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DECYZJE

DECYZJA KOMISJI (UE) 2017/1959
z dnia 18 lipca 2017 r.

w sprawie pomocy panstwa SA.34720 - 2015/C (ex 2015/N), wdrozonej przez Dani¢ na rzecz
restrukturyzacji Vestjysk Bank

(notyfikowana jako dokument nr C(2017) 4990)

(Jedynie tekst w jezyku angielskim jest autentyczny)

(Tekst majacy znaczenie dla EOG)

KOMISJA EUROPEJSKA,

uwzgledniajgc Traktat o funkcjonowaniu Unii Europejskiej, w szczegdlnosci jego art. 108 ust. 2 akapit pierwszy,
uwzgledniajac Porozumienie o Europejskim Obszarze Gospodarczym, w szczegdlnosci jego art. 62 ust. 1 lit. a),
po wezwaniu zainteresowanych stron do przedstawienia uwag zgodnie z przywolanymi artykulami (),

a takze majac na uwadze, co nastgpuje:

1. PROCEDURA

(1)  Na poczatku 2012 r. Dania podj¢la dialog z Komisja, aby oméwi¢ problemy, z jakimi zmagal si¢ wéwczas
Vestjysk Bank A[S (,Vestjysk Bank” lub ,bank”).

(2) W dniu 25 kwietnia 2012 r. Komisja przyjeta decyzje w sprawie SA.34423 (,decyzja w sprawie ratowania”) (%),
w ktérej stwierdzila, ze trzy Srodki na rzecz Vestjysk Bank i Aarhus Lokalbank (kt6ry zostal przejety przez
Vestjysk Bank w dniu 30 marca 2012 r. w wyniku polgczenia) stanowig pomoc panstwa w rozumieniu art. 107
ust. 1 Traktatu, oraz uznala je za tymczasowo zgodne z rynkiem wewnetrznym ze wzgledu na stabilno$é
finansowg. W zwiazku z tym S$rodki zatwierdzono na okres szeSciu miesiecy lub — jezeli Dania przedstawi
w ciggu szedciu miesiecy od daty przedmiotowej decyzji szczegdlowy plan restrukturyzacji — do momentu, gdy
Komisja podejmie ostateczng decyzje w sprawie tego planu restrukturyzacji.

(3) W dniu 18 kwietnia 2012 r. Dania przedlozyla wstepng wersje planu restrukturyzacji Vestjysk Bank, ktéra
zawierala projekt zestawu zobowigzan stuzacy jako punkt wyjsciowy do dyskusji zwiazanych z planem restruktu-
ryzacji.

(4) W okresie od kwietnia 2012 r. do grudnia 2015 r. w trakcie szeregu posiedzen, telekonferencji i poprzez
pisemng korespondencj¢ Komisja i Dania prowadzily dyskusj¢ w sprawie planu restrukturyzacji, ktéry byl
kilkukrotnie aktualizowany. Od sierpnia 2013 r. do kwietnia 2014 r. Dania podj¢la prébe sprzedazy swojego
udzialu w banku. W rezultacie w tym okresie wstrzymano dyskusje nad planem restrukturyzacji. Proba nie
powiodla si¢ ze wzgledu na brak zainteresowanych oferentow.

(5) Pismem z dnia 4 grudnia 2015 r. Komisja powiadomila Dani¢ o swojej decyzji w sprawie wszczecia
postepowania zgodnie z art. 108 ust. 2 Traktatu dotyczacego wyzej wspomnianego Srodka pomocy (,decyzja
0 WsZczgciu postgpowania”).

() Dz.U.C220217.6.2016,s. 23.
() Decyzja Komisji w sprawie SA.34423 (Dz.U. C 348 2 3.10.2014,s. 2).
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(6) W dniu 7 stycznia 2016 r. Komisja otrzymata od Danii uwagi dotyczace decyzji o wszczeciu postepowania.

(7) W kwietniu 2016 r. Dania rozpoczela nowy, bezwarunkowy i przejrzysty proces sprzedazy w celu zbycia swoich
udzialéw w banku.

(8)  Decyzje o wszczeciu postepowania opublikowano w Dzienniku Urzedowym Unii Europejskiej () w dniu 17 czerwca
2016 r. Komisja wezwala zainteresowane strony do przedstawienia uwag. Nie otrzymala zadnych uwag od zainte-
resowanych stron.

(9) W dniu 23 listopada 2016 r., po tym jak w procesie sprzedazy nie udalo si¢ przyciagna¢ zadnej oferty kupna
banku, Dania poinformowala Komisje, ze dunski bank Nykredit wyrazil zainteresowanie utworzeniem
konsorcjum zlozonego z inwestoréw spoza sektora bankowego, ktore nabyloby i dokapitalizowaloby bank.
Zdaniem Danii taka transakcja w polgczeniu z pdZniejszymi wysitkami restrukturyzacyjnymi przywrocilaby
dlugoterminowa rentowno$¢ banku.

(10) Od 23 listopada 2016 r. do poczatku czerwca 2017 r. Komisja i Dania w trakcie szeregu posiedzen, telekonfe-
rencji i poprzez pisemna korespondencj¢ prowadzily dyskusje w sprawie nowego planu restrukturyzacji.

(11) W dniu 14 czerwca 2017 r. Dania przedlozyla wersje ostateczng nowego planu restrukturyzacji oraz podpisang
z konsorcjum inwestoré6w prywatnych umowe kupna udzialéw banku. Nastepnie konsorcjum inwestoréw
zlozylo publiczng oferte przejecia pozostalych udzialéw banku (posiadanych przez podmioty prywatne) z datg
zamkniecia przypadajacg na dzien 18 lipca 2017 r.

(12) Pismem z dnia 12 czerwca 2017 r. Dania zgodzila si¢ zrzec si¢ swoich praw wynikajacych z art. 342 Traktatu
w zwigzku z art. 3 rozporzadzenia nr 1 (*) oraz zgodzila si¢ na przyjecie i notyfikowanie niniejszej decyzji
w jezyku angielskim.

2. KONTEKST
2.1. Vestjysk Bank obecnie

(13) Zalozony w 1874 r. Vestjysk Bank zostal sklasyfikowany przez Duniski Urzad Nadzoru Finansowego (,DFSA”)
jako instytucja finansowa niemajaca znaczenia systemowego i jest on obecnie 15. najwigkszym bankiem w Danii,
a jego udzial w rynku wynosi mniej niz 0,3 %. Na podstawie najnowszych dostepnych danych (z dnia 31 marca
2017 r.) bilans banku wynosi 19,5 mld DKK (2,6 mld EUR), posiada on 14 mld DKK (1,9 mld EUR) depozytdw,
12,4 mld DKK (1,7 mld EUR) kredytéw ogétem, ma 15 oddzialéw i zatrudnia 438 pracownikéw (ekwiwalent
pelnego czasu pracy ,EPC”).

(14) Panstwo dunskie jest udzialowcem wigkszosciowym banku, kontroluje 81,47 % kapitalu zakladowego i praw
glosu w Vestjysk Bank. Vestjysk Bank jest notowany na gieldzie kopenhaskiej.

(15) Model biznesowy banku laczy lokalne udzielanie pozyczek detalicznych z duza ekspozycja wobec sektora
rolnego i nieruchomosci komercyjnych. Bank prowadzi dzialalno$¢ gtéwnie w dunskim regionie Jutlandii.

2.2. Srodki pomocy tymczasowo zatwierdzone w decyzji w sprawie ratowania

(16) W 2012 r. Vestjysk Bank otrzymal pomoc pafistwa, aby polaczy¢ si¢ z Aarhus Lokalbank, innym dunskim
bankiem regionalnym, prowadzacym dzialalno$¢ w regionie Jutlandii. Pod koniec 2011 r. bilans odpowiednio
Vestjysk Bank wynosit 29,2 mld DKK (3,9 mld EUR), a Aarhus Lokalbank — 4,4 mld DKK (600 mln EUR).

(}) Zob. przypis 1.
(*) Rozporzadzenie Rady nr 1 w sprawie okreslenia systemu jezykowego Europejskiej Wspélnoty Gospodarczej (Dz.U. 17 z 6.10.1958,
5. 385).
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(17) W 2009 r. zaréwno Vestjysk Bank, jak i Aarhus Lokalbank otrzymaly pomoc w ramach dufiskiego programu
dokapitalizowania. Pomoc na rzecz banku przyznano w postaci kapitatu hybrydowego w wysokosci 1 438 min
DKK () i 177,8 mln DKK (%) o lgcznej wartosci 1 615,8 mln DKK (okoto 216 min EUR) i odpowiadajacego
6,2 % aktywow wazonych ryzykiem (RWA). W rezultacie panistwo duniskie juz przed polaczeniem bylo gtéwnym
udzialowcem w obu bankach (mialo udzial w wysokosci 53,1 % w Vestjysk Bank i 452 % w Aarhus
Lokalbank) ().

(18) W dniu 28 lutego 2012 r. Dania poinformowala Komisje, ze Vestjysk Bank i Aarhus Lokalbank planuja
polaczenie, poniewaz kazdy z nich byl narazony na narastajace ryzyko stania si¢ bankiem znajdujacym si¢
w trudnej sytuacji. Polaczenie dwéch bankéw miato na celu sprostanie wyzwaniom finansowym bankéw poprzez
stworzenie jednego wstepujacego w ich prawa podmiotu, Vestjysk Bank, oraz wzmocnienie jego pozycji jako
banku regionalnego.

(19) W celu dokonania polaczenia Dania notyfikowata Komisji nastepujace $rodki dotyczace Vestjysk Bank:

— S$rodek 1 — dokonanie podwyzszenia kapitatu banku o zysku netto o wartosci od 250 mln DKK do 300 mln
DKK,

— S$rodek 2 — pozyskanie nowego podporzadkowanego kapitalu pozyczkowego w kwocie gléwnej wynoszacej
200 mln DKK,

— $rodek 3 — sprzedaz na rzecz duniskiego banku centralnego mniejszo$ciowych udziatéw o wartosci 175 mln
DKK (23 mln EUR), jakie bank posiadal w dunskiej instytucji kredytowej zajmujgcej si¢ kredytami
hipotecznymi,

— $rodek 4 - indywidualne gwarancje panstwowe na nowe obligacje maksymalnie do kwoty 8,6 mld DKK
(1 154 mln EUR).

(20) W dniu 25 kwietnia 2012 r. Komisja tymczasowo zatwierdzita Srodki 1, 3 i 4, uznajagc je za pomoc na
ratowanie, na okres szeSciu miesigcy lub — jezeli Dania przedstawi w ciggu szeSciu miesigcy od daty
przedmiotowej decyzji szczegélowy plan restrukturyzacji — do momentu, gdy Komisja podejmie ostateczng
decyzje w sprawie tego planu restrukturyzacji. Srodek 2 zostal w calosci sfinansowany przez inwestoréw
prywatnych i w rezultacie uznano, ze nie stanowi pomocy panstwa.

(21) W dniu 28 czerwca 2012 r. Vestjysk Bank otrzymal od dunskiego przedsiebiorstwa stabilnosci finansowej (%)
ostateczne prawnie wigzace zobowigzanie wzgledem $rodka 4, w ramach ktérego ograniczono indywidualne
gwarancje pafistwowe na zobowigzania do 6,8 mld DKK (914 mln EUR).

(22)  Przychody brutto z tytutu $rodka 1 wyniosty 318,7 mln DKK (przychody netto osiagnely warto$¢ 300 mln DKK),
a udzialowi panstwa odpowiadala kwota 166 mln DKK (22 mln EUR). Srodek 3 wywolat efekt ulgi w kapitale
w wysokosci 0,60 %, obnizajac aktywa wazone ryzykiem banku.

(23) Ostateczna kwota wsparcia wynikajacego z wdrozenia tych trzech $rodkéw, ktére opisano w decyzji w sprawie
ratowania, wyniosta 7 293,7 mln DKK (979 min EUR).

2.3. Brak solidnego planu restrukturyzacji i decyzja o wszczeciu postgpowania

(24) W dniu 18 kwietnia 2012 r. Dania przedlozyla wstepng wersje planu samodzielnej restrukturyzacji Vestjysk
Bank, ktora zawierala projekt podstawowych ustalen dotyczacych mozliwych zobowigzan. Po jego przedlozeniu
doszlo do licznych aktualizacji i zmian, majacych na celu zapewnienie dodatkowych dziatan sluzacych
przywréceniu dlugoterminowej rentownosci banku, poniewaz w ramach ostatniego planu nie udalo si¢ osiggnaé
planowanej rentownosci.

() W 2012 r. 287,6 mln DKK (39 mln EUR) wraz z odsetkami naliczonymi wynoszacymi 8,7 mln DKK (1,2 mln EUR) przeksztalcono
w udzialy.
) W 201;y r. 142,2 mln DKK (19 mln EUR) wraz z odsetkami naliczonymi wynoszacymi 5 mln DKK (0,7 mln EUR) przeksztalcono
w udzialy.
() Po doka}gitalizowaniu dokonanym w 2009 r. w ramach programu dokapitalizowania i przeksztalceniu zastrzyku kapitalowego w kapitat
zaktadowy w dniu 20 lutego 2012 r. Vestjysk Bank pozyskal panstwowy hybrydowy kapital podstawowy z pierwotna kwotg gtéwna
wynoszaca 1,44 mld DKK (194 mln EUR), z czego 287,6 mln DKK (39 mln EUR) wraz z odsetkami naliczonymi wynoszacymi okolo
8,7 mln DKK (1,2 mln EUR) przeksztalcono w udzialy w Vestjysk Bank. W latach 2009-2011 Vestjysk Bank wyplacal panistwu
duniskiemu kupony o lacznej wartosci 312,8 mln DKK (42 mln EUR). Stopy procentowe kuponéw ustalono na 9,69 % i 10,19 %
rocznie, w zaleznosci od tego, czy zawieraly oplate za opcje zamiany. Aarhus Lokalbank pozyskal panstwowy hybrydowy kapitat
podstawowy z pierwotna kwota gléwna wynoszaca 177,8 mln DKK (24 mln EUR), z czego 142,2 mln DKK (19 mln EUR) wraz
z odsetkami naliczonymi o warto$ci 5 mln DKK (0,7 mln EUR) przeksztalcono nastepnie w udzialy w Aarhus Lokalbank. W latach
2009-2011 Aarhus Lokalbank wyplacal panistwu duniskiemu kupony o lacznej wartosci 25,9 min (3,5 mln EUR). Stopy procentowe
kuponéw ustalono na 10,92 % i 11,42 % rocznie, w zaleznosci od tego, czy zawieraly oplate za opcje zamiany.
Podmiot bedgcy wlasnoscig panstwa utworzony w celu zajecia si¢ Srodkami pomocy pafistwa, ktore wdrozono w Danii w zwiazku
z kryzysem finansowym.

