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(Ikke-lovgivningsmeessige retsakter)

AFGORELSER OG BESLUTNINGER

KOMMISSIONENS BESLUTNIG
af 15. december 2009

om Tysklands statsstette C 17/09 (ex N 265/09) til omstrukturering af Landesbank
Baden-Wiirttemberg

(meddelt under nummer K(2009) 9955)

(Kun den tyske udgave er autentisk)

(E@S-relevant tekst)
(2010/395/EV)

EUROPA-KOMMISSIONEN HAR —

under henvisning til traktaten om Den Europaiske Unions
funktionsméde, sarlig artikel 108, stk. 2, forste afsnit (),

under henvisning til aftalen om Det Europaiske @konomiske
Samarbejdsomrade, sarlig artikel 62, stk. 1, litra a),

efter at have opfordret interesserede parter til at fremsatte deres
bemaerkninger (?) og under hensyntagen til disse bemaerkninger,

0g

ud fra felgende betragtninger:

1. SAGSFORLOB

(1) Ved sin beslutning K(2009) 5260 af 30. juni 2009 i sag
C 17/09 (%) (herefter »beslutning om indledning af proce-
duren) godkendte Kommissionen, at delstaten Baden-
Wiirttemberg og andre offentlige organer i en begranset
periode foretager et kapitalindskud i og gennemforer en
hjlpeforanstaltning i form af overtagelse af vaerdiforrin-
gede aktiver til fordel for Landesbank Baden-Wiirttem-

() Med virkning fra 1. december 2009 er EF-traktatens artikel 87 og 88
erstattet af EUF-traktatens artikel 107 og 108. Artikel 87 og 88 i EF-
traktaten og artikel 107 og 108 i EUF-traktaten er stort set identiske.
I forbindelse med denne beslutning betragtes referencer til
artikel 107 og 108 i EUF-traktatens som referencer til artikel 87
og 88 i EF-traktaten, hvor det er relevant.

() EUT C 248 af 16.10.2009, s. 9.

() EUT C 248 af 16.10.2009, s. 9.

(6)

berg (herefter »LBBW« eller »banken«). I beslutningen
udtrykte Kommissionen samtidig tvivl med hensyn til,
hvorvidt hjelpeforanstaltningen var i overensstemmelse
med EU's stotteregler hvad angdr verdiansettelse og
byrdefordeling. Den indledte derfor en formel underse-
gelsesprocedure.

Beslutningen om procedurens indledning blev offentlig-
gjort i Den Europeiske Unions Tidende (*). Kommissionen
opfordrede interesserede parter til at fremsatte bemark-
ninger. Kommissionen modtog ingen bemarkninger.

[ sporgsmdl vedrerende metoden for vardiansattelse ved
overtagelse af vardiforringede aktiver har Kommissionen
faet teknisk bistand fra eksperter, som den har indgdet
kontrakt med (Duff & Phelps, Professor Wim Schoutens)
samt hos Den Europeiske Centralbanks eksperter.

Den 9. oktober 2009 fremsendte Tyskland en omstruk-
tureringsplan for LBBW til Kommissionen, som efterfol-
gende blev suppleret med yderligere oplysninger flere
gange. De sidste oplysninger blev fremsendt den
3. december 2009.

Der var en rakke meder, e-mail-udvekslinger og telefon-
konferencer mellem Kommissionen og Tyskland.

Den 3. december 2009 afgav Tyskland flere tilsagn i
forbindelse med omstruktureringsplanens gennemforelse.

(*) Se fodnote 1.
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2. BESKRIVELSE AF FORANSTALTNINGEN
2.1. Stettemodtager

LBBW er en tysk delstatsbank. Banken ejes af delstaten
Baden-Wiirttemberg, som ejer en andel pad ca. 35,5 %,
Sparkassenverband Baden-Wiirttemberg en andel pé ca.
40,5 %, byen Stuttgart ca. 19 % og Landeskreditbank
Baden-Wiirttemberg naesten 5 %. Alle aktionzrer er
enten offentlige eller statsejede selskaber.

LBBW er en af de fi vertikalt integrerede delstatsbanker.
Bankens og dens datterselskabers primaere forretnings-
omrade er transaktioner med mellemstore virksomheder
(SMV og sterre virksomheder) og privatkunder. LBBW
tilbyder serviceydelser til privatkunder og fungerer i
byomradet Stuttgart som lokal sparekasse. Blandt
bankens gvrige aktivitetsomrader er ejendomsfinansiering
og kapitalmarkedsforretninger. Banken tilbyder endvidere
serviceydelser og produkter til sparekasser.

LBBW’s balancesum androg i slutningen af juni 2009
448 mia. EUR. Bankens markedsandel pd de inden-
landske markeder, hvor den er aktiv, overstiger ikke
[> 4] () %. P& lokalt plan, dvs. bankens kerneomréde,
er markedsandelene noget hgjere. P4 erhvervskunde-
omrédet var markedsandelen [< 15] % i Baden-Wiirttem-
berg, [< 10] % i Sachsen og [< 5] % i Rheiland-Pfalz. P4
privatkundeomréde var bankens markedsandel pé [< 7] %
i Baden-Wiirttemberg, [< 2] % i Sachsen og [< 1]% i
Rheiland-Pfalz. Hvad angdr aktiviteterne pd kapitalmar-
kedet er bankens markedsandel ubetydelig bade i Tysk-
land og pé europzisk plan.

2.2. Foranstaltningen

Der er gennemfort to stetteforanstaltninger til fordel for
banken: kapitaltilforsel (Tier-1) pd 5 mia. EUR og over-
tagelse af verdiforringede aktiver via garantier pd over
12,7 mia. EUR for to portefoljer af strukturerede veerdi-
papirer med en samlet vaerdi pd 35 mia. EUR (°). Alle
aktionaerer deltager i kapitaltilforslen med beleb i forhold
til deres respektive kapitalandele og indirekte i over-
tagelsen af de verdiforringede aktiver.

Kapitaltilferslen skete ved forholdsmeessig forhgjelse af
stamkapitalen, hvor udbytteudlodning til den nye stam-
kapital gir forud for udbyttelodning til den nuvarende

(*) Fortrolige oplysninger, ogsd i det folgende markeret ved [...].
(’) Neermere oplysninger findes i beslutning om procedurens indled-
ning.

(13)

(14)

stamkapital. For kapitaltilferslen betaler banken en samlet
kompensation pd 10 %. Ifelge planen skal kapitalen tilba-
gebetales i fem trancher om aret fra 2013.

Overtagelsen af de vardiforringede aktiver skete i form af
garantier, som beskytter LBBW mod tab og reducerer de
lovpligtige egenkapitalkrav for strukturerede vardipapirer.
Garantierne dakker to forskellige portefoljer.

Den sdkaldte »ABS-portefoljec bestdr af strukturerede
produkter med en vaerdi pd 17,7 mia. EUR, som ejes
direkte af banken. For ABS-portefeljen dakker banken
tab for de forste 1,9 mia. EUR, og Baden-Wiirttemberg
dzkker det efterfolgende tab pa op til 6,7 mia. EUR.
Ifolge de tyske oplysninger var portefoljens reelle veerdi
pr. 31. marts 2009 pd [15-16] mia. EUR og markeds-
vardien pd 10,137 mia. EUR (°). Garantiens kapitalfrige-
relseseffekt var pd [1-2] mia. EUR.

Den anden portefolje, den sikaldte »Sealink-portefoljes,
vedrorer et 1an pd 8,75 mia. EUR til et selskab med et
specielt formal (special purpose entreprise, herefter
»SPE(), som ejer en portefolie med strukturerede
produkter. I Sealink-portefoljen udger forste tab 2,75
mia. EUR. Dette tab er dakket af en garanti fra delstaten
Sachsen, som blev ydet i forbindelse med LBBW's over-
tagelse af SachsenLB (7). Baden-Wiirttemberg overtog det
andet tab pa 6 mia. EUR, sdledes at der ikke er nogen
yderligere risiko for tab for LBBW. Ifglge de tyske oplys-
ninger havde portefoljen pr. 31. marts 2009 en reel
gkonomisk verdi pd [12-13] mia. EUR og en markeds-
vardi pd 8,006 mia. EUR. Garantiens kapitalfrigorelses-
effekt var pd [2,5-3,5] mia. EUR.

De to portefolier har tilsammen en markedsverdi pé
18,143 mia. EUR, deres reelle gkonomiske verdi er pd
ca. [27-29] mia. EUR.

Garantien blev ydet pd ubestemt tid og kan opsiges af
LBBW. LBBW forpligtede sig til at betale et startgebyr
baseret pd en kapitalfrigarelseseffekt pd 4,4 mia. EUR
og en rentesats pd 7 % p.a. Gebyret androg i det forste
ar 308 mio. EUR; i de efterfolgende ar falder proportio-
nalt med det garanterede beleb og efter kontrol under
omstruktureringsproceduren.

(%) Det anferes fra tysk side, at LBBW ifplge de tyske eksperter i en

stress case i de neste frem dr kun skal regne med ca. [30-40] % af
de samlede forventede tab. I perioden indtil 2020 forventes ifolge de
tyske oplysninger kun tab pa [1-2] mia. EUR (dvs. mindre end det
skeonnede forste tab pd 1,9 mia. EUR).

(7) Sml. Kommissionens beslutning i sag C 9/08 af 4. juni 2008, Sach-
senLB (EUT L 104 af 24.4.2009, s. 34). Se ogsd fodnote 4 i beslut-
ningen om procedurens indledning.
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(15)  Tyskland har besluttet at tilpasse garantikompensationen — Salg af betydelige kapitalandele og datterselskaber.

(16)

(18)

pa folgende made: LBBW betaler med tilbagevirkende
kraft 336 mio. EUR om daret. Hermed forhgjes den oprin-
deligt fastsatte kompensation i det ferste &r med 28 mio.
EUR. Denne kompensation er baseret pd to forskellige
rentesatser: 6,25 % af kapitalfrigorelseseffekten og 10 %
af den del af den garanterede veerdi, der overstiger de to
portefoljers reelle gkonomiske verdi. Kapitalfrigorelses-
effekten blev justeret til 4,476 mia. EUR.

Rekapitaliseringen var nedvendig for at imedegd store
tab i 2008 og dakke det ggede kapitalbehov. Hjalpefor-
anstaltningen var nedvendig, fordi verdikorrektionen for
store portefgljer af strukturerede veerdipapirer medferte,
at egenkapitalbehovet voksede stejlt, og fordi de lovplig-
tige egenkapitalkrav i andet kvartal 2009 ikke kunne
overholdes.

2.3. Bankens fremtidige forretnigsmodel

Omstruktureringsplanen omfatter betydelige sendringer i
LBBW’s forretningsmodel. I planen er der sat kraftigt
fokus pd LBBW'’s kerneaktiviteter pd regionalt plan
samt pd markeder og kunder, hvor der kan forventes
en hgjere gennemtrangningsgrad og betydelige Cross-
Selling-effekter. Aktiviteterne pd kapitalmarkedet og
handel for egen regning reduceres. Alt i alt skal LBBW
andres fra at vare et kapitalmarkeds- og kundebaseret
pengeinstitut, som tilbyder en komplet vifte af servicey-
delser og produkter, til at blive en forretningsbank med
klart fokus pd SMV og privatkunder, som ogsé tilbyder
sine erhvervs- og sparkassekunder en rakke Corporate-
Finance- og udvalgte Investment-Banking-produkter.
Hvad angdr den geografiske tilstedevaerelse vil LBBW
treekke sig tilbage fra udlandet og begranse sin tilstede-
varelse der og koncentrere sig om nogle kerneomrader i
Tyskland.

Omstruktureringen er koncentreret om folgende hoved-
betragtninger:

— Pi mellemlang sigt moderat vakst pd erhvervs- og
privatkundeomrddet i Tyskland, koncentration af
ejendomsfinansiering pa nogle fd delstater og
udvalgte objekter.

— Fuldstendig afvikling af investeringer i strukturerede
vardipapirer og andre former for kreditsubstitutions-
transaktioner, som er hovedarsagen til LBBW’s nuvea-
rende problemer; oplesning af eksisterende porte-
foljer.

— Tydelig indskraenkning af forretningsaktiviteterne,
iser hvad angdr sterre transaktioner og i udlandet.

(19)

(20)

1)

Den omstrukturerede LBBW omfatter fem hovedforret-
ningsomrader: Corporates I (mellemstore virksomheds-
kunder), Corporates I (store kunder), Retail (Privat-
kunder), Sparkassen, Real Estate (Ejendomsfinansiering)
og Financial Markets (Kapitalmarked). Endvidere tilbyder
LBBW ogsd i fremtiden serviceydelser til virksomheder,
iser Transaction Banking, Treasury og salg af veardipa-
pirer samt bestemte produkter til sparekasser. LLBW’s
aktiviteter og tilstedeverelse i udlandet ber indskrankes
kraftigt, og banken vil koncentrere sin virksomhed pa de
tre regionale hovedmarkeder Baden-Wiirttemberg, Rhei-
land-Pfalz og Sachsen, hvor den som led i tidligere
fusioner var aktiv.

Omstruktureringen vil — uanset den i planen forventede
moderate vakst — fad betydelige konsekvenser for
LBBW’s balance og driftsregnskab, ikke kun hvad angar
sammens&tning men o0gsd storrelsesmaessigt. Bankens
balance og risikobehzftede aktiver vil sammenholdt
med 2008 og indtil 2013 blive reduceret med skens-
massigt [25-30] %, henholdsvis [30-35] % gennem afvik-
ling af ikke-strategiske aktiviteter og salg af kapitalandele.
Efter en fuldstaendig afvikling af ovennavnte forretnings-
omrader vil balancesummen blive reduceret med i alt
182 mia. EUR, dvs. ca. 41 %, og de risikovagtede
aktiver (RWA) med [80-90] mia. EUR, dvs. [45-50] %
sammenholdt med situationen ultimo 2008. Ca. [35-
45] % af reduktionen i balancesummen og over 50 %
af reduktionen i de risikovagtede aktiver er en folge af,
at banken opgiver forretningsomrddet kreditsubstitution
(som i hej grad var omfattet af hjaelpeforanstaltningen).
Nedskeringerne i de ovrige kerneforretningsomrader
ligger pa mellem 25 % og 40 %.

Helt specifikt afvikler LBBW kreditsubstitutionsaktivite-
terne, salge kapitalandele, lukke en veasentlig del af
sine udenlandske datterselskaber og repreasentationer,
opgive hele produktlinjer pa sit nuvarende Corporate-
forretningsomréde, opgive sin realkreditlinevirksomhed,
opgive den strategiske handel for egen regning og
undgd mere komplekse aktiviteter pd finansmarkedet,
begreense ejendomsfinansiering til nogle bestemte
regioner og udvalgte objekter og koncentrere sine store
erhvervskundeaktiviteter pd Tysklands nabolande (8).

(®) Som serlig stor investeringsathaendelse navner Tyskland frasalg af

LBBW Securities LLC (Broker/Dealer), [...] og LRI Invest S.A. LBBW
Securities LLC er medlem af den amerikanske National Association
of Securities Dealers og har tilladelse til at foretage Equity-salg og
private investeringer i USA. Det er det eneste af LBBW’s dattersel-
skaber, som tilbyder LBBW’s kunder sddanne serviceydelser. [...] er
den eneste udbyder af [...] i LBBW. LRI Invest S.A. forvalter inve-
steringsfonde, herunder fonde, hvor kapitalandelene til dels ejes af
BW Bankens Private-Banking-kunder (til en veerdi af [...] EUR).
Desuden er LRI Invest S.A. det eneste LBBW-selskab, der kan inve-
stere [...] i [...]-
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(22)  Sterstedelen af LBBW’s aktiviteter ligger inden for reduceres, fordi LBBW opgiver hele forretningsomrader

(23)

(24)

(25)

bankens kerneforretningsomrade. Det er kun ca. [6-
8] % af bankens samlede risikovaegtede aktiver, der er
fordelt pa andele og datterselskaber, LLBW har accepteret
betydelige nedskeeringer i sin aktieportefelje. Bogferings-
vardien af alle aktier, der skal sxlges som led i omstruk-
tureringen, andrager ca. 4,5 mia. EUR (pr. 31. december
2008), svarende til over 50 % den samlede bogferings-
vaerdi for bankens aktier og datterselskaber.

En stor del af de planlagte frasalg vedrerer bankens
kerneforretningsomrade, nemlig aktier i S-Finanzgrup-
pens virksomheder (°):

a) DekaBank Deutsche Girozentrale (Asset-Manager for
sparkasse-finansgruppe)

b) LBS Landesbausparkasse Baden-Wiirttemberg (bygge-
sparekasse)

¢) SV Sparkassen Versicherung Holdig AG (forsikrings-
selskab).

Som led i omstruktureringen afskediges ca. 2 500 af
hovedbankens nuverende 10 000 medarbejdere (i fuld-
tidsaekvivalenter). Det forventes, at omstruktureringen
ikke kun reducerer administrationsomkostningerne men
ogsd stabiliserer bankens driftsresultat, da de mere usta-
bile forretningsomrader opgives.

2.4. Organisationsstruktur

Formdlet med omstruktureringen er at tilvejebringe en
mere enkel og mere gennemsigtig virksomhedsstruktur,
hvor der samlet anvendes farre ressourcer pd LBBW'’s
administration.  Risikostyring og finanskontrolbehov

(°) Nogle andre salg vedrerer desuden direkte hovedforretningsomradet
med SMV-kunder, privatkunder og institutionelle kunder, f.eks. de
europaeiske LBBW-datterselskaber [...] og LBBW Luxembourg, som
hovedsagelig betjener tyske kunder fra LBBW’s kerneomrader uden
for Tyskland.

(26)

(27)

(28)

og produktlinjer. Hertil kommer, at bankens tilstedevee-
relse i udlandet begrenses og datterselskaber og kapital-
andele frasalges.

Eksisterende forretningsomrdder slankes og serviceydelser
over for sparekasser skal adskilles mere tydeligt fra andre
forretningsomrdder, siledes at resultaterne bliver mere
gennemsigtige. Aktiverne fra kreditsubstitutionsomradet,
som opgives, overfores til en sdkaldt intern omstrukture-
ringsenhed og administreres separat.

2.5. Corporate Governance

Omstruktureringen ledsages af betydelige @ndringer i
bankens eksisterende Corporate-Governance-struktur.
For det forste @ndres henvisningen til den i loven om
Landesbank Baden-Wiirttemberg navnte forpligtelse til
offentlig tjeneste for at understrege, at LBBW drives
efter forretningsmaessige kriterier. Disse principper
forankres ogsd i LBBW's vedtagter, forretningspolitik
og interne procedurer. For at understrege, at LBBW —
uanset sine offentlige ejere — skal drives som en privat-
okonomisk virksomhed, omdannes LBBW fra at vare et
offentligretligt selskab til et aktieselskab. Denne @ndring
af retsformen gennemfores, sdledes at det sikres, at
omdannelsen til et aktieselskab er gennemfert inden
december 2013. Endvidere indferes vesentlige aspekter
i den frivillige tyske Corporate-Governance-Kodex inden
udgangen af 2010.

For det andet nydefineres de vedtagtsmeassige organers
funktioner (f.eks. general- og aktionarforsamling, besty-
relse og direktion), for at opnd en mere klar opgavefor-
deling og sterre gennemsigtighed. General- og aktionzr-
forsamlingens befgjelser begranses til de opgaver, der er
typiske for en generalforsamling ifelge aktieselskabsloven,
f.eks. informationsret, beslutningstagning vedrerende
overskudsanvendelse. Mere vidtrekkende befgjelser, der
gdr herudover, som vil kunne have en uhensigtsmaessig
indflydelse pd forretningsforelsen, ophaves. I modsat-
ning til hidtil bliver funktioner i forbindelse med direk-
tionens tilsyn og kontrol samlet i bestyrelsen. Dens
indflydelse pd beslutninger i forbindelse med bankens
drift begranses til de tilfelde, hvor det er nedvendigt
at gribe ind ifelge den tyske selskabsret eller den tyske
banklov (Gesetz iiber Kreditwesen (KWG)). Kompetence
for bankens daglige drift ligger entydigt hos direktionen,
hvilket reducerer mulighederne for, at ejerne eller deres
reprasentanter soger at opnd ubeherig indflydelse.
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(29)

(31)

Andre mekanismer begraenser mulighederne for (politisk) indflydelse og sikrer, at banken udeluk-
kende drives efter forretningsmaessige principper. I overensstemmelse med ovennavnte Corporate-
Governance-Kodex beszttes halvdelen af de pladser, der tilkommer LBBW’s aktionzrer i bestyrelsen,
som i dag kun bestar af reprasentanter for ejere og arbejdstagere, af uafthangige sagkyndige. Alle
bestyrelsesmedlemmer skal underkaste sig en egnethedsprove (»fit and proper«-test), som banktilsynet
for nylig fastsatte for potentielle bestyrelsesmedlemmer. Under omstruktureringen indtil udgangen af
2013 varetages bestyrelsesformandsposten af et af de uathangige medlemmer. Bestyrelsens nuvee-
rende udvalg omdannes i overensstemmelse med Best-Governance-principperne for banker til et
risikoudvalg og et tilsyns-/balanceudvalg. Relevante kvalifikationskrav til medlemmerne i disse
udvalg skal sikre, at udvalgene kan udfere deres opgaver optimalt.

2.6. Dokumentation for genopretning af langsigtet rentabilitet

LBBW fremlagde en driftsplan, der omfattede skon over kapitalforrentning og felsomhedsanalyser
baseret pd et realistisk og pessimistisk scenarie. Ifelge denne plan vil LBBW i 2009 have et yderligere
tab pd ca. [2] mia. EUR, og i 2010 og 2011 nd break-even-punktet (ved [...]) og i 2013 fd et
overskud pd ca. [...] mia. EUR. Egenkapitalforrentningen bliver negativ i 2009 og stiger langsomt fra
2010 til 2012 og ferst i 2013 kommer op pd et tocifret tal ([10-12] %). Kernekapitalkvoten skennes
for 2009 og 2010 at ligge pé ca. [...] % og vil som folge af den massive afvikling af risikovagtede
aktiver gradvis stige til [9-10] %, sledes at LBBW fra og med 2013 kan tilbagebetale statsstotten.

De vigtigste tal og data i omstruktureringsplanen er sammenfattet i nedenstidende oversigt:

Virksom-
2008 2009 2010 2011 2012 2013 hedsmal
2013

Risikovagtede aktiver (RWA) inden migra- 178 [...] [...] [...] [...] [.] []
tion (mia. EUR)

Risikovaegtede aktiver inkl. migration (mia. 178 [.] [-] [] [] [..d] [..]
EUR)

Bruttofortjeneste (inkl. kapitalanvendelse/ [..] [...] [...] [..] [..] [...] [..]
Hybrid-kompensation)

Risiko-omkostninger
Driftsomkostninger
Driftsresultat

Saldo, ovrige effekter

Gebyr, risikoafdakning

S G b )

Korrektion implicit fradrag for betaling til
hybridinstrumenter

Resultat inden skat (inden betaling til [] [.] [...] [..] [..] [] [.]

hybridinstrumenter)

Retablering af hybridinstrumenter efter [..] [...] [..] [..] [..] [...] [..]
dakning af tab

Betaling til hybridkapital
Resultat for skat

Skat

Resultat efter skat

—_ o o/ o/

ROE (egenkapitalforrentning) [-] [>10]%
% | [..]%| [30-60]%

% | [.1%| [9-11]%

CIR [... % | [.1%| [..1%

[
[
[
[
Kernekapital (mia. EUR) [
[
]
] % [..1% ]| [...]%

Kernekapitalkvote (efter resultatopgerelse) | [...
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(32) Ifelge basis-scenariet bliver 2009 i lighed med de fore- dige relativt store kreditrisikokoncentration er allerede

(33)

(34)

(35)

gdende ar et vanskeligt ar, hvor bruttonationalproduktet
(BNP) falder som folge af den vedvarende finanskrise. Fra
og med 2010 forventes en gradvis bedring, sd at situa-
tionen pd finansmarkederne og i samfundsgkonomien
formentlig normaliseres fuldstendigt. LBBW gér ud fra,
at det tyske BNP falder med 6,2 % i 2009, og at det i
2010 stiger med 1 %. Derefter forventes indtil 2013 en
gradvis stigning i vaksten i BNP pa 2,5 %. Arbejdslos-
heden nér et hejdepunkt pd 9,8 % i 2010, et fortsat hajt
niveau i 2011, hvorefter den falder til 8,3 % i 2013.
LBBW forventer endvidere en ubetydelig, let stigende
inflation, som fortsat ligger klart under ECB’s infla-
tionsmal. Trods centralbankernes ekspansive pengepolitik
og den massive udvidelse af budgetunderskuddene
forventes en ubetydelig a@ndring af inflationen som
folge af en realvaekst under potentialet.

Pa basis af disse antagelser forventer LBBW folgende virk-
ninger pa sit kerneforretningsomrade. Bankens resultater
pd privatkundeomrdde, hovedsagelig verdipapirtrans-
aktioner, vil fortsat vare beskedne. Der forventes et tyde-
ligt fald i provisionerne, som sandsynligvis ikke stiger s&
hurtigt igen, fordi privatkunderne formentlig vil g& over
til mere sikre investeringsformer, f.eks. indlan. Nye
lovkrav og en hej produktgennemsigtighed vil med al
sandsynlighed ogsd @ge avancepresset. Derimod forventes
det, at erhvervskundeomrédet, iseer mellemstore virksom-
heder, vil kunne yde et mere positivt bidrag til drifts-
resultatet. Da nationale og internationale konkurrenter
til dels trackker sig ud af markedet, ser LBBW o0gsd mulig-
heder for at kunne udbygge sin position som husbank
for mellemstore virksomheder og forventer her i 2010 en
stigende eftersporgsel. LBBW gar desuden ud fra, at resul-
tatet ogsd forbedres ved Cross-Selling, iser ved salg af
hedging-instrumenter i forbindelse med risikodekning pa
rente-, valutakurs- og vareomridet.

Med hensyn til storkundessegmentet forventer LBBW pé
sigt en stigende krediteftersporgsel og ogsd en stigende
eftersporgsel, ikke kun efter traditionelle egenkapital- og
fremmedkapitalprodukter, men ogsé efter balanceomlag-
ninger. P4 finansmarkedet profiterer LBBW i gjeblikket af
engangseffekterne og de ekstremt favorable finansierings-
vilkér, der er en folge af, at Den Europziske Centrabank
har stillet store pengemeangder til rddighed til gunstige
betingelser. P34 sigt gdr LBBW imidlertid ud fra, at
markedet igen vil udvikle sig positivt, ndr volatiliteten
pa de finansielle markeder og den gkonomiske udvikling
igen er blevet normal. Konkret forventes en beskeden
vaekst for strukturerede kapitalmarkedsprodukter og en
oget brug af kapitalmarkedet.

Pd baggrund af disse forventninger skal LBBW’s athan-
gighed af opportunistiske aktiviteter reduceres, og
andelen af mere stabile indteegtskilder skal @ges. Markeds-
risikoen skal reduceres og udbyttet af handel for egen
regning skal erstattes af provisionsindtagter. Den hidti-

(37)

(38)

reduceret og reduceres yderligere.

Ved et pessimistisk scenarie, hvor de risikovagtede
aktiver i 2011, 2012 og 2013 vardiansattes over
10 % hojere end i basis-scenariet, vil kapitalkvoterne
vare betydeligt lavere end i det realistiske scenarie. Alli-
gevel vil banken stadig opfylde de lovpligtige egenkapital-
krav, da kernekapitalkvoten pd intet tidspunkt falder
under de 7 %, og den samlede egenkapitalskvote i hvert
dr udger 10 %. Banken har gennemfert supplerende
stresstest for at fastsld de forventede tab pd omradet
for udlin til virksomheder, fordi dette omrdde kan
blive sarlig berort af sammenbruddet i verdenshandel
pd grund af kundernes eksportfokus pd dens kernemar-
keder. Selv om det medferer, at kapitalkvoterne forringes
yderligere, vil banken stadig have en tilstreekkelig stor
kapitalstadpude.

LBBW har et diversificeret finansieringsmix. Banken
finansieres hovedsagelig via i) sparekasser og andre
finansinstitutter, ii) pantebreve og andre veerdipapirer
samt iii) kundernes forpligtelser. Ifolge omstrukturerings-
planen kommer banken ikke i finansieringsproblemer.
Navnlig finansieringen pé basis af statsgaranterede obli-
gationer, der forfalder senest 2015, vil ifelge planen ikke
medfore noget finansieringsunderskud, da de underlig-
gende aktiver reduceres. Banken rdder over en betydelig
beholdning af aktiver (som kan konverteres i central-
banken), som den kan gere brug af i tilfelde af likvidi-
tetsproblemer. De analyser og stresstest, der er gennem-
fort internt af hensyn til likviditetsstyringen, viser
desuden, at banken vil kunne klare en yderligere nedgra-
duering af sin bank-rating ved ugunstige betingelser uden
at fa likviditetsproblemer.

2.7. Tysklands tilsagn

Tyskland har garanteret, at LBBW gennemforer omstruk-
tureringsplanen, og har afgivet felgende tilsagn (med
hensyn til reduktion af balancesum og beholdning af
risikovaegtede aktiver samt frasalg) og forpligtelser:

»Forbundsregeringen og LBBW garanterer hermed
folgende strukturelle foranstaltninger i forbindelse med
omstruktureringen af LBBW:

3. LBBW reducerer sin beholdning af aktiver i 2008 (ca.
448 mia. EUR balancesum pr. afslutningsdato
31.12.2008) med ca. 182 mia. EUR, dvs. ca. 41 %.
Heraf afvikles ca. [125-135] mia. EUR inden
31. december 2013.



21.7.2010

Den Europaiske Unions Tidende L 188(7

4.

LBBW afvikler ca. [80-100] mia. EUR, dvs. ca.
[40-60] % af sin beholdning af risikovegtede
aktiver i 2008 (ca. 178 mia. EUR pr. afslutningsdag
31.12.2008). Heraf afvikles ca. [60-80] mia. EUR
inden 31. december 2013.

LBBW afhander nedenstdende kapitalandele inden
de anforte tidsplaner til de bedst mulige priser,
hvis det ikke allerede er sket. Samtidig bevares de
vigtigste, vardibestemmende elementer i andelenes
nuvaerende markedsstorrelse og sattes til salg.

a. Sachsen DV Betriebs- und Servicegesellschaft
mbH (solgt i august 09)

b. quiri bank AG (solgt i september 09)

c. DekaBank Deutsche Girozentrale (planlagt salg
inden udgangen af [...])

d. Lasssarus Handels GmbH (planlagt salg/likvida-
tion inden udgangen af [...])

e. LBBW Securities LLC (Broker/Dealer) (planlagt
sag[lukning inden udgangen af [...])

f. LBBW Luxemburg S.A. (planlagt salg af [...]
inden udgangen af [...], afvikling af [...])

g. LRI Ivest S.A. (planlagt salg inden udgangen af
[...])

h. LBBW Asset Management (Irland) plc (planlagt
salg eller lukning inden udgangen af [...])

i. LBS Landesbausparkasse Baden-Wiirttemberg
[...] (planlagt salg inden udgangen af [...])

j. SV Sparkassen Versicherung Holding AG (plan-

lagt salg inden udgangen af [...])

k. LBBW Immobilien GmbH (boliger) (planlagt salg
inden udgangen af [...])

