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Wersja ogélnodostepna ()
DECYZJI URZEDU NADZORU EFTA
nr 291/12/COL
z dnia 11 lipca 2012 r.

w sprawie pomocy na restrukturyzacj¢ udzielonej na rzecz Arion Bank (Islandia)

Urzad Nadzoru EFTA (,Urzad”)

UWZGLEDNIAJAC Porozumienie o Europejskim Obszarze Gospodarczym (,Porozumienie EOG”), w szczegdlnosci jego
art. 61 ust. 3 lit. b) oraz protokét 26 do tego porozumienia,

UWZGLEDNIAJAC Porozumienie pomiedzy Panstwami EFTA w sprawie ustanowienia Urzedu Nadzoru i Trybunatu Spra-
wiedliwosci (,porozumienie o nadzorze i Trybunale”), w szczegdlnosci jego art. 24,

UWZGLEDNIAJAC protokét 3 do porozumienia o nadzorze i Trybunale (,protokét 3”), w szczegblnosci jego cze$é I art. 1
ust. 3 oraz czeS¢ Il art. 7 ust. 3 iart. 13,

a takze majac na uwadze, co nastepuje:

I. FAKTY
1. PROCEDURA

(1) Po wymianie nieformalnej korespondencji w pazdzierniku 2008 r. i przyjeciu przez parlament Islandii (Althingi)
w dniu 6 pazdziernika ustawy nr 125/2008 o Urzedzie ds. wyplat ze Srodkéw skarbu panstwa w zwigzku z
nadzwyczajna sytuacja na rynkach finansowych itp. (zwanej dalej ,ustawa kryzysowa”), w ktdrej przyznano
organom panstwa islandzkiego szerokie uprawnienia w zakresie podejmowania interwencji w sektorze
bankowym, w dniu 10 pazdziernika 2008 r. przewodniczacy Urzedu wystosowal pismo do wiladz islandzkich,
zwracajgc si¢ o zgloszenie Urzedowi $rodkéw pomocy pafistwa podjetych na mocy ustawy kryzysowej. Nastepnie
prowadzono dalszg okresowa wymiang informacji i korespondencji — w tym kontekscie warto zwrdci¢ uwage w
szczegblnosci na pismo przekazane przez Urzad w dniu 18 czerwca 2009 r, w ktérym przypomnial on
wladzom islandzkim o koniecznosci zglaszania wszelkich $rodkéw pomocy pafistwa i zwrdcil uwage na mozli-
wo$¢ zastosowania klauzuli zawieszajacej przewidzianej w art. 3 protokolu 3. W wyniku dalszej wymiany kores-
pondengji i zorganizowanych spotkan wladze islandzkie ostatecznie w dniu 20 wrzesnia 2010 r. zglosily retros-
pektywnie pomoc panstwa przyznang w celu przywrocenia niektérych operacji (dawnego) Kaupthing Bank oraz
ustanowienia i dokapitalizowania New Kaupthing Bank (przemianowanego na Arion Bank w dniu 21 listopada
2009 r.).

(2) W piSmie z dnia 15 grudnia 2010 r. (}) Urzad Nadzoru EFTA (,Urzad”) poinformowal wladze islandzkie, ze
podjat decyzje o wszczeciu postepowania, o ktérym mowa w czesci I art. 1 ust. 2 protokotu 3, w odniesieniu do
srodkéw podjetych przez pafistwo islandzkie w celu przywrdcenia niektérych operacji (dawnego) Kaupthing Bank
hf oraz ustanowienia i dokapitalizowania New Kaupthing Bank hf, przemianowanego nastepnie na Arion Bank
(decyzja o wszczeciu postgpowania) (). Urzad zwrdcil si¢ réwniez o przedlozenie w terminie szeSciu miesiecy
szczegOtowego planu restrukturyzacji Arion Bank.

(") Niniejszy dokument zostat udostgpniony wylacznie do celéw informacyjnych. W niniejszej wersji ogdlnodostepnej dokumentu niektére
informacje zostaly pominigte, aby zapobiec ujawnieniu informacji poufnych. Przypadki pominigcia okre§lonych informacji oznaczono
w nastepujacy sposob: [....] badz poprzez ujecie jawnego przyblizonego zakresu stosownej wartosci w nawiasach kwadratowych.
Decyzja Urzedu nr 492/10/COL wszczynajaca formalne postgpowanie wyjasniajace w sprawie pomocy panstwa przyznanej na przywro-
cenie niekt6rych operacji prowadzonych przez (dawny) Kaupthing Bank hf i ustanowienie oraz dokapitalizowanie banku New Kaupthing
Bank (przemianowanego nastgpnie na Arion Bank hf), Dz.U. C 41 2 10.2.2011, s. 7, oraz Suplement EOG do Dziennika Urzgdowego nr 7
210.2.2011,s. 1.

Dalsze informacje na temat postepowania, ktére doprowadzito do wydania przez Urzad decyzji nr 492/10/COL, mozna znalez¢ w czedci
tej decyzji poswieconej postepowaniu.

—_
-

—
-
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(3) W piSmie z dnia 24 marca 2011 r. (*) Urzad otrzymal od zainteresowanych stron jedna uwage, ktdra zostala
przestana wladzom islandzkim w dniu 25 maja 2011 r. Wladze islandzkie nie odniosly si¢ do tej uwagi.

(4) W piSmie z dnia 31 marca 2011 r. wladze islandzkie przedstawily plan restrukturyzacji Arion Bank. Zaktualizo-
wany plan restrukturyzacji zostat przekazany w wiadomosci e-mail z dnia 30 kwietnia 2012 r.

(50 W dniach 11 lipca 2011 r. i 13 lutego 2012 r. Urzad zwrdcil si¢ o udzielenie dodatkowych informacji na temat
planu restrukturyzacji. Odpowiedzi na wezwania do udzielenia informacji otrzymano od wiadz islandzkich w
dniach 26 pazdziernika 2011 r., 16 kwietnia 2012 r., 30 kwietnia 2012 r., 21 maja 2012 r. i 6 lipca 2012 r.
Ostateczne wersje zobowigzan podjetych przez wladze islandzkie i Arion Bank zostaly przekazane w dniu 3 lipca
2012 1. ().

(6)  Ponadto przedstawiciele Urzedu spotkali si¢ z wladzami islandzkimi i przedstawicielami Arion Bank w dniu 7
czerwca 2011 r. i w dniach 27-28 lutego 2012 r.

2. KONTEKST

(7) W niniejszej sekcji Urzad przedstawi wydarzenia, fakty i zmiany gospodarcze, polityczne i regulacyjne zwigzane z
upadkiem i odbudows islandzkiego systemu finansowego od pazdziernika 2008 r. do dnia dzisiejszego, ktdre
wydaja si¢ niezbedne do okreslenia kontekstu, w jakim przeprowadzana jest przedmiotowa ocena Srodkéw
pomocy. Przed przystapieniem do wspomnianej powyzej oceny Urzad przedstawi chronologicznie wydarzenia,
ktére doprowadzily do upadku Kaupthing Bank.

2.1. Upadek Kaupthing Bank

(8)  We wrzesniu 2008 r. szereg duzych globalnych instytucji finansowych zacze¢lo doswiadcza¢ powaznych trudnosci.
Podczas zawirowan na globalnych rynkach finansowych trzy najwigksze islandzkie banki komercyjne, ktére w
poprzednich latach odnotowywaly wyjatkowo wysoki wzrost, zaczely doswiadczaé trudno$ci w refinansowaniu
zaciagnigtych przez siebie zobowigzan krétkoterminowych oraz trudnosci zwigzanych z panika bankowa. W dniu
15 wrze$nia Lehman Brothers wystgpil o ochrong przed upadtoscig; tego samego dnia ogloszono réwniez decyzje
o przejeciu Merril Lynch przez Bank of America. W migdzyczasie jeden z najwigkszych bankéw w Zjednoczonym
Krélestwie, HBOS, zostal przejety przez Lloyds TSB.

(9)  Problemy, z jakimi borykat si¢ islandzki sektor finansowy, staly si¢ lepiej widoczne w dniu 29 wrzesnia 2008 r.,
kiedy to rzad Islandii oglosil, ze zawarl porozumienie z Glitnir Bank, na podstawie ktérego zgodzil si¢ dokonaé
zastrzyku kapitalowego w wysokosci 600 mln EUR na rzecz banku w zamian za 75 % jego udzialéw. Ogloszenie
planowanego przejecia Glitnir Bank przez rzad nie doprowadzito jednak do ustabilizowania sytuacji na rynkach,
a w konsekwencji zrezygnowano z wykonania tych planéw. Ceny udzialéw we wspomnianych trzech bankach
komercyjnych gwaltownie spadly, a ich ratingi kredytowe ulegly obnizeniu.

(10) Doszto do dramatycznego wzrostu liczby przypadkéw wyplacania depozytéw w zagranicznych oddzialach Lands-
banki i Kaupthing, przy czym réwniez w oddzialach krajowych dokonywano wyptat Srodkéw pieni¢znych na
ogromng skale. W pierwszy weekend pazdziernika stalo si¢ jasne, ze sytuacja kolejnego sposréd trzech duzych
bankéw komercyjnych, Landsbanki, réwniez jest bardzo powazna. W dniu 7 pazdziernika 2008 r. Glitnir Bank i
Landsbanki zostaly przejete przez Islandzki Urzad Nadzoru Finansowego (FME). Przez pewien czas sadzono, ze
Kaupthing Bank zdola unikng¢ tego samego losu, dlatego tez w dniu 6 pazdziernika 2008 r. Bank Centralny
Islandii (BCI) udzielit bankowi Kaupthing pozyczki w wysokosci 500 mln EUR, zabezpieczonej majatkiem FIH
Erhvervsbanken, jednostki zaleznej Kaupthing zlokalizowanej w Danii. Umowy pozyczki zawierane przez Kaup-
thing Bank i emitowane przez niego dluzne papiery wartoSciowe byly jednak z reguly opatrzone klauzulg stano-
wigca, Ze niewykonanie zobowigzania przez jedng z duzych jednostek zaleznych nalezacych do banku bedzie
stanowilo przypadek niewykonania zobowigzania przez Kaupthing Bank, co mogloby doprowadzi¢ do sytuacji, w
ktérej pozyczki zaciagniete przez bank stalyby si¢ wymagalne. W dniu 8 pazdziernika 2008 r. wladze Zjednoczo-
nego Krolestwa postawily w stan upadtosci Kaupthing Singer & Friedlander (KSF), jednostke zalezng Kaupthing
Bank w Wielkiej Brytanii. Nastepnego dnia FME przejeto kontrole nad bankiem, korzystajac z uprawnien przystu-
gujacych mu na mocy ustawy kryzysowej.

(*) Uwaga zostala skorygowana przez zainteresowane strony w dniu 25 maja 2012 r.
() Przy przygotowaniu oceny sytuacji konkurencyjnej w islandzkim sektorze bankowym i potencjalnych rozwigzan probleméw zwigza-
nych z konkurencja Urzad wspétpracowal z islandzkim organem ds. konkurencji (ICA).
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2.2. Kryzys finansowy i gléwne przyczyny bankructwa bankéw islandzkich

(11) W zgloszeniu pomocy przyznanej na rzecz Arion Bank wladze islandzkie wyjasnily, ze przyczyny zalamania
islandzkiego sektora bankowego oraz powody uzasadniajace konieczno$¢ przeprowadzenia przez nie interwencji
zostaly szczegélowo opisane w sprawozdaniu przygotowanym przez specjalng komisje dochodzeniows (,SIC”)
powolang przez parlament Islandii (), odpowiedzialng za zbadanie i przeprowadzenie analizy proceséw, ktére
doprowadzily do bankructwa trzech gtéwnych bankéw. Ponizej Urzad pokrétce przedstawil wnioski, do jakich
doszla wspomniana komisja, w odniesieniu do przyczyn bankructwa, ktére mialy najwigksze znaczenie, jezeli
chodzi o upadek Kaupthing Bank. Odpowiednie informacje pochodzg z rozdzialu 2 (Streszczenie) i 21 (Przyczyny
bankructwa bankéw islandzkich — odpowiedzialnosé, bledy i zaniedbania) sprawozdania SIC.

(12) Globalne obnizenie poziomu plynnosci na rynkach finansowych, ktére zaczelo by¢ odczuwalne w 2007 r.,
doprowadzito ostatecznie do upadku trzech gtéwnych bankéw islandzkich, ktérych dalsza dzialalnos$¢ gospo-
darcza stawala si¢ w coraz wigkszym stopniu zalezna od ich zdolnosci do pozyskiwania $rodkéw finansowych na
rynkach miedzynarodowych. Przyczyny upadku bankéw islandzkich byly jednak zlozone i liczne. SIC zbadat
przyczyny, ktére doprowadzily do bankructwa gtéwnych bankéw, przy czym godny uwagi jest fakt, ze wigkszosé
wyciagnietych przez niego wnioskéw miala zastosowanie do wszystkich trzech bankéw, a znaczna cz¢$¢ z nich
jest ze sobg wzajemnie powigzana. Ponizej przedstawiono pokrétce przyczyny bankructwa bankéw zwigzane z
prowadzong przez nie dzialalno$cia.

Nadmierna i destabilizujgca ekspansja

(13)  SIC uznal, ze w latach poprzedzajacych bankructwo bankéw rozszerzaly one swoje bilanse i portfele kredytowe
w stopniu, ktéry przekraczat ich zdolnosci operacyjne i zarzadcze. Laczne aktywa trzech bankéw ulegly wzros-
towi wykladniczemu z 1,4 bln ISK () w 2003 r. do 14,4 bln ISK pod koniec drugiego kwartalu 2008 r. Co
istotne, znaczna cz¢§¢ wzrostu odnotowanego przez trzy banki byla zwigzana z dzialalnoScig polegajaca na
udzielaniu pozyczek stronom zagranicznym, ktéra ulegla znacznemu nasileniu w 2007 r. (¥), w szczegdlnosci po
wybuchu migedzynarodowego kryzysu plynnosciowego. Na tej podstawie SIC uznal, Ze znaczna czg$¢ wspomnia-
nego nasilenia dzialalno$ci kredytowej wynikata z faktu, iz banki udzielaly pozyczek przedsigbiorstwom, ktérym
nie udalo si¢ zaciggnal kredytu gdzie indziej. W sprawozdaniu stwierdzono réwniez, ze bankowo$¢ inwestycyjna,
wiazaca si¢ nieodzownie z wigkszym ryzykiem, byla coraz istotniejszym elementem dziatalnosci bankéw, a ich
wzrost przyczynit si¢ do nasilenia probleméw.

Zmnigjszenie ilosci Srodkéw finansowych dostgpnych na rynkach migdzynarodowych

(14) Dostepnos¢ miedzynarodowych rynkéw finansowych stanowila istotny czynnik ulatwiajacy rozwdj bankéw, ktdre
wykorzystywaly swoje dobre ratingi kredytowe i mozliwo$¢ dostgpu do europejskich rynkéw na podstawie posta-
nowiel Porozumienia EOG. W 2005 r. banki islandzkie zaciagnely pozyczke w wysokosci 14 mld EUR na
rynkach zagranicznych dluznych papieréw warto$ciowych, przy czym pozyczka ta zostala udzielona na stosun-
kowo korzystnych warunkach. Gdy dostep do europejskich rynkéw dtuznych papieréw wartosciowych stat sie
bardziej ograniczony, banki zaczely finansowaé swoja dzialalno$¢ na rynkach amerykanskich, przeksztalcajac
islandzkie dtuzne papiery wartodciowe w instrumenty typu CDO. W okresie poprzedzajacym ich upadlo§é banki
stawaly si¢ w coraz wigkszym stopniu zalezne od pozyczek krétkoterminowych, co doprowadzito do powstania
powaznego i — zdaniem SIC — mozliwego do przewidzenia ryzyka refinansowania.

Lewarowanie whascicieli bankéw

(15) Gléwni akcjonariusze kazdego z najwazniejszych bankéw islandzkich nalezeli do grona ich najwigkszych
dluznikéw (°). Zdaniem SIC niektérzy udzialowcy dysponowali zbyt latwym dostgpem do kredytéw bankowych
w zwigzku z faktem, ze byli ich wlascicielami. Najwigkszym udzialowcem w Kaupthing Bank byla Exista hf,,
posiadajaca nieco ponad 20 % udzialéw w banku. Exista byla rowniez jednym z najwigkszych dluznikéw tego
banku. W okresie od 2005 do 2008 r. catkowita kwota kredytéw udzielonych przez Kaupthing na rzecz Exista i
powiazanych z nig stron (*°) stale rosta z poziomu 400-500 mln EUR do poziomu 1 400-1 700 mln EUR, a w
latach 2007 i 2008 kwota tego rodzaju udzielonych kredytéw byla niemal réwna wysokosci kapitalu wlasnego
banku. To nasilenie dzialalnosci kredytowej wobec gléwnych udzialowcéw mialo miejsce mimo tego, ze bank
Kaupthing zaczynal boryka¢ si¢ z problemami zwiazanymi z plynnoscig i refinansowaniem. Kredyty na rzecz

(®) W skfad SIC wchodzili Pall Hreinsson, s¢dzia Sadu Najwyzszego; Tryggvi Gunarsson, parlamentarny rzecznik praw obywatelskich
Islandii oraz dr Sigridur Benediktsdéttir, wykladowczyni i profesor nadzwyczajna Yale University, USA. Pelna tre$¢ sprawozdania jest
dostepna w jezyku islandzkim pod adresem: http:/[rna.althingi.is/, a jego fragmenty przetlumaczone na jezyk angielski (w tym stresz-
czenie i rozdzial poswigcony przyczynom upadku bankéw) mozna znalez¢ na stronie internetowej: http://sic.althingi.is/.

() Korona islandzka (kréna).

() Kwota pozyczek udzielonych stronom zagranicznym wzrosla w ciagu sze$ciu miesiecy o 11,4 mld EUR, z 9,3 mld EUR do 20,7 mld
EUR.

(°) Rozdzial 21.2.1.2 sprawozdania.

(") Exista, Exista Trading, Bakkavor Group, Bakkavor Finance Ltd, Bakkabraedur Holding B.V., Lysing, Siminn, Skipti i inne powigzane
przedsigbiorstwa.
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powigzanych stron byly czesto udzielane bez jakiegokolwiek okreslonego zabezpieczenia (). Fundusz rynku
pieni¢znego Kaupthing byt najwickszym funduszem przedsigbiorstwa zarzgdzajacego aktywami Kaupthing Bank,
a w 2007 r. fundusz ten przeprowadzil znaczne inwestycje w obligacje wyemitowane przez Exista. Pod koniec
roku byt on posiadaczem papieréw warto$ciowych o wartosci okoto 14 mld ISK. Kwota ta odpowiadala okoto
20 % aktywow funduszu ogblem w tamtym okresie. Robert Tchenguiz byt posiadaczem udzialéw w Kaupthing
Bank i Exista, a ponadto zasiadal w zarzadzie tej drugiej spétki. Zaciggal on réwniez kredyty na znaczng kwote w
Kaupthing Bank w Islandii, Kaupthing Bank w Luksemburgu oraz w Kaupthing Singer & Friedlander (KSF). Laczna
kwota kredytow zaciagnietych przez Roberta Tchenguiza i powiazane z nim strony w spélce dominujacej Kaup-
thing Bank w momencie jej bankructwa wynosila okoto 2 mld EUR (3.

Koncentracja ryzyka

(16)  Z kwestig nadmiernej ekspozycji na gléwnych udzialowcoéw wigzat si¢ wyciagniety przez SIC wniosek, zgodnie z
ktérym portfele aktywéw bankéw byly w niedostatecznym stopniu zdywersyfikowane. W opinii SIC przepisy
europejskie dotyczace duzych ekspozycji byly interpretowane wasko, szczegdlnie w odniesieniu do udzialowcéw,
a banki podejmowaly dzialania majace na celu omijanie odpowiednich regulacji.

Staby kapitat wlasny

(17) Chociaz zglaszana wartos¢ wspotczynnika kapitalowego Kaupthing i pozostalych dwéch gtéwnych bankéw
islandzkich byla zawsze nieco wyzsza niz ustawowe minimum, SIC uznal, ze wspomniane warto$ci wspdtczyn-
nikéw kapitalowych nie odzwierciedlaly dokladnie rzeczywistej kondycji finansowej bankéw. Byto to spowodo-
wane ekspozycjg udzialéw wlasnych bankéw na ryzyko wynikajacg z ustanowienia podstawowych zabezpieczen i
zawarcia kontraktéw terminowych typu forward w odniesieniu do udzialéw. Kapital podstawowy finansowany
przez same spotki, okreslany przez SIC jako ,staby kapital wlasny” (%), stanowil ponad 25 % kapitatu wlasnego
bankéw (lub ponad 50 % po jego zestawieniu z kluczowym skladnikiem kapitatu, tj. po pomniejszeniu kapitatu
wlasnego udzialowcéw o kwote sktadnikéw wartosci niematerialnych). Sytuacje dodatkowo skomplikowaly prob-
lemy wynikajace z ryzyka, na jakie byly narazone banki w zwiazku faktem, iz pelnily wzgledem siebie wzajemnie
role udzialowcéw. W polowie 2008 r. kwota bezposredniego finansowania przez banki udzialéw wlasnych, jak
réwniez finansowania krzyzowego udzialéw w pozostalych dwéch bankach wynosita okoto 400 mld ISK, co
stanowito w przyblizeniu 70 % wartosci kluczowego skladnika kapitatu. Zdaniem SIC skala finansowania kapitatu
wlasnego udzialowcéw kredytami zacigganymi w ramach przedmiotowego systemu byla na tyle duza, ze stano-
wila zagrozenie dla jego stabilnosci. Banki wykorzystywaly znaczng cze$¢ udziatow whasnych jako zabezpieczenie
zacigganych kredytow, dlatego tez w miare spadku cen udzialéw malata rowniez jako§¢ ich portfeli kredytowych.
Whplynelo to na wyniki osiggane przez banki, wywierajac dalszg presje na spadek cen ich udzialéw; w reakeji na
te sytuacje banki podjely probe sztucznego wykreowania nadmiernie wysokiego popytu na udzialy wlasne (SIC
doszed! do takiego wniosku na podstawie informacji znajdujacych sie w ich posiadaniu).

Wielkos¢ bankow

(18) W 2001 r. (faczna) warto$¢ bilanséw trzech gléwnych bankéw przekraczala nieznacznie wysoko§¢ rocznego
produktu krajowego brutto (PKB) Islandii. Pod koniec 2007 r. banki uzyskaly juz status bankéw miedzynarodo-
wych i znajdowaly si¢ w posiadaniu aktywéw o wartosci dziewigciokrotnie wyzszej niz PKB Islandii. W sprawo-
zdaniu SIC zwr6cono uwage na fakt, ze juz w 2006 r. obserwatorzy zwracali uwage, iz BCI nie jest w stanie spra-
wowal nalezytego nadzoru nad systemem bankowym, i wyrazali watpliwo$¢ co do jego zdolnosci do pelnienia
roli pozyczkodawcy ostatniej instancji. Pod koniec 2007 r. kwota krétkoterminowego zadluzenia Islandii (zacigg-
nigtego gtéwnie na potrzeby finansowania dziatalnosci bankéw) byla 15-krotnie wyzsza od wysokosci rezerwy
walutowej, a warto$¢ depozytéw zagranicznych utrzymywanych przez przedmiotowe trzy banki 8-krotnie prze-
kraczala poziom tej rezerwy. Kwota $rodkow przechowywanych w Funduszu Gwarancyjnym Deponentow i
Inwestoréw byta minimalna w poréwnaniu z warto$cig depozytéw bankowych, ktore mial on zabezpieczaé. W
opinii SIC powyzsze czynniki przyczynily si¢ zwigkszenia podatnosci Islandii na wybuch paniki bankowej.

Gwattowny rozwdj bankéw w poréwnaniu do rozwoju infrastruktury regulacyjnej i finansowej

(19)  SIC uznal, ze wlasciwe islandzkie organy nadzorcze nie mialy wiarygodnosci niezbednej w sytuacji braku pozycz-
kodawcy ostatniej instancji dysponujacego wystarczajacymi Srodkami finansowymi. W sprawozdaniu stwier-
dzono, ze FME i BCI nie dysponowaly wystarczajacg wiedzg eksperckg ani do§wiadczeniem, aby moéc regulowaé

(") Ponad polowa tego rodzaju pozyczek udzielonych od poczatku 2007 r. do momentu upadku banku zostata przyznana bez zabezpie-
czona.

("} Z protokotéw posiedzen komitetu ds. kredytéw rady nadzorczej Kaupthing Bank wynika m.in., Ze bank czgsto pozyczal pienigdze
Robertowi Tchenguizowi, aby umozliwi¢ mu zastosowanie si¢ do wezwan do uzupelnienia depozytu zabezpieczajgcego wystosowywa-
nych przez inne banki w miarg pogarszania si¢ sytuacji finansowej nalezacych do niego przedsigbiorstw.

(") Rozdzial 21.2.1.4 sprawozdania.
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dzialalno$¢ bankéw w okresie trudnosci gospodarczych, podmioty te mogly jednak podja¢ dziatania stuzace ogra-
niczeniu ryzyka, na jakie narazone byly przedmiotowe banki. Na przyklad FME nie podlegalo wzrostowi w tym
samym stopniu, co banki, a praktyki stosowane przez organ regulacyjny pozostaly w tyle za gwaltownymi zmia-
nami zachodzacymi w dzialalno$ci bankéw. W sprawozdaniu krytycznie oceniono réwniez role rzadu, stwier-
dzajac, ze wladze powinny byly podjaé dzialania stuzace ograniczeniu potencjalnego wplywu dziatalnosci bankéw
na gospodarke poprzez zmniejszenie ich wielkosci lub zobowigzanie co najmniej jednego banku do przeniesienia
swojej siedziby gtéwnej za granice ().

Zakldcenie réwnowagi i nadmierna ekspansja ogélnie rozumianej gospodarki islandzkiej

(20) W sprawozdaniu SIC odniesiono si¢ do wydarzen dotyczacych szerzej rozumianej gospodarki, ktére mialy
réwniez wplyw na szybki rozwéj bankéw i przyczynily si¢ do zaklécenia réwnowagi miedzy rozmiarem i
zakresem wplywu sektora ustug finansowych a pozostalg cz¢icig gospodarki. W sprawozdaniu stwierdzono, ze
polityka rzadu (w szczegdlnosci polityka fiskalna) najprawdopodobniej przyczynita si¢ do nasilenia nadmiernej
ekspansji i zaktGcenia rownowagi oraz ze polityka pienigzna BCI byla niedostatecznie restrykcyjna. Odniesiono
sie w nim réwniez do zlagodzenia przepiséw w zakresie udzielania kredytéw w ramach Islandzkiego Funduszu
Finansowania Mieszkalnictwa (Housing Financing Fund), okreslajac ten krok jako ,jeden z najpowazniejszych
bledéw w dziedzinie zarzadzania polityka pieniezng i fiskalng popelnionych w okresie poprzedzajacym upadek
bankéw” (). W sprawozdaniu skrytykowano réwniez latwos¢, z jaka banki byly w stanie uzyskal pozyczke z
BCl, o czym $wiadczy fakt, Ze kwota udzielonych przez BCI krétkoterminowych pozyczek zabezpieczonych
zwigkszyla si¢ z poziomu 30 mld ISK jesienig 2005 r. do 500 mld ISK na poczatku pazdziernika 2008 r.

Korona islandzka, nieréwnowaga zewngtrzna i spready swapu ryzyka kredytowego

(21) W sprawozdaniu odnotowano, ze w 2006 r. warto$¢ korony islandzkiej znajdowala si¢ na niezwykle wysokim,
niemozliwym do utrzymania poziomie, deficyt obrotéw biezacych Islandii przekraczat 16 % PKB, a zobowigzania
zaciagnigte w walutach obcych pomniejszone o wysoko$¢ aktywow zblizaly si¢ do poziomu catkowitego rocz-
nego PKB. Spelnione zostaly zatem wszystkie warunki wstepne wystapienia kryzysu finansowego. Pod koniec
2007 r. warto$¢ korony zaczela spadaé, czemu towarzyszyt wykladniczy wzrost wartosci spreadéw swapu ryzyka
kredytowego w przypadku Islandii i przedmiotowych bankéw.

2.3. Srodki podjete w celu odbudowy sektora bankowego

(22)  Po ogloszeniu upadlosci przez trzy najwigksze banki komercyjne w pazdzierniku 2008 r. (w tym przez Kaup-
thing) wladze islandzkie stanely przed bezprecedensowym wyzwaniem polegajacym na zabezpieczeniu dalszej
dzialalno$ci bankowej w Islandii (*°). Zalozenia polityki realizowanej przez rzad Islandii w tym zakresie zostaly
przedstawione przede wszystkim w ustawie kryzysowej () przyjetej przez parlament Islandii w dniu 6 pazdzier-
nika 2008 r. Na mocy tej ustawy FME zostalo wyposazone w nadzwyczajne uprawnienia do przejmowania
kontroli nad przedsigbiorstwami finansowymi i do rozporzadzania ich aktywami i zobowigzaniami wedle
potrzeby. Minister Finanséw zostal upowazniony do wyplacania w imieniu Skarbu Panstwa $rodkéw do celéw
utworzenia nowych przedsigbiorstw finansowych. Ponadto uznano, ze w postgpowaniach upadtosciowych prowa-
dzonych w odniesieniu do przedsi¢biorstw finansowych depozyty beda mialy pierwszenstwo wzgledem innych
wierzytelno$ci. Rzad zadeklarowal objecie pelng ochrong depozytéw w krajowych bankach komercyjnych i
kasach oszczgdnosciowych oraz w ich oddziatach w Islandii.

(23)  Poczatkowo priorytety polityki koncentrowaly si¢ na zabezpieczeniu podstawowego funkcjonowania krajowego
systemu bankowosci, platnosci i rozrachunku. W pierwszych tygodniach po upadku bankéw rzad Islandii, we
wspolpracy z Migdzynarodowym Funduszem Walutowym (MFW), przygotowat rowniez program gospodarczy, co
doprowadzito do zatwierdzenia w dniu 20 listopada 2008 r. wniosku Islandii o przyznanie jej przez Fundusz
dwuletniej promesy kredytowej obejmujacej pozyczke z MFW w wysokosci 2,1 mld USD w celu wzmocnienia
islandzkich rezerw walutowych. Uzyskano takze dodatkowe pozyczki o facznej wartosci do 3 mld USD od innych
krajéw nordyckich, jak réwniez od niektorych partneréw handlowych. W ramach pozyczki udzielonej przez
MFW kwota 827 mln USD zostala udostepniona natychmiast, podczas gdy pozostala jej czes¢ byta wyplacana w
o$miu réwnych transzach, z zastrzezeniem pomyslnego przejscia przeprowadzanych co kwartat kontroli realizacji
programu.

(") Cele polityki realizowanej przez 6wczesny rzad koalicyjny faktycznie zakladaly dazenie do zachecania przedsigbiorstw do dalszego
wzrostu i zachgcanie do utrzymania przez banki swoich siedzib gtéwnych w Islandii.

(**) Rozdzial 2,s. 5 sprawozdania.

(") W celu uzyskania dodatkowych informacji ogélnych na temat srodkow podjetych przez wladze islandzkie zob. sprawozdanie Ministra
Finans6éw dla parlamentu w sprawie odbudowy bankéw komercyjnych z maja 2011 r. (Skyrsla fjgrmalardoherra um endurreisn vidskip-
tabankanna), dostepne pod adresem http://www.althingi.is/altext/139/s/pdf/1213.pdf.

(") Ustawa nr 125/2008 o Urzedzie ds. wyplat ze Srodkéw skarbu panstwa w zwigzku z nadzwyczajng sytuacjg na rynkach finansowych

itp.
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(24)  Program MFW byl szeroko zakrojonym programem stabilizacji, koncentrujagcym si¢ na realizacji trzech kluczo-
wych celéw. Po pierwsze, na ustabilizowaniu kursu korony i przywrdceniu zaufania do tej waluty, aby ograniczy¢
negatywny wplyw kryzysu na gospodarke. Jednym ze $rodkéw podjetych w tym kontekscie bylo wprowadzenie
kontroli kapitalu stuzacych ograniczeniu zjawiska ucieczki kapitalu. Po drugie, program obejmowal wdrozenie
kompleksowej strategii restrukturyzacji bankéw, ktérej ostatecznym celem byla odbudowa rentownego systemu
finansowego w Islandii, a takze zabezpieczenie migdzynarodowych stosunkéw finansowych tego panstwa. Cele
dodatkowe obejmowaly zapewnienie uczciwej wyceny aktywéw bankéw, maksymalizacje wydajnosci procesu
odzyskiwania mienia oraz wzmocnienie praktyk nadzorczych. Po trzecie, celem programu bylo zapewnienie
stabilnosci finanséw publicznych poprzez ograniczenie zjawiska socjalizacji strat poniesionych przez upadle banki
oraz wdrozenie Srednioterminowego programu konsolidacji fiskalne;j.

(25) Wladze islandzkie podkreslily, ze z uwagi na wystapienie wyjatkowych okolicznosci wynikajacych ze znacznego
rozmiaru systemu bankowego wzgledem zdolnosci finansowej Skarbu Pafistwa warianty polityki mozliwe do
zastosowania przez wladze byly ograniczone. W zwigzku z tym zastosowane rozwigzania roznily sie pod
wieloma wzgledami od $rodkéw podejmowanych przez rzady innych panstw zagrozonych utratg stabilnosci
finansowe;.

(26) Na mocy ustawy kryzysowej trzy duze banki komercyjne — Glitnir Bank, Landsbanki Islands oraz Kaupthing
Bank — zostaly podzielone na ,dawne” i ,nowe” banki. Minister Finanséw zalozyl trzy spotki akcyjne, ktérym
powierzyl zadanie przejecia operacji prowadzonych na szczeblu krajowym przez dawne banki, i powotal ich rady
dyrektorow. FME przejeto kontrole nad dawnymi bankami, zasadniczo przydzielajac ich aktywa i zobowigzania
(depozyty) krajowe nowym bankom, ktére kontynuowaly prowadzenie dzialalno$ci bankowej w Islandii, podczas
gdy stare banki zostaly objete nadzorem odpowiednich komitetéw ds. restrukturyzacji i uporzadkowanej likwi-
dacji (*). Aktywa i zobowigzania zagraniczne zostaly w przewazajacej czesci przeniesione do dawnych bankéw,
ktére nastepnie poddano procedurom likwidacyjnym, a wszystkie operacje zagraniczne zostaly ostatecznie
zamkniete ().

(27) W tymczasowych bilansach otwarcia trzech nowych bankéw, opublikowanych w dniu 14 listopada 2008 r., osza-
cowano, ze kwota aktywéw wszystkich bankéw ogélem wynositaby 2 886 mld ISK, przy czym kwota kapitalu
wlasnego, ktory musialoby zapewnié¢ pafistwo, stanowitaby réwnowarto$¢ 385 mld ISK. Laczng warto$¢ obligacji,
jakie musiatyby wyemitowa¢ nowe banki na rzecz dawnych bankéw w ramach zaplaty za warto$¢ przeniesionych
aktywow, ktéra przekraczala warto$¢ zobowigzan, oszacowano na 1 153 mld ISK. FME wyznaczylo Deloitte LLP
jako podmiot odpowiedzialny za przeprowadzanie wyceny wartosci przenoszonych aktywoéw i zobowigzan. W
trakcie tego procesu okazalo sig, ze przeprowadzenie niezaleznej wyceny nie doprowadzi do uzyskania statych
wartoSci aktywéw netto, ale ze wyniki wyceny beda mialy charakter szacunkowy i beda miescily si¢ w okreslo-
nych przedziatach. Okazalo si¢ takze, ze wierzyciele bankéw zglosili watpliwosci dotyczace wyceny, uznajgc, iz
nie jest ona przeprowadzana w bezstronny sposoéb, i stwierdzili, ze nie mogli w nalezyty sposéb chroni¢ swoich
intereséw. Wspomniane problemy doprowadzily do zmiany polityki rozliczania rachunkéw miedzy dawnymi a
nowymi bankami — zrezygnowano z mechanizmu opierajacego si¢ wylacznie na wycenach przeprowadzonych
przez niezaleznego eksperta i zobowigzano strony do podjecia proby wypracowania w drodze negocjacji porozu-
mienia w sprawie warto$ci przenoszonych aktywéw netto.