—
=
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(25) W sierpniu 2013 r. Dania poinformowala Komisje o planach sprzedazy Vestjysk Bank i w zwigzku z tym
dyskusje nad samodzielng restrukturyzacjg banku zostaly zawieszone.

(26) W kwietniu 2014 r. Dania poinformowala Komisj¢ o odstapieniu od sprzedazy banku, poniewaz zaden
potencjalny nabywca nie zlozyl oferty. W zwigzku z tym wznowiono dyskusje nad samodzielng restrukturyzacja
banku. W toku tych dyskusji nie opracowano jednak ostatecznego i solidnego planu restrukturyzacji, ktérego
realizacja moglaby zapewni¢ przywrécenie rentownosci i Komisja podjeta decyzje o wszczeciu formalnego
postepowania wyjasniajacego zgodnie z art. 108 ust. 2 Traktatu.

2.4. Podstawy wszczecia postepowania
(27) W decyzji o wszczeciu postgpowania z dnia 4 grudnia 2015 r. Komisja wyrazila watpliwosci co to tego, czy:

a) projekt planu restrukturyzacji byt odpowiedni do zapewnienia przywrdcenia rentownosci banku;
b) zakl6cenia konkurencji ograniczono do minimum;

¢) odpowiednio wdrozono podzial obcigzenn w przypadku jednej z transakcji odkupu (°) przeprowadzonej
w2013 1.

3. FORMALNE POSTEPOWANIE WY]A;NIA]ACE
3.1. Odpowiedz Danii na decyzj¢ o wszczeciu postgpowania
3.1.1. Istnienie pomocy w przypadku $rodka 1 i 3

(28) W odpowiedzi Dania potwierdzila, ze zgadza si¢ z tym, iz Srodek 4 stanowi pomoc panstwa, lecz podtrzymala
réwniez swoje stanowisko, ktore przedstawila w okresie wydania decyzji w sprawie ratowania, kwestionujac to,
ze Srodek 11 3 stanowig pomoc pafistwa w rozumieniu art. 107 ust. 1 Traktatu. Dokladniej rzecz ujmujac, Dania
zlozyla ponizsze uwagi.

— Srodek 1: Dania uwaza, ze dokonanie podwyzszenia kapitalu nie stanowi pomocy pafistwa, poniewaz doszto
do niego w pelni zgodnie z testem prywatnego inwestora i w rezultacie Srodek ten nie stanowi pomocy
panstwa.

— Srodek 3: Dania twierdzi, ze sprzedaz na rzecz duiskiego banku centralnego mniejszosciowych udziatow
w dunskiej instytucji kredytowej zajmujacej si¢ kredytami hipotecznymi nie stanowi pomocy panstwa,
poniewaz przekazanie nie wigzalo si¢ z wykorzystaniem zasobéw panstwowych, skoro duniski bank centralny
jest instytucja niezalezna, i w zadnym wypadku nie stanowi korzysci dla banku, poniewaz ceng obliczono
zgodnie z wcze$niej ustalona metodyka, ktdrg stosuje si¢ do kazdego udzialowca.

3.1.2. Rentownos¢

(29) Dania argumentuje, ze Vestjysk Bank jest rentownym bankiem, cho¢ jeszcze w tym momencie podatnym na
zagrozenia. Zdaniem Danii etap restrukturyzacji banku zbliza si¢ ku koncowi i niedlugo rozpocznie si¢ etap
stabilizacji banku.

(30) Co wigcej, w przedtozonych uwagach Dania twierdzi, ze bank ma solidne podstawy do dalszego przynoszenia
dochodéw bazowych, lecz ze wzgledu na niski bufor wyplacalno$ci, bank jest narazony na zewnetrzne czynniki
makroekonomiczne, gtéwnie na czynniki, ktére wywierajg wplyw na sektor rolny z uwagi na duza ekspozycje
wobec tego segmentu.

(°) Transakcja odkupu, o ktérej mowa, dotyczyla dtugu podporzadkowanego o wartosci nominalnej 40 mln NOK (okolo 5,2 min EUR).
Przedmiotowego odkupu dokonano w dniu 13 czerwca 2013 r. i dokonano go za $rednia cene w wysokosci 62 % kwoty gléwnej, tj. o 2
punkty procentowe wyzszg od ceny rynkowej w wysokosci 50 % powiekszonej o premie w wysokosci 10 %. Vestjysk Bank w ten sposéb
zaplacit posiadaczom podporzadkowanych instrumentéw dtuznych zbyt duza kwote, a nadplata odpowiadata 2 % kwoty glowne;.
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3.1.3. Srodki majgce na celu ograniczenie zakldceri konkurencji

(31) Dania uwaza, ze bank czynnie dazyl do zmniejszenia swojej obecnosci ekonomicznej, zmniejszajac og6lny bilans
i wierzytelnosci brutto oraz koncentrujac si¢ na prowadzeniu dzialalno$ci gospodarczej w regionie bazowym
skladajacym si¢ z czegsci Jutlandii. Co wigcej, bank znacznie ograniczylt liczbe swoich oddzialéw i pracownikéw
zatrudnionych w pelnym wymiarze godzin, a takze zmniejszyl swoje koszty operacyjne.

(32) Ponadto od polowy 2012 r. bank przestrzegal szeregu $rodkéw behawioralnych i zasad ladu korporacyjnego,
ktére zaproponowala Dania w kontekscie projektu planu restrukturyzacji, o ktérym mowa w motywie 24, w celu
ograniczenia zaktécen konkurencji.

(33) W zwiazku z tym Dania uwaza, ze juz podjete kroki sa wiecej niz wystarczajace do ograniczenia zakldcenia
konkurencji wytworzonego przez $rodki pomocy panstwa.

3.1.4. Podziat obcigzenia

(34) W swoich uwagach Dania twierdzi, Ze w trakcie procesu restrukturyzacji prawidlowo wdrozono podziat
obcigzenia. Dania otrzymala dyskonto stawki subskrypcji, ktére zapewnito odpowiednie wynagrodzenie za jej
uczestnictwo w podwyzszeniu kapitalu, a takze oparta na ryzyku prowizj¢ gwarancyjng za gwarancje
indywidualna, co znacznie przewyzsza wymogi okreslone w komunikacie w sprawie przedluzenia z 2011 r. ().

(35) W odniesieniu do jednego z szeregu proceséw zarzadzania zobowigzaniami ukoniczonych od 2012 r., w ktérych
za odkup kapitalu podporzadkowanego zaplacono ceng¢ wyzsza od ceny teoretycznie maksymalnej, Dania
zauwaza, ze wielko§¢ takiego zawyzenia ceny na korzy$¢ wierzyciela (a nie banku) wyniosta 2 % kwoty glownej
odpowiadajacej 800 000 NOK (okoto 108 000 EUR). W rezultacie bank wyplacit Danii réwnowarto$¢ tej kwoty,
tym samym kompensujac wszelki nieodpowiedni podzial obcigzenia, ktéry mogla spowodowa¢ ta relatywnie
niska kwota. Kwote wyptacono w calosci na poczatku 2014 r.

3.2. Test warunkow skrajnych z 2016 r. i nowy proces sprzedazy

(36) Na wniosek Komisji w marcu 2016 r. Dunski Urzagd Nadzoru Finansowego przeprowadzit w odniesieniu do
banku test warunkow skrajnych. Test warunkéw skrajnych przeprowadzono bez opéZnienia i zgodnie z normami
Europejskiego Urzedu Nadzoru Bankowego (,EUNB”). Stwierdzono, ze w warunkach skrajnych moze doj$¢ do
naruszenia indywidualnych wymogéw wyplacalnosci Vestjysk Bank.

(37) W maju 2016 r. Dania poinformowala Komisj¢, Ze wraz ze swoim doradcg finansowym (SEB) przeprowadza
proces majacy na celu sprzedaz banku. Poczgtkowo proces miat si¢ zakoficzy¢ do konca lata 2016 r., lecz
ostateczne potrwal do pdznej jesieni 2016 r. (zob. réwniez motyw 52). W trakcie tego procesu wstrzymano
dyskusje nad planem restrukturyzacji, poniewaz w treéci takiego planu nalezaloby uwzgledni¢ plany, jakie
moglby mie¢ potencjalny nabywca banku. W tym konteks$cie nalezy zauwazy(, ze Dania rozwazala sprzedaz
banku albo innemu bankowi (ktéry prawdopodobnie wlaczylby go do swoich wlasnych operacji) lub inwestorowi
finansowemu (ktéry prawdopodobnie utrzymalby go jako samodzielny podmiot). W zwigzku z tym plan restruk-
turyzacji byl réwniez uzalezniony od rodzaju nabywecy.

4. NOWY PLAN RESTRUKTURYZAC]I - KONSORCJUM INWESTOROW POWOLANE W CELU
NABYCIA I DOKAPITALIZOWANIA VESTJYSK BANK, KOORDYNOWANE PRZEZ DUNSKI BANK
NYKREDIT

(38) W dniu 23 listopada 2016 r. Dania poinformowala Komisj¢, ze dunski bank Nykredit wyrazil zainteresowanie
utworzeniem konsorcjum zlozonego z inwestoréw spoza sektora bankowego, ktére nabyloby i dokapitalizo-
waloby bank.

(39) Po trwajacej od listopada 2016 r. kilkukrotnej wymianie informacji w dniu 29 kwietnia 2017 r. Dania poinfor-
mowala Komisje, ze bank Nykredit otrzymat od szeregu inwestoréw uprawdopodobnione przyszle zobowigzania
wystarczajace do wykonania nowego planu restrukturyzacji. W dniu 14 czerwca 2017 r. Dania przedlozyla

(") Komunikat Komisji w sprawie stosowania od dnia 1 stycznia 2012 r. regul pomocy panstwa w odniesieniu do $rodkéw wsparcia na
rzecz bankéw w kontekscie kryzysu finansowego (,komunikat w sprawie przedtuzenia z 2011 r.”), Dz.U. C 356 z 6.12.2011, s. 7.
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Komisji nieodwolalne zobowigzanie podpisane przez Dani¢ i konsorcjum inwestoréw prywatnych dotyczace
sprzedazy udzialéw panstwa dufiskiego w banku Vestjysk, w przypadku braku jakiekolwiek korzystniejszej oferty,
ktéra moze zosta¢ ztozona przez innego potencjalnego nabywce przed dniem 18 lipca 2017 r.

Nowy plan restrukturyzacji zostal opracowany przez bank Nykredit we wspdlpracy z bankiem Vestjysk i zostal

zaprezentowany Komisji przez Dani¢ (,plan Nykredit’). Ma on na celu spelnienie potrzeb kapitalowych
i zapewnienie dlugoterminowej rentownosci banku. Gléwne elementy planu Nykredit s nastepujace:

konsorcjum skladajace si¢ z dlugoterminowych dunskich inwestoré6w (.konsorcjum”) (1), reprezentowane
przez bank Nykredit, ktére dokona zakupu wszystkich 81,47 % udzialéw za cen¢ 1 DKK za udzial lub za
kwote faczng wynoszaca okoto 123 mln DKK (okolo 16,5 mln EUR). Pozostali (prywatni) udzialowcy banku
réwniez mogg sprzeda¢ konsorcjum swoje udzialy za taka samga ceng;

konsorcjum gwarantujace sfinalizowanie emisji udziatéw, co przyniesie okoto 745 mln DKK (okolo 100 mln
EUR) nowego kapitatu wlasnego nalezacego do banku, po przewidzianej cenie subskrypcji wynoszacej 1 DKK
za udzial. Wszyscy pozostali dotychczasowi udzialowcy beda mogli dokonaé zakupu nowych udzialéw na
takich samych warunkach jak konsorcjum;

wyemitowanie okolo 150 mln DKK (okoto 20 mln EUR) kapitalu dodatkowego Tier I 1 225 mln DKK (okoto
30 mln EUR) kapitatu Tier II. Dodatkowe 75 min DKK (okolo 10 mln EUR) dotychczasowego kapitalu
dodatkowego Tier I nadal bedzie wchodzi¢ w jego sklad;

wezesny wykup wedlug warto$ci nominalnej istniejacego podporzadkowanego kapitalu pozyczkowego
o wartosci okoto 815 mln DKK (okoto 110 mln EUR), w tym okoto 287,6 mln DKK (okolo 38,7 mln EUR)
pozostalego niesplaconego, finansowanego przez panstwo kapitalu dodatkowego Tier I (*);

bank nadal bedzie dokladaé staran, aby zmniejszy¢ wydatki z tytulu odsetek (poprzez tansze finansowanie)
i koszt personelu oraz koszty administracyjne [...] (*), doprowadzajac do poprawy wskaznika kosztéw do

(40)

a)

b)

]

d)

€)

dochodow.

(41)

Biznesplan banku, w ktérym okreslono obnizki kosztéw, o ktérych mowa w motywie 40 lit. e), zawiera m.in.
ponizsze prognozy na lata 2017, 2018 i 2019.

Tabela 1

Biznesplan na lata 2017-2019 i warto$ci faktyczne osiagniete w 2012 r. i 2016 r.

27.10.2017

2012 2016 2017 2018 2019
Kwoty w mln DKK (warto$¢ fak- (warto$¢ fak- (warto$¢ progno- | (warto§¢ progno- | (warto§¢ progno-
tyczna) tyczna) Zowana) zowana) zowana)
Wydatki z tytutu odsetek 727 185 [80-130] [70-120] [60-110]
Dochéd podstawowy 1282 1 004 [900-1 000] [900-1 000] [900-1 000]
Wydatki na personel 334 311 [260-300] [250-290] [240-280]
Koszty administracyjne 254 178 [150-300] [145-295] [140-290]
i inne koszty operacyjne
Rezerwy na straty z tytulu 1515 416 [200-300] [200-300] [200-300]
pozyczek
Dochéd netto -1399 80 [150-220] [220-290] [270-340]

(") Konsorcjum sklada si¢ z: Nykredit, Maj Invest (w imieniu klientéw), Arbejdernes Landsbank, AP Pension, Novo A[S, C.L. David
Foundation and Collection, ISP Pension oraz Vestjylland Forsikring. Konsorcjum uwaza, ze jego inwestycja w Vestjysk Bank ma
charakter czysto finansowy. Zaden z czlonkéw konsorcjum nie uzyska kontroli nad bankiem Vestjysk (najwigksza indywidualna
inwestycja bedzie dotyczy¢ mniej niz 20 % banku), ani Zaden z nich nie planuje polaczy¢ dziatalnosci banku ze swoja wlasng dziatal-

noscig.

