkszych przedsigbiorstw finan-
sowych, nie majg bezposredniego dostepu do Srodkéw Banku
Centralnego Islandii.

Zgodnie ze swoja decyzja o wszczeciu formalnego postepo-
wania wyjasniajacego Urzad twierdzi, ze wlaSciwymi ramami
dla oceny zgodnosci Programu kredytéw hipotecznych z przepi-
sami sa wytyczne w sprawie aktywéw o obnizonej wartosci,
ktérych podstawg jest art. 61 ust. 3 lit. b) Porozumienia EOG.
Oceng Programu kredytéw hipotecznych nalezy zatem przepro-
wadzi¢ zgodnie z art. 61 ust. 3 lit. b) Porozumienia EOG
i wspomnianymi wytycznymi.

Przed ustaleniem, czy Program kredytéw hipotecznych jest
zgodny z wytycznymi IAG, w obecnym przypadku stosowne
jest ustalenie, czy program ten kwalifikuje si¢ jako ,program”
w rozumieniu protokolu 3 Porozumienia o Nadzorze i Trybu-
nale. Art. 1 ust. d) w czesci I protokotu 3 stanowi, ze:

,»program pomocowy« oznacza kazde dzialanie, na ktérego
podstawie, bez dalszego wprowadzania w Zycie wymaganych
srodkéw, mozna dokonaé wyplat pomocy indywidualnej na
rzecz przedsigbiorstw okre$lonych w ustawie w sposéb
ogllny i abstrakcyjny oraz kazde dzialanie, na ktérego

(®°) Sprawy polaczone T-132/96 oraz T-143/96 Freistaat Sachsen
i Volkswagen AG przeciwko Komisji [1999] Rec. 1I-3663, pkt
167. Zob. réwniez decyzje Komisji w sprawie NN 70/07 Northern
Rock (Dz.U. C 43 z 16.2.2008, s. 1) i w sprawie NN 25/08 Pomoc
na ratowanie WestLB (Dz.U. C 189 z 26.7.2008, s. 3); oraz decyzja
Komisji z dnia 4 czerwca 2008 r. w sprawie C 9/08 SachsenLB
(Dz.U L 104 z 24.4.2009). Zob. takze decyzja Urzedu nr
36/09/COL z dnia 30 stycznia 2009 r. dotyczaca porozumienia
miedzy panstwem norweskim i Eksportfinans ASA w sprawie finan-
sowania Eksportfinans ze srodkéw paristwa (Dz.U. 156 z 9.7.2009,
s. 17 oraz Suplement EOG nr 36 z 9.7.2009, s. 9); decyzja nr
205/09/COL z dnia 8 maja 2009 r. na temat programu przejscio-
wego dokapitalizowania zasadniczo zdrowych bankéw w celu
zwigkszenia stabilnoéci finansowej oraz kapitalu dluznego dla
gospodarki realnej (Dz.U. L 29 z 3.2.2011, s. 36 oraz Suplement
EOG nr 6 z 3.2.2011, s. 1); decyzja nr 235/09/COL z dnia 20 maja
2009 r. w sprawie norweskiego Tymczasowego programu pomocy
o niewielkiej wartoéci (Dz.U. L 46 z 19.2.2011, s. 59 oraz Suple-
ment EOG nr 8 z 17.2.2011, s. 1); decyzja nr 168/09/COL
z 27 marca 2009 r. dotyczaca dodatkowej kategorii pozyczek
Funduszu Finansowania Mieszkalnictwa (ang. Housing Financing
Fund) zwigzana z udzielaniem pozyczek bankom, bankom oszczed-
nosciowym i innym instytucjom finansowym w celu tymczasowego
refinansowania kredytéw hipotecznych (Dz.U. C 241 z 8.10.2009,
s. 16 oraz Suplement EOG nr 52 z 8.10.2009, s. 1).

podstawie pomoc, ktéra nie jest zwigzana z konkretnym
projektem, moze zostaé przyznana jednemu lub kilku przed-
sighiorstwom na czas nieokreslony iflub w nieokreslonej
kwocie”.