(28)  Osiagniecie przez strony porozumienia w sprawie wysokoSci wycenianych kwot bylo z oczywistych wzgledéw
trudne, poniewaz przy przeprowadzaniu wycen wyraznie przyjmowano szereg zalozen, ktére mogly staé sie
przedmiotem sporu miedzy stronami. Wladze Islandii dazyly do zawarcia porozumiefi na podstawie wycen bazo-
wych, zapewniajgcych solidna podstawe dla okreslenia wysokosci poczatkowego dokapitalizowania nowych
bankéw. Wyniki cen aktywéw stanowigce nadwyzke w stosunku do wyceny bazowej moglyby zostal zwrdcone
wierzycielom w postaci obligacji warunkowych lub zwigkszenia wartosci kapitalu podstawowego bankéw,
poniewaz w trakcie negocjacji okazalo si¢, ze komitety ds. restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji bankéw

(*®) Zob. réwniez sprawozdanie roczne FME za 2009 r. (lipiec 2008 — czerwiec 2009), dostepne pod adresem http://en.fme.is/media/
utgefid-efni/FME-Annual-Report-2009.pdf.

(**) Planowano réwniez kolejne przejecia przedsiebiorstw finansowych. W marcu 2009 r. FME przejelo kontrole nad operacjami trzech
przedsigbiorstw finansowych — Straumur-Burdaras, Reykjavik Savings Bank (SPRON) oraz Sparisjodabanki fslands (Icebank) — i
podjeto decyzje o zbyciu aktywdw i zobowigzan tych przedsigbiorstw. O ile w pdZniejszym terminie zatwierdzono ugode restrukturyza-
cyjna z wierzycielami Straumur, o tyle SPRON i Sparisjodabanki zostaly objete postepowaniem likwidacyjnym. Upadek trzech gléwnych
bankéw komercyjnych i utrzymujacy si¢ brak pewnosci na rynkach finansowych wywarly powazny wplyw réwniez na inne przedsie-
biorstwa finansowe, w zwiazku z czym w 2010 r. kolejne przedsigbiorstwa zostaly podporzadkowane organom administracji
publicznej. W marcu 2010 r. FME powotalo tymczasows radg¢ dyrektoréw dla VBS Investment Bank. W kwietniu 2010 r. FME przejeto
kontrolg nad Keflavik Savings Bank i Byr Savings Bank i zdecydowalo, ze operacje prowadzone przez te banki zostang przejete przez
nowe przedsigbiorstwa finansowe, odpowiednio SpKef Savings Bank i Byr hf. Poniewaz kondycja finansowa tych nowych przedsig-
biorstw okazata si¢ gorsza niz poczatkowo przewidywano, na mocy decyzji FME SpKef zostat pézniej potaczony z Landsbankinn, nato-
miast Byr hf. — z Islandsbanki po przeprowadzeniu przetargu na udzialy w Byr. Ponadto w 2009 r. wladze islandzkie zostaly wezwane
do rozwigzania trudnoci finansowych Saga Capital Investment Bank, a w 2011 r. zwrécono si¢ do nich o odniesienie si¢ do trudnosci
finansowych stojacych przed Funduszem Finansowania Mieszkalnictwa.
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Glitnir i Kaupthing oraz wigkszo$¢ wierzycieli tych bankéw moglyby by¢ zainteresowane nabyciem udzialéw
kapitalowych w nowych bankach, co pozwolitoby im czerpaé korzysci z ewentualnych wzrostow wartosci prze-
niesionych aktywow.

(29) W dniu 20 lipca 2009 r. ogloszono decyzje o pelnym dokapitalizowaniu trzech nowych bankéw i okresleniu
podstawy dla porozumient z wierzycielami dawnych bankéw. Rzad, wystepujacy w charakterze wylacznego wias-
ciciela trzech nowych bankéw, zawarl z komitetami ds. restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji dawnych
bankéw umowy wstepne dotyczace procedury osiggniecia i wyptacenia rekompensaty z tytulu przeniesienia
aktywéw netto do nowych bankéw. W odniesieniu do dwéch nowych bankéw, Islandsbanki i Arion Bank, w
umowie wstepnej przewidziano mozliwo$¢ zawarcia uméw warunkowych, na mocy ktérych dawne banki subs-
krybowalyby wigkszosciowe udzialy kapitalowe w nowych bankach.

(30) W oparciu o wskazane powyzej orientacyjne umowy komitety ds. restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji
dawnych bankéw zdecydowaly si¢ skorzysta¢ z wynegocjowanych opcji i subskrybowaé udzialy w nowych
bankach w pazdzierniku 2009 r. (Glitnir) i grudniu 2009 r. (Kaupthing Bank i Landsbanki Islands). W dniu 18
grudnia 2009 r. rzad oglosil, ze rekonstrukcja banku zostala zakoficzona oraz ze wiladze islandzkie i nowe banki,
z jednej strony, i komltety ds. restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji Glitnir Bank, Landsbanki Islands i
Kaupthing Bank w imieniu ich wierzycieli, z drugiej strony, zawarly porozumienia w sprawie rozliczen dotycza-
cych aktywéw, ktdre zostaly przeniesione z dawnych do nowych bankéw, oraz ze zobowigzania nowych bankéw
zostaly nastepnie w calosci sfinansowane.

(31)  Jak si¢ okazalo, kwota wkladu Skarbu Pafistwa w kapital wlasny nowych bankéw ulegla znacznemu obnizeniu —
z poczgtkowo przewidywanych 385 mld ISK do 135 mld ISK w postaci kapitalu podstawowego, a w przypadku
dwoch z trzech bankéw: Islandsbanki i Arion Bank o okoto 55 mld ISK kapitatu Tier Il w postaci podporzadko-
wanych pozyczek lub tacznie o 190 mld ISK. Ponadto Skarb Pafistwa wyposazyt [slandsbanki i Arion Bank w
okreslone instrumenty wsparcia plynnosci. Laczna kwota kapitalu podstawowego przekazanego przez dawne
banki nowym bankom wyniosta okolo 156 mld ISK. W zwiazku z tym calkowite dokapitalizowanie nowych
bankéw ksztaltowalo si¢ na poziomie okolo 346 mld ISK. Z tego wzgledu zamiast zachowania przez panstwo
pelnego tytutu wlasnosci do trzech bankéw w umowach wskazano, ze udzialy kapitalowe paristwa zostana
zmniejszone do okoto 5 % w przypadku Islandsbanki, 13 % w przypadku Arion Bank i 81 % w przypadku
Landsbankinn.

(32) Mimo ze opisane przejecie dwoch z trzech bankéw przez wierzycieli dawnych bankéw pozwolito rozwiazaé najis-
totniejsze problemy zwiazane z odbudowg sektora finansowego i ustanowi¢ solidniejszg podstawe kapitalows dla
nowych bankéw, nadal pozostaly liczne niedoskonatosci, ktére nalezalo wyeliminowaé. Od jesieni 2009 r. banki
koncentrowaly swoje wysitki gléwnie na kwestiach wewnetrznych, dazac do opracowania ogdlnej strategii dzia-
fania oraz w szczegdlnosci do zrestrukturyzowania swoich portfeli kredytowych, ktore stanowig najpowazniejszy
czynnik ryzyka dla ich dalszej dzialalnosci i dlugoterminowej rentownosci. Proces restrukturyzacji byt ztozony z
uwagi na szereg czynnikéw utrudniajacych, w tym orzeczenie Sadu Najwyzszego o nielegalnym charakterze pozy-
czek udzielanych w ISK, ale indeksowanych do walut obcych. Jezeli chodzi o Arion Bank, wspomniane kwestie
zostaly omoéwione bardziej szczegdlowo ponizej w zakresie, w jakim mialy one znaczenie dla procesu jego
restrukturyzacji.

4. Otoczenie makroekonomiczne

(33) Po zapasci systemu bankowego w pazdzierniku 2008 r. doszto do powaznych zawirowan gospodarczych. Trud-
nosciom islandzkiego systemu finansowego towarzyszyt brak zaufania do islandzkiej waluty. W pierwszym kwar-
tale 2008 r. i ponownie jesienia tego samego roku, tj. przed bankructwem trzech bankéw komercyjnych i po
nim, warto$¢ korony islandzkiej gwaltowanie spadla. Pomimo wprowadzenia kontroli kapitatu jesienia 2008 r.
przez caly 2009 r. utrzymywala si¢ zmienno$¢ kursu waluty (*). Opisane problemy doprowadzily do powaznej
recesji gospodarki Islandii, ktéra przejawiala si¢ zmniejszeniem PKB o0 6,8 % w 2009 i 0 4 % w 2010 r.

(34) Wsrdd konsekwencji kryzysu gospodarczego nalezy wymienié gwaltowny wzrost stopy bezrobocia z poziomu
1,6 % w 2008 r. do 8 % w 2009 r., wzrost inflacji i spadek poziomu placy realnej. Ponadto odnotowano nagly
wzrost zadluzenia przedsigbiorstw i zobowigzan zaciggnigtych w sprawach wynikajacych z zaspokajania zwyk-
tych potrzeb rodziny oraz udziatu kredytéw zagrozonych w portfelach kredytowych bankéw, a takze zwigkszenie
liczby przypadkéw przejmowania przez nowe banki przedsigbiorstw znajdujacych si¢ w trudnej sytuacji finan-
sowej. Jednoczes$nie wysokie koszty restrukturyzacji systemu bankowego finansowane ze $rodkéw publicznych
doprowadzily do gwaltownego wzrostu deficytu fiskalnego i powaznego zwigkszenia dtugu publicznego.

(*) Przykladem ilustrujgcym skalg gwaltownego spadku wartosci krajowej waluty moze by¢ fakt, ze miesigczny Sredni kurs wymiany euro
w stosunku do korony islandzkiej wzrdst z 90,71 ISK w grudniu 2007 r. do 184,64 ISK w listopadzie 2009 r.
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(35) Wstepne dane opublikowane przez Statistics Iceland wskazuja, ze po okresie glebokiej recesji, w drugiej potowie
2011 r. sytuacja gospodarcza ulegla poprawie, a wzrost PKB mierzony w perspektywie calego roku byt o 3,1 %
wyzszy niz w roku ubieglym.

(36) Wzrost gospodarczy odnotowany w 2011 r. byl spowodowany gléwnie zwigkszeniem popytu krajowego, w
szczegblnosci wzrostem spozycia w sektorze prywatnych gospodarstw domowych o 4 %. Poprawie sytuacji
gospodarczej towarzyszyt wzrost plac i $wiadczen spolecznych, a takze podjecie okreslonych inicjatyw politycz-
nych majacych na celu zmniejszenie obcigzenia w zakresie zobowigzan zaciagnietych w sprawach wynikajacych z
zaspokajania zwykltych potrzeb rodziny, w tym wprowadzenie tymczasowych dotacji na splate odsetek, zamro-
zenie rat kredytow oraz wczesniejsze wyplacenie prywatnych oszczednosci emerytalnych. Wstepne dane za 2011
r. wskazujg réwniez na powolny wzrost poziomu inwestycji, cho¢ wyjSciowa warto$¢ przedmiotowego inwestycji
znajdowala si¢ na wyjatkowo niskim poziomie (*'). Na przestrzeni ostatnich trzech lat spozycie publiczne utrzy-
mywalo si¢ na niskim poziomie.

(37) Ogoblne dane makroekonomiczne maskuja istnienie powazniejszych rdznic sektorowych. Zatamaniu sektora finan-
sowego towarzyszylo réwniez powazne spowolnienie gospodarcze w sektorze budowlanym i w wielu innych
sektorach krajowej dzialalnosci produkcyjnej i ustlugowej. Natomiast w niektérych sektorach zwigzanych z
wywozem odnotowano wzrost. Dzigki niskiemu kursowi wymiany korony islandzkiej i stosunkowo stabilnym
cenom produktéw morskich i wyrobéw aluminiowych w walutach obcych przychody z wywozu wzrosly po
wybuchu kryzysu gospodarczego— wzrost odnotowano réwniez w sektorze turystyki i innych sektorach zwigza-
nych z wywozem ustug. Jednoczesnie wielko§¢ przywozu gwaltownie si¢ zmniejszyla, co tymczasowo przyczy-
nito si¢ do powstania w 2010 r. w bilansie handlowym (*?) nadwyzki w wysokosci 10 % PKB. Wraz ze wzrostem
popytu krajowego w 2011 r. wzrdst jednak ponownie wywodz, prowadzac do powstania mniejszej nadwyzki
handlowej w wysokosci 8,2 % PKB.

(38) Prognozy Statistics Iceland na lata 2012-2017 zakladajg dalsze stopniowe ozywienie koniunktury gospodarczej,
przy czym w 2012 r. wzrost uksztaltuje si¢ na poziomie 2,6 %. Przewiduje sie, Ze wzrost utrzyma si¢ na
podobnym poziomie w calym okresie objetym prognoza. Przedmiotowa prognoza jest jednak obarczona w
pewnym stopniu brakiem pewnoSci. Zaplanowane wdrozenie inwestycji przemystowych przeprowadzanych na
duzg skale moze ulec dodatkowemu opdznieniu. Dlugotrwala recesja w pafnistwach bedacych gléwnymi partne-
rami handlowymi Islandii wywarlaby negatywny wplyw na warunki jej wymiany handlowej, co przelozyloby sie
na spadek stopy wzrostu w Islandii. Nizszy od oczekiwanego postegp w zmniejszaniu obcigzenia gospodarstw
domowych i przedsigbiorstw zadluzeniem przyczynitby si¢ ponadto do ograniczenia popytu krajowego i
perspektyw rozwoju gospodarki. Zagrozenie dla wzrostu moglaby réwniez stanowi¢ utrzymujaca si¢ niestabilno$¢
cenowa zwigzana ze zmiennoScig kursu waluty po zlikwidowaniu kontroli kapitalowych.

2.5. Nadzér finansowy i usprawnienie ram regulacyjnych

(39) Po zakoriczeniu poczatkowych dziatan zwigzanych z utworzeniem nowych bankéw i przeprowadzeniem wyceny
wartoSci aktyw6w netto przeniesionych z dawnych bankéw, wiosng 2009 r. FME przeprowadzilo audyt nowych
bankéw i zbadalo ich plany operacyjne, kondycje finansowa oraz wymogi kapitalowe w ramach tzw. projektu
zatwierdzenia. Przy przeprowadzaniu tych dzialan korzystano ze wsparcia Oliver Wyman, miedzynarodowej
firmy oferujacej ustugi konsultingowe w zakresie zarzadzania.

(40)  Po zakofczeniu powyzszego procesu FME udzielito bankom licencji na prowadzenie dzialalno$ci pod warunkiem
spelnienia przez nie szeregu warunkéw. Biorgc pod uwage jakos¢ portfeli aktywéw i przewidywany brak
pewnosci co do sytuacji gospodarczej, uznano za konieczne, aby wymogi kapitalowe obowigzujace w odniesieniu
do przedmiotowych trzech bankéw wykraczaly poza ustawowe minimum. Dlatego tez FME ustanowilo mini-
malng warto$¢ wspélczynnika adekwatnosci kapitatowej dla trzech bankéw na poziomie 16 % oraz minimum
12 % w przypadku wspolczynnika kapitatu Tier I. Wymogi pozostawaly w mocy przez okres co najmniej 3 lat,
chyba ze FME dokonaloby zmiany decyzji w tej sprawie. Okre$lono réwniez warunki w zakresie ptynnosci, usta-
nawiajgc wymodg, zgodnie z ktérym kwota dostgpnych zbywalnych aktywéw powinna w kazdym momencie
utrzymywac si¢ na poziomie co najmniej 20 % wartosci depozytéw, natomiast kwota $rodkéw pienieznych lub
ich ekwiwalentéw powinna odpowiada¢ co najmniej 5 % wartosci depozytéw. Ponadto ustanowiono wymogi
regulujace inne kwestie, takie jak restrukturyzacja portfeli kredytowych, ocena ryzyka, fad korporacyjny oraz
kwestie zwigzane z wlasnoscig. FME wprowadzilo poréwnywalne wymogi kapitalowe réwniez w odniesieniu do
innych przedsigbiorstw finansowych.

(*') W latach 2009-2011 udzial inwestycji w PKB ksztaltowal si¢ na poziomie zaledwie 13-14 %.

(**) Pojecie bilansu handlowego odnosi si¢ do réznicy miedzy zyskiem z wywozu i z przywozu towardw i ustug. Nie obejmuje ono salda na
rachunku dochodéw pierwotnych z handlu zagranicznego, ktérego warto$¢ w ostatnich latach, w szczeg6lnosci poczawszy od 2008 .,
byla ujemna. Oznacza to, Ze pomimo wystapienia nadwyzki w ramach bilansu handlowego ogdlna warto$¢ obrotéw biezacych Islandii
w ostatnich latach byta ujemna, cho¢ od 2009 r. zacz¢la zdecydowanie si¢ zmniejszac.
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(41) W programie stabilizacji gospodarczej opracowanym w konsultacji z MFW przewidziano przeprowadzenie prze-
gladu calo$ci ram regulacyjnych w zakresie $wiadczenia ustug finansowych i sprawowanie nadzoru w celu
lepszego zabezpieczenia si¢ przed wybuchem kryzysu finansowego w przysztosci. Rzad zwrdcit si¢ do bylego
dyrektora generalnego fifiskiego Urzedu Nadzoru Finansowego, Kaarlo Jinniriego, z prosba o przeprowadzenie
oceny istniejacych ram regulacyjnych i stosowanych praktyk nadzorczych. Jedno z usprawnien zaproponowanych
przez Kaarlo Jinniriego dotyczylo utworzenia krajowego rejestru kredytowego w ramach FME w celu ograni-
czenia poziomu systemowego ryzyka kredytowego. W swoim sprawozdaniu Kaarlo Jinniri zaproponowat
réwniez ustanowienie surowszych zasad i bardziej restrykcyjnych praktyk w odniesieniu do duzych ekspozycji i
powigzanej z nimi dzialalnosci kredytowej, a takze zalecit zwigkszenie liczby kontroli na miejscu stuzacych
zbadaniu jako$ci nadzoru zdalnego i odpowiednich sprawozdan, w szczegélnosci dotyczacych ryzyka kredyto-
wego, ryzyka utraty plynnosci i ryzyka walutowego. Zalecono réwniez przeprowadzenie przegladu i usprawnienie
systemu gwarantowania depozytow, przy szczeg6lnym uwzglednieniu zmian zachodzacych w UE.

(42) Nastepnie rzad przedstawil Althingi wniosek w sprawie ustawy przygotowany m.in. w oparciu o propozycje
Kaarlo Janniriego, a takze w oparciu o zmiany wprowadzone od 2009 r. w przepisach EOG w odniesieniu do
kwestii zwigzanych z prowadzeniem dzialalnosci finansowej — wniosek ten zostal przyjety i wszedt w zycie w
dniu 1 lipca 2010 r. jako ustawa nr 75/2010. Po przyjeciu nowej ustawy dokonano szeroko zakrojonych zmian
w ustawie o przedsigbiorstwach finansowych. W pdZniejszym okresie w ustawie o przedsigbiorstwach finanso-
wych, jak réwniez w przepisach dotyczacych kontroli ustug finansowych i nadzoru nad nimi, wprowadzono
réwniez szereg innych zmian. Wspomniane zmiany regulacyjne zostaly bardziej szczegélowo omoéwione w
zalaczniku.

2.6. Najwazniejsze przyszle wyzwania (%)

(43) Pomimo istotnych postepéw w odbudowywaniu swojego sektora finansowego Islandia w dalszym ciagu zmaga
si¢ z konsekwencjami kryzysu finansowego i walutowego, do ktérego doszlo jesienig 2008 r. Kryzys finansowy
ujawnil réznego rodzaju stabosci i niedociggnigcia systemu finansowego, ktére nalezy naprawié, aby odzyskaé
zaufanie obywateli. Wydaje si¢ oczywiste, Ze Islandia — podobnie jak wiele innych paristw, ktore ucierpialy
wskutek wybuchu kryzysu finansowego — musi stawi¢ czola licznym wyzwaniom zwigzanym z koniecznoscig
dostosowania prawnego i operacyjnego otoczenia ustug finansowych w taki sposéb, by wspiera¢ dzialania majace
na celu ustanowienie rentownego i wydajnego systemu finansowego w przysztosci oraz aby ograniczy¢ do
minimum ryzyko ponownego wystgpienia wstrzasow systemowych.

(44) Najistotniejsze wyzwania stojgce dzi§ przed islandzkimi przedsigbiorstwami finansowymi sa zwigzane z faktem,
ze banki prowadza dzialalno§¢ w otoczeniu chronionym, objetym kontrolami kapitalowymi i zabezpieczonym
ogdlnymi gwarancjami depozytéw. Obecnie banki muszg przygotowac si¢ do prowadzenia dzialalno$ci w mniej
chronionym otoczeniu, w jakim znajda si¢ po zniesieniu kontroli kapitatu i przywrdceniu gwarancji depozytéw
do poziomu przewidzianego w odpowiednich dyrektywach UE/EOG (*). Wiadze islandzkie podkreslity koniecz-
no$¢ zachowania szczegdlnej ostroznosci przy wprowadzaniu nowych przepisow w tym zakresie.

(45) Kolejne istotne wyzwanie wigze si¢ z koniecznoscig dalszego dostosowania ram prawnych i regulacyjnych w celu
wsparcia funkcjonowania niezawodnego i wydajnego systemu finansowego, ktéry jest zgodny ze zmianami w
postanowieniach Porozumienia EOG i innych aktach prawa migdzynarodowego (*).

(*) W celu uzyskania dodatkowych informacji na ten temat zob. na przyklad sprawozdanie Ministra Spraw Gospodarczych dla Althingi z
marca 2012 r. Future Structure of the Icelandic Financial System. W opinii ministerstwa sprawozdanie to pelni role katalizatora §wiadomej
dyskusji na ten wazny temat, poniewaz nie przedstawiono w nim gotowych propozycji, ale nakreslono gtéwne problemy i przedsta-
wiono zarys sytuacji, odnoszac si¢ do aktualnych zmian na arenie migdzynarodowej. Sprawozdanie jest dostgpne pod adresem http://
eng.efnahagsraduneyti.is/media/Acrobat/Future-Structure.pdf.

Przywrocenie standardowych warunkéw funkcjonowania gwarancji depozytoéw wiaze si¢ nie tylko ze zniesieniem wsparcia paristwa na
rzecz takich gwarancji, ale réwniez z koniecznos$cig dokonania przegladu przepiséw ustawy kryzysowej, zgodnie z ktérymi depozyty,
zgodnie z prawem zabezpieczone gwarancjami, sg traktowane priorytetowo przy przeprowadzaniu postgpowania likwidacyjnego w
odniesieniu do danego przedsi¢biorstwa finansowego. Wigze si¢ to z istotnymi korzysSciami dla depozytariuszy, zwlaszcza z uwagi na
fakt, ze pamig¢ o kryzysie sektora bankowego z 2008 1. wcigz pozostaje Zzywa w §wiadomosci publicznej. Z drugiej strony wspomniany
przepis bedzie najprawdopodobniej utrudnial bankom podejmowanie dziatan stuzacych dywersyfikacji stosowanych przez nie instru-
ment6w finansowania.

Zob. rozdzial 9 sprawozdania Ministra Spraw Gospodarczych, o ktérym mowa w przypisie 23. Przy okazji publikacji przedmiotowego
sprawozdania, Minister Spraw Gospodarczych powolal réwniez grupe ekspertéw ds. bankowosci, w ktérej sklad weszli eksperci zagra-
niczni, odpowiedzialng za opracowanie projektéw kompleksowych ram prawnych i regulacyjnych dla ogdlnie rozumianego rynku
finansowego w Islandii. Zgodnie z informacjami przedstawionymi w tym samym sprawozdaniu wladze islandzkie przewiduja rowniez
rozwazenie innych rozwigzan w przyszlosci, w tym mozliwe rozdzielenie dziatalno$ci inwestycyjnej i komercyjnej bankéw, przyjecie
prawodawstwa w zakresie stabilnosci finansowej oraz potencjalne zmiany w podziale obowiazkéw organéw regulacyjnych w zakresie
ushug finansowych. Z o§wiadczen wladz islandzkich jasno wynika rowniez, ze przeprowadzenie przegladu ram polityki pienigznej
pozostanie jednym z elementdw realizowanego programu, niezaleznie od tego, czy Islandia przystapi do Unii Europejskiej, czy tez nie;
ponadto podjete zostana réwniez inne Srodki mogace potencjalnie przyczynic si¢ do usprawnienia zarzgdzania finansami i zagwaranto-
wania, ze organy regulacyjne beda w stanie skoncentrowac si¢ na istocie problemu, nie zaglebiajac si¢ nadmiernie w kwestie szczeg6-
towe, oraz skutecznie korzysta¢ z najodpowiedniejszych instrumentéw nadzoru makroostrozno$ciowego.

&
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2.7. Stan konkurencji w islandzkim sektorze finansowym

(46) Zgodnie z informacjami przekazanymi niedawno przez wiadze islandzkie (*) struktura konkurencji na rynku
finansowym ulegla radykalnej zmianie od momentu zalamania si¢ sektora bankowego. Liczba przedsigbiorstw
finansowych ulegla zmniejszeniu w miare jak szereg kas oszczedno$ciowych, bankéw komercyjnych i wyspecjali-
zowanych kredytodawcow zostalo postawionych w stan likwidacji lub polaczyto si¢ z innymi przedsigbior-
stwami (*). Liczba przedsigbiorstw finansowych w dalszym ciaggu maleje, ostatnio wskutek potgczenia Landsban-
kinn i SpKef w marcu 2011 r., polaczenia [slandsbanki i Byr w grudniu 2011 r. oraz potaczenia Landsbankinn i
Svarfdaelir Savings Bank, ktére zostalo zatwierdzone przez Urzad w dniu 20 czerwca 2012 r. Wraz ze spadkiem
liczby przedsigbiorstw finansowych i przejmowaniem depozytéw likwidowanych bankéw przez wigksze banki
doszto do zwigkszenia poziomu koncentracji na rynku krajowym. Z kolei catkowite udzialy nowych bankéw w
rynkach finansowych EOG s3 obecnie znacznie mniejsze, niz udzialy ich poprzednikéw, z uwagi na wycofanie si¢
z prowadzenia dzialalnosci w obszarze bankowosci migdzynarodowe;.

(47)  Ponadto wskutek zatamania lub zdecydowanego ograniczenia dziatalnosci niektérych sektoréw rynkowych rynek
krajowy znacznie si¢ zmniejszyt. Niemal catkowity zanik rynku akcji i wprowadzenie kontroli kapitatu zreduko-
waly dziatalno$¢ na rynku akgji i rynku walutowym, co doprowadzilo do ograniczenia mozliwosci w zakresie
przeprowadzania inwestycji. Z uwagi na rekordowo niski poziom inwestycji w gospodarke oraz ogélnie wysoki
poziom lewarowania gospodarstw domowych i przedsigbiorstw popyt na kredyty utrzymuje si¢ na niskim
poziomie. Od wybuchu kryzysu banki skupialy swoje wysitki na kwestiach wewnetrznych oraz na restruktury-
zacji swoich portfeli kredytowych, jak réwniez na restrukturyzacji niektorych sposréd swoich najistotniejszych
klientéw korporacyjnych.

(48)  Przed wybuchem kryzysu finansowego laczny udzial kas oszczednosciowych w rynku mierzony wartoscig ich
depozytow ksztaltowal si¢ na poziomie 20-25 %. Obecnie udzial ten zmniejszyt si¢ do okolo 2-4 %. Udzialy w
rynku utracone przez kasy oszczednosciowe i banki komercyjne, ktére wycofaly si¢ z rynku, zostaly przejete
przez trzy najwicksze banki komercyjne — Arion Bank, [slandsbanki i Landsbanki. £aczne udzialy tych trzech
duzych bankéw obejmuja obecnie okoto 90-95 % rynku, w poréwnaniu z weze$niejszymi 60-75 %, przy czym
Landsbankinn dysponuje nieznacznie wyzszym udzialem w rynku od pozostalych bankéw. Jedynym innym
uczestnikiem rynku, poza 10 regionalnymi kasami oszczednosci, ktérych obecny udzial w rynku ksztaltuje si¢ na
poziomie 2-4 %, jest zrestrukturyzowany MP Bank (**), dysponujacy udzialem w rynku wynoszacym okolo 1-
5 %.

(49) Rynek finansowy Islandii ma zatem wyraZnie oligopolistyczny charakter, przy czym trzy najwicksze przedsigbior-
stwa moglyby wspdlnie osiagna¢ dominujgca pozycje na rynku. W opinii islandzkiego organu ds. konkurencji
(ICA), do ktérego Urzad zwrécil si¢ o udzielenie informacji na temat stanu konkurencji w Islandii i przedsta-
wienie potencjalnych rozwiazan istniejacej sytuacji, na islandzkim rynku bankowym istnieja znaczne bariery
wejscia. Sytuacja ta ma negatywny wplyw na konkurencj¢. Konsumenci napotykaja rowniez na pewne utrudnienia
przy przenoszeniu do innego banku. Ponadto wladze islandzkie przyznaly, ze ryzyko walutowe zwiazane ze staba
i niewymienng w handlu zagranicznym waluta islandzka — islandzka korong — miato wplyw na dodatkowe
ograniczenie konkurengji i zniechecito zagraniczne banki i przedsigbiorstwa do wchodzenia na rynek islandzki.

(50) W ostatnim czasie ICA skupiala si¢ na konkretnej kwestii zwigzanej z funkcjonowaniem infrastruktury IT regulu-
jacej operacje bankéw oraz ich wspdlpracy w tym zakresie. Dzialania te dotyczyly dostawcy ustug IT Reiknistofa
bankanna (centrum danych dla islandzkich bankéw, RB), stanowigcego wspdlng wlasnos¢ instytucji finansowych.
Omawiana kwestia jest istotna z punktu widzenia przedmiotowej sprawy i z tego wzgledu stanowila jeden z
tematéw oméwionych podczas spotkan Urzedu z wladzami islandzkimi i przedstawicielami bankéw.

(51) RB stanowi wspdlng wlasno$¢ trzech gléwnych bankow islandzkich, dwoch kas oszczednosciowych, Islandzkiego
Stowarzyszenia Kas Oszczedno$ciowych oraz trzech gléwnych podmiotéw zajmujacych si¢ przetwarzaniem trans-
akcji realizowanych za posrednictwem kart platniczych w Islandii. Landsbankinn jest whascicielem 36,84 %
udziatéw w RB, [slandsbanki — 29,48 %, a Arion Bank — 18,7 %. Lacznie wspomniane trzy banki komercyjne

(*) Zob. rozdzial 6 sprawozdania Ministra Spraw Gospodarczych dla Althingi Future Structure of the Icelandic Financial System, dostepny pod
adresem http:/[eng efnahagsraduneyti.is/publications/news/nr/3559.

(*') Od jesieni 2008 r. z rynku zniknat szereg przedsigbiorstw finansowych (oprécz ,dawnych” duzych bankéw komercyjnych Glitnir, Kaup-
thing i Landsbanki): Sparisjédabanki Islands (dawniej Icebank), Reykjavik Savings Bank (SPRON), Sparisj6dur Myrasyslu (Myrasysla
Savings Bank, SPM), VBS Investment Bank oraz Askar Capital Investment Bank. Znacznemu ograniczeniu ulegla réwniez dzialalnos¢
prowadzona przez Straumur—Burdaras Investment Bank i Saga Capital Investment Bank.

W dniu 11 kwietnia 2011 r. umowa migdzy Islandia i Litwa w sprawie sprzedazy operacji prowadzonych przez (dawny) MP Bank zostala
zatwierdzona na posiedzeniu udzialowcéw banku, kiedy to ponad 40 nowych udzialowcow zainwestowato 5,5 mld ISK w nowe udzialy
w banku. Inne operacje dawnego banku pozostaly wlasnoscig weze$niejszych wiascicieli i zostaly przeniesione do nowego podmiotu
prawnego, EA fjrfestingarfélag hf. W celu uzyskania bardziej szczegétowych informacji zob. komunikaty prasowe MP Bank z dnia 11
kwietnia 2011 r. dostgpne pod adresem https://www.mp.is/um-mp-banka/utgefid-efni/frettir/nr/1511 oraz https:/[www.mp.is/um-mp-
banka/utgefid-efni/frettir/nr/1510.
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sa wiec posiadaczami 85,02 % udziatéw w RB. Do klientéw RB nalezg wlasciciele, Bank Centralny Islandii oraz
inne instytucje finansowe, jak rowniez inne podmioty publiczne. Banki prowadza szeroko zakrojong wspdlprace
w tym zakresie z uwagi na fakt, ze RB opracowal funkcjonujacy w Islandii system rozliczeniowy i rozrachunku.
RB zapewnia rowniez szereg kluczowych rozwigzafi w zakresie bankowosci obstugujacych wiele podmiotéw (ang.
multi-tenant), z ktérych korzysta wigkszo$¢ islandzkich bankéw. Ponadto RB zarzadza systemem e-fakturowania i
e-platnosci przeznaczonym dla przedsigbiorstw i konsument6w.

(52) W opinii ICA kryzys sektora bankowego z 2008 r. sprawil, ze mniejsze banki i kasy oszczednosciowe staly sie
podmiotami szczegdlnie narazonymi na rynku. W przypadku mniejszych przedsigbiorstw finansowych dostep do
wymaganych ustug IT mial kluczowe znaczenie, poniewaz tego rodzaju ustugi mogg by¢ postrzegane jako jedna
z barier wejscia dla nowych uczestnikéw rynku. Jezeli chodzi o wigksze przedsigbiorstwa finansowe, dostawca
platformy ustug IT byl w przewazajacej mierze RB, natomiast w przypadku kas oszczedno$ciowych i mniejszych
uczestnikéw rynku role te pelnit Teris. W wyniku zamkniecia wielu mniejszych przedsigbiorstw finansowych w
ostatnich latach Teris utracit znaczna czg$¢ swoich dochodéw, co zmusito go do sprzedazy RB czgsci swoich
rozwigzan w dziedzinie IT w styczniu 2012 r. W opinii RB i Teris wspomniana transakcja miala stuzy¢ m.in.
zapewnieniu dalszego $wiadczenia ustug IT na rzecz mniejszych przedsiebiorstw finansowych.

(53) ICA prowadzita postepowania w dwodch sprawach zwigzanych z dzialalnoscia RB. Pierwsza z nich dotyczyla tego,
czy wspOtwlasno$¢ i wspolpraca bankéw i innych przedsigbiorstw finansowych w ramach forum RB powinna
zostaé uznana za przypadek zlamania zakazu stosowania praktyk ograniczajacych konkurencje przewidzianego w
art. 10 islandzkiej ustawy o konkurencji. Druga sprawa byla zwigzana z ocena zgodnosci zakupu gléwnych
aktywow Teris przez RB z przepisami dotyczacymi polaczen zawartymi w tej samej ustawie. W maju 2012 r.
przedmiotowe dwie sprawy zakoficzyly si¢ jednak zawarciem ugody migdzy RB i jego wiascicielami, z jednej
strony, a ICA, z drugiej strony (*).

(54) Poza wskazanymi powyzej obawami zwigzanymi bezposrednio z islandzkim rynkiem finansowym ICA zwrécita
uwage w szczegdlnosci na konieczno$¢ przeprowadzenia bezzwlocznej sprzedazy i restrukturyzacji przedsie-
biorstw operacyjnych (*). Wiele przedsi¢biorstw operacyjnych zostalo przejetych przez banki (bedace wierzycie-
lami tych przedsigbiorstw) z powodu ich nadmiernego zadtuzenia po wybuchu kryzysu gospodarczego w 2008 r.
W opinii ICA $wiadczenie ustug finansowych na rzecz przedsigbiorstw przez banki w przypadku, gdy banki sg
jednoczesnie wiascicielami tych przedsigbiorstw, moze prowadzi¢ do konfliktu intereséw. Zdaniem ICA fakt, ze
banki sa bezposrednimi i posrednimi wiascicielami przedsigbiorstw (*'), stanowi najbardziej powszechny i wiazgcy
si¢ z najwigckszym zagrozeniem problem z zakresu konkurencji powstaly w wyniku kryzysu finansowego,
poniewaz opisana sytuacja ma wplyw na niemal kazde przedsigbiorstwo i sektor w Islandii. ICA uwaza, ze przy-
spieszenie procesu restrukturyzacji przedsigbiorstw przyczyniloby si¢ do usprawnienia konkurencji na rynku
finansowym. Gdy zaangazowanie bankéw w proces restrukturyzacji ich klientéw korporacyjnych bylo regulowane
wymogami dotyczacymi powiadomien w ramach krajowej kontroli polaczen, ICA czgsto ustanawiala warunki,
jakie musialy spelni¢ banki, aby sta¢ si¢ wiascicielami przedsigbiorstw. Wypracowanie kompleksowego rozwig-
zania tego problemu wydaje si¢ jednak trudne, poniewaz wynika on zasadniczo z wysokiego poziomu lewaro-
wania islandzkiego sektora przedsigbiorstw.