. [...] (planlagt salg inden udgangen af [...])

m. [...] (planlagt salg inden udgangen af [...])

n. [...] (planlagt salg inden udgangen af [...]).

6. Et salg af de i betragtning 5 anferte andele kan

udskydes med [...] mdneder, men hgjst indtil
31.12.2013, hvis LBBW dokumenterer, at det ved
transaktionen opndede salgsprovenu er lavere end
bogferingsvardien i LBBW'’s relevante individuelle
regnskab i overensstemmelse med selskabsloven
(Handelsgesetzbuch) og vil resultere i tab i koncern-
regnskabet i overensstemmelse med IFRS.

. En tilstreekkeligt kvalificeret sagkyndig (trustee),

fortrinsvis en revisor, skal lgbende overvige og
kontrollere, at tilsagnene i betragtning 5 gennem-
fores fuldstendigt og korrekt. Den sagkyndige
kontrollerer ogsd, at kebsprisen fastsattes efter
markedsokonomiske kriterier. Senest tre maneder
efter fremsendelse af denne afgorelse foreslar
LBBW  Kommissionen en egnet uathengig
sagkyndig. Udnzavnelsen skal godkendes af Kommis-
sionen. Denne kan forlange, at den sagkyndige
afgiver forklaringer og supplerende oplysninger.
Udgifterne til den sagkyndige betales af LBBW.

. Hvis en af de under betragtning 5 anferte andele

ikke saxlges inden den navnte skaringsdato, ogsd
under udnyttelse af alle eksisterende muligheder
for forlengelse af tidsfristen, kan Kommissionen
ved serskilt afgorelse beslutte, at den pégealdende
andel skal swlges af en afhendelsestrustee. Omkost-
ningerne til denne trustee betales af LBBW.

. LBBW lukker nedenstdende reprasentationskontorer

snarest muligt, senest den 31.12.2010:

a. Barcelona

b. Madrid

c. Paris

d. Amsterdam

e. Milano

f. Budapest

g. Warszawa

h. Prag

Afdelingerne i London, New York, Singapore og
Tokyo geres vasentligt mindre.
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Forbundsrepublikken og LBBW garanterer, at LBBW
opfylder folgende forpligtelser:

10.

11.

12.

13.

14.

15.

16.

Under gennemforelsen af omstruktureringen vil
LLBW senest indtil 31.12.2012 kun betale afdrag
og renter af efterstillet kapital eller undlade at
anvende denne til dakning af tab, hvis banken er
forpligtet hertil uden frigorelse af reserver eller den
sarlige post, jf. § 340 ff i HGB.

[ perioden indtil 31.12.2012 vil LLBW ikke gennem-
fore kebstransaktioner med pengeinstitutter, der er
konkurrenter til LBBW. Andre aktietransaktioner,
som herer under det oprindelige kundeforretnings-
omrade i LLBW’s forretningsmodel, er fortsat mulige,
hvis de ikke pévirker bankens rentabilitet.

Banken vil under iagttagelse af de markedsgko-
nomiske principper og som led i LBBW’s nye forret-
ningsmodel medvirke til en generel konsolidering af
delstatsbankerne. Hvis LLBW skal overveje at fusio-
nere med individuelle delstatsbanker, vil banken
vare styret af behov for at sikre det fusionerede
instituts langsigtede rentabilitet og dets evne til at
stille passende lan til rddighed for samfundet. Even-
tuelle opkeb/fusioner som led i en mulig konsolide-
ring af delstatsbankerne skal godkendes af Europa-
Kommissionen.

LBBW vil pd de markeder, hvor banken har en bety-
delig markedsandel, dvs. SMV- og privatkunde-
omradet, i perioden indtil 31.12.2012 ikke tilbyde
gunstigere priser end de priser, der tilbydes af
bankens 10 vigtigste konkurrenter (efter markeds-
andel).

LBBW vil ikke udnytte stotten eller de hermed
forbundne fordele i forhold til konkurrenterne i
reklamegjemed.

LBBW vil som led i sin udlans- og investeringsvirk-
somhed tage hensyn til erhvervslivets kapitalbehov,
iser SMV, ved at anvende normale markedsvilkar.

LBBW vil endvidere gennemgé sine interne incita-
mentordninger og arbejde for, at de ikke tilskynder
til indgdelse af urimelige risici og sikre, at de er rettet
mod bzredygtige og langsigtede mdl, og er gennem-
sigtige.

17.

18.

19.

20.

21.

22.

LBBW udbygger sin risikoovervdgning. Som led heri
adskilles forretningsomrddet kreditsubstitution fra
bankens kerneforretningsomréader, og det placeres
under en organisatorisk og funktionelt adskilt
Internal Restructuring Unit (IRU). Denne enhed
tager sig af seerskilt prasentation, rapportering og
styring af de aktiviteter, der skal afvikles.

Fra den 31.12.2010 presenteres sparekassevirk-
somhed separat.

LBBW forer en forsigtig, solid virksomhedspolitik
baseret pa baredygtighedsprincippet.

LBBW ville ikke udnytte en likviditetsfordel som
folge af, at garantistrukturen er centralbankkonver-
tibel.

LBBW betaler, med tilbagevirkende kraft fra tids-
planen for garantiens ydelse, et &rligt gebyr pd
6,25% af den oprindelige kapitalfrigerelseseffekt.
Denne mindskes proportionalt med reduktionen i
det disponible garantibelob. LBBW betaler et ekstra
arligt gebyr pa 3,75 % af den del af garantien, der
vedrerer den sikrede portefolie (ABS-Portefoljen),
som ikke overstiger 1,5 mia. EUR. Det vil sige, at
LBBW betaler dette ekstra gebyr med det fulde
belgb, sd lenge garantibeleb pd den sikrede porte-
folje stadig udger mindst 1,5 mia. EUR. Hvis garan-
tibelob er under 1,5 mia. EUR, betales kun en provi-
sion pd 3,75 % af det udestdende garantibelab.

Tilsagn om Corporate Governance

Det hidtidige reprasentantskab (Verwaltungsrat)
omdannes til en uafhengig bestyrelse (Aufsichtsrat)
i overensstemmelse med modellen i Corporate
Governance-Kodex.

a. Tilsyns- og kontrolfunktionerne samles udeluk-
kende i bestyrelsen og er ikke lengere som
hidtil fordelt pa to organer (aktionarforsamling
og reprasentantskab). Transaktioner af grundlag-
gende betydning er underlagt den normale
godkendelsesprocedure i bestyrelsen.
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23.

b. I den daglige drift er LBBW’s direktion uafhangig
og udelukkende ansvarlig over for virksomheden.
Instrukser fra bestyrelse, aktionar- eller general-
forsamling er udelukket.

c. Den hidtidige ejerforsamling (Tragerversammlung)
omdannes til en general- eller aktionzrforsam-
ling. Dens befgjelser er fokuseret omkring de
typiske opgaver, som varetages af en generalfor-
samling ifelge aktieselskabsloven (f.eks. beslut-
ningstagning  vedrgrende  overskudsfordeling,
indgdelse af aftaler, beslutninger om likvidation
0sv.).

d. Alle medlemmer af bestyrelsen skal besidde de
kvalifikationer, der er fastsat i sidste udgave af
kapitalkravsdirektivet (1) [§ 36, stk. 3, s. 1, i
den tyske banklov (Gesetz iiber das Kreditwesen,
KWG). Medlemmer er egnet, hvis de er pélidelige
og besidder den sagkundskab, der er nedvendig
for at varetage kontrolfunktionen samt til at
vurdere og fore tilsyn med LBBW’s virksomhed.

e. Bestyrelsens medlemstal reduceres til 21.

f. Halvdelen af de pladser, der er forbeholdt aktio-
narerne, besattes med eksterne sagkyndige.

g. Under omstruktureringsfasen, dvs. indferelse af
Governance-aspekterne indtil endringen af rets-
form ifelge betragtning 24 (nedenfor) er afsluttet
i 2013, varetages formandskabet i bestyrelsen af
en person, som ifelge betragtning 22, litra f),
ovenfor tilherer bestyrelsen. Herefter sker udnav-
nelse af formand i overensstemmelse med proce-
durerne i den tyske eller europaiske aktiesel-
skabslov.

Udvalg

a. Risikoudvalg

Det nuvarende kreditudvalg omdannes til et klas-
sisk risikoudvalg, som ikke blot skal godkende
kreditafgorelser efter kompetencebestemmelserne
men ogsd i hej grad skal beskeeftige sig med over-
ordnede sporgsmél i forbindelse med risikosty-

(% EUT L 177 af 20.6.2006, s. 1. @ndret ved Europa-Parlamentets og
Radets direktiv 2009/111/EF af 16. september 2009 om @ndring af
direktiv 2006/48/EF, 2006/49/EF og 2007/64/EF for si vidt angar
banker tilsluttet centralorganer, visse komponenter i egenkapitalen,
store engagementer, tilsynsordninger og krisestyring (EUT L 302 af
17.11.2009, s. 97).

ring. Formand for udvalget er et bestyrelses-
medlem med relevant bankekspertise.

b. Revisions-/balanceudvalg

Revisionsudvalget ledes af et bestyrelsesmedlem
med serligt kendskab til regnskabsvasen pd
bankomrédet.

c. Formandsudvalg (Personale- og nominerings-

udvalg)

Der nedsattes et formandsudvalg, der skal tage
sig af personalesporgsmal. Ejerreprasentanterne i
dette udvalg udger samtidig nomineringsudvalget,
som over for aktionzr- og generalforsamlingen
fremsetter forslag om egnede kandidater til besty-
relsen.

24. Andring af retsform: Alle vasentlige indholdsmas-

sige @ndringer (beskrevet i betragtning 22 og 23)
Governance-aspekter i et SE[aktieselskab indferes
omgdende og senest 31.12.2010. Med virkning fra
senest 31.12.2013 er LBBW omdannet til et
SE/aktieselskab, og sidelobende med indferelse af
Governance-aspekterne inden udgangen af 2010
skal de lov- og vedtaegtsmassige tilpasninger i
forbindelse med andring af retsform vere forberedt
pd en sddan mdde, at de er afsluttet senest
31.12.2013.

25. Ledelse efter forretningsmassige kriterier

a. Generelt

I loven om Landesbank Baden-Wiirttemberg
(Landesbankgesetz — LBWG) er det fastsat, at
delstatsbanken drives efter markedsgkonomiske
principper under hensyntagen til de opgaver,
der pahviler banken.

b. Specifikt

Det sikres, at nye transaktioner beregnes pa basis
af referencerentesatser, som ikke indebarer
fordrejninger pd grund af garantiforpligtelser.



L 188/10

Den Europaiske Unions Tidende

21.7.2010

(39)

(40)

c. Forhold til ejerne

I forholdet til ejerne galder det markedsgko-
nomiske princip, som er typisk for et selskab
og dets aktionarer. Aktiver kan kun fordeles
blandt ejerne i form af overskud eller likvidations-
provenu.

26. Malet er at opnd en forrentning, der er normal for
branchen (Return on Equity): I overensstemmelse
med omstruktureringsplanen péd sigt (dvs. efter
gennemforelsen af omstruktureringen i 2013) og
fremover bestraber banken sig pd at opnd en egen-
kapitalforrentning pd mindst [10-12] % inden skat
pa basis af en egenkapital, der er afpasset efter risiko-
profilen.

@vrige tilsagn:

27. Tyskland fremsender hvert dr til og med 2013 en
statusrapport til Kommissionen. Rapporten skal
indeholde et resume over de fremskridt, der er
gjort i forbindelse med gennemferelsen af omstruk-
tureringsplanen, samt narmere oplysninger om alle
salg af kapitalinteresser samt lukninger af dattersel-
skaber, afdelinger, kontorer i overensstemmelse med
denne beslutning. Rapporten skal indeholde dato for
salg eller lukning, bogfert veerdi pr. 31.12.2008,
salgspris, alle tab eller fortjenester i forbindelse
med salg eller lukning. Rapporten fremsendes
senest en maned efter direktionens (eller bestyrel-
sens) godkendelse af LLBW’s drsregnskab og senest
31. maj hvert ar« (11).

3. TYSKLANDS HOLDNIG

Tyskland anmoder om godkendelse af omstrukturerings-
planen. Det bestrides ikke fra tysk side, at der er tale om
statsstatte. Det fremfores dog, at foranstaltningerne er
forenelige med fallesmarkedet som omstrukturerings-
stotte efter artikel 107, stk. 3, litra b), i EUF-traktaten,
efter at kompensationen for hjelpeforanstaltningen er
tilpasset, og der er afgivet tilsagn.

4. BEGRUNDELSE FOR PROCEDURENS INDLEDNING

[ &bningsskrivelsen udtrykte Kommissionen tvivl om,
hvorvidt den oprindelige foranstaltning var forenelig
med meddelelsen om behandlingen af verdiforringede
aktiver i  Fallesskabets  banksektor (12)  (herefter
»Impaired-Assets-meddelelsenc), iseer hvad angar verdian-
sxttelse og byrdefordeling. Kravene i Impaired-Assets-

(") Kilde: skrivelse fra Tyskland af 3. december 2009.
(12) EUT C 72 af 26.3.2009, s. 1.

(41)

(42)

(43)

(44

meddelelsen vedrerende afgrensning af de relevante
aktiver, form for forvaltning af aktiver, gennemsigtighed
og dbenhed samt den pris, der betales for garantien, var
dog opfyldt efter Kommissionens opfattelse.

Kommissionens tvivl med hensyn til verdiansettelsen
vedrorte den anvendte metode samt de antagelser,
hvorpd LBBWs sagkyndige havde baseret deres beregning
af portefoljernes reelle gkonomiske verdi. Kommissionen
ansd dem ikke for at vare forsigtige nok. Det var primart
antagelserne vedrerende tabssandsynlighed, provenu-
kvoter, udvikling i ejendomspriser pd nogle markeder
og korrelationerne, som efter Kommissionens opfattelse
ikke forsigtige nok. Endvidere var ABS-portefoljen ikke
fuldsteendigt afdakket.

Kommissionen gav derfor udtryk for tvivl med hensyn til
byrdefordelingen  (herunder kompensationen), fordi
enhver korrektion af den faktiske ekonomiske veardi
har direkte konsekvenser for vardiansettelse af kompen-
sationen.

5. VURDERING AF STOTTEN
5.1. Forekomst af stotte

Ifolge artikel 107, stk. 1, i EUF-traktaten er statsstotte
eller stotte, som ydes ved hjelp af statsmidler under
enhver tenkelig form, og som fordrejer eller truer med
at fordreje konkurrencevilkdrene ved at begunstige visse
virksomheder eller visse produktioner, uforenelig med
feellesmarkedet i det omfang, den péavirker samhandelen
mellem medlemsstaterne.

Kommissionen fastslog allerede i sin abningsskrivelse, at
kapitaltilfarslen og hjelpeforanstaltningerne til fordel for
LLBW indebarer statsstotte. Stotteelementet i forbindelse
med kapitaltilforslen udger 5 mia. EUR. Stetten i forbin-
delse med hjelpeforanstaltningerne  svarer ifolge
Impaired-Assets-meddelelsen til forskellen mellem akti-
vernes overfarselsveerdi og markedsprisen. Overforsels-
vardien svarer til portefeljens nominelle vaerdi med
fradrag af forste tab. P4 basis af en markedsvaerdi pa
18,143 mia. EUR (10,137 mia. EUR og 8,006 mia.
EUR) og en gkonomisk verdi pd 27,915 mia. EUR
(15,635 mia. EUR og 12,280 mia. EUR) resulterer hjal-
peforanstaltningerne i en samlet stotte pd 9,772 mia.
EUR.

Statten til begge foranstaltninger udger ca. 14,8 mia.
EUR; det svarer til mere end 9 % af bankens verdifor-
ringede aktiver.
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5.2. Stottens forenelighed med fellesmarkedet

5.2.1. Anvendelse af artikel 107, stk. 3, litra b) i EUF-trak-
taten

(46) Ifelge artikel 107, stk. 3, litra b), i EUF-traktaten kan
Kommissionen beslutte, at en stotte en forenelig med
feellesmarkedet, hvis »formélet med stotten er at afhjalpe
en betydelig forstyrrelse i en medlemsstats gkonomic.
Kommissionen fastholder, at der fortsat er stor risiko
for en alvorlig forstyrrelse i den tyske okonomi, og at
foranstaltningerne til stotte for banker vil kunne imodegé
denne risiko. Foranstaltningerne skal derfor fortsat
vurderes pd grundlag af artikel 107, stk. 3, litra b), i
EUF-traktaten.

(47) 1 dabningsskrivelsen godkendtes begge foranstaltninger
midlertidigt pd grundlag af artikel 107, stk. 3, litra b), i
EUF-traktaten og de relevante meddelelser fra Kommis-
sionen (meddelelse om statsstottereglernes anvendelse pa
foranstaltninger truffet over for pengeinstitutter i forbin-
delse med den aktuelle globale finanskrise ('*) (*bankmed-
delelsen«), meddelelse om rekapitalisering af pengeinsti-
tutter under den aktuelle finanskrise: Stettens begrens-
ning til det nedvendige minimum og sikkerhedsfor-
anstaltninger mod uforholdsmassige konkurrencefordrej-
ninger (14 (vrekapitaliseringsmeddelelsen«), meddelelse fra
Kommissionen om behandlingen af verdiforringede
aktiver i Fellesskabets banksektor (1) (xImpaired-Assets-
meddelelsen«) og meddelelse fra Kommissionen om
genoprettelse af rentabiliteten i finanssektoren under
den nuverende krise og vurdering af omstrukturerings-
foranstaltninger pd grundlag af statsstettereglerne) (19).
Da Kommissionen imidlertid stadig havde konkurrence-
meassige betaenkeligheder med hensyn til hjlpefor-
anstaltningerne, indledte den undersggelsesproceduren.
Derfor skal Kommissionen i denne fase for det forste
undersgge, om foranstaltningerne fortsat giver anledning
til konkurrencemassige problemer, og for det andet om
forlengelsen af den midlertidigt godkendte stotte som
omstruktureringsstette er forenelig med fellesmarkedet.

5.2.2. Hjelpeforanstaltningens forenelighed med fellesmar-
kedet

(48) Kommissionen undersoger hjelpeforanstaltningerne pé
grundlag af artikel 107, stk. 3, litra b), i EUF-traktaten
og Impaired-Assets-meddelelsen ('7). Ifolge denne medde-
lelse er stotten en hjelpeforanstaltning, hvis den fritager
den stettemodtagende bank for (eller kompenserer den
for) et faktisk tab eller for at afsatte en reserve til

3 T C 270 af 25.10.2008, s. 8.

(%) EU

(¥) EUT C 10 af 15.1.2009, s. 2.

(1) EUT C 72 af 26.3.2009, s. 1.

(%) EUT C 195 af 19.8.2009, s. 9.

(V) Denne meddelelse blev anvendt forste gang i Kommissionens afgo-
relse af 13. marts 2009 i sag C 9/09, Dexia (endnu ikke offentlig-

gjort).

(49)

(50)

(51)

(52)

dakning af et muligt tab pa grund af verdiformindskede
aktiver ogfeller friger lavere rangerende kapital til andre
formél. Kommissionen undersgger pé basis af specifikke
kriterier, om denne stotte er forenelig med det falles
marked. Denne undersogelse foretages pd basis af
folgende kriterier: i) er aktiverne omfattet af ordningen,
ii) gennemsigtighed og &benhed, iii) forvaltning af akti-
verne, iv) vardiansattelsesmetodes egnethed, v) fyldestgo-
rende kompensation og byrdefordeling og vi) krav om, at
omstruktureringsplanen skal underseges af Kommis-
sionen.

Kommissionen fastslog i abningsskrivelsen, at de
omhandlede hjalpeforanstaltninger opfylder alle kriterier
bortset fra kriterierne vedrerende vardiansattelsesmetode
og byrdefordeling, herunder kompensationsberegning.
Tyskland kunne dog i vid udstrakning fjerne denne
tvivl gennem en rakke @ndringsforslag.

Vurdering

[ forbindelse med undersegelsen verdiansatte Kommis-
sionen portefeljen bistdet af Kommissionens interne og
eksterne eksperter. ABS-portefaljens reelle ekonomiske
vardi er pd [14-15] mia. EUR og ligger hermed ca.
[1-2] mia. EUR under den verdi, der var fastsat af
LBBW. Derimod var der enighed om Sealink-portefoljens
vardi. Kommissionens tvivl med hensyn til vaerdianseet-
telsen af de stotteberettigede aktiver er hermed bekreeftet.

Som led i undersegelsen af de forskellige hjelpefor-
anstaltninger blev Kommissionen prasenteret for forskel-
lige metoder, som de bererte banker benytter ved bereg-
ning af en portefoljes reelle skonomiske verdi. I forbin-
delse med strukturerede kreditprodukter er der mulighed
for at stressteste antagelserne vedrerende medkontrahen-
trisiko, korrelationer og misligholdelse af lan (en
mulighed, som LLBW gjorde brug af).

Ved vurderingen af spergsmadlet om, hvorvidt antagel-
serne var forsigtige nok, indhentede Kommissionen
oplysninger om andre tilfalde, bla. LBBW’s Sealink-
portefolje og andre undersegelser. Der blev desuden
anvendt forskellige antagelser for forskellige typer aktiver.
For at fastsla, hvilke virkninger disse antagelser ville have
for ABS-portefoljen, bad Kommissionens LBBW’s
eksperter om endnu en gang at vurdere en volumen-
vagtet stikprove med 40 tilfeldigt udvalgte positioner
samt de fem storste positioner pa basis af disse anta-
gelser.
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(53) Som felge af de strukturerede kredittranchers rangord- tab af garantiportefeljen pd i alt 1,9 mia. EUR; i mellem-

(54)

(55)

(57)

ning gav brugen af stresstest-antagelserne meget forskel-
lige resultater. Ved nogle aktivtyper, f.eks. ikke-konforme
lan i Det Forenede Kongerige, var portefeljetrancherne
sarlig robuste. Deres reelle ekonomiske vaerdi 14 saledes
selv ved forsigtige antagelser meget tat pd markedsprisen,
selv om deres markedsverdi normalt ligger under den
nominelle verdi. Helt anderledes forholdt det sig med
trancherne for nogle Commercial Mortgage-Backed Securities
og Commerical Mortgage Obligations. Ved disse typer af
aktiver viste de storste forskelle sig ikke kun mellem de
to LBBW-portefoljer, men ogsd med hensyn til andre
tilfeelde. Ifolge disse nye forsigtige antagelser skulle stik-
provens samlede nominelle vardi udgere 1559 mio.
EUR, hvilket resulterede i en difference pd 143 mio.
EUR i forhold til den verdi, som LBBW-eksperterne
havde beregnet pé basis af sit basisscenario.

Ved ekstrapolation afdaekkede Kommissionen de potenti-
elle virkninger for hele portefeljen. Samtidig blev der
taget hensyn til en rackke kvalitative aspekter i stikpraven
for at undgd en uhensigtsmaessig forsterkning af
bestemte effekter. Ifolge disse beregninger ville de forven-
tede tal afh@ngig af ekstrapolationsmetode og korrek-
tionsfaktor ligge pd mellem 2,9 mia. EUR og 4,3 mia.
EUR.

Ved udladelse af karakteristika, der er specifikke for visse
portefoljer, og som ville kunne have negative virkninger
pd portefoljeplanen, konkluderer Kommissionen, at de
forventede tab for hele portefolien ved den mest afbalan-
cerede undersogelse ligger pd [3-4] mia. EUR. Den reelle
okonomiske vardi skennes derfor at vare [14-15] mia.
EUR, dvs. ca. [1-2] mia. EUR lavere end i anmeldelsen.

Byrdefordeling

Ifolge Impaired-Assets-meddelelsen ber bankerne sa vidt
muligt selv bare de omkostninger, der er forbundet med
vaerdiforringede aktiver. Derfor ber aktiver overferes til
en pris, der svarer til den reelle gkonomiske verdi eller
ligger derunder. Der foretages forst en nedskrivning til
den reelle gkonomiske verdi eller, i tilfelde af garanti,
indfejes en »First Loss«-klausul, hvor det forste tab, der
skal bares af modtagerbanken, svarer til differencen
mellem bogferingsvaerdien og den reelle @konomiske
veardi.

[ den foreliggende sag blev hjelpeforanstaltningen
gennemfort, uden at ABS-portefeljen pd forhdnd blev
nedskrevet til den reelle ekonomiske veerdi. For at sikre
den kreevede byrdefordeling gav LBBW imidlertid tilsagn
om at overtage First Loss-risikoen, som sikrer de forste

(58)

(61)

tiden blev dette belgb fuldstendigt nedskrevet.

Som felge af den justering, som Kommissionen har fore-
taget af ASBS-portefoljens reelle skonomiske verdi til et
belgb, der er [1-2] mia. EUR lavere end i forhold til
bankernes oprindelige vardiansattelse, udlignes de
forventede tab ikke pé forhdnd ved en afskrivning eller
overtagelse af en tilstreekkelig stor hejtrangerende risiko
(First Loss). For at sikre, at foranstaltningerne opfylder
statsstottereglerne i Impaired-Assets-meddelelsen, skal
der foretages endnu en afskrivning, hvor der tages
hensyn til nedgangen i den reelle gkonomiske verdi,
og i tilfelde af en garanti for aktiver skal »overforsels-
vardien« korrigeres til den reelle gkonomiske veardi (dvs.
forhojelse af i Attachment-Points). Af regnskabsmassige
arsager vil det i dette tilfeelde ikke vaere muligt at foretage
en sddan afskrivning uden at @ndre transaktionens
struktur, fordi de strukturerede vardipapirer er beskyttet
mod potentielle tab i forbindelse med hjelpeforanstalt-
ningen.

Derfor ligger overforselsvaerdien over den reelle gkono-
miske verdi. I tilfeelde af overtagelse af en risiko, der
overstiger den reelle gkonomiske veerdi, er kriteriet for
en fuldstendig Ex-ante-byrdefordeling i Impaired-Assets-
meddelelsen ikke overholdt. Som felge heraf er stottee-
lementet i hjelpeforanstaltningen tilsvarende hgjere og
kan kun godkendes, hvis foranstaltningen omfatter
bestemmelser, som giver mulighed for at krave denne
ekstra stotte tilbagebetalt pd et senere tidspunkt (f.eks.
via en »Claw-back«mekanisme), eller omfatter en omfat-
tende omstrukturering (se betragtning 41 og afsnit 5.2 i
Impaired-Assets-meddelelse).

[ forbindelse en Claw-back-mekanisme tilbagebetaler
modtagerbanken normalt den fordel, som banken har
af en hgjere risikoovertagelse, pd et senere tidspunkt,
dvs. den skal tilbagebetale det samlede beleb, der er
sikret af garantien, og som overstiger den reelle gkono-
miske veardi. Hvis der ikke er mulighed for fuldsteendig
tilbagebetaling (Claw-back) skal der fastsattes omfattende
udligningsforanstaltninger.

[ tilfeelde af en garanti kan tilbagebetaling ske ved at der
gives en passende kompensation for det belob, der over-
stiger den reelle gkonomiske verdi. I det foreliggende
tilfelde betales en kompensation pd 10 % p.a. for den
garanti, der overstiger 1,5 mia. EUR. kompensationen
dakker sdvel den fordel, der opnds ved hjelpeforanstalt-
ningen for de garanterede 1,5 mia. EUR (aktuel kompen-
sation pd 6,25 %) som forhgjelsen pd 3,75 % (hvilket
resulterer i et belgb pd i alt 56,25 mio. EUR p.a.) (*9).

('$) Krav om tilbagebetaling pavirkes heller ikke af en ensidig opsigelse,
medmindre garantien reduceres til et beleb p& under 1,5 mia. EUR.
[ dette tilfeelde barer LBBW alle yderligere tab.
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(62) Denne forhejelse kan ved forste gjekast forekomme Europziske Centralbanks anbefaling af 20. november

(64)

ubetydelig. Det skal dog anferes, at statsgarantien —
som allerede antydet — i tilfelde af fremtidige tab —
forst udloses efter deckning af det forste tab pa 1,9 mia.
EUR (First Loss). Det er derfor usandsynligt, at garantien
bliver benyttet, inden delstaten Baden-Wiirttemberg som
stotteyder har foretaget omfattende henlaggelser for disse
betalinger pd basis af de gebyrer, som LLBW har
betalt (*). Da det er uklart, hvorndr de potentielle tab,
som Kommissionen har afdakket, indtrader, er der den
mulighed, at gebyrbetalingerne vil vere tilstrackkelige til
at dakke alle eventuelle tab. Forhgjelsen af kompensa-
tionen bidrager derfor til at rydde Kommissionens oprin-
delige tvivl omkring byrdefordelingen af vejen. Endvidere
ber omfanget og rakkevidden af den omstrukturering,
som banken har indvilget i at gennemfore, samt udlig-
ningsforanstaltningerne i tilstreekkeligt omfang kunne
dekke eventuelle mangler ved tilbagebetalingen.
Kommissionens tvivl med hensyn til en passende byrde-
fordeling er ryddet af vejen hvad angdr dette betragtning.

Da Sealink-portefoljens reelle okonomiske vardi er
bekraftet, er der ikke behov for justeringer hvad angdr
dette betragtning.

Kompensation

I sin &bningsskrivelse fastslog Kommissionen, at den
kompensation, der betales af den stettemodtagende
bank, i rimelig grad tager hensyn til den risiko for frem-
tidige tab, som overstiger risikoen udtrykt i reel ekono-
misk veardi ifelge Impaired-Assets-meddelelsen. Kompen-
sationen blev beregnet pd grundlag af den rentesats, der
anvendes ved en tilsvarende rekapitalisering, hvor egen-
kapitalaflastningseffekten ifelge Impaired-Assets-medde-
lelsen anvendes som mélestok.

Med hensyn til egenkapitalfrigorelseseffekten burde
kompensationen dog reduceres med 0,75 % til 6,25 %
p.a. Mindst 50 % af den lovpligtige egenkapital skal
besté af Tier-1-kapital. Ifelge de nuvarende forskrifter (29)
mé Tier-2-kapitalen ikke udgere mere end 100 % af Tier-
1-kapitalen. Det betyder, at egenkapital kan vaere
sammensat af 50 % af Tier-1-kapital og 50 % af Tier-2-
kapital for at opfylde lovkravene. Da der ifelge Den

(*) Se isar fodnote 4.
(%% Europa-Parlamentets og Radets direktiv. 2006/48/EF af 14. juni

2006 om pengeinstitutters virksomhed (omarbejdning) (EUT
L 177 af 30.6.2006, s. 201).

(66)

(67)

(68)

2008 vedrerende rekapitaliseringsforanstaltninger er en
difference pd 1,5 % mellem prisen pa Tier-1-kapital og
Tier-2-kapital, er en reduktion pd 150 basispoints
passende (*!). Nér 7 % ifelge rekapitaliseringsmeddelelsen
kan anses som en hensigtsmaessig kompensation for Tier-
1-kapital uden likviditetstilforsel, skal kompensationen
for Tier-2-kapital veere pd 5,5 %. Gennemsnit for begge
satser er 6,25 %.

Pd basis af de ovenstdende betragtninger skal LLBW for
en kapitalfrigorelseseffekt pd 4,476 mia. EUR betale en
kompensation pd 6,25 % svarende til 279,75 mio. EUR
p.a. Sammen med tilbagebetalingsbelgbet pd 56,24 mio.
EUR resulterer det i en kompensation pa 336 mio. EUR
p.a., hvilket forekommer rimeligt i forholdt til oven-
navnte aspekter.

