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(Akty o charakterze nieustawodawczym)

DECYZJE

DECYZJA KOMISJI

z dnia 27 marca 2012 r.

w sprawie Srodkéw nr SA. 26909 (2011/C) wdrozonych przez Portugali¢ na rzecz restrukturyzacji
Banco Portugués de Negécios (BPN)

(notyfikowana jako dokument nr C(2012) 2043)

(Jedynie tekst w jezyku portugalskim jest autentyczny)

(Tekst majacy znaczenie dla EOG)

(2012/660/UE)

KOMISJA EUROPEJSKA,

uwzgledniajac Traktat o funkcjonowaniu Unii Europejskiej,
w szczegllnosci jego art. 108 ust. 2 akapit pierwszy,

po wezwaniu zainteresowanych stron do przedstawienia
uwag (') zgodnie z przywolanym art. 108 ust. 2 Traktatu
i uwzgledniajac otrzymane odpowiedzi,

a takze majgc na uwadze, co nastepuje:

1. Procedura

W dniu 2 listopada 2008 r. rzad Portugalii zatwierdzil
projekt ustawy w sprawie nacjonalizacji udzialéw stano-
wiacych kapital podstawowy Banco Portugués de Nego-
cios, S.A. (zwanego dalej ,BPN” lub ,bankiem”). Ustawe t¢
opublikowano w dniu 11 listopada 2008 r. jako ustawe
nr 62-A/2008 (,ustawa w sprawie nacjonalizacji”). Do
nacjonalizacji BPN doszlo w dniu 12 listopada po cenie
ZErowej.

W dniu 5 listopada 2008 r. wladze portugalskie poinfor-
mowaly Komisje o zatwierdzeniu projektu ustawy przez
rzad Portugalii. W dniach 11 i 13 listopada 2008 r.
poinformowaly one Komisje o publikacji ustawy
w sprawie nacjonalizacji.

Komisja natychmiast zazadala przedstawienia dalszych
informacji na temat wszelkich srodkéw pomocy panstwa,
ktére majg zosta¢ udzielone BPN w ramach procedury
nacjonalizacji, oraz przedstawienia planu restrukturyzacji
BPN.

() Dz.U. C 371 z 20.12.2011, s. 14.

(4)

Portugalia nie zglosita wczesniej zadnego ze Srodkéw
przyznanych BPN przez panstwo. Portugalia poinformo-
wala Komisj¢ o tych $rodkach ze znacznym opdznie-
niem, dopiero po wielokrotnych wezwaniach, aby to
uczynila.

W tym kontekscie w dniu 14 listopada 2008 r. Komisja
wystosowala wezwania do udzielenia informacji dotycza-
cych szczegdlnych $rodkéw pomocy pafstwa przyzna-
nych BPN oraz do przedstawienia planu restrukturyzacji.
Nastepnie w dniach 5 stycznia oraz 23 i 29 kwietnia
2009 r. Komisja wyslata ponaglenia.

Wladze portugalskie odpowiedzialy na wezwania do
udzielenia informacji w dniach 8 stycznia, 28 kwietnia
i 23 czerwca 2009 r., nie udzielajac informacji dotycza-
cych specjalnych $rodkéw pomocy pafistwa na rzecz
BPN ani nie dostarczajac planu restrukturyzacji. W pi$mie
z dnia 23 czerwca 2009 r. wladze portugalskie wskazaly,
ze rozwazaja mozliwo$¢ rozdzielenia aktywéw BPN
i sprzedazy banku.

Komisja powtérzyta wezwanie do udzielenia informacji
w dniach 17 lipca, 4 i 14 wrzesnia oraz 30 listopada
2009 r., a takze 5 lutego i 16 marca 2010 r.