Urzad stanal na stanowisku (ktére nie zostato zakwestionowane
przez wiladze islandzkie), Ze Program kredytéw hipotecznych
opiera si¢ na przepisach — ustawie o mieszkalnictwie, rozporza-
dzeniu i zasadach uzupelniajacych — na podstawie ktorych, bez
koniecznosci stosowania dalszych $rodkéw wykonawczych,
mozna udziela¢ pomocy indywidualnej przedsigbiorstwom
okreslonym w tych przepisach w sposob ogdlny i abstrakcyjny.
Dlatego tez program kwalifikuje si¢ jako program pomocy
w rozumieniu art. 1 lit. d) w czg$ci II protokotu 3. W tym
wzgledzie Urzad przywoluje, ze w sprawie C-310/99 Europejski
Trybunal Sprawiedliwosci stwierdzil, ze: ,Nie bylo konieczne,
aby kwestionowana decyzja zawierala analiz¢ pomocy przy-
znanej w indywidualnych przypadkach na podstawie programu.
Jedynie na etapie windykacji pomocy konieczne jest przeanali-
zowanie indywidualnej sytuacji kazdego zainteresowanego
przedsigbiorstwa.” (*9).

Zgodnie z orzecznictwem Urzad ocenit Program kredytéw
hipotecznych na podstawie charakterystyki programu (w odrdz-
nieniu od specyfiki indywidualnych przypadkéw pomocy przy-
znanej w ramach programu).

Zgodnie z powyzszym wladze islandzkie twierdza, ze Urzad
powinien uzna¢ Program kredytow hipotecznych za czesé
biezacego procesu restrukturyzacji islandzkiego sektora bankéw
oszczedno$ciowych oraz ze nalezy ocenia¢ go zgodnie z wytycz-
nymi Urzedu w dziedzinie restrukturyzacji, ktore maja zastoso-
wanie do instytucji finansowych w warunkach kryzysu finanso-
wego (wytyczne w sprawie restrukturyzacji sektora bankowe-
20) (*). Program kredytéw hipotecznych moze objaé kazda
instytucje finansowa, niezaleznie od tego, czy podlega ona
restrukturyzacji. Zwazywszy na powyzsze okolicznosci Urzad
stwierdza, ze wytyczne w sprawie restrukturyzacji sektora
bankowego nie s3 stosownymi wytycznymi majacymi zastoso-
wanie do omawianego $rodka. Jak ustalono powyzej, specyfika
Programu kredytow hipotecznych wskazuje na to, Ze istniejg
warunki uzasadniajace stosowanie wytycznych 1AG.

3.1. Stosowanie wytycznych IAG - kwalifikowalnosé
aktywow

Aby pomoc mogta zosta¢ uznana za zgodng z art. 61 ust. 3 lit.
b) Porozumienia EOG, musi ona zosta¢ udzielona na podstawie
niedyskryminujacych kryteriéw, by¢ odpowiednia, tzn. by¢
odpowiednio ukierunkowana, tak by méc zaradzi¢ powaznym

(*%) Sprawa C-310/99, Wlochy przeciwko Komisji, [2002] Rec. 1-2289,
pkt 91. W sprawie C-66/02 Wlochy przeciwko Komisji [2005]
Zb.Orz. 1-10901, pkt 91, Trybunal stwierdzil, ze ,W przypadku
systemu pomocy Komisja ma prawo jedynie zbada¢ ogdlne cechy
spornego systemu bez obowigzku badania kazdego szczegdlnego
przypadku zastosowania [...] w celu stwierdzenia, czy system ten
zawiera elementy pomocy”. Zob. réwniez sprawa E-2/05 Urzad
Nadzoru EFTA przeciwko Islandii [2005] sprawozdanie Trybunatu
EFTA, s. 202, pkt 24 oraz sprawa C-71/09 P, C-73/09 P oraz C-
76/09 P, Comitato ,Venezia vuole vivere” przeciwko Komisji,
dotychczas nicopublikowana w Zbiorze, pkt 63-64.

(*’) Zob. przypis 32.
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zaburzeniom w gospodarce oraz musi by¢ konieczna i propor-
cjonalna do tych zaburzen, ograniczajac niekorzystne skutki
uboczne dla konkurentéw. W wytycznych IAG te ogdlne zasady
zostaly sformutowane w postaci konkretnych warunkéw przy-
znawania §rodkéw na ratowanie aktywéw o obnizonej wartosci.