("} Cena wykupu stanowi 110 % kwoty gtéwnej, co oznacza, ze kwota splaty wyniesie okoto 316 mln DKK.

(*) Informacje poufne.
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2012 2016 2017 2018 2019
Kwoty w mln DKK (warto$¢ fak- (warto$¢ fak- (warto$¢ progno- | (warto$¢ progno- | (warto$¢ progno-

tyczna) tyczna) Zowana) Zowana) Zowana)
Stopa zwrotu z kapitatu - 106 5,4 [7-11] [7-11] [7-11]
wiasnego (ROE) po
opodatkowaniu (%)
Wskaznik kosztéw do 55,3 50,3 [45-55] [40-50] [40-50]
dochodéw (%)
Liczba pracownikéw (EPC) 621,3 459 [375-425] [340-390] [340-390]
Liczba oddziatow 24 15 15 15 15

(42)

(43)

(44)

W dniu 12 czerwca 2017 r. planowang transakeje, ktéra opisano w motywie 40 lit. a)-d), ogloszono na rynku
i poinformowano o niej udzialowcoéw banku. Tego samego dnia pafistwo duniskie zawiadomito o warunkowym
przyjeciu dobrowolnej oferty konsorcjum na zakup 81,47 % udzialu w banku. Do wygasniecia oferty zlozonej
przez konsorcjum (tj. do dnia 18 lipca 2017 r.) osoby trzecie wcigz bedg mialy mozliwo$¢ przedstawienia oferty
korzystniejszej finansowo (zob. réwniez motyw 57). W dniu 19 czerwca 2017 r. wszystkim udzialowcom banku
przedstawiono dokument stanowigcy formalng oferte, ktéry zawieral wigcej informacji szczegdtowych na temat
kazdego elementu propozycji oraz harmonogram. Przewiduje si¢, Ze do finalizacji emisji udzialéw i refinan-
sowania kapitatu dodatkowego Tier I dojdzie jesienig 2017 r.

Na wniosek Komisji Dania w pi§mie z dnia 13 czerwca 2017 r. o§wiadczyla, Ze planowana transakcja nie zawiera
zadnych nowych $rodkéw (na przyklad gwarancji), ktére moglyby obejmowal przyznanie pomocy panstwa,
i przedlozyla Komisji umowe z konsorcjum. W tym samym dniu w odpowiedzi na pytanie Komisji Duriski Urzad
Nadzoru Finansowego potwierdzit w nadestanym pismie, Ze polityka ryzyka kredytowego prowadzona przez
bank Vestjysk jest zgodna z najlepszymi praktykami stosowanymi przez podobne banki. W szczeg6lnosci na
podstawie biezacego nadzoru banku, w tym badania zarzadzania ryzykiem kredytowym przez bank
dokonywanego w toku czterech inspekcji od 2012 r., Dufiski Urzad Nadzoru Finansowego stwierdzil, ze
w ramach polityki ryzyka kredytowego Vestjysk Bank wdraza dunski dekret wykonawczy w sprawie zarzadzania
bankami i ich kontroli (**).

5. ZOBOWIAZANIA DANII STANOWIACE WSPARCIE PLANU BANKU NYKREDIT

W celu wzmocnienia przywrocenia rentownos$ci banku i dalszego ograniczenia ewentualnych zaklécen
konkurencji Dania podjela szereg zobowigzan, ktére podsumowano w lit. a)—j) (pelng tres¢ zobowigzan zawarto
w zalgczniku do niniejszej decyzji):

a) okres restrukturyzacji koniczy si¢ w dniu 31 grudnia 2018 r., jezeli bank osiggnie w tym roku stope zwrotu
z kapitalu wlasnego (ROE) po opodatkowaniu o wartosci [7-11] %. Jezeli ROE nie osiagnie takiej wartosci,
okres restrukturyzacji koniczy si¢ w dniu 31 grudnia 2019 r;

b) w przypadku przedluzenia okresu restrukturyzacji do kofica 2019 r., bank bedzie podlegal wymogowi
dokonania (ponownej) wyceny kazdej relacji z klientem (z pewnymi nieznacznymi wyjatkami), w taki sposob,
aby osiggngt on uprzednio okre$long docelows rentownos$¢ w przeliczeniu na klienta;

¢) bank musi zachowal zgodnos¢ z dodatkowym buforem wyplacalnosci, wykraczajac poza to, co jest
wymagane majagcymi zastosowanie przepisami prawa i regulacjami, oraz ze specjalnymi wartoSciami
docelowymi zwiazanymi z plynnoscia;

d) wielko§¢ bilansu banku za 2017 r. nie moze by¢ wyzsza niz za 2016 r. i nie moze przekroczy¢ 20 300 mln
DDK (okoto 2 730 mIn EUR) w 2018 r. i 21 000 mln DKK (okoto 2 824 min EUR) w 2019 r.
(w stosownych przypadkach);

e) bank musi zréwnowazy¢ pozyczki konkretnymi pulapami odnoszacymi si¢ do udzielania pozyczek
w okreSlonych sektorach (tj. sektorach nieruchomodci i rolnictwa, myslistwa, leSnictwa i rybotéwstwa);

f) bank nie moze udziela¢ nowych pozyczek poza regionem Jutlandii, chyba Ze klient zapewnia wlasne
finansowanie co najmniej w wysokosci [35-45] %, a pozyczka jest zabezpieczona; ponadto bank nie moze
udziela¢ nowych pozyczek poza granicami Danii;

(**) Przedmiotowy dekret wykonawczy stanowi wdrozenie wytycznych EUNB dotyczacych zarzadzania wewnetrznego.
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g) warto$¢ zaangazowania funduszy wlasnych banku w przypadku nowego klienta nie moze stanowi¢ wigcej niz
10 % tacznego kapitatu;

h) bank objety jest zakazem nabywania i podlega ograniczeniom w zakresie reklamowania;

i) bank musi dokona¢ restrukturyzacji zarzadzania ryzykiem i w stosownych przypadkach dostosowania swojej
polityki cenowej do wezesniej ustalonych wartosci docelowych;

j) bank musi umorzy¢ obligacje podporzadkowane subskrybowane przez Dani¢ w okresie szeSciu miesigcy od
przyjecia niniejszej decyzji;

k) pelnomocnik ds. monitorowania co sze$¢ miesiecy musi przedktadaé Komisji sprawozdanie z oceny realizacji
planu restrukturyzacji i wywiazywania si¢ ze zobowiazan zawartych w lit. a)).

6. OCENA SRODKA POMOCY
6.1. Istnienie pomocy pafstwa

(45) Komisja musi zbada¢ istnienie pomoc pafistwa w rozumieniu art. 107 ust. 1 Traktatu, ktéry stanowi, ze ,wszelka
pomoc przyznawana przez pafistwo czlonkowskie lub przy uzyciu zasobéow panstwowych w jakiejkolwiek
formie, ktora zaktoca lub grozi zakléceniem konkurencji poprzez sprzyjanie niektérym przedsigbiorstwom lub
produkcji niektérych towaréw, jest niezgodna z rynkiem wewnetrznym w zakresie, w jakim wplywa na wymiang
handlowa migdzy panstwami cztonkowskimi”.

(46) W zwigzku z tym S$rodek moze zostaé uznany za pomoc pafistwa, jezeli spelnione sg wszystkie nastepujace
warunki: musi istnie¢ mozliwo$¢ przypisania go panistwu i musi by¢ finansowany przez panstwo czlonkowskie
lub przy wykorzystaniu zasobéw panistwowych, musi przyznawaé selektywna korzy$¢ mogaca sprzyjaé
niektérym przedsiebiorstwom lub produkcji niektérych towaréw oraz musi zaklécaé lub grozi¢ zakléceniem
konkurencji i wigzal si¢ z mozliwoscig potencjalnego wywarcia wplywu na wymiane handlowa miedzy
panstwami cztonkowskimi.

(47) W motywach 47 i 67 decyzji w sprawie ratowania i w motywie 50 decyzji o wszczgciu postepowania Komisja
ocenila juz Srodki bedace przedmiotem badania i stwierdzila, ze Srodki 1, 3 i 4 stanowia pomoc pafistwa
w rozumieniu art. 107 ust. 1 Traktatu.

(48) W toku formalnego postepowania wyjasniajacego Dania nie przedstawita zadnych nowych argumentéw, ktérych
nie wysunela juz w 2012 r. Ocena dokonana przez Komisj¢ i stwierdzenie zawarte w decyzji w sprawie
ratowania, zgodnie z ktérym $rodki 1, 3 i 4 (jak opisano w motywie 19 decyzji w sprawie ratowania) stanowig
pomoc panstwa w rozumieniu art. 107 ust. 1 Traktatu, pozostajg zatem niezmienione.

(49) Co wiecej, Komisja ocenita dokumenty przedtozone przez Danig, a w szczegdlnosci nieodwolalne zobowigzanie
wspomniane w motywie 39, ktore nie zawiera zadnego odniesienia do jakiekolwiek wykorzystania funduszy
publicznych (na przyklad wsparcia kapitalowego lub gwarancji zapewnianych przez panstwo) w kontekscie
sprzedazy udzialow.

6.2. Beneficjent pomocy

(50)  Sprzedaz objetej pomocy instytucji kredytowej moze wigzal si¢ z pomocg pafstwa na rzecz nabywcéw, chyba ze
sprzedaz odbywa si¢ w ramach otwartego, niedyskryminacyjnego i bezwarunkowego przetargu konkurencyjnego,
w wyniku ktérego aktywa sprzedaje si¢ oferentowi, ktéry zaproponowal najwyzsza cene (**). Z tego powodu
Komisja musi ustali¢ (**), czy: a) proces sprzedazy ma charakter otwarty, bezwarunkowy i niedyskryminacyjny;
b) sprzedaz odbywa si¢ na warunkach rynkowych; ) instytucja kredytowa lub rzad, w zaleznosci od wybranej
struktury, dazy do uzyskania jak najwyzszej ceny sprzedazy.

(51) W czwartym kwartale 2013 r. Dania usitowala sprzedaé swéj udzialu w Vestjysk Bank. Ponadto Dania
sprawdzala, czy mozliwe jest znalezienie nabywcy dziatalno$ci banku w regionie Aarhus. Pomimo poczatkowego
zainteresowania ze strony szeregu dufiskich bankéw (*¢) dokonanie transakeji nie bylo mozliwe, gtéwnie dlatego,
ze na podstawie przeprowadzonego badania due diligence aktywéw banku potencjalni nabywcy przewidywali
pojawienie si¢ dodatkowych, istotnych odpiséw obnizajacych warto$¢ po nabyciu banku.

(") Zob. pkt 84 i 89-96 zawiadomienia Komisji w sprawie pojecia pomocy panstwa.

(**) Zob. pkt 80 komunikatu bankowego z 2013 .

(**) W ramach tego procesu kontaktowano si¢ z co najmniej dziewigcioma bankami, z ktérych siedem wyrazito wstepne zainteresowanie
kupnem banku (jego czgsci). Po przeprowadzeniu badania due diligence Zaden jednak nie ztozy! oferty.
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(52) W drugim kwartale 2016 r. Dania rozpoczela drugi proces sprzedazy, po tym jak zwrdcil sie do niej duriski
inwestor finansowy [...]. Propozycje [...] (zob. réwniez motyw 55) zlozono jednak na zasadzie wylacznosci.
W zwigzku z tym Dania zdecydowala si¢ w pierwszej kolejnosci daé szanse¢ na zlozenie oferty wszystkim
odpowiednim, potencjalnym nabywcom (V). Dania zawarta umowe z profesjonalnym doradcg finansowym —
SEB, w celu zarzadzania procesem. Proces przeprowadzono w drugim i trzecim kwartale 2016 r. Ostatecznie
zaden z nabywcéw (*®), z ktérymi si¢ kontaktowano, nie zlozyl oferty z uwagi na przewidywane dodatkowe,
istotne odpisy obnizajace warto$¢. Inwestor [...], ktéremu faktycznie przystugiwata wylaczno$é, w pazdzierniku
2016 r. rozpoczat badanie due diligence, lecz odstapit od procesu w listopadzie 2016 r., nie skladajac oferty.

(53) Zaréwno w 2013 1., jak i w 2016 r. proces sprzedazy przygotowano w nastepujacy sposéb:

a) celem panstwa bylo dokonanie sprzedazy w warunkach rynkowych, ktére prowadza do maksymalizacji ceny
sprzedazy, lecz nie wprowadzono ceny minimalnej lub innego rodzaju ograniczen;

b) wszystkim potencjalnym nabywcom zapewniono dostgp do informacji na takim samym poziomie, tzn.
informacji szczegblowych na temat najwigkszych ekspozycji banku, elektronicznego biura danych
z kluczowymi dokumentami, prezentacji zarzadzania oraz procedury pytaf i odpowiedzi;

¢) wszyscy odpowiedni potencjalni nabywcy (**) byli zaangazowani w proces i pafistwo nie preferowalo zadnego
konkretnego nabywecy.

(54) Z bankiem Nykredit kontaktowano si¢ przy obu procesach sprzedazy. W 2013 r. na poczatku jako czlonek
konsorcjum przejawial on zainteresowanie bankiem jako caloscig, lecz konsorcjum nie bylo w stanie zlozyé
oferty. Nastepnie bank Nykredit byl zainteresowany nabyciem czesci banku (prowadzacej dzialalno$¢ w regionie
Aarhus), lecz po przeprowadzeniu badania due diligence nie zlozyl oferty. W drugim kwartale 2016 r. bank
Nykredit wyrazil zainteresowanie przewodniczenia konsorcjum, lecz nie przystapit do procesu. W pazdzierniku
2016 r. bank Nykredit przedstawit jednak wstepne uwagi w odniesieniu do ram dokapitalizowania Vestjysk Bank.
W listopadzie 2016 r. Vestjysk Bank zaangazowal bank Nykredit do zbadania potencjatu pozyskania kapitalu od
inwestor6w zewnetrznych. Zabieg ten doprowadzit do opracowania planu Nykredit, zlozenia oferty przez
konsorcjum oraz do transakeji opisanych w motywie 40.