Wiadze portugalskie udzielity odpowiedzi w dniu
14 sierpnia 2009 r., wskazujac, Ze zabezpieczone
gwarancjg panstwa papiery komercyjne o lgcznej
warto$ci 2 mld EUR mialy zostaé wyemitowane przez
BPN i subskrybowane przez Caixa Geral de Depdsitos
(,CGD”). Wedlug wiadz portugalskich gwarancja wyni-
kala bezposrednio z ustawy w sprawie nacjonalizacji,
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(10)

(11)

(12)

(13)

a zatem nie mogla stanowi¢ pomocy panistwa. W dniu
12 pazdziernika 2009 r. wiladze portugalskie przestaly
dalsze informacje dotyczace interwencji ze strony CGD
i panstwa. Wladze portugalskie przedstawily dodatkowe
informacje w dniach 21 listopada 2009 r., 17 i 18 lutego
oraz 31 marca 2010 r.

Po spotkaniu z wladzami portugalskimi w dniu
16 czerwca 2010 r. dnia 12 sierpnia 2010 r. Komisja
ponownie wezwala wladze portugalskie miedzy innymi
do niezwlocznego przedstawienia planu restrukturyzacji
BPN. Poniewaz nie przedstawiono takiego planu, w dniu
31 sierpnia 2010 r. Komisja przestala oficjalne ponag-
lenie na podstawie art. 5 ust. 2 rozporzadzenia Rady
(WE) nr 659/1999 z dnia 22 marca 1999 r. ustanawia-
jacego szczegdtowe zasady stosowania art. 93 Traktatu
WE (obecnie art. 108 Traktatu o funkcjonowaniu Unii
Europejskiej) ().

W dniu 14 wrze$nia 2010 r. wladze portugalskie prze-
staly dokument zatytulowany ,Memorando: a nacionaliza-
¢do, a reestruturagio e a reprivatizagio projectada do
Banco Portugués de Negocios, SA” (zwany dalej ,memo-
randum z dnia 14 wrze$nia 2010 r.”), w ktérym przed-
stawiono plan restrukturyzacji BPN i gléwne elementy

procesu prywatyzacji.

Ustaliwszy, iz w memorandum z dnia 14 wrzesnia
2010 r. nadal brakuje pewnych informacji, w dniu
29 wrze$nia 2010 r. Komisja przeslala pismo, w ktérym
wezwala wladze portugalskie do przedstawienia dodatko-
wych informacji. W wiadomosci e-mail z dnia 15 listo-
pada 2010 r. wladze portugalskie zwrdcily si¢ o przedtu-
zenie terminu na udzielenie odpowiedzi, na co Komisja
wyrazita zgode pismem z dnia 18 listopada 2010 r.
Wiladze portugalskie przekazaly dodatkowe wyjasnienia
pismem z dnia 26 listopada 2010 r. oraz w wiadomosci
e-mail z dnia 25 stycznia 2011 r.

W dniu 16 lutego 2011 r. Komisja wezwala do wyjas-
nienia szeregu punktéw oraz do przedstawienia dalszych
danych. Wladze portugalskie udzielity odpowiedzi
w dniu 16 marca 2011 r.

W ramach spotkan poprzedzajacych podpisanie w dniu
17 maja 2011 r. protokotu ustalen (3 (zwanego dalej
,protokotem ustalen”) miedzy Portugalia a Miedzynaro-
dowym Funduszem Walutowym, Europejskim Bankiem
Centralnym i Komisja Europejska Komisja odbyta spot-
kanie z zarzagdem BPN w dniu 27 kwietnia 2011 r.
W protokole ustalen przewidziano sprzedaz BPN do
konica lipca 2011 r. Dlatego tez w dniu 20 maja 2011 r.

() Dz.U. L 83 z 27.3.1999, s. 1.

(3) Portugalia, ,Memorandum Of Understanding On Specific Economic
Policy Conditionality” (Protokét ustalenn dotyczacy szczegSlowych
warunkéw w zakresie polityki gospodarczej), z dnia 17 maja 2011 r.,
http://ec.europa.eu/economy_finance/eu_borrowerfmou/2011-05-18-
mou-portugal_en.pdf.