5.2.3. Stottens forenelighed med feellesmarkedet

Kommissionen skal undersege viderefgrelsen af alle hidti-
dige redningsforanstaltninger som omstrukturerings-
stotte. Undersogelse af, om omstruktureringsstotten er
forenelig med faellesmarkedet, sker i lyset af den finansi-
elle krise og pé basis af Kommissionens meddelelse om
omstrukturering. Selv. om der i tidligere beslutninger
henvises til Fallesskabets rammebestemmelser for stats-
stotte til redning og omstrukturering af kriseramte virk-
somheder (*??) har Kommissionen i betragtning 49 i
omstruktureringsmeddelelsen preeciseret, at al stotte, der
anmeldes til Kommissionen den 31. december 2010 eller
inden denne dato, vil blive vurderet som omstrukture-
ringsstotte til banker pa basis af omstruktureringsmedde-
lelsen og ikke pé basis af Fallesskabets rammebestem-
melser for statsstattet til kriseramte virksomheder.

Med hensyn til en omstrukturerings nedvendighed og
omfang siger omstruktureringsmeddelelsen intet om,
under hvilke betingelser en bank i givet fald skal fore-
leegge en omstruktureringsplan. Her henvises til tidligere
relevante meddelelser. Kommissionen er af den opfattelse,
at LBBW har behov for en gennemgribende omstruktu-
rering, fordi stetten forhindrede banktilsynets lukning af
banken og udgjorde over 2 % af den samlede beholdning
af risikovaegtede aktiver. Dette synspunkt er i overens-
stemmelse med betragtning 4 i omstruktureringsmedde-
lelsen og betragtning 55 i Impaired-Assets-meddelelsen.

(*') Kommissionens beslutning af 31. juli 2009 i stettesag N 314/09,
Deutsche Entlastungsregelung fiir wertgeminderte Vermdgenswerte
(EUT C 199 af 25.8.2009, s. 3).

(32) EUT C 244 af 1.10.2004, s. 2. I bankmeddelelsen af oktober 2008

henvises i betragtning 42 udtrykkeligt hertil.
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Ifolge omstruktureringsmeddelelsen skal planen for det
forste pévise, at den omstrukturering, som banken skal
gennemgd, er egnet til at genoprette bankens langsigtede
rentabilitet. For det andet skal stotten vare begranset til
det absolutte minimum, og sdvel stottemodtager som
dennes aktionarer skal sd vidt muligt deltage med egne
midler i omstruktureringen. Der skal traffes foranstalt-
ninger for at begraense konkurrencefordrejninger, som
kan opstd ved, at stottemodtagers position pd markedet
stottes kunstigt, og for at sikre, at der opretholdes en
konkurrencepraget banksektor. Endvidere skal sporgsmal
vedrerende kontrol og proceduretekniske aspekter
afklares.

Genetablering af langsigtet rentabilitet

Ved den konkurrencemassige vurdering af en omstruk-
tureringsplan sikrer Kommissionen sig, at banken kan
genetablere sin langsigtede rentabilitet uden statsstotte
(afsnit 2 i omstruktureringsmeddelelsen).

Ifolge omstruktureringsmeddelelsen er den langsigtede
rentabilitet garanteret, hvis den omstrukturerede bank af
egen kraft i overensstemmelse med galdende lovkrav kan
rejse  kapital pd kapitalmarkedet. Det indeberer, at
banken kan dakke alle omkostninger og under hensyn-
tagen til sin risikoprofil kan opnd en tilstrekkelig egen-
kapitalforrentning. Langsigtet rentabilitet kraver endvi-
dere, at al modtaget statsstotte enten tilbagebetales
inden for en bestemt tidshorisont, som blev fastlagt, da
stotten blev ydet, eller at der betales en kompensation
efter gaeldende markedssats, siledes at der er sikkerhed
for, at supplerende statsstotte uanset form opharer.
Genetablering af rentabilitet ber ferst og fremmest ske
ved hjelp af interne foranstaltninger og péd basis af en
realistisk omstruktureringsplan. Endvidere skal omstruk-
tureringsplanen afdakke drsagerne til bankens problemer
og egne svagheder og foresld, hvorledes de pdgaldende
problemer kan loses. Omstrukturering kraever opgivelse
af alle forretningsomrader, der pd mellemlang sigt er
underskudsgivende af strukturelle drsager.

For det forste ser det ud til, at den omstrukturering, der
er indledt af LLBW pé basis af tyske omstrukturerings-
plan, er egnet til at genetablere rentabiliteten. I omstruk-
tureringsplanen forventes for 2013 en Tier-1-kapital pa
[9-11] % og en egenkapitalforrentning pd [10-12] %. Selv
under ekstreme stressbetingelser ligger disse tal langt over
det lovmassigt foreskrevne niveau og svarer til de
forventninger, markedet har til en bank med LBBW’s
risikoprofil. Ifelge omstruktureringsplanen vil LBBW
kunne dakke alle sine omkostninger og kunne pabe-
gynde tilbagebetalingen af statsstotten i 2013. Endvidere
er der ingen beviser for, at der vil opstd finansierings-
problemer. LBBW’s likviditet viste sig at vaere stabil under
krisen, og banken rdder stadig over tilstrakkelige likvidi-
tetsreserver. Fremtidige finansieringer og finansierings-
omkostninger er undersegt.

(73)

(74)

(75)

(76)

Selv pd basis af det pessimistiske scenario for LBBW vil
banken ikke have brug for supplerende stotte, Tier-1-
kapitalen kommer ikke under 7,0 % under omstrukture-
ringen og Tier-1-kapitalen udger i 2013 [9-10] %,
medens egenkapitalforrentningen kun ligger omkring
[6-7] %. Selv om risikoomkostningerne og de risikovag-
tede aktiver skulle stige, vil banken fortsat kunne opfylde
de lovmassige kapitalkrav.

Den reviderede forretningsmodel for LBBW er en afgo-
rende forudsetning for, at genetableringen af rentabili-
teten er realistisk. LBBW skal omdannes til en forret-
ningsbank, som har klart fokus pd SMV og privatkunder,
og som tilbyder nogle af sine kunder (virksomhedskunder
og sparekasser) en reckke Corporate-Finance- og udvalgte
Investment-Banking-produkter. Bankens udbud omfatter
velkendte produkter, som benyttes af en bred kundekreds
(herunder ogsd mangedrige bankforbindelser). Dette ber
vaere et godt udgangspunkt for en solid kommercielt
drevet bankvirksomhed og opportunistiske kapitalrelate-
rede transaktioner skal hermed nedtrappes.

Kommissionen — undersggte  omstruktureringsplanens
trovaerdighed pd basis af LBBW’s hidtidige forretnings-
resultater og aktuelle rapporter (bl.a. resultater fra Mana-
gement-informationssystemet og rapporter om risikosty-
ring). Endvidere stottede Kommissionen sig til de risiko-
vurderinger, der var foretaget af de kompetente tilsyns-
myndigheder i overensstemmelse med de relevante euro-
paiske retningslinjer samt til rapporter fra ratingbu-
reauer. Det blev undersegt, om planlegningen og de
underliggende antagelser var i overensstemmelse med
de seneste gkonomiske prognoser og med scenarier,
som Kommissionen har benyttet i andre stottesager.

Omstruktureringsplanen bygger pa de relevante oplys-
ninger, der foreligger for ojeblikket, og der er taget
hensyn til, at det kun i begranset omfang er muligt at
sige noget om den fremtidige udvikling. Antagelserne
vedrgrende den fremtidige udvikling i risici, resultater
og kapitalgrundlag forekommer at vere tilstreekkeligt
pessimistiske. Risici i forbindelse med den store og
forholdsvis koncentrerede kreditbog — den er nok den
storste risici efter risici i forbindelse med investeringer i
strukturerede vardipapirer — blev begranset via hjalpe-
foranstaltningen og behandlet pa passende vis. Hvad
angdr de resterende risici i forbindelse med andre
aktiver og kreditbogen, forudser LBBW, at risikoafdak-
ningen vil blive klart forbedret i 2009, selv sammenholdt
med 2008. Fra og med 2010 falder risikoomkostnin-
gerne, og de ndr et normalt niveau senest i 2013. Alli-
gevel forventes det, at LBBW's risikoomkostninger ogsd
under normaliserede betingelser ligger pd et dobbelt si
hejt niveau som den nuvearende risikodekning, og at de
vil ligge pd samme niveau som i tilsvarende banker.
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(77) I omstruktureringsplanen forventes endvidere ikke en (80) Der er dog fortsat en vis usikkerhed med hensyn til
hurtig bedring, men derimod en betydelig stigning i udviklingen i markedsrisiciene, selv om investeringer i
risici og tab pd ldn. I planen er der taget hensyn hertil strukturelle vardipapirer, der er en af de storste risiko-
bade gennem oget risikosikring og ogsd gennem forhgo- elementer, ikke lengere er relevant. Endvidere
jelse af egenkapitalkravene som folge af risikomigration indskreenkes handlen for egen regning betydeligt, og
og sterre tab pa grund af misligholdelse. Det er resultatet forretningsomrddet verdipapirafvikling orienteres mod
af falles beregninger, der er foretaget af LBBW'’s afde- kapitalforvaltning og kundeorienterede forretninger.
linger for risikostyring og ldngivning og hermed resul- Endvidere reduceres udbuddet af de handlede produkter
tatet af en kombination af mere modelbaserede metoder og deres kompleksitet begranses. I planen er der derfor i
og eksperternes vurdering. Medens der ifglge modellerne rimeligt omfang taget hensyn til markedsrisikoen.
forventes en langsommere bedring og dermed i modsaet-
ning til eksperternes vurdering sterre sandsynlighed for
tab, mener eksperterne, at tabene i modellerne er ansat
for lavt. Begge parters talmateriale er justeret i overens-
stemmells.e .hermed. HHIStorﬁSkeH sanl1men11gn1nger 08 (81)  Et andet vigtigt aspekt er udviklingen i udgifterne. LBBW
Zamrgen 1gn1ndger .mhe em axtuelle p anparametler viser gér du fra, at det vil veere muligt at spare 25 % i admini-
Esu en, kat .erkl ‘ﬁl grad ker ove.relﬁssFer;Lne se med strationsomkostninger. Da omstruktureringsplanen er
Zstefme onjun dture ed Ogl 01 Onomiske ndi ato;er, o8 baseret pd en medarbejderreduktion pd ca. 20 % og
‘et Iremgar, at der ved planlegningen er taget hensyn slankning af struktur, forretningsomrader og produkter,
til virkningerne af den ekonomiske afmatning. er disse forventninger troveerdige.

(82) Trods en betydelig reduktion i aktiver og forretningsakti-
viteter forventer LBBW i sammenligning med tidligere
kun en ubetydelig indtegtsnedgang. I og med at de risi-

. . 0
(78)  Det fremgér desuden af omstruktureringsplanen, at risi- kovaegtede aktlver. afv1kles° med e 300%” forlventes det, a
. . . . det vil vere muligt at nd op pd 87 % af indtaegterne i
koomkostningerne i forbindelse med nye transaktioner . .
A . o o 2009. Indtegternes sammensatning @ndres, da indtagter
og udlan vil vere betydeligt lavere end hidtil, da risiciene ) . ;
O . hidrerende fra transaktioner med erhvervskunder stiger.
nedszattes vasentligt pd grund af omstruktureringen og .
: o . . Medens det desuden forventes, at bankens kapitalmar-
kan begrenses veasentligt, og udldnskvaliteten pd hoved- o . .
¢ . 4 . . kedsaktiviteter (Fiancial Markets) fortsat giver overskud,
forretningsomrdderne bliver bedre. Der investeres saledes ; g .
. . o . skal indtegterne fra kompensationer treede i stedet for
ikke leengere i strukturerede verdipapirer. De portefoljer, ) .
L . indtaegter fra handel for egen regning. Generelt forventes
der var behzftet med storst risiko, var omfattet af hjalpe- . oo ) . )
. . o indteegtssituationen at blive mere stabil og mindre
foranstaltningerne, som ifelge Kommissionens underse- afhzneio af udsvineene i markedspriserne
gelser kan anses for at vare tilstraekkelige. Derfor 818 8 p '
forventes der ikke yderligere tab pa dette omrdde. Alli-
gevel forventer LBBW under omstruktureringen en bety-
delig stigning i risikoomkostningerne, fordi det antages,
at disse omkostninger vil vare hgjere end ved den hidti-
dige risikosikring. Forventningerne med hensyn til udvik- (83)  For at vaere egnet til at genetablere bankens rentabilitet
lingen i kreditrisici er forsigtige. ifolge omstruktureringsmeddelelsen, skal omstrukture-
ringsplanen for det andet afdakke arsagerne til bankens
problemer og egne svagheder og pavise, hvorledes disse
problemer kan loses ved hjalp af de foresldede omstruk-
tureringsforanstaltninger. Kommissionen finder, at det er
tilfeldet, da LBBW ifplge planen opgiver sine uforholds-
massigt omfangsrige aktiviteter pa kreditsubstitutions-
omradet, reducerer sine aktiviteter pd kapitalmarkedet
bade hvad angdr omfang og kompleksitet, og reducerer
(79)  Medens projektionerne for forventede tab er konserva- e gdlandstransaktioner, 0g i stedet kopcentrerer sig
tive, er sandsynlighederne for misligholdelse — iser pé om sine gernekomlfetenceflélrader, dvs. privatkunder og
Corporate-omradet — vurderet lavere end af Kommis- SMV pd de regionale markeder.
sionen. LBBW kunne imidlertid dokumentere, at tabsfor-
ventningerne ligger langt over de historiske data (for den
sidste recession i Tyskland) og svarer til data for andre
banker med samme kundeprofil. Banken fremhavede
endvidere disse virksomhedskunders (corporates) gkono- (84) Nuvarende og potentielle svagheder i Corporate-Gover-

miske styrke i forhold til andre virksomheder i Europa og
understregede fordelene pa baggrund af de sterke forret-
ningsforbindelser. Endvidere blev det dokumenteret, at
tabsforventningerne for dette markedssegment, der er
serlig vigtigt for LBBW’s samlede kreditrisiko, svarer til
tilsvarende bankers.

nance-strukturen skal ogsd indgd i omstrukturerings-
planen. Kommissionen konstaterer, at planen omfatter
fundamentale endringer i den retslige status og Corpo-
rate Governance, siledes at LBBW i mindre grad udsattes
for uhensigtsmeessig indflydelse fra ejernes side og fir
bedre kontrol over virksomheden.
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(85) Ved hjxlp af ovennavnte foranstaltninger sikres det, at fortsat er underskudsgivende af strukturelle drsager, eller

(86)

(87)

(88)

LBBW ikke adskiller sig fra sine konkurrenter hvad angar
vedtegter, forretningspolitik og interne procedurer eller
hvad angdr de vedtegtsmessige organers rolle og
sammensetning. Der er tilstreekkelige beskyttelsesfor-
anstaltninger, der forhindrer, at afgerelser i forbindelse
med driften bestemmes af andet en forretningsmaessige
overvejelser. Desuden forbedres kvaliteten af virksomhe-
dens kontrolfunktioner betydeligt. Hertil kommer, at de
forskellige organers rolle (aktionzrforsamling, bestyrelse
og direktion) bliver mere tydeligt og mere konsekvent
adskilt fra hinanden. Gennem indszttelse af uathengige
eksperter i tilsynsrddene og gennemforelse af egnetheds-
test for bestyrelsesmedlemmer bliver bestyrelsen mere
professionel.

Banken og dens ejere er derfor enige om en Corporate-
Governance-ramme, som fuldt ud opfylder kravene til
private virksomheder og indebarer en frivillig gennem-
forelse af den tyske Corporate Governance Kodex. Endvi-
dere indferes krav om streng anvendelse af forretnings-
massige principper i loven om Landesbank Baden-Wiirt-
temberg og i LBBW’s vedtagter.

Den hidtidige ejerforsamling (Tragerversammlung) med
sine vidtraekkende befgjelser indebar en risiko for uhen-
sigtsmaessig indflydelse, og omdannes til en aktionzr-
eller generalforsamling uden yderligere muligheder for
indflydelse. Der bliver en mere klar adskillelse mellem
ledelsens og bestyrelsens opgaver og ansvarsomrdder. I
overensstemmelse med den tyske Corporate Governance
Kodex er en tredjedel af bestyrelsens medlemmer uathan-
gige medlemmer. De kvalifikationskriterier, der er fastsat
af den tyske Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsauf-
sicht (BaFi) og som sikrer, at nyudnavnte bestyrelsesmed-
lemmer har et minimum af ekspertise, galder for alle
medlemmer. Under omstruktureringen varetager et
uathaengigt medlem opgaverne som bestyrelsesformand.
Revisions-/balanceudvalget og risikovalget er i overens-
stemmelse med  Best-Governance-principperne  for
banker og opfylder endnu strengere kvalifikationskrav.
For at gere disse @ndringer i Corporate-Governance-
rammen permanent omdannes LBBW fra at veare et
offentligretligt selskab til et aktieselskab.

Desuden er eller bliver risikostyringskoncepterne og
-procedurerne allerede @ndret for yderligere at reducere
de afgerelser, som en risikoovertagelse medferer, men
som ikke alle skal traffes efter rent forretningsmaessige
principper. Alle disse foranstaltninger skal i videst muligt
omfang sikre, at Corporate-Governance-aspekterne ikke
udger nogen fare for bankens fremtidige rentabilitet.

Endvidere er der ingen dokumentation for, at LBBW
viderefgrer forretningsomrdder, som pd mellemlang sigt

92)

(95)

som indebearer risici for banken, og som ikke er i over-
ensstemmelse med kvaliteten af risikostyringen eller
egenkapitalen. Kreditsubstitutions-forretningsomradet er
fuldsteendig nedlagt, eksisterende portefoljer oplases,
handel for egen regning reduceres betydeligt og kredit-
risikoen — iser kreditrisikoen pd LBBW’s kernecomrader
— underlegges streng kontrol og skal ligeledes
nedtrappes betydeligt. Generelt bliver LBBW’s udbytte-
og risikoprofiler mere gennemsigtige og mere enkle.

LBBW har féet en lerestreg af krisen og har gennemfort
en raekke andringer i sin driftsstrategi og risikostyring,
som skal gare den mindre sérbar i fremtiden. Det drejer
sig iser om fokusering pd forretningsomrdder, hvor
banken rdder over sarlig ekspertise og har mangedrige
kreditforbindelser, og om reduktion af koncentrationsrisi-
koen.

Som helhed betragtet er omstruktureringsplanen for
LBBW derfor egnet til at genetablere bankens langsigtede
rentabilitet.

Stettemodtagers eget bidrag

Ifolge afsnit 3 i omstruktureringsmeddelelsen skal stgtten
begraenses til det nedvendige minimum og stettemod-
tager skal yde et passende bidrag til omstrukturerings-
omkostningerne. Det fremgdr af planen, at LBBW har
planlagt en passende byrdefordeling for at forebygge

moralske risici.

Omstruktureringsplanen indeholder ingen elementer, der
kunne fore til den antagelse, at stotten overstiger det
belgb, der er nedvendig for at dekke omkostningerne i
forbindelse med genetablering af rentabiliteten. Stotten er
nedvendig for at sikre, at LBBW i basis-casen rader over
tilstreekkelig  kapitalstedpude og i et mere ugunstigt
scenario vil vaere i stand til at opfylde de lovmaessige
kapitalkrav. Mere kapital har LBBW ikke faet.

Som felge af ressourceknaphed og forbud mod opkeb,
som Tyskland har afgivet lofte om, er det udelukket, at
der kan anvendes statslige midler til erhvervelse af kapi-
talinteresser eller nyinvesteringer.

I overensstemmelse med betragtning 24 i omstrukture-
ringsmeddelelsen barer LBBW en del af omkostningerne
ved omstruktureringen, da banken betaler en passende
kompensation for kapitaltilferslen og hjalpeforanstaltnin-
gerne.



21.7.2010 Den Europaiske Unions Tidende L 18817
(96)  Desuden yder LBBW et bidrag til omstruktureringen lobet 9 % af de vardiforringede aktiver. Foranstaltningens

(99)

(100)

gennem omfattende frasalg (bla. salg af enheder, som
er vigtige af hensyn til bankens forretningsmodel).

Da ejerne har indskudt kapital i banken i forhold til deres
respektive andele, er byrderne i det mindste passende
fordelt pa ejergrupperne.

De lavere rangerende ejere bidrager ogsd til bankens
omstrukturering pd grund af forbuddet mod at anvende
reserver til betaling af kuponer til tier-1- og tier-2-instru-
menter. Ifplge betragtning 26 i omstruktureringsmedde-
lelsen mé en bank ikke anvende statsstette til at kompen-
sere egne midler, hvis overskuddet ikke er tilstrackkeligt.
Tyskland har givet tilsagn om, at der i de kommende tre
ar kun betales renter péd kapitalinstrumenter, hvis det ikke
er nodvendigt at frigere reserver. Der er derfor garanti
for, at der kun bliver tale om kompensation til egne
midler, hvis der er tilstrakkeligt overskud, og at der
ikke anvendes statslige midler til betalinger til ejerne.

Foranstaltninger for at undgd konkurrencefordrejninger

Ifolge afsnit 4 i omstruktureringsmeddelelsen spiller
foranstaltninger for at begraense konkurrencefordrej-
ninger en vigtig rolle, for de er nedvendige for at
forhindre, at der fortsat er konkurrencefordrejninger,
som er fordrsaget af for stor risikotagning og forretnings-
modeller, der ikke er beredygtige. Sddanne foranstalt-
ninger bar tilpasses efter de specifikke problemer pd de
markeder, hvor den stottemodtagende bank er aktiv efter
omstruktureringen. Foranstaltningernes karakter og form
bestemmes af to kriterier: For det forste stottens omfang
samt de betingelser og omstendigheder, hvorunder
stotten ydes, og for det andet af kendetegnene pa det
eller de markeder, hvor den modtagende bank er aktiv.

I overensstemmelse med betragtning 31 i omstrukture-
ringsmeddelelsen vurderer Kommissionen stettens stor-
relse og de heraf folgende konkurrencefordrejninger,
idet den betragter stotten savel absolut som i forhold
til bankens risikovagtede aktiver. I det foreliggende
tilfelde udger stetten 14,8 mia. EUR og omfatter et
kapitalindskud pd 5 mia. EUR og en stette pd 9,8 mia.
EUR i form af overtagelse af veardiforringede aktiver.
Efter foranstaltningens gennemforelse udger stettebe-

(101)

(102)

(103)

(104)

kapitalackvivalent udger [40-50] % af LBBW'’s egenkapital
(pr. 30.6.2009). Da den stottemodtagende bank saledes
har modtaget en stor stette, er der behov for vidtrak-
kende foranstaltninger for at begraense eventuelle
konkurrencemassige fordrejninger.

Hvad angdr ovennavnte foranstaltningers reckkevidde og
omfang, skal der desuden tages hensyn til bankens eget
bidrag og byrdefordelingen. P& baggrund af ovennavnte
konklusion om, at bankens bidrag og byrdefordelingen er
tilstreekkelig, er der ikke behov for yderligere vidtrak-
kende foranstaltninger. For at begraense eventuelle
konkurrencefordrejninger har Tyskland forpligtet sig til
bade at treeffe strukturelle foranstaltninger og overholde
en raekke forpligtelser med hensyn til adfeerd.

Som led i de strukturelle foranstaltninger reducerer
LBBW sin balance med i alt 41 % i forhold til balancen
pr. 31. december 2008 gennem afvikling af ikke-strate-
giske aktiviteter og frasalg af kapitalandele. De nuve-
rende veardiforringede aktiver reduceres med [40-60] %.

Der er planlagt frasalg af mange datterselskaber i ind- og
udland samt salg af kapitalinteresser i virksomheder, som
ejes i fllesskab af offentligretlige kreditinstitutter i Tysk-
land, og som har stor betydning for disse institutters
samarbejde. LBBW har accepteret betydelige nedske-
ringer i sin investeringsportefelje. Salgene vedrerer bl.a.
det eneste LLBW-selskab, som kan investere [...] i [...],
enheder, der er en del af LBBW’s kernesegment (nemlig
andelene i »S-Fianzgruppens« virksomheder) og LLBW’s
europaiske datterselskaber [...] og LBBW Luxembourg,
som betjener de tyske kernekunder uden for det tyske
marked. Tyskland har givet tilsagn om, at LBBW garan-
terer, at verdien af de enheder, der skal fraselges, ikke
pavirkes af, at der hverves kunder eller personale fra disse
enheder. Den korrekte afvikling af salgene overvéges
lobende og ngje af en tilstraekkeligt kvalificeret sagkyndig
(administrator). Salgene skal veare afsluttet ved omstruktu-
reringsperiodens opher. Ellers udpeges en afhandelses-
administrator, som skal tage sig af afvikling af salgene [..].

En vesentlig del af disse reduktioner er en folge af, at
banken opgiver kreditsubstitutionssegmentet.
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(105) Der er ikke behov for supplerende foranstaltninger for at (109) Kommissionen konkluderer pd baggrund af disse forskel-

(106)

(107)

(108)

fjerne eventuelle konkurrencemassige betaenkeligheder
med hensyn til egenarten af de markeder, hvor den
begunstigede bank vil vaere aktiv efter omstruktureringen
(se betragtning 32 i omstruktureringsmeddelelsen). Det
skyldes, at den omstrukturerede banks tilstedevarelse pd
markedet er meget begranset. LBBW har kun en sterkt
position pd markedet i bankens kerneomride Baden-
Wiirttemberg. Bankens betydning inden for banksektoren
bestar ikke i en sterkt position som indenlandsk langiver,
men derimod i dens samspil med andre banker og insti-
tutionelle investorer. Der er derfor ikke behov for supple-
rende foranstaltninger for at sikre eller retablere et
marked med fri konkurrence. Kommissionen betragter
det imidlertid som positivt, at LBBW ogsd har planlagt
frasalg pa sine kernemarkeder. Det forventes, at den plan-
lagte afvikling inden for kerneomrdderne vil resultere i
flere forretningsmuligheder for konkurrenterne i kerne-
omradderne, og at det kan betragtes som et ekstra
element i den omfattende omstrukturering.

Ud over disse omfattende strukturelle foranstaltninger har
LBBW lovet at overholde en rakke adferdsregler. Disse
tilsagn er mere vidtgdende end blot afstdelse fra aggressiv
markedsforing. Tyskland har givet tilsagn om, at LBBW i
en periode pa tre dr ikke ma tilbyde gunstigere betin-
gelser pa sine kernesegmenter, dvs. SMV og privatkunder
i Tyskland, end sine 10 storste konkurrenter (mélt efter
markedsandel). LBBW burde derfor ikke veere i stand til
at tilbyde bedre betingelser end konkurrenter, der ikke far
statsstotte.

LLBW har endvidere accepteret et forbud mod opkeb,
hvilket betyder at banken ikke mé erhverve konkurre-
rende virksomheder. Det forhindrer en stettefinansieret
uorganisk vakst i LLBW. Desuden reduceres risikoen
og sandsynligheden for, at banken i forhold til konkur-
rerende banker, der ikke har fiet statsstotte, konkurrerer
pa priser i stedet for pd prestation, fordi der er givet
tilsagn om, at banken pd mellemlang sigt tilstraber en
tocifret kapitalforrentning og nye forretninger baseres pa
referencerentesatser.

Med den nye virksomhedsstruktur opnds endvidere mere
gennemsigtighed, fordi det forretningssegment, der skal
afvikles, klart adskilles fra bankens kernesegmenter og
fordi bankens forskellige segmenter nydefineres og
adskilles. Gennem en vasentlig reduktion af kapitalmar-
kedsaktiviteterne er der mindre mulighed for at kamu-
flere eventuelle ugunstige driftsresultater af udldnsvirk-
somheden, hvorved markedsdisciplinen forbedres og
potentielle konkurrencefordrejninger reduceres.

(110)

111)

(112)

(113)

lige foranstaltninger, som gensidigt supplerer hinanden,
at der er truffet tilstreekkelige forholdsregler for at
begreense  konkurrencefordrejninger trods den store
stotte til LBBW.

5.2.4. Gennemforelse og kontrol

I overensstemmelse med afsnit 5 i omstruktureringsmed-
delelsen skal der regelmeassigt fremsendes detaljerede
rapporter til Kommissionen, si at den kan kontrollere,
at omstruktureringsplanen gennemferes korrekt. Den
forste rapport foreleegges for Kommissionen senest seks
méneder efter godkendelsen af omstruktureringsplanen.
For at Kommissionen kan undersege, om omstrukture-
ringsplanen gennemfores korrekt, udpeger Tyskland en
administrator, der skal fore tilsyn med gennemforelsen,
og der fremsendes hvert &r en statusrapport. Ferste
rapport fremsendes i maj 2010. Kommissionen konklu-
derer, at der er sikkerhed for, at gennemforelsen over-
véges korrekt.

Det er praksis i Kommissionen, at en medlemsstat kan fa
lov til at tilpasse de afgivne garantier, hvis der er tale om
ekstraordinere  omstendigheder (*). Hvis  Tyskland
anmoder om forlengelse af gennemforelsesfristerne eller
ophavelse/endring af enkelte eller alle foranstaltninger,
vil Kommissionen efterkomme denne anmodning, hvis
den er sagligt begrundet.

6. KONKLUSION

Pd baggrund af de andringsforslag, som Tyskland frem-
satte den 3. december 2009, konkluderer Kommissionen
for det forste, at hjelpeforanstaltningerne er i overens-
stemmelse med Impaired-Assets-meddelelsen og derfor
med fallesmarkedet, jf. artikel 107 stk. 3, litra b), i
EUF-traktaten. Med denne @ndring er de konkurrence-
massige betankeligheder, som Kommissionen gav
udtryk for i sin d&bningsskrivelse af 30. juni 2009,
ryddet af vejen.

Kommissionen konkluderer for det andet, at omstruktu-
reringsforanstaltningerne er egnet til at genoprette
LBBW’s langsigtede rentabilitet, til at sikre en fyldestgo-
rende byrdefordeling, og er tilstraekkelige til at opveje de
konkurrencefordrejninger, som stgtten giver anledning
til. Den forelagte omstruktureringsplan for LBBW
opfylder kriterierne i omstruktureringsmeddelelsen, s at
omstruktureringsforanstaltningerne kan betragtes som
forenelige med fzllesmarkedet efter artikel 107, stk. 3,
litra b), i EUF-traktaten. Kapitaltilforslen og garantierne,
siledes som de er beskrevet i omstruktureringsplanen,
kan derfor godkendes —

(**) Se Kommissionens beslutning af 22. oktober 2008 i sag C 10/08,

IKB (EUT L 278 af 23.10.2009, s. 32).
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VEDTAGET DENNE AFG@RELSE:

Artikel 1

Delstaten Baden-Wiirttembergs hjalpeforanstaltning til fordel
for Landesbank Baden-Wiirttemberg til to portefeljer med
vardiforringede strukturerede vaerdipapirer udger statsstotte i
henhold til artikel 107, stk. 1, i EUF-traktaten.

Stotten er forenelig med fallesmarkedet.

Artikel 2

Den omstruktureringsstotte, der ydes til Landesbank Baden-
Wiirttemberg af bankens statslige ejere, udger statsstotte i
henhold til artikel 107, stk. 1, i EUF-traktaten.

Stotten er forenelig med fellesmarkedet, hvis tilsagnene i det
bilag, der er vedlagt beslutningen, opfyldes.