Jak juz wspomniano powyzej, wladze Islandii zakwestionowaly
zastosowanie wytycznych IAG wobec transakcji wymiany
aktywow przewidzianej w Programie kredytéw hipotecznych,
argumentujac, ze kredyty hipoteczne bedace przedmiotem
uméw typu swap nie s aktywami o obnizonej wartosci. Wladze
islandzkie twierdza, ze kredyty hipoteczne stanowig najbardziej
atrakcyjne pod wzgledem finansowym aktywa znajdujace sig
w posiadaniu bankow i w zwiazku z tym ich warto$¢ nie jest
obnizona.

Zgodnie z definicja zawarta w wytycznych IAG aktywa o obni-
zonej wartosci oznaczajg ,aktywa okreslane powszechnie jako
aktywa »toksyczne« (na przyklad, amerykanskie papiery warto-
$ciowe zabezpieczone hipoteka), ktére wywolaly kryzys finan-
sowy i ktére w duzym stopniu utracily plynnos¢, lub ktore
zostaly dotkniete powaznymi korektami wartosci w doét (...)".
Wytyczne IAG stanowig takze, ze przy ustalaniu, czy aktywa
majg obnizong warto$¢, konieczne jest przyjecie pragmatycz-
nego podejscia oraz dopuszczenie pewnej elastycznosci (38).

Jak juz zauwazono, banki oszczednosciowe obecnie biorace
udzial w Programie kredytéw hipotecznych z reguly finansuja
swoje dzialania z lokat klientow lub z kredytéw zaciggnietych
w gléwnych bankach islandzkich. Jesli te Zrédla finansowania
okaza si¢ niedostateczne, by kontynuowaé dziatalno§é, banki
oszczedno$ciowe — w ramach biezacej dziatalnosci — musialyby
zby¢ cz¢$¢ swoich aktywow (np. kredyty hipoteczne).

Wiladze islandzkie wyjasnily jednakze, ze gléwne banki
w Islandii s3 w stanie upadlosci i przechodza restrukturyzacje,
co wyklucza mozliwo$¢ zaciagniecia kredytow w tych bankach.
Ponadto same lokaty klientéw nie wystarcza na pokrycie
potrzeb finansowych bankéw oszczednosciowych. Wiadze
islandzkie poinformowaly Urzad, ze trzecia mozliwo$¢ — pole-
gajaca na zbyciu aktywéw — nie jest mozliwa z uwagi na kryzys
finansowy. To wlasnie w tych okoliczno$ciach wprowadzony
zostal Program kredytéw hipotecznych.

W opinii Urzedu fakt, iz banki oszczednodciowe nie majg
mozliwosci zbycia kredytéw hipotecznych na rynku, oznacza,
ze aktywa te stracily plynnos¢, a zatem ich warto$¢ si¢ obnizyla.
Zalgcznik 3 do wytycznych IAG zawiera wykaz kategorii
aktywow o obnizonej wartosci, ktére kwalifikuja si¢ do skorzys-
tania ze $rodkéw na rzecz ratowania aktywéw. Wykaz ten
obejmuje miedzy innymi kredyty mieszkaniowe.

W $wietle powyzszego, aby mdc uznaé Program kredytéw
hipotecznych za zgodny z Porozumieniem EOG, musi on spel-
nia¢ warunki zgodnosci z programami ratowania aktywow,
okreslone w wytycznych IAG. Stosowne warunki sg rozwazane
w sekcjach 3.2- 3.6. ponizej.

(*%) Zob. pkt 32 wytycznych IAG.

3.2. Wycena kredytéw hipotecznych — niezalezny ekspert

Punkt 20, ppkt 1 wytycznych IAG stanowi, ze wnioski
o pomoc powinny ,[...] opiera¢ si¢ na odpowiedniej wycenie,
poswiadczonej przez niezaleznych ekspertow [...]".

Art. 3 rozporzadzenia zobowiazuje HFF do dokonywania
wyceny wartosci aktywéw w postaci kredytéw hipotecznych
zaoferowanych HFF. To wlasnie ma miejsce w praktyce: aktywa
bedace przedmiotem transakcji wymiany objetej Programem
kredytéw hipotecznych sa wyceniane przez HFF. W zwigzku
z tym aktywa te nie s3 wyceniane przez eksperta, co jest
niezgodne z wytycznymi IAG.