(14)

(15)

(16)

17)

(18)

Komisja przestala wezwania do udzielenia informacji na
temat restrukturyzacji banku i planowanego procesu
sprzedazy. Poniewaz wladze portugalskie nie udzielity
zadnej odpowiedzi, w dniu 8 lipca 2011 r. przestano
ponaglenie wraz z dodatkowym wezwaniem do udzie-
lenia informacji w zwigzku z doniesieniami prasowymi
dotyczacymi dalszych Srodkéw panstwowych przekaza-
nych BPN w formie gwarancji pafistwa. W dniu 5 sierpnia
2011 r. wladze portugalskie przedstawily przeglad

procesu prywatyzacji.

W dniu 10 sierpnia 2011 r. Komisja odbyla spotkanie
z wladzami portugalskimi. W trakcie spotkania i pdZniej
w dniu 28 sierpnia 2011 r. wladze portugalskie przeka-
zaly Komisji dodatkowe informacje. Komisja otrzymala
dalsze informacje w dniach 14 wrzesnia i 14 pazdziernika
2011 r.

Decyzja z dnia 24 pazdziernika 2011 r. (,decyzja z dnia
24 pazdziernika 2011 r.”) Komisja wszcz¢la postepo-
wanie przewidziane w art. 108 ust. 2 Traktatu pod
numerem sprawy SA.26909 w odniesieniu do domnie-
manej pomocy przyznanej BPN i Banco BIC Portugués
S.A. (,BIC") ().

Decyzje z dnia 24 pazdziernika 2011 r. opublikowano
w dniu 20 grudnia 2011 r. Zadne uwagi stron trzecich
nie wplynely w terminie wynoszacym jeden miesiac.

W dniu 9 grudnia 2011 r. Portugalia przekazala Komisji
umowe ramowa zawarta miedzy BIC a wladzami portu-
galskimi w tym samym dniu (zwana dalej ,umowa ramo-

wg’).

W dniu 20 stycznia 2012 r. Portugalia przekazala swoja
odpowiedZ na uwagi zawarte w decyzji z dnia
24 pazdziernika 2011 r. Tego samego dnia wladze
portugalskie przekazaly réwniez dodatkowe informacje,
w tym nowy plan restrukturyzacji BPN (zwany dalej
»planem restrukturyzacji ze stycznia 2012 r.”) oraz odpo-
wiedz na dodatkowe pytania, ktére Komisja zadala
w dniu 21 grudnia 2011 r. w odniesieniu do umowy
ramowej. W dniu 3 lutego 2012 r. informagje te uzupel-
niono o plan operacyjny i przywrdcenia rentownoSci
sporzadzony przez BIC, ktéry dalej do celéw niniejszej
decyzji uznaje si¢ za integralng czg$¢ planu restruktury-
zacji ze stycznia 2012 r. Dalsze informacje przedsta-
wiono w dniach 10, 17 i 23 lutego 2012 r. w odpo-
wiedzi na dodatkowe pytania, ktére Komisja skierowata
do wiladz portugalskich w dniach 8, 14 i 17 lutego
2012 r. W dniu 16 marca 2012 r. Portugalia przedsta-
wita Komisji seri¢ zobowigzan.

(}) BIC jest malym bankiem prowadzacym dzialalnos¢ w Portugalii od

2008 r. Wigcej szczegbtowych informacji na jego temat przedsta-
wiono w pkt (53).
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(19) Podczas postepowania mialy miejsce liczne wymiany przez BP i w ramach audytéw zewnetrznych przeprowa-

informacji, telekonferencje i spotkania migdzy panstwem
portugalskim, BPN i Komisjg.