Artikel 3

Denne beslutning er rettet til Forbundsrepublikken Tyskland.

Bruxelles, den 15. december 20009.

For Kommissionen
Neelie KROES
Medlem af Kommissionen
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BILAG

Tysklands tilsagn

Tyskland har garanteret, at LBBW gennemforer omstruktureringsplanen, og har afgivet folgende tilsagn (med hensyn til
reduktion af balancesum og beholdning af risikovagtede aktiver samt frasalg) og forpligtelser:

»Forbundsregeringen og LBBW garanterer hermed felgende strukturelle foranstaltninger i forbindelse med omstruk-
tureringen af LBBW:

3. LBBW reducerer sin beholdning af aktiver i 2008 (ca. 448 mia. EUR balancesum pr. afslutningsdato 31.12.2008)

med ca. 182 mia. EUR, dvs. ca. 41 %. Heraf afvikles ca. [125-135] mia. EUR inden 31. december 2013.

. LBBW afvikler ca. [80-100] mia. EUR, dvs. ca. [40-60] % af sin beholdning af risikoveegtede aktiver i 2008 (ca.

178 mia. EUR pr. afslutningsdag 31.12.2008). Heraf afvikles ca. [60-80] mia. EUR inden 31. december 2013.

. LBBW afha@nder nedenstiende kapitalandele inden de anforte tidsplaner til de bedst mulige priser, hvis det ikke

allerede er sket. Samtidig bevares de vigtigste, veerdibestemmende elementer i andelenes nuverende markeds-
storrelse og settes til salg.

a. Sachsen DV Betriebs- und Servicegesellschaft mbH (solgt i august 09)

b. quiri bank AG (solgt i september 09)

c. DekaBank Deutsche Girozentrale (planlagt salg inden udgangen af [...])

d. Lasssarus Handels GmbH (planlagt salg/likvidation inden udgangen af [...])

e. LBBW Securities LLC (Broker/Dealer) (planlagt sag/lukning inden udgangen af [...])

f. LBBW Luxemburg S.A. (planlagt salg af [...] inden udgangen af [...], afvikling af [...])
g. LRI Ivest S.A. (planlagt salg inden udgangen af [...])

h. LBBW Asset Management (Irland) plc (planlagt salg eller lukning inden udgangen af [...])
i. LBS Landesbausparkasse Baden-Wiirttemberg[...] (planlagt salg inden udgangen af [...])
j. SV Sparkassen Versicherung Holding AG (planlagt salg inden udgangen af [...])

k. LBBW Immobilien GmbH (boliger) (planlagt salg inden udgangen af [...])

. [...] (planlagt salg inden udgangen af [...])

m. [...] (planlagt salg inden udgangen af [...])

n. [...] (planlagt salg inden udgangen af [...]).

. Et salg af de i betragtning 5 anferte andele kan udskydes med [...] méineder, men hejst indtil 31.12.2013, hvis

LBBW dokumenterer, at det ved transaktionen opndede salgsprovenu er lavere end bogferingsvardien i LBBW's
relevante individuelle regnskab i overensstemmelse med selskabsloven (Handelsgesetzbuch) og vil resultere i tab i
koncernregnskabet i overensstemmelse med IFRS.

. En tilstreekkeligt kvalificeret sagkyndig (trustee), fortrinsvis en revisor, skal lobende overvige og kontrollere, at

tilsagnene i betragtning 5 gennemfores fuldstendigt og korrekt. Den sagkyndige kontrollerer ogsd, at kebsprisen
fastsattes efter markedsokonomiske kriterier. Senest tre maneder efter fremsendelse af denne afgorelse foresldr
LBBW Kommissionen en egnet uathengig sagkyndig. Udneevnelsen skal godkendes af Kommissionen. Denne kan
forlange, at den sagkyndige afgiver forklaringer og supplerende oplysninger. Udgifterne til den sagkyndige betales
af LBBW.
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8.

9.

Hvis en af de under betragtning 5 anferte andele ikke sxlges inden den nezvnte skaringsdato, ogsd under
udnyttelse af alle eksisterende muligheder for forleengelse af tidsfristen, kan Kommissionen ved serskilt afgorelse
beslutte, at den pagaldende andel skal salges af en afhendelsestrustee. Omkostningerne til denne trustee betales af
LBBW.

LBBW lukker nedenstdende reprasentationskontorer snarest muligt, senest 31.12.2010:

a. Barcelona
b. Madrid

c. Paris

d. Amsterdam
e. Milano

f. Budapest
g. Warszawa

h. Prag

Afdelingerne i London, New York, Singapore og Tokyo geres vesentligt mindre.

Forbundsrepublikken og LBBW garanterer, at LBBW opfylder folgende forpligtelser:

10.

11.

12.

13.

14.

15.

16.

17.

Under gennemforelsen af omstruktureringen vil LLBW senest indtil 31.12.2012 kun betale afdrag og renter af
efterstillet kapital eller undlade at anvende denne til dakning af tab, hvis banken er forpligtet hertil uden
frigorelse af reserver eller den sarlige post, jf. § 340 ff i HGB.

[ perioden indtil 31.12.2012 vil LLBW ikke gennemfore kebstransaktioner med pengeinstitutter, der er konkur-
renter til LBBW. Andre aktietransaktioner, som herer under det oprindelige kundeforretningsomrade i LLBW’s
forretningsmodel, er fortsat mulige, hvis de ikke pavirker bankens rentabilitet.

Banken vil under iagttagelse af de markedsekonomiske principper og som led i LBBW’s nye forretningsmodel
medvirke til en generel konsolidering af delstatsbankerne. Hvis LLBW skal overveje at fusionere med individuelle
delstatsbanker, vil banken veare styret af behov for at sikre det fusionerede instituts langsigtede rentabilitet og
dets evne til at stille passende ldn til rddighed for samfundet. Eventuelle opkeb/fusioner som led i en mulig
konsolidering af delstatsbankerne skal godkendes af Europa-Kommissionen.

LBBW vil pd de markeder, hvor banken har en betydelig markedsandel, dvs. SMV- og privatkundeomréadet, i
perioden indtil 31.12.2012 ikke tilbyde gunstigere priser end de priser, der tilbydes af bankens 10 vigtigste
konkurrenter (efter markedsandel).

LBBW vil ikke udnytte stotten eller de hermed forbundne fordele i forhold til konkurrenterne i reklamegjemed.

LBBW vil som led i sin udléns- og investeringsvirksomhed tage hensyn til erhvervslivets kapitalbehov, iseer SMV,
ved at anvende normale markedsvilkar.

LBBW vil endvidere gennemgd sine interne incitamentordninger og arbejde for, at de ikke tilskynder til
indgaelse af urimelige risici og sikre, at de er rettet mod baredygtige og langsigtede mal, og er gennemsigtige.

LBBW udbygger sin risikoovervdgning. Som led heri adskilles forretningsomradet kreditsubstitution fra bankens
kerneforretningsomrader, og det placeres under en organisatorisk og funktionelt adskilt Internal Restructuring
Unit (IRU). Denne enhed tager sig af sarskilt prasentation, rapportering og styring af de aktiviteter, der skal
afvikles.
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18. Fra den 31.12.2010 prasenteres sparekassevirksomhed separat.

19. LBBW forer en forsigtig, solid virksomhedspolitik baseret pd baredygtighedsprincippet.

20. LBBW ville ikke udnytte en likviditetsfordel som folge af, at garantistrukturen er centralbankkonvertibel.

21. LBBW betaler, med tilbagevirkende kraft fra tidsplanen for garantiens ydelse, et arligt gebyr pa 6,25 % af den
oprindelige kapitalfrigorelseseffekt. Denne mindskes proportionalt med reduktionen i det disponible garanti-
belgb. LBBW betaler et ekstra arligt gebyr pd 3,75 % af den del af garantien, der vedrerer den sikrede portefolje
(ABS-Portefoljen), som ikke overstiger 1,5 mia. EUR. Det vil sige, at LBBW betaler dette ekstra gebyr med det
fulde belob, sd leenge garantibelob pa den sikrede portefelje stadig udger mindst 1,5 mia. EUR. Hvis garanti-
belgb er under 1,5 mia. EUR, betales kun en provision pd 3,75 % af det udestdende garantibelgb.

Tilsagn om Corporate Governance

22. Det hidtidige reprasentantskab (Verwaltungsrat) omdannes til en uafhangig bestyrelse (Aufsichtsrat) i over-
ensstemmelse med modellen i Corporate Governance-Kodex.

a. Tilsyns- og kontrolfunktionerne samles udelukkende i bestyrelsen og er ikke leengere som hidtil fordelt pa to
organer (aktionarforsamling og reprasentantskab). Transaktioner af grundlaeeggende betydning er underlagt
den normale godkendelsesprocedure i bestyrelsen.

b. I den daglige drift er LBBW’s direktion uafhangig og udelukkende ansvarlig over for virksomheden.
Instrukser fra bestyrelse, aktionar- eller generalforsamling er udelukket.

c. Den hidtidige ejerforsamling (Tragerversammlung) omdannes til en general- eller aktionarforsamling. Dens
befojelser er fokuseret omkring de typiske opgaver, som varetages af en generalforsamling ifelge aktiesel-
skabsloven (f.eks. beslutningstagning vedrerende overskudsfordeling, indgdelse af aftaler, beslutninger om
likvidation osv.).

d. Alle medlemmer af bestyrelsen skal besidde de kvalifikationer, der er fastsat i sidste udgave af kapitalkravs-
direktivet/§ 36, stk. 3, s. 1, i den tyske banklov (Gesetz iiber das Kreditwesen, KWG). Medlemmer er egnet,
hvis de er pélidelige og besidder den sagkundskab, der er nedvendig for at varetage kontrolfunktionen samt
til at vurdere og fore tilsyn med LBBW’s virksomhed.

e. Bestyrelsens medlemstal reduceres til 21.

f. Halvdelen af de pladser, der er forbeholdt aktionzrerne, besattes med eksterne sagkyndige.

g. Under omstruktureringsfasen, dvs. indferelse af Governance-aspekterne indtil andringen af retsform ifolge
betragtning 24 (nedenfor) er afsluttet i 2013, varetages formandskabet i bestyrelsen af en person, som ifelge

betragtning 22, litra f), ovenfor tilherer bestyrelsen. Herefter sker udnzvnelse af formand i overensstemmelse
med procedurerne i den tyske eller europziske aktieselskabslov.

23. Udvalg

a. Risikoudvalg

Det nuverende kreditudvalg omdannes til et klassisk risikoudvalg, som ikke blot skal godkende kredit-
afgorelser efter kompetencebestemmelserne men ogsd i hej grad skal beskaftige sig med overordnede
sporgsmal i forbindelse med risikostyring. Formand for udvalget er et bestyrelsesmedlem med relevant
bankekspertise.

b. Revisions-/balanceudvalg

Revisionsudvalget ledes af et bestyrelsesmedlem med serligt kendskab til regnskabsvasen pd bankomradet.
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24.

25.

26.

¢. Formandsudvalg (Personale- og nomineringsudvalg)

Der nedsattes et formandsudvalg, der skal tage sig af personalesporgsmdl. Ejerreprasentanterne i dette
udvalg udger samtidig nomineringsudvalget, som over for aktionar- og generalforsamlingen fremsatter
forslag om egnede kandidater til bestyrelsen.

Andring af retsform: Alle vasentlige indholdsmassige @ndringer (beskrevet i betragtning 22 og 23) Gover-
nance-aspekter i et SE[aktieselskab indferes omgdende og senest 31.12.2010. Med virkning fra senest
31.12.2013 er LBBW omdannet til et SE/aktieselskab, og sidelobende med indferelse af Governance-aspekterne
inden udgangen af 2010 skal de lov- og vedtagtsmessige tilpasninger i forbindelse med @ndring af retsform
vare forberedt pd en sidan made, at de er afsluttet senest 31.12.2013.

Ledelse efter forretningsmassige kriterier

a. Generelt

[ loven om Landesbank Baden-Wiirttemberg (Landesbankgesetz — LBWG) er det fastsat, at delstatsbanken
drives efter markedsekonomiske principper under hensyntagen til de opgaver, der pahviler banken.

b. Specifikt

Det sikres, at nye transaktioner beregnes pd basis af referencerentesatser, som ikke indebzrer fordrejninger
pa grund af garantiforpligtelser.

c. Forhold til ejerne

I forholdet til ejerne galder det markedsekonomiske princip, som er typisk for et selskab og dets aktionaerer.
Aktiver kan kun fordeles blandt ejerne i form af overskud eller likvidationsprovenu.

Malet er at opnd en forrentning, der er normal for branchen (Return on Equity): I overensstemmelse med
omstruktureringsplanen pa sigt (dvs. efter gennemforelsen af omstruktureringen i 2013) og fremover bestraber
banken sig pd at opnd en egenkapitalforrentning pa mindst [10-12] % inden skat pd basis af en egenkapital, der
er afpasset efter risikoprofilen.

@vrige tilsagn:

27.

Tyskland fremsender hvert ar til og med 2013 en statusrapport til Kommissionen. Rapporten skal indeholde et
resume over de fremskridt, der er gjort i forbindelse med gennemferelsen af omstruktureringsplanen, samt
narmere oplysninger om alle salg af kapitalinteresser samt lukninger af datterselskaber, afdelinger, kontorer i
overensstemmelse med denne beslutning. Rapporten skal indeholde dato for salg eller lukning, bogfert vardi pr.
31.12.2008, salgspris, alle tab eller fortjenester i forbindelse med salg eller lukning. Rapporten fremsendes
senest en mdned efter direktionens (eller bestyrelsens)godkendelse af LLBW’s drsregnskab og senest 31. maj
hvert &r (1)

(") Kilde: skrivelse fra Tyskland af [...].c
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(Retsakter vedtaget inden den 1. december 2009 i henhold til EF-traktaten, EU-traktaten og Euratomtraktaten)

KOMMISSIONENS BESLUTNING
af 18. november 2009
om statsstotte C 18/09 (ex N 360/09) gennemfort af Belgien til fordel for KBC
(meddelt under nummer K(2009) 8980)

(Kun den engelske udgave er autentisk)

(E@S-relevant tekst)

(2010/396/EF)

KOMMISSIONEN FOR DE EUROPAISKE FALLESSKABER HAR —

under henvisning til traktaten om oprettelse af Det Europaiske
Faellesskab, sarlig artikel 88, stk. 2, forste afsnit,

under henvisning til aftalen om Det Europaziske @konomiske
Samarbejdsomrade, sarlig artikel 62, stk. 1, litra a),

efter at have opfordret interesserede parter til at fremsatte
bemeerkninger i overensstemmelse med disse bestemmelser (1),

0g

ud fra felgende betragtninger:

1. SAGSFORLOB

(1) Ved beslutning af 18. december 2008 (?) (i det folgende
benazvnt »rekapitaliseringsbeslutningen«)  konkluderede
Kommissionen, at rekapitaliseringen fra de belgiske fode-
rale myndigheder (}) pd 3,5 mia. EUR (i det folgende
benavnt »den forste rekapitalisering) var forenelig med
fellesmarkedet som stette til redning pd grundlag af
traktatens artikel 87, stk. 3, litra b), i en periode pa
seks mdneder. Kommissionen krevede i sin beslutning
ligeledes, at de belgiske myndigheder inden for seks

méneder forelagde en plan.

(2)  Den 22. januar 2009 bekendtgjorde den flamske regering
og KBC en yderligere styrkelse af KBC's kapitalgrundlag
gennem en rekapitalisering pd 2 mia. EUR fra den
flamske regering. Den flamske regering (*) gav endvidere

(") Kommissionens beslutning i sag C 18/09, KBC (EUT C 216 af
10.9.2009, s. 10).

() Kommissionens beslutning i sag N 602/08, KBC (EUT C 109 af
13.5.2009, s. 4). I det folgende henviser henvisninger til »rekapita-
liseringsbeslutningen« til beslutningen i denne fodnote.

(}) Belgische federale overheid, les autorités fédérales belges.

(*) Vlaamse overheid, le gouvernement flamand.

tilsagn om at yde en yderligere standbyfacilitet pd 1,5
mia. EUR (i det folgende under ét kaldet »den anden
rekapitalisering«).

(3)  Den 14. maj 2009 bekendtgjorde den belgiske faderale
regering (°) og KBC, at de havde indgdet en aftale om
overtagelse af usikre aktiver (i det folgende benaevnt
»den statslige beskyttelsesforanstaltning«) for at afdakke
KBC’s risiko i forhold til CDO-portefgljer (»Collateralised
Debt Obligations¢, i det felgende benzvnt »CDO’er).
Kommissionen modtog oplysninger om den anden reka-
pitalisering og den statslige beskyttelsesforanstaltning den
18. maj, den 8. juni og den 12. juni 2009.

(4 Den 18. juni 2009 fremsendte de belgiske myndigheder
en omstruktureringsplan for KBC med hensyn til den
forste rekapitalisering.

(5)  De belgiske myndigheder anmeldte den anden rekapitali-
sering og den statslige beskyttelsesforanstaltning den
19. juni 2009.

(6)  Den 30. juni 2009 godkendte Kommissionen den anden
rekapitalisering i en periode péd seks méaneder med forbe-
hold af foreleeggelsen af en omstruktureringsplan og
godkendte midlertidigt den statslige beskyttelsesfor-
anstaltning. Samtidig indledte den proceduren i henhold
til traktatens artikel 88, stk. 2, med hensyn til vurdering
og andre aspekter af den statslige beskyttelsesforanstalt-
ning (i det folgende benavnt »indledningsbeslut-
ningenc (°).)

() I denne beslutning skelner Kommissionen i det folgende ikke mellem

den belgiske foderale regering og de flamske myndigheder, nir den
henviser til de belgiske myndigheder. Der henvises sdledes til begge
disse med »de belgiske myndigheder«.

(°) I indledningsbeslutningen henvises der til tre punkter: godkendelse af
den anden rekapitalisering som stette til redning i seks maneder,
midlertidig godkendelse af den statslige beskyttelsesforanstaltning
og indledning af proceduren for visse aspekter vedrorende den stats-
lige beskyttelsesforanstaltning.
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)

(10)

(1)

(12)

Indledningsbeslutningen blev offentliggjort i Den Euro-
piske Unions Tidende (7), og interesserede parter blev
opfordret til at fremsatte bemarkninger til stotten. I
indledningsbeslutningen anmodede Kommissionen de
belgiske myndigheder om at foreleegge en andret
omstruktureringsplan, der ligeledes tog hejde for den
anden rekapitalisering og den statslige beskyttelsesfor-
anstaltning af 30. september 2009. Kommissionen
modtog ingen bemarkninger fra interesserede parter.

Med hensyn til den statslige beskyttelsesforanstaltning
forelagde de belgiske myndigheder yderligere oplysninger
den 3. juli, den 21. august, den 2., 4. 22., 25. og
30. september og den 13., 16. og 20. oktober 2009.

Omstruktureringsplanen blev droftet af de belgiske
myndigheder og Kommissionens tjenestegrene pd en
rekke meder den 23. juli, den 6., 18. og 27. august
og den 9., 10., 14., 15. og 23. september 2009.

De belgiske myndigheder fremsendte oplysninger om
omstruktureringsplanen den 2., 4. 10., 11., 16, 17,
22., 24., 25., 28. og 30. september, den 1., 16., 19. og
21. oktober og den 3., 4. og 6. november 2009.

Den 4. november 2009 underrettede de belgiske myndig-
heder Kommissionen om, at de i betragtning af sagens
hastende karakter undtagelsesvist accepterer, at denne
beslutning vedtages pa engelsk.

2. BESKRIVELSE AF STOTTEMODTAGEREN

KBC Group NV (i det folgende benzvnt »KBC«) er
holdingselskab for KBC Bank NV, KBC Verzekeringen
NV og KBL European Private Bankers (i det folgende
benavnt »KBL EPB«). KBC er en integreret bankforsik-
ringskoncern, som hovedsagelig henvender sig til detailk-
under, smd og mellemstore virksomheder (i det felgende
benavnt »SMV«) og private bankkunder. KBC er en af de
storste finansielle institutioner i Belgien. Ud over aktivi-
teter i Belgien, Central- og @steuropa er KBC o0gsa reprae-
senteret i Rusland, Rumznien, Serbien, flere vesteuropze-

(7) Kommissionens beslutning i sag N360/09, anden rekapitalisering af
KBC og overtagelse af aktiver (EUT C 216 af 10.9.2009, s. 10). I det
folgende henviser henvisninger til »indledningsbeslutningen« til
beslutningen i denne fodnote.

(13)

(14)

(15)

iske lande, herunder Irland, og i mindre omfang i USA
og Sydestasien.

I 2008 udgjorde de samlede aktiver i KBC's balance
355,6 mia. EUR og 178,3 mia. EUR i risikovegtede
aktiver (i det folgende benavnt »RVA«) (). Der blev regi-
streret et tab pd 2,5 mia. EUR i 2008. KBC’s markeds-
vaerdi er faldet betydeligt fra 23 mia. EUR den 1. august
2008 til 11,8 mia. EUR den 23. oktober 2009. KBC har
56 716 medarbejdere pd verdensplan, hvoraf 19 196
arbejder i Belgien, og 31947 arbejder i Central- og
@steuropa og Rusland. KBC har 8,2 mio. kunder i
Central- og @steuropa og Rusland (sken for 2007).
Nearmere oplysninger om KBC findes i indledningsbeslut-
ningens afsnit 2.1.

Tab i tredje kvartal 2008 pd 906 mio. EUR, primert fra
bankens CDO-eksponering, islandske banker, Lehman
Brothers og Washington Mutual, gjorde det nedvendigt
for KBC at styrke sit kapitalgrundlag. Dette forte til den
forste rekapitalisering pd 3,5 mia. fra de belgiske myndig-
heder i december 2008, som narmere beskrevet i afsnit
3 i den forste rekapitaliseringsbeslutning af 18. december
2008 (°).

Den 15. januar 2009 meddelte kreditvurderingsbureauet
Moody’s, at det havde revideret visse vigtige udgangs-
hypoteser for sin vurdering af virksomhedens syntetiske
CDQer. Som felge deraf besluttede det at nedjustere flere
kategorier af CDO’er, selv om det ikke anferte, hvilke
CDO’er det drejede sig om. Efter denne meddelelse
kom KBC'’s aktiekurs under alvorligt pres. KBC besluttede
derfor at nedskrive alle non-super senior CDO’er (1Y) i sin
portefolje fra KBC Financial Products, et helejet dattersel-
skab af KBC (i det folgende benavnt »KBC FP«) og styrke
sit kapitalgrundlag ved hjalp af en anden rekapitalise-
ringsforanstaltning, som udelukkende blev tegnet af de
belgiske myndigheder. I afsnit 2.2 i indledningsbeslut-
ningen (') beskrives de omstandigheder, som forte til
de belgiske myndigheders rekapitalisering, og i afsnit
2.3.1 1 beslutningen beskrives detaljerne i aftalen
narmere.

(®) KBC Banks RVA udgjorde i slutningen af 2008 141,4 mia. EUR.
KBC har betydelige forsikringsaktiviteter, hvor RVA ikke anvendes.
Af sammenligningshensyn blev der ansldet en akvivalent for RVA
for KBC's forsikringsdel ved at dele forsikringssolvenskapitalen med
8 %. Dermed udger koncernens RVA 178,3 mia. EUR i slutningen
af 2008, og i denne beslutning er alle stotteberegninger baseret pa
dette tal.

() EUT C 109 af 13.5.2009, s. 4.
er bestar normalt a ere trancher, som er opdelt etter risiko.
10) CDQ’er bestd It af fl h pdelt efter risik

KBC's CDO’er bestér typisk af en equitytranche, en juniortranche, en
mezzanintranche og en superseniortranche. Equitytranchen har den
hgjeste risiko, og superseniortranchen har den mindste risiko.

(') Se fodnote 1.
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(16)  Omstruktureringen i marts 2009 af monolineforsikrings- (20)  Renten udbetales kun, hvis der udbetales udbytte pa de
selskabet Municipal Bond Insurance Association (i det ordinare aktier, forudsat at KBC's kapitaldeekning er og
folgende benavnt »MBIA«), som genforsikrer en betydelig forbliver tilfredsstillende bide for og efter udbetalingen,
del af KBC's CDO-portefolje (14,4 mia. EUR), egede som vurderet af den belgiske bank-, finans- og forsik-
KBC's modpartsrisiko og eksponering over for MBIA. ringskommission (i det folgende benavnt »CBFA«) (13).
Endvidere forte den egede volatilitet af de credit spreads, Verdipapirerne er mest efterstillede og har samme
som havde en direkte negativ indvirkning pé vardianset- risiko (»pari passu«) som de ordinare aktier.
telsen til markedsvardi af CDO’erne, til negative veerdi-
reguleringer pd 3,8 mia. EUR pd KBC's konto i farste
kvartal af 2009. For at undgéd yderligere negative konse- ) ) . ) .
kvenser af CDO’s portefolje for KBC's resultatopgerelse i (21)  Der 'fn}d.e.s to mdlgsnmgsscenaner, som _begge er pa
fremtiden indgik KBC den 14. maj 2009 en aftale med KBCS initiativ. I det forste scenarie har KBC ret til at
de belgiske myndigheder om den statslige beskyttelsesfor- indlose alle cller dele af.de }sttedte V&rdlpaplre()r til
anstaltning for sin supersenior-CDO-portefolje. Afsnit 2.2 kur.s 44,25 EUR pr. erdlpaplr (svarende il 15 0 % af
i indledningsbeslutningen (*?) beskriver de omstendig- emlSSlOHﬂSkurSe'n), p!us betaling  af .ev‘entuel pdlobne
heder, som forte til de belgiske myndigheders oprettelse renter pa et givent tldspuonkt efter erplssmnsdagen. 1 dft
af den statslige beskyttelsesforanstaltning, og afsnit 2.3.2 andet scenarie kan KBC pd et givent tidspunke efter tre dr
i beslutningen beskriver detaljerne i aftalen mellem de kraeve, at dé belglske. m},lndlghe(,ier kopverterer deres
belgiske myndigheder og KBC. andel til ordmae.re aktle.r én for én. Hvis KBC udl@s.er
denne konverteringsmulighed, kan de belgiske myndig-
heder valge den alternative indlgsning af verdipapirerne
plus betaling af palgben rente. Yderligere oplysninger om
den forste rekapitalisering findes i afsnit 3 i rekapitalise-
3. STOTTEFORANSTALTNINGERNE ringsbeslutningen,
(17)  KBC har draget fordel af tre stotteforanstaltninger fra de
belgiske myndigheder: to rekapitaliseringer og den stats-
lige beskyttelsesforanstaltning. (22)  Den anden rekapitalisering fandt sted i form af en kapi-
taltilforsel af tier 1-kernekapital fra de belgiske myndig-
heder i form af verdipapirer. Aftalens betingelser er i
praksis identiske med den forste rekapitalisering med
3.1. DEN FORSTE OG ANDEN REKAPITALISERING undtagelse af, at verdipapirerne ikke kan konverteres til
ordinare aktier og kun kan indlgses til 150 % af emis-
(18) If)en lfm"St'e Efk;I;itali'seriErgRsk?e ilfirm f 62 rapitaltil- sionskursen (se afsnit 2.3.1 i indledningsbeslutningen).
orsel pd i alt 3,5 mia. i tier 1-kernekapital gennem
afkastforbedrede (Yield Enhanced) verdipapirer udstedt af
KBC og tegnet fuldt ud af de belgiske myndigheder. Emis-
sionskursen er 29,50 EUR pr. vaerdipapir. 3.2. DEN STATSLIGE BESKYTTELSESFORANSTALTNING
(23)  De belgiske myndigheder har ydet beskyttelse mod reali-
serede kredittab pd KBC's CDO-portefolje i en periode
; ; 14
(19) Disse uamortisable veardipapirer giver en rente, som :Ziileegliepgltelga}fj?ﬁz? eiornolzie;elegl:rﬁi SfD [O (] (Z[) r?l?;
udbetales hvert dr svarende til den hejeste af folgende: EUR. Den statslige beskyttelsesforanstaltning dakker kun
superseniortranchen for 15 specifikke CDO’er pd i alt 20
mia. EUR (°). Denne eksponering bestdr af 14,4 mia.
EUR i supersenior- og klasse A-papirer sikret med
— 2,51 EUR pr. vardipapir (svarende til en rente pd (MBIA) og 5,5 mia. EUR supersenior-, supermezzanin-
8,5 %), ikke—kumulativ, som udbetales irhgt med og klasse A-papirery som KBC (16) hgger inde med.
tilbagevirkende kraft;
(24) Den statslige beskyttelsesforanstaltning dakker ikke

— 110 % af det udbetalte udbytte pa ordinare aktier for
skattedret 2008;

— 120 % af det udbetalte udbytte pa ordinre aktier for
skattedret 2009;

— 125 % af det udbetalte udbytte pa ordinzre aktier for
skattedret 2010 og frem.

('2) Se fodnote 1.

equity-, junior- og sterstedelen af mezzanintrancherne i
CDOQ’erne. Trancherne uden for den statslige beskyttelses-
foranstaltnings anvendelsesomrade udger 3,9 mia. EUR.
Tab pa disse trancher, som KBC skal bare fuldt ud, skal
realiseres, inden de mere garanterede seniortrancher
pavirkes, og den statslige beskyttelsesforanstaltning
udloses.

(}) Commissie voor het Bank-, Financie- en Assurantiewezen, Commis-
sion Bancaire, Financiére et des Assurances.

(") 90 % af vaerdien af CDO’erne udleber i slutningen af 2017.
(*) Fortrolige oplysninger, der indeholder forretningshemmeligheder.

Om muligt er der angivet spaend i [...].

(%) Det preacise tal er 19,97 mia. EUR.
() 4 mia. EUR gennem datterselskabet Assurisk og 1,5 mia. EUR

gennem KBC FP.
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(25)

(27)

(28)

(29)

)

(')
(*)

Derudover har KBC allerede foretaget hensattelser til
betydelige tab pd vardiansattelser til markedsveerdi. I
sit regnskab for forste kvartal 2009, som blev offentlig-
gjort pd samme tid som den statslige beskyttelsesfor-
anstaltning, havde KBC nedskrevet verdien af de
CDO’er, som er omfattet af den statslige beskyttelsesfor-
anstaltning, fra 23,9 mia. EUR til 14,7 mia. EUR (V).
KBC ndede frem til dette resultat ved at nedskrive stort
set alle equity-, junior- og mezzaninpapirer i CDO’erne til
nul samt gennemfore visse veerdireguleringer for super-
seniorpapirerne i CDO-portefoljen. Samlet set udgjorde
disse nedskrivninger ca. [...] EUR.

Den statslige beskyttelsesforanstaltning pa 20 mia. EUR i
superseniorpapirer er struktureret i tre trancher (foran-
staltningens struktur er beskrevet i diagram 1 i betragt-
ning 31). Den forste tranche bestér af et forste tab pé 3,2
mia. EUR, som dakkes fuldt ud af KBC. Dette tab
omfatter ikke tab pd de i betragtning 24 navnte
equity-, junior- og mezzanintrancher. Hvis disse tab var
inkluderet, ville det forste tab udgere ca. 7,1 mia. EUR.