Fakt, iz jeden element wyceny — metoda ryzyka kredytowego —
zostal przygotowany przez niezaleznego eksperta (KPMG
Iceland), nie oznacza automatycznie, ze nalezy uznaé, ze cala
wycena zostala sporzadzona przez niezaleznego eksperta. Inny
wazny element wyceny, a mianowicie ustalenie podstawy
wyceny (tj. wybér kwalifikujacych sie kredytéw hipotecznych,
podstawa wartosci (wartoSci  ksiegowej), wykonanie oceny
ryzyka kredytowego oraz decyzja w sprawie sposobu obliczania
bufora kredytowego, a takze ustalenia odnosnej kwoty naleznej
w postaci obligacji HFF) jest regulowany przez rozporzadzenie
lub sam HFF. Udost¢pnienie przez niezaleznego eksperta
metody oceny ryzyka kredytowego nie zmienia faktu, ze HFF
faktycznie sam stosuje t¢ metode; innymi stowy, HFF sam doko-
nuje wyceny. W zaden sposéb nie kontroluje sig, czy, a jesli tak,
to w jaki sposob, HFF stosuje t¢ metode.

W tych okolicznociach Urzad dochodzi do wniosku, ze
wycena aktywow sporzadzona w ramach Programu kredytéw
hipotecznych nie jest zgodna z pkt 20 wytycznych IAG.

Jak opisano powyzej, w toku formalnego postepowania wyjas-
niajacego wladze islandzkie przekazaly sprawozdanie z wyceny
aktywoéw wykonane przez niezaleznego eksperta finansowego,
ALM, w odniesieniu do kredytéw hipotecznych bedacych przed-
miotem transakcji wymiany objetej Programem kredytéw hipo-
tecznych. Nie zmienia to jednak faktu, ze zgodnie z samym
Programem kredytéw hipotecznych, a takze w my$l stosownych
przepiséw prawnych, sam HFF ma obowigzek dokona¢ wyceny
kredytéw hipotecznych przejetych w ramach programu.

Zgodnie z treScig czeSci I sekcji 3 powyzej Urzad uzna
Program kredytow hipotecznych za ,program pomocowy”
tylko w rozumieniu art. 1 lit. d) w czgsci II protokotu 3.
W zwiazku z tym, bez uszczerbku dla wyceny sporzadzanej
w indywidualnych przypadkach w ramach programu, Program
kredytéw hipotecznych nie spelnia warunkéw okreslonych
w wytycznych IAG.

W zwiazku z powyzszym Urzad stwierdza, ze system wyceny
warto$ci kredytéw hipotecznych nie spelnia warunkéw okreslo-
nych w wytycznych IAG.
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3.3. Wycena kredytéw hipotecznych - podstawa wyceny

W wytycznych w sprawie aktywéw o obnizonej wartosci okre-
Slona zostala metoda sporzadzania wyceny tego rodzaju
aktywéw w kontekscie Srodka na rzecz ratowania aktywow.
W pkt 39 i 40 wytycznych IAG oraz w zalaczniku 3 wprowa-
dzono nastepujace pojecia: ,koszt”, ,biezaca warto$¢ rynkowa”,
Jrzeczywista warto$¢ ekonomiczna” oraz ,warto$¢ przekazania”.
Wytyczne IAG definiujg te pojecia w nastgpujacy sposob (39):

— Koszt oznacza warto$¢ bilansowg lub nominalng kredytow
pomniejszong o utrate wartosci.

— Biezaca warto$¢ rynkowa oznacza warto$é, jaka aktywa
o obnizonej wartosci moglyby uzyskaé na rynku.

— Rzeczywista warto$¢ ekonomiczna odzwierciedla lezaca u jej
podstaw dlugookresowa warto$¢ ekonomiczng aktywow
z uwzglednieniem lezgcego u jej podstaw przeplywu
srodkow pienigznych i szerszych horyzontéw czasowych.
Obliczenia nalezy wykonaé zaréwno dla scenariusza podsta-
wowego, jak i scenariusza warunkéw skrajnych.

— Warto$¢ przekazania oznacza warto$¢ przypisang aktywom
o obnizonej wartosci w kontekscie programu na rzecz rato-
wania aktywow.