2. Opis beneficjentéw i Srodkéw pomocy

2.1 Benefijent i jego trudnosci

z nieprawidlowosci i nielegalnych praktyk wykrytych

dzonych w czerwcu 2008 r., ktére nastgpnie opisano
w sprawozdaniu BP z 2009 r. jako stanowigce ,stale
i umyslne przypadki naduzy¢ dokonywane na najwyz-
szym szczeblu zarzadu grupy” (7). Praktyki te doprowa-
dzily do wszczgcia dochodzen i szeregu postgpowan
W sprawie naruszenia administracyjnego (,processos de
contra-ordenagdo” oraz do wniesienia skargi do Biura
Prokuratora Generalnego Republiki.

(20) BPN jest instytucja finansowg z siedzibg w Portugalii
$wiadczaca szeroki zakres ustug bankowych. BPN znacjo-
nalizowano w dniu 11 listopada 2008 r. i wowczas bank (24) Na mocy ustawy w sprawie nacjonalizacji CGD powie-
posiadat sie¢ obejmujaca 213 oddzialéw (z czego 4 we rzono zadanie polegajagce na zarzadzaniu BPN, miano-
Frangji), okoto 2200 pracownikéw, za$ lgczna wartos¢ waniu czlonkéw organéw zarzadzajacych BPN oraz usta-
jego aktywow wynosita 6,6 mld EUR, co stanowito okoto nowieniu celow w zakresie zarzadzania BPN w terminie
2 % wartoci wszystkich aktywow portugalskiego sektora 60 dni od daty nacjonalizacji. Ponadto w ustawie
bankowosci detalicznej. w sprawie nacjonalizacji przewidziano rowniez, ze
wszelkie $rodki pomocy w uzyskaniu kredytu lub
(21)  Wedlug wladz portugalskich (') od lata 2008 r. BPN mial wspar'aakplynnosg p(l)_d1§t§ fl)rzez CGD ,na rzecz BIN
> . . w zwigzku z nacjonalizacjg lub w zastepstwie panstwa
problemy z plynnoscig, a w dniu 18 lipca 2008 r. bezi : 0 pafistwa” (8
agencja ratingowa Moody’s obnizyla jego rating z Baal (-..) zabezpiecza si¢ gwarancjg panstwa” ().
do Baa3 (3). Chociaz pod koniec sierpnia BPN wykazywat ]
nadwyzke ptynnoéci w wysokosci 316 mln EUR, do dnia 2.2 Srodki w zakresie wsparcia finansowego przyznane przed
22 pazdziernika 2008 r. odnotowal powazny niedobér nacjonalizacjg
plynnosci w wysokosci 831 mln EUR, a jego rachunek o ) )
depozytowy w Banku Portugalii (,BP") odbiegat znacznie (25)  Przed nagopahzaqq w hSt?PadZIe 2008 r. BPN
od $rednich kwot, ktore musiatby utrzymad, aby spetniaé skorzystat juz z szeregu Srodkéw wsparcia finansowego
limity ustanowione w przepisach. Na tym etapie 9p1saqych przez whadze portugalskie .Jako ,,sp?cle}lne
w pazdzierniku 2008 r. podjeto szereg inicjatyw, aby Srodki w zakresie pomocy na utrzymanie ptynnosci” ().
bank mégt przezwyciezy¢é problemy z plynnoscia, W dniu 17 lt%t.egol 2010 r. w}adze pqrtugalsk@ pf)mff)r—
ktérych doswiadczal, oraz aby zapobiec zaleganiu z plat- mowaly Komisj¢, ze w okresie do dnia 30 pazdziernika
nosciami, w szczeg6lnoéci za sprawa przyznania szcze- 2008 r. BPN otrzymal SPeFlaln? Srodki wsparcia plyn-
gblnej pomocy w zakresie plynnoéci w postaci kredytéw nosci zaréwno od CGD, jak i BP na faczng kwote
oraz za sprawg innych operacji dokonanych przez BP 501,6 min EUR, na ktére skladaly si¢ cztery kredyty
oraz przez bedace wlasno$cig pafistwa CGD (). udmelone. BPN przez CGD ‘na }qczn% .kwot(; 315 min
EUR (%) i awaryjne wsparcie plynno$ciowe przyznane
w pazdzierniku 2008 r. przez BP na laczna kwote
(22)  Z uwagi na wielkos¢ facznych strat BPN wladze portugal- 186,6 mln EUR ().
skie uznaly, iz w Swietle ,wysokiego ryzyka, na jakie
narazone byb{by [BP i CGD]” przyznanie dalsz.e] pomocy (26)  Chociaz BP otrzymal zwrot $rodkéw po nacjonalizagji,
na utrzymanie plynnosci finansowej jest niewykonal- fata czterech kredytéw udzielonych przez CGD nastg-
ne (. Akcjonariusze BPN przedstawili plan, ktory rzad SP% dopi d o yeh p i
: . . 4 pita dopiero w dniu 9 marca 2009 r. wraz z emisj3
uznal jednak za niewykonalny na podstawie opinii BP rerwszeoo papiert komercvineso pizez BPN
wydanej w dniu 30 pazdziernika 2008 r. Poniewaz P 80 pap YInego p ’
Eglé\ld HZIZ \iIF)ng}ll;l;l;l}l J;laz Wz?ﬁgggzigg:yz?g;;ﬁzﬁcg, () ?prawozd{mie Banku Portugalii z 2008 r. dotyczace stabilnosci
. A . ) inansowej przywolane na s. 16 memorandum z dnia 14 wrze$nia
rzad przedstawil Parlamentowi wniosek w sprawie nacjo- 2010 1.
nalizacji BPN po cenie zerowej (°). Wniosek ten zatwier- (%) Art. 2 ust. 9 ustawy w sprawie nacjonalizacji.
dzono w dniu 11 listopada 2008 r. ustawg nr 62- () Zob. s. 3 dokumentu przeslanego przez whadze portugalskie zaty-
A[2008 (,ustawa w sprawie nacjonalizacji”). tulowanego ,Nota: Banco Portugués de Negdcios, S.A.” z dnia
17 lutego 2010 r.
(') W pazdzierniku 2008 r. CGD podpisal z BPN trzy umowy na
(23)  Wedlug whadz portugalskich utrata wartosci wynikata kredyty krétkoterminowe: (i) w dniu 9 pazdziernika 2008 r. na