(55) Konsorcjum zlozylo oferte nabycia wszystkich 81,47 % udzialéw panstwa za ceng 1 DKK za udzial. W chwili
ogloszenia oferty w dniu 12 czerwca 2017 r. cena udzialu w banku na gieldzie kopenhaskiej wynosita
14,90 DKK (*). Poniewaz w kontekscie dwoch otwartych procedur sprzedazy nie zlozono jednak zadnych innych
ofert, mozna przyjaé, Ze cena oferowana przez konsorcjum to maksymalna kwota, jaka mozna osiagnaé
w biezgcej sytuacji. Wniosek ten potwierdza ponadto ocena propozycji alternatywnej (zob. réwniez motyw 52),
ktéra zostala nieformalnie zbadana przez [...] w lutym 2016 r. Inwestor ten rozwazal wstepnie uzyskanie
kontroli nad bankiem Vestjysk poprzez nabycie udzialéw z nowej emisji za ceng¢ 1 DKK za udzial i potwierdzit t¢
propozycje we wrzesniu 2016 r. (*'). Nie doszlo jednak do urzeczywistnienia si¢ tej alternatywnej propozycji,
poniewaz po rozpoczeciu badania due diligence w pazdzierniku 2016 r. [...] ostatecznie si¢ wycofal. Stanowi to
dodatkowy punkt odniesienia (réwniez 1 DKK za udzial) dla stwierdzenia, Ze propozycja konsorcjum to
propozycja, w ramach ktérej doszto do maksymalizacji ceny sprzedazy, oraz ze transakcja odbedzie sig
w warunkach rynkowych.

(56) Dania przedlozyla ponadto opini¢ o godziwosci opracowang na jej wniosek przez niezaleznego eksperta.
W opinii o godziwosci stwierdzono, ze oferowana zaplata 1 DKK za udzial stanowi obecnie najlepsza mozliwg
do osiggniecia ceng rynkowa. Dochodzgc do tego wniosku, ekspert wzigl pod uwage m.in. informacje uzyskane
z dwoch wezesniejszych proceséw sprzedazy, obecng sytuacje kapitatowg banku i niepewno$¢ w odniesieniu do
sprawy dotyczacej pomocy panstwa, ktéra wowczas byla w toku.

(") W szczegdlnosci skontaktowano si¢ z wszystkimi odpowiednimi nabywcami, ktérych dzialanie mialo uzasadnienie strategiczne
i ktérzy dysponowali znaczacymi synergiami, a takze z potencjalnym inwestorem finansowym (innym niz [...]), ktéry w trakcie
procesu wyrazil zainteresowanie.

(*¥) W drugim procesie skontaktowano si¢ co najmniej z siedmioma bankami i jednym inwestorem finansowym; trzy z tych podmiotéw
wyrazily wstepne zainteresowanie. Jedynie dwa z nich przeszly do etapu badania due diligence, lecz zaden nie zlozy? oferty.

(") Wszyscy potencjalni konkurenci, nawet jezeli nie zostali formalnie zaproszeni, mogli wzig¢ udzial w trwajacym przetargu, a o
poszukiwaniu nabywcy uczestnikéw rynku poinformowal SEB, ktéremu Dania zlecita zadanie znalezienia nabywecy jej udziatlu w banku
i zarzgdzania procesem sprzedazy (zob. przypis 17).

(*) Nalezy zauwazy¢, ze od ogloszenia udzial stracit ponad jedna trzecig swojej wartosci. W rezultacie w dniu 28 czerwca 2017 r. cena
jednego udzialu wynosila jedynie 9 DKK. Ponadto wydaje si¢, ze zmiana ceny udziatu jest w duzej mierze determinowana przez okolo
40 000 prywatnych inwestor6w detalicznych, i moze to thumaczy¢, dlaczego zmiana ceny udzialu w banku nie odzwierciedla wynikéw
bazowych. Ponadto udzialy sg nieptynne (jedynie 6 % kapitalu podstawowego sprzedanego w ciagu ostatniego roku) w ograniczonym
wolnym obrocie (jedynie 18,52 %), co dodatkowo zmniejsza prawdopodobienistwo, ze cena udzialu stanowi wierne odzwierciedlenie
prawdziwej warto$ci banku.

(*") W tym scenariuszu pafstwo nie zbyloby swoich udzialéw w banku Vestjysk, lecz po emisji udzialéw jego udzial spadiby z 81 % do
23 %. Caly podporzadkowany kapital, w tym panstwowe instrumenty hybrydowe, zostalyby wczesnie wykupione zgodnie z ich
warto$cig nominalna. Ponadto emisji nowych udzialéw dokonano by w ramach nowej emisji Tier Il na kwotg 275 mln DKK.
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(57) Ponadto na podstawie umowy z konsorcjum panstwo duriskie ma mozliwo$¢ przyjecia korzystniejszej oferty
konkurencyjnej (**) od osoby trzeciej dzialajacej w dobrej wierze. Taka oferta konkurencyjna musi w realistyczny
spos6b umozliwi¢ uporanie si¢ z problemami dotyczacymi wezesniejszej pomocy panstwa, musi doprowadzi¢ do
splaty finansowanego przez pafstwo kapitalu dodatkowego Tier I i nie moze wigzal si¢ z jakakolwiek dalszg
pomocy pafstwa. Innymi stowy, oferta konkurencyjna musi by¢ co najmniej rownowazna do oferty zlozonej
przez konsorcjum pod wzgledem przywrécenia wyplacalnosci i rentownosci banku. W przypadku ztozenia oferty
konkurencyjnej, konsorcjum ma mozliwo$¢ dostosowania do niej swojej oferty. W rezultacie kazdy podmiot
sklonny zainwestowal w bank za wyzsza ceng ma taka mozliwo$¢. Akt prawny upowazniajacy Ministerstwo
Finanséw do dokonania sprzedazy na rzecz konsorcjum zawiera wzmianke zakladajaca mozliwo$¢é wystapienia
ofert konkurencyjnych oferujacych korzystniejsze warunki, zgodnie z ktéra informacja o takiej mozliwosci musi
by¢ ponadto ogdlnodostepna (¥). Komisja uwaza, iz stanowi to dodatkowe zapewnienie co do tego, Ze Dania
dolozyta wszelkich staran, aby doprowadzi¢ do maksymalizacji ceny sprzedazy, i dala wszystkim zaintere-
sowanym stronom szans¢ do zlozenia oferty. Zwazywszy na préby sprzedazy banku, ktére do tej pory konczyly
si¢ niepowodzeniem, wydaje si¢ jednak wysoce mato prawdopodobne, ze zostanie ztozona oferta konkurencyjna.

(58) Na podstawie powyzszego Komisja uznaje, ze proces sprzedazy udzialu Danii w banku Vestjysk byt otwarty,
niedyskryminacyjny i bezwarunkowy, doprowadzajac do maksymalizacji ceny sprzedazy przez panstwo dunskie.
W istocie nie ztozono zadnej oferty, ktéra skutkowalaby wyzsza ceng i ktéra umozliwitaby panstwu catkowite
wycofanie si¢ z banku, mimo ze kilkukrotnie zapewniono mozliwo$¢ ztozenia takich ofert (w 2013 r. 1 2016 r.).
Poniewaz Komisja nie ma powoddéw, aby uznaé, ze zlozona oferta i zaplacona cena nie odzwierciedlaly ceny
rynkowej banku, mozna stwierdzié, iz prywatny nabywca udzialéw paristwa w banku Vestjysk nie jest benefi-
cjentem $rodkéw pomocy i tym samym nie otrzymal pomocy.

(59) W zwigzku z tym stwierdzono, ze jedynym beneficjentem $rodkéw pomocy jest Vestjysk Bank.

(60)  Ogdlnie rzecz biorac, jak stwierdzono w motywie 49 i 59, uznano, ze w niniejszej decyzji nalezy jedynie oceni¢
zgodno$¢ $rodkéw przyznanych w 2012 r. podmiotowi Vestjysk.

6.3. Zgodno$¢ pomocy
6.3.1. Podstawa prawna oceny zgodnosci

(61) W art. 107 ust. 3 lit. b) Traktatu upowaznia si¢ Komisj¢ do stwierdzenia zgodno$ci pomocy z rynkiem
wewnetrznym, jezeli ma ona na celu ,zaradzenie powaznym zaburzeniom w gospodarce panstwa czlonkow-
skiego”. Komisja uznala, ze globalny kryzys finansowy moze spowodowal powazne zaklcenia w gospodarce
panstwa czlonkowskiego oraz ze Srodki pomocy udzielane bankom mogg zaradzi¢ tym zaburzeniom. Zostalo to
szczegbdlowo przedstawione i rozwinigte kolejno w siedmiu komunikatach dotyczacych kryzysu ().

(62)  Zgodnie z 0gblng zasada prawa tempus regit actum, ktéra wyklucza stosowanie normy prawnej z mocg wsteczna,
oraz z utrwalonym orzecznictwem sgdéw unijnych zgodno$¢ $rodka pomocy pafistwa nalezy oceni¢ na
podstawie ram prawnych obowigzujacych w chwili jego wdrozenia. W pkt 90 komunikatu bankowego z 2013 r.
doprecyzowano, ze zgloszenia zarejestrowane przez Komisje przed dniem 1 sierpnia 2013 r. bedg analizowane
w Swietle kryteriéw obowigzujacych w chwili dokonania zgloszenia.

(*) Ostateczny termin zloZenia takiej oferty konkurencyjnej przypada na dzief 18 lipca 2017 r. na godzine 16.00.

(*) Folketingstidende E, Aktstykke 114, 29.6.2017 r. Wspomniano o niej réwniez w odpowiednich komunikatach prasowych z dnia
12 czerwca 2017 r. https:/[www.fm.dk/nyheder/pressemeddelelser/2017/06/staten-indgaar-aftale-om-salg-af-sine-aktier-i-vestjysk-
bank i z dnia 19 czerwca 2017 r. https:/[www.fm.dk/nyheder/pressemeddelelser/2017/06/officielt-tilbud-paa-statens-aktier-i-vestjysk-
bank-er-nu-fremsat

Komunikat Komisji — Zastosowanie zasad pomocy pafstwa do $rodkéw podjetych w odniesieniu do instytucji finansowych
w kontekscie obecnego, globalnego kryzysu finansowego (,komunikat bankowy z 2008 r.”) (Dz.U. C 270 z 25.10.2008, s. 8);
komunikat w sprawie dokapitalizowania instytucji finansowych w zwiazku z obecnym kryzysem finansowym: ograniczenie pomocy
do niezbednego minimum oraz mechanizmy zabezpieczajace przed nadmiernym zakléceniem konkurengji (,komunikat o dokapitali-
zowaniu”) (Dz.U. C 10 z 15.1.2009, s. 2); komunikat Komisji w sprawie postepowania z aktywami o obnizonej wartoici we
wspdlnotowym sektorze bankowym (,komunikat o aktywach o obnizonej wartosci”) (Dz.U. C 72 z 26.3.2009, s. 1); komunikat Komisji
w sprawie przywrocenia rentownosci i oceny Srodkow restrukturyzacyjnych stosowanych w sektorze finansowym w dobie kryzysu
zgodnie z regulami pomocy panstwa (,komunikat w sprawie restrukturyzacji’) (Dz.U. C 195 z 19.8.2009, s. 9); Komunikat Komisji
w sprawie stosowania od dnia 1 stycznia 2011 r. regul pomocy pafistwa w odniesieniu do $rodkéw wsparcia na rzecz bankéw
w kontekscie kryzysu finansowego (,komunikat w sprawie przedtuzenia z 2010 r.”) (Dz.U. C 329 2 7.12.2010, s. 7), komunikat Komisji
w sprawie stosowania od dnia 1 stycznia 2012 r. regut pomocy pafistwa w odniesieniu do $rodkéw wsparcia na rzecz bankéw
w kontekscie kryzysu finansowego (,komunikat w sprawie przedtuzenia z 2011 r.”) (Dz.U. C 356 z 6.12.2011, s. 7); komunikat Komisji
z 2013 r. w sprawie stosowania od dnia 1 sierpnia 2013 r. regul pomocy paristwa w odniesieniu do §rodkéw wsparcia na rzecz bankéw
w kontekscie kryzysu finansowego (,komunikat bankowy z 2013 r.”) (Dz.U. C 216 z 30.7.2013, 5. 1).
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(63)  Srodki zgtoszono w dniu 13 kwietnia 2012 r. W zwiazku z tym $rodki te nalezy oceni¢ w $wietle nowego planu
restrukturyzacji, uwzgledniajgc komunikat w sprawie restrukturyzacji, komunikat bankowy z 2008 r.
i komunikaty w sprawie przedtuzenia z 2010 r.i 2011 r.

6.3.2. Podziat obcigzenia

(64) W decyzji o wszczgciu postgpowania Komisja przyjela wstepne stanowisko, zgodnie z ktérym transakcja
dokonana w dniu 13 czerwca 2013 r. nie byla zgodna z celem komunikatu w sprawie restrukturyzacji, jakim jest
zapewnienie odpowiedniego podzialu obcigzenia (¥*). Transakcji dokonano za $rednig ceng w wysokoSci 62 %
kwoty glownej, tj. o 2 punkty procentowe wyzsza od ceny rynkowej w wysokosci 50 % powigkszonej o premie
w wysokosci 10 %. Vestjysk Bank w ten sposéb zaplacit posiadaczom podporzadkowanych instrumentéw
dluznych zbyt duza kwote, a nadplata odpowiadala 2 % kwoty glownej (lub 800 000 NOK, czyli okoto
108 000 EUR).

(65) W swojej odpowiedzi na decyzj¢ o wszczgciu postgpowania Dania poinformowala, ze na poczatku 2014 r. bank
zwrécil pafstwu dunskiemu dokonang przez nie nadplate, tym samym kompensujac wszelki nieodpowiedni
podziat obcigzenia, ktéry mogla spowodowac ta relatywnie niska kwota.

(66) Komisja zauwaza, ze wyplacenie panstwu nadplaty przez bank, nie moze samo w sobie zaradzi¢ niewystarcza-
jacemu podzialowi obciazenia. Nadplata dotyczy relacji finansowych miedzy bankiem a wierzycielami
(w kontekscie podzialu obcigzenia), nie za$ relacji finansowych migdzy bankiem a panistwem (od ktérych zalezy
kwota pomocy panstwa). Niemniej jednak okoliczno$¢ ta — w polaczeniu z szeregiem innych okolicznosci
w przedmiotowej sprawie — daje Komisji podstawy do stwierdzenia, ze podzial obcigzenia byt w omawianym
przypadku odpowiedni. Wspomniane inne okolicznosci dotycza w szczegdlnosci tego, ze kwota, o ktérg
zawyzono ceny, byla minimalna (zaledwie 108 000 EUR) oraz Ze prég 60 % nie zostal jako taki ustanowiony
w komunikacie w sprawie restrukturyzacji, ktory jest sformutowany dos¢ elastycznie (*), a w dokumencie stuzb
Komisji (¥).