(55) W pismach przekazanych Urzedowi wszystkie trzy banki komercyjne: Arion Bank, [slandsbanki i Landsbankinn
wyrazily poglad, Ze od jesieni 2008 r. warunki konkurencji na islandzkim rynku finansowym nie ulegly powaz-
niejszym zmianom, ktére moglyby stanowi¢ zrédlo obaw. Na rynku tym w dalszym ciggu panowala skuteczna

(*) Zgodnie z trescia tej ugody RB i jego wiasciciele podjeli szereg zobowigzar majacych na celu zapobiezenie zakléceniom konkurencji
wynikajacym z dzialalno$ci RB i wspélpraca ich wlascicieli. RB zobowiazal sie m.in. do prowadzenia dzialalnosci na ogdlnych warun-
kach komercyjnych, niezaleznie od dzialalnosci prowadzonej przez jego wiascicieli, do wyboru wigkszosci cztonkéw rady nadzorczej
RB sposrdd specjalistéw niezaleznych od jego wiascicieli, zapewnienia dostepu do systeméw RB i §wiadczonych przez niego ustug na
niedyskryminujacych warunkach oraz zagwarantowania, ze $wiadczone przez RB ustugi beda takie same niezaleznie od tego, czy klient
jest udzialowcem RB, czy tez nie. Obecni wlaciciele RB zobowigzali si¢ do okresowego wystawiania cz¢sci swoich udzialéw w RB na
sprzedaz, aby ulatwi¢ przedsi¢biorstwom niefinansowym zostanie udzialowcem RB. Takie zaproszenia maja by¢ publikowane przynaj-
mniej raz na dwa lata, do momentu sprzedazy jednej trzeciej catkowitych udzialéw w RB na rzecz stron innych niz obecni udziatowcy
lub do momentu wystawienia tych udzialéw na sprzedaz w ramach ofert akcji.

(*) Stosowany przez ICA termin ,przedsigbiorstwa operacyjne” odnosi si¢ do udziatéw bankéw w przedsigbiorstwach, ktére w normalnych
warunkach prowadza dzialalno§¢ niefinansowsq i ktdre zostaly uzyskane przez banki w zwiazku z restrukturyzacjg ich portfeli kredyto-
wych poprzez zamiang dtugu na udzialy w kapitale wlasnym lub w inny sposéb. Podobnie stosowany przez Urzad termin ,przedsigbior-
stwo operacyjne” oznacza przedsigbiorstwo funkcjonujace w ramach gospodarki realnej, ktérego zakres dzialalnosci nie pokrywa si¢ z
zakresem podstawowej dzialalnosci banku na rynkach finansowych.

(*") W tym kontekscie Urzad zaktada, ze posrednia wlasnos¢ odnosi si¢ do potencjalnego wplywu bankéw na przedsigbiorstwa i mozliwos¢
przejecia nad nimi kontroli z uwagi na ich wysoki stopien zadluzenia wzgledem banku.
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konkurencja, przy czym brak jest jakichkolwiek dowodéw $wiadczacych o tym, ze ktérykolwiek z trzech najwigk-
szych uczestnikéw rynku dopuszczal si¢ zachowan o znamionach zmowy. Badajac warunki prowadzenia konku-
rencji na rynku, ICA przeoczyla pewne kluczowe czynniki. Banki zagraniczne, chociaz nie prowadza dzialalnosci
w Islandii, konkurowaly w przesztosci i w dalszym ciggu konkurujg z bankami islandzkimi w zakresie udzielania
kredytow dla przedsigbiorstw i $wiadczenia innych ustug finansowych na rzecz najwickszych klientéw, takich jak
przedsigbiorstwa prowadzace dzialalno$¢ wywozows (w sektorze gospodarki rybnej, w energochlonnych gale-
ziach przemystu itp.), jak réwniez dzialalno$¢ na rzecz organéw panstwowych i gminnych.

(56)  Spostrzezenie to stoi jednak w sprzecznodci z opinig wyrazona przez wiladze islandzkie, jak okreslono we wska-
zanym wyzej sprawozdaniu Ministra Spraw Gospodarczych dla Althingi, oraz z pogladami ICA. Ponadto, jak
zostanie to przedstawione ponizej, Arion Bank pomimo pewnych zastrzezeri co do wynikéw analizy warunkéw
konkurencji podjat pewne zobowiazania, ktére mialy na celu ograniczenie zaklocen konkurencji zwigzanych z
przedmiotowymi §rodkami pomocy. Zobowigzania te zostaly wyszczeg6lnione w zalgczniku.

3. OPIS SRODKOW
3.1. Beneficjent

(57)  Jak wskazano powyzej, upadek Kaupthing Bank nastapit w 2008 r., podobnie jak dwdch innych duzych islandz-
kich bankéw komercyjnych. W celu zapewnienia dalszego funkcjonowania krajowego sektora bankowego wladze
islandzkie podjely pewne dzialania stuzace przywréceniu niektérych operacji prowadzonych przez (dawny) Kaup-
thing Bank hf, w tym ustanowienie oraz dokapitalizowanie New Kaupthing Bank hf (przemianowanego obecnie
na Arion Bank).

3.1.1. Kaupthing Bank

(58)  Przed wybuchem kryzysu finansowego w 2008 r. Kaupthing Bank byl najwigkszym bankiem w Islandii. Pod
koniec 2007 r. wartos¢ jego bilansu ksztaltowata si¢ na poziomie 5 347 mld ISK (58,3 mld EUR). Dzialalno$¢
Kaupthing koncentrowala si¢ gtéwnie na regionie Europy Polnocnej — bank mial swoje oddzialy w trzynastu
panstwach. Kaupthing $wiadczyl zintegrowane ustugi finansowe na rzecz przedsigbiorstw, inwestoréw instytucjo-
nalnych i oséb fizycznych, podzielone na pig¢ segmentéw branzowych: bankowo$¢ korporacyjng i detaliczna,
rynki kapitalowe, operacje skarbowe, bankowos¢ inwestycyjng oraz zarzadzanie aktywami i bankowo$¢ prywatna.
Ponadto bank zarzadzal siecig oddzialéw zajmujacych si¢ obstuga klientéw detalicznych w Islandii, gdzie miat
swoja siedzibg, oraz — w mniejszym zakresie — w Norwegii i Szwecji. Kaupthing dysponowal licencjami na
prowadzenie dziatalno$ci bankowej dzigki swoim jednostkom zaleznym w Danii, Szwecji, Luksemburgu i Zjedno-
czonym Krolestwie oraz oddzialom w Finlandii, Norwegii i Wyspie Man. Najwazniejszymi jednostkami zaleznymi
Kaupthing byly Kaupthing Singer & Friedlander (Zjednoczone Krélestwo) oraz FIH Erhvervsbank (Dania), ale bank
zarzadzal rowniez szesnastoma innymi jednostkami zaleznymi i oddziatlami w réznych panstwach w Europie,
Ameryce Pélnocnej, Azji i na Bliskim Wschodzie. Pod koniec 2007 r. bank zatrudnial 3 334 osoby. Akcje banku
byly notowane na gieldzie OMX Nordic Exchange w Reykjaviku i Sztokholmie.

3.1.2. Arion Bank

(59) Nastepca Kaupthing, Arion Bank, jest islandzkim bankiem $wiadczacym powszechne ustugi finansowe na rzecz
przedsigbiorstw, inwestoréw instytucjonalnych i oséb fizycznych. Celem banku jest oferowanie ustug w zakresie
bankowosci relacyjnej, koncentrujgc si¢ na duzych klientach korporacyjnych i osobach fizycznych poszukujacych
szerokiego spektrum rozwigzan finansowych.

(60)  Arion Bank Group sklada si¢ ze sp6tki dominujacej i o§miu gtéwnych jednostek zaleznych, ktére stanowig inte-
gralng cze$¢ dzialalnosci banku (%).

(*») Do gtéwnych jednostek zaleznych zalicza si¢ (w nawiasach podano informacje na temat podstawowego zakresu dziatalnosci i wysokosci
udzialéw banku): AFL-sparisjodur (kasa oszczedno$ciowa; 94,45 %), Verdis hf. (podmiot przechowujacy papiery warto$ciowe; 100 %),
KB rddgjof ehf. (sprzedawca ubezpieczeri i produktéw emerytalnych; 100 %), Gen hf. (wlasciciel udzialéw w migdzynarodowych fundu-
szach przedsiebiorstw; 100 %), Okkar Liftryggingar hf. (zaklad ubezpieczefi — ubezpieczenia dla os6b fizycznych i ubezpieczenia na
zycie; 100 %), Sparisjodur ()lafsfjaréar (kasa oszczednosciowa; 99,99 %), Stefnir hf. (spotka zarzadzajaca UCITS; 100 %) oraz Valitor
Holding hf. (przedsigbiorstwo oferujace ustugi platnicze; 52,94 %).
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(61) W zwiazku z zapoczatkowang niedawno i w dalszym ciaggu prowadzong restrukturyzacja jego portfela pozyczek
bank przejal aktywa sklasyfikowane jako przeznaczone do sprzedazy, a jezeli dzialania restrukturyzacyjne nie
zostalyby zakoficzone — przejmie réwniez aktywa sklasyfikowane jako operacje tymczasowe. Bank stwierdzit
jednak, ze zamierza sprzedac takie aktywa bez zbednej zwloki (**).

(62) Pozostale kluczowe udzialy znajduja sic w Audkenni (spéice holdingowej zarzadzajacej kluczami bezpieczenstwa
stosowanymi w bankowosci internetowej, 20 %) oraz Reiknistofa bankanna (centrum danych dla islandzkich
bankéw, RB; 18,05 %). Arion Bank zamknat lub podejmuje obecnie dzialania majace na celu zamkniecie tacznie
15 spolek, w ktérych posiadat udzialy kapitalowe. Spétki te zostaly postawione w stan likwidacji badz nie dyspo-
nuja wystarczajacy iloscia aktywéw lub nie prowadza zadnej dzialalnosci.

(63) Najwazniejsze spoérdd oferowanych produktéw bankowych mozna podzieli¢ na cztery kategorie: zarzadzanie
aktywami, bankowo$¢ inwestycyjng, bankowo$¢ korporacyjna i bankowos¢ detaliczng — kategorie te zostaly
opisane bardziej szczegélowo ponize;j.

Zarzgdzanie aktywami

(64) Przedmiotowy dzial sklada si¢ z jednostki sprzedazy i ustug, jednostki bankowosci prywatnej oraz jednostki
zarzadzania aktywami instytucji. Przedsigbiorstwo zarzgdzania aktywami Stefnir, bedgce jednostkg zalezna banku,
jest odpowiedzialne za dziatalno$¢ zwiazang z zarzadzaniem funduszem, przy czym role gtéwnego dystrybutora
funduszu pelni dziat zarzadzania aktywami Arion Bank. Dzial zarzadzania aktywami jest wiodacym uczestnikiem
rynku islandzkiego — pod koniec 2011 r. warto$¢ aktywéw, ktérymi zarzadzal Arion Bank i jego jednostki
zalezne, przekraczata 659 mld ISK.

(65) Dzial zarzadzania aktywami odpowiada za zarzadzanie aktywami w imieniu swoich klientéw, w tym inwestoroéw
instytucjonalnych, przedsi¢biorstw, klientow o wysokiej wartosci majatku netto oraz inwestoréw detalicznych.
Zajmuje si¢ on obstuga klientéw dazacych do realizacji roznych celéw inwestycyjnych, oferujac im szeroki zakres
ustug. Oproécz szeregu réznych funduszy wspdlnego inwestowania, alternatywnych sposobéw inwestowania oraz
programéw emerytalnych dzial oferuje réwniez strategie alokacji aktywéw dostosowane do potrzeb klientéw oraz
zarzadzanie rachunkami. Dzial umozliwia tez klientom skorzystanie z funduszy oferowanych przez inne wiodace,
globalne przedsigbiorstwa zarzadzajace funduszami.

Bankowos$§¢ inwestycyjna

(66) Dzial bankowosci inwestycyjnej $wiadczy réznego rodzaju ustugi na rzecz klientéw korporacyjnych w ramach
jego czterech gléwnych kategorii produktow:

— doradztwa w dziedzinie polaczen i przejed,
— transakgji na rynku kapitalowym,
— finansowosci zwigzanej z nabywaniem i dZwignig,

— inwestycji kapitalowych.

(67) Celem tego dziatu jest polaczenie ustug w zakresie doradztwa z oferowanymi przez bank ustugami finansowania
i utworzenie zintegrowanego rozwigzania dla klientéw w Scislej wspdlpracy z pozostalymi dzialami banku, w
szczegblnosci z dziatami rynkéw kapitalowych i bankowosci korporacyjne;.

(**) W tym kontekscie bank rozréznia trzy rodzaje aktywéw. Po pierwsze, spotke zarzadzajaca aktywami banku, tj. Eignabjarg ehf, ktéra
zarzadza udzialami w rentownych przedsigbiorstwach operacyjnych przejetymi przez bank. Aktywa te obejmuja udzialy w nastepuja-
cych przedsigbiorstwach (w nawiasach podano informacje na temat podstawowego zakresu dziatalnosci i wysokosci udziatéw banku):
Hagar hf. (przedsiebiorstwo komercyjne prowadzace dziatalno$é w Islandii; 5,98 %), Penninn 4 [slandi ehf. (przedsiebiorstwo specjalizu-
jace si¢ w sprzedazy detalicznej wyrob6éw papierniczych i materialéw biurowych; 100 %), Reitir fasteignafélag hf. (jednostka stowarzy-
szona Eignabjarg hf., zajmujaca si¢ nieruchomos$ciami; 42,65 %) oraz Fram Foods ehf. (przemyst spozywczy; 100 %). Po drugie, pozos-
tale aktywa wystawione na sprzedaz, na ktére skladaja si¢ udzialy w nastepujacych przedsiebiorstwach: Langalina 2 ehf. (sp6tka holdin-
gowa; 100 %), Umtak fasteignafélag ehf. (nieruchomosci; 100 %), EAB 2 ehf. (przemyst spozywczy; 100 %), Farice ehf. (zarzadzanie
siecig kabli podmorskich do przesylu danych do panstw sasiedzkich; 43,47 %), Sementsverksmidjan ehf. (produkcja i przywdz cementu;
33 %), HB Grandi hf. (przedsigbiorstwo zajmujace si¢ potowem ryb; 33 %) oraz GO fjarfestingar ehf. (uprawa grzybow; 30 %). Po trzecie,
aktywa przechowywane jako operacje tymczasowe w postaci udzialéw w nastepujacych przedsigbiorstwach: Landey (spétka holdin-
gowa prowadzaca dzialalno$¢ zwigzana z majatkiem niedochodowym; 100 %), Landfestar (przedsigbiorstwo operacyjne zarzadzajace
nieruchomo$ciami komercyjnymi nabytymi przez Arion Bank od klientéw do$wiadczajacych powaznych trudnosci finansowych;
100 %), Rekstrarfélagio Braut ehf. (gospodarstwo zajmujace si¢ hodowla $wini; 100 %), NS 1 ehf. (whasciciel gruntow i dzierzawca dziatek
na domki letniskowe; 100 %), Modelhds ehf. (majatek i nieruchomosci; 100 %), EAB 1 ehf. (grunty i nieruchomosci; 100 %), Andvaka
ehf. (doradztwo biznesowe i doradztwo w zakresie zarzadzania; 50,11 %), Klakki ehf. (dawniej Exista — sp6tka holdingowa; 44,9 %),
Olgerdin Egill Skallagrimsson ehf. (produkcja, dystrybucja i sprzedaz napojéw bezalkoholowych i niekt6rych innych napojow; 20 %)
oraz SMI ehf. (majatek i nieruchomosci; 39,1 %).
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Bankowos$¢ korporacyjna

(68)  Dzial bankowosci korporacyjnej dzieli si¢ na 7 jednostek: jednostke ds. kredytéw dla przedsiebiorstw; jednostke
ds. kredytowania wyspecjalizowanego; jednostke ds. kwestii prawnych i dokumentagji; jednostke ds. zarzadzania
portfelem; jednostke ds. ustug dla przedsigbiorstw; jednostke ds. odzyskiwania naleznosci oraz jednostke ds.
faktoringu. Dzial bankowosci korporacyjnej oferuje klientom korporacyjnym, poczawszy od Srednich przedsie-
biorstw, a skoficzywszy na duzych korporacjach, mozliwo$¢ skorzystania z szeregu ustug i produktéw finanso-
wych. Dzial ten koncentruje si¢ gléwnie na utrzymaniu dlugoterminowych relacji ze swoimi klientami, jak
réwniez na oferowaniu spersonalizowanych i dostosowanych do indywidualnych potrzeb ustug.

(69) W opinii Arion Bank prowadzona przez niego dzialalno$¢ w zakresie rozwigzywania probleméw zwiazanych z
zadluzeniem przedsigbiorstw ma charakter pionierski, a w ramach procesu restrukturyzacji spétek poczyniono
istotne postepy. Jednostka ds. odzyskiwania naleznosci funkcjonujaca w ramach dzialu bankowosci korporacyjnej
odpowiada za odzyskiwanie naleznosci na rzecz banku, tj. za restrukturyzacje¢ przedsigbiorstw, ktére maja trud-
nosci ze splata swojego zadluzenia. Prace w tym zakresie postepuja sprawnie i sa bliskie zakonczenia.

Bankowo$§¢ detaliczna

(70)  Udziat ustug bankowosci detalicznej w rynku islandzkim ksztaltowal si¢ na poziomie 30 %. W Islandii funkcjo-
nujg 24 oddzialy banku obstugujace ponad 100 000 klientéw. Oddzialy oferuja szeroki zakres ustug, w tym
doradztwo w zakresie depozytéw i kredytéw, ustugi zwigzane z kartami platniczymi, oszczednosciami emerytal-
nymi, ubezpieczeniem, funduszami i papierami warto$ciowymi.

(71)  Sie¢ oddzialéw jest podzielona na siedem klastréw, przy czym kazdym z nich zarzadza odrebny kierownik.
Mniejsze oddzialy korzystajg z potencjatu wigkszych jednostek w ramach kazdego z klastréw. Oddziatlom przeka-
zuje si¢ wickszy zakres uprawnien wykonawczych i odpowiedzialnosci, dzigki czemu wspomniane uprawnienia i
odpowiedzialno§¢ znajdujg si¢ blizej klientéw. W opinii banku takie rozwigzanie utatwia koordynowanie procedur
i pelne wykorzystanie zasobéw wiedzy eksperckiej zgromadzonych w poszczegdlnych oddziatach. Czterech
sposréd wspomnianych kierownikéw pracuje na obszarze metropolii Reykjaviku, natomiast trzech — w wigk-
szych obszarach miejskich. Struktura ta ma na celu wzmocnienie powiazan miedzy oddzialami zlokalizowanymi
W tej samej czeSci pafistwa.

Wskazania dotyczagce udzialéw wrynku

(72)  Zgodnie z wyliczeniami Arion Bank przeprowadzonymi w oparciu o sprawozdania roczne islandzkich bankéw i
kas oszcze;dnosaowych wielko$¢ jego udzialéw w rynku pod wzgledem depozytéw ksztaltuje si¢ na p0210mle
[> 30] % i nieznacznie nizszym niz wielko$¢ udziatléw Landsbankinn ([> 30 %]) oraz Islandsbankl ([> 30 %]). D
pozostatych uczestnikéw rynku, ktérych rola jest jednak marginalna, nalezy zaliczy¢ MP Bank ([< 5 %]) oraz kasy
oszczedno$ciowe (fgcznie [< 5 %)).

(73)  Udzial Arion Bank w pozyczkach na rzecz klientéw wynosi okoto [15-25] % i jest zblizony do udziatu [slands-
banki, chol nieznacznie nizszy od udzialu Landsbankinn. Fundusz Finansowania Mieszkalnictwa dysponuje
najwigkszym udzialem w tym rynku, [> 25] %. Udzial funduszy emerytalnych traktowanych fgcznie w tym rynku
réwniez nalezy uznaé za istotny [5-10] %, natomiast wielko$¢ udzialéw pozostatych uczestnikéw rynku jest
niewielka.

(74)  Udziat Arion Bank w rynku pod wzgledem handlu mierzona wartoscig obrotéw na islandzkiej gieldzie papieréw
warto$ciowych w pierwszych 14 tygodniach 2012 r. ksztaltowata si¢ na poziomie [10-20] %, przy czym wiel-
kos¢ udziatéw wszystkich pozostatych bankéw komercyjnych, tj. Islandsbanki, Landsbankinn oraz MP Bank,
wynosita [20-25] %.

3.2. Poréwnanie dawnego i nowego banku

(75)  Orientacyjne poréwnanie kluczowych wskaznikéw finansowych zawartych w bilansach dawnych i nowych
bankéw przedstawione w tabeli 1 ujawnia istotne réznice w wielkosci i zakresie omawianych dwdch dziatal-
nosci (**). Warto$¢ aktywow Arion Bank ogétem pod koniec 2009 r. stanowila rownowarto$¢ zaledwie 11,5 %
aktywéw Kaupthing Bank w polowie 2008 r. Portfel kredytowy stanowi najwigksza pojedyncza kategorie

(**) Od momentu powstania Arion Bank warto$¢ jego kluczowych wskaznikéw finansowych ulegla istotnej zmianie, ale mimo to wlasciwe
jest poréwnanie sytuacji tych dwéch bankéw w oparciu o dane ze zblizonego w czasie okresu. Nalezy przy tym przypomnieé, ze Kaup-
thing byt bankiem mig¢dzynarodowym, prowadzacym dzialalno$¢ w réznych pafistwach, natomiast Arion Bank zostal utworzony w
celu przejecia niektorych krajowych dziatan i aktywow Kaupthing Bank.
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aktywow. Warto$¢ ksiegowa portfela kredytowego Kaupthing Bank pod koniec czerwca 2008 r. wynosita 4 169
mld ISK, natomiast portfel kredytowy Arion Bank miat pod koniec 2009 r. warto$¢ 358 mld ISK, co odpowiada
8,6 % wartoSci portfela Kaupthing. Istotna zmiana zaszla takze w liczbie przeprowadzanych przez Arion Bank
inwestycji w papiery wartoSciowe w poréwnaniu z liczba tego rodzaju inwestycji przeprowadzanych przez Kaup-
thing Bank. Warto$¢ akgji i instrumentéw pochodnych ulegla zmniejszeniu o 96-100 %. W przypadku obligacji
skala tego zmniejszenia wartoci byla niZsza, poniewaz obligacje znajdujace si¢ w posiadaniu Arion Bank odpo-
wiadaly 25,7 % wartosci obligacji w posiadaniu Kaupthing Bank.

Tabela 1

Poréwnanie bilansu Arion Bank i Kaupthing Bank, kwoty w mld ISK

Kaupthing Arion Arion wyrazony jako
30.6.2008 31.12.2009 % Kaupthing
Aktywa ogélem 6 603 757 11,5
— Pozyczki i naleznosci na rzecz klientéw 4169 358 8,6
— Obligacje i dluzne papiery wartoSciowe 676 173 25,7
— Akgje i instrumenty kapitalowe 172 7 4,1
Zobowigzania og6tem 6 166 667 10,8
— Depozyty 1848 495 26,8
Kapital wlasny ogétem 438 90 20,6

(76)  Rachunki zyskow i strat obydwu tych podmiotéw wskazuja na istnienie podobnych réznic w wielkosci i zakresie
prowadzonej dzialalnosci. Po poréwnaniu sytuacji finansowej Arion Bank w 2009 r. i Kaupthing Bank w 2007 r.
stwierdzono, ze wynik odsetkowy netto Arion Bank ksztaltuje si¢ na poziomie 15,2 % wyniku odsetkowego netto
Kaupthing, a dochéd z oplat i prowizji netto uzyskiwany przez Arion stanowi réwnowarto$¢ 10,7 % dochodu
Kaupthing. Pod koniec 2009 r. Arion Bank zatrudnial 1 057 oséb (uwzgledniajac pracownikow jednostek zalez-
nych), w poréwnaniu z 3 334 pracownikami Kaupthing Bank pod koniec 2007 r. Calkowita liczba pracownikéw
zatrudnianych w Arion odpowiada zatem 32 % calkowitej liczby pracownikéw Kaupthing (*°). Poréwnujac zakres
dzialalnosci prowadzonej przez oba banki w Islandii, pod koniec czerwca 2008 r. Kaupthing zatrudnial 1 133
osoby do obstugi dzialalnosci islandzkiej (poza pracownikami jednostek zaleznych), natomiast Arion Bank pod
koniec 2009 r. — 952 osoby (poza pracownikami jednostek zaleznych).

Tabela 2

Poréwnanie rachunkéw zyskéw i strat Arion Bank i Kaupthing Bank, kwoty w mld ISK

Kaupthing Arion Arion wyrazony jako
2007 2009 % Kaupthing
Wynik odsetkowy netto 80 12 15,2
Dochdd z oplat i prowizji netto 55 6 10,7
Dochéd z dzialalnosci operacyjnej 166 50 29,9
Wynik  finansowy przed zalozeniem 81 15 19,0
podatku dochodowego

(*) Zakres zmian réznit si¢ w poszczegblnych segmentach rynku, przy czym w niektérych sektorach skala redukeji zatrudnienia siggata
nawet 90 %. Do istotnej redukgji zatrudnienia doszto w biurze dyrektora generalnego, zatrudniajacym 6 % pracownikéw Kaupthing w
Islandii, natomiast w przypadku Arion Bank wysokos¢ tego odsetka wynosita 1 %.
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3.3. Krajowa podstawa prawna
(77)  Krajowa podstawe prawng dla $srodkéw pomocy stanowia:

— Ustawa nr 125/2008 o Urzgdzie ds. wyplat ze $rodkéw skarbu patistwa w zwigzku z nadzwyczajng sytuacjg na rynkach
finansowych itp., powszechnie zwana ustawg kryzysowg

W ustawie kryzysowej upowazniono FME do podejmowania interwencji ,w wyjatkowych okolicznosciach”
oraz do przejmowania uprawnienl przystugujacych zgromadzeniom udzialowcéw i radom nadzorczym insty-
tucji finansowych w zakresie rozporzadzania ich aktywami i zobowigzaniami. FME zostalo réwniez upowaz-
nione do powolywania komitetéw ds. restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji przejetych przedsigbiorstw
finansowych, ktére dysponowaly uprawnieniami przystugujacymi zgromadzeniom udzialowcéw. W ramach
postepowan likwidacyjnych prowadzonych w odniesieniu do instytucji ustawa przyznaje pierwszefistwo
roszczeniom posiadaczy depozytéw oraz systemom gwarantowania depozytéw. Na mocy ustawy Minister
Finanséw Islandii zostal réwniez upowazniony do ustanawiania nowych bankéw. Ustawa kryzysowa obejmuje
zmiany w ustawie o przedsigbiorstwach finansowych, nr 161/2002, ustawie o nadzorze urzegdowym nad dzia-
falnoscig finansowa, nr 87/1998, ustawie o systemie gwarantowania depozytéw i rekompensat dla inwes-
toréw, nr 98/1999, oraz ustawie regulujacej kwestie zwigzane z mieszkalnictwem, nr 44/1998.

— Uzupelniajgcy budzet paristwa na 2008 r. (art. 4)

— Budzet paristwa na 2009 r. (art. 6)

3.4. Srodki pomocy

(78)  Charakter interwencji podjetej przez wladze islandzkie po upadku Kaupthing Bank zostal opisany powyzej, a
bardziej szczegdlowe informacje w tym zakresie zostaly zawarte w decyzji o wszczgciu postgpowania. Najwaz-
niejsze etapy przeprowadzonych interwencji mozna streSci¢ w nastepujacy sposéb: FME przejelo kontrole nad
Kaupthing w dniu 9 paZdziernika 2008 r., po czym zobowiazania krajowe i (wickszo$¢) aktywéw krajowych
zostaly przeniesione do New Kaupthing. Planowano zrekompensowanie tego przeniesienia dawnemu bankowi
poprzez przekazanie roznicy miedzy wartoScig aktywdéw i zobowigzan. Poniewaz wyliczenie tej roznicy okazato
si¢ trudne i czasochlonne, organy pafistwa zapewnily okreslony kapital zatozycielski i zobowiazaly sie do wypla-
cenia dalszych $rodkéw kapitalowych w razie potrzeby. Nastepnie dokapitalizowaly bank, a w dniu 1 grudnia
2009 r. zawarto umowe miedzy pafistwem a dawnym bankiem, na mocy ktérej udzialy panstwa w banku ulegly
zmniejszeniu ze 100 % do 13 % (). Urzad uznaje t¢ date¢ — dzien 1 grudnia 2009 r. — za termin rozpoczecia
5-letniego okresu restrukturyzacji, ktéry tym samym bedzie trwat do dnia 1 grudnia 2014 r.

(79) W ponizszej sekcji ograniczono si¢ do opisania tych aspektéw interwencji panstwa, ktdre stanowia $rodki podle-
gajace ocenie na podstawie art. 61 Porozumienia EOG.

3.4.1. Kapitat Tier I

(80)  Panstwo dwukrotnie przyznawalo kapital Tier I — przy utworzeniu New Kaupthing i ponownie przy pelnym
dokapitalizowaniu tego banku (z mocg wsteczng); nastepnie w imieniu wierzycieli dawnego banku zawarto z nim
umowe, na mocy ktérej panistwo zachowato 13 % udzialéw w banku.

34.11. Kapital zalozycielski

(81)  Po utworzeniu New Kaupthing Bank w pazdzierniku 2008 r. pafistwo przekazalo 775 mln ISK (¥) (5 mln EUR)
w gotéwee jako kapital zalozycielski nowego banku, zobowigzujac si¢ dodatkowo do przekazania nowemu

(*) Umowy sformalizowano jednak dopiero w dniu 8 stycznia 2010 r., kiedy Kaupthing, wystepujac w imieniu swoich wierzycieli, przejat
tytul wlasnosci do Arion Bank za posrednictwem swojej jednostki zaleznej Kaupskil ehf. po uzyskaniu zgody FME i islandzkiego organu
ds. konkurencji. Kaupskil jest wlascicielem 87 % kapitatu podstawowego, przy czym pozostate 13 % znajduje si¢ w posiadaniu islandz-
kich panstwowych inwestycji finansowych (ISFI). Kaupskil dysponuje opcja kupna rzadowych udzialéw w péZniejszym terminie.

(*) Wartosci pienigzne, o ktdrych mowa w przedmiotowej sekcji, zostaly przedstawione w pierwszej kolejnosci w waKJcie, w ktorej przy-
znano kapital — w nawiasach podano wysoko§¢ odpowiedniej kwoty w ISK lub EUR (w stosownych przypadkach), o ile wladze
islandzkie przedstawily dane w tym zakresie.
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bankowi kapitatu Tier I wysokiego ryzyka o wysokosci do 75 mld ISK w zamian za calo§¢ jego kapitalu wihas-
nego. Ta pierwsza kwota odpowiada minimalnej wielkosci kapitatu niezbednego do zalozenia banku na mocy
prawa islandzkiego. Druga liczba zostala obliczona jako 10 % pierwotnego szacunku prawdopodobnej wielkosci
lacznej kwoty aktywow wazonych ryzykiem banku. Srodki na pokrycie tej kwoty zostaly oficjalnie uwzglednione
w budzecie pafistwa na 2009 r. jako fundusze rzagdowe przeznaczone na rozwigzanie probleméw zwigzanych z
wystgpieniem wyjatkowych okolicznosci na rynkach finansowych. Celem przedmiotowej alokacji kapitatu byto
zapewnienie odpowiedniej gwarangji dalszego funkcjonowania banku do momentu rozwigzania probleméw zwia-
zanych z jego ostateczng rekapitalizacjg — problemy te dotyczyly m.in. wielkosci jego bilanséw otwarcia i
wyceny kwoty rekompensaty na rzecz dawnego banku z tytulu przeniesienia aktywdw.

34.12. Zastrzyk kapitatowy i utrzymanie 13 % udzialéw wramach ugody
z wierzycielami dawnego banku

(82) W dniu 20 lipca 2009 r. rzad Islandii oglosil, ze zawarl umowe wstepng z komitetem ds. restrukturyzacji i
uporzadkowanej likwidacji Kaupthing w sprawie wysokosci kapitatu zalozycielskiego New Kaupthing Bank (prze-
mianowanego na Arion Bank poczawszy od dnia 21 listopada 2009 r.) oraz podstawy rekompensaty wyplacanej
miedzy obydwiema stronami. Rzad zawarl umowg warunkowg z komitetem ds. restrukturyzacji i uporzadko-
wanej likwidacji Kaupthing, na mocy ktérej wierzycielom przyznano mozliwo$¢ nabycia, za poSrednictwem
komitetu, wigkszosciowych udzialéw w Arion Bank w celu ulatwienia samodzielnego rozwoju tego banku. W
konsekwencji wigzaloby si¢ to z koniecznoscia zapewnienia wigkszosci kapitalu zgromadzonego w Arion Bank w
ramach porozumienia w sprawie rekompensaty. Jezeli Kaupthing Bank nie zdecydowalby si¢ na subskrypcje
udzialéw Arion Bank, rzad zachowalby pelny tytul wlasnosci do tych udzialow.

(83) W dniu 14 sierpnia 2009 r. rzad oglosil, ze zobowigzal si¢ do dokapitalizowania Arion Bank kwotg 72 mld ISK
kapitalu Tier I w postaci obligacji skarbowych, dzigki czemu warto$¢ wspélczynnika kapitatu podstawowego Tier
I banku wynositaby okolo 12 %. Rzad przeprowadzit dokapitalizowanie Arion Bank w dniu 9 pazdziernika 2009
r. — oprocz przekazania pierwotnej kwoty 775 mln ISK w gotéwce skladalo si¢ na nig dokonanie zastrzyku kapi-
talowego w wysokosci 71 225 mln ISK na rzecz banku — transakcja ta zostala wstecznie opatrzona datg 22
pazdziernika 2008 r. W zwigzku z tym calkowita warto$¢ kapitalu podstawowego zapewnionego przez rzad
wynosila 72 mld ISK. Ponadto warto$¢ odsetek skumulowanych z tytulu obligacji skarbowych wynosila 9,2 mld
ISK.

(84) W dniu 4 wrzesnia 2009 r. rzad oglosil, ze osiaggnieto ostateczne porozumienie w sprawie dokapitalizowania
Arion Bank oraz w sprawie ustanowienia podstawy obliczania wysokosci rekompensaty. Zgodnie z umowg
wstepna z dnia 20 lipca 2009 r. w przedmiotowym porozumieniu zasadniczo zawarto postanowienia dopuszcza-
jace mozliwos¢ zastosowania dwoch rozwigzan alternatywnych: przeprowadzenia dokapitalizowania w ramach
struktury wiasno$ci wierzycieli dawnego banku (wspdlne porozumienie w sprawie dokapitalizowania) lub dokapi-
talizowania w ramach struktury wlasnosci rzadu (alternatywne porozumienie w sprawie dokapitalizowania) (*%).
Na podstawie tej pierwszej umowy wierzyciele Kaupthing dysponowali mozliwoscia przejecia (za posrednictwem
komitetu ds. restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji) kontroli nad Arion Bank, poprzez subskrypcje nowego
kapitalu podstawowego. Poniewaz warto$¢ zobowigzan przeniesionych do Arion Bank przewyzszala warto§é
przeniesionych do niego aktywdéw, Kaupthing zostal zobowigzany do pokrycia kosztéw uzyskania nowego kapi-
talu podstawowego z aktywéw wlasnych dawnego banku. Wysoko$¢ kwoty tej rekompensaty zostala obliczona
na 38 mld ISK, ale ustalono, ze bedzie ona poddawana regularnie ponownej ocenie w oparciu o przyszte wyniki
dzialalnosci okreslonego portfela kredytowego. Rzad znajdowalby si¢ w posiadaniu mniejszosciowego zwyklego
kapitalu podstawowego, odpowiadajacego 13 % akcji Arion Bank. Aby spelni¢ wymdg pomyslnego przejicia
zatwierdzenia w ramach dzialain nadzorczych FME przed przyznaniem dodatkowych 4 % kapitatu Tier II, rzad
musialby réwniez zasili¢ kapital Arion Bank podporzadkowana pozyczka w wysokosci 24 mld ISK.