kwote 200 mln EUR zabezpieczong zastawem na okreslonych akty-
wach oraz przyrzeczeniem przekazania praw z tytutu hipoteki do
budynkéw kontrolowanych przez BPN; (i) w dniu 28 pazdziernika

2008 r. na dodatkowg kwote 15 mln EUR oraz (i) w dniu
29 pazdziernika 2008 r. w postaci nowego kredytu na 20 mln
EUR. CGD udzielit czwartego kredytu krétkoterminowego do
celow zapewnienia plynnosci BPN na dodatkowa kwote 80 mln
EUR; odno$ng umowg podpisano w dniu 3 listopada 2008 r.
Wszystkich czterech kredytéw udzielono wedlug jednomiesigcznej
stopy Euribor powigkszonej o spread wynoszacy 1 %; w przypadku
drugiego, trzeciego i czwartego kredytu przystugiwaly te same
prawa w zakresie zabezpieczenia jak w przypadku pierwszego
kredytu na kwot¢ 200 mln EUR.

Zgodnie z dokumentem ,Nota on BPN” z dnia 17 lutego 2010 r.
instrument awaryjnego wsparcia plynnosciowego przyznano
w dniu 17 pazdziernika 2008 r., a nastepnie powiekszono
w dniu 27 pazdziernika 2008 r.

(") Nota w sprawie Banco Portugués de Negécios z dnia 17 lutego
2010 r.