(67) W zwigzku z tym Komisja stwierdza, ze watpliwosci dotyczace zgodnosci z wymogami w zakresie podziatu
obcigzenia wyrazone w decyzji 0 wszczeciu postgpowania zostaly w pelni rozwiane.

6.3.3. Ograniczanie zaktdceri konkurencji

(68) Bank ograniczy} zakres prowadzonej przez siebie dzialalnosci komercyjnej, zmniejszajac liczbe oddzialow w sieci
oddzialéw o trzy dodatkowe oddzialy w poréwnaniu ze stanem opisanym przez Dani¢ w jej odpowiedzi na
decyzj¢ o wszczgciu postgpowania — w rezultacie od czasu przyznania pomocy na ratowanie liczba oddziatéw
zmniejszyla si¢ facznie o dziewieé (w 2012 r. bank mial 24 oddzialy, w 2015 r. — 18 oddzialéw, a poczawszy od
kofica 2016 r. — 15 oddzialéw, co oznacza, ze od 2012 r. liczba oddzialéw zmniejszyla si¢ o 37,5 %).
Wspomniane zmniejszenie liczby oddzialéw w ramach sieci oddzialéw w polaczeniu ze specyfika dunskiego
sektora bankowego wywiera wplyw na zdolno§¢ banku do prowadzenia nowego rodzaju dzialalnosci
gospodarczej i do przyjmowania nowych depozytéw, co z kolei przyczynia si¢ do ograniczenia zaklécen
konkurencji.

(69) W planie Nykredit przewidziano réwniez wigksza skale redukcji zatrudnienia pracownikéw banku (redukcja
zatrudnienia o [30-40 %] do 2017 r. i o [35-45 %] do 2018 r.) niz skala redukcji prognozowana w chwili
przyjecia decyzji o wszczeciu postepowania (redukcja zatrudnienia o [20-30 %] do 2017 r.). Zwickszenie skali
redukgji zatrudnienia jest spowodowane podejmowanymi przez bank wysitkami na rzecz dalszego ograniczania
kosztéw i poprawy efektywnosci uzyskanej dzigki zmniejszeniu liczby oddziatéw w ramach sieci oddzialow.

(70) W chwili przyjecia decyzji o wszczeciu postgpowania (zob. motyw 98 tej decyzji) Komisja dysponowala
wylacznie informacjami o zmniejszeniu liczby oddzialéw w ramach sieci oddzialéw o [10-20] % (z poziomu
24 oddzialéw do poziomu [18-22] oddzialéw) oraz o redukcji poziomu zatrudnienia o [20-30] %. Zwazywszy
na duzg kwote pomocy otrzymanej przez bank, Komisja wyrazita watpliwos$¢ co do tego, czy zmniejszenie liczby
oddzialéw i redukcje poziomu zatrudnienia zaplanowane na lata 2012-2017 w wystarczajacym stopniu ograni-
czylyby zakldcenia konkurencji. Biorgc pod uwage nowe cele wyznaczone w tym obszarze, Komisja stwierdza, ze
bank podjal istotne dodatkowe wysitki na rzecz dalszego ograniczania zakresu prowadzonej przez siebie
dzialalno$ci gospodarczej i zwigkszania swojej efektywnosci. W tabeli 2 przedstawiono sytuacje faktyczng
w 2012 r. i w 2016 r., propozycje ztozone do momentu ogloszenia decyzji o wszczgciu postgpowania i aktualne
plany na nadchodzace lata.

(*) Nalezy zauwazy¢, ze w wymogach dotyczacych podzialu obcigzenia, ktére obowigzywaly w chwili przyznania $rodkéw, nie
uwzgledniono umorzenia lub przeksztalcenia dlugu podporzadkowanego, co stalo si¢ wymogiem dopiero po wejsciu w zyciu
komunikatu bankowego z 2013 r. w dniu 1 sierpnia 2013 r.

(*) Zob. pkt 26 komunikatu w sprawie restrukturyzacji.

(¥) Nota wyjasniajaca stuzb Dyrekcji Generalnej ds. Konkurencji Komisji Europejskiej z dnia 13 czerwca 2012 r. dotyczaca odkupu
hybrydowych papieréw wartosciowych przez banki otrzymujace pomoc panstwa.
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Tabela 2
Zmiany liczby likwidowanych oddzialéw, poziomu EPC i warto$ci wskaznika kosztéw do
dochodéw
Sytuacja Decyzja o wszczeciu postepo- Sytuacja .
faktyczna wania faktyczna Nowy biznesplan
2012 2016 2017 2016 2017 2018

Liczba oddzialow 24 [18-22] [18-22] 15 15 15
Zmiana w poréwnaniu ze [10-20] [10-20] -37,5 -37,5 -37,5
stanem z 2012 r. (W %)
Liczba pracownikéw 621,3 [480-510] [460-490] 459 [375-425] [340-390]
(EPC)
Zmiana w poréwnaniu ze - [20-30] - [20-30] -26,1% - [30-40] - [30-40]
stanem z 2012 r. (W %)
Wskaznik kosztéw do 55,3 [50-60] [50-60] 50,3 % [45-55] [40-50]
dochodéw
Zmiana w poréwnaniu ze +[0-7,5] +[0-7,5] -50% -[2,5-10] - [5-12,5]
stanem z 2012 r. (W %)

(71)  Bank Vestjysk nie byl w stanie zwigkszy¢ zakresu prowadzonej przez siebie dziatalnosci gospodarczej od czasu
otrzymania pomocy na ratowanie z uwagi na zle wyniki. W ciagu ostatnich pigciu lat bilans banku zmniejszyt si¢
0 39,5 % z poziomu 32 865 mln DKK pod koniec 2012 r. do poziomu 19 895 DKK pod koniec 2016 r.
W odniesieniu do portfela kredytowego banku mozna bylo zaobserwowaé analogiczng tendencjg: w tym samym
okresie wskaznik udzielanych kredytéw brutto zmniejszyt si¢ o okolo 36 %, wskaznik udzielanych kredytéw
brutto na rzecz podmiotéw z sektora rolnictwa zmniejszyt sie o okolo 26 %, natomiast wskaznik udzielanych
kredytéw brutto na rzecz podmiotéw z sektora budowlanego i podmiotéw z sektora nieruchomosci zmniejszyt
si¢ odpowiednio o 48 % i 44 %.

(72) Kwota aktywéw wazonych ryzykiem réwniez zmniejszyla si¢ z poziomu 25 600 mln DKK pod koniec 2012 r.
do poziomu 16 081 mln DKK pod koniec 2016 r. (spadek o 37 %); w tym samym okresie zas6b sily roboczej
banku zmniejszyt si¢ z poziomu 621 EPC do poziomu 459 EPC (spadek o 26 %).

(73) Wszystkie dane liczbowe przedstawione w motywach 71 i 72 §wiadczg o tym, ze na przestrzeni ostatnich pigciu
lat bank — po cze¢sci z konieczno$ci — ograniczyt skale prowadzonej przez siebie dzialalnosci. Kwota pomocy
otrzymanej w 2012 r. byla jednak znaczna w zestawieniu z kwotg aktywéw wazonych ryzykiem banku (8,1 %)
i z tego wzgledu nalezy przyja¢ konkretne Srodki stuzace przeciwdzialaniu zakiéceniom konkurencji.
Jednocze$nie nalezy podkresli¢, ze do konca 2017 r. bank ograniczy swéj poziom zatrudnienia o niemal
[30-40 %] oraz ze udalo mu si¢ juz zmniejszy¢ liczbe swoich oddziatéw o 37,5 % przed koficem 2016 r.

(74) Poza $rodkami wdrozonymi przed przyjeciem niniejszej decyzji Dania zaproponowala wziecie na siebie
zobowigzafi (zob. motyw 44) w celu dalszego ograniczania zaklécenn konkurencji w okresie restrukturyzacji.

(75)  Po pierwsze maksymalng wielko§¢ bilansu banku w 2017 r. ograniczono do jego wielkosci w 2016 r., w 2018 r.
jego maksymalna wielko$¢ wyniesie 20 300 mln DKK, a w 2019 r. — w stosownych przypadkach — 21 000 mln
DKK. Ustanowienie tych pulapéw bezposrednio ogranicza mozliwo$¢ pozyskiwania nowych depozytéw
i udzielania nowych kredytow przez bank w okresie restrukturyzacji. Zdolno$¢ banku do nabywania udzialéw
w rynku kosztem jego konkurentéw zostala zatem ograniczona w stopniu gwarantujacym zmniejszenie zaklocen
konkurencji.

(76) Ponadto bank nie bedzie udzielal nowych kredytow poza terytorium Danii i bedzie mégl udziela¢ nowych
kredytéw poza regionem Jutlandii wylacznie w przypadku, gdy klient wniesie $rodki wlasne w wysokosci co
najmniej [35-45] % kwoty kredytu i ze podlega on zabezpieczeniu. Przyjecie takiego zobowigzania skutecznie
ogranicza zdolno§¢ banku do rozszerzania zakresu prowadzonej przez siebie dzialalnosci poza swéj gléwny
obszar dzialalnosci, na ktérym znajduje si¢ réwniez jego historyczna baza klientow, co stanowi kolejny czynnik
chronigcy uczestnikéw rynku przed potencjalnymi agresywnymi zachowaniami ze strony banku.
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(77) Na bank nalozono réwniez zakaz nabywania. Nabycia s3 powszechnie stosowana przez uczestnikéw rynku
metoda rozszerzania prowadzonej przez siebie dzialalno$ci o nowe dzialania, produkty lub obszary prowadzenia
dzialalnos$ci gospodarczej. Dlatego tez ustanowienie zakazu nabywania jakichkolwiek udzialéw w jakichkolwiek
przedsigbiorstwach w oczywisty sposéb ogranicza potencjal ekspansyjny banku. Na bank nalozono réwniez
zakaz wykorzystywania $rodkéw pomocy do celéw marketingowych, ktéry réwniez zapewnia jego konkurentom
ochrone.

(78) Jak wyjasniono w motywach 68-70 i zgodnie z informacjami przedstawionymi w tabeli 2, bank podjat istotne
dodatkowe wysitki (w poréwnaniu z dzialaniami przewidzianymi w chwili ogloszenia decyzji o wszczeciu
postepowania) na rzecz dalszego ograniczania zakresu prowadzonej przez siebie dzialalnosci gospodarczej,
dzialania jako maly podmiot lokalny i zwigkszania swojej efektywnosci. Dzigki temu ryzyko wystgpienia
zaktécen konkurencji zostanie skutecznie ograniczone do korica 2017 r. Niemniej jednak dzigki zobowigzaniom
podjetym przez Dani¢ bank wdrozyl réwniez istotne dodatkowe Srodki na rzecz ograniczania zaklocen
konkurencji w pozostalej czesci okresu restrukturyzacji, ktéry zakonczy si¢ najpdzniej pod koniec 2019 r. Z tego
wzgledu Komisja stwierdza, ze w dostatecznym stopniu rozwiano wyrazone w decyzji o wszczeciu postepowania
watpliwosci dotyczace zakldcenia konkurencji.

6.3.4. Przywrécenie dtugoterminowej rentownosci

(79) W decyzji o wszczeciu postgpowania Komisja wyrazita watpliwosci co do tego, czy Srodki przewidziane
w projekcie planu restrukturyzacji przedlozonym w omawianym okresie byly wystarczajace do zagwarantowania
rentowno$ci banku przez caly okres restrukturyzacji. Komisja zakwestionowala w szczegélnosci niektére
zalozenia lezgce u podstaw planu restrukturyzacji i stwierdzila, Ze obszar ten nadal charakteryzuje si¢ istotnym
brakiem pewnos$ci. Ponadto Komisja wyrazila watpliwosci w kwestii tego, czy pozycja kapitalowa banku byla
wystarczajgco silna, aby mogt on przetrwal sytuacje, w ktérej ponidstby dodatkowe straty.

(80) W dniu 1 stycznia 2017 r. faczny wspélczynnik kapitatlowy banku wynosit 13,1 %. Jednak z uwagi na stopniowe
wprowadzanie wymogu dotyczacego bufora zabezpieczajacego wymagany poziom lacznego wspdlczynnika
kapitatowego banku wzrést do 13,8 %, co doprowadzilo do niedoboru kapitatu na poziomie okolo 0,7 % lub
116 mln DKK (okofo 15,6 mln EUR). W przypadku niepodjecia Zadnych dziatann w dniu 1 stycznia 2018 r. bank
nadal do$wiadczalby niedoboru kapitatu (cho¢ skala tego niedoboru bytaby mniejsza i wynosilaby 0,4 % lacznego
wspolczynnika kapitalowego banku lub 63 mln DKK). Po wyemitowaniu udzialéw i refinansowaniu swoich
podporzadkowanych instrumentéw kapitalowych bank nie bedzie juz wykazywal niedoboru kapitalu.
W szczegblnosci bank przewiduje, ze w dniu 1 stycznia 2018 r. bedzie dysponowal nadwyzka kapitatu
w wysokosci okolo 667 min DKK (okolo 90 mld EUR) lub buforem przekraczajagcym wymagany poziom
facznego wspélczynnika kapitalowego o 4,3 %. Ponadto Dania zobowiazala si¢ (zob. motyw 44) do tego, ze bank
utrzyma okreSlong kwote nadwyzki kapitalu wykraczajaca poza kwote wymagang zgodnie z obowigzujgcymi
przepisami.