Den anden tranche i transaktionen starter ved 16,8 mia.
EUR og omfatter de naste 2 mia. EUR i tab. I tilfelde af
tab inden for dette omrdde (i det folgende benavnt
»Equity Range«) skal de belgiske myndigheder stille
kapital til rddighed til KBC i form af nye KBC-aktier til
markedsveerdi ('%) eller hybride verdipapirer. Kapitalen
fra de belgiske myndigheder dakker op til 90 % af
tabene i Equity Range (1,8 mia. EUR). De belgiske
myndigheder har med andre ord givet tilsagn om at
stille en standby equityfacilitet til rddighed for KBC,
som kan udlases af sarlige tab pd KBC's CDO-portefolje.
De udlgsende handelser defineres sarskilt for hver enkelt
CDO, dvs. at udlesningen af equityfaciliteten finder sted
pa transaktionsbasis (').

Attachment point (dvs. udgangspunktet) pd 16,8 mia.
EUR er baseret pd parametre, som kunne gere det
muligt for KBC Bank at fastholde en tier 1-kerneratio
pa over 8 % og KBC Insurance en solvensgrad pd over
150 %. Parametrene var derfor indledningsvist ikke
baseret pa en verdiansettelse af portefeljen.

Equity Range er underlagt flere betingelser. Forst og
fremmest fastholder KBC muligheden for ikke at bruge

Vardiansattelsen af CDO’erne steg i andet kvartal 2009 til 16 mia.

EUR, delvist som folge af forbedrede markedsvilkér.

Den gennemsnitlige aktiekurs i 30 dage forud for transaktionen.
MBIA har ydet forsikring pd 11 ud af de 15 CDO’er. I forhold til
disse instrumenter skal de belgiske myndigheder kompensere KBC
for tab, hvis en kredithaendelse udleser den pagaldende forsikring,
og MBIA efterfolgende undlader at opfylde sin forpligtelse. I over-
ensstemmelse med foranstaltningens udformning defineres MBIA’s
forpligtelser pa grundlag af de enkelte CDO’r. Hvis MBIA senere
opfylder sine forpligtelser, skal KBC godtgere ethvert allerede udbe-
talt belgb fra staten med forbehold af rimelige udgifter.

(30)

egenkapitaltilforslen og derfor fravelge aktieemissionen
til de belgiske myndigheder. For det andet har de belgiske
myndigheder, hvis KBC anmoder de belgiske myndig-
heder om kapital til dekning af sit tab i Equity Range,
og de belgiske myndigheder som folge deraf erhverver
over 30% af stemmerettighederne og dermed skal
afgive et obligatorisk overtagelsestilbud, mulighed for i
stedet at tegne hybrid kapital. Denne hybride kapital
forrentes pa omtrent samme méde som de veerdipapirer,
som allerede er udstedt til de belgiske myndigheder, og
kan konverteres til ordinere aktier efter de belgiske
myndigheders valg til markedskursen pd emissionstids-
punktet (?%). For det tredje har KBC, hvis de belgiske
myndigheder beslutter at atheende deres aktier til en tred-
jepart, forkebsret i forbindelse med det pdgaldende salg
og kan erhverve aktierne til markedspris.

Den tredje tranche starter ved 14,8 mia. EUR (i det
folgende benavnt »Cash Range«). Cash Range er en
garanti fra de belgiske myndigheder om at yde KBC
kontant kompensation for den del af tabene, som
opstdr i den pdgaldende tranche. Ethvert tab pd CDO-
portefoljen, der overstiger 9,1 mia. EUR (tab pa 3,9 mia.
EUR i equity-, junior- og mezzanintrancher, forste tab pa
3,2 mia. EUR og 2 mia. EUR Equity Range i supersenior-
tranchen) deles mellem de belgiske myndigheder og KBC.
De belgiske myndigheder pétager sig i sé fald 90 % (13,3
mia. EUR) af tabene, og KBC patager sig 10 % (1,5 mia.
EUR).

Pd samme made som for udlgsningen af equityfaciliteten
finder garantien anvendelse péd transaktionsbasis. Da der
er afdekkede instrumenter vedrgrende 15 CDO’er (hver
isaer en enkelt transaktion), findes der sdledes 15 garan-
tier (*!). Som folge deraf har hver af de 15 syntetiske
CDO’er et forskelligt attachment point og derfor forskel-
lige tabsforventninger. CDO’erne skal derfor vurderes
hver for sig, og den ydede garanti er individuel for
hver enkelt CDO (dvs. at der ikke vil vere en enkelt
garanti for den samlede portefelje). Denne specifikke
struktur var nedvendig for at opnd et perfekt match
mellem veardiansattelsen til markedsveardi for den garan-
terede portefolje og vardiansattelsen til markedsvardi
for garantien med hensyn til at fjerne resultatopgerelsens
volatilitet som folge af udsvingene i verdien af CDO’er,
som er det endelige formdl med foranstaltningen.

(*%) Hvis det hybride instrument udstedes, forrentes det med summen af

afkastet fra belgiske 5-drige obligationer, 3 % og fem gange
medianen af femdrige CDS-spaend i KBC beregnet fra perioden fra
den 1. januar 2007 til den 31. august 2008. I nuvarende tal svarer
dette til et afkast pi 8,5% (2,82% + 3% + (5%0535) = 8,5 %.
Emissionskursen for veerdipapiret vil vere baseret pd den gennem-
snitlige aktiekurs i de 30 foregdende transaktioner, og vardipapiret
kunne konverteres til aktier én for én.

KBC anforer, at bade den garanterede CDO-portefolje og garantien i
henhold til IFRS’s regnskabsregler skal males til dagsveerdi. Det
betyder, at garantien én for én skal dackke aendringer i dagsveerdien
af de garanterede instrumenter. Hvis dette ikke var tilfeeldet, ville der
vare en betydelig risiko for, at @ndringer i CDO’erne dagsverdi
fortsat ville pavirke KBC's resultatopgerelse, og dermed ville
formalet med foranstaltningen veere tabt. Det betyder, at garantien
skal sammensettes for det enkelte instrument og ikke for porte-

foljen som helhed.
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Figur 1
Strukturen af den statslige beskyttelsesforanstaltning
Nominel veerdi: [...] mia. EUR \
‘#Fiktiv vaerdi: 20 mia. EUR
Forste tab: 3,2 mia. EUR, som daekkes fuldt ud af KBC
3.2 mia. EUR >‘ Forste tab | alt
[...]mia. EUR
£ h 46,8 mia. EU Forste tab:
T o ; 5.2 mia. EUR
Den reelle okonomi :\n::;;ali:‘.aﬁg:‘l’a.elf;& hvis intet krav om i
verdi:[...]EUR gentap 9 110 % KBC 2 mia
Mulighed for KBC at kreeve en egenkapital-fora gelse fra (200 mio. EUR) [EUR
staten pa op til 1,8 mia. EUR, hvis tabene overstiger 3,2 mia. : _/
Overforselsvaerdi: 14,8 mia EUR H A 4 14,8 mia. EUR
EUR 4 !
[...]mia. EPR* :
Markedsvaerdi: ... mia. EUR ¥ Tredje lag: Kontantgaranti i
i
i
i
90 % tab pa CDO-portefalie kompenseret kontant af :10 % KBC
staten (13,2 mia. EUR) 5(1.48 fifa,
‘EUR)

(32)

(33)

*3)

*)

* Stattebelgbet udgegr [...] mia. EUR minus 10% tab atholdt af KBC, i alt [...] mia. EUR

Afkast for den statslige beskyttelsesforanstaltning

Med hensyn til Equity Range betaler KBC for retten til en
egenkapitaltilforsel (i det folgende benavnt »tegnings-
garantigebyr«). Tegningsgarantigebyret er fastlagt til 650
basispoint (i det folgende benzvnt »basispointq) p.a. Da
Equity Range udger 1,8 mia. EUR, koster gebyret KBC ca.
120 mio. EUR for hvert &r, den ikke udnyttes, eller 718
mio. EUR i alt.

Med hensyn til Cash Range udger de samlede omkost-
ninger i forbindelse med kontantgarantien ca. 1,33 mia.
EUR, som skal betales i 12 halvérlige rater (i det folgende
benzavnt »garantigebyr«). Dette gebyr svarer til det forven-
tede tab pd den tredje tranche (%) i tilfelde af, at porte-
foljeresultatet svarer til gennemsnittet mellem basisscena-
riet og stressscenariet (23) og en MBIA-kreditvurdering pé
67,5 %.

Det forventede tab i denne forbindelse har en serlig betydning i

analyserne fra den belgiske stats ekspert. De forventede tab i den
tredje tranche udger 1,33 mia. EUR, men det betyder ikke, at det
forventede tab i det forste tab og equitytranchen svarer til summen
af disse to trancher. De forventede tab er resultatet af stokastiske
modeller, hvor en lang rakke scenarier kores og fordeles. Som
eksempel beskrives den metode, som eksperterne anvender: Hvis
man gir ud fra en portefolie pd 10, fordelt pd to trancher i 5,
og 10 scenarier, hvoraf de fem giver et tab pa 2,5, og fem giver et
tab pd 7,5, er det forventede tab pa den samlede portefolje 5. Det
forventede tab pa den forste tranche er imidlertid 3,75 EUR (5x2,5
og 5x5, idet 7,5 begranses til det maksimale tab inden for det
forste tab pa 5) og pa den anden tranche 1,25 (5x0 og 5x2,5).
Det samlede tab stemmer overens med det gennemsnitlige tab pd 5
(3,75 + 1,25).

[...].

(34)

(35)

(4
*)
(*)

[ alt skal KBC betale et gebyr pé ca. 2,04 mia. EUR til de
belgiske myndigheder som folge af tegningsgarantige-
byret (718 mio. EUR (**) og kontantgarantien (1,33
mia. EUR (?%). Begge gebyrer skal betales i 12 lige store
halvarlige rater fra december 2009 til juni 2015.

4. OMSTRUKTURERINGSPLANEN
4.1. DEN FORSTE OMSTRUKTURERINGSPLAN

Den 18. juni 2009 fremsendte de belgiske myndigheder
en omstruktureringsplan for KBC som opfelgning pd den
forste rekapitalisering, som blev godkendt af Kommis-
sionen den 18. december 2008 i en periode pd seks
méneder. Planen indeholdt en forelobig analyse af
KBC's forretning, KBC's fremtidige strategi, foranstalt-
ninger med henblik pd at genoprette rentabiliteten og
betalingen af statens foranstaltninger.

Omstruktureringsplanen opfyldte imidlertid ikke kriteri-
erne i omstruktureringsmeddelelsen (2¢), idet den ikke tog
hojde for den anden rekapitalisering og den statslige
beskyttelsesforanstaltning. Endvidere indeholdt planen
ikke en detaljeret forretningsplan eller foranstaltninger
til begreensning af konkurrencefordrejning.

Det pracise tal er 718 958 556 EUR.

Det precise tal er 1 325 480 484 EUR.

Meddelelse fra Kommissionen om genoprettelse af rentabiliteten i
finanssektoren under den nuverende krise og vurdering af omstruk-
tureringsforanstaltninger pa grundlang af statsstettereglerne (EUT C
195 af 19.8.2009, s. 9).
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4.2. DEN ENDELIGE OMSTRUKTURERINGSPLAN

(37)  Den 30. juni 2009 godkendte Kommissionen den anden
rekapitalisering i en periode pd seks méneder og
godkendte midlertidigt den statslige beskyttelsesfor-
anstaltning. Samtidig gav Kommissionen de belgiske
myndigheder tre mdaneder (indtil den 30. september
2009) til at udforme en begrundet omstruktureringsplan,
hvori der blev taget hajde for alle statens foranstaltninger
til fordel for KBC.

(38) De belgiske myndigheder fremsendte den endelige
omstruktureringsplan pd den angivne dato. Planen
omhandler spergsmédlene om rentabilitet, byrdefordeling
og begrensning af konkurrencefordrejning. Eftersom
KBC er organiseret i fem forskellige forretningsenheder,
Belgien (detail), Central- og @steuropa og Rusland (i det
folgende benzvnt »CHE-R«), Merchant Banking, European
Private Banking og Shared Services, er omstrukturerings-
planen udarbejdet i overensstemmelse dermed.

(39) Ifelge omstruktureringsplanen bliver KBC en mindre,
mere fokuseret koncern og traekker sig ud af risikofyldte
aktiviteter og lande, hvor dens tilstedeverelse pa
markedet er begranset. KBC beholder kun de aktiviteter,
der i sig selv leverer baredygtige resultater. Bankforsik-
ringsmodellen bibeholdes ogsd. Inden for bankforsik-
ringsmodellen vil KBC fokusere pa detail-, privat- og
SMV-kunder samt kunder med mellemkapitalisering
(mid-cap) og vil primert koncentrere sig om seks
lande (¥). KBC vil fortsat fokusere pd C@E-R, og vil
endvidere reducere sin overordnede risikoprofil, volatilitet
og gearing.

(40) Ifolge den omstruktureringsplan, som de belgiske
myndigheder har fremsendt, vil KBC’s balance falde pro
forma (?%) med 20 % i forhold til RVA og med 17 % i
forhold til de samlede aktiver. Foranstaltninger vedre-
rende rentabilitet, som er afviklingen af KBC FP’s porte-
folje, belober sig til [...] % af den samlede balancesum,
mens frasalg beleber sig til [...] % af den samlede balan-
cesum.

(41) Ifelge omstruktureringsplanen skal KBC frasalge flere
enheder. 1 sin forretningsplan over disse frasalg har
KBC forudsat en salgspris pd [...]. Alle salg ventes at
ske inden [...].

4.2.1. EVNE TIL AT GENOPRETTE RENTABILITETEN I BASIS-
OG STRESSSCENARIER

(42)  De belgiske myndigheder har fremsendt et basis- og et
stressscenarie med det formdl at vise KBC’s evne til at
opna langsigtet rentabilitet.

(¥’) Belgien, Den Tjekkiske Republik, Polen, Ungarn, Slovakiet og Bulga-
rien.

(*%) T dette tilfelde betyder proforma-tal, at de enheder, som er
oremarket til frasalg eller afvikling, udger 20 % af den samlede
koncerns RVA ultimo 2008.

(43)

(45)

(48)

[ basisscenariet forudsattes det, at BNP vil falde pa
hovedmarkederne i perioden 2009-2010 efterfulgt af en
ret hurtig fremgang i 2011. Aktiekurserne ventes at rette
sig 1 2009 eller 2010, athangigt af de lokale markeds-
vilkar.

KBC forventer at nd sine interne kapitalmal i basisscena-
riet i hele prognoseperioden (2009-2013) med en tier 1-
ratio pd 8,8 % i 2009 og over 10 % derefter. Sammen-
setningen af KBC's lovpligtige kapital domineres i
stigende grad af overskuddet fra frasalg, hvilket vil
forbedre kvaliteten af KBC's lovpligtige kapital. I basis-
scenariet genererer KBC forst i 2011 overskudskapital
(ndr den faktiske kapital overstiger de interne kapitalmal
pd en tier l-ratio pd 10%) i 2011. KBC vil derfor
begynde at tilbagebetale hoveddelen af statskapitalen fra
2010 og fremefter.

De belgiske myndigheder har ligeledes fremsendt et
stressscenarie. P4 samme mdade som i basisscenariet vil
BNP falde i perioden 2009-2010 for derefter at stige.
Den efterfolgende gkonomiske fremgang vil dog vare
meget svag. Ifelge dette scenarie vil det belgiske BNP
feks. falde kumulativt med [...] % mellem 2008 og
2011 og vil ikke nd sit 2008-niveau igen for i slutningen
af 2013.

[ stressscenariet forventer KBC at vare i stand til at
opfylde sine interne kapitalmal i stressscenariet i hele
prognoseperioden. KBC’s tier 1-ratio vil veere [...] % i
2009 og vil forblive over [...]% fra 2010 og frem.
Denne rimeligt gunstige udvikling i kapitalnegletallene
skyldes, at KBC's balance ventes at falde betydeligt i
stressscenariet, eftersom den ekonomiske aktivitet og
dermed behovet for ldn vil vere meget reduceret. Der
vil blive genereret begraenset overskudskapital fra [...],
primert som folge af et drastisk fald i RVA i stedet for
veekst i overskuddet [...].

De belgiske myndigheder har i omstruktureringsplanen
ligeledes  beskrevet KBC's  likviditetsposition.  Ved
udgangen af 2008 var KBC’s udldn i forhold til indlan
pd 88 %. Under krisen frem til i dag har KBC ikke
oplevet likviditetsproblemer og har ikke mattet trakke
pd statslige garantiordninger. KBC benytter kun i
begreenset omfang finansiering fra kapitalmarkeder. I
forhold til finansieringsstrukturen havde 64 % af KBC's
geldsinstrumenter en lgbetid pd over et dr. Denne
finansieringsstruktur forudses at forblive ret stabil over
de neaste par dr med et moderat fald i kapitalfremskaf-
felsen pa engrosmarkedet. Frasalg af nogle af enhederne
[...] vil yderligere styrke likviditetspositionen.
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(50)

(52)

(53)

4.2.2. OMSTRUKTURERINGSFORANSTALTNINGER PR.
FORRETNINGSENHED

Tabel 1

Omstruktureringsforanstaltninger for KBC og tidsplan for
gennemforelsen

Belgien (detail)

KBC er en af de tre storste banker i Belgien og ville
normalt ligge nr. 2 eller 3 med hensyn til markedsandel
for de fleste bankaktiviteter. Den ejer [...] % af alle
indldn, genererer [...]% af alle udlin og konti for
[...] % af investeringsforeninger, [...] % af livsforsikringer
og [...] % af skadesforsikringer.

De belgiske myndigheder foreslar, at KBC beholder stor-
stedelen af sine aktiviteter i Belgien og forbliver en inte-
greret udbyder af bank- og forsikringsydelser (»bancas-
surance«). Ifglge de belgiske myndigheder er disse aktivi-
teter velintegrerede i KBC’s brand og udger en del af dens
kerneforretningsmodel.

Ifelge omstruktureringsplanen skal KBC imidlertid salge
Centea (agentbaseret bankvirksomhed) og Fidea (agent-
baseret forsikringsvirksomhed). Centea reprasenterer
mellem [...] % og [...] % af det belgiske marked inden
for de fleste produktsegmenter, mens Fidea reprasenterer
omkring 2 % af det belgiske forsikringsmarked. Disse salg
vil reducere den belgiske bankenheds RVA med 16 %
(3,8 mia. EUR).

Central- og Osteuropa og Rusland

Ifelge omstruktureringsplanen vil KBC bibeholde sin
tilstedeveerelse i fem (ud af ni) lande, hvor den allerede
er veletableret. Disse lande er, opstillet i forhold til deres
markedsandel inden for traditionel bankvirksomhed
(udlén og indldn): Den Tjekkiske Republik (22 %), Slova-
kiet (10 %), Ungarn (9 %), Polen (4 %) og Bulgarien (3 %).
KBC har ligeledes forsikringsaktiviteter i hvert af disse
lande i overensstemmelse med bankforsikringsmodellen.

KBC vil indstille sine aktiviteter i Serbien (KBC’s markeds-
andel er 1 %), Rusland (1 %), Rumenien ([...] %, udeluk-
kende forsikrings- og leasingaktiviteter) og Slovenien
([...] % — KBC har en minoritetsinteresse i den pagel-
dende virksomhed). KBC vil salge sine aktiviteter i andre
lande, hvor markedsandelen er relativt lille, eller aktivite-
terne ikke stemmer overens med bancassurance-
modellen. Den vil ligeledes salge en polsk dattervirk-
somhed for forbrugerfinansiering (Zagiel), som ikke var
fuldt ud integreret i de polske aktiviteter. Disse salg vil
ske i [...] med undtagelse af den russiske aktivitet, som
ikke er planlagt for [...]. RVA for bankenheden C@OE-R
vil falde med 11 % (4,4 mia. EUR).

(55)

(56)

(58)

Endvidere har KBC til hensigt at bersnotere 40 % af sine
banker i Den Tjekkiske Republik (CSOB) og Ungarn (K &
H), som i gjeblikket ejes 100 % af KBC. Barsnoteringen
vil ske pd lokale fondsberser.

Merchant banking

Med hensyn til merchant banking skal KBC ifelge
omstruktureringsplanen salge eller afvikle betydelige
dele af sin merchant banking-afdeling. Som folge deraf
vil RVA falde med [...] % ([...] mia. EUR) i den pégel-
dende forretningsenhed. KBC FP, den enhed, som har
genereret alle CDO’erne, vil blive afviklet over tid. KBC
vil selge sine aktiviteter i Det Forenede Kongerige, [...],
samt Antwerp Diamond Bank, dens [...], [...], [...], [...]
og KBC Private Equity.

KBC vil beholde de aktiviteter, som er nedvendige for at
betjene kernekunder i SMV’er og selskabskunder, primeart
belgiske. Disse aktiviteter omfatter fundraising og valuta-
transaktioner. KBC beholder sine forretningsbankvirk-
somhed, udenlandske filialer, som er nedvendige med
henblik pa at betjene lokale forretningskunder med akti-
viteter i udlandet, KBC Securities, Market og Assurisk
(genforsikring).

Private banking

I overensstemmelse med omstruktureringsplanen vil KBC
selge alle aktiviteter i sin European Private Banking-
enhed. KBC agter at salge disse aktiviteter i [...]. Dette
vil reducere RVA med 5,7 mia. EUR.

Shared services

Som folge af denne forretningsenheds karakter skal KBC
ifolge omstruktureringsplanen bevare de fleste aktiviteter.
KBC bevarer aktiviteter som formueforvaltning, handels-
finansiering, leasing og forbrugerfinansiering. KBC
fraselger flere aktiviteter som [...] i blandt andet [...].
Som folge af disse frasalg falder RVA med ca. [...] mio.
EUR.

4.2.3. FINANSIEL OMSTRUKTURERING

For at bade tilbagebetale staten og fastholde en tier 1-
kapital pd 10 % indeholder omstruktureringsplanen
folgende finansielle omstruktureringsforanstaltninger:

i) Borsnotering af 40 % af aktierne i banken CSOB i
Den Tjekkiske Republik (skonnet verdi af noteret
beholdning: [...] mia. EUR)

ii) Borsnotering af 40 % af aktierne i banken K & H i
Ungarn (skennet verdi af noteret beholdning: [...]
mio. EUR)
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(62)

(63)

(64)

iii) Tilbagekeb af hybrider, hvilket medferer en skennet
positiv indvirkning pd KBC's kernekapital pd [...]
mio. EUR. KBC agter, som den allerede har gjort i
de seneste maneder, at kebe disse hybrider til under
pari og dermed generere et overskud, der fir kerne-
kapitalen til at stige

iv) Sale-and-leaseback af hovedkvarter med et skennet
afkast upfront pa [...] mio. EUR

v) Salg af egne aktier (KBC’s beholdning af egne aktier)
med et skonnet afkast pd [...] mio. EUR.

Den samlede tilvejebragte kapital som folge af oven-
navnte foranstaltninger ventes at blive pd omkring [...]
mia. EUR, for sterstedelens vedkommende gennemfort

inden [...].

4.2.4. TILBAGEBETALING TIL STATEN

Med hensyn til tilbagebetalingen til de belgiske myndig-
heder skal KBC ifolge omstruktureringsplanen i et basis-
scenarie begynde at betale rente fra 2011 og frem,
hvilket betyder, at de belgiske myndigheder modtager
600 mio. EUR. Tilbagebetalingen af hovedstolen for reka-
pitaliseringerne starter, ndr KBC har styrket sin kapital-
position gennem frasalg og finansiel omstrukturering (fra
2012 og frem). I takt med stigningen i tilbagebetalingen
af det nominelle rekapitaliseringsbelgb falder afviklingen
til de belgiske myndigheder gennem renteudbealingerne.
KBC planlegger at starte tilbagebetalingen i 2010 ([...]
mia. EUR) og skenner, at kapitaltilforslerne er tilbagebe-
talt fuldt ud i [...] i basisscenariet.

4.2.5. DE BELGISKE MYNDIGHEDERS TILSAGN
4.2.5.1. Tilsagn af adferdsmessig karakter

De belgiske myndigheder giver tilsagn om inden for
grenserne af deres respektive kompetencer at sikre, at
KBC opfylder forpligtelserne i betragtning 63 til og
med 77.

Med hensyn til varigheden heraf giver de belgiske
myndigheder tilsagn om, at tilsagnene af adferdsmaessig
karakter i betragtning 63 til og med 77 med forbehold af
Kommissionens mulighed for at bevilge en fritagelse,
navnlig pd grundlag af en behorigt begrundet anmodning
fra de belgiske myndigheder, er geldende i en periode pd
[...] &r fra datoen for Kommissionens beslutning, eller
indtil de nominelle belgb, som de belgiske myndigheder
har tegnet henholdsvis den 19. december 2008 og den
20. juli 2009 er indlest, athengigt af hvad der sker
forst (29).

De belgiske myndigheder giver tilsagn om, at KBC skal
bestrabe sig pé at fastholde sin udldnspolitik i forhold til

(?) T denne pakke af tilsagn realiseres indlesningen af de nominelle

belob, nar der er tilbagebetalt et belob pa 7 mia. EUR.

(65)

(66)

(68)

realpkonomien i de lande, hvor den driver detailvirk-
somhed. Kreditten fra KBC ydes pd kommercielle vilkar.

De giver endvidere tilsagn om, at KBC vil fastholde sin
soliditetsgrad for tier 1-kerneratio pd mindst [...] % og
sin kerneegenkapital pé [...] % (°).

Med hensyn til forbuddet mod opkeb giver de belgiske
myndigheder tilsagn om, at KBC vil atholde sig fra at
erhverve kontrol, som defineret i Ridets forordning (EF)
nr. 139/2004 af 20. januar 2004 om kontrol med
fusioner og virksomhedsovertagelser (EF-fusionsforord-
ningen) (*!), med finansielle institutioner. KBC vil endvi-
dere atholde sig fra at opnd kontrol med andre virksom-
heder end finansielle institutioner, hvis en sddan erhver-
velse forhaler tilbagebetalingen af de 7 mia. EUR i tier 1-
kernekapital i afkastforbedrede veardipapirer til de
belgiske myndigheder som planlagt i omstrukturerings-
planen, som blev meddelt Kommissionen den
30. september 2009 og godkendt i denne beslutning.
Uagtet dette forbud kan KBC erhverve virksomheder,
hvis den fir Kommissionens tilladelse hertil, navnlig
hvis det anses for afgerende i forhold til at sikre finansiel
stabilitet eller konkurrence pd de relevante markeder.

De belgiske myndigheder giver tilsagn om, at KBC vil
overholde felgende forbud mod prisfererskab.

i) Pa fallesskabsmarkeder, hvor KBC har en markeds-
andel pd over [0-10 %] af de i punkt ii) nedenfor
definerede produktmarkeder, vil KBC ikke tilbyde
gunstigere priser pd standardiserede produkter end
dem, som KBC's konkurrent med den bedste pris
blandt de overste 10 markedsakterer vil kunne
opnd med hensyn til markedsandelen pa dette
geografiske og produktmassige marked.

ii) De produktmarkeder, som betingelsen i punkt i)
vedrorer, er begrenset til: KBC's standardiserede
produkter pd detailindlinsmarkedet, indldn til
SMV’er (SMV defineret i henhold til KBC’s definition)
og detailrealkreditmarkedet.

i) S& snart KBC bliver opmarksom p4, at den tilbyder
bedre priser for sine produkter end udbyderen med
den bedste pris, justerer KBC hurtigst muligt og uden
unedigt ophold sin pris til et niveau, der stemmer
overens med dette tilsagn.

iv) Denne betingelse galder ikke det belgiske marked,
hvor der ikke gaelder noget forbud mod prisfererskab.

De belgiske myndigheder giver endvidere tilsagn om, at
KBC vil afholde sig fra massemarkedsforing, der fir
foranstaltningerne til at fremstd som konkurrencemaessigt
fordelagtige.

(*%) Ved kerneegenkapital forstds her egenkapital og reserver.

(') EUT L 24 af 29.1.2004, s. 1.
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(69)

(70)

(72)

Med hensyn til begreensningen af aflenningen af KBC's
ledelse giver de belgiske myndigheder tilsagn om, at:

i) KBC forpligter sig til at udvikle en baredygtig politik
for direktionens og den overste ledelses aflenning.
KBC's direktions og everste ledelses bonusordninger
er knyttet til den langsigtede verdiskabelse, idet der
tages hejde for risici og begransning af muligheden
for at belonne fejl. Aftradelsesordninger eller obliga-
torisk afskedigelsesgodtgerelse er begraenset til tolv
mdneders fast lon til KBC's direktionsmedlemmer.

ii) Derudover giver direktionerne i KBC, KBC Bank NV
og KBC Verzekeringen NV afkald pd bonusser for
2008 (kontante samt i form af optioner og aktier).

De belgiske myndigheder giver tilsagn om, at KBC vil
bestraebe sig pd for de belgiske myndigheder at sikre et
overordnet afkast pd de verdipapirer, de har tegnet, pa
mindst 10 % p.a.

De belgiske myndigheder giver tilsagn om at anmelde
den forste rekapitalisering i henhold til traktatens
artikel 88, stk. 3, igen, hvis en af folgende situationer
opstdr, hvilket gor det mindre sandsynligt, at det over-
ordnede afkast pd over 10 % p.a. opnds.

i) Hvis KBC fra den 1. januar 2010 ikke betaler udbytte
i to pd hinanden felgende &r eller fra den 1. januar
2009 ikke betaler udbytte i tre dr inden for en periode
pa fem 4r, eller

ii) Hvis KBC efter en periode pa et ar, hvor aktiekursen i
gennemsnit forbliver over 150 % af emissionskursen
for vaerdipapirerne, ikke har genkebt eller givet tilsagn
om at genkebe mindst 20 % af statens oprindelige
investering inden for tre méaneder.

Ligeledes giver de belgiske myndigheder tilsagn om at
anmelde den anden rekapitalisering i henhold til trakta-
tens artikel 88, stk. 3, igen, hvis felgende situation
opstdr, hvilket gor det mindre sandsynligt, at det over-
ordnede afkast pd over 10 % p.a. opnds:

i) Hvis KBC fra den 1. januar 2010 ikke betaler udbytte i
to pd hinanden folgende ar eller fra den 1. januar
2009 ikke betaler udbytte i tre &r inden for en
periode pd fem dr.

(73)  Medmindre det i et af de scenarier, der er beskrevet i
betragtning 71 og 72, kan vises, at den manglende beta-
ling af udbytte skyldes normale markedshendelser, eller
at det overordnede afkast trods den manglende betaling
af udbytte ikke desto mindre overstiger 10 % p.a., kan
Kommissionen uden at behandle spergsmaélet om kapital-
tilforslen, som er erklaret forenelig med fellesmarkedet, i
forbindelse med genanmeldelsen navnlig krave yderligere
adferdsmassige begraensninger.

(74 Med hensyn til forrentningen af de alternative vardipa-
pirer i medfer af den statslige beskyttelsesforanstaltning
giver de belgiske myndigheder tilsagn om, at den rente,
som udbetales pd den alternative klasse af kernekapital-
vardipapirer, som udstedes af KBC, sifremt de belgiske
myndigheder skulle erhverve over 30 % af stemmerettig-
hederne i medfer af den statslige beskyttelsesforanstalt-
nings Equity Range, udger [...].

(750 De belgiske myndigheder giver endvidere tilsagn om, at
KBC eller en af dens dattervirksomheder ikke deltager i
udstedelsen af CDO’er. (32). Det forudsattes, at securitisa-
tionstransaktioner, som ikke er omfattet af denne defini-
tion af CDO’er, falder uden for dette tilsagns anvendel-
sesomrade. Det galder eksempelvis securitisationstrans-
aktioner med henblik pd forvaltning af lovpligtig
kapital eller kreditrisici, eller for at rejse likviditet.