(%) Zob. na przyklad pkt 96 sprawozdania Banku Portugalii z 2008 r.
dotyczacego stabilnosci finansowej.

(’) CGD jest bankiem w calosci nalezacym do pafstwa portugalskiego.

() Nota w sprawie Banco Portugués de Negocios z dnia 17 lutego
2010 r., s. 4.

(°) Przedmiotowq utrate wartoSci oszacowano po nacjonalizacji na
,0siggajaca poziom powyzej 20 % catkowitej wartosci aktywow
posiadanych w tym czasie przez BPN”, zob. memorandum z dnia
14 wrzesnia 2010 r., s. 17. (1

(%) Zgodnie z ocenami zaréwno Deutsche Bank, a jak i Deloitte w dniu
nacjonalizacji warto$¢ aktywow i warto$¢ finansowa BPN byly
ujemne.

N
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(28)

(32)

(33)

(34)

2.3 Srodki wsparcia finansowego po nagjonalizagji

W marcu 2009 r. BPN wyemitowal papiery komercyjne
z gwarancja subskrypcji przez CGD oraz gwarancja
panstwa na faczng kwote 2 mld EUR. O przedmiotowych
gwarancjach panstwa poinformowano Komisje dopiero
w dniu 14 sierpnia 2009 r.

W pismie z dnia 17 lutego 2010 r. wladze portugalskie
wspomnialy réwniez, ze w dniu 27 pazdziernika 2009 r.
upowazniono CGD do subskrypcji kolejnych papieréw
komercyjnych zabezpieczonych gwarancja panstwa na
kwote 1 mld EUR. Nastepnie w wiadomosci e-mail
z dnia 14 czerwca 2010 r. Komisja otrzymala dalsze
informacje, zgodnie z ktérymi faczna warto$¢ gwarangji
panstwa na zabezpieczenie papieréw komercyjnych
wyemitowanych przez BPN i subskrybowanych przez
CGD wzrosta do 4 mld EUR, poniewaz w kwietniu
2010 r. zorganizowano trzecia emisj¢ papieréw komer-
cyjnych BPN, ktére CGD subskrybowalo na kwote 1 mld
EUR.

W tym kontek$cie nalezy zauwazyé, ze od momentu
nacjonalizacji w listopadzie 2008 r. do czerwca 2011
r. BPN stale korzystal z instrumentéw kredytowych

Tabela 1

(30)

(31)

rynku pienigznego przyznanych mu przez CGD.
W dniu 28 lutego 2009 r. kwoty nalezne CGD ze strony
BPN w ramach tych instrumentéw krétkoterminowych
osiagnely warto$¢ w przyblizeniu 2,2 mld EUR. Z danych
przedstawionych przez wladze portugalskie wynika, ze
kwoty te zmniejszono poprzez emisj¢ papieréw komer-
cyjnych, o ktérych mowa w pkt (27) i (28) (1).

Do czerwca 2011 r. warto$¢ ekspozycji BPN wobec CGD
w instrumentach rynku pieni¢znego wynosila w przybli-
zeniu 1 mld EUR. Mimo ze dokonywano codziennego
finansowania, zdaniem wiadz portugalskich mialo ono
charakter strukturalny o dluzszych terminach zapadalno-
$ci () i réwniez zostalo zastgpione czwartg, ostatnig
emisjag papieréw komercyjnych z czerwca 2011 r.
w ramach rozpoczecia dwoch emisji — kazda o wartosci
500 min EUR.

Z danych dostarczonych przez wladze portugalskie
w dniu 3 lutego 2012 r. wynika, ze pozostajaca kwota
nalezna CGD ze strony BPN (oprécz emisji papieréw
komercyjnych) wynosita 433,7mln EUR w dniu
31 grudnia 2011 r. i 232 mln EUR w dniu 31 stycznia
2012 r.