(81) Bank dokonal réwniez przegladu swojej strategii i zamierza dodatkowo obnizy¢ swoje koszty operacyjne (zob.
réwniez tabela 1). W szczeg6lnosci bank zmniejszyl liczbe swoich oddzialéw z 24 w 2012 r. do zaledwie
15 pod koniec 2016 r. W momencie ogloszenia decyzji o wszczeciu postgpowania bank planowal jedynie
zmniejszy¢ liczbe oddzialéw do [18-22]. W tym samym czasie bank zredukowal poziom sily roboczej
z 621 EPC do [460-490] EPC (- [20-30] %). Do kofica 2017 r. liczba ta zostanie zredukowana w jeszcze
wiekszym stopniu do [374-425] EPC (- [30-40] %), przy czym celem jest osiagniecie poziomu [340-390] EPC
do konica 2018 r. (spadek o niemal [30-40] %). W chwili ogloszenia decyzji o wszczeciu postgpowania plan
restrukturyzacji banku przewidywal osiagniecie poziomu zatrudnienia wynoszacego [460-490] EPC pod koniec
2017 r. (co odpowiada spadkowi o zaledwie [20-30] % w poréwnaniu z poziomem zatrudnienia z konca
2012 r.). Podjecie wspomnianych dodatkowych, istotnych Srodkéw na rzecz ograniczenia kosztéw przelozylo sie
na zmniejszenie warto$ci wskaznika kosztéow do dochodéw banku z poziomu 55,3 % w 2012 r. do poziomu
50,3 % w 2016 r. Przewiduje si¢, ze wskaznik ten zmniejszy si¢ dodatkowo do [45-55] % pod koniec 2017 r.
i nawet do [40-50] % do konica 2018 r. W momencie ogloszenia decyzji o wszczeciu postgpowania bank nadal
przewidywal, ze w 2017 r. jego wskaznik kosztéw do dochodéw bedzie wynosit [50-60] %. Na podstawie
przywotanych danych mozna zatem jednoznacznie stwierdzié, ze bank podjat istotne dodatkowe wysitki na rzecz
ograniczenia kosztéw w poréwnaniu z sytuacjg istniejgca w momencie ogloszenia decyzji o wszczeciu
postepowania. Podjecie tych dodatkowych wysitkow przyczyni si¢ do poprawy wynikéw finansowych
uzyskiwanych przez bank, a tym samym do poprawy jego rentownosci. Konkretne cele zwigzane z kosztami
operacyjnymi wyznaczone w podjetych zobowigzaniach ulatwia zapewnienie wprowadzenia przez bank
dodatkowych cig¢ kosztéw niezbednych do zagwarantowania jego rentownosci.

(82) Bank zamierza rowniez dodatkowo ograniczy¢ swoje wydatki z tytulu oprocentowania (ktére obnizono juz
z poziomu 727 min DKK w 2012 r. do poziomu 185 DKK w 2016 r.) o [35-50] % do kofica 2017 r. i o nawet
[45-60] % do konica 2018 r. U podstaw tego istotnego obnizenia wydatkéw lezaloby gléwnie zastgpienie
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wygasajacych depozytéw terminowych o S$redniej stopie oprocentowania wynoszacej [0-5] % nowymi
depozytami o Sredniej stopie oprocentowania wynoszacej zaledwie okolo [0-5] % Przewiduje si¢, ze dzigki
refinansowaniu  podporzadkowanych funduszy wilasnych banku zgodnie z planem restrukturyzacji (zob.
motyw 40) uda si¢ dodatkowo ograniczy¢ wydatki z tytutu oprocentowania. Bank przedstawil dowody potwier-
dzajace mozliwo$¢ osiggniecia tych oszczednosci i $wiadczace o tym, ze oszczednodci te wywrg pozytywny
wplyw na wyniki finansowe banku i jego rentownos¢. Bank moze réwniez z tatwoscig obnizy¢ stope oprocen-
towania depozytéw bez uszczerbku dla swoich zasobéw finansowych, poniewaz dysponuje znaczng nadwyzka
depozytow (*¥). Pomimo istotnego obnizenia poziomu wynagrodzenia z tytulu depozytéw bank nie przewiduje
zadnego istotnego obniZenia nadwyzki depozytéw, poniewaz prognozuje si¢, ze skala spadku poziomu
depozytow bedzie mniejsza niz ta przewidziana w portfelu kredytowym.

(83) Wskaznik utraty wartoéci depozytéw banku bedzie mial kluczowe znaczenie dla jego rentownosci i dla
uzyskiwanych przez niego wynikéw finansowych w najblizszych kilku latach. Obecnie bank przewiduje, ze
poziom jego rezerwy na straty kredytowe obnizy si¢ z 416 mln DKK w 2016 r. do [200-300] mln DKK
w 2017 r. oraz do [200-300] mln DKK w 2018 r. Istotne obnizenie kwoty rezerwy wpisanej do budzetu wynika
gléwnie z faktu, ze bank oczekuje, iz jego portfel rolniczy — ktéry w ostatnich latach odpowiadal za najwigksza
czes¢ strat (¥%) — zacznie funkcjonowac lepiej. Oczekiwanie to ma swoje Zrédlo w zalozeniu, ze ceny kluczowych
produktéw rolnych (takich jak mleko i wieprzowina) zaczng wzrastal po okresie zastoju w latach 2015-2016,
oraz w zalozeniu, Ze tendencja ta nie odwréci sie w nadchodzacych latach. Prognozy sporzadzone przez
Komisje (*°) wskazuja, ze ceny produktéw rolnych faktycznie powrdcily do poziomu sprzed zastoju z lat
2015-2016, a po 2017 r. ceny produktéw rolnych beda utrzymywaly si¢ na mniej wiecej stalym poziomie. Bank
oczekuje réwniez nieznacznego zmniejszenia strat w odniesieniu do sektora nieruchomosci, natomiast
w przypadku pozostalych sektoréw ujmowanych facznie przewiduje si¢ niewielki wzrost wartosci.

(84)  Ogdlnie rzecz biorgc, jezeli zalozenia banku si¢ spelnia, jego wyniki finansowe w ciggu najblizszych kilku lat
ulegng istotnej poprawie. W szczegdlnosci stopa zwrotu z kapitalu banku po opodatkowaniu (*') wzrosnie
z poziomu 5,4 % w 2016 r. do poziomu [7-11] % w 2017 r. i do poziomu [7-11] % w 2018 r. (zob. réwniez
tabela 1). Ten istotny wzrost wynikéw finansowych banku jest spowodowany gléwnie obnizeniem poziomu
kosztéw i ograniczeniem strat kredytowych. Dochéd z dzialalnosci podstawowej banku (gléwnie odsetki
i dochody z tytutu oplat) bedzie utrzymywal si¢ na mniej wigcej tym samym poziomie (zob. tabela 1). Komisja
uwaza, ze przewidywane obnizenie wydatkéw z tytulu oprocentowania, przewidywang redukcje poziomu
zatrudnienia oraz cigcia kosztéw administracyjnych mozna byloby w normalnych warunkach przeprowadzi¢
w ramach czasowych nakre$lonych przez Bank.

(85)  Jezeli chodzi o obnizenie poziomu rezerw na straty kredytowe, Komisja uwaza, ze prognozy banku opierajg si¢
na optymistycznych zalozeniach. Komisja z zadowoleniem odnotowuje, ze po przeprowadzeniu szeregu inspekdji
przez Dufiski Urzad Nadzoru Finansowego bank dostosowal swoja polityke w zakresie ryzyka kredytowego do
najlepszych praktyk stosowanych przez podobne banki, na co Dunski Urzad Nadzoru Finansowego zwrdcit
uwage w uwagach przekazanych Komisji (zob. motyw 43).

(86) Komisja zwraca uwage na fakt, ze bank przyjat — w trakcie rozméw z Nykredit — ustalenia z badania due diligence
przeprowadzonego przez Deloitte pod koniec 2016 r., co doprowadzilo do zaksiggowania dodatkowych strat
w wysokosci okoto [50-150] mln DKK (*3). Powinno to zmniejszy¢ niepewno$¢ w kwestii przysziych potrzeb
w zakresie rezerw.

(87) Niemniej jednak oczekiwane zmniejszenie strat kredytowych bedzie w duzym stopniu uzaleznione od warunkéw
makroekonomicznych, a w szczeg6lnosci od wynikéw sektora rolnego. Biorac pod uwage wielko$¢ ekspozycji
rolniczych banku i istotny wplyw, jaki rezerwy na straty kredytowe wywieraly na wyniki finansowe banku
w przeszlosci, Komisja przeprowadzita analiz¢ wrazliwosci, w ktorej dostosowala rezerwy na straty kredytowe do
bardziej konserwatywnych pozioméw. W tej analizie prog rezerw na straty kredytowe ustalono na poziomie
0 20 % wyzszym niz odpowiednie kwoty zapisane w budzecie na lata 2017 i 2018. Zgodnie ze zmienionym
zalozeniem stopa zwrotu z kapitalu wlasnego banku zmniejszylaby si¢ odpowiednio o [0-5] % i o [0-5] %
w latach 2017 i 2018, ale utrzymalaby si¢ na poziomach zapewniajacych bankowi rentowno$¢, co w stosownych
przypadkach powinno umozliwi¢c mu pozyskiwanie dodatkowego kapitalu na rynkach. Bezpieczny bufor
kapitalowy banku (zob. motyw 80) bylby jednak wystarczajacy do wchionigcia dodatkowych strat kredytowych
lub innych przypadkéw obnizenia wartosci i do zagwarantowania wyplacalnosci banku. Z tego wzgledu prawdo-
podobienstwo, ze bank bedzie potrzebowal nowego kapitatlu lub pomocy paristwa na przestrzeni najblizszych
kilku lat, wydaje si¢ bardzo niewielkie.

(*) Pod koniec 2016 r. relacja kredytéw do depozytéw banku ksztaltowala si¢ na poziomie 74 %, przy czym przewiduje si¢, ze w 2018 r.
relacja ta bedzie wynosila okoto 73 %.

(*) Straty brutto w portfelu zwigzanym z sektorem rolnictwa i rybotéwstwa ksztattowaly si¢ odpowiednio na poziomie 57 %, 68 %178 %
catkowitych strat brutto w latach 2014, 20151 2016.

(*) Zob. https:/[ec.europa.eufagriculture/markets-and-prices/medium-term-outlook_en.

(*') W przedstawionych danych liczbowych wzigto pod uwage planowane podwyzszenie kapitatu o 745 mIn DKK.

(*) Deloitte dokonat przegladu 135 uméw kredytowych banku, co odpowiadato 25 % jego wszystkich komercyjnych uméw kredytowych
i 40 % wszystkich uméw kredytowych, w przypadku ktérych istnieja obiektywne dowody $wiadczace o wystapieniu strat. Bank ekstra-
polowat ustalenia badania due diligence i na podstawie okreSlonych zatozen doszedt do wniosku, ze nalezy zaksiggowaé dodatkowe
straty w odniesieniu do calego jego portfela.
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(88) Nawet w przypadku scenariusza warunkéw skrajnych opracowanego przez Dunski Urzad Nadzoru Finansowego,
po dokonaniu zastrzykéw kapitalu wlasnego przez inwestoré6w prywatnych, bank nadal dysponowalby
dostatecznie duzym buforem kapitalowym. Scenariusz opracowany przez Duniski Urzad Nadzoru Finansowego
zaklada m.in. obnizenie stopy oprocentowania, zwigkszenie amortyzacji i dokonanie dodatkowych obnizen
warto$ci na faczng kwote [400-600] mln DKK w poréwnaniu z prognozami na lata 2018 i 2019. Cho¢ bank
zaczalby generowac straty w tych dwoch latach, jego wskazniki wyplacalnosci utrzymalyby sie na poziomie
zdecydowanie przekraczajagcym wymogi regulacyjne. Innymi stowy faktyczny poziom wskaznika utraty wartosci
moéglby by¢ jeszcze wyzszy, a i tak nie doprowadziloby to do sytuacji, w ktdrej bank doswiadczalby probleméw
zwigzanych z wyplacalnoicia w kilku kolejnych latach. W rezultacie nawet w przypadku spelnienia si¢
scenariusza warunkéw skrajnych bank prawdopodobnie nie potrzebowalby nowego kapitatu ani nowej pomocy
panstwa, by zachowa¢ wyplacalno$¢.

(89) W zwiazku z tym Komisja stwierdza, ze stopa zwrotu z kapitalu wlasnego zaplanowana przez bank na 2017 r.
bylaby wystarczajaca do przywrdcenia rentownosci banku. Tym samym bank spelnitby wymodg ustanowiony
w pkt 15 komunikatu w sprawie restrukturyzacji, ktory stanowi, ze proces restrukturyzacji nie moze trwaé
dluzej niz pigé lat. Biorac jednak pod uwage podatno$¢ banku na wstrzgsy makroekonomiczne (w szczegdlnosci
jezeli chodzi o sektor rolny) oraz fakt, Ze sam bank planuje przeprowadzié szerzej zakrojong restrukturyzacje,
Komisja uznala za stosowne i wlasciwe przyjaé zobowigzania Danii dotyczace okresu do konca 2018 r. (ktére
mozna w razie koniecznosci przedluzy¢ o jeden rok).

(90) Komisja odnotowuje, ze zobowigzania przedstawione przez Danig (zob. motyw 44) stanowia dodatkowy czynnik
chronigcy dlugoterminows rentowno$¢ banku. W szczeg6lnosci w przypadku, gdyby bank nie zdolal osiagnaé
stopy zwrotu z kapitalu wlasnego na poziomie [7-11] % do 2018 r., okres restrukturyzacji zostanie przedtuzony
o jeden rok; w takiej sytuacji podjete zostang réwniez dodatkowe $rodki stuzace zagwarantowaniu dlugoter-
minowej rentownosci banku. Scislej rzecz biorac, w przypadku przedtuzenia okresu restrukturyzacji bank bedzie
zobowigzany do (ponownego) wycenienia wszystkich swoich relacji z klientami (poza pewnymi nielicznymi
wyjatkami) w taki sposéb, by zagwarantowal osiagniecie wyznaczonych wczeniej celéw zwiazanych
z rentowno$cia w odniesieniu do poszczegélnych klientéw (*)). W ten sposéb bank zwigkszy przychody na
wypadek nieosiagni¢cia docelowej stopy zwrotu z kapitatu wlasnego wynoszacej [7-11] % w 2018 r. Poniewaz
bank zobowigzal si¢ juz do podjecia istotnych $rodkéw na rzecz ograniczania kosztéw — pomimo Zze nie
kontroluje w pelni poziomu strat kredytowych (ktory zalezy od warunkéw makroekonomicznych -
przedmiotowy $rodek wydaje si¢ odpowiedni do wzmocnienia rentownosci banku, jezeli okazaloby si¢ to
konieczne. Dlatego tez Komisja stwierdza, ze zobowigzania stanowig dodatkowy czynnik ograniczajacy
niepewno$¢ w kwestii dlugoterminowej rentownosci banku.