(76) Med hensyn til renteudbetalinger og call-optioner pé
hybrid kapital giver de belgiske myndigheder tilsagn
om, medmindre Kommissionen pa anden vis accepterer
at bevilge en fritagelse, at:

(*?) I dette tilsagn er en »CDO« en securitisationstransaktion for en

kreditportefolje med folgende karakteristika: i) Den indeholder en
omfordeling af aktivportefoljer, og sidanne aktiver kan vare obli-
gationer, ldn, derivater eller andre galdsforpligtelser, ii) kreditrisi-
koen med hensyn til sddanne aktiver omfordeles i flere trancher af
vardipapirer med varierende rangorden, som salges til investorer,
og iii) transaktionen er primert arbitragedrevet, dvs. at det vigtigste
formal med transaktionen er at skabe overskud af forskelle mellem
markedskursen for de underliggende aktiver og den kurs, som den
securitiserede risiko kan szlges til i struktureret form.
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(77)  Endelig har de belgiske myndigheder givet tilsagn om, at v) Fidea inden [...]

(79)

(80)

KBC vil tilretteleegge de belgiske myndigheders forvalt-
ningsmassige rettigheder med hensyn til den garanterede
portefelje i medfer af den statslige beskyttelsesforanstalt-
ning pd en sidan maéde, at de belgiske myndigheders
interesser som garantistiller sikres beherigt, og der
samtidig opretholdes et passende niveau af fleksibilitet,
sdledes at KBC kan reagere hurtigt pd endrede markeds-
vilkdr og foretage de relevante tilpasninger og valg. Rets-
dokumentationen for den garanterede portefolje inde-
holder foranstaltninger til beskyttelse af tredjepartsinve-
storer, superseniormodparter og dermed de belgiske
myndigheder mod mulige interessekonflikter i forvalt-
ningen af den garanterede portefolje. Ud over beskyttel-
sesforanstaltningerne i den oprindelige retsdokumenta-
tion indeholder aftalen med de belgiske myndigheder
om den statslige beskyttelsesforanstaltning iser de
belgiske myndigheders ret til at fore tilsyn med forvalt-
ningen af den garanterede portefolje. Hvor det er rele-
vant, bevilges de belgiske myndigheder samtykkerettig-
heder med henblik pa yderligere beskyttelse deres inter-
esser.

4.2.5.2. Frasalg og afvikling af forretningsportefoljer

De belgiske myndigheder har endvidere givet tilsagn om,
at de inden for granserne af deres respektive kompe-
tencer vil sikre, at KBC opfylder tilsagnene i betragtning
79 til og med 97.

KBC tager derefter de nedvendige skridt til at fraselge
enheder eller aktiver (i det folgende benavnt »de frasolgte
virksomheder/den frasolgte virksomhed«) som anfert i
betragtning 80 pd det navnte tidspunkt. Et sddant
frasalg anses for at vare gennemfert, nar KBC har
indgdet en bindende aftale om at salge [...] i den rele-
vante enhed eller det relevante aktiv. En retligt bindende
aftale er en aftale, som ikke kan ophaves ensidigt af KBC,
og hvis formdl er at skabe et retligt forhold, som de
enkelte parter kan anvende, og som, hvis KBC ophaver
aftalen, medferer, at KBC hzfter over for den anden part.
Denne retligt bindende aftale kan stadig vare underlagt
en rakke traditionelle forudgdende betingelser, sdsom
godkendelse fra de relevante tilsynsmyndigheder.

Med hensyn til de frasolgte virksomheder giver de
belgiske myndigheder tilsagn om, at KBC vil salge
folgende enheder inden [...]:

i) [...] inden [...]
ii) KBL EPB inden [...]
.] inden [...]

iii) ..

iv) Centea inden [...]

(81)

(83)

vi) Antwerp Diamond Bank inden [...]

vii) Frasalg af NLB [...] Zagiel [...] inden [...]

viii) Absolut Bank (Rusland) inden [...]

Tilsagn vedrorende veerdibevarelse

Med hensyn til bevaring af vardien af frasolgte virksom-
heder giver de belgiske myndigheder tilsagn om, at KBC
vil sikre, at:

i) den frasolgte virksomhed beholder materielle og
immaterielle aktiver, som den ejer, og som bidrager
til den nuvarende drift, eller som er nedvendige for
at sikre rentabiliteten og konkurrenceevnen,

ii) den frasolgte virksomhed beholder alle a) licenser,
tilladelser og godkendelser udstedt af en offentlig
myndighed til fordel for virksomheden, b) kontrakter,
leasingaftaler, tilsagn og kundeordrer, og c) relevante
registre, som bidrager til den nuverende drift, eller
som er nedvendige for at sikre rentabiliteten og
konkurrenceevnen,

iii) den frasolgte virksomhed ansztter et passende antal
medarbejdere med de nedvendige kvalifikationer til at
sikre rentabiliteten og konkurrenceevnen. KBC treffer
alle nedvendige foranstaltninger, herunder incita-
menter, der tager hensyn til praksis i branchen, for
at tilskynde alle noglemedarbejdere (*3) til at blive i de
frasolgte virksomheder. P4 samme méde skal den ikke
hverve de neglemedarbejdere, som overfares med den
frasolgte virksomhed. [...].

De belgiske myndigheder giver tilsagn om, at KBC sa vidt
muligt bestraber sig pa at stotte keberne af de frasolgte
virksomheder i forbindelse med at overgd til passende
infrastruktur med henblik pd de frasolgte virksomheders
fortsatte drift. [...].

Fra og med datoen for denne beslutning og indtil
frasalget er gennemfort, giver de belgiske myndigheder
tilsagn om, at KBC bevarer de frasolgte virksomheders
gkonomiske rentabilitet, omsettelighed og konkurrence-
evne i overensstemmelse med god forretningspraksis og
sd vidt muligt minimerer risikoen for tab af konkurren-
ceevne. KBC videreforer den frasolgte virksomhed som en
going concern og fortsetter driften pd sadvanlig vis og
pa samme mdde som for datoen for denne beslutning.

(**) Noglemedarbejdere omfatter alle de medarbejdere, som er nedven-
dige for at bevare de frasolgte virksomheders rentabilitet og konkur-
renceevne.
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(84) De belgiske myndigheder giver tilsagn om, at KBC ikke (88)  Senest en mdned efter vedtagelsen af denne beslutning
udferer handlinger, som kan have en betydelig negativ fremsender de belgiske myndigheder en liste over en eller
indvirkning pd de frasolgte virksomheder. [...]. flere personer, som de efter samrdd med KBC foresldr at
udpege som tilsynsforende til Kommissionen med
henblik pd godkendelse. Kommissionen har befgjelse til
at godkende eller afvise de foresldede tilsynsforende
baseret pd kriterierne i betragtning 87. Hvis Kommis-
Yderligere frasalgstilsagn med hensyn til Centea og Fidea sionen afviser alle de foresliede tilsynsforende, foreslar
, , KBC og de belgiske myndigheder senest en méned efter
(8) Med hensyn til de.n eller de .muhge kgbere.af Centea og at vaerég blevet L%nderretfet O%n afvisningen nye kandidater,
Fidea har Qe belgiske myndigheder givet tilsagn om, at som igen skal godkendes eller afvises af Kommissionen.
KBC skal sikre felgende: Hvis alle yderligere foresldede tilsynsforende afvises af
Kommissionen, anviser Kommissionen en tilsynsforende,
som KBC skal udpege eller foranstalte bliver udpeget i
overensstemmelse med et mandat godkendt af Kommis-
i) Koberen af Centea har efter kabet ikke en markeds- stonett.
andel, der er storre end [...] i anfordringskonti, opspa-
ringer eller realkreditlan i Belgien.
Gennemgang af tilsagnspakken
ii) Koberen af Fidea har efter kobet ikke en markeds- (89) Hvor det er relevant og pa baggrund af en tilstraekkeligt
andel, der er storre end [...] pd hverken livs- eller begrundet anmodning fra de. belgisl.<e myndigheder og
skadesforsikringsmarkedet i Belgien. KBC og under hensynFagen til den tilsynsforendes syns-
punkter kan Kommissionen:
(86)  Endvidere giver de belgiske myndigheder tilsagn om, at
KBC traffer de nedvendige foranstaltninger for at sikre i) forlenge maldatoerne for gennemforelsen af frasalget:
en tydelig identifikation af Centea- og Fidea-forretninger
og begynder at forberede deres adskillelse fra forret-
ninger, som er integreret i KBC, i tydelige og sarskilt
salgbare enheder umiddelbart efter Kommissionens
beslutning. Med forbehold af tilsagnene vedrerende a) Med hensyn til de frasalg, der skal gennemfores
vardibevarelse i betragtning 81 til 83 forvaltes Centea [...], kan méldatoen forlenges [...], [...] og
og Fidea som tydelige og sarskilt salgbare enheder fra derefter med [...], [...].
datoen for Kommissionens beslutning. For at sikre, at alle
ledelsesmassige beslutninger fra datoen for denne beslut-
ning til gennemforelsen af frasalget sker i Centeas og
Fideas interesse med hensyn til at sikre deres fortsatte
gkonomiske rentalailitet, salgbarhed og konkurrenceevne, b) Med hensyn til de frasalg, der skal gennemfores
udpeger KBC en sakaldt »adsl'<1llelsesadm1mstratolr« .(34) for [...], kan maldatoen forlenges [...], [...].
hver af virksomhederne og sikrer, at denne administrator
opererer uafhengigt. Denne administrator kan vare disse
virksomheders nuvarende administrerende direktor. En
adskillelsesadministrator varetager interesserne i disse
frasolgte virksomheder (Centea og Fidea). efter falles En sidan forlengelse kan bevilges, iser hvis frasalget
aftale med KBC under den tilsynsferendes tilsyn. ikke gennemfores inden disse datoer pi grund af
forhold, der ikke kan legges KBC til last.
Tilsynsforende
(87) Der udpeges en tilsynsforende, som hver sjette maned KBC er ikke forpligtet til at afhende en frasolgt virk-

skal rapportere til Kommissionen om, hvorvidt de
belgiske myndigheder og KBC opfylder tilsagnene i
betragtning 78 til 86. Den tilsynsforende skal vare
uafhangig, besidde de nedvendige kvalifikationer og
ikke vere genstand for en interessekonflikt under
udevelsen af sit mandat.

(**) En »adskillelsesadministrator« er den person, som udpeges til at lede

den frasolgte virksomheds daglige drift under den tilsynsforendes
tilsyn.

somhed [...] med undtagelse af hvor [...], i hvilket
tilfeelde KBC ikke er forpligtet til at athende den rele-
vante frasolgte virksomhed [...].

afskaffe, @ndre eller erstatte en eller flere af de foran-
staltninger, krav eller betingelser, som er anfert i
denne beslutning.

—
=
=
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(90)  Enhver sddan anmodning sendes til Kommissionen senest fremme et hurtigt salg. Frasalgsadministratoren tilrette-

(91)

to maneder inden madldatoen.

Frasalgsadministrator

Hvis frasalgene ikke er opndet inden de relevante malda-
toer og senest en méned efter den endelige maldato, som
ikke kan forlenges, og hvis Kommissionen ikke har
godkendt alternative foranstaltninger, sender de belgiske
myndigheder en liste over én eller flere personer, som de
efter aftale med KBC foresldr at udpege som frasalgsadmi-
nistrator(er) til Kommissionen med henblik pd godken-
delse. Frasalgsadministratoren skal vere uathaengig, have
de nedvendige kvalifikationer og ma ikke vere genstand
for en interessekonflikt under udevelsen af sit mandat.
Kommissionen har befgjelse til at godkende eller afvise
den eller de foresldede frasalgsadministratorer. Hvis
Kommissionen afviser alle foresldede frasalgsadministra-
torer, vil KBC og de belgiske myndigheder senest en
mdned efter at vare blevet underrettet om afvisningen
foresld nye kandidater, som igen skal godkendes eller
afvises af Kommissionen. Hvis alle yderligere foresldede
tilsynsforende afvises af Kommissionen, anviser Kommis-
sionen en tilsynsforende, som KBC skal udpege eller
foranstalte bliver udpeget i overensstemmelse med et
mandat godkendt af Kommissionen.

De belgiske myndigheder giver tilsagn om, at KBC
bevilger nedvendige og rimelige fuldmagter til frasalgs-
administratoren, sd denne kan:

i) gennemfore frasalget af den frasolgte virksomhed
(herunder de nedvendige befgjelser til at sikre en
hensigtsmessig udarbejdelse af alle de nedvendige
dokumenter med henblik pa frasalget) og

ii) treeffe alle foranstaltninger og foretage alle erklae-
ringer, som er nedvendige eller hensigtsmeassige
med henblik pa at opna et frasalg, herunder udpegelse
af rddgivere, der skal bista med frasalget.

Kommissionen giver efter ngje overvejelse af rimelige
alternativer som foresldet under gennemgangen i
henhold til betragtning 89 frasalgsadministratoren befo-
jelser til at athaende de pdgaldende frasolgte virksom-
heder [...]. Frasalgsadministratoren indarbejder i salgs-
og kebsaftaler de almindelige og rimelige vilkar og betin-
gelser, som er hensigtsmassige med henblik pd at

(94)

(95)

(96)

leegger salgsprocessen efter samrdd med KBC for at
sikre et frasalg pd de bedst mulige vilkdr i henhold til
sin forpligtelse til at frasalge [...] i frasalgsadministrator-
perioden pd de vilkdr, som er anfert i betragtning 91
og 92.

Endvidere afholdes alle den tilsynsforendes og frasalgs-
administratorens honorarer og udgifter af KBC.

Afvikling af forretningsportefoljer

De belgiske myndigheder giver tilsagn om, at KBC vil
treffe de nedvendige foranstaltninger med henblik pd
at afvikle forretningsportefolien i de nedenfor anferte
enheder inden den maldato, som er anfert for hver af
disse enheder. Fra datoen for denne beslutning og frem
til afviklingen er gennemfert, vil KBC respektere en fast-
frysning af de RVA (**), som disse forretningsportefoljer
reprasenterer. | forbindelse med dette tilsagn forstds ved
»fastfrysninge, at KBC ikke indgdr nye forretninger i disse
portefoljer, og at KBC's ledelsesmaessige beslutninger med
hensyn til forretningsportefeljen kun kan have en neutral
eller faldende virkning pa sterrelsen af de RVA, som
henfores til disse forretningsportefoljer péa tidspunktet
for denne beslutning. KBC er ikke forpligtet til at fraselge
eller pd anden vis afthaende portefoljeenheder eller
ophave eksisterende kontrakter pd vilkdr, som ville
medfere et tab eller en forpligtelse for KBC. KBC vil
sdledes afvikle folgende forretningsportefoljer:

i) [...] inden [...]

ii) KBC FP inden [...]

iii) [...] inden [...]

idet det forudswttes, at visse kontrakter, der tilherer
ovennavnte forretningsportefoljer, kan udlebe og derfor
forbliver i KBC's bager [...].

Borsnotering af to osteuropeiske og russiske aktiver

De belgiske myndigheder giver tilsagn om, at KBC
gennemforer bersnoteringen af CSOB (Den Tjekkiske
Republik) og K & H bank (Ungarn) [...].

(*%) Efter neutralisering af den konjunkturforsteerkende virkning af
forventede misligholdelser.
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(98)

(100)

(101)

4.2.5.3. Overvigning

De belgiske myndigheder giver tilsagn om, at KBC giver
Kommissionen detaljerede rapporter hver sjette méaned
gennem de belgiske myndigheder. Rapporterne inde-
holder oplysninger om rekapitaliseringsforanstaltningerne
(som naevnt i punkt 40 i rekapitaliseringsmeddelelsen (39),
den statslige beskyttelsesforanstaltnings funktionsmade
(som nzavnt i bilag IV i meddelelsen om verdiforringede
aktiver (i det folgende benzvnt »meddelelsen om vaerdi-
forringede aktiver« (*), og omstruktureringsplanen (som
naevnt i punkt 46 i omstruktureringsmeddelelsen (*%).
Den forste rapport, som indeholder alle oplysningerne,
sendes til Kommissionen senest seks madaneder efter
datoen for denne beslutning.

5. BEGRUNDELSE FOR INDLEDNING AF PROCEDUREN
OM DEN STATSLIGE BESKYTTELSESFORANSTALTNING

Kommissionen minder om, at den i denne sag indledte
den formelle undersegelsesprocedure om den statslige
beskyttelsesforanstaltning  vedrerende veardiansattelse,
afkast, byrdefordeling og formueforvaltning den
30. juni 2009.

For sd vidt angdr verdiansattelsen, har Kommissionen
udtrykt tvivl om de underliggende antagelser og den
metode, som eksperterne har anvendt. Iser fandt
Kommissionen behov for at verificere korrelationsanta-
gelserne vedrerende verdipapirer med sikkerhed i
aktiver (Asset Backed Securities (i det folgende benavnt
»ABS«)) og virksomhedsgaelden, sporbarheden af antagel-
serne vedrerende boligpriserne og corporate default
(betragtning 83 i indledningsbeslutningen).

Eftersom aflonningen, som betales af KBC, ligeledes
atheenger af vardiansattelsen af CDO-portefoljen,
konkluderede Kommissionen i betragtning 93 i indled-
ningsbeslutningen, at det var ngdvendigt at vurdere sagen
yderligere. Af samme &rsag udtrykte Kommissionen tvivl
om, hvorvidt den statslige beskyttelsesforanstaltning gav
mulighed for tilstreekkelig byrdefordeling (betragtning 88
i indledningsbeslutningen).

Vedrerende formueforvaltningen konkluderede Kommis-
sionen i betragtning 80 i indledningsbeslutningen, at den
ikke havde tilstreekkelige oplysninger til at konkludere,
om de belgiske myndigheders ordninger opfylder
kravene i meddelelsen om verdiforringede aktiver.

(*%) Meddelelse fra Kommissionen — Rekapitalisering af pengeinstitutter
under den aktuelle finanskrise: Stottens begransning til det nedven-
dige minimum og sikkerhedsforanstaltninger mod uforholdsmaes-
sige konkurrencefordrejninger (EUT C 10 af 15.1.2009, s. 2).

(*) Meddelelse fra Kommissionen om behandlingen af veerdiforringede
aktiver i Fellesskabets banksektor (EUT C 72 af 26.3.2009, s. 1).

(*®) Meddelelse fra Kommissionen om genoprettelse af rentabiliteten i
finanssektoren under den nuvarende krise og vurdering af omstruk-
tureringsforanstaltninger pad grundlag af statsstattereglerne (EUT C
195 af 19.8.2009, s. 9).

(102)

(103)

(104)

(105)

(106)

(107)

6. BEMARKNINGER FRA INTERESSEREDE PARTER

Kommissionen bemarker, at den ikke har modtaget
bemeerkninger fra interesserede tredjeparter med hensyn
til indledningsbeslutningen om den statslige beskyttelses-
foranstaltning.

7. BEMZARKNINGER FRA BELGIEN
7.1. INDLEDNINGSBESLUTNINGEN

De belgiske myndigheder anferer, at de har gennemgaet
Kommissionens beslutning af 30. juni 2009 om indled-
ning af proceduren i henhold til traktatens artikel 88, stk.
2, med henblik pd at verificere betingelserne i medde-
lelsen om veerdiforringede aktiver vedrerende verdian-
sattelse (herunder veardiansattelsesmetode), byrdefor-
deling, aflenning og formueforvaltning i foranstaltningen.

Den belgiske stat mener, at hvert af disse elementer er
handteret pd tilstreekkelig vis i KBC's omstrukturerings-
plan som registreret den 30. september 2009 og via
forskellige tilsagn, som er blevet tilbudt i forbindelse
med omstruktureringsplanen.

7.2. BELGIENS HOLDNING TIL OMSTRUKTURERINGS-
PLANEN

De belgiske myndigheder anferer, at omstrukturerings-
planen overholder alle betingelser i Kommissionens
meddelelse af 23. juli 2009 om genoprettelse af renta-
biliteten i finanssektoren under den nuverende krise og
vurdering  af  omstruktureringsforanstaltninger ~ pé
grundlag af statsstottereglerne (*°).

De belgiske myndigheder mener isar, at omstrukture-
ringsplanen sikrer, at KBCs langsigtede rentabilitet
genoprettes, at KBC yder et betydeligt eget bidrag til
omstruktureringsomkostningerne, og at konkurrencefor-
drejninger begranses af betydelige struktur- og adferds-
massige foranstaltninger.

8. VURDERING
8.1. STATSSTOTTE

Kommissionen skal vurdere, om de relevante foranstalt-
ninger udger statsstotte. I traktatens artikel 87 fastsattes
det, at stotte, som ydes ved hjelp af statsmidler under
enhver tenkelig form, og som fordrejer eller truer med at
fordreje konkurrencevilkdrene ved at begunstige visse
vitksomheder, er uforenelig med fallesmarkedet i det
omfang, den pavirker samhandelen mellem medlemssta-
terne.

(*%) Se fodnote 38.
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(108) Kommissionen bemarker, at den med hensyn til den transaktionstidspunktet var [...] mia. EUR (*). Forskellen

(109)

(110)

111)

(112)

forste og anden rekapitalisering og den statslige beskyt-
telsesforanstaltning allerede har konkluderet, at disse
foranstaltninger udger statsstotte. Med hensyn til den
forste rekapitalisering blev dette fastsldet i Kommissio-
nens forste rekapitaliseringsbeslutning af 18. december
2008 (betragtning 39-53) i rekapitaliseringsbeslutningen).
Vedrgrende den anden rekapitalisering og den statslige
beskyttelsesforanstaltning blev dette fastsldet i Kommis-
sionens indledningsbeslutning af 30. juni 2009 (afsnit
4.1 i indledningsbeslutningen). Kommissionen bemaerker
endvidere, at KBC i forbindelse med omstrukturerings-
planen ikke vil modtage yderligere foranstaltninger, og
at redningsstetten vil blive omlagt til omstrukturerings-
stotte.

Kommissionen har derfor ingen grund til at sndre sine
tidligere vurderinger. Kommissionen konkluderer saledes,
at den forste og anden rekapitalisering og den statslige
beskyttelsesforanstaltning til KBC udger statsstatte.

8.2. STOTTENS STORRELSE

Med hensyn til stottens storrelse udger rekapitaliserings-
foranstaltningerne statsstotte med et belgb svarende til
den tilforte kapital, hvilket vil sige 7 mia. EUR.

Med hensyn til stottebelgbet under den statslige beskyt-
telsesforanstaltning mener Kommissionen, at der skal
skelnes mellem Equity Range og Cash Range i den stats-
lige beskyttelsesforanstaltning.

Ifolge Kommissionen svarer Cash Range til foranstalt-
ningen om overtagelse af verdiforringede aktiver. I
meddelelsen om veardiforringede aktiver anferes det, at
stottebelobet i en ordning med henblik pa overtagelse af
vardiforringede aktiver (asset relief measures, i det
folgende benzvnt hjelpeforanstaltningerqsvarer  til
forskellen mellem  aktivernes overforselsvaerdi  og
markedsprisen. I en foranstaltning om aktivgaranti
mener Kommissionen, at overforselsvaerdien er der,
hvor staten kompenserer banken for tab i form af
kontanter. I dette tilfalde er aktivernes overferselsvaerdi
derfor 14,8 mia. EUR (*), eftersom portefoljen skal lide
faktiske tab pd 9,1 mia. EUR (tab pd 3,9 mia. EUR i ikke-
superseniortrancher, det forste tab i superseniortranchen
pa 3,2 mia. EUR og Equity Range pd 2 mia. EUR), som
skal fratreekkes CDO-portefoljens nominelle verdi pa
[...] mia. EUR. Markedsverdien af CDO-portefoljen pa

(*) Af de 14,8 mia. EUR har KBC stadig tab pd 1,48 mia. EUR (10 %).

(113)

(114)

(115)

(116)

mellem overforselsverdien og markedsvaerdien er [...]
mia., hvoraf 10 % skal fratrekkes, eftersom 10 % af
tabene beholdes af KBC. Det beleber sig til [...] mia.
EUR.

Derudover mener Kommissionen, at der ber tages hejde
for det overskydende garantigebyr, som betales af KBC
for Cash Range. Det samlede nominelle garantigebyr er
pd 1,33 mia. EUR, hvoraf ca. 1 mia. EUR (ansldet over-
skydende garantigebyr (*?) imidlertid er over det mini-
mumsgebyr, som kraves af Kommissionen i meddelelsen
om verdiforringede aktiver. Belgbet pd 1 mia. EUR skal
derfor fratrakkes det beregnede belgb i betragtning 112.
Dette medferer et samlet stottebeleb for hjelpeforanstalt-
nigen pa ca. 260 mio. EUR.

De to kapitaltilforsler og hjalpeforanstaltningen under
den statslige beskyttelsesforanstaltning medferer derfor
et samlet stotteelement pd ca. 7,26 mia. EUR, svarende
til 4,1 % af RVA i KBC.

Endelig blev Equity Range under den statslige beskyttel-
sesforanstaltning ~ ogsd  vurderet. ~ Kommissionen
bemeerker, at det kunne anses for at svare til en kapital-
tilforsel i lyset af, at CBFA accepterer, at det er lovpligtig
kapital, som forbedrer bankens kapitalposition. Selv om
foranstaltningen ikke giver likviditet og derfor ikke
pracist kan opgeres som direkte kapitaltilforsel, mener
Kommissionen, at den ikke desto mindre kan medregnes
som yderligere stotte, muligvis op til et nominelt belob
pd 1,8 mia. EUR. Hvis den medregnes som 100 % stotte,
udger det samlede stotteelement af alle foranstaltninger
(to rekapitaliseringer og den statslige beskyttelsesfor-
anstaltning) 9,06 mia. EUR eller 5,1 % af RVA i KBC.

8.3. STOTTENS FORENELIGHED

8.3.1. RETSGRUNDLAG FOR VURDERINGEN AF FORENE-
LIGHED

I henhold til traktatens artikel 87, stk. 3, litra b), ma
Kommissionen erklare stotte forenelig med det indre
marked, hvis den kan »afhjelpe en alvorlig forstyrrelse i
en medlemsstats skonomic. I lyset af de aktuelle omstan-
digheder pd de finansielle markeder mener Kommis-
sionen, at foranstaltningerne kan underseges direkte i
henhold til traktatens regler og navnlig i forhold til trak-
tatens artikel 87, stk. 3, litra b).

(*) Vardien er opgjort til modelverdi (mark to model). Den samme

vardi i slutningen af andet kvartal 2009 blev oget til 16 mia. EUR
med hensyn til KBC.
(*?) Se betragtning 127 i denne beslutning.



(EUT C 38 af 17.2.2009, s. 2), Kommissionens beslutning i sag NN
42/08, Fortis (EUT C 80 af 3.4.2009, s. 7), Kommissionens beslut-
ning i sag NN 57/09, Rescue aid in favour of Ethias (EUT C 176 af
29.7.2009, s. 1), og Kommissionens beslutninger vedrgrende KBC
(se fodnote 1 og 2).

(*) Se beskrivelsen af den statslige beskyttelsesforanstaltning, betragt-
ning 27 til 28 i denne beslutning.
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(117) Kommissionen har anerkendt, at den globale finansielle (122) Kommissionen har allerede fastsldet, at den statslige
krise kan skabe alvorlige forstyrrelser i en medlemsstats beskyttelsesforanstaltning til stette for KBC stemmer
gkonomi, og at de foranstaltninger, der stotter bankerne, overens med meddelelsen om verdiforringede aktiver
kan afhjelpe sddanne forstyrrelser. Dette bekraftes i med hensyn til fuld gennemsigtighed og abenhed og
Kommissionens bankmeddelelse (*3), dens rekapitalise- aktivernes stotteberettigelse i indledningsbeslutningen.
ringsmeddelelse, dens meddelelse om verdiforringede Kommissionen fokuserer derfor i sin vurdering pd
aktiver og omstruktureringsmeddelelsen. Med hensyn til forhold vedrerende verdiansettelse, afkast og byrdefor-
den belgiske gkonomi blev dette bekraeftet i Kommissio- deling samt formueforvaltning, eftersom det var disse
nens forskellige godkendelser af de belgiske myndighe- aspekter af den statslige beskyttelsesforanstaltning, pa
ders foranstaltninger med henblik pd at bekempe finans- basis af hvilke den indledte undersegelsen.
krisen (*4). Derfor ber retsgrundlaget for vurderingen af
stotteforanstaltningerne som anfert i rekapitaliserings-
beslutningen og indledningsbeslutningen vare traktatens .
artikel 87, stk. 3, litra b). Vardiansetelse
(123) Vedrerende vardiansattelsen fastslds det i afsnit 5.5 i
meddelelsen om veardiforringede aktiver, at en korrekt
8.3.2. FORENELIGHEDEN AF DEN STATSLIGE BESKYTTEL- og koharent fremgangsmdde ved vardianswttelsen er af
SESFORANSTALTNING afgorende betydning, ndr det drejer sig om at forhindre
uforholdsmassige  konkurrencefordrejninger. Kommis-
(118) Som beskrevet i afsnit 8.2 mener Kommissionen, at der sionen har i overensstemmelse hermed undersogt vaerdi-
skal skelnes mellem Equity Range og Cash Range i den ansattelsen ngje og navnlig den underliggende generelle
statslige beskyttelsesforanstaltning. metode med hensyn til at sikre en kohzrent fremgangs-
méide pa fellesskabsplan. Til dette formal benyttede
Kommissionen den tekniske bistand, som et panel af
vardiansattelseseksperter stillede til radighed. 1 vurde-
(119) Kommissionen mener, at tilsagnet om at tilfore kapital ringen af foranstaltningen tog Kommissionen ligeledes
med forbehold af den udlesende handelse med speci- vardiansattelsesmetoder i brug, som er blevet opstillet
fikke realiserede tab pd CDO-portefoljen i forbindelse med teknisk bistand fra eksperter fra ECB.
med Equity Range ber anses for at svare til en kapital-
tilfarsel (+*). Foreneligheden vurderes derfor i henhold til
rekapitaliseringsmeddelelsen.

(124) I overensstemmelse med punkt 40 og 41 i meddelelsen
om verdiforringede aktiver skal overforselsvardien af de
vardiforringede aktiver afspejle deres reelle gkonomiske

(120) Kommissionen mener, at Cash Range, hvor staten har vardi (i det folgende benavnt »den reelle gkonomiske
givet tilsagn om at kompensere KBC for tab i kontanter, vardiq). I en foranstaltning, der involverer garanterede
bor anses for en hjalpeforanstaltning. Foreneligheden aktiver, mener Kommissionen, at overforselsvardien er
vurderes sdledes i henhold til meddelelsen om veardifor- det punkt, hvor staten kompenserer banken for tab i
ringede aktiver. form af kontanter. I denne sag er overforselsveerdien

14,8 mia. EUR, mens KBC anforer, at den reelle okono-

miske veerdi af portefeljen er [...] mia. EUR. Det folger,

at hvis den reelle gkonomiske verdi er [...] mia. EUR,

Anvendelsen af meddelelsen om verdiforringede opfylder foranstaltningen kravene i meddelelsen om

aktiver pa hjelpeforanstaltningen vardiforringede  aktiver, eftersom overforselsvardien
- . . . ville vare lavere end den reelle skonomiske veerdi.