Zazwyczaj wytyczne IAG stanowia, Ze jesli warto$¢ przekazania
przekracza biezaca warto$¢ rynkows, wowczas mamy do
czynienia z pomoca panstwa. Aby mozna bylo uznaé¢ pomoc
za zgodng, warto$¢ przekazania musi by¢ mniejsza od rzeczy-
wistej warto$ci ekonomicznej lub réwna tej wartosci.

Art. 6 zasad uzupehliajgcych przewiduje, ze warto$¢ pul
kredytow hipotecznych opiera si¢ na wartosci ksiggowej
kazdego indywidualnego kredytu hipotecznego. Warto$¢ ksie-
gowa nie jest zazwyczaj réwnoznaczna z rzeczywista wartoscia
ekonomiczng aktywéw, ktéra opiera si¢ na lezacych u jej
podstaw przeplywach $rodkéw pienigznych i szerszych hory-
zontach czasowych.

W $wietle powyzszego Urzad stwierdza, ze rzad Islandii nie
zdotal wykaza¢ (lub obliczy¢), ze warto$¢ przekazania opiera
si¢ na rzeczywistej wartodci ekonomicznej. Nie mozna przyjaé

(*%) Pkt 39 stanowi, ze ,na etapie pierwszym aktywa powinny zostaé
wycenione, zawsze gdy jest to mozliwe, na podstawie ich aktualnej
warto$ci rynkowej. Zasadniczo wszelkie przeniesienie aktywow
objetych programem wedlug wartoci przekraczajacej ceng rynkowa
bedzie stanowito pomoc panstwa. Aktualna warto$¢ rynkowa moze
jednak znacznie odbiega¢ od wartoici ksiegowej tych aktywow
w obecnych okoliczno$ciach lub moze by¢ nie do okreslenia przy
braku rynku (w przypadku niektorych aktywéw warto$¢ moze by¢
nawet rowna zeru).”

Pkt 40 stanowi, Ze: ,Na etapie drugim warto$¢ przypisana aktywom
o obnizonej wartoéci w kontek$cie programu pomocy zwigzanej
z aktywami (,warto$¢ przekazania”) bedzie nieuchronnie wyzsza
od aktualnej ceny rynkowej, co umozliwi osiggniecie zamierzonego
efektu pomocy. Dla zapewnienia spdjnosci oceny zgodnosci
pomocy Komisja bedzie sklonna uznaé warto$¢ przekazania,
odzwierciedlajgcg lezagca u jej podstaw warto$¢ ekonomiczng
aktywow w dlugim okresie (,rzeczywista warto$¢ ekonomiczng”),
uwzgledniajacy lezacy u jej postaw przeplyw $rodkéw pienigznych
i szersze horyzonty czasowe, za mozliwy do przyjecia punkt odnie-
sienia, wskazujacy na zgodno$¢ srodka pomocy z kryterium ogra-
niczenia pomocy do niezb¢dnego minimum”.

Ponadto w tabeli 1 dotyczacej kredytow niezabezpieczonych wpro-
wadzono pojecia: ,koszty”, ,warto$¢ ekonomiczna” i ,warto$¢ prze-
niesienia” jako podstawe wyceny w ramach programu.

argumentéw wladz islandzkich, ze uwzglednienie ,bufora kredy-
towego” gwarantuje dostosowanie wartosci ksiggowej do
wartosci rynkowej. Po pierwsze, ,bufor kredytowy” ma jedynie
na celu ochrong¢ HFF przed ryzykiem kredytowym (poprzez
odroczenie w czasie czgSci wynagrodzenia z tytutu kredytéw
hipotecznych), a nie ustanowienie wartosci rynkowej. Po drugie,
po rozliczeniu koncowym instytucje finansowe otrzymaja od
HFF obligacje, ktdrych warto$¢ odpowiada wartosci ksiggowej
kredytéw hipotecznych pomniejszonej o wszelkg zrealizowang
i zakladang w przyszlosci utrate wartoéci, a nie biezacej
wartosci gospodarczej kredytéw hipotecznych.