(85) W dniu 1 grudnia 2009 r. zawarte zostalo porozumienie miedzy rzadem i Arion Bank, z jednej strony, a komi-
tetem ds. restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji Kaupthing, z drugiej strony, w sprawie rozliczen dotycza-
cych aktywéw i zobowiazan przeniesionych z Kaupthing do nowego banku. Tego samego dnia komitet ds.
restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji Kaupthing zdecydowal si¢ skorzysta¢ z uprawnienia przewidzianego
we wspdlnym porozumieniu w sprawie dokapitalizowania i przeja¢ 87 % kapitalu podstawowego Arion Bank.
Rzad zachowalby pozostate 13 % kapitatu Tier L.

(**) Zgodnie z postanowieniami porozumienia w sprawie wlasnosci rzagdu — ktére nie doszto do skutku — rzad mial pozostaé wylacznym
wilascicielem banku na wypadek, gdyby komitet ds. restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji Kaupthing nie podjat decyzji o prze-
jeciu kontroli nad Arion Bank. W takim przypadku rekompensata rowniez zostataby wyplacona przez Kaupthing na rzecz Arion Bank
w takiej samej formie, jak ta przewidziana we wsp6lnym porozumieniu w sprawie dokapitalizowania, tj. w postaci instrumentu rekom-
pensujacego o wartosci obliczonej na 38 mld ISK. Kaupthing dysponowalby réwniez mozliwoscig opcji kupna udziatéw rzadowych
wykonywalng w latach 2011-2015 po cenie, ktéra zapewniata rzagdowi odpowiedni poziom zwrotu z inwestycji.
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(86)  Kaupthing pokryt koszty nabycia, przenoszac do Arion Bank aktywa o wartosci 66 mld ISK, ktére stanowily
cze$¢ jego majgtku. W tym celu Kaupthing wykorzystal polaczenie instrumentéw — platnosci gotéwkowych,
kredytow dla przedsigbiorstw zwigzanych z Islandig oraz portfela kredytéw hipotecznych i pozyczek na rzecz
podmiotéw powigzanych z rzadem Islandii. Kwota dokapitalizowania przeprowadzonego przez rzad w dniu 9
pazdziernika 2009 r. zostala nastepnie rozwigzana, a Arion Bank zwrdcil rzadowi 32,6 mld ISK w postaci obli-
gacji skarbowych i wyemitowat obligacje podporzadkowang na rzecz rzadu o lacznej wartosci 29,5 mld ISK.

(87)  Sytuacje skomplikowal wymog adekwatnosci kapitalowej w odniesieniu do 12 % kapitatu Tier I i 4 % dodatko-
wego kapitalu Tier II, poniewaz przeniesienie aktywow obcigzonych ryzykiem do Arion Bank oznaczaloby
konieczno$¢ zwigkszenia podstawy aktywéw tego banku wazonych ryzykiem. Z uwagi na fakt, Ze Arion Bank
zostal dokapitalizowany w ramach transakcji wiazacej si¢ ze znacznym zwigkszeniem poziomu aktywéw wazo-
nych ryzykiem, wykonanie postanowient wspélnego porozumienia w sprawie dokapitalizowania wymagato wiek-
szej ilosci kapitatu niz w przypadku dokapitalizowania w ramach struktury wlasnosci rzadu, ktére byloby finan-
sowane wylacznie obligacjami skarbowymi. W zwigzku z tym wigksza czg$¢ srodkéw, jakie zwrdcono rzadowi,
musiala przybra¢ posta¢ obligacji kapitatu Tier II niz mialoby to miejsce w przypadku rozwigzania alternatyw-
nego. Z tego samego powodu Kaupthing zaplacit 66 mld ISK zamiast pierwotnie przewidywanych 62,6 mld ISK
w zamian za uzyskanie 87 % udziatéw (fj. 87 % z 72 mld ISK). Rzad zaplacit 12,2 mld ISK za uzyskanie 13 %
udzialéw w Arion.

3.4.2. Wklad w postaci kapitatu Tier IT

(88)  Aby wzmocnié kapital wlasny i poziom plynnosci nowego banku, organy panstwa udzielity mu dwdch podpo-
rzagdkowanych pozyczek. Wartos¢ instrumentu A, denominowanego w walucie obcej, odpowiadata w omawianym
okresie kwocie 29,5 mld ISK. Pozyczka miala posta¢ instrumentu kapitalowego upowazniajacego Arion Bank do
emitowania niezabezpieczonych, podporzadkowanych papieréw dluznych. Warto$¢ instrumentu B wynosita 6,5
mld ISK — Arion Bank skorzystal z niego przy wyplacaniu zyskéw zatrzymanych (dywidend) na rzecz panstwa
w okresie poprzedzajacym wejscie w Zycie wspdlnego porozumienia w sprawie dokapitalizowania. Instrumenty
kapitatu Tier II zapewnione przez rzad zostaly opracowane w odpowiedzi na konieczno$¢ zapewnienia solidnej
struktury kapitatu i byly zgodne z wymogami FME.

(89) Instrument A moze by¢ stosowany przez dziesie¢ lat poczawszy od dnia 30 grudnia 2009 r. Instrument ten obej-
muje mechanizmy zachecajace do wycofania si¢ przewidujace stopniowe zwickszanie kwoty odsetek na prze-
strzeni pieciu lat. Stopy procentowe w skali roku przez pierwsze piec¢ lat ustala si¢ jako wyzsze o 400 punktéw
bazowych od EURIBOR, natomiast w okresie od pieciu do dziesieciu lat wysokos¢ stop procentowych jest o 500
punkéw bazowych wyzsza od EURIBOR. Okres obowigzywania instrumentu B jest taki sam, z tym ze przez
pierwsze trzy lata wysokos$¢ stop procentowych jest o 300 punktéw bazowych wyzsza od EURIBOR.

3.4.3. Gwarancja depozytow

(90) Aby zapewni¢ zgodno$¢ z przepisami dyrektywy 97/9/WE Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 3 marca
1997 r. w sprawie systeméw rekompensat dla inwestoréw (*’) oraz dyrektywy 94/19/WE z dnia 30 maja 1994 r.
Parlamentu Europejskiego i Rady w sprawie systeméw gwarancji depozytéw (*), Islandia przyjeta ustawe nr 98-
/1999 w sprawie gwarancji depozytéw i systemu rekompensat dla inwestoréw, ustanawiajagc tym samym tzw.
Fundusz Gwarancyjny Deponentéw i Inwestoréw (,TIF”), zasilany $rodkami pochodzacymi z rocznych skladek
oplacanych przez banki, ktérych wysokos¢ oblicza si¢ w proporcji do calkowitej wielkosci depozytéw danego
banku.

(91) W opinii wladz islandzkich w celu zwigkszenia poziomu pewnosci i rozwiania watpliwosci obywateli co do
bezpieczenstwa ich depozytéw w przypadku wybuchu kryzysu $rodki na ratowanie bankéw podjete przez rzad
islandzki jesienig 2008 r. wigzaly si¢ rowniez z dodatkowym zabezpieczeniem przez panstwo depozytéw prze-
chowywanych w krajowych bankach komercyjnych i kasach oszczedno$ciowych, co wykraczalo poza zakres
dzialan przewidzianych w ustawie nr 98/1999 wdrazajacej przepisy dyrektywy 94/19/WE w sprawie systeméw
gwarancji depozytow oraz dyrektywy 97/9/WE w sprawie systeméw rekompensat dla inwestoréw.

(92) W oéwiadczeniu wydanym przez Kancelari¢ Prezesa Rady Ministréw w dniu 6 pazdziernika 2008 r. stwierdzono,
ze ,rzad Islandii pragnie zaznaczy¢, iz depozyty w krajowych bankach komercyjnych i kasach oszczednosciowych
oraz ich oddzialach w Islandii zostang w calo$ci zabezpieczone”. Kancelaria obecnego Prezesa Rady Ministréw
wydala o$wiadczenie o tej treSci ponownie w lutym i grudniu 2009 r. Ponadto do wspomnianego o$wiadczenia

(*) Dz.U.L84726.3.1997,s.22.
(%) Dz.U.L135231.5.1994,s. 5.
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odniesiono si¢ rowniez w lidcie intencyjnym przekazanym przez rzad Islandii Miedzynarodowemu Funduszowi
Walutowemu (list zostal opublikowany na stronie internetowej Ministerstwa Spraw Gospodarczych i MFW) w
dniu 7 kwietnia 2010 r. (oraz ponownie w kolejnym liScie intencyjnym z dnia 13 wrze$nia 2010 r.). We wspom-
nianym liscie (kt6ry zostal podpisany przez premiera, Ministra Finanséw i Ministra Spraw Gospodarczych Islandii
oraz przez prezesa BCI) stwierdzono: ,w chwili obecnej nadal zobowigzujemy si¢ do objecia depozytariuszy pelng
ochrong, ale po przywrdceniu stabilnosci finansowej zamierzamy przystapi¢ do dzialan majacych na celu stop-
niowe znoszenie tej ogélnej gwarangji”. Co wigcej, w sekcji ustawy budzetowej na 2011 r. poSwieconej gwaran-
cjom panstwowym w jednym z przypiséw powolano si¢ na tre$¢ o§wiadczenia rzadu Islandii, Ze depozyty prze-
chowywane w islandzkich bankach sg objete gwarancja panstwows (*!).

(93) Dodatkowe potwierdzenie przedstawionych powyzej informacji stanowi niedawne o$wiadczenie obecnego Mini-
stra Spraw Gospodarczych i bylego Ministra Finanséw (2009-2011) Islandii, Steingrimura Sigfissona, wyglo-
szone w trakcie debaty w parlamencie Islandii po$wigconej kosztom ponoszonym przez rzad w zwigzku z przeje-
ciem kasy oszczednosciowej SpKef przez Landsbankinn. W opinii ministra nalezy w tym kontekscie pamigtaé o
o$wiadczeniu rzadu z jesieni 2008 r., w ktérym stwierdzono, ze wszystkie depozyty w kasach oszczednosciowych
i bankach komercyjnych sg bezpieczne i objete ochrong. ,Od tego momentu dzialania podejmowane przez nas
na wszystkich polach opieraly si¢ na jego tresci (tj. tego o$wiadczenia) i niestety nalezy przyznal, ze obecna
sytuacja (tj. konieczno$¢ pokrycia platnosci na rzecz SpKef) bedzie wymagata uiszczenia bezposrednio z kasy
panstwa jednego z najwyzszych rachunkéw w zwigzku z koniecznoscig pokrycia kosztéw zwigzanych z zabezpie-
czeniem depozytéw wszystkich mieszkancow Sudurnes [...] oraz wszystkich klientéw SpKef zamieszkujacych
region Fiordow Zachodnich oraz zachodnia i péinocno-zachodnig czg$¢ kraju [...]. Nie przypuszczam, by ktokol-
wiek sadzil, ze depozytariusze zamieszkujacy te obszary mieliby by¢ traktowanie w inny sposéb, niz pozostali
mieszkancy Islandii, dlatego tez organy pafistwa nie mialy wigkszego wyboru w tej kwestii” (*2).

(94) Zdaniem rzadu Islandii dodatkowe gwarancje depozytdw zostang zniesione przed catkowitym wycofaniem
kontroli kapitatu, co w opinii wladz islandzkich ma nastgpi¢ pod koniec 2013 r.

3.4.4. Specjalny instrument wsparcia plynnosci

(95) Finansowanie rzagdowe Arion Bank zostalo zrealizowane poprzez zastrzyk kapitalowy w wysokosci 72 mld ISK w
formie obligacji skarbowych z opcja odkupu w zamian za calo$¢ kapitalu wlasnego banku. Podjecie przez Kaup-
thing Bank decyzji o skorzystaniu z uprawnienia do przejecia 87 % udzialéw w banku oznaczalo jednak koniecz-
no$¢ zwrocenia wigkszosci tych obligacji rzadowi. Kaupthing Bank przeniést aktywa wchodzace w sklad jego
majatku do Arion Bank w zamian za jego kapital wlasny, co wplynelo na znaczne zmniejszenie zasobu aktywow
z opcja odkupu znajdujacych si¢ w posiadaniu tego banku, stwarzajgc zagrozenie dla jego zdolnosci do spetnienia
wymog6w nadzorczych dotyczacych poziomu rezerw plynnosci. W $wietle powyzszego i z uwagi na fakt, ze
Kaupthing skorzystal ze wskazanego powyzej uprawnienia, rzad zgodzil si¢ zapewni¢ Arion Bank dodatkowy
instrument wsparcia plynnosci. Instrument wsparcia plynnosci zostal opracowany jako przedluzenie opisanej
ponizej linii swapowej SPRON.

3.4.5. Linia swapowa SPRON

(96) W dniu 21 marca 2009 r. FME, korzystajac z uprawnienl przystugujacych mu na mocy ustawy kryzysowej, prze-
jeto kontrole nad Reykjavik Savings Bank (SPRON) i przeniosto wickszo$¢ jego depozytéw do Arion Bank. Do
celow zwigzanych z przejeciem aktywow i wszystkich praw w zakresie zabezpieczenia SPRON, w tym wszystkich
hipotek, gwarangji i innych podobnych praw zwigzanych z nalezno$ciami SPRON, utworzono spétke akcyjna,

(*) Zob. odpowiednia sekcja ustawy budzetowej na 2011 r., dostgpna pod adresem: http://hamar.stjr.is/Fjarlagavefur-Hluti-II/
GreinargerdirogRaedur/Fjarlagafrumvarp/2011/Seinni_hluti/Kafli_8.htm.

(*) Nieoficjalne thumaczenie tresci o§wiadczenia zamieszczonego w Morgunbladid w dniu 10 czerwca 2012 r. (www.mbl.is) autorstwa
Urzedu.


http://hamar.stjr.is/Fjarlagavefur-Hluti-II/GreinargerdirogRaedur/Fjarlagafrumvarp/2011/Seinni_hluti/Kafli_8.htm
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ktéra miala staé si¢ wlasnoScia SPRON. Wspomniana spétka zalezna, Dromi hf, przejela zobowigzania SPRON
wobec Arion Bank w zamian za przeniesione depozyty i w dniu 22 czerwca 2009 r. wyemitowala obligacje na
rzecz Arion Bank w wysokosci 96,7 mld ISK. Calo§¢ aktywéw SPRON, w tym jego udzialy w Dromi, zostala
ustanowiona jako zabezpieczenie tej obligacji. Stronom nie udalo si¢ jednak do tej pory osiagnaé porozumienia w
kwestii wysokosci odsetek uiszczanych z tytutu wyemitowania obligacji (*).

(97) W umowie wstepnej podpisanej w dniu 17 lipca 2009 r. rzad wyrazil zgode na zwolnienie Arion Bank ze zobo-

wigzan zwigzanych z wartoScig obligacji SPRON. Strony uzgodnily réwniez, ze beda prowadzily dalsze dziatania
w kierunku uznania obligacji SPRON za kwalifikujaca si¢ jako zabezpieczenie Srodkéw finansowych przekazanych
przez BCL

(98) W piSmie adresowanym do Arion Bank z dnia 3 wrze$nia 2009 r. rzad rozszerzyl zakres linii swapowej SPRON

w taki sposob, aby obejmowala ona nie tylko potencjalny odplyw depozytéw SPRON, zabezpieczajac bank przez
ich przejeciem, ale rowniez rezerwe plynnosci niezbedng do spelnienia warunkéw ustanowionych przez FME. We
wspomnianym pismie rzad zobowiazal si¢ do zapewnienia 75 mld ISK w postaci obligacji skarbowych, jezeli
Kaupthing podjalby decyzje o skorzystaniu z uprawnienia do zostania wigkszosciowym udzialowcem Arion Bank.
Zmieniony instrument przewiduje mozliwo$¢ wykorzystania innych aktywéw niz obligacja SPRON jako zabezpie-
czenia na mniej korzystnych warunkach. Przedmiotowe zobowigzanie ze strony rzadu zostato nastepnie sformali-
zowane w umowie z dnia 21 wrze$nia 2010 r. w sprawie pozyczki na rzecz Arion Bank w postaci obligacji skar-
bowych, ktére mialyby zosta¢ wykorzystane jako zabezpieczenie (**). Przedmiotowy instrument zostanie
umorzony w dniu 31 grudnia 2014 r., co pokrywa si¢ z terminem zapadalnosci obligacji SPRON. Minimalna
kwota kazdego wykorzystania §rodkéw udostepnianych w ramach instrumentu wynosi 1 mld ISK. Obligacje skar-
bowe nalezy wykorzystywaé wylacznie do zabezpieczenia kredytéw udzielanych pod zabezpieczenie ze strony
BCI w celu osiagniecia plynnosci Arion Bank (¥).

3.5. Plan restrukturyzacji

(99) W dniu 31 marca 2011 r. wladze islandzkie przedstawily plan restrukturyzacji Arion Bank oraz zmiang tego

planu w dniu 26 pazdziernika 2011 r. Zaktualizowany plan restrukturyzacji przedstawiono w dniu 30 kwietnia
2012 r. wraz z pigcioletnim planem operacyjnym i sprawozdaniem z procesu oceny adekwatnosci kapitatu
wewnetrznego z kwietnia 2012 r. Sprawozdanie z procesu oceny adekwatnosci kapitalu wewngtrznego przedsta-
wiono FME w kwietniu 2012 r.

() Spér miedzy stronami dotyczacy wysokosci stop procentowych naliczanych w odniesieniu do obligacji zostat poczatkowo skierowany

(*

N

do FME. W dniu 5 czerwca 2009 r. FME podjglo decyzje, ze w danych okolicznosciach wlasciwa jest stopa w wysokosci REIBOR + 1,75 %.
W swojej decyzji FME zadeklarowato, ze bedzie przeprowadzac przeglad podjetej decyzji co sze$¢ miesigcy na wniosek stron. Spor trafit
jednak pdzniej do sadu i w momencie sporzadzania niniejszej decyzji pozostawal nadal nierozstrzygniety. Zgodnie z trescig sprawo-
zdania rocznego Arion Bank za 2011 r. w pimie z dnia 2 grudnia 2009 r. spétka Dromi zwrdcila si¢ do FME o przeprowadzenie prze-
gladu jego wcze$niejszej decyzji w sprawie wysokosci stop procentowych. W dniu 4 lutego 2011 r. FME zdecydowalo, ze dtug nalezy
obciazy¢ roczna stopg procentowa odpowiadajaca wysokosci pierwotnej ustalonej stopy procentowej powigkszonej o warto$¢ pierw-
otnej ustalonej premii oprocentowania obejmujacej okres od daty przejecia do dnia 30 czerwca 2010 r., ale bez naliczania premii opro-
centowania od dnia 30 czerwca 2010 r. do dnia catkowitej splaty zadluzenia. Arion Bank wszczat postgpowanie sadowe przeciwko FME
i Drémi, dazac do uniewaznienia decyzji FME z dnia 4 lutego 2011 r. W dniu 4 maja 2011 r. spétka Drémi wszczela postepowanie
sadowe przeciwko FME i Arion Bank, zadajac przede wszystkim anulowania wszystkich decyzji FME dotyczacych stép procentowych
oraz ustanowienia stopy procentowej w innej wysokosci, ktéra obowigzywalaby od poczatku omawianego okresu.

Ministerstwo Finanséw zgodzito si¢ udzielic Arion Bank pozyczki w postaci obligacji skarbowych, ktore kwalifikowaly si¢ do otrzy-
mania instrumentu wsparcia ptynnosci za posrednictwem transakcji repo z BCI, zgodnie z obowigzujacymi przepisami BCL. Warto$¢
rynkowa obligacji skarbowych wynosi maksymalnie 75 mld ISK.

Arion Bank nie jest upowazniony do sprzedazy obligacji lub ich wykorzystania w jakimkolwiek innym niz okreslony w umowie celu.
Jezeli Arion Bank wykorzystalby obligacje SPRON w charakterze kontr-zabezpieczenia, aby zabezpieczy¢ zaciagnigta przez siebie
pozyczke w postaci obligacji skarbowych, nie bytby zobowigzany do uiszczenia oplaty z tytulu wykorzystania Srodkéw w wysokosci do
25 mld ISK, ale przez pozostaly okres obowigzywania instrumentu bylby zobowigzany do wnoszenia zaplaty w wysokosci 1,75 % w
zamian za uzyskanie zgody na zastawienie obligacji skarbowych. Arion nie bylby jednak zobowiazany do wnoszenia zaplaty, jezeli
wykazalby w niezbity sposéb, ze czg$¢ pozyczki w wysokosci ponad 25 mld ISK jest zwigzana z przypadkami wycofywania depozytéw
SPRON. Jezeli Arion wykorzystatby aktywa inne niz obligacja SPRON w charakterze kontrzabezpieczenia, aby zabezpieczy¢ zaciagnigta
pozyczke, wysoko$¢ zaplaty wzroslaby do 3 % kwoty pozyczki, ktéra zostala udzielona wylacznie w zwigzku z ustanowieniem tego
zabezpieczenia. W takiej sytuacji Arion bylby dodatkowo zobowigzany do uiszczenia specjalnej oplaty w wysokosci 0,5 % kwoty
pozyczki za kazdym razem, gdy korzystalby z obligacji skarbowych.
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(100) W planie restrukturyzacji odniesiono si¢ do zasadniczych kwestii dotyczacych rentownosci, podziatu obcigzenia i
ograniczenia zaklécen konkurencji. Zgodnie z planem restrukturyzacji Arion Bank prowadzi dzialalno$é
wylacznie w Islandii i dazy do skoncentrowania si¢ na tradycyjnych uniwersalnych ustugach bankowych.

3.5.1. Opis planu restrukturyzaji

(101) Wiadze islandzkie oraz bank uwazaja, ze restrukturyzacja Arion Bank zapewni przywrécenie jego statusu jako
solidnego banku o ugruntowanej pozycji, ze stabilnymi wspétczynnikami kapitalowymi, umozliwiajac mu utrzy-
manie roli dostawcy kredytéw dla gospodarki realnej. Na podstawie informacji zawartych w planie restruktury-
zacji i odpowiedzi na pytania Urzedu uznaje si¢, Ze cel ten zostanie osiggniety dzieki przeprowadzeniu nastepuja-
cych czynnosci:

(i) ustanowieniu dtugoterminowego kierunku strategii, zmniejszeniu dzialalnosci i ograniczeniu ekspozycji na

ryzyko;
(ii) osiagnieciu i utrzymaniu silnej pozycji kapitalowej oraz zadowalajacej rentownosci;
(ili) utrzymaniu stabilnego poziomu plynnosci i poprawie struktury finansowania;
(iv) restrukturyzacji portfeli kredytowych gospodarstw domowych i przedsigbiorstw;
(v) ograniczeniu zaklécenia rownowagi w zakresie wymiany walutowej;

(vi) racjonalizacji sieci oddziatéw i osiagnieciu oplacalnosci.

(102) Przed okresleniem bardziej szczegétowo planu restrukturyzacji nalezy krétko przedstawi¢ opini¢ banku na temat
tego, w jaki sposdéb w planie restrukturyzacji Arion Bank odniesiono si¢ do bledéw, ktére przyczynily sie do
upadku Kaupthing. W tym zakresie podkreslono, ze chociaz dzialalno$¢ Arion Bank opiera si¢ na dzialalnosci
krajowej i aktywach Kaupthing Bank, Arion Bank jest jednak nowym bankiem z nowymi celami handlowymi i
prawem wlasnosci, zarzadem i kierownictwem réznymi od tych w Kaupthing Bank. Obecne kierownictwo Arion
Bank w rzeczywistosci stwierdzilo, Ze nie jest w stanie spekulowad na temat konkretnych uchybien lub samego
upadku Kaupthing. Poza tym, jezeli chodzi o przyczyny upadku Kaupthing Bank, Arion Bank odnosi si¢ przede
wszystkim do oméwionego wyzej sprawozdania SIC. Po drugie nalezy podkresli¢, ze w nastepstwie upadku Kaup-
thing, po przeprowadzeniu oceny zarzadzania ryzykiem i administracjg przez FME, podjeto dzialania majace na
celu wzmocnienie infrastruktury.

(103) Wedtug Arion Bank w odniesieniu do dzialaii podjetych przez bank w odpowiedzi na powyzsza ocene szcze-
gdlnie istotne s dwa projekty. Po pierwsze, projekt dotyczacy znacznych i powigzanych ekspozycji. Twierdzi sie,
ze Kaupthing przyjat ,legalistyczny” poglad, jezeli chodzi o podejicie do powigzanych ekspozycji, co pozwolito
mu na angazowanie si¢ w udzielanie pozyczek podmiotom zaangazowanym lub powigzanym przy przekroczeniu
ograniczenia prawnego wynoszacego 25 % kapitalu wysokiego ryzyka. W ramach wspomnianego projektu Arion
Bank rozszerzyl swoje definicje podmiotéw zaangazowanych i stosuje bardziej rygorystyczne procesy w tym za-
kresie, a ostateczne uprawnienia w przypadku wystgpienia sporu posiada dzial ds. zarzadzania ryzykiem Arion
Bank. Znaczne ekspozycje sa §ciSle monitorowane i zglaszane w sprawozdaniach, natomiast w ramach procesu
udzielania kredytu sporzadza si¢ sprawozdanie specjalne, w przypadku gdy udzielenie kredytu spowodowaloby
znaczng ekspozycje. Zmiany w prawodawstwie islandzkim dotyczacym instytugcji finansowych, ktére wprowa-
dzono w nastepstwie kryzysu, znacznie ograniczyly zdolno$¢ bankéw do udzielania kredytéw podmiotom powia-
zanym. Kredyty udzielane wlascicielom i kluczowym pracownikom nie moga juz przekraczaé 1 % kapitalu wyso-
kiego ryzyka i moga by¢ udzielane jedynie z zabezpieczeniem o odpowiedniej jakosci.

(104) Po drugie, w przypadku udzialéw wzajemnych i posrednich ekspozycji stosuje si¢ zwiekszong kontrole. Kaup-
thing Bank rzekomo zaangazowat si¢ w udzielanie kredytéw pod zastaw udzialéw wlasnych, co z pewnoscia byto
ryzykowne i prawdopodobnie wykraczalo poza granice okreSlone w islandzkiej ustawie dotyczacej przedsie-
biorstw. Zmiany wprowadzone w prawodawstwie islandzkim uniemozliwiaja obecnie jakiekolwiek udzielanie
kredytéw pod zastaw udzialéw wiasnych lub zawieranie uméw, w ktdrych udzialy wlasne stanowia podstawowe
ryzyko.
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Zatozenia planurestrukturyzacji

(105) W ramach procesu oceny adekwatnosci kapitalu wewnetrznego przygotowuje si¢ dla spétki dominujacej plan
restrukturyzacji, w ktérym uwzgledniono réwniez wplyw spélek zaleznych. Plan ten opiera si¢ na zestawie
zalozen ogdlnych i ekonomicznych, ktére stanowia fundament gospodarczy oméwionych ponizej scenariuszy

podstawowych i scenariuszy warunkéw skrajnych.

(106) Zalozenia obejmuja ponizsze elementy.

— Niepewnos¢ gospodarcza, prawna, polityczna i regulacyjna nadal jest do$¢ znaczna w $rodowisku opera-
cyjnym banku i ma wplyw na jego prognoze dlugoterminows. Z tych powodéw w dzialalnosci operacyjnej

banku nie zaklada si¢ wprowadzenia jakichkolwiek powazniejszych zmian.

— Zalozenia makroekonomiczne opracowano na podstawie prognozy przygotowanej przez wydzial badan
Arion Bank, ktéra zawiera nastgpujgce gléwne zmienne:

Dane z prognozy gospodarczej dzialu badaf Arion Bank

Tabela 3

Zmiana procentowa w poréwnaniu z rokiem

ubieglym 2012 2013 2014
Wzrost PKB 3,0 3,9 3,5
Bezrobocie 6,2 5,3 4,9
Inflacja 5,5 6,1 5,9
Reibor () 49 5,8 5,6
Libor 0,5 0,5 0,5
Euribor 1,0 1,0 1,0
Wynagrodzenia 9,2 9,7 8,4
Indeks kursu walutowego ISK (indeks 4,9 5,0 5,0

wazony obrotami handlowymi (**))

(*) REIBOR (reykjawicka migdzybankowa stopa procentowa) jest migdzybankowa stopa procentowa wykorzystywana
przez banki komercyjne i kasy oszczedno$ciowe w Islandii i stosowana do kredytéw krétkoterminowych.
(**) Indeks kursu walutowego wazony obrotami handlowymi dla korony islandzkiej.
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— Bank poczynit zalozenia réwniez np. w stosunku do jego pozycji na rynku, mozliwosci i zagrozen, danych
wewnetrznych i rozwoju rynku, uwzgledniajac réwniez tzw. kluczowe przekonania (*).

— Oczekuje si¢ trwalego wzrostu napedzanego gtéwnie spozyciem (¥).

— Okreslone Srodki (wycofywanie $rodkéw z funduszy emerytalnych i ponowne wyliczenia pozyczek waluto-
wych itd.) nadal beda napedzal spozycie. Ponadto rosngce ceny mieszkan przyczynia si¢ do zwigkszenia
zamoznosci gospodarstw domowych. Spadek bezrobocia réwniez przyczyni si¢ do zwigkszenia spozycia.

— W czasie kryzysu finansowego, poczawszy od 2008 r., wskaznik inwestycji wyrazony jako procent PKB znaj-
dowat si¢ ponizej minimalnego poziomu z ostatnich 50 lat, ale oczekuje si¢, ze w dalszym okresie restruktu-
ryzacji nastgpi jego stopniowy wzrost.

— Zgodnie z prognozowanym wzrostem dzialalno$ci inwestycyjnej bank spodziewa si¢, ze w okresie restruktu-
ryzacji zwigkszy si¢ popyt na nowe kredyty i wzrosna jego portfele kredytowe.

— Przywé6z wzro$nie w wiekszym stopniu niz wywoz, osiggajac jednak zréwnowazony poziom pod koniec
okresu objetego prognoza.

— Inflagja i stopy procentowe odgrywaja istotng role w planie operacyjnym i planie restrukturyzacji banku (*).
Zaklada sig, ze inflacja utrzyma si¢ na wysokim poziomie przez caly okres objety prognoza.

— Oczekuje sig, ze przez caly okres objety prognoza korona islandzka ulegnie ostabieniu o $rednio 5 %.

— Arion Bank wyrazil watpliwo$¢ co do strategii zwigzanej ze zniesieniem kontroli kapitalu i zalozyl, ze w
okresie objetym prognoza beda one dalej obowigzywal (*).

(i) Ustanowienie dlugoterminowego kierunku strategii, zmniejszenie dzialalnosci i ograniczenie ekspozycji na
ryzyko

(107) Wraz ze sprawnym przeksztalceniem z banku pétnocno-europejskiego z dzialalno$cig prowadzong w trzynastu
panstwach na bank dzialajacy wylacznie w Islandii Arion Bank stanal w obliczu licznych wyzwan, zaréwno
wewnetrznych, jak i zewnetrznych, ktére nalezalo rozpatrzy¢ i ktérym nalezalo sprostaé. Jednym z takich

(*) Do kluczowych przekonan banku nalezy [...].

(*) Wedlug Arion Bank, mimo ze szereg trudnych kwestii pozostato nierozwigzanych, w ciagu ostatniego roku odnotowano wyrazne
oznaki ozywienia gospodarki Islandii, a takze po raz pierwszy od poczatku kryzysu finansowego — wzrost gospodarczy i spadek stopy
bezrobocia.

Bank twierdzi, ze deprecjacja ISK w 2011 r., wysokie $wiatowe ceny towaréw w pierwszej potowie roku oraz wzrost plac przyczynily
si¢ do tego, Ze pod koniec roku roczna stopa inflacji wynosita 5,3 %. Perspektywa inflacji na kilka nastgpnych lat nie jest obiecujaca,
gdyz istnieje prawdopodobiefistwo, ze przekroczy ona docelowy poziom 2,5 % ustanowiony przez BCL. W odpowiedzi na rosnaca
aktywno$¢ gospodarczg i pogarszajaca si¢ perspektywe inflacji BCI w 2011 r. dwukrotnie podniosto stopy procentowe o tacznie 50
punktéw bazowych i w pierwszej potowie 2012 r. o facznie 75 punktéw bazowych. W planie operacyjnym zalozono, ze w latach
2012-2014 powyzsze tendengje si¢ utrzymaja.

W tym wzgledzie Arion Bank twierdzi, ze mimo widocznych oznak ozywienia gospodarki Islandii nadal nalezy jeszcze rozwigzac szereg
probleméw; jednym z nich jest zniesienie kontroli kapitatu. Zniesienie kontroli kapitalu nastgpowato powoli, mimo ze BCI przedstawit
w marcu 2011 r. plan liberalizacji, w ktérym wymieniono szereg $srodkéw majacych na celu zniesienie kontroli w ciagu najblizszych
czterech lat. Jeszcze w tym samym roku parlament Islandii zdecydowal jednak tylko przedtuzy¢ obowigzywanie przepiséw dotyczacych
waluty obcej (i tym samym kontroli kapitatu) do 2013 r. Parlament pozostawit tym samym BCI jedynie niewielkie pole manewru, jezeli
kontrole maja zosta¢ zniesione w ciaggu dwdch najblizszych lat. Kontrole kapitatu zostaly w istocie zaostrzone w marcu 2012 r. wraz z
wprowadzeniem zmian do ustawy o wymianie walutowej. Strategia zwigzana ze zniesieniem kontroli kapitatu nie jest dos¢ jasno sfor-
mulowana, dlatego tez zaklada si¢, Ze w okresie objetym prognozg kontrole kapitatu beda nadal obowiazywac.

(48
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wyzwan byla rewaluacja aktywoéw przeniesionych z Kaupthing do Arion Bank. Ponadto nalezalo zmniejszy¢
infrastrukture banku, a sam bank musial si¢ dostosowaé do nowej rzeczywistoici gospodarczej, w ktdrej wiele
korporacji, oséb fizycznych i gospodarstw domowych ma znacznie obnizong zdolno$¢ do splaty zadtuzenia.

(108) Wigkszo$¢ z licznych wyzwan, z jakimi zmierzyt si¢ nowy bank, wigzala si¢ zatem bezposrednio z okolicznos-
ciami jego utworzenia. Przeniesienie aktywéw i zobowigzan krajowych z majatku Kaupthing Bank do Arion Bank
doprowadzito do powstania kilku niekorzystnych ekspozycji na ryzyko po stronie banku. W ramach ogdlnych
wysitkéw na rzecz dostosowania dzialalnoci banku do nowej rzeczywisto$ci gospodarczej znaczagcym sukcesem
bylto jednak zmniejszenie ekspozycji na ryzyko do poziomu, ktéry mozna kontrolowaé. Gléwny nacisk polozono
na:

— odzyskiwanie dtugéw naleznych z kredytéw zagrozonych (*°),

— zmniejszenie zakldcenia réwnowagi walutowej (*'),

— ograniczenie koncentracji kredytowej wobec duzych i powigzanych klientéw (*2),

— zwigkszenie poziomu kapitatu (*3),

— zwigkszenie poziomu depozytéw terminowych i zabezpieczenie alternatywnych Zrédet finansowania (*4),

— zmniejszenie ryzyka inflacji ze wzgledu na zaburzenie réwnowagi wskaznika cen konsumpcyjnych (**).

(109) W 2010 r. okreslono dlugoterminowy kierunek strategii banku. Arion Bank twierdzi, Ze w ramach swojego port-
fela klientow juz dazy do osiggniecia celu, jakim jest uzyskanie statusu banku relacyjnego, oraz wierzy, ze ten
rodzaj modelu bankowosci jest w pelni osiggalny.

(110) Od momentu utworzenia banku uproszczono jego strukture organizacyjng (*°) oraz wprowadzono normy w za-
kresie tadu korporacyjnego, zapewniajgc jawno$¢ informacji, przejrzysto$¢ i zwigkszong rozliczalno$¢. Wzmoc-
niono role i funkcje dziatéw wsparcia, w szczegélnosci dzialu ds. zarzadzania ryzykiem. Grupa ta jest niezalezna,
scentralizowana i przedstawia sprawozdania bezposrednio dyrektorowi generalnemu. Dyrektor generalny i zarzad
sa odpowiedzialni za definiowanie i wyrazanie gotowosci do podejmowania ryzyka w odniesieniu do dziatalnosci
banku. Gotowo$¢ do podejmowania ryzyka przeklada si¢ na dopuszczalng warto$¢ narazenia i cele, monitoro-
wane przez dzial ds. zarzadzania ryzykiem, ktory regularnie przedstawia dyrektorowi generalnemu i zarzadowi
sprawozdania z ustalef.