(121) De specifikke betingelser for hjelpeforanstaltninger er
fastlagt i meddelelsen om verdiforringede aktiver. I over-
ensstemmelse med afsnit 5.2 i meddelelsen om verdifor-
ringede aktiver kreever en foranstaltning om overtagelse (125) Med hensyn til den reelle gkonomiske veerdi af CDO-
af veardiforringede aktiver fuld gennemsigtighed og portefeljen er Kommissionens tvivl blevet mindsket.
dbenhed ex ante, tilstraekkelig byrdefordeling, samt Under hensyntagen til de forsigtige sken (som korrela-
derefter en korrekt veerdiansattelse af de stotteberettigede tion, tabenes storrelse og vurdering af huspriser samt
aktiver, ligesom det forudstter et korrekt afkast til staten sandsynlighed for misligholdelse) sammenholdt med en
pd hjalpeforanstaltningen om overtagelse af aktiver, rimelig sandsynlighed for misligholdelse i et stresssce-
sdledes at det sikres, at aktionarerne far tilsvarende del narie mener Kommissionen, at [...] mia. ([...] % af den
i ansvaret og byrderne. fiktive verdi) er en forsigtig vurdering af den reelle

okonomiske verdi).

(*) Meddelelse fra Kommissionen — Statsstattereglernes anvendelse pa

foranstaltninger truffet over for pengeinstitutter i forbindelse med
den aktuelle globale finanskrise (EUT C 270 af 25.10.2008, s. 8).
(*4) Se bla. Kommissionens beslutning i sag N 57408, Garantie Fortis (126) Endvidere er skennene over den reelle skonomiske veerdi

af portefoljen i et stressscenarie ca. [...] mia. EUR ([...] %
af den fiktive veerdi), hvilket stadig ligger over overfor-
selsveerdien. Kommissionen mener, at denne veerdiansat-
telse af den reelle skonomiske veardi i et stressscenarie
kan anses for at vere acceptabel pd grundlag af de
anvendte antagelser og metoder.



21.7.2010 Den Europaiske Unions Tidende L 188/39
Afkast sket, og at foranstaltningen er i overensstemmelse med
meddelelsen om verdiforringede aktiver.
(127) Kommissionens tvivl vedrarende det afkast, som KBC har

(128)

(129)

(130)

betalt, er mindsket. Kommissionen bemarker, at den
statslige beskyttelsesforanstaltning reducerer kapitalbe-
hovet med 504 mio. EUR. Som bemarket i punkt 21 i
meddelelsen om veardiforringede aktiver og den tilhe-
rende fodnote 11 ber en mekanisme om overtagelse af
vardiforringede aktiver give afkast pd samme made som
en kapitaltilforsel. Under normale omstaendigheder ville
en sddan kapitaltilforsel koste i omegnen af 35 mio. EUR
om dret (*%). Det er betydeligt mindre end det arlige
garantigebyr pd 221 mio. EUR (i alt 1,33 mia. EUR
over seks ar), som KBC betaler. KBC betaler rent faktisk
over 1 mia. EUR over det minimumsafkast, som kraves i
henhold til meddelelsen om verdiforringede aktiver.

Byrdefordeling

Vedrgrende byrdefordeling anferes der i afsnit 5.2 i
meddelelsen om verdiforringede aktiver det overordnede
princip, at tabene pd veardiforringede aktiver i videst
mulige udstraekning ber beres af bankerne. Det betyder
forst og fremmest, at banken ber afholde forskellen
mellem den nominelle verdi og den reelle gkonomiske
verdi af de veardiforringede aktiver. Dette kriterium
opfyldes i dette tilfclde, eftersom den reelle ekonomiske
vardi af portefeljen svarer til [...] mia. EUR ([...] % af
den fiktive veardi) og overforselsvardien til EUR 14,8
mia. EUR (62 % af den fiktive veerdi). Overforselsverdien
ligger derfor under den reelle gkonomiske veerdi. Tallet
for den reelle gkonomiske verdi er verificeret og fundet
rimeligt af Kommissionens eksperter. KBC barer ogsd de
tab, som ligger ud over den reelle gkonomiske veerdi.
Kommissionens tvivl med hensyn til byrdefordelingen
er derfor mindsket.

Formueforvaltning

Vedrgrende formueforvaltning bemarker Kommissionen,
at aftalerne mellem de belgiske myndigheder og KBC
overholder kravene i meddelelsen om verdiforringede
aktiver. De belgiske myndigheder har fiet de almindelige
og nedvendige rettigheder til at sikre deres interesser som
beskrevet i betragtning 62. Disse rettigheder omfatter
sdledes sikkerhedsforanstaltninger, der skal beskytte tred-
jepartsinvestorer, superseniormodparter og dermed de
belgiske myndigheder mod mulige interessekonflikter i
forvaltningen af den garanterede portefolje. Derudover
har de belgiske myndigheder ret til at overvige forvalt-
ningen af den garanterede portefelje og har de passende
rettigheder til at beskytte deres interesser yderligere.

Konklusion

Pd baggrund af ovenstdende konkluderer Kommissionen,
at dens tvivl vedrerende hjalpeforanstaltningen er mind-

(*¢) 6,3 mia. EUR * tier 1-grad pd 8 % = 504 mio. EUR * 7 % (»safe
harbour«kapitalafkast med fradrag af finansieringsomkostninger) =
35 mio. EUR.

(131)

(132)

(133)

(134)

Anvendelse af rekapitaliseringsmeddelelsen pa
tilsagnet om egenkapital

Kommissionen minder om, at de belgiske myndigheder i
tilfelde af tab i Equity Range har givet tilsagn om at
tilfore kapital, hvis KBC anmoder om det. Denne reka-
pitalisering af KBC i Equity Range kan forekomme ved, at
KBC udsteder ordinare aktier til de belgiske myndigheder
til markedskurs. Hvis de belgiske myndigheder som folge
af en sddan udstedelse overskrider en beholdning pa
30 %, modtager de hybride veerdipapirer. For at foran-
staltningen kan vare forenelig, skal den kapitaltilforsel,
som der er givet tilsagn om, vare det nedvendige
minimum og ber have et afkast i overensstemmelse
med rekapitaliseringsmeddelelsen.

Vedrgrende afkastet for Equity Range ber foreneligheden
af afkastet vurderes pd to mdder. Forst ber staten
modtage et afkast for at stille egenkapitalgarantien til
radighed. Dernaest ber en eventuel kapitaltilforsel have
en rimelig forrentning.

Vedrorende egenkapitalgarantien skal KBC betale for
retten til at have en standby-egenkapitaltilforsel.
Tegningsgarantigebyret beregnes med henvisning til de
gebyrer, som investeringsbanker opkraver for standby-
egenkapitalgarantistillelser. Det sadvanlige gebyr for
denne type tegningstilsagn varierer ifolge de belgiske
myndigheder mellem 10 og 15 basispoint pr. uge.
Middelpunktet for disse (12,5 basispoint) er anvendt i
forhold til KBC. Det belober sig til 650 basispoint om
aret for hovedstolen pd 1,8 mia. EUR. Kommissionen
minder om punkt 26 i rekapitaliseringsmeddelelsen,
hvori det anferes, at prisen ved rekapitaliseringer ber
stemme overens med Eurosystem-anbefalingerne af
20. november 2008. Ifglge disse skal det kraevede
afkast pd ordinare aktier vare risikotillegget for egen-
kapital pd 500 basispoint p.a. (*’) I s fald kan tegnings-
tillegget anses for at vare det risikotilleeg for egenkapital,
som er beskrevet i Eurosystem-anbefalingerne. Eftersom
tegningsgarantigebyret overstiger denne granse, anses
forrentningen for at veere tilstraekkelig.

Endvidere vil de belgiske myndigheder, hvis KBC
anmoder dem om en kapitaltilforsel, tegne den nyud-
stedte egenkapital pd markedsvilkdr. I sd fald far de
belgiske myndigheder ordinare aktier og modtager en
forrentning i overensstemmelse hermed. Dette er i over-
ensstemmelse med bilaget til rekapitaliseringsmedde-
lelsen. I forbindelse med den nuvarende krise har
Kommissionen tidligere accepteret egenkapitaltilforsler,
hvor emissionskursen var baseret pd en markedsorien-
teret verdiansattelse, som f.eks. aktiekursen (*$).

(*’) Eftersom egenkapitalgarantien ikke indeholder likviditet, geelder

komponenten vedrerende regeringens finansieringsomkostninger
ikke her.

(*) Se Kommissionens afgerelse i sag N 507/08, Financial Support
Measures to Financial Institutions in the UK (EUT C 290 af
13.11.2008, s. 4, betragtning 52).
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(136)

(137)

(138)
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keb af KBC's aktier erhverver over 30 % af stemmerettig-
hederne og dermed skal afgive et obligatorisk overtagel-
sesbud har de mulighed for i stedet at tegne hybrid
kapital. Den rente, som KBC skal betale, svarer til
renten for de to allerede godkendte rekapitaliseringsfor-
anstaltninger. Derudover har de belgiske myndigheder
mulighed for at konvertere disse hybrider til ordinre
aktier pd markedsvilkdr, hvilket stemmer overens med
betingelserne for tegningen af den ovenfor navnte nyud-
stedte egenkapital. Forrentningen af de hybride verdipa-
pirer er derfor i overensstemmelse med rekapitaliserings-
meddelelsen.

Med hensyn til begraensningen af stotten til det nodven-
dige minimum bemarker Kommissionen, at kapitaltilfor-
slen kun vil blive udnyttet, hvis den relevante CDO-
portefolje lider realiserede kredittab, der overstiger 7,1
mia. EUR. Hvis denne situation opstir, vil KBC, selv
om den allerede har regnet med tab, der overstiger
dette belgb, sandsynligvis std over for betydelige
problemer og markedsmessig usikkerhed i forhold til
dens finansielle stilling. I overensstemmelse med den
anforte begrundelse med hensyn til den forste og
anden rekapitalisering, hvori det blev fastslaet, at en kapi-
taltilforsel med et korrekt betalt afkast var et passende
middel til at genoprette tilliden til en systemisk vigtig
bank som KBC, mener Kommissionen, at det er rimeligt
at konkludere, at tilsagnet om at yde kapital i tilfeelde af
betydelige tab pd CDO-portefoljen er hensigtsmassig og
det nedvendige minimum.

Konklusion

Baseret pd ovenstidende konkluderer Kommissionen, at
betingelserne i rekapitaliseringsmeddelelsen er opfyldt.

Konklusion vedrerende den statslige beskyttelsesforanstaltning

I lyset af at betingelserne i den del af statslige beskyttel-
sesforanstaltning, der vedrarer overtagelse af veardiforrin-
gede aktiver, er i overensstemmelse med meddelelsen om
vaerdiforringede aktiver, og at betingelserne for Equity
Range er i overensstemmelse med rekapitaliseringsmed-
delelsen, mener Kommissionen, at den bevilgede stotte
under den statslige beskyttelsesforanstaltning er forenelig
med fellesmarkedet.

8.3.3. OMSTRUKTURERINGSPLANENS FORENELIGHED
Omfanget af kraevet omstrukturering

Kommissionen bemaerker, at omstruktureringsmedde-
lelsen ikke indeholder kriterier for de betingelser, i
henhold til hvilke en bank kan fremlaegge en omstruktu-
reringsplan, men bygger pa kriterierne i rekapitaliserings-
meddelelsen og meddelelsen om veardiforringede aktiver.

(141)

(142)

(143)

(144)

stotte pad over 2 % af bankens samlede RVA. KBC ber
derfor i overensstemmelse med punkt 4 i omstrukture-
ringsmeddelelsen og punkt 55 i meddelelsen om verdi-
forringede aktiver samt med dens tidligere tilsagn, som er
naevnt i indledningsbeslutningen, underkastes en
gennemgribende omstrukturering.

Anvendelse af omstruktureringsmeddelelsen

Omstruktureringsmeddelelsen indeholder de statsstotte-
regler, som er geldende for omstruktureringen af finansi-
elle institutioner i den nuvearende krise. Ifelge omstruk-
tureringsmeddelelsen  skal omstruktureringen af en
finansiel institution i forbindelse med den nuvarende
finansielle krise for at vare forenelig med traktatens
artikel 87, stk. 3, litra b):

i) fore til genoprettelse af bankens levedygtighed,

ii) omfatte et passende eget bidrag fra stettemodtageren

(byrdefordeling),

iii) ledsages af foranstaltninger, som mest muligt kan
mindske konkurrencefordrejninger.

i) Genoprettelse af den langsigtede rentabilitet

I omstruktureringsmeddelelsens punkt 9 til 11 anferes
det, at medlemsstaterne er forpligtet til at fremlaegge en
omfattende og detaljeret omstruktureringsplan, som ber
indeholde fuldsteendige oplysninger om forretnings-
modellen. Denne plan ber ligeledes identificere arsagerne
til bankens vanskeligheder og alternativer til den fore-
sldede omstruktureringsplan. De oplysninger, som de

belgiske myndigheder har fremsendt, opfylder disse krav.

I sin analyse af omstruktureringsplanen skal Kommis-
sionen vurdere, om banken kan genoprette sin langsig-
tede rentabilitet uden statsstatte. Med hensyn til KBC ber
enhver omstruktureringsplan vise, at der er truffet foran-
staltninger til hdndtering af kilden til vanskelighederne, at
forretningsmodellen er levedygtig, og at den kan modstd
et realistisk stressscenarie. Som bemerket i punkt 14 i
omstruktureringsmeddelelsen ber det ligeledes anfores,
hvordan statsstetten tilbagebetales, eller at den forrentes
pa normale markedsvilkar.

I omstruktureringsplanen identificeres de vigtigste arsager
til bankens vanskeligheder, som primeart skyldtes veardi-
nedskrivninger af KBC's syntetiske CDO-portefolje. Disse
instrumenter skal verdiansattes »marked-to-market« med
eventuelle andringer i markedsvaerdien, som straks flyder
gennem resultatopgerelsen. KBC kravede to kapitaltilfer-
sler og en aktivgaranti for at handtere disse tab og deres
efterfolgende virkning pa kapitalpositionen.
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(145) For at vurdere, om KBC kan anses for at vere rentabel, markeder, er en rentabel forretningsmodel. Kommis-

(1406)

(147)

(148)

skal Kommissionen vurdere, om planen imedekommer
disse sporgsmédl i CDO-portefoljen. I denne henseende
bemearker Kommissionen, at KBC er ophert med at
udstede CDO-instrumenter. Med hensyn til den reste-
rende CDO-portefolje er KBC's eksponering over for
yderligere tab blevet vasentligt begreenset. Eftersom
14,8 mia. EUR (90 %) af tabene pd portefoljen er garan-
teret af staten, skal portefgljen ikke lengere veardian-
sattes til mark-to-market, hvilket reducerer volatiliteten
pd KBC’s balance. Den eneste resterende eksponering er
pa den mindre del af CDO-portefeljen, som er vaerdiansat
til over overforselsvardien af den statslige beskyttelses-
foranstaltning, plus en 10 % eksponering over for tab i
kontantgarantitranchen. Kommissionen kan derfor
konkludere, at KBC har truffet tilstrakkelige foranstalt-
ninger med hensyn til at handtere arsagen til proble-
merne, og at en eventuel yderligere negativ udvikling i
CDO-portefoljen ikke vil true dens rentabilitet.

KBC har endvidere en ABS-portefelje, som ikke er
omfattet af beskyttelsen fra de belgiske myndigheder.
Kommissionen bemerker, at KBC har givet oplysninger
om den resterende eksponering ([...]). KBC vil absorbere
eventuelle tab pd den pégeldende portefolje (beregnet
som [...] mio. EUR p.a.), hvilket ifolge KBC ikke udger
nogen trussel for dens rentabilitet pd grund af den mere
konservative risiko- og forfaldsprofil (+). Der er taget
hojde for tabene pa ABS-portefeljen i de finansielle
prognoser for omstruktureringsplanen.

Med hensyn til forretningsmodellen agter KBC at fort-
sette sin  bancassurance-strategi, om end med en
mindre og mere fokuseret koncern. Den vil tilbyde alle
bank- og forsikringsprodukter til sine kernekundeseg-
menter, detail-, privat- og SMV-kunder samt mid-cap.
Den vil fokusere pd markeder, f.eks. i Osteuropa og
Rusland, hvor den allerede har sunde franchiseafdelinger,
og samtidig trekke sig ud af markeder, som den anser
for hejrisikomarkeder, eller hvor den har en franchise-
afdeling, som ikke er eller ikke kan blive baredygtig.
KBCs likviditetsposition er sterk. Den benytter i
begraenset omfang engrosfinansiering, isar kortsigtet, og
udlén i forhold til indlan udger mindre end [...] %. Dens
steerke likviditetsposition understreges af, at selv under
det mest betydelige sammenbrud pd de finansielle
markeder i mange dr havde den ikke behov for at gere
brug af likviditetsstotte fra den belgiske stat.

Kommissionen mener, at KBC's forretningsstrategi, som
bestdr af detailaktiviteter kombineret med tversalg
(rcross-selling«) af forsikringsprodukter pd KBC’s kerne-

(*) Regnskabsmassigt blev ABS-portefoljen klassificeret som »lin og
tilgodehavender« i slutningen af 2008, hvilket reducerede volatil-
iteten af KBC’s resultatopgerelse, eftersom negative veardiregule-
ringer pd portefoljen kan spredes over tid.

(149)

(150)

(151)

(152)

sionen mener, at en fortsettelse af KBC's aktiviteter i
@steuropa og Rusland, som kan anses for et udviklings-
marked, er en acceptabel strategi, eftersom den tillader
KBC at anvende sin vellykkede forretningsmodel i en
region med hej vakst, sd der derved er mulighed for at
fortsette vaksten og skabe overskud. Dette er ligeledes
vigtigt i forhold til finansiel stabilitet, eftersom KBC er en
vigtig operater pé de finansielle markeder i denne region,
og dens tilbagetrekning kunne have en destabiliserende
virkning. Denne analyse med hensyn til finansiel stabilitet
galder tilsvarende for KBC’s tilstedeverelse i Irland.

I henhold til punkt 9 og 12 til 15 i omstrukturerings-
meddelelsen ber omstruktureringsplanen ligeledes pévise,
hvordan banken hurtigst muligt vil genoprette sin lang-
sigtede rentabilitet uden statsstotte. Iser ber banken
kunne generere et passende afkast pd egenkapitalen og
samtidig dakke alle omkostninger i forbindelse med sin
normale drift samt overholde de relevante lovkrav.

Kommissionen mener, at den af KBC fremsendte
omstruktureringsplan opfylder disse krav, eftersom KBC
har givet finansielle prognoser for perioden 2008-2013
med oplysninger om indtagter, omkostninger, verdifor-
ringelser, overskud og kapitalposition for hver enkelt
forretningsenhed. Kommissionen bemarker, at disse
prognoser er baseret pd rimelige underliggende makro-
gkonomiske antagelser.

I omstruktureringsplanen antager KBC, at indtaegter og
overskud stort set vender tilbage til niveauet for krisen
i et basisscenarie med indtagter pa [...] mia. EUR i 2009,
som stiger til [...] mia. EUR i 2013, og et beregnet
nettoresultat pd -[...] mia. EUR i 2009, som stiger til
[...] mia. EUR i 2013. De fleste verdiforringelser sker i
2008 ([...] mia. EUR) og 2009 ([...] mia. EUR). KBCs
tier 1-ratio stiger fra [...] % i 2009 til [...] % 1 2013. I
lyset af at KBC's underliggende forretning (fratrukket det
negative resultat i KBC Financial Products i CDO’er og
ABS) fortsatte med et skabe et overskud i hele 2008 og
2009 frem til i dag, mener Kommissionen, at progno-
serne er realistiske.

Med hensyn til KBC’s evne til at modsta et stressscenarie
blev dette beskrevet i betragtning 42 til 49. Kommis-
sionen anser det genererede scenarie for at vare rimeligt.
Eftersom stressscenariet viser, at KBC vil overskride
kravet vedrerende lovpligtig kapital, kan KBC anses for
at opfylde kravene i punkt 13 i omstruktureringsmedde-
lelsen.
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(153) Endvidere ser Kommissionen positivt pd, at de beregnede 1. Begraeensning af omstruktureringsomkostninger

(154)

(155)

(156)
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overskud gor det muligt for banken at forrente statens
kapital tilstreekkeligt og tilbagebetale den over tid. Tilba-
gebetalingen af statens kapital ber vere mulig uden at
reducere institutionens kapitalgrundlag, eftersom KBC’s
tier 1-ratio er beregnet til at nd [...] og derefter overstige
det i alle scenarier i omstruktureringsplanen.

Endelig indeholder planen en overbevisende strategi for
tilbagebetaling til de belgiske myndigheder. For den stats-
lige beskyttelsesforanstaltning betales gebyret kontant i
12 halvarlige rater. Med hensyn til kapitaltilferslen
starter KBC med at betale rente i 2011 og begynder at
afvikle hovedstolen, ndr den begynder at generere over-
skydende kapital, hvilket i basisscenariet er fra 2012 og
frem. Hvis der tages hgjde for strafrenten pa 50 %, skal
KBC tilbagebetale omkring 7 mia. EUR i drene [...],
hvilket svarer til hovedstolen af den statskapital, som er
modtaget. KBC har til hensigt at fyldestgore staten fuldt
ud [...]. Det beregnede interne afkast for staten er
13,9 % ().

Kommissionen mener séledes, at den omstrukturerings-
plan, som KBC har fremsendt, opfylder kravene i
omstruktureringsmeddelelsen med hensyn til genopret-
telsen af den langsigtede rentabilitet.

ii) Eget bidrag/byrdefordeling

I omstruktureringsmeddelelsen anferes det, at stottemod-
tageren selv bor yde et passende bidrag for at begrense
stotten til det nedvendige minimum og begranse
konkurrencefordrejninger og undgd problemer med
»moral hazard«. Derfor ber omstruktureringsomkostnin-
gerne forst og fremmest begranses, mens stottebelgbet
for det andet ber begranses, ligesom et betydeligt eget
bidrag er nedvendigt.

Med hensyn til begrensningen af omstrukturerings-
omkostningerne anferes det i punkt 23 i omstrukture-
ringsmeddelelsen, at omstruktureringsstatte ber veare
begranset til kun at dakke de omkostninger, som er
nedvendige for at genoprette rentabiliteten. Endvidere
ber bankerne for at holde stotten pd et minimum forst
bruge deres egne ressourcer til at finansiere omstrukture-
ringen. Omkostningerne i forbindelse med omstrukture-
ringen ber derfor ikke blot baeres af staten, men ogsd af
dem, der har investeret i banken, ved at absorbere tab
med disponibel kapital og ved at betale et passende afkast
for statens stotte.

(%9 T forhold til internt afkast.

(158)

(159)

(160)

(161)

(162)

Kommissionen bemarker, at omstruktureringsomkost-
ningerne er begrenset til de omkostninger, som er
nedvendige for at genoprette rentabiliteten.

Kommissionen bemrker, at KBC brugte den forste og
anden rekapitalisering til at forbedre sin tier 1-ratio og til
at ege soliditeten af dens forsikringsvirksomhed. Disse
foranstaltninger har ved at forbedre KBC's kapitalposition
oget evnen til at absorbere tab. Den statslige beskyttelses-
foranstaltning blev anvendt til at beskytte KBC mod yder-
ligere nedskrivninger pd CDO-portefoljen samt til at oge
kapitalandelene. Denne foranstaltning har endvidere
fjernet en kilde til volatilitet pa balancen.

Disse foranstaltninger har derfor bidraget til at genoprette
KBC'’s rentabilitet, eftersom de har fundet kilden til KBC's
vanskeligheder, nemlig de betydelige nedskrivninger pa
CDO-portefolien og konsekvenserne af disse nedskriv-
ninger for KBC's kapitalposition. Endvidere vil KBC ikke
vare i stand til at anvende den modtagne stotte til at
udvide sine forretningsaktiviteter gennem opkeb, da den
i denne henseende er begranset af tilsagnene fra de
belgiske myndigheder med hensyn til opkebsforbuddet
(se betragtning 66).

2. Begransning af stottebelgbet, betydeligt eget bidrag
Begransning af stotten

Kommissionen mener, at stottebelgbet er begranset til et
minimum. Kommissionen minder om, at den allerede i
rekapitaliseringsbeslutningen (betragtning 65) og indled-
ningsbeslutningen (betragtning 71) har fastsldet, at
stotten er begranset til et minimum for at sikre KBC’s
rentabilitet.

I den forbindelse bemarker Kommissionen, at KBC vil
yde de belgiske myndigheder et passende afkast for de
modtagne stotteforanstaltninger. Det begranser nedven-
digvis stettebelgbet til KBC. Med hensyn til rekapitalise-
ringer vil KBC betale staten en rente pd 8,5 % pr. verdi-
papir, hvis der betales udbytte. KBC er forpligtet til at
indlgse verdipapirerne til 150 %. Som fastsldet i reka-
pitaliseringsbeslutningen og i indledningsbeslutningen er
det beregnede afkast til staten 13,9 %, hvilket er over det
niveau, som Kommissionen har kraevet i rekapitaliserings-
meddelelsen (°'). Med hensyn til den statslige beskyttel-
sesforanstaltning bemarker Kommissionen, at KBC vil
betale et gebyr, som er ca. [...] gange storre end den,
der kraeves i meddelelsen om veardiforringede aktiver (se
betragtning 127).

(*') Se punkt 72 og 73 i den forste rekapitaliseringsbeslutning og punkt

69 og 70 i indledningsbeslutningen.
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(163)

(164)

(165)
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Eget bidrag

Kommissionen mener endvidere, at KBC’s eget bidrag til
omstruktureringen er betydeligt. KBC bersnoterer som
led i den finansielle omstrukturering 40 % af sit tjekkiske
datterselskab CSOB og 40 % af det ungarske datterselskab
K & H pa de lokale fondsberser. Dette vil udvande KBC's
aktiebeholdning betydeligt, eftersom den i dag ejer 100 %
af disse dattervirksomheder og kraver et bidrag fra KBC
og dennes investorer. Overskuddet fra bersnoteringen af
CSOB og K & H vil ege KBCs egne midler og blive
anvendt til at tilbagebetale staten.

Endvidere planlegger KBC at sxlge hele sin European
Private Banking-enhed, herunder Vitis (livsforsikring), og
dermed opherer dens aktiviteter i dette markedssegment
fuldsteendig. Overskuddet fra salget vil ligeledes blive
brugt til at opbygge KBC's egne midler til at tilbagebetale
staten.

Med hensyn til byrdefordeling bemarker Kommissionen,
at KBC i forbindelse med den statslige beskyttelsesfor-
anstaltning pd en CDO-portefolie med en nominel
vaerdi pd 23,9 mia. EUR vil tage et forste tab pd 9,1
mia. EUR. Derudover vil den pétage sig 10 % af tabene
i superseniortranchen pd 14,8 mia. EUR, som er forsikret
af de belgiske myndigheder.

Endelig bemzrker Kommissionen, at de belgiske myndig-
heder har givet tilsagn om, at KBC ikke vil betale rente
eller gore brug af efterstillede gaeldsinstrumenter,
undtagen hvor der er en retlig forpligtelse til at gere
dette. Som folge deraf modtager indehavere af efterstillet
gald et begranset afkast og bidrager dermed til omstruk-
tureringen.

iii) Foranstaltninger, der begraenser konkurrencefordrejning

I henhold til omstruktureringsmeddelelsen skal omstruk-
tureringsplanen indeholde forslag til foranstaltninger, der
begranser konkurrencefordrejning og sikrer en konkur-
rencedygtig banksektor. Endvidere ber de omhandle
sporgsmal vedrerende »moral hazard« ogsd sikre, at der
ikke anvendes statsstotte til finansiering af konkurrence-
begraensende adferd.

Med hensyn til foranstaltningerne til begrensning af
konkurrencefordrejning anferes det i omstrukturerings-
meddelelsen, at Kommissionen i sin vurdering skal tage
hejde for stottebelobets storrelse, graden af byrdefor-
deling samt virkningerne af den position, som den
finansielle institution vil have pd markedet efter omstruk-
tureringen. Der ber pa grundlag af denne analyse treeffes
passende kompenserende foranstaltninger.

(169)

(170)

171)

(172)

(173)

Kommissionen bemarker, at KBC har modtaget et bety-
deligt stottebelgb, som ligger vasentligt over den RVA-
benchmark pa 2 %, som er anfort i rekapitaliseringsmed-
delelsen og meddelelsen om veardiforringede aktiver (>3).
Pd denne baggrund konkluderer Kommissionen, at stotte
til KBC fordrsagede konkurrencefordrejning pd de
markeder, hvor den har en betydelig tilstedeveerelse.

Pd den anden side er der flere aspekter, som der bar tages
hgjde for i vurderingen af konkurrencefordrejninger som
folge af statsstotte til KBC. Forst og fremmest var den
vigtigste drsag til KBC's vanskeligheder mere dens ekspo-
nering for nedskrivninger pa CDO-portefoljen, som var
vaerdiansat til mark-to-market, end for stor risikotagning
og dermed tab pa kerneforretningsmodellen. KBC’s akti-
viteter pd dette omrade er ophert. For det andet betaler
KBC et passende afkast for den statsstotte, den har
modtaget. Det er beregnet, at de belgiske myndigheder
skal modtage et afkast pd 13,9 % af deres kapitaltilforsler.
Med hensyn til den statslige beskyttelsesforanstaltning
garanterer de Dbelgiske myndigheder portefeljen til en
overferselsvaerdi, som er betydeligt lavere end den reelle
gkonomiske verdi, men det afkast, den modtager pa
stotteforanstaltningen og egenkapitalgarantien, ligger
over Kommissionens retningslinjer. For det tredje giver
bersnoteringen af CSOB og K & H pa det tjekkiske og
ungarske marked mulighed for betydelig byrdefordeling.

Uden at ovenstdende bergres, mener Kommissionen
fortsat, at der skal treeffes passende foranstaltninger for
at imedegd de resterende konkurrencefordrejninger.

KBC vil reducere sin balance med 20 % med hensyn til
koncernens RVA pa et proforma-grundlag (17 % pa basis
af samlede aktiver). Reduktionen opnds primeert gennem
frasalg ([...]) og afvikling af KBC FP ([...]). Som felge
deraf vil KBC nedbringe sin markedstilstedevaerelse pa
flere markeder. I denne henseende ber det bemarkes,
at KBC af hensyn til finansiel stabilitet ikke er forpligtet
til at fraselge aktiviteter i visse lande som anfort i
betragtning 177. Dette »ring-fencer« i realiteten omkring
[...] af KBC’s balance mod frasalg eller afvikling.

KBC foresldr navnlig at salge Centea og Fidea, som, selv
om de markedsfores sarskilt, er vigtige dele af dens
forretningsstrategi i Belgien. Centea og Fidea er rentable
virksomheder med et genkendeligt varemerke, som rela-
tivt let kan adskilles fra KBC's belgiske forretningsenhed.
De er to levedygtige og uathangige enheder pd det
belgiske marked, som er selvfinansierede, har en lang
reekke kundekontaktpunkter og er rentable. [...] Der
forberedes ligeledes »back-office«-tjenester, der skal
fremme overforslen af disse enheder til en ny ejer.