Na podstawie dostepnych informacji i w my$l zasad okreslo-
nych w wytycznych IAG Urzad nie moze wykluczyé, ze
Program kredytéw hipotecznych wiaze si¢ z niezgodng z zasa-
dami pomocg panstwa.

3.4. Podzial obcigzen

W odniesieniu do podziatu obcigzen, w pkt 21-25 wytycznych
IAG przewidziano ogé6lng zasade, w mysl ktérej instytucje
finansowe powinny w jak najwigkszym zakresie pokrywac straty
zwigzane z aktywami o obnizonej wartoéci. Oznacza to, ze
powinny one pokrywal straty wynikajace z rdéznicy miedzy
biezaca warto$cig rynkowq i rzeczywista wartoscig ekonomiczng
aktywéw o obnizonej wartosci.

Jako ze HFF nie dokonal wyceny zgodnie z wytycznymi IAG,
nie jest mozliwa ocena, w jakim stopniu kwalifikujace si¢ insty-
tucje finansowe pokrywaja czg$¢ obciazenia zgodnie z wymo-
gami okreSlonymi w wytycznych.

3.5. Wynagrodzenie

Urzad odnotowuje, ze pafistwa EFTA muszg réwniez upewnié
sie, ze ,podczas ustalania ceny za $rodek pomocy zwigzanej
z aktywami nalezy wzia¢ pod uwage wynagrodzenie dla
panstwa, w odpowiedni sposéb uwzgledniajace ryzyko przy-
szlych strat, ktorego warto$¢ wykracza poza ryzyko znajdujace
odzwierciedlenie przy okreslaniu »rzeczywistej wartoSci ekono-
micznej« oraz wszelkie dodatkowe ryzyko zwiazane z wartoscia
przekazania wyzsza od rzeczywistej wartosci ekonomicz-
nej.” (*9).

Z wytycznych IAG wynika, Ze takie wynagrodzenie mozna
zapewni¢ poprzez ustalenie ceny aktywéw ponizej ,rzeczywistej
wartoéci ekonomicznej” w takim zakresie, ktory umozliwi
odpowiednie zrekompensowanie ryzyka ponoszonego przez
paristwo (*!). Zastosowanie jakiegokolwiek z systeméw ustalania
cen musialoby zagwarantowad, ze faczny wklad instytucji finan-
sowych bedacych beneficjentami ograniczy zakres interwencji
panstwa do niezbednego minimum. Jednak w zwiazku z tym,
ze Program kredytéw hipotecznych nie spelnia wymogéw okre-
Slonych w wytycznych IAG w zakresie wyceny, nie jest mozliwa
ocena, czy whadze islandzkie spelniaja wymog dotyczacy wyna-
grodzenia.

(*0) Zalacznik 4.1 do wytycznych IAG.
(*1) Zalacznik 4.1 do wytycznych IAG.
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Jak opisano powyzej, wladze islandzkie twierdza, ze przy zawie-
raniu umowy zgodnie z Programem kredytow hipotecznych na
instytucje finansowe bedace jego beneficjentami nakladana jest
oplata w wysokosci 95 punktéw bazowych (pb), ktora jest
dodawana do ponoszonego przez HFF kosztu kapitalu. Jednak
wedlug informacji udostepnionych Urzedowi 95 pb to biezaca
dodatkowa opfata, jakag HFF zasadniczo obcigza klientéw, by
pokry¢ koszty operacyjne (25 pb), ryzyko wczesniejszej splaty
(50 pb) oraz straty kredytowe (20 pb).

Urzad rozumie, ze wplynie to na warto$¢ obligacji HFF przeka-
zywanych instytucji finansowej bedacej beneficjentem. Jednakze
HFF poniesie takie koszty w zwigzku z zarzadzaniem przeka-
zanymi kredytami hipotecznymi w okresie obowiazywania
takich kredytow. Urzad nie otrzymal do tej pory dowodéw
w postaci dokumentéw, wskazujgcych na sytuacje przeciw-
na (2. W Swietle powyzszego nie mozna traktowaé oplaty
réwnej 95 pb jako wynagrodzenia wyplacanego przez instytucje
finansowe bedace beneficjentem na rzecz panstwa.

3.6. Nieograniczony zakres i czas trwania

Wiladze islandzkie nie sprecyzowaly terminu obowiazywania
Programu kredytéw hipotecznych ani nie okreslity, w jakim
terminie instytucje finansowe moga wnioskowal o udzial
W tym programie (tzw. ramy czasowe przystgpienia do progra-
mu) (¥).