(111) FME zdecydowalo, ze Arion Bank przejmie wszystkie zobowigzania w zakresie depozytéw Reykjavik Savings
Bank (SPRON). W kwietniu 2009 r. bank naby! regionalny Myrasysla Savings Bank (SPM), w tym wszystkie jego

(*) Dzigki wysitkom podejmowanym w zakresie restrukturyzacji portfela kredytowego wskaznik kredytéw zagrozonych zostal zmniej-
szony z 37 % pod koniec 2010 r. do 13 % pod koniec 2011 r. Ten postgp w rozwigzaniu trudnej sytuacji kredytobiorcow znacznie
zmniejszyt niepewno$¢ zwigzana z oceng wartosci bilansowej portfela kredytowego.

(*') Zaburzenie réwnowagi walutowej zmniejszylo sie z 300 % kapitatu wlasnego banku pod koniec 2008 r. do 30 % kapitatu wlasnego pod
koniec 2011 1.

(*») Bank posiadat [...] grup przekraczajacych 10 % kapitatu wlasnego pod koniec 2009 r. Zsumowanie tych grup daje 175 % kapitalu wias-
nego. Pod koniec 2011 r. bank posiadal [...] grup przekraczajacych 10 % kapitalu wlasnego, co lacznie stanowilo 87 % kapitatu wilas-
nego.

*?) W§rtoéé catkowitego kapitalu wlasnego wzrosta 0 20,7 mld ISK w latach 2009-2011.

(**) W okresie od kofica 2009 r. do korica 2011 r. udziat depozytéw terminowych wzrdst z 10 % do 23 %.

(**) Poziom wskaznika cen konsumpcyjnych podnidst si¢ z minus 17 % kapitalu wlasnego banku pod koniec 2009 r. do plus 9 % kapitatu
wlasnego pod koniec 2011 r.

(*) Po interwencji FME w paZdzierniku 2008 r. wprowadzono zmiany strukturalne. Wzmocniono dzialy audytu wewngtrznego i zapew-
niania zgodnosci, natomiast dzial bankowosci prywatnej polaczono z dzialem zarzadzania aktywami, a dzial operacji skarbowych z
dziatem rynkéw kapitatowych. W nastepstwie nowego kierunku strategii oraz wraz z dofaczeniem do banku nowego zarzadu jesienia
2011 r. wprowadzono dalsze istotne zmiany w strukturze organizacyjnej, aby zapewni¢ w niej lepsze odzwierciedlenie i wsparcie nowej
strategii banku oraz uproszczenie dzialalnosci i zwigkszenie synergii miedzy dzialami.
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aktywa i okreSlone zobowigzania, takie jak depozyty (*).W wyniku tych dzialan bank zyskal 22 000 nowych
klientéw bez rozszerzania istniejacej sieci oddzialow.

(112) W dniu 22 grudnia 2011 r. Arion Bank nabyl dawny fundusz inwestoréw instytucjonalnych w zakresie kredytow
hipotecznych banku Kaupthing (KMIIF) (nazwany obecnie funduszem inwestoréw instytucjonalnych w zakresie
kredytéw hipotecznych Arion Bank — AMIIF) (*%).

(113) W 2012 r. depozytariusz papieréw warto$ciowych Verdis, w pelni zalezna jednostka banku, zostanie polaczony z
bankiem.[...].
(i) Osiagnigcie i utrzymanie silnej pozycji kapitatowej oraz zadowalajacej rentownosci

(114) Jak wynika z ponizszej tabeli 4, od czasu utworzenia Arion Bank odnotowuje zyski, a jego dochody z tytuly
udzialéw kapitalowych wahaja si¢ od 10,5 % do 16,7 %.

Tabela 4
Przeglad finansowy obejmujacy lata 2009-2011 i prognoza na lata 2012-2014

(Dane dotyczg spétki dominujgcej. Wyniki spotek zaleznych ujeto w kategorii ,inne rodzaje dochodéw”. Kwoty w min ISK.)

2009 2010 2011 2012 2013 2014
Wynik odsetkowy netto 14 258 24 440 25 480 [...] [...] [...]
Zmiana wyceny pozyczek 9 642 29 722 20 037 [...] [...] [...]
Dochéd z prowizji 3914 3379 4 454 [...] [...] [...]
Dochéd finansowy netto 13 460 -5 681 1223 [...] [...] [...]
Inne rodzaje dochodéw 1713 1047 4 364 [...] [...] [...]
Dochéd ogétem 42 988 52 908 55 559 [..] [..] [..]
Koszty operacyjne -13133 - 14 226 -15791 [...] [...] [...]

(*’) Przez kilka miesigcy SPM dodwiadczal trudnosci finansowych, dazac do zawarcia ugody restrukturyzacyjnej z wierzycielami zgodnie z
prawem upadlo$ciowym, gdyz jego wspdlczynnik adekwatnosci kapitatowej znajdowat si¢ ponizej poziomu wymaganego prawnie.
Wysitki te zakoficzyly si¢ jednak niepowodzeniem, a w dniu 3 kwietnia 2009 r. SPM zawart porozumienie z New Kaupthing, zgodnie z
ktorym New Kaupthing wykupit wszystkie aktywa SPM, w tym oddziat w Borgarnes w Islandii, jak réwniez jednostki zalezne SPM, obej-
mujgce dwie kasy oszczednosciowe w Islandii Pétnocnej: Afl Savings Bank i Olafsfjordur Savings Bank (SPOL). New Kaupthing przejat
]ednoczesme okre§lone zobowigzania SPM, w tym depozyty i pozyczki, jak okreslono w porozumieniu. W tym samym dniu FME
podjeto decyzje o sprzedazy aktywéw i zobowiazan SPM. Decyzja FME nie wskazuje na jakakolwiek interwencje¢ rzadu w formie
zastrzyku kapitalowego, zobowigzan lub udzielonych deklaracji. Bank i wladze islandzkie zapewnily tez Urzad, ze pafistwo nie zawarto
zadnych zobowigzan finansowych w tym kontekscie. Zob. decyzja FME z dnia 3 kwietnia 2009 r. dostepna pod adresem: http://www.
fme.is/media/akvardanir/3.-april-2009.pdf.

Transakgje te zapoczatkowalo wyemitowanie przez Kaupthing czterech serii obligacji zabezpieczonych w latach 2006-2008, gwaranto-
wanych w ramach KMIIF, spotki zaleznej Kaupthing. Za posrednictwem KMIIF Kaupthing stal si¢ wlascicielem portfela islandzkich
hipotek na nieruchomosci mieszkalne przekraczajacego warto$¢ 120 mld ISK. Obligacje zabezpieczone stuzyly sfinansowaniu znacznej
czedci portfela hipotek banku Kaupthing. Zgodnie z porozumieniem zawartym w dniu 22 grudnia 2011 r. Arion Bank nabyt ten portfel
hipotek. Transakcja zostata sfinansowana gléwnie poprzez nabycie obligacji zabezpieczonych w kwocie 117,7 mld ISK, gdy Arion Bank
przejat zobowigzania Kaupthing w ramach programu obligacji zabezpieczonych. Wedlug Arion Bank nabycia AMIIF nie mozna uzna¢
za ,normalne” nabycie, ani za nabycie zwigzane z dzialaniami restrukturyzacyjnymi. Nabycie wigzalo si¢ z utworzeniem banku, a AMIIF
nie zostat przekazany Arion Bank przy jego ustanowieniu. Przed przeniesieniem Arion Bank $wiadczyt ustugi na rzecz kredytobiorcow,
nie majac kontroli nad pozyczkami. Ponadto kredytobiorcy z kredytami hipotecznymi w funduszu wierzyli, ze byli klientami Arion
Bank. Po przeniesieniu pozyczki sg wlasnoscig Arion Bank. Jak stwierdzono powyzej, porozumienie w sprawie wspomnianej transakcji
zostalo zawarte miedzy Kaupthing a Arion Bank, bez jakiegokolwiek udziatu i zobowigzan paristwa islandzkiego.

v
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2009 2010 2011 2012 2013 2014

Utrata wartosci - 14 470 -23 067 - 26 582 [...] [...] [...]
Zysk netto przed opodat- 15 384 15 614 13 186 [...] [...] [...]
kowaniem
Podatki i podatek bankowy | —2 414 -2 897 -2692 [...] [...] [...]
Zysk netto 12 971 12 717 10 494 [.] [.] [.]
Stopa zwrotu z kapitatu 16,7 % 13,4 % 10,5 % [10-20] % | [5-15] % [5-15] %
wlasnego
Marza odsetkowa netto 3,6% [...]1% [...]1% [...]1%
Wskaznik  kosztéw  do 44,8 % [...]% [...]% [...]%
przychodéw

(115) W latach 2009-2011 zdarzenia wystepujace nieregularnie mialy zasadniczy wplyw na rachunek zyskéw i start,
w szczegblnosci jezeli chodzi o zmiang wyceny pozyczek. Wladze islandzkie przekazaly informacje na temat
wszystkich pozyczek i upustéw uzyskanych od dawnego banku (*). Laczna warto$¢ nominalna przeniesionych
pozyczek wynosita 1 230 mld ISK, natomiast warto$¢ ksieggowa wynosita 459 mld ISK. Tym samym laczna
warto$¢ upustu wyniosta okolo 771 mld ISK. Wraz z poprawg warunkéw przeprowadzono ponowng wyceng
pozyczek, doprowadzajac do zmiany wyceny pozyczek, jak wskazano w tabeli 4 (*°). Przewiduje si¢ jednak, ze
zmiana wyceny pozyczek w pozostalym okresie restrukturyzacji bedzie nieistotna. W zwigzku z tym rentownos$¢
banku nie bedzie juz zalezata od tego zdarzenia wystepujacego nieregularnie.

(116) Wymogi kapitatowe okreslone przez FME jako warunek przyznania Arion Bank licencji na prowadzenie dzialal-

noéci wynosity 12 % dla kapitatu Tier Ii 16 % dla kapitalu catkowitego (wspoétczynnik adekwatnosci kapitatowej).
Polityka kapitalowa banku polega na utrzymaniu silnego kapitalu wlasnego w celu wspierania rozwoju dziatal-
nosci i spelnianie regulacyjnych wymogéw kapitatowych nawet w czasach kryzysu. Dlugoterminowe planowanie
kapitatu w banku opiera si¢ obecnie na minimalnym poziomie referencyjnym stanowigcym [...] % dla kapitatu
Tier I i facznym wspélczynniku adekwatnosci kapitalowej w wysokosci [...] %. W latach 2009-2011 pozycja
kapitalowa banku ulegala stopniowemu wzmocnieniu i przekroczyla zaréwno wymogi kapitalowe FME, jak i
wewnetrzne cele banku. Pod koniec 2011 r. wspdlczynnik adekwatnosci kapitalowej banku wyniést 20,5 %, a
wspolczynnik kapitatu Tier I 15,7 %.

Tabela 5
Wskazniki kapitalowe na koniec roku w latach 2009-2011 i prognoza na lata 2012-2014

(Dane dotyczg spétki dominujgcej. Wyniki spotek zaleznych ujeto w kategorii ,inne rodzaje dochodéw”. Kwoty w min ISK.)

2009 2010 2011 2012 2013 2014
Kapita Tier I 88 302 98 715 106 459 [..] [..] [..]
Kapital Tier II 29 543 26 257 32 105 [...] [...] [...]
Kapital catkowity 117 845 124 972 138 564 [...] [...] [...]

(*) Pozyczki te pogrupowano w kredyty hipoteczne i inne rodzaje pozyczek od 0séb fizycznych oraz pozyczki dla przedsigbiorstw. Wyso-
kos¢ upustu rdzni si¢ w zaleznosci od rodzaju pozyczki, jak réwniez od tego, czy zostaly zdenominowane w koronach islandzkich, czy

tez w walucie obcej.

(*) W latach 2009-2011 wzrost wyceny pozyczek byt jednak wickszy niz wskazano w tabeli 4, poniewaz ich cz¢§¢ przeznaczono go na
instrument rekompensaty — tacznie 38 mld ISK. Instrument rekompensaty zamknigto w pierwszym kwartale 2011 r., gdy dokonano
calkowitej splaty réznicy wyceny miedzy aktywami a zobowiazaniami przeniesionymi z Kaupthing do Arion Bank.
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2009 2010 2011 2012 2013 2014

Aktywa wazone ryzykiem 685 702 678 563 675 998 [...] [...] [...]
Wspélezynnik  kapitatu | 12,9 % 14,5 % 157 % | [15-20]% | [15-20] % | [15-20] %
Tier I
Wspélezynnik  adekwat- 17,2 % 18,4 % 20,5 % [20-25]1 % | [20-25] % | [20-25] %
nosci kapitalowej

(117) Zgodnie ze sprawozdaniem z procesu oceny adekwatno$ci kapitalu wewnetrznego z kwietnia 2012 r. bank
ocenia, ze potrzebuje kapitalu w wysokosci [...] mld ISK na pokrycie swojej ekspozycji na ryzyko. Bank posiada
kapital wlasny wynoszacy [...] mld ISK, a tym samym — bufor kapitalowy w wysokosci [...] mld ISK. W oparciu
o obecng kwote wazong ryzykiem przeklada si¢ to na wspélczynnik kapitalowy wynoszacy [...] %.

(118) Polityka Arion Bank jest powstrzymanie wyplaty dywidend do 2013 r. Jakiekolwiek zmiany w tej polityce beda

wprowadzane we wspdlpracy z FME i wylacznie wtedy, gdy Arion Bank i FME wspdlnie ustala, ze osiagnigto
trwale uzdrowienie gospodarki Islandii.

(ili) Utrzymanie stabilnego poziomu plynnosci i poprawa struktury finansowania

(119) Jezeli chodzi o plynnos¢, FME wymaga od banku posiadania zabezpieczonych rezerw platnosci stanowiacych co

(120)

(121)

(122)

najmniej 20 % wartoci depozytéw i rezerw pienigznych stanowiacych 5 % wartosci depozytéw na Zzadanie.
Ponadto Bank Centralny Islandii ustala zasady dotyczace plynnosci instytucji kredytowych (*'), zgodnie z ktérymi
aktywa i zobowigzania plynne klasyfikuje si¢ wedtug rodzaju, terminu zapadalnosci i przypisanej wagi zgodnie
ryzykiem. Instytucje kredytowe musza posiadaé aktywa plynne o wartosci przewyzszajacej zobowigzania objete
okresem jednego miesiaca, okresem dluzszym niz jeden miesigc i nie dluzszym niz trzy miesigce. Zasady te obej-
muja réwniez okreslony test warunkéw skrajnych, w ktérym do poszczegdlnych skladnikéw kapitalu wiasnego
stosuje si¢ upust, zakladajac jednak z jednej strony, ze wszystkie zobowigzania musza by¢ splacone w terminie
zapadalnosci, a z drugiej strony, ze cz¢$¢ pozostatych zobowigzan, takich jak depozyty, nalezy splaci¢ w krotkim
terminie lub natychmiast.

Na ponizszym wykresie przedstawiono wskazniki ptynnosci banku w okresie 2011-2012. Wyraznie widaé, ze
bank utrzymat stabilny poziom plynnosci, przekraczajac wymogi FME zaréwno w odniesieniu do wymogu doty-
czgcego wskaznika plynnosci gotéwkowej, jak i bardziej ogélnego wymogu zabezpieczonych plynnosci. Wedtug
planéw banku na lata 2012-2014 wskaznik plynnosci gotéwkowej utrzyma si¢ na poziomie od [...] do [...] %,
natomiast wskaznik plynnosci na poziomie od [...] do [...] %. Bank spetnia réwniez zasady BCI dotyczace plyn-
nosci, gdyz jego wskazniki ptynnosci (dla okresu powyzej jednego miesigc i do trzech miesigcy) w latach 2009-
2011 znajdowaly si¢ w przedziale 1,5-2,1.

Wykres 1
Wskazniki plynnosci Arion Bank na lata 2011-2012

[Wykres przedstawiajgcy wskazniki plynnosci Arion Bank zgodnie z zasadami FME

Wartosci liczbowych nie ujawniono ze wzgledu na tajemnice stuzbows]

Chociaz wymogi dotyczace plynnosci przewidziane w pakiecie Bazylea III nie sg jeszcze obowiazkowe, Arion
Bank dobrowolnie rozpoczal monitorowanie wskaznika pokrycia plynnosci (*) zgodnie z tymi zasadami, przy
czym wskaznik ten wyniést [...] % pod koniec 2011 r.

Dzialalno$¢ Arion Bank jest w znacznym stopniu finansowana z depozytéw, jednak podjeto juz dziatania majace
na celu zdywersyfikowanie finansowania poprzez emisje obligacji zabezpieczonych. W listopadzie 2011 r. Arion
Bank otrzymal od FME licencje na emisje ustawowych obligacji zabezpieczonych. W lutym 2012 r. zakonczono
program obligacji zabezpieczonych o wartosci 1 mld EUR. Fundusze zostang przeznaczone na sfinansowanie
udzielanych przez Arion Bank kredytéw hipotecznych. Nalezy przypomnieé, ze pod koniec 2011 r. Arion Bank
wykupil fundusz hipoteczny KMIIF, przejmujac pozostajaca kwote naleznosci w wysokoSci 127 mld ISK w
postaci obligacji zabezpieczonych, i kontynuowal emisje obligacji zabezpieczonych. Bank uwaza, Ze emisja obli-
gacji zabezpieczonych na rynkach krajowych zaspokoi potrzeby banku w zakresie refinansowania i finansowania
nowych pozyczek w latach 2012-2016.

(*) Zob. zasady BCI dotyczace wskaznika plynnosci nr 317 z dnia 25 kwietnia 2006 r. dostepne pod adresem: http://www.sedlabanki.is/
lisalib/getfile.aspx?itemid=4713.

(®) W ramach wskaznika pokrycia pltynno$ci wymaga si¢ od banku, aby utrzymatl zapas wysokiej jakosci aktywéw plynnych, ktory
wystarczy na pokrycie wyplywéw Srodkéw pieni¢znych netto w 30-dniowym okresie w ramach scenariusza warunkéw skrajnych.
Poziom referencyjny wskaznika pokrycia ptynnosci wynosi zatem 100 %.
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(iv) Restrukturyzacja portfeli kredytowych gospodarstw domowych i przedsigbiorstw

(123) Jednym z najwazniejszych zadan, jakie staly przed islandzkim sektorem finansowym, byla restrukturyzacja zadlu-
zenia gospodarstw domowych i przedsigbiorstw. Kwestia ta ma charakter zlozony i delikatny, gdyz wymaga
uwzglednienia szeregu czynnikéw finansowych, gospodarczych i etycznych.

(124) Zgodnie z informacjami przedstawionymi przez Arion Bank restrukturyzacja portfeli kredytowych jest najwyz-
szym priorytetem, a zdaniem banku jest on liderem, jezeli chodzi o rozwigzanie kwestii zadluzenia przedsie-
biorstw i gospodarstw domowych, i osiagnal znaczne postepy w tym zakresie. W 2009 r. w banku utworzono
jednostke ds. odzyskiwania naleznosci od przedsigbiorstw oraz spétki zarzadzajace aktywami w celu zarzadzania
przejetymi aktywami. Bank wprowadzit szereg rozwiazan dostosowanych do potrzeb klienta, opracowanych, aby
poméc gospodarstwom domowym i poszczeg6lnym kredytobiorcom w rozwigzaniu kwestii ich zadtuzenia.

(125) Wobec klientéw korporacyjnych, ktérzy nie byli w stanie wywigzac sie ze swoich zobowigzan, rozpoczeto proces
odzyskiwania nalezno$ci. Celem procesu jest przeksztalcenie przedsiebiorstw niewyplacalnych w przedsigbiorstwa
wyplacalne ze zdrowym bilansem, umozliwiajgc im tym samym prowadzenie dalszej dziatalnosci i przyczynianie
si¢ do rozwoju gospodarki. Pod koniec 2011 r. 986 przedsigbiorstw wlaczono do programu odzyskania nalez-
nosci od przedsigbiorstw, przy czym udalo sie rozwigzac¢ 871 przypadkéw. Bank spodziewa sie, ze restruktury-
zacja zadtuzenia przedsigbiorstw w duzej mierze zakoniczy si¢ pod koniec 2012 r.

(126) Jezeli chodzi o restrukturyzacje zobowigzan zaciggnietych w sprawach wynikajacych z zaspokajania zwyklych
potrzeb rodziny, ponad 14 000 klientéw osobistych skorzystalo z oferowanych przez bank pakietéw rozwigzania
kwestii zadluzenia, w tym ze specjalnego programu redukcji dtugu. Pod koniec 2010 r. bank ustanowit réwniez
stuzbe doradcza $wiadczaca na rzecz klientéw osobistych ustugi doradcze w zakresie zadtuzenia. Wedlug banku
bylo to istotne ze wzgledu na duza liczbe trudnych, wymagajacych rozpatrzenia spraw dotyczacych odzyskiwania
dlugéw. Celem banku bylo zakoniczenie w 2012 r. restrukturyzacji zobowigzafi zaciggnigtych w sprawach wyni-
kajacych z zaspokajania zwyklych potrzeb rodziny.

(127) Programy odzyskiwania dtugéw stuza poprawie jakosci aktywoéw. Udziat kredytéw zagrozonych spadl z poziomu
37 % na koniec 2010 r. do 13 % na koniec 2011 r. Pod koniec 2011 r. 56 % kredytéw w portfelach kredytowych
zaklasyfikowano jako kredyty niezagrozone, 18 % jako podlegajace obserwacji, 13 % uznano za cz¢$ciowo zagro-
zone, a 13 % za zagrozone.

(v) Dzialania na rzecz ograniczenia zaklGcenia rownowagi w zakresie wymiany walutowej

(128) Pozyczki walutowe w portfelach kredytowych dzielg si¢ na pozyczki w walucie obcej oraz pozyczki w walucie
obcej i koronach islandzkich. Pozyczki w walucie obcej to pozyczki w przypadku klientéw generujacych dochéd
walutowy, natomiast pozyczki w walucie obcej i koronach islandzkich to pozyczki w walucie obcej w przypadku
klientéw generujacych dochéd w koronach islandzkich. Zaklocenie réwnowagi wymiany walutowej jest gléwnie
spowodowane pozyczkami w walucie obcej i koronach islandzkich. W latach 2010-2011 bank poczynit postepy
w zakresie zmniejszania zakl6cenia réwnowagi wymiany walutowej. W 2012 r. w dalszym ciggu bedzie mozna
zaobserwowaé zmniejszanie zaktGcenia réwnowagi, dzieki denominacji pozyczek walutowych w przypadku oséb
fizycznych na pozyczki w koronach islandzkich oraz dzialaniom podejmowanym w celu zachecenia przedsie-
biorstw z ograniczonym dochodem w walucie obcej do denominacji ich pozyczek walutowych na pozyczki w
koronach islandzkich. Nadal utrzymuje si¢ niepewnos$¢ prawna, jezeli chodzi o pozyczki walutowe, ale celem
banku jest zmniejszenie zakl6cenia réwnowagi w odniesieniu do pozyczek w walucie obcej i koronie islandzkiej,
tak aby pod koniec 2012 r. bylo ono zgodne z wymogami BCL

(vi) Racjonalizacja sieci oddziatéw i osiagnigcie oplacalnosci

(129) Wedtug Arion Bank rynek islandzki posiada zbyt wiele bankéw w stosunku do poréwnywalnych gospodarek.
Banki bedg zmuszone do redukcji kosztéw w celu utrzymania konkurencyjnej pozycji. Arion Bank skoncentrowat
si¢ na kontrolowaniu poziomu swoich kosztéw i uwaza, ze znajduje si¢ w czotdwee, jezeli chodzi o instytucje
wymagajgce racjonalizacji w sektorze finansowym.

(130) Arion Bank usprawnil swojg dzialalno$¢ poprzez zmniejszenie liczby pracownikéw i racjonalizacje sieci
oddzialéw. W marcu 2011 r. zakoniczono racjonalizacje sieci oddzialéw poprzez polaczenie w jeden trzech
oddzialéw dzialajgcych w obszarze Reykjaviku. Zamknieto lacznie 15 oddzialéw, a pozostata sie¢ skladajaca sie
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z 24 oddzialéw jest w opinii banku oplacalna i pozwala na utrzymanie wysokiego poziomu zainteresowania
potrzebami klientéw. W zwigzku z powyzszymi zmianami bank zmniejszyt swoja sile robocza w 2011 r. o okoto
10 %. Ponadto prowadzono Scisla kontrole kosztéw, a wskaznik kosztéw do przychodéw w 2011 r. byl juz na
poziomie 45 % w spélce dominujgcej i zostanie jeszcze nieznacznie poprawiony w latach 2012-2014 do
poziomu [...] %.

3.5.2. Zdolno$¢ do osiggnigcia rentownosci w ramach scenariusza podstawowego i scenariusza warunkéw skrajnych

(131) W planie restrukturyzacji, uwzgledniajac sprawozdanie z procesu oceny adekwatnosci kapitalu wewnetrznego,
przedstawiono scenariusz warunkéw skrajnych dla Arion Bank, w ktérym zbadano zdolno$¢ banku w zakresie
osiagniecia dlugoterminowej rentownosci w ramach réznych scenariuszy i ekspozycji na ryzyko.

3521. Scenariusz podstawowy

(132) Jak okreslono powyzej, scenariusz podstawowy to plan restrukturyzacji zawierajacy zalozenia stanowiace jego
baze.

3522 Scenariusz warunkdéw skrajnych

(133) Plan restrukturyzacji obejmuje scenariusz warunkéw skrajnych, w ktérym scenariusz podstawowy rozpatruje si¢
przy zalozeniu ,przedtuzajacej si¢ poglebionej recesji”, w oparciu o wytyczne FME. Celem testu warunkéw skraj-
nych jest zbadanie, w jaki spos6b rozwing si¢ zyski, straty kredytowe, wymogi kapitalowe, dostepny kapital i
dostgpne bufory kapitalowe oraz poziomy plynnosci banku w skrajnych warunkach gospodarczych. Réznica
polega na tym, ze zalozenia zawarte w scenariuszu przedtuzajacej si¢ poglebionej recesji na rok 2009 s3 obecnie
zatozeniami na rok 2012 itd. Podsumowanie zalozen przedstawiono w ponizszej tabeli 6.

Tabela 6

Gléwne zalozenia w scenariuszu przedluzajacej si¢ poglebionej recesji (*)

2012 2013 2014
Wzrost PKB -16,0 -39 -2,8
Stopa bezrobocia 10,6 16,6 16,9
Inflacja 9,7 0,1 0,3
Reibor 10,0 7,0 8,0

(*) Scenariusz ten opiera si¢ na dodatkowych niekorzystnych zalozeniach. Uznaje si¢, Ze ceny mieszkan spadng o 10 % w 2012
r, 18 % w2013 r.i 16 % w 2014 r. Zaklada si¢, Ze w 2012 r. nastapi 30 % odplyw depozytu detalicznego, 20 % odplyw
depozytéw korporacyjnych oraz 80 % odplyw depozytow z instytucji kredytowych. W latach 2012-2014 dochdd z prowizji
spadnie wedlug zalozen o 50 % w stosunku do scenariusza podstawowego. Zgodnie z ustaleniami wskaznik utraty wartosci
pozyczek spadnie o 1-3 %, spread kredytowy o 0,5-1 %, natomiast spread depozytowy wzro$nie o 0,5-1 %. Zaklada si¢, ze
wydatki operacyjne beda o 10 % wyzsze niz w scenariuszu podstawowym. Uznaje si¢, iz nastapi oslabienie kursu wymiany
korony islandzkiej przy wzrocie indeksu kursu walutowego wazonego obrotami handlowymi o 4 % w 2013 r.i 11 % w
2014 r.

(134) Scenariusz warunkow skrajnych opracowano w kontekscie malo prawdopodobnych, ale potencjalnie mozliwych
zmian w $rodowisku gospodarczym, w ktérym bank prowadzi dzialalno§¢. Niekorzystne warunki scenariusza
przedtuzajgcej si¢ poglebionej recesji z pewno$cig majg negatywny wplyw na rentowno$¢ banku, gdyz stopa
zwrotu z kapitalu wlasnego banku zostanie znacznie ograniczona (%). Bank odnotuje jednak niewielkie zyski, a
jego pozycja kapitalowa nie ulegnie pogorszeniu ze wzgledu na jednoczesne zmniejszenie portfela kredytowego i
aktywoéw wazonych ryzykiem (*). Poziom plynnosci banku réwniez bedzie si¢ utrzymywal znacznie powyzej
minimalnych wymogéw.

(135) Sprawozdanie z procesu oceny adekwatnosci kapitalu wewnetrznego opiera sie na danych finansowych z dnia 31
grudnia 2011 r. Ze sprawozdania wynika glownie, Ze wedlug oceny banku potrzebuje on kapitalu w wysokosci

(**) Stopa zwrotu z kapitatu wlasnego spadlaby do [0-5] % w 2012 1., [0-5] % w 2013 1.i[5-10] % w 2014 r.
(**) Wspotezynnik adekwatnosci kapitalowej banku bedzie wynosit [20-25] % w 2012 1., [20-25] % w 2013 r. i [25-30] % w 2014 r.
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[...] mld ISK na pokrycie ekspozycji na ryzyko, na podstawie filaru I i Il. Warto$¢ 16 % aktywoéw wazonych ryzy-
kiem wynosi [...] mld ISK. Kapital wlasny banku wynosi [...] mld ISK, w zwigzku z czym posiada on bufor kapi-
talowy o wartoci [...] mld ISK. W ocenie kapitalu uwzgledniono czynniki skrajne, w tym wplyw na portfel
kredytowy banku. Zgodnie ze sprawozdaniem z procesu oceny adekwatnosci kapitalu wewnetrznego dziat ds.
zarzadzania ryzykiem, dzialajgcy w ramach banku, koncentruje si¢ na zidentyfikowaniu, ocenie i pomiarze
wszystkich istotnych rodzajéw ryzyka, jakie stoja przed bankiem, przy czym rodzaje ryzyka podzielono na cztery
klasy: ryzyko kredytowe (w tym ryzyko koncentracji), ryzyko rynkowe, ryzyko operacyjne i inne rodzaje ryzyka
(w tym ryzyko plynnosci, ryzyko biznesowe oraz ryzyko polityczne i prawne). W tabeli 7 przedstawiono rézne
rodzaje czynnikéw ryzyka uwzglednione w ocenie kapitatu.

Tabela 7
Wyniki procesu oceny adekwatnosci kapitalu wewnetrznego, kwoty w mld ISK
Proces oceny adekwatnosci kapitatu
wewnetrznego
31.12.2011

Wymdg kapitatowy (filar I) [...]
Koncentracja pojedynczego podmiotu [...]
Koncentracja sektorowa [...]
Ryzyko stopy procentowej w portfelu bankowym [...]
Klasy C, D, E ryzyka walutowego [...]
Organy podatkowe [...]
Ryzyko wyceny — papiery kapitalowe nienotowane na rynku regulo- [...]
wanym

Ryzyko wyceny — portfel kredytowy [...]
Ocena kapitatowa filaru II [...]
Laczna ocena adekwatnosci kapitalowej (filar I+II) [...]
Warto$¢ 16 % aktywow wazonych ryzykiem [...]
Calkowity kapital wlasny [...]
Bufor kapitalowy [...]

(136) W sprawozdaniu z procesu oceny adekwatnosci kapitalu wewnetrznego stwierdzono, ze mimo poczynionych

postepéw w zmniejszaniu duzego zaklécenia réwnowagi miedzy pozyczkami dla klientéw denominowanymi w
walucie obcej a depozytami denominowanymi w walucie islandzkiej, nadal pozostaje wicle do zrobienia w celu
wyeliminowania pozostalego zaklécenia réwnowagi w 2012 r. Pod koniec 2011 r. zaklécenie réwnowagi w
dalszym ciggu przekraczalo dopuszczalny prawem limit, w zwigzku z czym konieczne byto zwolnienie ze strony
BCL. Strategia banku w zakresie zmniejszenia zaklocenia rownowagi walutowej obejmuje z jednej strony syste-
mowa denominacje pozyczek walutowych na korony islandzkie w przypadku klientéw, ktorzy majg dochody w
ISK, a z drugiej strony zabezpieczenie zakl6cenia réwnowagi walutowej poprzez zawarcie porozumienia z BCI
oraz poprzez swapy walutowe z klientami islandzkimi.
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(137) Ryzyko plynnosci jest jednym z najistotniejszych czynnikow ryzyka banku. Wynika to z faktu, Ze termin zapadal-
nosci pozyczek jest dtuzszy od terminu zapadalnosci depozytéw. Celem strategii banku jest Sciste monitorowanie
jego poziomu plynnosci i wydluzenie terminu zapadalnosci po stronie zobowigzan poprzez dokladng analize
stabilno$ci bazy depozytowej (*°) i dywersyfikacje finansowania banku. Zgodnie z wymogami wewnetrznymi
banku wskaznik zabezpieczonych plynnosci nie powinien spas¢ ponizej [...] % wartosci depozytéw, a minimalny
wskaznik plynnosci gotéwkowej powinien wynosic [...] % lub nieco powyzej wartosci okreslonych w wymogach
FME, tj. 20 % dla wskaznika zabezpieczonych plynnosci i 5 % dla wskaznika plynnosci gotéwkowej. Jak wynika z
powyzszego wykresu 1, bank utrzymuje si¢ zdecydowanie powyzej poziomu referencyjnego FME i wewnetrznych
pozioméw referencyjnych. Poprzez analize swojej bazy depozytowej, w ramach ktérej depozyty podzielono na
siedem grup wedlug poziomu stabilno$ci, bank przeprowadzil test warunkéw skrajnych w odniesieniu do swojej
plynnosci. Przy zalozeniu natychmiastowego zniesienia kontroli kapitalu wskaznik zabezpieczonych plynnosci
banku wynidstby [...]. Wskaznik plynnosci gotéwkowej wynidstby [...]. Bank opracowat jednak plany postepo-
wania awaryjnego w celu rozwigzania potencjalnego kryzysu finansowego oraz przeprowadzitby m.in. [...].

3.5.3. Strategia wyjscia/splata paristwa

(138) Jak opisano powyzej, wplaty na poczet kapitatu Tier II obejmuja okres 10 lat od dnia 30 grudnia 2009 r. Jezeli
chodzi o wynagrodzenie, po pieciu latach obowigzuje klauzula z opcjg podwyzszenia (tj. w 2014 r.) z 400
punktéw bazowych na 500 punktéw bazowych powyzej stopy EURIBOR. Wedlug wladz islandzkich takie
podwyzszenie powinno stanowi¢ zachete dla banku do rozpoczgcia od tego momentu splaty tego kapitatu.

(139) Jezeli chodzi o 13 % udzialéw w kapitale, utrzymanych przez pafistwo w Arion Bank, udzial kapitalowy rzadu w
przedsigbiorstwach finansowych jest zarzadzany przez islandzkie pafistwowe inwestycje finansowe (°¢). Zgodnie z
budzetem panstwa na rok 2012 rzad zostal upowazniony do sprzedazy udzialéw posiadanych obecnie w kasach
oszczedno$ciowych, nie podjeto jednak jeszcze zadnej decyzji w sprawie sprzedazy udzialéw kapitalowych
panstwa w trzech gléwnych bankach komercyjnych. Odpowiedzialni ministrowie powolali jednak grupe robocza,
ktéra ma za zadanie zbada¢ mozliwe sposoby zbycia udzialéw w bankach komercyjnych. Rzad wskazal, ze cho¢
nie planuje ograniczenia swoich udzialéw kapitalowych w Landsbankinn ponizej 2/3 kapitalu podstawowego
banku, w niedlugim czasie udzialy w Arion Bank i [slandsbanki moga zosta¢ wystawione na sprzedaz lub sprze-
dane w calosci z bankami, jezeli wigkszo$¢ ich whascicieli zdecyduje si¢ je sprzedal, z zastrzezeniem spelnienia
okreslonych warunkéw wstepnych.

(140) Specjalny instrument wsparcia ptynnosci bedzie dostgpny wylacznie do dnia 31 grudnia 2014 r., co pokrywa si¢
z terminem zapadalnosci obligacji SPRON.

4. PODSTAWY WSZCZECIA FORMALNEGO POSTEPOWANIA WYJASNIAJACEGO

(141) W decyzji o wszczeciu postepowania Urzad stwierdzil wstepnie, Ze Srodki wykorzystane przez parnistwo islandzkie
w celu dokapitalizowania Arion Bank oraz instrument wsparcia plynnosci stanowig pomoc panstwa na podstawie
art. 61 EOG. Ponadto Urzad nie moze wykluczy¢, ze gwarancja depozytéw zawierala element pomocy pafistwa
W niniejszej decyzji Urzad zajmie ostateczne stanowisko w sprawie tych $rodkéw, ktore nadal majg wplyw na
omawiang oceng.