Przeglad plynnosci uzyskanej przez BPN od CGD, stan na dziefi 31 grudnia 2011 r.

gwarancjg panstwa

Zabezpieczone bezposrednia

Kredyty udzielone przez CGD
(niezabezpieczone
bezposrednig gwarancja

Ogodtem

panstwa)

BPN

1 400 000 000,00

433732 654,56 1833732 654,56

Spotki celowe ()

3100 000 000,00

795111 660,00 3895111 660,00

Ogétem

4500 000 000,00

1228 844 314,56 5728 844 314,56

Zrédio: Whadze portugalskie

(") Z rachunkowego punktu widzenia spotki celowe zostaly oddzielone od BPN w dniu 31 grudnia 2010 r. i formalnie przejete

bezposrednio przez panstwo w dniu 15 lutego 2012 r.

Nalezy zauwazy¢, ze na mocy art. 2 ust. 9 ustawy
w sprawie nacjonalizacji wszystkie linie kredytowe lub
instrumenty plynnoSciowe zaoferowane BPN przez
CGD w kontekscie nacjonalizacji majg by¢ objete
gwarancjg panstwa portugalskiego.

Oczywiste jest zatem, ze wszystkie kwoty zawarte
w tabeli 1 powyzej byly objete gwarancjg panstwa
zgodnie z art. 2 ust. 9 ustawy w sprawie nacjonalizacji
oraz ré6znymi postanowieniami wydanymi przez Sekre-
tarza Stanu ds. Skarbu Panstwa i Finanséw. Wynagro-
dzenie z tytulu gwarangji pafistwa ustalono na poziomie
0,2 % rocznie.

2.4 Restrukturyzacja BPN
Plan restrukturyzacji z 2010 r.

W dniu 16 wrzesnia 2010 r. wladze portugalskie prze-
staly Komisji wstepny plan restrukturyzacji z dnia
13 wrzesnia 2010 r. (zwany dalej ,planem restruktury-
zacji z 2010 r.").

(35)

(36)

W planie tym wladze portugalskie wyjasnily swéj zamiar
podzialu BPN na bank zachowujacy dobre aktywa i na
bank likwidujacy zte aktywa, a nastepnie podjecia préby
sprzedazy banku zachowujacego dobre aktywa.

Zakres reprywatyzacji banku: utworzenie spolek celowych

Pafistwo chcialo dokonaé sprzedazy ,banku zachowuja-
cego dobre aktywa” BPN S.A., ktéry mial by¢ wylacznie
bankiem detalicznym, w ramach procedury otwartej.
Procedura ta miala zosta¢ przeprowadzona na podstawie
zaproszenia do wyrazenia zainteresowania, ktérego
specyfikacje (,Caderno de Encargos”) wladze portugalskie
zatwierdzily w dniu 16 sierpnia 2010 r. (3).

(") Zob. s. 32 planu restrukturyzacyjnego ze stycznia 2012 r.

(%) Zob. s. 28 planu restrukturyzacyjnego ze stycznia 2012 r.