By méc uznaé Srodki na rzecz ratowania aktywow za zgodne
z Porozumieniem EOG, ich czas obowigzywania, zgodnie
z wymogiem okre$lonym w wytycznych IAG, nie moze wykra-
czaé poza czas trwania kryzysu finansowego (*). Srodki na
rzecz ratowania aktywow nie s3 zatwierdzane na czas nieokre-
Slony.

Praktyki stosowane przez Komisje Europejska przy podej-
mowaniu decyzji wskazujg na to, Ze ramy czasowe wyznaczone
dla $rodkéw na rzecz ratowania aktywéw sg z reguly zatwier-
dzane na okres nieprzekraczajacy szeSciu miesiecy. Kazdora-
zowe przedluzenie ram czasowych (zazwyczaj o kolejne sze§é
miesigcy) wymaga odpowiednio weze$niejszego powiadomienia,
przy uwzglednieniu rozwoju sytuacji na odpowiednich rynkach
finansowych. Programy na rzecz ratowania aktywow mozna
zatwierdza¢ na okres do dwoch lat pod warunkiem przekazy-
wania Urzedowi sprawozdan sporzadzanych co dwa lata (+9).

(*) Nawet jesli oplata w wysokosci 95 pb mialaby zosta¢ uznana za
wynagrodzenie z tytulu wymiany aktywow, pozostaje pytanie, czy
poziom takiej oplaty jest dostateczny, by stanowi¢ odpowiednie
wynagrodzenie, zob. zalacznik 4.1I do wytycznych IAG.

(¥) Nie mozna zgodzi¢ si¢ z argumentem wysuwanym przez wiladze
islandzkie, wedtug ktérego ustawa kryzysowa ma charakter tymcza-
sowy, a zatem programy wdrazane na jej podstawie z definicji nie
majg trwalego charakteru. W zadnych stosownych przepisach praw-
nych nie ma zapisu, ktéry nie pozwalalby wladzom islandzkim na
realizowanie Programu kredytéw hipotecznych przez czas nieokre-
Slony. Jest to sprzeczne z ogdlnymi zasadami proporcjonalnosci
i koniecznosci, ktére sg fundamentalnym elementem wytycznych
dotyczacych pomocy pafistwa w czasie kryzysu finansowego. Fakt,
iz parlament Islandii zamierzal znowelizowac ustawe kryzysowa do
dnia 1 stycznia 2020 r., nie zmienia wyciagnigtego wniosku.
Z informacji przekazanych Urzedowi wynika, ze parlament Islandii
nie dokonatl do tej pory takiej nowelizacji.

(*¥ Wytyczne Urzgdu w sprawie instytucji finansowych, pkt 12.

(*) Wytyczne Urzgdu w sprawie instytucji finansowych, pkt 24.

Wiladze islandzkie nie okreslily takze catkowitej kwoty budzetu
przeznaczonego na Program kredytéw hipotecznych ani nie
oszacowaly wysokosci rocznych wydatkéw w ramach tego
programu. Nie przekazaly one informacji na temat szacunkowej
liczby beneficjentéw ani pulapu wartosci aktywéw, ktore
moglyby kwalifikowaé si¢ do transakeji wymiany aktywow obje-
tych programem. W zwigzku z tym wydaje si¢, ze zakres
Programu kredytéw hipotecznych jest nieograniczony i tym
samym nie jest proporcjonalny, co jest wymagane zgodnie
z wytycznymi IAG.

4. PODSUMOWANIE

W oparciu o informacje przedlozone przez wladze islandzkie
Urzad stwierdza, ze Program kredytéw hipotecznych wiaze sig
z przyznaniem pomocy panstwa w rozumieniu art. 61 ust. 1
Porozumienia EOG, co nie jest zgodne z funkcjonowaniem tego
Porozumienia z przyczyn przedstawionych powyzej. Jednak
indywidualne dotacje pomocowe przyznawane w ramach
programu, ktére spelniaja kryteria okreslone w wytycznych
w sprawie pomocy panstwa dotyczacych aktywéw o obnizonej
wartosci, s zgodne z funkcjonowaniem Porozumienia EOG (*9).