(142) Jezeli chodzi o zgodno$¢ Srodkéw ocenionych w decyzji o wszczgciu postepowania, Urzad uznal, ze ostateczng
decyzj¢ mozna podja¢ wylacznie w oparciu o plan restrukturyzacji, ktérego nie przedstawiono do momentu
wszczecia przez Urzad formalnego postgpowania wyjasniajacego w dniu 15 grudnia 2010 r. Urzad wyrazil
watpliwosci co do zgodnosci pomocy z rynkiem wewngtrznym gléwnie z powodu braku planu restrukturyzacji
po uplywie ponad roku od utworzenia Arion Bank.

(*) Termin ,stabilno$¢ bazy depozytowej” odnosi si¢ do dotychczasowej stabilnosci depozytéw i prognozowanego zachowania w miare
uplywu czasu.

(®%) Isrl)z‘glvzkie panstwowe inwestycje finansowe (ISFI) to organ panistwowy z niezaleznym zarzadem, skladajacy sprawozdania ministrowi
finanséw i ktory ustanowiono ustawa nr 88/2009. ISFI musi wykona¢ swoje obowigzki nie pdZniej niz 5 lat od jego utworzenia. ISFI
zarzgdza udziatami kapitalowymi pafstwa w przedsigbiorstwach finansowych zgodnie z prawem, dobrymi rzadami i praktykami hand-
lowymi oraz politykg panistwa w zakresie wlasnosci. Dazy do przywrdcenia i odtworzenia dynamicznego krajowego rynku finanso-
wego, promujac jednocze$nie efektywna konkurencj¢ na rynku oraz gwarantujac przejrzysto$¢ wszystkich decyzji dotyczacych udzialu
panstwa w dziatalnosci finansowej.
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4.1. Uwagi zainteresowanych stron

(143) Urzad otrzymal o$wiadczenie w imieniu wierzycieli dawnego banku, w ktérym podkreslili oni, ze nalezy trak-
towal ich jako zainteresowane strony, oraz wskazali, iz by¢ moze przedstawia dalsze uwagi w pdzniejszym
terminie.

4.2. Uwagi wladz islandzkich

(144) Wiadze islandzkie przyznaja, ze Srodki podjete w ramach tworzenia New Kaupthing Bank, obecnie okreslanego
mianem Arion Bank, stanowig pomoc pafistwa. Zdaniem wiladz islandzkich $rodki te sg jednak zgodne z funkcjo-
nowaniem Porozumienia EOG na podstawie art. 61 ust. 3 lit. b) Porozumienia, gdyz sa one konieczne, proporcjo-
nalne i odpowiednie, aby zaradzi¢ powaznym zaburzeniom w islandzkiej gospodarce. W opinii wladz islandzkich
podjete $rodki s3 pod kazdym wzgledem zgodne z zasadami okreSlonymi w wytycznych Urzedu dotyczacych
pomocy panstwa. Wiadze twierdzg réwniez, ze pomoc jest konieczna i ograniczona do niezbednego minimum.

(145) Ponadto wladze islandzkie podkreslaja, ze dawni udzialowcy Kaupthing Bank stracili wszystkie swoje udzialy i nie
otrzymali rekompensaty od pafistwa, ze pomoc panstwa zostala przygotowana odpowiednio, aby zminimali-
zowal negatywny efekt rozlania w odniesieniu do konkurentéw, oraz ze warunki udzielania pozyczek (kapital
Tier II) sa poréwnywalne do stawek rynkowych.

(146) Wladze islandzkie nie uznajg gwarancji depozytéw za pomoc paristwa.

4.3. Zobowigzania wladz islandzkich

(147) Wladze islandzkie przedstawily szereg zobowigzan, w wigkszosci zwigzanych z zaktéceniami konkurencji spowo-
dowanymi przez pomoc, ktéra jest przedmiotem oceny. Zobowigzania te zostaly okre$lone w zalgczniku.

II. OCENA
1. OBECNOSC POMOCY PANSTWA
(148) Artykut 61 ust. 1 Porozumienia EOG stanowi co nastgpuje:

,Z zastrzezeniem innych postanowien niniejszego Porozumienia, wszelka pomoc przyznawana przez pafistwa
czlonkowskie WE, panstwa EFTA lub przy uzyciu zasobéw panstwowych w jakiejkolwiek formie, ktdra zakléca
lub grozi zaktdceniem konkurencji poprzez sprzyjanie niektérym przedsigbiorstwom lub produkgji niektérych to-
wardw, jest niezgodna z funkcjonowaniem niniejszego Porozumienia w zakresie, w jakim wplywa na handel
miedzy Umawiajacymi sie Stronami”.

(149) Urzad przeprowadzi ocene nastepujacych srodkéw (¥7):

— zalozycielskiego kapitalu operacyjnego przekazanego przez Islandi¢ nowemu bankowi,
— (tymczasowego) pelnego dokapitalizowania nowego banku przez pafistwo,

— zatrzymania przez panstwo kapitalu podstawowego w wysokosci 13 %, pozostalego po przekazaniu 87 %
kapitalu podstawowego nowego banku wierzycielom Kaupthing, oraz

— przyznania przez panstwo kapitatu Tier II na rzecz nowego banku w formie dtugu podporzadkowanego.

Powyzsze $rodki sa okreslane facznie w dalszej czgsci dokumentu jako ,Srodki dokapitalizowania”. Ponadto Urzad
przeprowadzi ocene:

— specjalnego porozumienia w sprawie instrumentu wsparcia plynnosci,
— linii swapowej SPRON,

— oéwiadczenia rzadu Islandii gwarantujacego wyplate krajowych depozytéw w catosci we wszystkich islandz-
kich bankach.

(*) Opisane szczeg6towo w rozdziale 3 niniejszej decyzji.
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1.1. Obecno$¢ zasobéw pafistwowych

(150) Zgodnie ze wstepnym wnioskiem Urzedu w decyzji o wszczeciu postepowania jest rzeczg oczywista, ze Srodki
dokapitalizowania sa finansowane z zasobéw panstwowych islandzkiego skarbu pafstwa. Wyraznie widal, ze
zasoby panstwowe sg réwniez obecne w instrumencie wsparcia plynnosci udostgpnionym Arion Bank. Jezeli
chodzi o lini¢ swapowa SPRON, pafistwo przyjelo ryzyko, ze aktywa SPRON/Drémi beda niewystarczajace do
pokrycia przekazanych zobowigzan (depozytéw) SPRON. Zasadniczo panstwo zagwarantowato pokrycie deficytu,
co wiaze si¢ z (potencjalnym) przekazaniem zasoboéw panstwowych.

(151) W odniesieniu do gwarancji depozytéw Urzad podkresla na poczatku, ze przeprowadzana przez niego ocena
ogranicza si¢ do dodatkowej gwarancji depozytéw opisanej powyzej, polegajacej w gtéwnej mierze na o$wiadcze-
niach rzadu islandzkiego, iz depozyty w krajowych bankach komercyjnych i kasach oszczednosci i ich oddziatach
w Islandii zostang w catoéci zabezpieczone.

(152) Niniejsza ocena pozostaje bez uszczerbku dla opinii Urzedu na temat zgodnosci aktu nr 98/1999 i dziatan podej-
mowanych przez rzad islandzki i TIF w trakcie kryzysu finansowego z przepisami EOG, w szczeg6lnosci z dyrek-
tywa 94/19/WE. W odniesieniu do wdrozenia dyrektyw 97/9/WE i 94/19/WE Urzad jest zdania, ze w zakresie, w
jakim $rodki te stanowig pomoc panstwa, wykorzystanie zasobow panstwowych w celu wypelnienia obowiazkow
wynikajacych z przepiséw EOG zasadniczo nie wzbudzaloby obaw zgodnie z art. 61 Porozumienia EOG. W
zwigzku z tym niniejsza decyzja nie dotyczy wspomnianych $rodkéw.

(153) Urzad stwierdzit w decyzji o wszczeciu postgpowania, ze przeprowadzi dalsze dochodzenie w celu zbadania, czy
o$wiadczenia Islandii opisane powyzej sa wystarczajaco precyzyjne, stanowcze, bezwarunkowe i wigzace prawnie,
aby obejmowac zaangazowanie zasobéw panstwowych (°). Oceniajgc zgodno$¢ ze wspomnianymi kryteriami,
Urzad zauwaza, ze deklaracje obejmowaly nieodwolalne zaangazowanie zasobéw publicznych, o czym $wiadczy
fakt, iz wladze islandzkie dolozyly wszelkich staran, aby chroni¢ deponentéw. Islandia nie tylko zmienita pierw-
szefistwo dla posiadaczy depozytéw w przypadku niewyplacalnych majatkéw (co nie stanowitoby wykorzystania
zasobéw panstwowych), ale takze wyraznie podkreslila, ze nie pozwoli na poniesienie przez deponentéw jakich-
kolwiek strat. Ponadto, ogélna gwarancja rzadu dotyczaca wszystkich depozytéw zlozonych w krajowych
bankach komercyjnych i kasach oszczednociowych rézni si¢ od jakiegokolwiek sytemu gwarantowania depo-
zytow opartego na aktach EOG ze wzgledu na zapewnienie ochrony nieograniczonej pod wzgledem kwoty oraz
na brak wkladu finansowego ze strony bankéw korzystajacych ze $rodka.

(154) Sposéb interpretacji przez rzad islandzki jego deklaracji odzwierciedlaja interwencje panstwa w sektorze finan-
sowym, ktére mialy miejsce od pazdziernika 2008 r. i byly umotywowane zamiarem postepowania zgodnie z tg
deklaracjg. Wspomniane interwencje obejmowaly $rodki majace na celu pokrycie depozytéw przedsigbiorstw
finansowych, takie jak utworzenie trzech bankéw komercyjnych, przeniesienie depozytéw SPRON do Arion Bank,
przeniesienie depozytow Straumur do Islandsbanki, przejecie przez BCI depozytéw 5 kas oszczgdnosciowych w
Sparisjoédabanki Islands, przeniesienie depozytéw z Byr Savings Bank do Byr Hf, przeniesienie depozytéw z
Keflavik Savings Bank do SpKef oraz przejecie przez paristwo odpowiedzialnosci za depozyty w SpKef po przy-
musowym polaczeniu z Landsbankinn.

(155) W rzeczywistosci wladze islandzkie argumentowaly w szeregu przypadkéw zwigzanych z pomoca panstwa, ktére
sa obecnie przedmiotem postgpowania wyjasniajacego ze strony Urzedu i z ktorych czg$é wspomniano powyzej,
ze podjecie odpowiedniego, wybranego $rodka bylo rozwigzaniem wigzacym si¢ z najmniejszym obcigzeniem
finansowym dla Islandii do celéw wypelnienia jej zobowigzania do zapewnienia pelnej ochrony deponentéw.

(156) W $wietle powyzszego Urzad jest zdania, ze wprowadzono $rodek wigzacy prawnie, precyzyjny, bezwarunkowy i
stanowczy. Na tej podstawie Urzad stwierdza, Ze o$wiadczenia Islandii, w ktérych zapewniono pelng gwarancje
wyplaty depozytéw, stanowig zaangazowanie zasobéw panstwowych w rozumieniu art. 61 Porozumienia EOG.

(*)) W tym wzgledzie zob. wyrok Sadu w sprawach polaczonych T-425/04, T-444/04, T-450/04 i T-456/04, Francja i inni przeciwko
Komisji, wyrok z dnia 21 maja 2010 r., Zb.Orz. [2010] 1I-02099, pkt 283 (w odwolaniu), jak réwniez opini¢ przedstawiong przez
rzecznika generalnego Mengozzi w postepowaniu odwolawczym, tj. w sprawie C-399/10, Bouygues, pkt 47, w ktérej stwierdzono, ze
wspomniane warunki s3 zbyt ograniczajace, aby stwierdzi¢ istnienie pomocy pafstwa.
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1.2. Sprzyjanie niektérym przedsigbiorstwom lub produkcji niektérych towaréw
1.2.1. Korzys¢

(157) Po pierwsze, Srodki pomocy muszg przynosi¢ nowemu bankowi korzysci, ktére powoduja dla niego obnizenie
kosztow, jakie sa zwykle ponoszone z jego budzetu. Zgodnie ze wstgpnym wnioskiem sformutowanym w decyzji
o wszczeciu postgpowania Urzad jest nadal zdania, ze kazdy ze $rodkéw dokapitalizowania przynosi korzysé
nowemu bankowi, poniewaz bank nie mialby dostgpu do zapewnionego kapitatu, gdyby nie miata miejsce inter-
wencja panstwa.

(158) Do ustalenia, czy inwestycja w przedsigbiorstwo, na przyklad w formie zastrzyku kapitalowego, stanowi korzys¢,
Urzad stosuje test prywatnego inwestora i ocenia, czy inwestor prywatny o rozmiarach poréwnywalnych do
rozmiaréw organu publicznego prowadzacy dzialalno$¢ w normalnych warunkach rynkowych dokonalby takiej
inwestycji (%). Jezeli chodzi o $rodki dokapitalizowania na rzecz bankéw znajdujacych sie w trudnej sytuacji,
podejscie realizowane od poczatku kryzysu finansowego przez Komisje Europejskg (w szeregu spraw od poczatku
kryzysu finansowego) (") oraz Urzad ("")polegalo ogdlnie na tym, aby dokapitalizowanie bankéw przez panstwo
bylo réwnoznaczne z pomoca panstwa, biorac pod uwage zawirowania i niepewnos¢, jakie panowaly na rynkach
finansowych od jesieni 2008 r. Powyzszy ogdlny wniosek ma zastosowanie w szczegdlnosci do islandzkich
rynkéw finansowych w roku 2008 i 2009, kiedy zalamaniu ulegt caly system. W zwigzku z tym Urzad uznaje,
ze §rodki dokapitalizowania przynosza korzy$¢ Arion Bank, niezaleznie od ostatecznego przekazania 87 % kapi-
talu nowego banku wierzycielom (gléwnie z sektora prywatnego). Zaangazowanie sektora prywatnego w dokapi-
talizowanie Arion Bank obejmowalo wylacznie wierzycieli starego banku, ktorzy dazyli jedynie do zminimalizo-
wania swoich strat (%).

(159) Podobny wniosek mozna sformutowa¢ w odniesieniu do specjalnego instrumentu wsparcia plynnosci, ktéry byt
przedmiotem negocjacji w ramach pakietu srodkéw pomocy panistwa majacych na celu przywrécenie dziatalnosci
niewyplacalnego banku poprzez utworzenie nowego banku oraz zachecenie wierzycieli niewyplacalnego banku
do dokonywania inwestycji kapitalowych w nowy bank. Wyraznie wida¢, ze panstwo interweniowalo, poniewaz
nie bylo wiadomo, czy Arion Bank bedzie w stanie uzyskal wystarczajacg ptynno$¢ na rynku. W zwiagzku z tym
pafistwo, zamiast pelnié funkcje inwestora prywatnego, przejeto role prywatnych uczestnikéw rynku, ktérzy
uchylali si¢ od udzielania pozyczek przedsigbiorstwom finansowym. Urzad potwierdza zatem swoj wniosek
wstepny, sformutowany w decyzji o wszczgciu postgpowania, i uznaje specjalny instrument wsparcia pltynnosci
za przynoszacy korzy$¢ Arion Bank.

(160) W odniesieniu do przeniesienia depozytéw ze SPRON oraz dokonania splaty w formie obligacji wydanej przez
Drémi — linii swapowej SPRON — Urzad z zadowoleniem zauwaza, ze ogélna transakcja ma na celu zapew-
nienie Arion Bank rekompensaty w wysokosci réwnej jedynie kwocie przeniesionych zobowigzan. Ryzyko zwia-
zane z tym, ze obligacja Dromi bedzie mie¢ mniejszg warto$¢ niz przekazane depozyty, oraz obowigzek pokrycia
jakiegokolwiek ewentualnego deficytu ponosi jednak w calosci panstwo. W zwigzku z tym wydaje sig, ze Arion
Bank jest w stanie — poza uzyskiwaniem dochodu z platnosci odsetek z tytutu obligacji — przejmowad wartos¢
firmy oraz dodatkowe udzialy w rynku bez ponoszenia jakiegokolwiek ryzyka. Urzad uznaje, ze stanowi to
korzysé (7).

(161) Ponadto Urzad musi takze ocenié, czy dodatkowa gwarancja depozytéw przynosi korzy$¢ Arion Bank i bankom
islandzkim ogélem. W tym wzgledzie Urzad zauwaza, ze w czasie, kiedy wladze islandzkie wydaly po raz
pierwszy o$wiadczenie, w ktérym zapewnily gwarancje depozytéw, nie bylo do kofica wiadomo, jak wspomniana
gwarancja bedzie funkcjonowaé w praktyce, a w szczegdlnosci, jaki skutek bedzie miala taka interwencja dla

(*) Zob. na przyklad sprawa T-228/99 WestLB [2003] Rec. [-435.

(") Zob. na przyklad decyzja Komisji z dnia 10 pazdziernika 2008 r. w sprawie NN 51/2008 System gwarancji dla bankéw w Danii, pkt 32,
oraz decyzja Komisji z dnia 21 pazdziernika 2008 r. w sprawie C 10/2008 IKB, pkt 74.

(') Zob. decyzja Urzedu z dnia 8 maja 2009 r. na temat programu przej$ciowego dokapitalizowania zasadniczo zdrowych bankéw w celu
zwiekszenia stabilnosci finansowej oraz kapitatu dluznego dla gospodarki realnej w Norwegii (205/09/COL), dostgpna pod adresem:
http:/[eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=0J:L:2011:029:0036:0044:PL:PDF.

(") W tym kontekscie zob. podobne uzasadnienie przyjete przez Komisj¢ Europejska w odniesieniu do inwestycji dokonywanych przez
dostawcéw przedsiebiorstwa znajdujacego si¢ w trudnej sytuacji w decyzji Komisji C 4/10 (ex NN 64/09) — Pomoc na rzecz przedsie-
biorstwa Tréves (Francja).

(") Na wniosek ten nie ma wplywu brak porozumienia i spér prawny toczacy si¢ migdzy stronami obligacji Drémi w odniesieniu do stopy
procentowej obligagji.
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banku, ktéry nie bylby juz w stanie wywigzywac si¢ ze swoich zobowigzan finansowych wobec jego deponentow.
Jednocze$nie wydaje si¢, Ze zezwolono by na upadek takiego banku, ale Islandia zapewnitaby — na przyklad
poprzez przeniesienie depozytéw do innego banku i zagwarantowanie pokrycia deficytu w aktywach — mozli-
wo$¢ pelnej wyplaty depozytéw, dzigki czemu deponenci nie utraciliby nigdy dostepu do pelnej kwoty swoich
depozytow.

(162) Urzad jest zdania, ze sposdb, w jaki pafistwo faktycznie miatoby udziela¢ nieograniczonej gwarancji na depozyty
krajowe, ma drugorzedne znaczenie. Liczy si¢ to, ze paistwo zobowigzalo si¢ do podjecia interwencji o nieogra-
niczonym zakresie, gdyby bank nie wywiazal si¢ z wyplaty depozytéw.

(163) Zdaniem Urzedu wspomniana nieograniczona gwarancja stanowita korzy$¢ na rzecz Arion Bank. Po pierwsze,
poniewaz zapewnila ona cenng przewage konkurencyjng — nieograniczona gwarancja pafistwa oznacza znaczaca
siatke bezpieczenistwa — wzgledem alternatywnych wariantéw i dostawcow inwestycji. Przewage te ilustruje na
przyktad niedawne sprawozdanie Ministra Spraw Gospodarczych, ktory stwierdzil, ze ,islandzkie przedsi¢biorstwa
finansowe prowadzg obecnie dziatalno§¢ w chronionym otoczeniu przy kontroli kapitatu i ogélnych gwarancjach
depozytow. W takich warunkach depozyty bankowe sa, praktycznie rzecz biorac, jedynym bezpiecznym
wariantem dla oszczedzajacych w Islandii” (7).

(164) Po drugie, wydaje si¢ oczywiste, ze w przypadku braku gwarancji Arion Bank mdgt znacznie latwiej znalez¢ si¢
w trudnej sytuacji z powodu dotyczacej do paniki bankowej, podobnie jak mialo to miejsce w przypadku jego
poprzednika (7®). W zwiazku z tym, gdyby nie dodatkowa nieograniczona gwarancja depozytow, ktorej udzielita
Islandia, bank prawdopodobnie musiatby placi¢ wyzsze stopy procentowe (w celu skompensowania ryzyka), aby
przyciagnaé, a nawet po prostu zachowal depozyty w tej samej kwocie. Urzad jest zatem zdania, ze gwarancja
depozytéw stanowi korzys¢ dla banku.

1.2.2. Selektywnos¢

(165) Po drugie, srodek pomocy musi by¢ selektywny w tym sensie, ze sprzyja ,niektérym przedsigbiorstwom lub
produkgji niektérych towar6w”. Srodki dokapitalizowania, instrument wsparcia plynnosci oraz linia swapowa
SPRON sg selektywne, poniewaz przynosza korzy$¢ jedynie Arion Bank.

(166) Ponadto, poniewaz pomoc panstwa moze by¢ selektywna nawet w sytuacjach, w ktérych korzysta z niej jeden
lub wigcej sektoréw gospodarki, a inne nie, Urzad za selektywna uznaje réwniez gwarancj¢ pafstwa dotyczaca
depozytéw, ktora stanowi korzy$¢ dla calego islandzkiego sektora bankowego. Wniosek ten wynika takze z
powyzszych wzgledow, zgodnie z ktérymi banki sa traktowane lepiej niz inne przedsigbiorstwa, ktére oferujg
mozliwosci oszczedzania i inwestowania pienigdzy.

1.3. Zaklécenie konkurencji oraz wplyw na wymiane handlowa miedzy umawiajacymi si¢ stronami

(167) Srodki wzmacniaja pozycje Arion Bank w poréwnaniu z konkurentami (lub potencjalnymi konkurentami) w
Islandii i innych panstwach EOG. Arion Bank jest przedsigbiorstwem prowadzacym dzialalno$¢, jak wspomniano
powyzej, na rynkach finansowych, ktére sg otwarte na konkurencje migdzynarodowa w EOG. Chociaz islandzkie
rynki finansowe sg obecnie do$¢ odizolowane, szczegélnie z powodu kontroli kapitatu, handel transgraniczny i
potengjal jego prowadzenia nadal istnieje, przy czym wymiana handlowa prawdopodobnie wzroénie, gdy tylko
zniesiona zostanie kontrola kapitatu. Wszystkie $rodki bedace przedmiotem oceny nalezy w zwigzku z tym uznaé
za zakl6cajace konkurencje i wplywajace na wymiane handlowg miedzy umawiajacymi si¢ stronami Porozumienia
EOG ().

(") Sprawozdanie Ministra Spraw Gospodarczych w Althingi (marzec 2012 r.), ,The Future Structure of the Icelandic Financial System”,
rozdzial 9.6, dostgpne pod adresem: http://eng.atvinnuvegaraduneyti.is/media/Acrobat/Future-Structure.pdf.

(”®) Urzad zwraca w tym wzgledzie uwage na opinig prezes BCI, ktéry stwierdzit w przedmowie do sprawozdania na temat stabilnosci finan-
sowej banku za druga polowe 2010 r., Ze ,dokapitalizowanie instytucji finansowych podlega obecnie ochronie w ramach kontroli kapi-
tatu i deklaracji rzadu dotyczacej gwarancji depozytow”. Zob. http:/[www.sedlabanki.is/lisalib/getfile.aspx?itemid=8260, s. 5. Zob. takze
decyzje Komisji NN48/2008 System gwarancji dla bankéw w Irlandii, pkt 46 i 47: http://ec.europa.eu/community_law/state_aids|
comp-2008/nn048-08.pdf; oraz NN51/2008 System gwarancji dla bankéw w Danii: http://ec.curopa.eu/community_law/state_aids/
comp-2008/nn051-08.pdf.

(") W tym wzgledzie zob. sprawa 730/79 Phillip Morris przeciwko Komisji [1980] Rec. 2671.
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1.4. Wniosek

(168) W zwiazku z powyzszym Urzad stwierdza, ze $rodki podjete przez wiadze islandzkie w celu dokapitalizowania
nowego banku, jak réwniez instrument wsparcia plynnosci, gwarancja depozytéw oraz linia swapowa SPRON
obejmowaly pomoc pafistwa w rozumieniu art. 61 ust. 1 Porozumienia EOG.

2. WYMOGI PROCEDURALNE

(169) Zgodnie z art. 1 ust. 3 czesci I protokotu 3 ,Urzad Nadzoru EFTA jest informowany, w czasie odpowiednim do
przedstawienia swych uwag, o wszelkich planach przyznania lub zmiany pomocy [...]. Dane pafistwo nie moze
wprowadzaé¢ w zycie projektowanych S$rodkéw dopdki procedura ta nie doprowadzi do wydania decyzji
koficowej”.

(170) Wladze islandzkie nie zglosity Urzedowi Srodkéw pomocy, ktérych dotyczy decyzja o wszczeciu postepowania,
przed ich wdrozeniem. W zwigzku z tym Urzad stwierdza, ze wladze islandzkie nie wywigzaly si¢ ze swoich
zobowigzan wynikajacych z art. 1 ust. 3 w czgsci [ protokotu 3. Przyznanie przedmiotowych $rodkéw pomocy
bylo zatem niezgodne z prawem. W odniesieniu do nabycia kasy oszczg¢dno$ciowej SPM przez Arion Bank, w
przypadku ktérego Urzad nie stwierdzil wystapienia pomocy panstwa, zauwaza si¢ jednak, ze zgodnie z pkt 41
wytycznych Urzedu w sprawie restrukturyzacji oraz w celu uniknigcia antykonkurencyjnego stosowania pomocy
panistwa bank moze naby¢ konkurencyjne przedsigbiorstwo jedynie w wyjatkowych okolicznosciach oraz po
zawiadomieniu Urzedu.

3. ZGODNOSC POMOCY Z RYNKIEM WEWNETRZNYM

(171) W ramach uwagi wstepnej Urzad zauwaza, ze chociaz Arion Bank jest nowym podmiotem prawnym, ustano-
wionym w 2008 r., jest on bez watpienia — jezeli chodzi o dzialalno$¢ krajowa —nastepca gospodarczym Kaup-
thing Bank, tj. ze migdzy tymi dwoma podmiotami zachodzi ciaglos¢ dziatalnosci gospodarczej. Poniewaz Arion
Bank nie moglby kontynuowa¢ dzialalno$ci gospodarczej prowadzonej poczawszy od jesieni 2008 r. w przy-
padku braku pomocy pafistwa, Urzad uznaje Arion Bank za przedsigbiorstwo w trudnej sytuacji.

(172) Ponadto Srodki bedace przedmiotem oceny sa jednoczesnie Srodkami na ratowanie i restrukturyzacje. Jak stwier-
dzono w decyzji o wszczeciu postgpowania, Urzad prawdopodobnie zatwierdzitby tymczasowo wspomniane
$rodki jako pomoc na ratowanie zgodng z rynkiem wewnetrznym, jezeli zostalyby zgtoszone Urzedowi przed ich
wdrozeniem, zanim wydalby nastgpnie ostateczng decyzje w ich sprawie w oparciu o plan restrukturyzacji. Z
powodu braku terminowego zgloszenia $rodkéw Urzad wszczgl jednak formalne postgpowanie wyjasniajace i
zazadal przedstawienia planu restrukturyzacji. Jak wspomniano powyzej, ostateczna zgodno$¢ przedmiotowych
$srodkéw z rynkiem wewnetrznym zalezy od tego, czy plan restrukturyzacji spelni kryteria majacych zastosowanie
wytycznych Urzedu w sprawie pomocy pafistwa na rzecz przedsigbiorstw znajdujacych sie w trudnej sytuacji.

3.1. Podstawa prawna oceny zgodno$ci: art. 61 ust. 3 Porozumienia EOG oraz wytyczne Urzedu w
sprawie pomocy na restrukturyzacje

(173) Mimo ze pomoc pafistwa udzielana przedsiebiorstwom znajdujacym si¢ w trudnej sytuacji podlega zwykle ocenie
zgodnie z art. 61 ust. 3 lit. ¢) Porozumienia EOG, Urzad moze zgodnie z art. 61 ust. 3 lit. b) Porozumienia
zezwoli¢ na pomoc pafistwa ,majaca na celu zaradzenie powaznym zaburzeniom w gospodarce panstwa czlon-
kowskiego WE lub EFTA”. Jak okre§lono w pkt 8 wytycznych bankowych (), Urzad potwierdza, ze zgodnie z
orzecznictwem oraz praktyka decyzyjng Komisji Europejskiej art. 61 ust. 3 lit. b) Porozumienia EOG wymaga
rygorystycznej wykladni pojecia ,powaznego zaburzenia w gospodarce pafistwa cztonkowskiego EFTA”.

(77) Zob. czgs¢ VI wytycznych Urzedu dotyczacych pomocy paristwa. Tymczasowe zasady w zwigzku z kryzysem finansowym. Zastoso-
wanie zasad pomocy panstwa do $rodkéw podjetych w odniesieniu do instytugji finansowych w kontekscie obecnego, globalnego
kryzysu finansowego, dostgpne pod adresem: http://www.eftasurv.int/?1=1&showLinkID=16604&1=1.
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(174) Jak opisano szczegélowo powyzej, wiladze islandzkie wyjasnily, ze system finansowy Islandii znalazt si¢ w
pazdzierniku 2008 r. w stanie kryzysu systemowego, co doprowadzito do upadku jego gléwnych bankéw, jak
réwniez gléwnych kas oszczednosciowych w ciagu zaledwie kilku dni. Laczny udzial w rynku upadlych instytucji
finansowych przekraczal 90 % w wigkszosci segmentéw islandzkiego rynku finansowego. Oprécz powstalych
trudno$ci mial miejsce réwniez kryzys zaufania do waluty panstwowej. W wyniku kryzysu finansowego ucier-
piata dotkliwie gospodarka realna Islandii. Chociaz od wybuchu kryzysu mingly juz ponad trzy lata, islandzki
system finansowy jest wcigz podatny na zagrozenia. Nawet jezeli od 2008 r. sytuacja ulegla znacznej poprawie,
nie ma watpliwosci, ze w czasie podjecia Srodkéw ich celem bylo zaradzenie powaznym zaburzeniom w gospo-
darce islandzkiej.

(175) W zwigzku z powyzszym uznaje si¢, ze art. 61 ust. 3 lit. b) Porozumienia EOG ma w niniejszej sprawie zastoso-
wanie.

Stosowanie wytycznych w sprawie restrukturyzacji

(176) W wytycznych Urzedu dotyczacych pomocy pafistwa w zakresie przywrécenia rentownosci i oceny Srodkéw
restrukturyzacyjnych stosowanych w sektorze finansowym w dobie kryzysu zgodnie z regulami pomocy
panistwa (7®) (,wytyczne w sprawie restrukturyzacji”) okre$lono zasady pomocy panstwa majgce zastosowanie do
restrukturyzacji instytucji finansowych w dobie kryzysu. Na podstawie wytycznych w sprawie restrukturyzacji,
aby restrukturyzacja instytucji finansowych w dobie kryzysu finansowego byla zgodna z art. 61 ust. 3 lit. b) Poro-
zumienia EOG, musi spelniaé nast¢pujace warunki:

(i) prowadzi do przywrécenia rentownosci banku;
(i) obejmuje wystarczajacy wklad wlasny beneficjenta (podzial obcigzenia);

(ili) wiaze si¢ z wystarczajacymi Srodkami ograniczajacymi zaklécenia konkurengji.

(177) W zwiazku z powyzszym Urzad oceni w dalszej cze$ci, w oparciu o plan restrukturyzacji przedstawiony przez
Arion Bank, czy zostaly spelnione kryteria, a co za tym idzie, czy Srodki pomocy opisane powyzej stanowig
pomoc na restrukturyzacje zgodng z rynkiem wewnetrznym.

3.2. Przywrécenie rentownos$ci

(178) Przywrdcenie dlugoterminowej rentownosci beneficjenta otrzymujacego pomoc na restrukturyzacje jest gléwnym
celem takiej pomocy, a przeprowadzenie oceny dotyczacej tego, czy w ramach takiej pomocy na restrukturyzacje
osigga sie ten cel, jest istotnym aspektem okreslania zgodnosci pomocy z rynkiem wewnetrznym.

(179) Jak wskazano powyzej, zawirowania w gospodarce islandzkiej na poczatku jesieni 2008 r., obecno$¢ nadzwyczaj-
nych $rodkéw, takich jak Srodki kontroli kapitalu, ewoluujgce otoczenie regulacyjne oraz prognozy makroekono-
miczne, ktére pomimo trwajgcej ostatnio stabilizacji wcigz pozostajag do pewnego stopnia niepewne, biorac w
szczegblnosci pod uwage trwajace problemy gospodarcze strefy euro — wszystkie te elementy sprawiaja, ze
kierowanie bankiem w taki sposéb, aby przynosit zyski, oraz zapewnienie jego dlugoterminowej rentownosci
stanowia duze wyzwanie. Urzad podkresla na poczatku, ze wniosek ten nalezy wzig¢ pod uwage w ponizszej
ocenie.

("*) Przywrécenie rentownosci i ocena Srodkéw restrukturyzacyjnych stosowanych w sektorze finansowym w dobie kryzysu zgodnie z regu-
tami pomocy panstwa, przyjete przez Urzad dnia 25.11.2009 r. zgodnie z rozdzialem VII: Tymczasowe zasady dotyczace kryzysu finan-
sowego rozszerzone w ramach wytycznych w sprawie kryzysu finansowego z 2012 r. Dostgpne pod adresem stron internetowych
Urzedu: http:/[www.eftasurv.int/media/state-aid-guidelines/Part-VIIl—Return-to-viability-and-the-assessment-of-restructuring-
measures-in-the-financial-sector.pdf.
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(180) W sekeji 2 wytycznych w sprawie restrukturyzacji wskazano, ze panstwo EOG powinno przedlozy¢ komplek-
sowy i szczegblowy plan restrukturyzacji zawierajacy kompletne informacje na temat modelu dziatalnosci oraz
zapewniajacy przywrécenie dlugoterminowej rentownos$ci banku. W pkt 10 wytycznych w sprawie restruktury-
zacji wymaga sie, aby w planie restrukturyzacji zidentyfikowano przyczyny problemow banku i jego stabe punkty
oraz wyjasni¢, jak proponowane $rodki restrukturyzacyjne pomogg rozwigza¢ najwazniejsze problemy banku.

(181) Jak juz wspomniano, przyczyny trudno$ci Arion Bank wymieniono zaréwno w planie restrukturyzacji, jak i w
sprawozdaniu SIC dotyczacym okolicznoéci powstania banku oraz probleméw, ktérych dosw1adcza} jego
poprzednik. Wiréd gléwnych przyczyn wskazanych w sprawozdaniu SIC na poziomie poprzedniego banku
wymieniono nadmierng i niemozliwg do sfinansowania ekspansje, dZwigni¢ finansowa wlascicieli banku, koncen-
tracje ryzyka, staby kapital wlasny oraz rozmiar bankéw w poréwnaniu z gospodarka islandzkg. Kaupthing Bank
doswiadczyt duzych pojedynczych ekspozycji i wzial na siebie znaczne ryzyko, udzielajac pozyczek swoim wias-
cicielom. Ponadto opieral si¢ gléwnie na krétkoterminowym finansowaniu hurtowym.

Regulacyjne $rodki na rzecz przywrdcenia rentownosci

(182) Chociaz w planie restrukturyzacji przedstawionym przez Arion Bank odniesiono si¢ do wielu zidentyfikowanych
powyzej stabych punktéw banku, Urzad jest zdania, ze do niewyplacalnosci Kaupthing oraz upadku islandzkiego
sektora finansowego przyczynit si¢ takze szereg specyficznych dla Islandii czynnikéw zwiazanych z jej niewielkim
rozmiarem oraz niedociagni¢ciami w zakresie regulacji i nadzoru, podkreslonymi przez specjalng komisje docho-
dzeniowg. W zwigzku z tym dlugoterminowa rentowno$¢ Arion Bank, tak jak rentownos$¢ kazdego innego
islandzkiego banku, nie zalezy jedynie od $rodkéw podejmowanych na poziomie banku, ale takze od tego, czy
usunigte zostang wspomniane niedociggniecia w zakresie nadzoru i regulacji.

(183) W tym wzgledzie Urzad z zadowoleniem zauwaza zmiany wprowadzone przez wladze islandzkie w ramach regu-
lacyjnych i nadzorczych, ktére zostaly wyjasnione w zalgczniku.