(91) W zwiazku z tym watpliwosci Komisji dotyczace opracowanego przez bank planu stuzacego zagwarantowaniu
jego dlugoterminowej rentownosci zostaly rozwiane. W szczegdlnosci po podwyzszeniu kapitalu bank bedzie
dysponowal odpowiednim buforem wykraczajagcym poza regulacyjne wymogi kapitalowe i bedzie w stanie
wchiongé dodatkowe przypadki obnizenia wartosci — jezeli do nich dojdzie — bez naruszania tych wymogéw.
Ponadto dodatkowe oszczgdnosci kosztéw (uzyskane dzigki obnizeniu wydatkéw zwigzanych z oprocentowaniem
i kosztéw operacyjnych) przyczynia si¢ do poprawy rentownosci banku. Ogdlnie rzecz biorgc, po podjeciu
wszystkich dzialan przewidzianych w planie restrukturyzacji rentowno$¢ banku powinna wzrosnagé w wystar-
czajgcym stopniu, by zapewni¢ mu mozliwo$¢ pozyskiwania dodatkowego kapitalu na rynku, jezeli okazatoby si¢
to konieczne. Podjecie tych zobowigzan zagwarantuje réwniez wdrozenie pozostalych $rodkéw stuzacych
ograniczaniu kosztéw, utrzymanie odpowiednich buforéw kapitalowych oraz zwigkszenie przychodéw
w sytuacji, w ktdrej rentownos¢ banku spadlaby ponizej docelowego poziomu stopy zwrotu z kapitalu wlasnego
wynoszacego [7-11] %. Dlatego tez Komisja stwierdza, ze w najnowszym planie restrukturyzacji przewidziano
rozwigzania odpowiednie do zapewnienia rentownosci banku oraz rozwiano watpliwosci wyrazone w decyzji
0 WSZczeciu postepowania.

7. WNIOSEK
(92) Na podstawie powyzszej oceny Komisja stwierdza, ze watpliwosci wyrazone przez nig w decyzji o wszczeciu

postepowania zostaly rozwiane. Pomoc panstwa poddawana ocenie w przedmiotowej sprawie nalezy zatem
uznaé za zgodna z rynkiem wewnetrznym na podstawie art. 107 ust. 3 lit. b) Traktatu,

PRZYJMUJE NINIEJSZA DECYZJE:

Artykut 1

Pomoc na restrukturyzacje, ktorg Dania wdrozyla na rzecz Vestjysk Bank, uznaje si¢ za zgodna z rynkiem wewng¢trznym
w rozumieniu art. 107 ust. 3 lit. b) Traktatu, z zastrzezeniem dotrzymania zobowigzan wymienionych w zalaczniku.

(**) Docelowe wartosci beda stosowane na poziomie portfela w przypadku klientéw bedacych konsumentami, natomiast w przypadku
klientéw bedacych przedsigbiorstwami bedg one stosowane na poziomie indywidualnej relacji z danym klientem.



L 277/28 Dziennik Urzedowy Unii Europejskiej 27.10.2017

Artykut 2

Niniejsza decyzja skierowana jest do Krélestwa Danii.

Sporzadzono w Brukseli dnia 18 lipca 2017 r.

W imieniu Komisji
Margrethe VESTAGER

Czlonek Komisji
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ZAELACZNIK

PODSTAWOWE USTALENIA (SPRAWA SA.34720) DANIA - PLAN RESTRUKTURYZACJI BANKU VESTJYSK
BANK

1. KONTEKST

Krélestwo Danii (,Dania”) zapewnia, by Vestjysk Bank A[S (,Vestjysk” lub ,bank”) wdrozy! plan restrukturyzacji
przedlozony dnia 14 czerwca 2017 r.

Dania przedstawia niniejszym nastgpujace zobowigzania (,zobowigzania”), ktére stanowig integralng cze$é
przedmiotowego planu restrukturyzacji.

Zobowigzania stajg si¢ skuteczne w dniu przyjecia przez Komisje Europejska (,Komisja”) decyzji zatwierdzajacej
plan restrukturyzagji (,decyzja”).

Tres¢ zobowigzan interpretuje sie w $wietle decyzji w ogélnych ramach prawnych Unii i w odniesieniu do
rozporzadzenia Rady (UE) 2015/1589 ().

Dania zapewnia podjecie przez bank Vestjysk Srodkéw koniecznych do wlasciwego i pelnego wykonania
niniejszych zobowigzan do zakonczenia okresu restrukturyzacji.

2. DEFINICJE
Do celéw niniejszych zobowigzan nastepujace terminy majg nastgpujgce znaczenie:

1. Kluczowy region: region Jutlandii.

2. Decyzja: decyzja Komisji zezwalajgca na Srodek pomocy panstwa i zatwierdzajaca plan restrukturyzacji
banku Vestjysk w sprawie SA.34720 z dnia [wstawi¢ date].

3. Data wejécia w zycie: data przyjecia decyzji.

4. Wskaznik finansowania: stosunek udzielonych kredytéw do stabilnego finansowania w formie kapitatu
obrotowego z wyjatkiem obligacji, ktorych rezydualny termin zapadalnoci jest krétszy niz jeden rok.

5. LCR: wskaznik pokrycia wyplywéw netto.

6. Pelnomocnik ds. monitorowania: jedna osoba fizyczna lub prawna lub ich wigksza liczba, niezalezna od
banku Vestjysk, zatwierdzona przez Komisj¢ i mianowana przez bank Vestjysk, zobowigzana do monito-
rowania wykonywania zobowigzan przez bank Vestjysk.

7. Plan restrukturyzacji: plan restrukturyzacji banku Vestjysk (biznesplan zaktualizowany i przedlozony
Komisji w czerwcu 2017 r.) zatwierdzony decyzja.

8. ROE: stopa zwrotu z kapitatu wlasnego po opodatkowaniu.

9. ROE na poziomie klienta: ROE przed opodatkowaniem na poziomie relacji z klientem obliczona na
podstawie ceny transferowej finansowania proporcjonalnej do kosztu finansowania dopasowania
zapadalno$ci i skorygowana o koszty ryzyka. Obliczenie to obejmuje Srednig wazong wolumenem
wszystkich kredytéw udzielonych jednemu klientowi;mozna réwniez uwzgledni¢ inne transakcje handlowe
lub inng dzialalno$¢ bankows, za ktére pobiera si¢ oplaty, przyczyniajace si¢ do rentownosci relacji z tym
samym klientem, tak aby nowy kredyt modglt generowal nizszy zwrot, jezeli jest kompensowany
przychodami z innych transakcji handlowych lub innej dzialalnosci bankowej, za ktore pobiera si¢ oplaty.

10. Pafistwowe instrumenty hybrydowe: obligacje podporzadkowane subskrybowane przez Danig
(w jezyku duniskim: hybrid kernekapital udstedt under bankpakke II).

Do celéw zobowigzan terminy uzyte w liczbie pojedynczej oznaczaja takze liczbe mnoga (i odwrotnie),
chyba Zze zobowigzania przewidujg inaczej.

(") Rozporzadzenie Rady (UE) 2015/1589 z dnia 13 lipca 2015 r. ustanawiajgce szczegélowe zasady stosowania art. 108 Traktatu o funkcjo-
nowaniu Unii Europejskiej (Dz.U. L 248 z 24.9.2015, 5. 9).



L 277/30 Dziennik Urzedowy Unii Europejskiej 27.10.2017

3. INFORMACJE OGOLNE
3.1.  Dania zobowigzuje si¢ do zapewnienia pelnego wykonania zobowigzan podczas wdrazania okresu restruktu-
ryzacji.

3.2.  Okres restrukturyzacji koniczy si¢ w dniu 31 grudnia 2018 r., pod warunkiem ze bank Vestjysk osiggnie ROE
w wysokosci [7-11] % na podstawie zbadanego ostatecznego rocznego sprawozdania finansowego za 2018 r.;
jezeli ROE w takiej wysokosci nie zostanie osiggnieta w 2018 r., przedmiotowy okres koriczy si¢ w dniu
31 grudnia 2019 r. na podstawie sprawozdania koficowego sporzadzonego przez pelnomocnika ds. monito-
rowania dotyczgcego zobowigzan majacych zastosowanie w tym roku. Zobowigzania majg zastosowanie
w okresie restrukturyzacji, o ile nie postanowiono inaczej.

4. RESTRUKTURYZACJA BANKU VESTJYSK: KAPITALIZACJA 1 ROWNOWAZENIE STRUKTURY PORTFELA KREDY TOWEGO

4.1.  Vestjysk w calym okresie restrukturyzacji utrzymuje kapital w wysokosci przekraczajacej co najmniej (i) 2 %
jego lacznej ekspozycji na ryzyko; oraz (i) kwote 325 mln DKK przekraczajaca kwote potrzeby w zakresie
wyplacalnosci oraz wymogu polaczonego bufora zgodnie z obowigzujagcymi przepisami ustawowymi
i wykonawczymi.

4.2.  Vestjysk w calym okresie restrukturyzacji spelnia nastepujace wymogi dotyczace plynnosci:

— Vestjysk utrzymuje wskaznik pokrycia wyplywow netto na poziomie co najmniej 100 %, zmierzony zgodnie
z obowigzujacymi przepisami ustawowymi i wykonawczymi,

— Vestjysk utrzymuje poziom pokrycia nadmiernych wyplywéw netto na poziomie co najmniej 50 % wymogu
pokrycia wyplywéw netto zgodnie z obowiazujacymi przepisami ustawowymi i wykonawczymi,

— Vestjysk utrzymuje wskaznik finansowania na poziomie maksymalnie 1, zmierzony zgodnie z obowigzu-
jacymi przepisami ustawowymi i wykonawczymi.

4.3.  Wielko§¢ bilansu banku Vestjysk za 2017 r. nie jest wyzsza niz za 2016 r. i (w stosownych przypadkach) nie
przekracza kwoty 20 300 mIn DDK w 2018 r. i kwoty 21 000 mln DKK w 2019 r.

4.4, Vestjysk rownowazy wierzytelnoSci w okresie restrukturyzacji w nastepujacy sposéb:

— Wierzytelno$ci netto, w tym gwarancje udzielone sektorowi nieruchomosci, nie przekraczaja w zadnym
momencie 25 % calkowitej kwoty wierzytelnosci netto (kredytéw udzielonych klientom), w tym gwarancji.

4.5.  Wierzytelnosci netto zmierzone jako Srednie wierzytelnosci netto rocznie posiadane w sektorze rolnictwa,
fowiectwa, le$nictwa i rybotéwstwa dnia 31 grudnia kazdego roku nie przekraczajg udziatlu w lacznej kwocie
wierzytelno$ci netto na dzief 31 grudnia 2016 r. (tj. 20 % calkowitej kwoty kredytéw udzielonych klientom, jak
zdefiniowano powyzej), jezeli tego rodzaju nadwyzka wierzytelnosci netto jest wynikiem udzielenia kredytéw
nowych klientom lub zwigkszenia zakresu udzielania takich kredytéw istniejacym klientom i w zakresie,
w jakim ma to miejsce.

4.6.  Vestjysk nie udziela klientom nowych kredytéw poza kluczowym regionem, chyba ze klient zapewnia wiasne
finansowanie w wysokosci co najmniej [35-45] %, a kredyt jest zabezpieczony. Vestjysk nie udziela nowych
kredytéw w odniesieniu do aktywéw znajdujacych sie poza terytorium Danii.

4.7.  Duze ekspozycje:

Vestjysk nie moze przyjmowal zadnych ekspozycji na ryzyko kredytowe zwigzanych z nowymi klientami, jezeli
ktérakolwiek tego rodzaju ekspozycji sama stanowi ponad 10 % facznego kapitalu w danym czasie.

5. SRODKI DOTYCZACE POSTEPOWANIA I tAD KORPORACYJNY

5.1.  Zakaz nabywania: Vestjysk nie nabywa jakichkolwiek udzialéow w jakimkolwiek przedsigbiorstwie — ani
w formie aktywéw, ani przekazania udzialéw. Odnosny zakaz nabywania dotyczy zaréwno przedsigbiorstw,
ktére majg forme prawna spotki, jak i kazdego pakietu aktywow, ktory tworzy przedsigbiorstwo.

(i) Zwolnienie: Vestjysk moze nabywa¢ udzialy w przedsigbiorstwach, pod warunkiem ze:

a) cena zakupu zaplacona przez bank Vestjysk z tytulu jakiegokolwiek nabycia jest mniejsza niz 0,01 %
wielkosci bilansu (') banku Vestjysk na dzien wejScia w zycie (?); oraz

(") Wyjasnienie: do celéw niniejszego zobowiazania wielko§¢ bilansu jest réwna tacznej kwocie aktywow banku Vestjysk Bank.
(*) Wyjasnienie: w przypadku zatwierdzenia przez Komisje zniesienia zakazu nabywania bilans banku Vestjysk Bank na dzien wejicia
w zycie zobowigzan oblicza si¢ z uwzglednieniem aktywéw nabytych podmiotéw lub nabytych aktywoéw na dziefi nabycia.
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b) faczna cena zakupu zaplacona przez bank Vestjysk z tytulu wszystkich takich transakcji nabycia
poczawszy od daty wejicia w zycie do konca okresu restrukturyzacji jest mniejsza niz 0,025 % wielkosci
bilansu banku Vestjysk na dzien wejicia w Zycie;

¢) nabycie wynika bezposrednio z zaciagnietych uprzednio (przed przyjeciem niniejszej decyzji)
zobowigzan umownych wobec 0s6b trzecich lub zobowigzan regulacyjnych lub jest wymagane zgodnie
z prawomocng i wigzaca decyzjg organu publicznego dotyczacg banku Vestjysk.

(i) Dzialalno$¢ nieobjeta zakazem nabywania: Zakaz nabywania nie obejmuje transakcji nabycia, ktére
(i) maja miejsce w ramach zwyklej dzialalnosci bankowej w zakresie zarzadzania istniejacymi roszczeniami
wobec przedsigbiorstw znajdujacych si¢ w trudnej sytuacji, w tym konwersji istniejacego dlugu na
instrumenty kapitalowe; lub (ii) w ramach zwyklych operacji skarbcowych.

5.2.  Reklamowanie: Vestjysk nie moze wykorzystywaé przyznania Srodkéw pomocy lub jakichkolwiek korzysci
wynikajacych z tych srodkéw pomocy do celéw reklamowych.

6. RESTRUKTURYZACJA ZARZADZANIA RYZYKIEM PRZEZ VESTJYSK BANK

6.1.  Bank bedzie w dalszym stopniu udoskonala¢ i centralizowaé zarzadzanie ryzykiem w odniesieniu do swoich
glownych klientéw, tworzac scentralizowany departament bankowosci dla przedsigbiorstw.