Program kredytéw hipotecznych zostal zgloszony Urzedowi po
dacie wejScia w zycie i zanim Urzad podjal ostateczng decyzje
w sprawie tego zgloszenia. W zwigzku z tym wiadze islandzkie
niezgodnie z prawem udzielily przedmiotowej pomocy, naru-
szajac art. 1 ust. 3 w czgdci 1 protokotu 3.

Z art. 14 w czesci II protokotu 3 wynika, Ze bezprawna pomoc,
ktora jest niezgodna z zasadami dotyczacymi pomocy pafistwa
okre$lonymi w Porozumieniu EOG, musi zostal przez benefi-
cjentéw zwrocona.

PRZYJMUJE NINIEJSZA DECYZJE:

Artykut 1

Program kredytéw hipotecznych stanowi pomoc pafistwa, ktéra
jest niezgodna z funkcjonowaniem Porozumienia EOG w rozu-
mieniu art. 61 ust. 1 Porozumienia EOG.

Artykut 2

Z uwagi na niedopelnienie przez wladze islandzkie wymogu
zwigzanego ze zgloszeniem pomocy Urze¢dowi Nadzoru EFTA
przed wdrozeniem Programu kredytéw hipotecznych, zgodnie
z art. 1 ust. 3 w czesci I protokotu 3, Program kredytéw hipo-
tecznych obejmuje niezgodng z prawem pomoc pafstwa.

(*¢) Zob. np. decyzja Komisji z dnia 16 grudnia 2003 r. w sprawie
programu pomocy wprowadzonego przez Francj¢ w zakresie przej-
mowania przedsigbiorstw znajdujacych si¢ w trudnej sytuacji (Dz.U.
L 108 z 16.4.2004, s. 38) oraz decyzja Komisji z dnia 20 grudnia
2001 r. w sprawie programu pomocy panstwa wprowadzonego
w 1993 r. przez Hiszpani¢ na rzecz niektérych nowo utworzonych
przedsigbiorstw w Vizcaya (Hiszpania) (Dz.U. L 40 z 14.2.2003,
s. 11). Zob. takze decyzja Urzedu Nadzoru EFTA 754/08/COL
z dnia 3 grudnia 2008 r. w sprawie programu innowagji
produktéw drewnopochodnych (Dz.U. C 58 z 12.3.2009, s. 12,
oraz Suplement EOG nr 14 z 12.3.2009, s. 5).
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Artykut 3

Wiadze islandzkie likwiduja Program kredytéw hipotecznych ze
skutkiem  natychmiastowym oraz podejmuja  wszystkie
niezbedne $rodki w celu odzyskania wszelkiej niezgodnej z zasa-
dami i bezprawnej pomocy udzielonej w ramach Programu
kredytéw hipotecznych, o ktérej mowa w art. 1 i 2.

Artykut 4

W terminie do dnia 30 sierpnia 2011 r. wiladze islandzkie
poinformuja Urzad Nadzoru EFTA o $rodkach podjetych
w celu zastosowania si¢ do przepisow niniejszej decyzji.

Artykut 5

Odzyskanie pomocy nastepuje bezzwlocznie, w kazdym
wypadku do dnia 30 pazdziernika 2011 r. Odzyskanie pomocy
przebiega zgodnie z procedurami przewidzianymi w prawie
krajowym, pod warunkiem Ze umozliwiaja one natychmiastowe
i skuteczne wykonanie tej decyzji. Podlegajaca odzyskaniu
pomoc obejmuje odsetki (w tym odsetki skladane) od dnia,
w ktérym pomoc byla postawiona do dyspozycji beneficjenta,

do dnia jej odzyskania. Odsetki obliczane sg na podstawie art. 9
decyzji nr 195/04/COL.

Artykut 6
Niniejsza decyzja skierowana jest do Republiki Islandii.

Artykut 7

Jedynie wersja niniejszej decyzji w jezyku angielskim jest auten-
tyczna.

Sporzadzono w Brukseli dnia 29 czerwca 2011 r.

W imieniu Urzgdu Nadzoru EFTA

Sabine MONAUNI-TOMORDY
Czlonek Kolegium

Per SANDERUD
Przewodniczgcy
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