(184) Po pierwsze, wzmocniono uprawnienia i kompetencje FME m.in. poprzez przekazanie nowych obowigzkéw w za-
kresie duzych pojedynczych ekspozycji oraz zwigzanych z nimi czynnikéw ryzyka, co zdaniem Urzedu pozwala
zaja¢ sig jednym z czynnikéw, ktére doprowadzity do kryzysu finansowego.

(185) Po drugie, tymczasowe, wysokie wymogi dotyczace wspdlczynnika adekwatnosci kapitalowej oraz szereg prze-
pisow w zakresie zabezpieczenia, w szczegdlnosci zakaz przedluzania kredytu pod zastaw udzialéw wilasnych,
maja na celu dopilnowanie, aby banki islandzkie nie mogly po raz kolejny doprowadzi¢ do ich stabej pozycji

kapitalowej. Urzad jest zdania, ze wspomniane $rodki przyczynig sie¢ do wzmocnienia odpornosci bankéw
islandzkich.

(186) Po trzecie, wdrozono szereg $rodkéw w odniesieniu do kwalifikowalnosci dyrektoréw i czlonkéw zarzadu, jak
réwniez do ich wynagrodzen. Ponadto udzielanie pozyczek podmiotom powigzanym (takim jak wiasciciele)
podlega bardziej rygorystycznym przepisom, a FME ma obecnie mozliwo$¢ wydania bankowi zakazu przeprowa-
dzania okreslonych czynnosci, jezeli uzna to za stosowne. Zmianie poddano réwniez zewngtrzne i wewnetrzne
reguly rachunkowosci — przykladowo skrécono czas, przez jaki zewnetrzny ksiggowy moze pracowad dla tego
samego banku. Urzad z zadowoleniem zauwaza, ze celem wspomnianych Srodkéw jest zapobiezenie powtérce
wydarzef, jezeli chodzi o wiascicieli oraz kadre zarzadzajaca wyzszego szczebla, a ponadto $rodki te zapewniaja
zwigkszenie zewngtrznego monitorowania ryzyka, co w obu przypadkach zmniejsza zagrozenia dla rentownosci
bankéw.

(187) Po czwarte, wedlug wladz islandzkich powodem wspomnianego juz umozliwienia FME ograniczania czynnoSci
prowadzonych przez bank jest takze fakt, iz przed kryzysem islandzkie banki komercyjne przyjmowaly na
szerokg skale depozyty, co przynajmniej czeSciowo moglo przyspieszy¢ ich upadek. Ponadto zdaniem Urzedu
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wydaje si¢ réwniez, Ze nowe przepisy dotyczace plynnosci i bilansu walutowego () obejmuja okre§lone ograni-
czenia dotyczace mozliwosci przyciagania przez banki nieproporcjonalnie duzych kwot depozytéw zagranicz-
nych, jezeli depozyty takie mialyby powodowac wigksza wrazliwos¢ i podatno$¢ dziatalno$ci banku na kurs walut
oraz ryzyko utraty plynnosci. Urzad z zadowoleniem przyjmuje fakt, ze wiladze islandzkie podjely dzialania w
odniesieniu do tego aspektu niedociagnieé w zakresie regulacji.

Plan restrukturyzacji Arion Bank

(188) Jezeli chodzi o plan restrukturyzacji oraz $rodki na poziomie banku, Arion Bank w zasadzie powrdcit do bardziej
tradycyjnego modelu bankowego, skupiajac si¢ na bankowosci relacyjnej na rynku islandzkim. Arion Bank bedzie
finansowany w gtéwnej mierze z depozytoéw i kapitatu wlasnego klientéw, przy stopniowym zwigkszaniu zacia-
gania pozyczek gtéwnie poprzez obligacje zabezpieczone.

(189) Ponadto, jak wskazano powyzej, Arion Bank od poczatku swojego utworzenia mial — w poréwnaniu do Kaup-
thing — znacznie mniejsza dZzwignie finansows, a poniewaz wigkszo$¢ zadluzenia zaciggnigtego na rynku banko-
wosci hurtowej pozostala w ramach majatku Kaupthing, zgodnie z planem restrukturyzacji, jezeli chodzi o dofi-
nansowanie dtugu niezabezpieczonego, Arion Bank bedzie musial polegaé na rynkach migdzynarodowych jedynie
w bardzo ograniczonym zakresie. Z tego samego powodu kwesti¢ delewarowania bilansu Arion Bank rozwigzano
w zasadzie juz w pazdzierniku 2008 r. Urzad zgadza si¢ jednak z oceng Arion Bank i wladz islandzkich doty-
czgcy koniecznosci podjecia réznych Srodkéw przedstawionych w planie restrukturyzacji w odniesieniu do ogra-
niczenia dzialalno$ci banku do nowej rzeczywistosci gospodarczej oraz zmniejszania ekspozycji na ryzyko. Uchy-
bienia, do ktérych odnosza si¢ wspomniane $rodki (takie jak koncentracja duzych i powigzanych ekspozycj,
powazne zaklécenie réwnowagi walutowa itd.) sa w gléwnej mierze spuscizng dawnego banku. Kwestig najwyz-
szej wagi dla przyszlej rentownosci Arion Bank jest wlasciwe odniesienie si¢ do wspomnianych uchybient w planie
restrukturyzacji.

(190) Poleganie na dofinansowaniu z rynkéw hurtowych okazalo si¢ by¢ jedna z gléwnych przyczyn upadku Kaup-
thing. Zrédlem finansowania Arion Bank byly jak do tej pory gléwnie depozyty i kapital whasny, jednak plan
restrukturyzacji zaklada niewielkie ograniczenie znaczenia depozytéw z 68 % do 61 % wszystkich zobowiazan,
dokonane w oparciu m.in. o dokonanie przez bank analizy swojej bazy depozytowej. Arion Bank zamierza
nadrobi¢ to ograniczenie poprzez emisj¢ obligacji zabezpieczonych na rynku krajowym. Nalezy przypomnieé, ze
Arion Bank uzyskal licencje na emisj¢ obligacji zabezpieczonych, a nastgpnie zrealizowal program obligacji
zabezpieczonych o wartosci 1 mld EUR. W lutym 2012 r. Arion Bank zrealizowal swéj pierwszy prospekt
emisyjny obligacji zabezpieczonych, emitujac obligacje o wartosci 2,5 mld ISK, a w maju 2012 r. bank zreali-
zowal swoj pierwszy prospekt nieindeksowanych obligacji zabezpieczonych o stalym oprocentowaniu o wartosci
1,2 mld ISK (*). Przez reszte okresu restrukturyzacji bank zamierza emitowa¢ obligacje w réznych formatach, w
tym obligacje zabezpieczone i uprzywilejowane obligacje niezabezpieczone.

(191) W oparciu o fakty przedstawione przez wladze islandzkie Urzad jest zdania, ze sytuacja finansowa banku pozos-
tanie prawdopodobnie w dobrym stanie az do konica okresu restrukturyzacji. Biorac pod uwage niepewnosci
zwigzane z gwarancjg depozytéw i kontrolg kapitalu, jak réwniez niejednoznaczne przyszle zmiany na rynkach

(") Nowe zasady dotyczace bilansu walutowego przyjete przez BCI weszly w zycie dnia 1 stycznia 2011 r. Celem tych zasad jest ograni-
czenie ryzyka walutowego poprzez zapobieganie przekroczeniu przez bilanse walutowe wskazanych limitéw. Jedng z najwazniejszych
zmian w stosunku do poprzednich wersji zasad jest ograniczenie dopuszczalnej otwartej pozycji walutowej w odniesieniu do poszcze-
g6lnych walut z 20 % do 15 % kapitalu wlasnego oraz obnizenie dopuszczalnego catkowitego bilansu walutowego z 30 % do 15 %.
Sprawozdawczo$¢ dotyczaca bilansu walutowego jest rowniez bardziej szczegélowa niz wezesniej, poniewaz aktywa i pasywa denomi-
nowane w obcej walucie klasyfikuje si¢ wedtug rodzaju na: pozyczki, obligacje, kapitatowe papiery wartoSciowe, udzialy w funduszach
wspélnego inwestowania, depozyty, umowy z oprocentowaniem, dtugi w Banku Centralnym itd. Jezeli bilans walutowy bedzie odbiegal
od limitéw okre$lonych w zasadach, dane przedsigbiorstwo finansowe musi podja¢ dziatania w celu usunigcia réznic maksymalnie w
ciagu trzech dni roboczych. W przypadku, gdy $rodki podjete przez przedsigbiorstwo finansowe zawioda, BCI moze naliczy¢ okresowe
kary pieni¢zne. BCI przedsiewziglo takze inne kroki, aby ograniczy¢ zaklocenia rownowagi walutowej, na przyklad poprzez walutowa
lini¢ swapowa z jednym z bankéw komercyjnych, jak rowniez nabycie obcej waluty. Wedtug BCI $rodki te promuja wigksza stabilno$¢
finansowa 1 wzmacniaja niepozyczone rezerwy walutowe BCL.

(*) W kontekscie nabycia przez bank dawnego funduszu inwestoréw instytucjonalnych w zakresie kredytéw hipotecznych banku Kaup-
thing pod koniec 2011 r., bank przejal takze odpowiedzialno$c za obligacje zabezpieczone w kwocie 117,7 mld ISK.
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(panstwowych) instrumentéw dtuznych, Urzad nie moze stwierdzi¢, czy strategia finansowania Arion Bank bedzie
urzeczywistniana w przewidziany sposéb w perspektywie dlugoterminowej. Z uwagi na silng zalezno$¢ od depo-
zytéw i obligacji zabezpieczonych w trakcie okresu restrukturyzacyjnego, jak réwniez na znaczny udziat tych
rodzajéw dlugu w bilansie Urzad przyznaje jednak, ze niewielkie odstepstwa w strategii finansowania, ktére moga
okaza¢ si¢ konieczne w pdzniejszym czasie, nie bedg stanowi¢ zagrozenia dla rentownosci banku.

(192) Jezeli chodzi o aktywa wskazane w bilansie, aktywa miedzynarodowe pozostaja w majatku Kaupthing. W rezul-
tacie bilans zmniejszyt si¢ o 88 %. Tym samym wyeliminowana zostata gléwna stabos¢ modelu dzialalnosci Kaup-
thing — zalezno$¢ od ryzykownych aktywéw migdzynarodowych bez wlasciwej oceny ryzyka. Urzad przyjmuje
z zadowoleniem fakt, Ze zgodnie z planem restrukturyzacji bank nie bedzie prowadzit dziatalno$ci podobnego
rodzaju w przysztosci, a raczej skupi si¢ na tradycyjnym, podstawowym modelu dzialalnosci.

(193) Istotnym wyzwaniem dla Arion Bank w odniesieniu do jego portfela aktyw6w jest nadal restrukturyzacja pozy-
czek, ktére zostaly przeniesione z Kaupthing. W tym wzgledzie Urzad z zadowoleniem zauwaza, ze wspomniany
proces restrukturyzacji byt i nadal jest kluczowym priorytetem Arion Bank, co zilustrowano, przedstawiajac
liczne ogélne, dostosowane do konkretnych potrzeb propozycje, jakie bank przedstawil swoim nadmiernie zadtu-
zonym klientom. Chociaz nadal konieczne jest jeszcze sfinalizowanie prac restrukturyzacyjnych, informacje
przedstawione przez Arion Bank zdajg si¢ potwierdzaé, iz poczyniono do tej pory znaczne postepy, szczegdlnie
od 2011 r., czego dowodem jest fakt, ze z 986 przedsiebiorstw, ktore skorzystaly z programéw przywracania
rentownos$ci w banku, pod koniec 2011 r. sprawy zakoriczono w 871 przypadkach, natomiast pod koniec pierw-
szego kwartalu 2011 r. — jedynie w przypadku 416 przedsigbiorstw. Znaczne postepy osiagnieto réwniez
ostatnio w odniesieniu do restrukturyzacji zobowiazan zaciagnietych w sprawach wynikajacych z zaspokajania
zwyklych potrzeb rodziny, a bank zamierza zakofczy¢ realizacje swoich projektéw dotyczacych odzyskania
zadluzenia przedsigbiorstw i osob indywidualnych do korica 2012 r.

(194) Urzad jest zdania, ze postepy w tym wzgledzie $wiadcza o stosowaniu przez Arion Bank wlasciwych metod
restrukturyzacji. Ponadto w oparciu o dane przedstawione przez Arion Bank wydaje si¢ realne, ze bank osiggnie
wyznaczony cel polegajacy na zakoficzeniu restrukturyzacji jego portfeli kredytéw dla przedsigbiorstw i gospo-
darstw domowych przed koficem 2012 r. Ogdlnie rzecz biorgc, o ile nie zajda nieprzewidziane zmiany w
otoczeniu makroekonomicznym w Islandii lub za granica, oznaczaloby to zdaniem Urzedu, ze najpdzniej pod
koniec okresu restrukturyzacji Arion Bank uzyska wzglednie zdrowy bilans oraz dobrze funkcjonujacy portfel
pozyczek.

(195) Jak wskazano powyzej, stabe dokapitalizowanie Kaupthing bylo jednym z czynnikéw, ktére doprowadzily do jego
upadku. Plan restrukturyzacji Arion Bank zaklada, ze bank utrzyma si¢ na poziomie znacznie wyzszym od mini-
malnego poziomu wspélczynnika adekwatnosci kapitalowej wynoszacego 16 %, jakiego przez caly okres restruk-
turyzacji wymaga FME. Poziom wspomnianego wspélczynnika jest znacznie wyzszy niz wymagane w przyszlym
pakiecie Bazylea Il minimum w wysokosci 10,5 %. Nawet w scenariuszu warunkow skrajnych przedstawionym
przez Arion Bank wspélczynnik adekwatnosci kapitalowej nadal pozostanie znacznie powyzej tego wysokiego
poziomu referencyjnego, tj. na poziomie [> 20] %. Jezeli chodzi o oceng kapitalu w tegorocznym sprawozdaniu
z procesu oceny adekwatnosci kapitalu wewnetrznego, ktére Arion Bank przedstawil wraz z planem restruktury-
zacji, Urzad uwaza za rozwazne i zadowalajace, Ze wzigwszy pod uwage rézne czynniki ryzyka, bank posiada
bufor kapitatowy w wysokosci [...] mld ISK, dzigki ktéremu Arion Bank ma wysoka zdolno$¢ radzenia sobie z
nieoczekiwanymi problemami w otoczeniu operacyjnym opisanym powyzej.

(196) Jezeli chodzi o poziom plynnosci banku, Urzad zauwaza, ze obecna sytuacja, zgodnie z planem restrukturyzacij,
wydaje si¢ wystarczajaco solidna oraz Ze nie ma zadnych wskazan sugerujacych, by sytuacja ta mogla si¢ w
istotny sposob pogorszy¢ w okresie restrukturyzacji. Ponadto Urzad jest zdania, ze wyniki testow warunkéw
skrajnych, ktérym poddano wskaznik plynnosci banku w kontekscie sprawozdania z procesu oceny adekwatnosci
kapitalu wewnetrznego, sugerujg, ze chociaz bank jest narazony na czynniki ryzyka zwigzane z plynnoscia, ktére
moglyby si¢ urzeczywistni¢ w przypadku naglego zniesienia kontroli kapitatu, jego poziom plynnosci jest $cisle
monitorowany, majg zosta¢ podjete Srodki ograniczajace ryzyko, a ponadto opracowano plany postegpowania
awaryjnego, aby przygotowaé bank na nieoczekiwane i niepozadane zdarzenia. Ma to réwniez istotne znaczenie,
biorac pod uwage fakt, ze w 2010 r. paistwo musialo zapewni¢ bankowi specjalny instrument wsparcia plyn-
nosci w celu zapewnienia spelnienia przez bank wymogéw FME dotyczacych plynnosci oraz Ze wspomniany
instrument wsparcia plynnosci zostanie umorzony pod koniec 2014 r.

(197) Ponadto Urzad z zadowoleniem przyjmuje opisane powyzej zmiany w strukturze organizacyjnej oraz zarzadzaniu
ryzykiem w Arion Bank, dzigki ktérym wyeliminowano slabe punkty w dziatalno$ci Kaupthing i ktére przyczynia
si¢ do bardziej obiektywnej i profesjonalnej oceny ryzyka w odniesieniu do dziatalnosci banku.
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(198) Jezeli chodzi o rentowno$¢, w wytycznych w sprawie restrukturyzacji rowniez stwierdzono, ze plan restruktury-
zacji powinien okresla, w jaki sposéb bank odzyska w jak najszybszym czasie dlugoterminows rentownos$¢ bez
pomocy pafistwa. W szczegdlnosci bank powinien by¢ w stanie generowaé wlasciwe dochody kapitatowe, pokry-
wajac jednoczesnie wszystkie koszty swojej normalnej dzialalnosci oraz spelniajac odpowiednie wymogi regula-
cyjne. W szczegélnosci w pkt 13 wytycznych w sprawie restrukturyzacji wskazano, ze dlugoterminowa rentow-
no$¢ zostaje osiagnicta, gdy bank jest w stanie pokry¢ wszystkie swoje koszty wraz z amortyzacja i oplatami
finansowymi oraz wypracowa¢ odpowiednie dochody kapitalowe z uwzglednieniem profilu ryzyka banku.

(199) W tym wzgledzie Urzad przypomina fakt, ze — jak juz wspomniano powyzej — otoczenie gospodarcze, w
ktérym Arion Bank prowadzi dzialalno$¢, stanowiloby wyzwanie dla kazdego banku. Majac ten fakt na uwadze,
Urzad jest usatysfakcjonowany prognozowana w planie restrukturyzacji rentownoscia, ktéra pomimo wysokiego
wspolczynnika kapitalowego bedzie adekwatna przez przewazajaca cze$¢ okresu restrukturyzacji i pdzniej.
Dochody kapitatowe, ktére byly szczegdlnie wysokie w latach 2009-2010, wyniosg od [> 10] % do [< 15] %.
Oczekuje sig, ze nieregularnie zdarzenia w rachunku zyskow i strat, w szczegdlno$ci wysokie zyski z wyceny
pochodzace z portfela pozyczek przeniesionych z Kaupthing oraz odpisy aktualizujgce warto$¢ wynikajace z
niedawnego orzeczenia Sadu Najwyzszego w sprawie pozyczek walutowych, ktére mialy duzy wplyw na wyniki
finansowe banku w ostatnich trzech latach, bedg zanikaé. W planie restrukturyzacji przewiduje si¢, ze w latach
2012-2013 takie nieregularne zdarzenia bedg mialy jedynie nieznaczny wplyw oraz ze nie bedg wystepowaé po
2013 r.

(200) Waznym czynnikiem wplywajacym na przyszla rentowno$¢ sg zgodnie z planem restrukturyzacji wyzsze
dochody z oplat i prowizji, ktére wedlug prognoz maja okresie objetym planowaniem wynie$¢ [...]. Dzialalno$¢
przynoszaca dochody z oplat prowizyjnych, taka jak transakcje powigzane z rynkiem akcji oraz handel walutg
obca, zostala praktycznie zawieszona po upadku oraz w wyniku wprowadzenia kontroli kapitatu. Realistyczne
wydaje si¢ jednak oczekiwanie, ze gdy tylko restrukturyzacja sektora przedsigbiorstw bedzie si¢ zbliza¢ ku
koficowi, a kontrola kapitatu zostanie zniesiona, nastapi znaczne nasilenie dzialalnoici w obszarze gieldy i handlu
walutg. W zwiazku z tym Urzad nie kwestionuje wiarygodnosci wymienionych danych liczbowych.

(201) Bank podjat szereg opisanych powyzej inicjatyw, ktorych celem bylo osiggnigcie oplacalnosci, aby m.in. zracjona-
lizowa¢ sie¢ swoich oddzialéw, a ponadto zamknat lacznie 15 oddzialéw. Zgodnie ze zobowigzaniami banku,
[...]. W 2011 r. przeprowadzono redukcj¢ personelu o okoto 10 %. Urzad z zadowoleniem przyjmuje wspom-
niane starania, poniewaz sugerujg one, ze bankowi juz w 2011 r. udalo si¢ ograniczy¢ koszty oraz utrzymac
wspolczynnik kosztéw do dochodéw na poziomie 45 %. Zgodnie z planem restrukturyzacji bank zamierza
zapewni¢ dalsze, nieznaczne obnizenie tego wsp6lczynnika do poziomu [...] % w pozostalym okresie restruktu-
ryzagji.

(202) Ponadto wyraznie widaé, ze plan restrukturyzacji opiera si¢ na duzej liczbie innych zalozen. Celem Urzedu bylto
zbadanie tych, ktére zdajg si¢ mie¢ najwiekszy zwigzek z przyszla rentownoscig Arion Bank oraz wywieral na
nia najwickszy wplyw. Wydaje si¢, ze zalozenia makroekonomiczne s3 w duzym stopniu zgodne z prognozami
Islandzkiego Urzedu Statystycznego oraz BCI, chociaz bank przewiduje nieznacznie wigkszy wzrost i wyzsza
inflacje. Ogolnie zalozenia bedgce podstawa planu restrukturyzacji wydaja sie wystarczajgco ostrozne, aby umoz-
liwi¢ stwierdzenie — w polgczeniu ze wzgledami wskazanymi powyzej przez Urzad — ze $rodki restrukturyza-
cyjne podjete przez bank sg wystarczajace, by zapewnic jego dlugoterminows rentowno$¢, o ile nie zajdg nieocze-
kiwane, niepozadane zdarzenia o nieprzewidywalnej skali i konsekwencjach.

(203) Biorgc pod uwage powyzsze elementy, Urzad jest zdania, ze plan restrukturyzacji zawiera wystarczajace elementy
przyczyniajace si¢ do przywrécenia dlugoterminowej rentownosci banku, aby Urzad mégl stwierdzié, ze spel-
niono przepisy sekcji 2 wytycznych w sprawie restrukturyzacji.

3.3. Wklad wlasny/[podzial obcigzenia

(204) Punkt 22 wytycznych w sprawie restrukturyzacji stanowi: "Aby ograniczy¢ zaklécenia konkurencji i pokuse
naduzy¢, pomoc nalezy ograniczy¢ do niezbednego minimum, a beneficjent pomocy powinien wnie$¢ odpo-
wiedni wkiad wlasny w koszty restrukturyzacji. Wklad wlasny banku i wlascicieli jego kapitatu w restrukturyzacje
powinien by¢ jak najwickszy. Jest to konieczne po to, aby ratowane banki poniosty nalezyta odpowiedzialnos¢ za
konsekwencje swoich zachowan w przeszloici oraz aby stworzy¢ odpowiednie zachety na przysztos¢”.
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(205) W tym wzgledzie Urzad przypomina decydujacy aspekt omawianego przypadku. Kiedy utworzono Arion Bank w
oparciu o dzialalno$¢ krajowa Kaupthing, inwestycje udzialowcéw Kaupthing Bank zostaly w pelni usuniete i w
ten sposéb przyczynily sie w najwiekszym mozliwym stopniu do restrukturyzacji Arion Bank. Ponadto wierzy-
ciele Kaupthing musieli ponie$¢ znaczne straty (*!) lub przynajmniej podjaé ryzyko zwigzane z faktem, ze ich
inwestycja zalezala od rentownosci Arion Bank. W zwiazku z tym, jezeli chodzi o wiascicieli 1 wierzycieli Kaup-
thing, kryterium podziatu obcigzenia jest spelnione w optymalnym stopniu, a pokusa naduzycia zostala zazeg-
nana.

(206) Ponadto Urzad musi ocenié, czy pomoc pafistwa, jaka otrzymal Arion Bank, byla ograniczona do niezbednego
minimum.

(207) Jezeli chodzi o $rodki dokapitalizowania, poczatkowe dokapitalizowanie Arion Bank, do momentu obnizenia
udzialu pafistwa do 13 % na podstawie porozumienia z wierzycielami Kaupthing, bylo wystarczajace, aby spenié
wymogi kapitalowe FME. W 2009 r. po osiggnieciu porozumienia w sprawie przejecia Arion Bank przez Kaup-
thing oraz po przyznaniu Arion Bank kapitatu Tier II wspétczynnik adekwatnosci kapitalowej siegal okoto 18 %,
czyli 2 punkty procentowe powyzej minimalnego wspétczynnika wyznaczonego przez FME. W tym kontekscie
Urzad zauwaza, Zze wspoélczynnik kapitalowy zalezal gtéwnie od tego, czy wycena aktywow przekazanych z
Kaupthing do Arion Bank zostala przeprowadzona w prawidlowy sposéb. Ponadto nalezy mie¢ na uwadze fakt,
ze w tamtym czasie prognoza gospodarcza dla Islandii byla niepewna. Majac to na wzgledzie, Urzad uwaza, ze
kwota kapitatu przekazanego przez pafistwo islandzkie na rzecz Arion Bank byla ograniczona do niezbg¢dnego
minimum, poniewaz nie wynosita wigcej niz minimum wymagane w przepisach powigkszone o rozsadny bufor.

(208) Wniosku tego nie podwaza fakt, Ze nastepnie wspdtczynnik adekwatnosci kapitatowej Arion Bank ulegl niewiel-
kiemu zwigkszeniu — do 19 % w 2010 r. oraz do 21 % w 2011 r. Wzrost wspélczynnika adekwatnosci kapita-
fowej w znacznej mierze wynikal z zawyzenia warto$ci ksiggowej aktywow przekazanych z Kaupthing do Arion
Bank. Nie mozna bylo tego przewidzie¢ z jakakolwiek pewnoscia, a fakt, ze wspdlczynnik adekwatnosci kapita-
fowej w pdzniejszym czasie tak korzystnie si¢ rozwingl, nie stanowi zdaniem Urzedu powodu, aby uwazal, iz
pafistwo na poczatku przyznalo Arion Bank zbyt duzy kapital (*2).

(209) Punkt 26 wytycznych w sprawie restrukturyzacji stanowi, ze banki, ktdére otrzymaly pomoc na restrukturyzacje
"powinny by¢ w stanie wynagrodzi¢ kapital, réwniez w formie dywidendy i kuponéw na zalegle dlugi podpo-
rzadkowane, z zyskow, jakie przynosi ich dzialalno$¢”.

(210) W tym kontek$cie nalezy przypomnieé, ze w czasie, gdy zawierano porozumienia dotyczace przejecia 87 %
udziatéw Kaupskil w Arion Bank, uzgodniono, iz rzad otrzyma nalezyty udzial w zwrdéconych zyskach banku w
okresie do momentu wejscia w zycie nowego porozumienia w sprawie wlasnosci. Uzgodniona kwota wynosita
6,5 mld ISK (*), co opowiada zwrotowi w skali rocznej na rzecz panstwa w wysokoéci prawie 9 % z kapitatu,
ktéry zostal splacony juz jesienig 2009 r. Wyraznie wida¢, ze wspomniana kwota jest o 2,3 mld ISK nizsza od
odsetek naliczonych od obligacji skarbowych za ten okres oraz Ze jest ona réwniez znacznie nizsza od referen-
cyjnej stopy procentowej EBC w wysokosci 15,3 % za ten okres, jak stwierdzono w wytycznych Urzedu w
sprawie dokapitalizowania. (*) W odniesieniu do utrzymanego przez pafistwo udzialu w Arion Bank w wysokosci
13 % perspektywa zadowalajacego zwrotu wydaje si¢ jednak obiecujaca, uwzgledniajac ogélne dobre wyniki dzia-
falnosci Arion Bank od chwili jego utworzenia.

(*)) Z uwagi na fakt, ze Kaupthing w dalszym ciggu podlega postgpowaniu likwidacyjnemu, dokladna wartos¢ strat nie jest jeszcze znana.
Zgodnie z informacjami przedstawionymi na spotkaniu wierzycieli Kaupthing dnia 31 maja 2012 r. aktywa Kaupthing ogélem na
koniec 2011 r. wynosily 874 mld ISK (5,2 mld EUR), a biezace przyjete roszczenia na podstawie art. 113 islandzkiej ustawy o prawie
upadlos$ciowym (roszczenia niepriorytetowe) wynosity 2 873 mld ISK (17 mld EUR). Dalsze informacje sg dostgpne pod adresem
http:/[www.kaupthing.com/lisalib/getfile.aspx?itemid=21204.

(*) W rzeczywistosci dokapitalizowanie Arion Bank przez panstwo opieralo si¢ bezposrednio na roznicy migdzy poczatkows wycena prze-
niesionych aktywéw i zobowigzan a wymogiem kapitatowym FME.

() Wladze islandzkie wyjasnily, ze w tym kontekscie przyjeto kwote ustalong w wysokosci 6,5 mld ISK jako wynagrodzenie na rzecz
panstwa, poniewaz w czasie, gdy mialy miejsce negocjacje, zmienialy si¢ informacje finansowe i trudno byto ustali¢ rzeczywista rento-
wos$¢ banku w tamtym okresie.

(**) Dokapitalizowanie instytucji finansowych w obecnym kryzysie finansowym: ograniczenie pomocy do niezbgdnego minimum i zabez-
pieczenia przeciwko zbednym zakléceniom konkurencji (,Wytyczne w sprawie dokapitalizowania”). Dz.U. L 17 z 20.1.2011 oraz
Suplement EOG nr 3. Wytyczne sa réwniez dostepne na stronie internetowej Urzedu: http:/[www.eftasurv.int/state-aid/legal-
framework/state-aid-guidelines|.
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(211) Nalezy jednak réwniez podkresli¢, ze wynagrodzenie za kapital Tier II odbiega od wytycznych Urzedu w sprawie
dokapitalizowania. Jak stusznie podkreslity wladze islandzkie, wymagane wynagrodzenie na podstawie wytycz-
nych w sprawie dokapitalizowania sklada si¢ z kosztéw sfinansowania przez rzad w wysokosci 8 %, spreadu
swapu ryzyka kredytowego Kaupthing przed kryzysem oraz dodatkowej oplaty w wysokosci 2 %. Biorgc pod
uwage wysokie spready swapu ryzyka kredytowego Kaupthing przed kryzysem, wynagrodzenie, jakie placi Arion
Bank — stawka EURIBOR powickszona o dodatkowe 4 % — wydaje si¢ znacznie nizsze od wspomnianej stopy
referencyjne;j.

(212) Zgodnie z pkt 25 wytycznych w sprawie restrukturyzacji odstepstwo od odpowiedniego podziatu obcigzenia ex
ante (tj. odpowiedniego wynagrodzenia) mozna migdzy innymi uzasadni¢ bardziej doglebng restrukturyzacja, w
tym $rodkami majacymi na celu ograniczenie zakldcenia konkurencji. Jak przedstawiono ponizej, Urzad uwaza,
ze restrukturyzacja Arion Bank jest wystarczajaco doglebna, aby spetni¢ przedmiotowy warunek.

(213) Chociaz linia swapowa SPRON, jak opisano powyzej, obejmuje elementy pomocy panstwa, Urzad uwaza, Ze jest
on skonstruowana w sposob, ktéry ma na celu ograniczenie, a nawet wykluczenie, bezposrednich korzysci finan-
sowych na rzecz Arion Bank. Umowa stanowi zasadniczo wynegocjowang rekompensate na rzecz Arion Bank w
zamian za przejecie zobowigzan depozytowych SPRON i prawdopodobne jest, ze za przekazane zobowigzania
Arion Bank uzyska aktywa dopasowane. Urzad nie uwaza, aby przedmiotowa pomoc miala duze znaczenie w
odniesieniu do oceny podzialu jego obcigzen.

(214) Ponadto, jezeli chodzi o gwarancje depozytéw, juz w decyzji o wszczeciu postegpowania Urzad wskazal, ze — w
$wietle nadzwyczajnych okolicznoici, jakie mialy miejsce w tamtym okresie — moze ono stanowi¢ proporcjo-
nalny $rodek stuzacy zabezpieczeniu stabilnosci finansowej w Islandii. Jest jednak jasne, ze taka pomoc nie moze
zostaé zatwierdzona na czas nieokreslony.

(215) W zwigzku z tym, aby przedmiotowg pomoc pafistwa mozna bylo uznaé za ograniczong do niezbednego
minimum, zdaniem Urzedu nalezy ja zakonczy¢ tak szybko, jak to mozliwe. Urzad z zadowoleniem przyjmuje
zatem zamiar wladz islandzkich dotyczacy wprowadzenia odmiennego systemu gwarantowania depozytéw, ktory
zgodnie z obecnymi planami ma zosta¢ wprowadzony przed zniesieniem kontroli kapitatu, a zatem nie pdZniej
niz do konca 2013 r.

(216) Co wigcej, Urzad jest zdania, ze rentowny bank powinien by¢ w stanie konkurowaé na rynku bez ochrony w
postaci takiej ogdlnej gwarancji depozytéw, i w zwigzku z tym zatwierdzi gwarancje depozytéw tylko do korca
2014 r. (¥). Po uplywie tego terminu ochron¢ depozytéw powinno regulowaé jedynie majgce zastosowanie
prawodawstwo EOG dotyczace gwarancji depozytow.

(217) Na podstawie powyzszych elementéw Urzad stwierdza, ze plan restrukturyzacji Arion Bank zapewnia ograni-
czenie pomocy do niezbednego minimum oraz znaczny udzial beneficjenta, udzialowcéw i posiadaczy wierzytel-
noéci poprzedniego banku w podziale obcigzenia. W zwigzku z tym pomoc na restrukturyzacje spelnia wymogi
sekcji 3 wytycznych w sprawie restrukturyzacji.

3.4. Ograniczanie zakl6cen konkurencji
(218) W wytycznych w sprawie restrukturyzacji w sekcji 4 pkt 29-32 przewiduje sie, ze:

,Stabilno$¢ finansowa jest podstawowym celem pomocy udzielanej na rzecz sektora finansowego w dobie
kryzysu systemowego, ale skutkiem krétkoterminowej ochrony stabilnosci systemu nie powinny by¢ dtugofalowe
szkody w zakresie réwnosci szans i konkurencyjno$ci rynku. Dlatego wlasnie wazng role odgrywaja Srodki
majace na celu ograniczenie zaktécert konkurencji bedacych wynikiem pomocy panstwa. [...] Srodki majace na
celu ograniczenie zaktdcen konkurencji powinny by¢ dostosowane do konkretnych zaklocenr wystepujacych na
rynkach, na ktérych dziala bank bedacy beneficjentem po odzyskaniu rentownosci na skutek restrukturyzacji, a
jednoczesnie by¢ zgodne ze wspdlng strategia i zasadami. Punktem wyjscia dla oceny Urzedu dotyczacej koniecz-
noéci podjecia takich Srodkéw sa wielkos¢, skala i zakres dzialan, jakie prowadzil bedzie bank po zrealizowaniu
wiarygodnego planu restrukturyzacji zgodnie z sekcja 2 niniejszego rozdziatu. [...] Charakter i forma takich
Srodkéw zaleze¢ beda od dwdch kryteridw: po pierwsze od kwoty pomocy oraz warunkéw i okolicznosci, w
jakich ja przyznano, a po drugie od cech rynku lub rynkéw, na ktérych bank bedacy beneficjentem pomocy
bedzie dziafal.

(*) Pod koniec 2014 r. zakoficzg si¢ okresy restrukturyzacji wszystkich islandzkich bankéw, w odniesieniu do ktérych wszczgto formalne
postepowanie wyjasniajace.
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Jesli chodzi o pierwsze kryterium, Srodki ograniczajace zakldcenia konkurencji bedg bardzo rézne w zaleznosci
od kwoty pomocy, a takze jej ceny i stopnia podziatu obcigzef. Ogdlnie rzecz biorgc, im wigkszy jest zakres
podziatu obcigzen i wkladu wlasnego, tym mniejsze sg skutki negatywne wynikajace z pokusy naduzy¢.

Jesli chodzi o drugie kryterium, Urzad przeanalizuje prawdopodobny wplyw pomocy na rynki, na ktérych bank
bedacy beneficjentem pomocy dziala po zakoficzeniu restrukturyzacji. W pierwszej kolejnosci analizie poddany
zostanie rozmiar i wzgledne znaczenie banku na rynku lub rynkach, na ktérych dziata on po odzyskamu rentow-
nosci. [...] Srodki zostang dopasowane do konkretnych okolicznosci rynkowych, aby zapewmc utrzymanie
skutecznej konkurengji. [...] Srodki ograniczajace zaklécenia konkurencji nie powinny staé na przeszkodzie
powrotowi banku do rentownosci”.

(219) Z powyzszego wynika, ze wielko§¢ pomocy, szczegdlnie w kategoriach wzglednych, a takze okolicznosci rynkowe
maja decydujace znaczenie dla dokonywanej przez Urzad oceny adekwatnosci Srodkéw majacych na celu ograni-
czenie zaklocen konkurencji. Jednoczesnie jasne jest, ze przedmiotowe $rodki nie moga narazaé rentownosci
beneficjenta pomocy na restrukturyzacje, a problemy w zakresie konkurencji nalezy rozwiazaé, uwzgledniajac
nadrzedny cel, jakim jest stabilno$¢ finansowa w obecnym kryzysie.