6.2.  Calkowita wysokos¢ stalych kosztéw operacyjnych (kosztéw personelu, oddzialéow, kosztéw administracyjnych
i innych kosztéw operacyjnych) oraz kosztow amortyzacyjnych banku Vestjysk nie przekracza kwoty
[435-475] mln DKK w 2017 r., kwoty [420-460] mln DKK w 2018 r. oraz kwoty [405-445] mln DKK
w 2019 r. (w stosownych przypadkach) (przy czym kwoty te nalezy zwigkszy¢ o kwoty wynikajace
z dodatkowych wymogéw natozonych na bank Vestjysk zgodnie z obowigzujacymi przepisami ustawodawczymi
lub wykonawczymi, w tym — bez ograniczefi — podatek od wynagrodzen (w jezyku dunskim: lonsumsafgift)).

7. SPLATA NA RZECZ PANSTWA

7.1.  Vestjysk w calosci umarza swoje panstwowe instrumenty hybrydowe wraz z wszelkimi odsetkami naliczonymi
zgodnie z obowigzujacymi przepisami ustawowymi i wykonawczymi w terminie 6 miesiecy od dnia wejscia
w zycie.

8. ZOBOWIAZANIA W ZAKRESIE POLITYK KREDYTOWYCH I CENOWYCH

8.1.  Vestjysk:

8.1.1. W latach 2017, 2018 oraz 2019 (w stosownych przypadkach) przedstawi pelnomocnikowi ds. monitorowania
sprawozdanie w formie zaljczonej do niniejszej decyzji wykazujace rozktad ROE przed opodatkowaniem
klientéw banku bedacych przedsigbiorstwami (obejmujacych wszystkie MSP) oraz — w przypadku klientéw
bedacych konsumentami — $rednie zyski brutto ze stopniami jakosci kredytowe;j, jak wskazano w sekcji 8.1.6.

8.1.2. W 2018 r. oraz w stosownych przypadkach w 2019 r. przygotuje strategie, w ktérej wykaze, w jaki sposéb
zwigkszona zostanie rentowno$¢ relacji z klientem banku. Tego rodzaju strategia musi by¢ w wystarczajacy
sposob szczegblowa, przy czym nalezy w niej miedzy innymi wyjasni¢ docelowe segmenty klientow,
proponowane $rodki na rzecz zwigkszenia dochodéw (w tym mozliwo$¢ zakonczenia niesatysfakcjonujacych
relagji z klientem).

8.1.3. W 2018 r. bedzie wyceniaé kazdy nowy kredyt (przy czym za nowy kredyt uznaje si¢ kazde nowe przedsie-
biorstwo niezwigzane z istniejaca transakcja), stosujac wlasciwe narzedzie wewnetrznej wyceny lub -
w przypadku ekspozycji klienta bedacego konsumentem - korzystajac z odpowiednich wewnetrznych
wytycznych dotyczacych wyceny oraz wykazujac w sposdb scentralizowany, Ze wytyczne dotyczace wyceny
wspieraja Srednie zyski brutto w przeliczeniu na klienta w wysokosci co najmniej [2 800-3 300] DKK na
podstawie znormalizowanej rodziny modelowej. Wycena nowych kredytéw udzielanych klientom bedacym
przedsigbiorstwami zostanie uznana za odpowiednig, jezeli nowy kredyt przyczyni si¢ do osiagniecia dodatniej
ROE na poziomie klienta w wysokosci co najmniej [8-12] % przed opodatkowaniem w 2018 .

8.1.4. 0Od 2019 r. (w stosownych przypadkach) bedzie zapewniaé, by — w granicach wyznaczonych w przepisach —
kazda relacja z klientem (a nie tylko nowe kredyty) byla wyceniana zgodnie z klauzula 8.1.3 powyzej.
Niewykazanie dodatniej ROE na poziomie klienta w wysokosci co najmniej [8-12] % przed opodatkowaniem
w odniesieniu do relacji z indywidualnym klientem bedacym przedsicbiorstwem przekraczajacej ekspozycje
w wysokosci [2,2-2,7] mln DKK w chwili wyceny doprowadzi do wzrostu liczby wnioskéw kredytowych
przedkladanych zarzadowi do formalnego zatwierdzenia w drodze uzasadnionej decyzji.
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Jezeli taczna kwota wyjatkéw w odniesieniu do wszystkich relacji z klientami bedacymi przedsigbiorstwami,
niezaleznie od ich rozmiaru, ktérzy nie osiagaja wspomnianej stopy progowej, przekracza [2-3] % zbadanej
ekspozycji kredytowej netto banku (na koniec poprzedniego roku obrotowego) w danym roku obrotowym,
Vestjysk w granicach wyznaczonych w przepisach: (i) w odniesieniu do klientéw bedacych przedsigbiorstwami —
zapewnia zmniejszenie ekspozycji kredytowej netto klientéw bedacych przedsiebiorstwami, ktérzy nie osiagaja
wspomnianej stopy progowej, o [18-25] % w poréwnaniu z poprzednim rokiem obrotowym; oraz
(i) w odniesieniu do klientéw bedacych konsumentami — zapewnia wzrost $rednich zyskéw brutto o [4-8] %,
z obecnego poziomu [2 800-3 300] DKK do minimalnego poziomu [2 800-3 300] DKK.

8.1.5. Do celéw tych obliczen dotyczacych klientéw bedacych przedsigbiorstwami w przypadku nowych kredytow
prowadzona bedzie dokumentacja kredytowa, w ktérej wskazywaé si¢ bedzie obliczong przed zawarciem
umowy ROE na poziomie klienta w odniesieniu do poszczegélnych kredytéw albo innych istniejacych
ekspozycji w odniesieniu do danego klienta z uwzglednieniem transakcji handlowych lub dziatalnosci bankowe;j,
za ktére pobiera si¢ oplaty. W przypadku wyzej wspomnianych nowych kredytow prowadzona bedzie
dokumentacja kredytowa, w ktérej wskazywaé si¢ bedzie tego rodzaju obliczong przed zawarciem umowy ROE
na poziomie klienta w chwili podjecia decyzji w sprawie udzielenia kredytu oraz dla kazdego kolejnego roku
obrotowego.

8.1.6. Umowy kredytowe nieobjete wspomnianym systemem polityki cenowej: przypadki restrukturyzacji (jakosé
kredytowa (w jezyku dunskim: udldnsbonitet) stopnia 1 lub 2c¢ zgodnie z ogdélnym systemem klasyfikacji
klientéw Dunskiego Urzedu Nadzoru Finansowego), w odniesieniu do ktérych sporzadzono plan restruktu-
ryzacji lub plan naprawy (w jezyku dunskim: kredithandlingsplan), oraz wszystkie transakcje na rynku

pienieznym.
9. MECHANIZM DOSTOSOWAWCZY
9.1. W przypadku nieosiagniecia celéw okreslonych w sekcji 4.3 w danym roku w zwigzku ze zdarzeniami

warunkowymi pozostajgcymi poza kontrola banku oraz jezeli réznica pomiedzy rzeczywistymi wynikami
a wynikami docelowymi przekroczy warto$¢ 7 %, Dania przedstawia Komisji wniosek zawierajacy uzasadnienie
oraz dzialania naprawcze w celu zapewnienia osiagnigcia celéw w przysztosci lub odpowiedniego odszko-
dowania lub wniosek, w ktérym proponuje alternatywne dzialania stuzgce osiggnieciu tych samych pierwotnych
celéw, ktérych nie udalo si¢ osiagnad.

10. SPRAWOZDAWCZOSC

10.1. Dania zapewnia stale monitorowanie pelnego i prawidlowego wdrazania planu restrukturyzacji oraz pelnej
i prawidlowej realizacji wszystkich zobowigzan zawartych w niniejszym dokumencie zawierajacym podstawowe
ustalenia.

10.2.  Pelnomocnik ds. monitorowania przedstawia Komisji pétroczne sprawozdania dotyczace zmian zachodzacych
w planie restrukturyzacji i wyzej wspomnianych zobowigzan az do kofica okresu restrukturyzacji. Sprawoz-
dawcze dni odniesienia w przypadku poélrocznej sprawozdawczo$ci wypadaja w dniach 31 grudnia
i 30 czerwca. Sprawozdania pélroczne przekazuje si¢ w terminie 2 miesiecy od sprawozdawczych dni
odniesienia w kazdym roku w okresie restrukturyzacji. Ostateczne sprawozdanie za sprawozdawczy dzien
odniesienia 31 grudnia 2019 r. (w stosownych przypadkach) obejmuje caly rok 2019.

11. PELNOMOCNIK DS. MONITOROWANIA

11.1. Dania mianuje pelnomocnika ds. monitorowania, ktérego zadaniem jest skladanie Komisji sprawozdan
dotyczgcych wykonywania zobowigzan przez Danig i bank.

11.2.  Pelnomocnik ds. monitorowania jest niezalezny od banku oraz posiada niezb¢dne kwalifikacje do sprawowania
swojego mandatu, np. jako bank inwestycyjny, konsultant lub biegly rewident, a takze nie pozostaje
w konflikcie intereséw poprzez sprawowanie swojego mandatu.

11.3.  Pelnomocnik otrzymuje wynagrodzenie od banku w sposéb pozostajacy bez uszczerbku dla niezaleznego
i skutecznego sprawowania mandatu.

Mianowanie pelnomocnika ds. monitorowania

11.4. Nie pdzniej niz w terminie czterech tygodni od dnia wejScia w zycie Dania przedklada Komisji do zatwierdzenia
liste dwoch lub wigcej oséb proponowanych przez Dani¢ na stanowisko pelnomocnika ds. monitorowania ze
wskazaniem, ktéra z tych os6b Dania preferuje. Wniosek zawiera informacje umozliwiajagce Komisji
sprawdzenie, czy proponowany petlnomocnik spetnia wymogi okreslone powyzej, oraz uwzglednia:

(i) pelne warunki wnioskowanego mandatu, ktore obejmuja wszystkie postanowienia konieczne do
umozliwienia pelnomocnikowi wykonywania obowigzkéw zgodnie z niniejszymi zobowigzaniami;

(ii) zarys planu prac opisujacy sposob, w jaki pelnomocnik ds. monitorowania zamierza wykonywaé
przydzielone mu zadania.
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11.5. Komisja wedle wlasnego uznania podejmuje decyzje o zatwierdzeniu badZ odrzuceniu proponowanych
pelnomocnikéw oraz o zatwierdzeniu proponowanego mandatu z zastrzezeniem wprowadzenia wszelkich
zmian, ktdre uzna za konieczne, aby pelnomocnik mégt wypelni¢ swoje obowigzki. W przypadku zatwierdzenia
tylko jednej osoby lub instytucji Dania mianuje t¢ osobe lub instytucje pelnomocnikiem lub sprawi, ze taka
osoba lub instytucja zostanie mianowana, zgodnie z mandatem zatwierdzonym przez Komisje. W przypadku
zatwierdzenia wigcej niz jednej osoby lub instytucji Dania ma prawo mianowania pelnomocnika sposréd
zatwierdzonych oséb lub instytucji. Pelnomocnik zostaje mianowany w ciggu jednego tygodnia od zatwierdzenia
jego kandydatury przez Komisj¢ zgodnie z mandatem zatwierdzonym przez Komisje.

11.6. W przypadku odrzucenia wszystkich kandydatéw na pelnomocnika Dania przedstawia co najmniej dwie kolejne
osoby lub instytucje w terminie jednego tygodnia od otrzymania informacji o odrzuceniu.

11.7. W przypadku odrzucenia przez Komisje wszystkich kolejnych kandydatéw na pelnomocnika Komisja wyznacza
pelnomocnika, ktérego Dania mianuje lub ktdrego mianowanie nakazuje, zgodnie z zatwierdzonym przez
Komisj¢ mandatem pelnomocnika.

Zadania i obowigzki pelnomocnika ds. monitorowania

11.8.  Pelnomocnik przyjmuje okreslone dla niego obowiazki w celu zapewnienia wykonania zobowigzan. Komisja
moze — z urz¢du lub na wniosek pelnomocnika, Danii lub banku — wydawaé pelnomocnikowi wszelkie
polecenia lub instrukcje w celu zapewnienia wykonania zobowigzan. Bank ani Dania nie s3 uprawnieni do
wydawania instrukcji pelnomocnikowi.

11.9. Pelnomocnik ds. monitorowania:

(i) przedstawia Komisji propozycje szczegblowego planu prac zawierajgcego opis zamierzonego sposobu
monitorowania wykonywania zobowigzan. Sprawozdanie nalezy zlozy¢ najp6zniej do dnia 31 grudnia
2017 r,

(i) monitoruje wykonywanie zobowigzan, skladajac sprawozdania kwartalne;

(iti) proponuje takie Srodki, jakie pelnomocnik ds. monitorowania uzna za niezbedne w celu zapewnienia
wykonywania zobowigzan przez bank i Danie.

Zadania i obowigzki Danii oraz banku

11.10. Bank zapewnia i dopilnowuje, by jego doradcy zapewnili pelnomocnikowi ds. monitorowania wszelkg
wspolprace, pomoc, wszelkie wsparcie w zakresie zarzadzania i wsparcie administracyjne oraz wszelkie
informacje, jakich pelnomocnik ds. monitorowania moze w zasadny sposéb wymagac do wykonywania swoich
zadan.

Zastapienie, zwolnienie i ponowne mianowanie pelnomocnika

11.11. Jezeli pelnomocnik przestanie wykonywaé swoje funkcje na mocy zobowigzan lub z jakiegokolwiek innego
nalezytego powodu, w tym z powodu narazenia pelnomocnika na konflikt intereséw:

11.12. Komisja moze, po wystuchaniu pelnomocnika ds. monitorowania, zazada¢ od Danii jego zastgpienia; lub
11.13. Dania moze, za uprzednig zgodg Komisji, zastapi¢ pelnomocnika.

11.14. Jesli pelnomocnik zostanie zwolniony, mozna od niego wymaga¢, by dalej pelnit swoja funkcje do momentu
mianowania nowego pelnomocnika, ktéremu pelnomocnik przekazuje w caloci wszystkie istotne informacje.
Nowego pelnomocnika ds. monitorowania mianuje si¢ zgodnie z procedura okreslong w klauzulach 11.4-11.7.

11.15. Oprécz zwolnienia pelnomocnik przestaje sprawowac swoja funkcje dopiero po zwolnieniu go z obowiazkéw
przez Komisj¢e, po wykonaniu wszystkich zobowigzan, ktére powierzono pelnomocnikowi. Komisja moze
jednak w dowolnym momencie zazada¢ ponownego mianowania pelnomocnika, jezeli w pdzniejszym terminie
okaze si¢, ze whasciwe $rodki zaradcze mogly nie zosta¢ odpowiednio i w pelni wdrozone.
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