(*?) Det af KBC modtagne stottebelob udger mellem 4,1 % og 5,1 % af

dens RVA.
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(175)
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[...] af realkredit, [...] af debetkort (antal kort), [...] af
anfordringskonti og [...] af indldns-/opsparingskonti. Den
har sine egne finansieringskilder og yder et nettobidrag til
KBC’s finansiering. Centea har et nationalt netvark pé
712 kundekontaktpunkter og en portefolje, som afspejler
hele bankens produktsortiment. Centea har sin egen
»front-office«-funktion. »Back-office«tjenester (herunder
IT-tjenester) ydes af KBC's Shared Services og Operational
Business-enhed. Fidea har [...] af markedsandelen i klasse
21-livsforsikringer, [...]% i klasse 23-livsforsikringer,
[...] i skadesforsikring og [...] % i sundhedsforsikring.
Tabel 2 omfatter KBC’s, Centeas og Fideas markedsandele
i Belgien samt indvirkningerne af de foreslaede frasalg pa
KBC’s samlede markedsandel.

Tabel 2

Udvalgte KBC-markedsandele i Belgien pr. 2008 og indvirk-
ningen af Centea- og Fidea-frasalget pd KBC’s position

(..)

En vesentlig strukturforanstaltning, sisom oprettelsen af
en ny konkurrent pé basis af en aktuel akter med en stor
markedsandel, kan vare med til at swtte gang i konkur-
rencen pd et tidligere koncentreret marked. Dette galder
det belgiske marked, hvor fire store aktgrer udger ster-
stedelen af detailmarkedet.

Kommissionen anser disse frasalg som passende midler
til at @ge konkurrencen pd det koncentrerede belgiske
detailbankmarked. Med deres etablerede varemarke og
distributionsnet udger Centea og Fidea attraktive maél
for konkurrenter, der ensker at komme ind pd det
belgiske marked eller udvide deres tilstedevarelse der.
Hvor markedsandelen af disse frasalg er lille i visse
markedssegmenter, mener Kommissionen, at dette
opvejes af, at enhederne er relativt selvforsynende, og
at KBC har givet tilsagn om, at frasalgene vil finde sted

[.].

Endvidere vil KBC begranse sin ekspansion i @steuropa
og Rusland til lande, hvor den allerede har en betydelig
tilstedevaerelse, hvilket er en neddrosling af dens tidligere
udvidelsesplaner. Dette kan anses for at begraense
konkurrencefordrejningen, eftersom KBC  ikke il
anvende statsstotte til at udvide pd markeder, hvor den
ikke har en aktuel levedygtig virksomhed, eller i aktivi-
teter, som ikke er en del af dens omstrukturerede forret-
ningsmodel. Kommissionen finder det dog rimeligt, at
KBC ikke forpligtes til at trakke sig tilbage fra alle sine
markeder i @steuropa og Rusland, som den anser for at
vare kerneomrdder. Som beskrevet i betragtning 12 og
13 er KBC en betydelig aktor i flere af disse lande. Det
kan vare skadeligt for den finansielle stabilitet i disse
lande og ldngivningen til realokonomien, hvis KBC

(178)

(179)

(180)

(181)

(182)

regionen yderligere. Tilsvarende galder for KBC's tilstede-
varelse i Irland.

Endvidere mener Kommissionen, at pakken af foranstalt-
ninger i tilstreekkelig grad imedekommer sporgsmaélet om
moral hazard. KBC har foresldet et omfattende salg af
andre kerneforretninger (private banking, merchant
banking, @steuropa og Rusland) og ikke-kerneforret-
ninger som beskrevet i afsnit 4.2.2 i denne beslutning.
[...] Det er en betydelig reduktion af KBC’s forretnings-
aktiviteter.

Kommissionen bemarker, at de belgiske myndigheder
har fremlagt en detaljeret tidsplan for de planlagte
frasalg som beskrevet i betragtning 62. Kommissionen
bemaerker endvidere udpegelsen af »hold separate«-mana-
gers for Centea og Fidea, en tilsynsforende og frasalgs-
administratorer, hvor dette er relevant. Sddanne tilsagn
sikrer, at storstedelen af reduktionen af KBC udferes til
tiden. Der er mulighed for, at maldatoerne for frasalgene
kan forlaeenges, men dette kan kun ske efter Kommissio-
nens specifikke godkendelse.

Kommissionen ser positivt pd de adfeerdsmassige tilsagn
fra KBC og de belgiske myndigheder, som er narmere
beskrevet i betragtning 63 til 77. Disse tilsagn omfatter
et tilsagn om langivning til realokonomien, et forbud
mod prisfererskab og et forbud mod massiv markeds-
foring af statsstotten, hvilket hindrer KBC i at anvende
stotten til at finansiere konkurrencebegrensende adferd.
Forbuddet mod opkeb sikrer endvidere, at statsstotten
ikke anvendes til at overtage konkurrenter.

Med hensyn til forbuddet mod prisfererskab finder
Kommissionen, at dette er i overensstemmelse med
punkt 44 i omstruktureringsmeddelelsen, eftersom det
tjener til at sikre, at statsstotten ikke bruges til at
tilbyde vilkdr, som ikke kan matches af konkurrenter,
der ikke modtager statsstotte. Kommissionen mener, at
forbuddet er hensigtsmaessigt pd de markeder, hvor KBC
er veletableret med en markedsandel pd mindst [0-10] %,
og hvor den ikke traffer konkurrencebegraensende foran-
staltninger. I dette tilfelde bemarker Kommissionen, at
det er rimeligt, at forbuddet mod prisfererskab ikke
gelder for Belgien, eftersom frasalget af Centea og
Fidea er en betydelig strukturforanstaltning, som ber
udmente sig i bedre konkurrence pa det belgiske marked.

Under hensyntagen til byrdefordelingen og den sandsyn-
lige korte tidsplan for gennemforelsen deraf mener
Kommissionen, at omfanget og karakteren af de foran-
staltninger, som KBC har foresldet, er tilstreekkelige og
passende i forhold til at handtere eventuelle konkurrence-
fordrejninger.
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(183)

(184)

(185)

8.3.4. OVERVAGNING

Kommissionen bemarker, at det i punkt 46 i omstruk-
tureringsmeddelelsen anfores, at for at kunne kontrollere,
at omstruktureringsplanen gennemfores korrekt, vil
Kommissionen forlange periodiske detaljerede rapporter
fra medlemsstaten. De belgiske myndigheder ber derfor
fremlaegge sddanne rapporter for Kommissionen hver
sjette méned begyndende fra datoen for denne beslut-
ning.

Konklusion om omstruktureringsplanen

Kommissionen finder, at omstruktureringsplanen i kapitel
4 i denne beslutning er forenelig med traktatens
artikel 87, stk. 3, litra b).

9. KONKLUSION

Baseret pa ovenstdende vurdering af den statslige beskyt-
telsesforanstaltning og KBC's omstruktureringsplan samt
tilsagnene fra de belgiske myndigheder og KBC har
Kommissionen ingen indvendinger imod omstrukture-
ringsplanen og omdannelsen af redningsforanstaltnin-
gerne til omstruktureringsstotte.

VEDTAGET FOLGENDE BESLUTNING:

Artikel 1

Den statslige beskyttelsesforanstaltning, som Kongeriget Belgien
har gennemfort til fordel for KBC, udger statsstatte i den i
traktatens artikel 87, stk. 1, anforte forstand, hvilket er forene-
ligt med fallesmarkedet, jf. tilsagnene i bilag 1.

Artikel 2

Kongeriget Belgien underretter inden to méneder fra medde-
lelsen af denne beslutning Kommissionen om de foranstalt-
ninger, som det har truffet for at efterkomme beslutningen.
Kongeriget Belgien fremsender endvidere detaljerede halvarlige
rapporter begyndende fra seks méneder fra datoen for denne
beslutning.

Artikel 3

Denne beslutning er rettet til Kongeriget Belgien.

Udferdiget i Bruxelles, 18. november 2009.

Pd Kommissionens vegne
Neelie KROES

Medlem af Kommissionen
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iii)

vi)

vii)

BILAG

Tilsagn af adferdsmeessig karakter

Med hensyn til varigheden af disse tilsagn af adferdsmaessig karakter, giver de belgiske myndigheder tilsagn om,
at tilsagnene af adferdsmeessig karakter i betragtning 63 til og med 77, med forbehold af Kommissionens
mulighed for at bevilge en fritagelse, navnlig pd grundlag af en beherigt begrundet anmodning fra de belgiske
myndigheder, er galdende i en periode pa [...] fra datoen for Kommissionens beslutning, eller indtil de nominelle
belgb, som de belgiske myndigheder har tegnet henholdsvis den 19. december 2008 og den 20. juli 2009, er
indlest, afhaengigt af hvad der sker forst (').

De belgiske myndigheder giver tilsagn om, at KBC skal bestrabe sig pé at fastholde sin udlanspolitik i forhold til
realokonomien i de lande, hvor den driver detailvirksomhed. Kreditten fra KBC ydes pa kommercielle vilkdr.

De giver endvidere tilsagn om, at KBC vil fastholde sin soliditetsgrad for tier 1-kernekapital pd mindst [...] % og
sin kerneegenkapital pa [...] % (3.

Med hensyn til forbuddet mod opkeb giver de belgiske myndigheder tilsagn om, at KBC vil afholde sig fra at
erhverve kontrol, som defineret i forordning (EF) nr. 139/2004 af 20. januar 2004 om kontrol med fusioner og
virksomhedsovertagelser (EF-fusionsforordningen) (), med finansielle institutioner. KBC vil endvidere afholde sig
fra at opnad kontrol med andre virksomheder end finansielle institutioner, hvis en sidan erhvervelse forhaler
tilbagebetalingen af de 7 mia. EUR i tier 1-kernekapital i afkastforbedrede vardipapirer til de belgiske myndig-
heder som planlagt i omstruktureringsplanen, som blev meddelt Kommissionen den 30. september 2009 og
godkendt i denne beslutning. Uagtet dette forbud kan KBC erhverve virksomheder, hvis den fir Kommissionens
tilladelse hertil, navnlig hvis det anses for afgerende i forhold til at sikre finansiel stabilitet eller konkurrence pa de
relevante markeder.

De belgiske myndigheder giver tilsagn om, at KBC vil overholde folgende forbud mod prisfererskab.

a) Pa fellesskabsmarkeder, hvor KBC har en markedsandel pa over [0-10] % af de i punkt ii) nedenfor definerede
produktmarkeder, vil KBC ikke tilbyde gunstigere priser pa standardiserede produkter end dem, som KBC's
konkurrent med den bedste pris blandt de overste 10 markedsaktorer vil kunne opnd med hensyn til
markedsandelen pé dette geografiske og produktmessige marked.

b) De produktmarkeder, som betingelsen i punkt i) vedrerer, er begranset til: KBC's standardiserede produkter pa
detailindlansmarkedet, indlan til SMV’er (SMV defineret i henhold til KBC's definition) og detailprioritets-
markedet.

¢) S& snart KBC bliver opmarksom p4, at den tilbyder bedre priser for sine produkter end udbyderen med den
bedste pris, justerer KBC hurtigst muligt og uden unedigt ophold sin pris til et niveau, der stemmer overens
med dette tilsagn.

d) Denne betingelse galder ikke det belgiske marked, hvor der ikke galder noget forbud mod prisfererskab.

De belgiske myndigheder giver endvidere tilsagn om, at KBC vil atholde sig fra massemarkedsfering, der fér
foranstaltningerne til at fremstd som konkurrencemaessigt fordelagtige.

Med hensyn til begrensningen af aflonningen af KBC's ledelse giver de belgiske myndigheder tilsagn om, at:

a) KBC forpligtet sig til at udvikle en beredygtig politik for direktionens og den everste ledelses aflonning. KBC's
direktion og everste ledelses bonusordninger er knyttet til den langsigtede vardiskabelse, idet der tages hojde
for risici og begransning af muligheden for at belonne fejl. Aftraedelsesordninger eller obligatorisk afskedi-
gelsesgodtgorelse er begranset til tolv maneders fast lon til KBC’s direktionsmedlemmer.

b) Derudover giver direktionerne i KBC, KBC Bank NV og KBC Verzekeringen NV afkald pd bonusser for 2008
(kontante samt i form af optioner og aktier).

(") T denne pakke af tilsagn realiseres indlosningen af de nominelle belob, nar der er tilbagebetalt et belob pd 7 mia. EUR.
(%) Ved kerneegenkapital forstds her egenkapital og hensettelser.
() EUT L 24 af 29.1.2004, s. 1.
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viii)

xi)

Xii)

xii)

Xiv)

XV)

De belgiske myndigheder giver tilsagn om, at KBC vil bestrabe sig pa for de belgiske myndigheder at sikre et
overordnet afkast pa de veerdipapirer, de har tegnet, pd mindst 10 % p.a.

De belgiske myndigheder giver tilsagn om at anmelde den forste rekapitalisering i henhold til traktatens
artikel 88, stk. 3, igen, hvis en af folgende situationer opstdr, hvilket gor det mindre sandsynligt, at det over-
ordnede afkast pd over 10 % p.a. opnds.

a) Hvis KBC fra den 1. januar 2010 ikke betaler udbytte i to pd hinanden folgende ar eller fra den 1. januar
2009 ikke betaler udbytte i tre dr inden for en periode pa fem &r, eller

b) Hvis KBC efter en periode pa et ar, hvor aktiekursen i gennemsnit forbliver over 150 % af emissionskursen for
vardipapirerne, ikke har genkebt eller givet tilsagn om at genkebe mindst 20 % af statens oprindelige
investering inden for tre maneder.

Ligeledes giver de belgiske myndigheder tilsagn om at anmelde den anden rekapitalisering i henhold til traktatens
artikel 88, stk. 3, igen, hvis folgende situation opstdr, hvilket gor det mindre sandsynligt, at det overordnede
afkast pd over 10 % p.a. opnés:

a) Hvis KBC fra den 1. januar 2010 ikke betaler udbytte i to pa hinanden folgende &r eller fra den 1. januar 2009
ikke betaler udbytte i tre &r inden for en periode pa fem 4r.

Medmindre det i et af de scenarier, der er beskrevet i punkt ix og x, kan vises, at den manglende betaling af
udbytte skyldes normale markedshandelser, eller at det overordnede afkast trods den manglende betaling af
udbytte ikke desto mindre overstiger 10 % p.a., kan Kommissionen uden at behandle kapitaltilforslen, som er
erklaeret forenelig med fellesmarkedet, i forbindelse med genanmeldelsen navnlig kreeve yderligere adfeerdsmaes-
sige begransninger.

Med hensyn til forrentningen af de alternative vaerdipapirer i medfer af den statslige beskyttelsesforanstaltning
giver de belgiske myndigheder tilsagn om, at den rente, som betales pd den alternative klasse af kernekapital-
vardipapirer, som udstedes af KBC, sifremt de belgiske myndigheder skulle erhverve over 30 % af stemmeret-
tighederne i medfer af den statslige beskyttelsesforanstaltnings Equity Range, udger [...].

De belgiske myndigheder giver endvidere tilsagn om, at KBC eller en af dens dattervirksomheder ikke deltager i
udstedelsen af CDO’er (). Det forudsattes, at securitisationstransaktioner, som ikke er omfattet af denne defini-
tion af CDO’er, falder uden for dette tilsagns anvendelsesomréide. Dette galder eksempelvis securitisationstrans-
aktioner med henblik pd forvaltning af lovpligtig kapital eller kreditrisici eller til at rejse likviditet.

Med hensyn til renteudbetalinger og call-optioner pd hybrid kapital giver de belgiske myndigheder tilsagn om,
medmindre Kommissionen pd anden vis accepterer at bevilge en fritagelse, at:

Endelig har de belgiske myndigheder givet tilsagn om, at KBC vil tilretteleegge de belgiske myndigheders forvalt-
ningsmassige rettigheder med hensyn til den garanterede portefolje i medfer af den statslige beskyttelsesfor-
anstaltning pa en sddan mdde, at de belgiske myndigheders interesser som garantistiller sikres beherigt, og der
samtidig opretholdes et passende niveau af fleksibilitet, siledes at KBC kan reagere hurtigt pd andrede markeds-
vilkdr og foretage de relevante tilpasninger og valg. Retsdokumentationen for den garanterede portefelje inde-
holder foranstaltninger til beskyttelse af tredjepartsinvestorer, superseniormodparter og dermed de belgiske
myndigheder mod mulige interessekonflikter i forvaltningen af den garanterede portefolje. Ud over beskyttelses-
foranstaltningerne i den oprindelige retsdokumentation indeholder aftalen med de belgiske myndigheder om den
statslige beskyttelsesforanstaltning iser de belgiske myndigheders ret til at fore tilsyn med forvaltningen af den
garanterede portefolje. Hvor det er relevant, bevilges de belgiske myndigheder samtykkerettigheder med henblik
pa yderligere beskyttelse af deres interesser.

(") T dette tilsagn er en »CDO« en securitisationstransaktion for en kreditportefolje med folgende karakteristika: i) Den indeholder en
omfordeling af aktivportefoljer, og sddanne aktiver kan vare obligationer, ldn, derivater eller andre geldsforpligtelser, ii) kreditrisikoen
med hensyn til sidanne aktiver omfordeles i flere trancher af veerdipapirer med varierende rangorden, som sewlges til investorer, og iii)
transaktionen er primert arbitragedrevet, dvs. at det vigtigste formdl med transaktionen er at skabe overskud af forskelle mellem
markedskursen for de underliggende aktiver og den kurs, som den securitiserede risiko kan salges til i struktureret form.
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Xvi)

xvii)

xviii)

Xix)

Frasalg og afvikling af forretningsportefoljer

De belgiske myndigheder har endvidere givet tilsagn om, at de inden for greenserne af deres respektive kompe-
tencer vil sikre, at KBC opfylder tilsagnene i betragtning 79 til og med 97.

KBC tager derefter de nedvendige skridt til at fraszlge enheder eller aktiver (i det folgende benavnt »de frasolgte
virksomheder/den frasolgte virksomhed«) som anfert i betragtning 80 pa det navnte tidspunkt. Et sddant frasalg
anses for at vare gennemfort, ndr KBC har indgdet en bindende aftale om at salge [...] i den relevante enhed eller
det relevante aktiv. En retligt bindende aftale er en aftale, som ikke kan ophaves ensidigt af KBC, og hvis formal
er at skabe et retligt forhold, som de enkelte parter kan anvende, og som, hvis KBC ophaver aftalen, medferer, at
KBC heafter over for den anden part. Denne retligt bindende aftale kan stadig vare underlagt en rakke traditio-
nelle forudgdende betingelser, sdsom godkendelse fra de relevante tilsynsmyndigheder.

Med hensyn til de frasolgte virksomheder giver de belgiske myndigheder tilsagn om, at KBC vil szlge folgende
enheder:

a) [...] inden [...]

b) KBL EPB inden [...]
o [...] inden [...]
d) Centea inden [.]
¢) Fidea inden [...]
f) Antwerp Diamond Bank inden [...]
g) Frasalg af NLB [...] Zagiel, [...] inden [.]
h) Absolut Bank (Rusland) inden [...]

Tilsagn vedrorende veerdibevarelse

Med hensyn til bevaring af verdien af frasolgte virksomheder giver de belgiske myndigheder tilsagn om, at KBC
vil sikre, at:

a) den frasolgte virksomhed beholder materielle og immatericlle aktiver, som den ejer, og som bidrager til den
nuveerende drift, eller som er nedvendige for at sikre rentabiliteten og konkurrenceevnen,

=

den frasolgte virksomhed beholder alle a) licenser, tilladelser og godkendelser udstedt af en offentlig
myndighed til fordel for virksomheden, b) kontrakter, leasingaftaler, tilsagn og kundeordrer, og c) relevante
registre, som bidrager til den nuvarende drift, eller som er nedvendige for at sikre rentabiliteten og konkur-
renceevnen,

¢) den frasolgte virksomhed ansatter et passende antal medarbejdere med de nedvendige kvalifikationer til at
sikre rentabiliteten og konkurrenceevnen. KBC traffer alle nedvendige foranstaltninger, herunder incitamenter,
der tager hensyn til praksis i branchen, for at tilskynde alle noglemedarbejdere (') til at blive i de frasolgte
virksomheder. P4 samme made skal den ikke hverve de neglemedarbejdere, som overfores med den frasolgte

virksomhed. [...].

De belgiske myndigheder giver tilsagn om, at KBC sa vidt muligt bestraber sig pd at stotte keberne af de frasolgte
virksomheder i forbindelse med at overgd til passende infrastruktur med henblik pé de frasolgte virksomheders
fortsatte drift. [...].

(") Noglemedarbejdere omfatter alle de medarbejdere, som er nodvendige for at bevare de frasolgte virksomheders rentabilitet og konkur-
renceevne.
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XXii)

Xxii)

XXiv)

XXVi)

xxvii)

Fra og med datoen for denne beslutning og indtil frasalget er gennemfort, giver de belgiske myndigheder tilsagn
om, at KBC bevarer de frasolgte virksomheders okonomiske rentabilitet, omsattelighed og konkurrenceevne i
overensstemmelse med god forretningspraksis og sd vidt muligt minimerer risikoen for tab af konkurrenceevne.
KBC videreforer den frasolgte virksomhed som en going concern pa sadvanlig vis og pd samme méde som for
datoen for denne beslutning.

De belgiske myndigheder giver tilsagn om, at KBC ikke udferer handlinger, som kan have en betydelig negativ
indvirkning pa de frasolgte virksomheder. [...].

Yderligere frasalgstilsagn med hensyn til Centea og Fidea

Med hensyn til den eller de mulige kebere af Centea og Fidea har de belgiske myndigheder givet tilsagn om, at
KBC skal sikre folgende:

a) Keberen af Centea har efter kabet ikke en markedsandel, der er storre end [...] % i anfordringskonti, opspa-
ringer eller realkreditlin i Belgien.

b) Keberen af Fidea har efter kebet ikke en markedsandel, der er storre end [...] % pa hverken livs- eller
skadesforsikringsmarkedet i Belgien.

Endvidere giver de belgiske myndigheder tilsagn om, at KBC treeffer de nodvendige foranstaltninger for at sikre en
tydelig identifikation af Centea- og Fidea-forretninger og begynder at forberede deres adskillelse fra forretninger,
som er integreret i KBC, i tydelige og seerskilt salgbare enheder umiddelbart efter Kommissionens beslutning. Med
forbehold af tilsagnene vedrerende verdibevarelse i punkt xix-xxi forvaltes Centea og Fidea som tydelige og
serskilt salgbare enheder fra datoen for Kommissionens beslutning. For at sikre, at alle ledelsesmaessige beslut-
ninger fra datoen for denne beslutning til gennemforelsen af frasalget sker i Centeas og Fideas interesse med
hensyn til at sikre deres fortsatte skonomiske rentabilitet, salgbarhed og konkurrenceevne, udpeger KBC en
sakaldt »adskillelsesadministrator« (') for hver af virksomhederne og sikrer, at denne administrator opererer
uatheangigt. Denne administrator kan veare disse virksomheders nuverende administrerende direktor. En adskil-
lelsesadministrator varetager interesserne i disse frasolgte virksomheder (Centea og Fidea) efter falles aftale med
KBC under den tilsynsforendes tilsyn.

Tilsynsforende

Der udpeges en tilsynsforende, som hver sjette méned skal rapportere til Kommissionen om, hvorvidt de belgiske
myndigheder og KBC opfylder tilsagnene i punkt xvi-xxiv. Den tilsynsforende skal vare uathangig, besidde de
nedvendige kvalifikationer og ikke vare genstand for en interessekonflikt under udevelsen af sit mandat.

Senest en méned efter vedtagelsen af denne beslutning fremsender de belgiske myndigheder en liste over en eller
flere personer, som de efter samrdd med KBC foresldr at udpege som tilsynsforende til Kommissionen med
henblik pd godkendelse. Kommissionen har befgjelse til at godkende eller afvise de foresldede tilsynsforende
baseret pa kriterierne i punkt xxv. Hvis Kommissionen afviser alle de foresldede tilsynsforende, foreslir KBC og de
belgiske myndigheder senest en maned efter at vaere blevet underrettet om afvisningen nye kandidater, som igen
skal godkendes eller afvises af Kommissionen. Hvis alle yderligere foresldede tilsynsforende afvises af Kommis-
sionen, anviser Kommissionen en tilsynsforende, som KBC skal udpege eller foranstalte bliver udpeget i over-
ensstemmelse med et mandat godkendt af Kommissionen.

Gennemgang af tilsagnspakken

Hvor det er relevant og pé baggrund af en tilstrackkeligt begrundet anmodning fra de belgiske myndigheder og
KBC og under hensyntagen til den tilsynsferendes synspunkter, kan Kommissionen:

a) forleenge maldatoerne for gennemforelsen af frasalget:

i) Med hensyn til de frasalg, der skal gennemfores [...], kan maldatoen forleenges [...], [...] og derefter med

L] [

ii) Med hensyn til de frasalg, der skal gennemfores [...], kan maldatoen forlenges [...], [...].

(") En »adskillelsesadministrator« er den person, som udpeges til at lede den frasolgte virksomheds daglige drift under den tilsynsforendes

tilsyn.
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xxviii)

XXix)

XXXi)

XXXii)

XxXXiii)

En sddan forlangelse kan bevilges, iser hvis frasalget ikke gennemferes inden disse datoer pa grund af forhold,
der ikke kan leegges KBC til last.

KBC er ikke forpligtet til at atheende en frasolgt virksomhed [...] med undtagelse af hvor [...], i hvilket tilfeelde
KBC ikke er forpligtet til at athaende den relevante frasolgte virksomhed til en pris [...].

b) afskaffe, eendre eller erstatte en eller flere af de foranstaltninger, krav eller betingelser, som er anfert i denne
beslutning.

Enhver sddan anmodning sendes til Kommissionen senest to méneder inden maldatoen.

Frasalgsadministrator

Hvis frasalgene ikke er opndet inden de relevante méldatoer og senest en maned efter den endelige méldato, som
ikke kan forlenges, og hvis Kommissionen ikke har godkendt alternative foranstaltninger, sender de belgiske
myndigheder en liste over én eller flere personer, som de efter aftale med KBC foresldr at udpege som frasalgs-
administrator(er) til Kommissionen med henblik pd godkendelse. Frasalgsadministratoren skal vere uathangig,
have de nedvendige kvalifikationer og mé ikke vare genstand for en interessekonflikt under udevelsen af sit
mandat. Kommissionen har befgjelse til at godkende eller afvise den eller de foresldede frasalgsadministratorer.
Hvis Kommissionen afviser alle foresldede frasalgsadministratorer, vil KBC og de belgiske myndigheder senest en
méned efter at vare blevet underrettet om afvisningen foresld nye kandidater, som igen skal godkendes eller
afvises af Kommissionen. Hvis alle yderligere foreslaede tilsynsforende afvises af Kommissionen, anviser Kommis-
sionen en tilsynsforende, som KBC skal udpege eller foranstalte bliver udpeget i overensstemmelse med et mandat
godkendt af Kommissionen.

De belgiske myndigheder giver tilsagn om, at KBC bevilger nedvendige og rimelige fuldmagter til frasalgsadmini-
stratoren, sa denne kan:

a) gennemfore frasalget af den frasolgte virksomhed (herunder de nedvendige befojelser til at sikre en hensigts-
meassig udarbejdelse af alle de nedvendige dokumenter med henblik pa frasalget) og

b) treeffe alle foranstaltninger og foretage alle erklaeringer, som er nedvendige eller hensigtsmessige med henblik
pa at opnd et frasalg, herunder udpegelse af radgivere, der skal bistd med frasalget.

Kommissionen giver efter ngje overvejelse af rimelige alternativer som foresldet under gennemgangen i henhold
til betragtning 89 frasalgsadministratoren befgjelser til at salge den pagzldende frasolgte virksomhed [...].
Frasalgsadministratoren indarbejder i salgs- og kebsaftaler de almindelige og rimelige vilkdr og betingelser,
som er hensigtsmeassige med henblik pd at fremme et hurtigt salg. Frasalgsadministratoren tilretteleegger salgs-
processen efter samrdd med KBC for at sikre et frasalg pd de bedst mulige vilkdr i henhold til sin forpligtelse til at
frasalge [...] i frasalgsadministratorperioden pé de vilkdr, som er anfort i betragtning 91 og 92.

Endvidere afholdes alle den tilsynsferendes og frasalgsadministratorens honorarer og udgifter af KBC.

Afvikling af forretningsportefoljer

De belgiske myndigheder giver tilsagn om, at KBC vil traffe de nedvendige foranstaltninger med henblik pa at
afvikle forretningsportefoljen i de nedenfor anforte enheder inden den méldato, som er anfort for hver af disse
enheder. Fra datoen for denne beslutning og frem til afviklingen er gennemfort, vil KBC respektere en fastfrysning
af de RVA (1), som disse forretningsportefoljer reprasenterer. I forbindelse med dette tilsagn forstds ved »fast-
frysninge, at KBC ikke indgdr nye forretninger i disse portefoljer, og at KBC's ledelsesmessige beslutninger med
hensyn til forretningsportefoljen kun kan have en neutral eller faldende virkning pa sterrelsen af de RVA, som
henfores til disse forretningsportefoljer pa tidspunktet for denne beslutning. KBC er ikke forpligtet til at fraselge
eller pa anden vis atheende portefoljeenheder eller ophaeve eksisterende kontrakter pé vilkdr, som ville medfore et
tab eller en forpligtelse for KBC. KBC vil sdledes afvikle folgende forretningsportefeljer:

a) [...] inden [...]

b) KBC FP inden [.]

(") Efter neutralisering af den konjunkturforstaerkende virkning af forventede misligholdelser.
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¢) [...] inden [...]

idet det forudsettes, at visse kontrakter, der tilhorer ovennavnte forretningsportefoljer, kan udlebe og derfor
forbliver i KBC's beger [...].

Borsnotering af to osteuropeeiske og russiske aktiver

xxxiv) De belgiske myndigheder giver tilsagn om, at KBC gennemforer bersnoteringen af CSOB (Den Tjekkiske
Republik) og K & H bank (Ungarn) [...].

Overvagning

xxxv) De belgiske myndigheder giver tilsagn om, at KBC giver Kommissionen detaljerede rapporter hver sjette méned
gennem de belgiske myndigheder. Rapporterne indeholder oplysninger om rekapitaliseringsforanstaltningerne
(som naevnt i punkt 40 i rekapitaliseringsmeddelelsen ('), den statslige beskyttelsesforanstaltnings funktionsmade
(som neevnt i bilag IV i meddelelsen om vardiforringede aktiver (i det folgende benevnt »meddelelsen om
vardiforringede aktiver« (3)), og omstruktureringsplanen (som navnt i punkt 46 i omstruktureringsmedde-
lelsen (). Den forste rapport, som indeholder alle oplysningerne, sendes til Kommissionen senest seks
méneder efter datoen for denne beslutning.

(") Meddelelse fra Kommissionen — Rekapitalisering af pengeinstitutter under den aktuelle finanskrise: Stottens begrensning til det
nedvendige minimum og sikkerhedsforanstaltninger mod uforholdsmaessige konkurrencefordrejninger, EUT C 10 af 15.1.2009, s. 2.

() Meddelelse fra Kommissionen om behandlingen af verdiforringede aktiver i Fallesskabets banksektor (EUT C 72 af 26.3.2009, s. 1).

(%) Meddelelse fra Kommissionen om genoprettelse af rentabiliteten i finanssektoren under den nuveerende krise og vurdering af omstruk-
tureringsforanstaltninger pa grundlag af statsstottereglerne (EUT C 195 af 19.8.2009, s. 9).
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