(220) W kontekscie powyzszych ram prawnych Urzad okreslit ponizej wzgledy, jakie uwaza za kluczowe dla swojej
oceny $rodkéw ograniczajacych zaktécenia konkurencji.

(221) Przede wszystkim Urzad uwaza, ze biorac pod uwage szczegdlna sytuacje na islandzkich rynkach finansowych
oraz warunki gospodarcze, opisane w poprzednich rozdziatach, konieczna jest staranna ocena warunkéw rynko-
wych i konkurencyjnego S$rodowiska. Srodki ograniczajace zakl6cenia konkurencji powinny odzwierciedlaé
obecne trudne okolicznodci, zapewniajac jednoczesnie ograniczenie do minimum zaktéceri konkurencji zaréwno
w perspektywie krétko-, jak i dlugoterminowe;.

(222) Po drugie, jak okreslono powyzej w sekcji dotyczacej podzialu obcigzef, odniesiono si¢ juz do najwigkszego
mozliwego wkladu ze strony poprzednich wiascicieli Kaupthing oraz — do pewnego stopnia — ze strony wierzy-
cieli Kaupthing. W zwigzku z tym ograniczona zostala potrzeba zastosowania dodatkowych $rodkéw na rzecz
konkurencgji.

(223) Po trzecie, w odniesieniu do cech charakterystycznych rynku wlasciwego oraz jak stwierdzono powyzej, upadek
systemu finansowego w Islandii i przeprowadzone w jego nastepstwie interwencje wiladz islandzkich, w tym
utworzenie Arion Bank w oparciu o dzialalno$¢ krajowa Kaupthing, doprowadzily do wigkszej koncentracji na
islandzkim rynku ustug finansowych i znaczgco zwigkszyly udzial w rynku trzech gléwnych bankéw — Lands-
bankinn, slandsbanki i Arion Bank. Poza nimi pozostalo edyme kilku mme)szych uczestnikéw rynku, a szanse
na nowe wejscie na rynek w najblizszej przysztosci sa niezmiernie mate nie tylko z powodu wspomnianych juz
barier wejscia i niewielkich rozmiaréw rynku, ale w szczegdlnosci takze z powodu obowigzujacych kontroli kapi-
tatlu. Arion Bank ma bardzo znaczacg pozycje na tym skoncentrowanym rynku, z udzialem w rynku w wysokosci
co najmniej 30 % w najbardziej istotnych i waznych z ekonomicznego punktu widzenia segmentach.

(224) Po czwarte, kryzys spowodowal szereg bardzo szczegélnych probleméw, takich jak niezwykle wysoki poziom
wlasnosci bezposredniej i posredniej duzych bankéw w gospodarce realnej. Kolejny problem w zakresie konku-
rencji to istnienie faktycznego monopolu w zakresie ustug IT w bankowosci (RB), z ktérych wigkszo$¢ jest w
posiadaniu trzech gléwnych bankéw.

(225) Po pigate, relatywna wielko§¢ pomocy, jaka otrzymal Arion Bank, jest znaczaca. W tej kwestii Urzad zaznacza, ze
na poczatku caly kapital banku zostal zapewniony przez panstwo. Ponadto bank skorzystal z réznych Srodkéw
pomocy — specjalnego instrumentu wsparcia plynnosci, linii swapowej SPRON oraz ogdlnych gwarancji depo-
zytéw. Jednoczesnie Arion Bank w dalszym ciggu jest malym bankiem, przynajmniej wedtug standardéw migdzy-
narodowych.
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(226) W $wietle powyzszego Urzad zaznacza, ze podjeto lub podejmie si¢ szereg Srodkéw ograniczajgcych zaklécenia
konkurencji wynikajace z pomocy pafistwa przyznanej na rzecz Arion Bank.

(i) Srodki i zmiany regulacyjne, jakie podjely lub zobowigzaly sie podja¢ whadze islandzkie

(227) Rzad islandzki podjgt w szczegblnosci dwa zobowigzania (zob. zalacznik), ktére zdaniem Urzedu mogg przy-
czyni¢ si¢ do stworzenia otoczenia regulacyjnego sprzyjajacego konkurencji na rynkach finansowych.

(228) Po pierwsze, poprzez wyznaczenie grupy roboczej, ktéra dokona przegladu ustawy nr 36/1978 o oplatach skar-
bowych, oraz zbadanie w szczegélnosci kwestii ewentualnego zniesienia oplat skarbowych w odniesieniu do obli-
gacji wydanych przez osoby fizyczne w przypadku, gdy s3 one przenoszone miedzy wierzycielami (np. gdy osoby
fizyczne przenosza swoje kredyty z jednej instytucji kredytowej do innej). Urzad uwaza, ze obecne prawo —
ktére miedzy innymi zobowiazuje klientéw do uiszczania oplaty skarbowej od kwoty danej obligacji (%) przy
zmianie kredytodawcéw — moze stanowi¢ przeszkode w konkurencji, poniewaz moze przywigzywaé klientéw
do istniejacych uméw dotyczacych pozyczek dlugoterminowych. W zwigzku z tym Urzad z zadowoleniem przyj-
muje zobowigzanie do dokonania przegladu wspomnianego prawa.

(229) Po drugie, Urzad zauwaza, ze zgodnie z rezolucja przyjeta przez parlament Islandii dnia 21 marca 2012 r. rzad
wyznaczy komitet uprawniony do dokonania przegladu w zakresie ochrony konsumentéw na rynku finansowym.
Bedzie on réwniez posiadal szczegdlne uprawnienia do dokonywania przegladu ulatwienn dotyczacych przeno-
szenia do innego banku oraz obnizania kosztéw takiego przenoszenia, a takze do Scistej wspotpracy komitetu z
islandzkim organem ds. konkurencji (ICA) w tej kwestii. Komitet przedstawi sprawozdanie do dnia 15 stycznia
2013 r. Urzad jest zdania, ze w perspektywie dlugoterminowej bardziej szczegdlowa ocena bedzie korzystna dla
konkurencji. W migdzyczasie oméwione ponizej zobowigzanie Arion Bank dotyczace bankéw powinno przy-
czyni¢ si¢ do ulatwienia przenoszenia do innego banku i w zwigzku z tym do zwigkszenia konkurencji.

(230) Jezeli chodzi o problemy w zakresie konkurencji zidentyfikowane przez Urzad w odniesieniu do RB, Urzad z
zadowoleniem przyjmuje ugode zawarta w tej kwestii przez ICA i wlasciciel RB, w tym trzy gtéwne banki. Jest to
proba zapewnienia mniejszym konkurentom i potencjalnym nowym podmiotom wchodzacym na rynek dostepu
do kluczowej infrastruktury IT w sposob niedyskryminujacy i za rozsadna ceng. Urzad jest zdania, ze dzieki
wspomnianej ugodzie w zadowalajacy sposéb odniesiono si¢ do kwestii budzacych jego watpliwosci i nie ma
potrzeby, aby Urzad dalej si¢ zajmowat si¢ ta kwestig w niniejszej decyzji.

(231) Ponadto Urzad bierze pod uwage zmiany przepisach regulacyjne, ktére zostaly wprowadzone od 2008 r., jak
omoéwiono w zalaczniku. Jezeli chodzi o problemy w zakresie konkurencji, szczegdlne znaczenie w tym wzgle-
dzie ma wprowadzenie art. 22 w ustawie o przedsiebiorstwach finansowych nr 161/2002. Obejmuje on przepisy
ograniczajace udzial przedsi¢biorstw finansowych w dzialaniach wykraczajacych poza zakres ich licencji na
prowadzenie dzialalno$ci. Zgodnie z tym nowym przepisem powyzsza dzialalno$¢ mozna prowadzi¢ jedynie
tymczasowo i w celu zakoficzenia transakcji lub reorganizacji dzialalnosci klientéw. W tym celu nalezy przestaé
FME uzasadnione powiadomienie; wprowadzono réwniez terminy na zakoficzenie przez przedsigbiorstwa finan-
sowe reorganizacji ich klientéw i zbycie przyznanych aktywow.

(232) Urzad uwaza przedmiotowa zmiang za wlasciwg reakcje regulacyjng na kwestie nieproporcjonalnie wysokiego
poziomu wiasnosci ze strony instytucji finansowych w gospodarce realnej. Wydaje si¢, Ze wspomniany przepis
przynajmniej ogranicza te sytuacje — co jest bezposrednim skutkiem zamian dlugu na udzialy w kapitale
wlasnym (oraz podobnych transakeji) dotyczacych przedsigbiorstw nadmiernie zadluzonych w nastepstwie
kryzysu — tak, aby nie si¢ utrwalila. Poniewaz odnosi si¢ on do jednej z najpilniejszych kwestii w zakresie
konkurencji, zwigzanych z pomoca panstwa na rzecz trzech bankéw, Urzad nalezycie uwzglednia to w swojej
ocenie.

(*) Oplata skarbowa rézni si¢ w zaleznosci od rodzaju dokumentu prawnego, ktérego dotyczy, ale zazwyczaj wynosi 15 ISK za kazdy
rozpoczety tysiac ISK (tj. okolo 1,5 %) kwoty obligacji oprocentowanych zabezpieczonych hipoteka lub innym zabezpieczeniem.
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(i) Srodki w odniesieniu do Arion Bank

(233) Urzad podkresla, ze obecno$¢ Arion Bank na rynku i jego rozmiar sg jedynie drobng czescia obecnosci na rynku
i rozmiaru Kaupthing, poniewaz — jak opisano powyzej — warto$¢ aktywéw ogdlem zostata obnizona o 88 %.
W przeciwienstwie do Kaupthing Arion Bank prowadzi dzialalno$¢ tylko na rynku islandzkim. Chociaz wigkszo$¢
wspomnianej redukcji wynika wyraznie z likwidacji dzialalnoci miedzynarodowej Kaupthing, Urzad jest zdania,
ze proces ten ma szczegblne znaczenie w odniesieniu do zaklécen konkurencji, poniewaz w szczegdlnosci to
wla$nie ryzykowna strategia zagraniczna Kaupthing doprowadzita do jego upadku i spowodowata zakl6cenia na
rynkach finansowych EOG w przesztosci (*).

(234) Urzad bierze pod uwage zobowigzania Arion Bank okre$lone w zalaczniku, zgodnie z ktérymi Arion Bank nie
bedzie przejmowat instytucji finansowych do dnia 1 grudnia 2014 r., chyba Ze wczesniej uzyska zgode Urzedu.
Oznacza to, ze o ile dalsze polaczenia nie stang si¢ konieczne ze wzgledu na stabilno$¢ finansows, dalszej
koncentracji na islandzkim rynku finansowym bedzie mozna zapobiega¢ dzigki przejeciom przez Arion Bank.
Zobowigzanie to gwarantuje rowniez, Ze pomoc udzielona Arion Bank zostanie wykorzystana w celu przywrd-
cenia jego rentownoSci, a nie w celu konsolidacji i dalszego zwigkszania jego obecnosci na rynku w Islandii.
Zobowigzanie Arion Bank do [...] réwniez przyjmuje si¢ z zadowoleniem, poniewaz [...] i wspiera ono polityke
majaca na celu osiagnigcie niezbednego obnizenia kosztéw. To samo tyczy si¢ zobowigzania Arion Bank, zgodnie
z ktérym do dnia 1 grudnia 2014 r. nie bedzie on egzekwowat klauzul umownych dotyczacych uméw w sprawie
hipotek mieszkaniowych dla oséb fizycznych (*) ani nie bedzie wprowadzal nowych klauzul umownych, ktére
zawierajg szczegdlne warunki dotyczace stop procentowych zaleznych od utrzymania minimalnego zakresu dzia-
falnosci w przedmiotowym banku.

(235) Jak opisano powyzej, islandzki rynek finansowy jako $rodowisko do prowadzenia dzialalnosci stanowi obecnie
wyzwanie dla kazdego banku, co znajduje réwniez odzwierciedlenie w niemal catkowitym w tej chwili braku
zainteresowania zagranicy wej$ciem na wspomniany rynek. W zwigzku z tym Urzad z zadowoleniem przyjmuje
zobowigzania Arion Bank dotyczace ulatwiania przenoszenia do innego banku oraz zapewnienia podstawowych
ustug w zakresie przetwarzania platnosci. Urzad jest zdania, ze przedmiotowe Srodki w polaczeniu z porozumie-
niem miedzy trzema gléwnymi bankami a ICA w sprawie wspomnianych powyzej RB zapewniaja mniejszym
uczestnikom rynku dostep do najbardziej kluczowej infrastruktury i ustug po rozsadnych cenach bez mozliwosci
zablokowania ich dostgpu przez wigkszych uczestnikéw. W opinii Urzedu zmniejszy to bariery wejscia dla przy-
szlych (potencjalnych) uczestnikéw rynku i moze pozwoli¢ istniejagcym mniejszym uczestnikom na zwigkszenie
ich udzialu w rynku, jezeli bedg w stanie oferowal lepsze ustugi niz ich wigksi konkurenci. Ponadto wszystkie
Srodki majace na celu ulatwienie przenoszenie do innego banku przyczynig si¢ do wzrostu konkurencji miedzy
istniejgcymi wigkszymi uczestnikami rynku i moga przyczyni¢ si¢ do zapobiezenia lub rozwigzania sytuacji
mozliwej kolektywnej pozycji dominujace;.

(236) Co wiecej, Arion Bank zobowigzuje si¢ do jak najszybszej sprzedazy udzialéw w przedsiebiorstwach prowadza-
cych dziatalnosé, ktére zostaly przejete w wyniku restrukturyzacji zgodnie z art. 22 ustawy o przedsiebiorstwach
finansowych nr 161/2002, zobowigzuje si¢ przestrzegaé procedur i termindéw okreSlonych w tym przepisie i
zgodnie z wykltadnia FME oraz bedzie przedstawial aktualne informacje na swoich stronach internetowych lub na
stronach jego sp6tki zaleznej dotyczace spotek zaleznych i udzialéw przeznaczonych na sprzedaz. Urzad z zado-
woleniem przyjmuje zobowigzanie Arion Bank do jak najszybszego zbycia wszystkich przedsigbiorstw i udzialow,
ktére nie sa zwigzane z jego dzialalnoscia podstawowa, w tym réwniez ze wzgledéw dotyczacych rentownosci.
Chociaz zdaniem Urzedu jest oczywiste, ze bank musi przestrzegal krajowych zobowigzafi prawnych takich jak
art. 22 ustawy o przedsigbiorstwach finansowych, uwzglednia on przedmiotowe zobowigzanie i zwraca uwage
wladz islandzkich i beneficjentéw na fakt, iz w tym wzgledzie naruszenie prawa krajowego moze réwniez ozna-
cza¢ wykorzystanie pomocy niezgodnie z przeznaczeniem. Ponadto Urzad uwaza, ze dzigki koniecznosci
podawania na swoich stronach internetowych informacji na temat przewidywanych zby¢ i sprzedazy wprowadza
sie wigkszg przejrzysto$¢ w odniesieniu do obecnej sytuacji dotyczacej wlasnosci w gospodarce islandzkiej.
Pozwala to przynajmniej w pewnym stopniu zaradzi¢ tym konkretnym problemom w zakresie konkurencji, ktére
sa obecnie charakterystyczne dla rynkéw Islandii.

(*) Por. np. decyzja Komisji w sprawie SA.28264, Pomoc na restrukturyzacje dla Hypo Real Estate, w kt6rej Komisja przyjeta oddzielenie
duzej czgsci zagranicznej dziatalno$ci Hypo Real Estate jako $rodek majacy na celu ograniczenie zakldcen konkurencji w odniesieniu do
nastepcy prawnego banku, PBB.

(*) Bank potwierdzil, ze nie jest $wiadomy istnienia jakichkolwiek klauzul w zadnych innych rodzajach uméw pozyczki, ktére pozwalalyby
bankowi zwigkszaé stopy procentowe, jezeli klient nie utrzymuje minimalnego zakresu dzialalnoci w przedmiotowym banku. Jezeli
stwierdzono by wystepowanie takich klauzul w banku, nie bedzie on ich egzekwowat do grudnia 2014 r.
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(237) Na podstawie powyzszych wzgledéw, w szczegdlnosci biorgc pod uwage szczeg6lna sytuacje w Islandii oraz fakt,
ze zdaniem Urzedu powyzsze Srodki odnosza si¢ do gtéwnych kwestii zwigzanych z konkurencjg zidentyfikowa-
nych przez Urzad we wspélpracy z ICA, a takze uwzgledniajac nadrzedny cel, jakim jest stabilno$¢ finansowa,
Urzad stwierdza, iz przedmiotowe zobowigzania w zadowalajgcym stopniu ograniczajg zakldcenia konkurencij.
W zwigzku z tym pomoc na restrukturyzacje spelnia wymogi sekcji 4 wytycznych w sprawie restrukturyzacji.

[II. WNIOSEK

(238) Na podstawie powyzszej oceny oraz w $wietle planu restrukturyzacji przedlozonego przez wladze islandzkie w
odniesieniu do Arion Bank watpliwosci Urzedu wyrazone w decyzji o wszczeciu postgpowania dotyczace charak-
teru i zgodnosci $rodkéw pomocy na rzecz Arion Bank zostaly rozwiane. W zwigzku z tym Urzad zatwierdza
srodki pomocy jako pomoc na restrukturyzacje zgodng z funkcjonowaniem Porozumienia EOG na podstawie
art. 61 ust. 3 lit. b) Porozumienia EOG, pod warunkiem ze Islandia i Arion Bank beda przestrzega¢ zobowigzan
okreslonych w zalgczniku,

PRZYJMUJE NINIEJSZA DECYZJE:

Artykut 1

Zalozycielski kapital operacyjny, (tymczasowe) pelne dokapitalizowanie przez panstwo, zatrzymanie przez panstwo kapi-
talu podstawowego w wysokosci 13 % oraz kapitat Tier II przyznany na rzecz Arion Bank, a takze specjalny instrument
wsparcia plynnosci, linia swapowa SPRON i nieograniczona gwarancja depozytéw stanowig pomoc pafistwa w rozu-
mieniu art. 61 ust. 1 Porozumienia EOG.

Artykut 2

Srodki wymienione w art. 1 stanowia bezprawna pomoc panstwa od daty ich wdrozenia do daty niniejszej decyzji w
Swietle niespelnienia przez wiadze islandzkie wymogu dotyczacego powiadomienia Urzgdu przed wdrozeniem pomocy
zgodnie z art. 1 ust. 3 czg¢sci I Protokotu 3.

Artykut 3

Srodki wymienione w art. 1 s3 zgodne z funkcjonowaniem Porozumienia EOG na podstawie art. 61 ust. 3 lit. b) Porozu-
mienia EOG pod warunkiem przestrzegania zobowigzan okreslonych w zalaczniku. Upowaznienie do nieograniczonej
gwarancji depozytéw wygasa z koficem 2014 r.

Artykut 4

Niniejsza decyzja jest skierowana do Republiki Islandii.

Artykut 5

Jedynie wersja niniejszej decyzji w jezyku angielskim jest autentyczna.

Sporzadzono w Brukseli dnia 11 lipca 2012 r.

W imieniu Urzgdu Nadzoru EFTA

Oda Helen SLETNES Sverrir Haukur GUNNLAUGSSON

Przewodniczgca Czlonek Kolegium
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ZAELACZNIK

ZOBOWIAZANIA 1 ODPOWIEDNIE ZMIANY RAM PRAWNYCH W ZAKRESIE BANKOWOSCI

1. ZOBOWIAZANIA WLADZ ISLANDZKICH

Wiladze islandzkie podjely dwa zobowiazania, ktére wymieniono ponizej.

Zmiana oplaty skarbowej w celu wykluczenia pomocy pafstwa i ograniczenia kosztéw przenoszenia do
innego banku

Ministerstwo finanséw wyznaczy grupe robocza uprawniong do dokonania przegladu ustawy nr 36/1978 o oplatach
skarbowych. Grupa robocza ma przedlozyé sprawozdanie Ministrowi Finanséw do pazdziernika 2012 r. wraz z
projektem ustawy. Zadaniem grupy roboczej bedzie w szczeg6lnosci zbadanie kwestii zniesienia oplat skarbowych w
odniesieniu do obligacji wydanych przez osoby fizyczne w przypadku, gdy sa one przenoszone migdzy wierzycielami
(np. gdy osoby fizyczne przenosza swoje kredyty z jednej instytucji kredytowej do innej). Ponadto grupa przeanalizuje,
w jaki spos6b mozna zmieni¢ przepis dotyczacy oplaty skarbowej w celu uproszczenia procedur i promowania konku-
rengji.

Srodki majace na celu ulatwienie przenoszenia do innego banku oraz obnizenie kosztow takiego przeniesienia

Zgodnie z rezolucja przyjeta przez parlament Islandii dnia 21 marca 2012 r. rzad wyznaczy komitet uprawniony do
dokonania przegladu w zakresie ochrony konsumentéw na rynku finansowym oraz przedstawienia wnioskéw dotycza-
cych sposobdéw, w jakie mozna wzmocnié pozycje 0séb fizycznych i gospodarstw domowych w odniesieniu do instytucji
kredytowych. Powolanie komitetu obejmie réwniez szczegélne uprawnienia do dokonywania przegladu ulatwien doty-
czacych przenoszenia do innego banku oraz obnizania kosztéw takiego przeniesienia, a takze do $cistej wspotpracy
komitetu z ICA w tej kwestii. Komitet przedstawi sprawozdanie do dnia 15 stycznia 2013 r.

Ponadto wladze islandzkie poparly nastepujace zobowigzania Arion Bank:

Ograniczenie przejeé

Arion Bank zobowigzuje si¢ nie przejmowac instytucji finansowych do dnia 1 grudnia 2014 r. Niezaleznie od tego zobo-
wigzania, po uzyskaniu zgody Urzedu Arion Bank moze przejaé takie przedsigbiorstwa, w szczegdlnosci jezeli jest to
konieczne w celu zapewnienia stabilnosci finansowej.

[...]

Arion Bank zobowigzuje si¢ do [...].

Zbycie udziatéw w przedsigbiorstwach objetych restrukturyzacja

Arion Bank zobowigzuje si¢ do jak najszybszej sprzedazy udzialéw w przedsigbiorstwach prowadzacych dzialalnosé,
ktére zostaly przejete w wyniku restrukturyzacji, por. art. 22 ustawy o przedsigbiorstwach finansowych nr 161/2002.
Ponadto bank zobowigzuje si¢ do przestrzegania procedury i terminéw okreslonych we wspomnianym powyzej prze-
pisie prawa zgodnie z wykladniag FME. Co wigcej, bank bedzie przedstawial aktualne informacje na swoich stronach
internetowych (lub na stronach internetowych wlasciwej sp6tki zaleznej) dotyczace przedmiotowych udzialéw przezna-
czonych na sprzedaz.

Srodki na korzyé¢ nowych i matych konkurentéw

Arion Bank zobowiazuje si¢ do realizowania nast¢pujacych srodkéw na korzy$¢ nowych i malych konkurentéw do dnia
1 grudnia 2014 r.:

a) Arion Bank nie bedzie egzekwowal klauzul umownych ani nie bedzie wprowadzal nowych klauzul umownych doty-
czacych stop procentowych w odniesieniu do uméw w sprawie hipotek mieszkaniowych dla oséb fizycznych, ktore
zawierajg szczeg6lne warunki dotyczace stop procentowych zaleznych od utrzymania minimalnego zakresu dziatal-
nosci w przedmiotowym banku;

b) Arion Bank zapewni fatwo dostepne informacje na stronach internetowych banku dotyczace procesu przenoszenia w
zakresie ustug bankowych do innej instytucji finansowej. Ponadto na stronach internetowych umozliwi sie latwy
dostep do dokumentéw niezbednych w celu przeniesienia do innej instytucji finansowej. Te same informacje i formu-
larze przeniesienia bedg dostepne w oddziatach banku;

) wszystkie wnioski o przeniesienie ustug bankowych Arion Bank bedzie realizowaé w szybki sposéb;

d) w czasie prowadzenia dzialalno$ci marketingowej Arion Bank nie bedzie przywolywal zaangazowania pafistwa jako
zrédla przewagi konkurencyjnej;
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e) pod warunkiem ze konkurencyjne ustugi nie s3 dostepne, Arion Bank jest gotéw oferowaé nastepujace ustugi po
cenie opartej na kosztach i rozsadnej marzy, ustalonej przez bank w danym czasie:

(i) ustugi w zakresie przetwarzania platnosci w koronach islandzkich;

(ii) ustugi w zakresie przetwarzania platnosci w walucie obcej.

2. WLASCIWE DOSTOSOWANIA 1 ZMIANY RAM PRAWNYCH I SYSTEMU NADZORU FINANSOWEGO W ODNIESIENIU DO
RYNKOW FINANSOWYCH W ISLANDII PRZYJETE PO KRYZYSIE

Wiladze islandzkie przedlozyly nastepujacy ogdlny zarys poprawek wprowadzonych do prawodawstwa, ktore weszly w
zycie jesienig 2008 r.:

— zwigkszono uprawnienia FME (Islandzkiego Urzedu Nadzoru Finansowego) do interweniowania (w celu przejecia
uprawnien zgromadzen udzialowcow oraz zbywania aktywow, por. nadzwyczajne prawodawstwo); udzielono FME
wigkszych uprawnien nadzorczych; przyjeto dodatkowe przepisy umozliwiajgce FME dokonywanie oceny dziatal-
nosci lub zachowania poszczegdlnych nadzorowanych stron. Obejmujg one zaréwno uprawnienia do podejmowania
decyzji, w tym w sprawie zamykania placowek lub zakoficzenia szczeg6lnych rodzajéw dziatalnosci bez faktycznego
wycofania licencji na prowadzenie dzialalnosci, jak i bardziej szczegétowe okreslanie koncepcji, ktérych interpretacja
byla przedmiotem sporu miedzy FME a nadzorowanymi podmiotami lub organami apelacyjnymi,

— wyjasniono i sprecyzowano przepisy dotyczace indywidualnych znacznych ekspozycji; zwigkszono zaréwno rolg, jak
i odpowiedzialno$¢ w zakresie zarzadzania ryzykiem i upowazniono FME do nadawania zarzgdzaniu ryzykiem
wyzszego statusu w organizacji przedsi¢biorstw finansowych; wzmocniono przepisy dotyczace stosowania testow
warunkéw skrajnych,

— zalegalizowano przepisy dotyczace specjalnego rejestru duzych kredytobiorcéw w celu zapewnienia lepszego prze-
gladu przypadkéw znacznych indywidualnych ekspozycji wobec co najmniej dwéch przedsigbiorstw finansowych.
Rejestr ma duze znaczenie ze wzgledu na laczenie ekspozycji oraz dokonywanie oceny ich skutku systemowego, w
przypadku gdyby pojawily sie trudnosci zwigzane z dzialalnoscig kredytobiorcoéw. Podmioty niepodlegajace nadzo-
rowi ze strony FME, ale wymienione w rejestrach przedsigbiorstw finansowych, musza przedstawi¢ FME informacje
na temat wszystkich swoich zobowigzan. FME moze zakaza¢ $wiadczenia ustug na rzecz takich stron, jezeli odméwia
one przedstawienia Zadanych informacji,

— wzmocniono przepisy dotyczace solidnych norm prowadzenia dzialalnosci oraz uwzgledniono w prawie istnienie
komitetu ds. skarg dotyczgcych transakeji z przedsigbiorstwami finansowymi; wprowadzono wymodg ujawniania
szczegblowych informacji dotyczacych wszystkich glownych wiascicieli przedsigbiorstw finansowych,

— skrécono terminy pozwalajace przedsigbiorstwom finansowym na zbycie przyznanych aktywoéw,

— wzmocniono i bardziej szczegélowo zdefiniowano przepisy dotyczace udziatéw kapitatowych przedsiebiorstw finan-
sowych w udzialach wlasnych. Udzialy kapitalowe w spétkach zaleznych takze uznaje si¢ teraz za udzialy wlasne,
podobnie jak umowy pozabilansowe dotyczace udzialéw whasnych,

— przedsigbiorstwom finansowym zakazano udzielania kredytéw pod zastaw ich udzialéw wlasnych lub $wiadectw
gwarangji kapitalu,

— FME ma teraz ustali¢ zasady dotyczace sposobéw wliczania kredytéw zabezpieczonych hipotekg na udziatach w
innych przedsigbiorstwach finansowych w podstawe ryzyka i podstawe kapitatu wlasnego,

— zwigkszono zaréwno odpowiedzialnosé, jak i role dzialu audytu wewnetrznego. Istniejg szczegdtowe zasady doty-
czgce rownowagi miedzy wielkoscig i réznorodnoscia dzialalnosci danego przedsigbiorstwa finansowego a zasiggiem
dziaania jego dzialu audytu wewnetrznego,

— wprowadzono pigcioletnie ograniczenia dotyczace dlugosci okreséw, przez jakie firma audytowa moze prowadzié
audyt w tym samym przedsigbiorstwie finansowym; ograniczono mozliwo$¢ odprawienia przez przedsigbiorstwa
finansowe "trudnego” audytora,

— dokonano przegladu wszystkich przepiséw dotyczacych obliczania kapitatlu wlasnego oraz réznych innych aspektéw
technicznych,
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— dokonano przegladu przepiséw dotyczacych korzystania ze znacznych pakietéw akcji, tj. co najmniej 10 % praw
glosu. FME jest upowazniony do odwrécenia cigzaru dowodu w ocenie stron zamierzajgcych naby¢ lub zwigkszy¢
znaczny pakiet akcji, np. w przypadku gdy nie jest pewne, kto jest rzeczywistym wiascicielem jednostki dominujacej
posiadajacej znaczny pakiet akeji,

— wprowadzono obecnie dodatkowe wymagania dotyczace kwalifikowalno$ci w odniesieniu do dyrektoréw, zwigk-
szono ich odpowiedzialno$¢ za nadzér lub dzialalno$¢ oraz wykluczono zarzadzajacych przewodniczacych rady;
przyznano FME wigkszg role nadzorcza w odniesieniu do rad dyrektoréw; wprowadzono wymdg ujawniania infor-
magji umozliwiajacych identyfikacje osoby w odniesieniu do wynagrodzenia kadry kierowniczej wyzszego szczebla,

— okreslono zasady dotyczace transakcji kredytowych przedsigbiorstw finansowych z dyrektorami, dyrektorami zarzg-
dzajacymi, kluczowymi pracownikami oraz wlascicielami znacznych pakietéw akcji w danych przedsiebiorstwach
finansowych. Podobne zasady maja zastosowanie do stron blisko zwigzanych z wymienionymi powyzej podmiotami.
FME przyjat zasady dotyczgce tego, co uznaje si¢ za zadowalajgce zabezpieczenie w przypadku takich transakgji,

— przyjeto zasady dotyczace porozumiei w zakresie systeméw zachet oraz udzialéw w zyskach dla kadry kierowniczej
i pracownikow oraz dotyczace uméw w sprawie wypowiedzenia,

— wzmocniono przepisy dotyczgce reorganizacji i likwidacji przedsigbiorstw finansowych,

— przeprowadzono ogélny przeglad szczegdlnych zasad dotyczacych kas oszczednosciowych. Wyjasniono status i
prawa wiascicieli gwarancji kapitatu dotyczacych kas oszczednoSciowych, okreslono ograniczenia dotyczace dywi-
dend, przyjeto jasne zasady dotyczace transakcji w zakresie gwarancji kapitatu, okreslono zasady dotyczace odpiséw
obnizajacych warto$¢ gwarancji kapitalu oraz wyjasniono zasady dotyczace upowaznien kas oszczednosciowych w
zakresie wspolpracy formalnej. Zakazano kasom oszczedno$ciowym zmiany ich formy prawne;j.

Wedlug wiadz islandzkich w niekt6rych kwestiach islandzkie przepisy wykraczaja poza ogdlnoeuropejskie ramy. Gtéwne
odchylenia od przepiséw przyjetych przez UE, ktére zostaly podjete w Porozumieniu EOG, s3 nastgpujace:

— FME jest uprawniony do ograniczania dzialalno$ci poszczegdlnych oddzialéw przedsigbiorstw finansowych, jezeli
uzna to za zasadne. Ponadto jest on uprawniony do okreslania szczegdlnych wymagan w odniesieniu do konkretnych
oddzialéw przedsigbiorstw finansowych, aby mogly one kontynuowa¢ swoja dzialalno$¢. FME moze réwniez tymcza-
sowo ograniczaé rodzaje dzialalnosci, jakie moga prowadzi¢ przedsigbiorstwa finansowe — w catosci lub czgsciowo
— niezaleznie od tego, czy podlegaja one licencji, jezeli Urzad uzna to za zasadne. Jest to naturalnie spowodowane
zwlaszcza dzialalnoscia oddziatéw i rachunkéw depozytowych utworzonych przez nie w innych panstwach europej-
skich do 2008 r. (Icesave, Edge oraz Save-and-Save),

— w prawie islandzkim wyznaczono znacznie bardziej szczegdtowe przepisy dotyczace roli audytu wewnetrznego niz
dyrektywach UE,

— okreslono znacznie bardziej szczegdlowe przepisy dotyczace sposobu przeprowadzania testow warunkow skrajnych
niz w dyrektywach UE,

— przedsiebiorstwa finansowe muszg prowadzic specjalny rejestr (rejestr kredytowy) wszystkich stron, ktérym udzielajg
kredytow, i na koniec kazdego miesigca przedklada¢ FME zaktualizowany wykaz. Podobny wykaz przesyla sie
réwniez w odniesieniu do stron blisko powigzanych z przedsigbiorstwami finansowymi, ich radami dyrektoréw i
kierownikami oraz grupami powiazanych klientéw w zakresie, w jakim wspomniane strony nie zostaly uwzglednione
w wyzej wymienionym wykazie. Wykaz ten zapewni mozliwo$¢ lepszego monitorowania wspélzaleznosci miedzy
instytucjami finansowymi, ich dyrektorami i kadrg kierownicza,

— jezeli FME uwaza, Ze pozyczka jednej strony z rejestru kredytowego, ktéra nie podlega nadzorowi urzedowemu nad
dzialalno$cig finansows, mogla mie¢ skutek systemowy, moze on zazada¢ udzielenia przez zainteresowana strong
informacji na temat jej zobowigzar,

— jezeli strona niepodlegajaca nadzorowi urzedowemu wymieniona w rejestrze kredytowym odmoéwi ujawnienia infor-
macji FME, Urzad moze nakaza¢ nadzorowanym podmiotom zaprzestanie $wiadczenia dalszych ustug na rzecz
wspomnianej strony. Ma to zastosowanie réwniez w przypadku, gdy ujawnione informacje zainteresowanej strony sa
niezadowalajace. Zasady UE/EOG nie zawierajg przepiséw dotyczacych rejestru kredytowego oraz szerokich upraw-
nief nadanych organom nadzorczym w odniesieniu do stron niepodlegajacych nadzorowi urzedowemu,
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— istniejg znacznie bardziej szczegblowe i restrykcyjne przepisy dotyczace udzielania pozyczek i zabezpieczef
podmiotom powigzanym niz w zasadach UE[EOG,

— FME musi odméwi¢ wlascicielowi znacznego pakietu akcji prawa do korzystania z niego, jezeli istnieja watpliwosci
co do tego, kto jest lub bedzie rzeczywistym wiascicielem,

— maksymalny okres, przez jaki audytorzy zewnetrzni moga pracowac dla tego samego przedsigbiorstwa finansowego,
jest krétszy niz ten okre$lony w zasadach UE[EOG,

— istnieja znacznie bardziej szczegélowe przepisy dotyczace kwalifikowalnosci dyrektoréw w przedsigbiorstwach finan-
sowych niz te okre§lone w dyrektywach UE,

— przyjmuje si¢ przepisy dotyczace porozumien w sprawie systemow premii oraz uméw w sprawie wypowiedzenia,

— niedawno okreslono formalne zasady dotyczace polityki wynagrodzen w dyrektywach UE, ale na tym forum nie
przyjeto jeszcze przepisdw dotyczacych uméw w sprawie wypowiedzen.

Dnia 23 marca 2012 r. Minister Spraw Gospodarczych przedstawit sprawozdanie dotyczace przyszlej struktury islandz-
kiego systemu finansowego. Minister wyznaczy! nastepnie grupe ekspertéw majgcych przygotowaé ramy legislacyjne dla
calej dzialalnosci finansowej w Islandii.
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