(}) Resolugdo do Conselho de Ministros n.° 57-B/2010 w sprawie repry-
watyzacji BPN. W listopadzie 2009 r. zatwierdzono dekret z moca
ustawy okreslajacy ramy prawne do celéw prywatyzacji BPN.
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(37) W ramach planu restrukturyzacji z 2010 r. szereg (42)  Zgodnie z informacjami uzyskanymi od wladz portugal-
aktyw6w i pasywoéw BPN mialo pozostaé poza zakresem skich, aby umozliwi¢ BPN spelnieniec wymogéw praw-
reprywatyzacji i mialy one zosta¢ przeniesione do trzech nych i regulacyjnych (4. osiagniecie kapitalu podstawo-
nowych spélek celowych — Parvalorem, Parups oraz wego Tier I w wysokosci 9 % wymaganego na 2011
Parparticipadas. Przedmiotowe spétki celowe mialyby r. (3)) oraz biorgc pod uwage fakt, ze po przeniesieniu
na poczatku pozosta¢ cze¢scia BPN, a po sprzedazy zosta- aktywow do spolek celowych kapital wlasny BPN nadal
lyby przekazane panstwu. Pozyczki i kredyty zostalyby bylby ujemny, pafistwo musialoby dokapitalizowal BPN
przeniesione do Parvalorem, nieruchomosci i fundusze kwotg okoto 417 min EUR ().
inwestycyjne do Parups, a jednostki zalezne do Parparti-
cipadas. Wladze portugalskie wycenily laczng wartosé
aktywow, ktére mialy zosta¢ przeniesione do spélek Pierwsze dwa wezwania do reprywatyzacji
celowych, na kwote 3 885 min EUR, z czego 2 507 mln )
EUR przeniesiono do Parvalorem, 1228 mln EUR do (43) Na Podstaw1e wycen przeprqwadzonych przez k*onsul-
Parups i 150 mln EUR do Parparticipadas. tantow bedacych strong trzecia, tj. Deloitte ([...] (*) mln
EUR) i Deutsche Bank ([...] mln EUR), cen¢ podstawowa
dla BPN (z wylaczeniem aktywéw, ktére mialy zostal
(38)  Kredyty przeniesiono wedlug warto$ci nominalnej, jedno- przeniesione do spélek celowych) ustalono w zaproszeniu
stki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych, papiery do skfadania ofert opublikowanym przez Portugali¢ na
warto§ciowe i nieruchomos$ci mialy zostal przekazane kwote 171,1 mln EUR. W miedzyczasie nowy, ustano-
po cenie zakupu, natomiast przedsi¢biorstwa bedace wiony przez CGD zarzad BPN rozpoczal proces restruk-
wlasno$cig BPN — wedhug ich wartosci ksiegowej. Wiadze turyzacji banku. W okresie od grudnia 2008 r. do
portugalskie oszacowaly, Ze lacznie utrata wartosci na grudnia 2010 r. zmniejszono koszty operacyjne o [1-10]
grudzien 2010 r. wynosita 1 798 mln EUR, na co skla- %; dziatalnos¢ BPN ograniczono w celu stworzenia
daly si¢ nastepujace elementy: (i) kredyty: 1474 min banku w pelni skoncentrowanego na detalicznej banko-
EUR; (i) nieruchomosci: 16 mln EUR; (i) jednostki wosci  komercyjnej. To  ograniczenie —dzialalno$ci
uczestnictwa funduszy inwestycyjnych: 247 mln EUR; czeSciowo wynikato ze spadku depozytéw w nastepstwie
oraz (iv) papiery wartoSciowe: 61 mln EUR. Zgodnie nagjonalizacji, ale rowniez z przeniesienia aktywow do
z informacjami przekazanymi przez wladze portugalskie trzech spolek celowych. Dzigki zastosowaniu tych
w dniu 20 stycznia 2012 r. aktywa te przeniesiono do srodkéw w 2010 r. ograniczono straty do [50-150]
spotek celowych w dniach 23 i 30 grudnia 2010 r. (). mln EUR, w poréwnaniu z [150-250] mln EUR
Spotki celowe pozostaly jednak cze$cig BPN do dnia w 2009 r. Z poczatkiem 2009 r. nowy zarzad, chcac
15 lutego 2012 r., kiedy to usunigto je z BPN i przenie- poprawi¢ wizerunek banku i rozszerzy¢ oferte produk-
siono do innego przedsi¢biorstwa kontrolowanego przez tow, przystapit do wprowadzania [...] nowych
panstwo. produktéw i realizacji nowych kampanii. Nowy zarzad
podjal réwniez dzialania na rzecz udoskonalenia
(39)  Wedlug wladz portugalskich przeniesienia aktywéw do ls)ystle(mow zarzadzania ryzykiem i kontroli wewngtrznej
. Lo anku.
spotek celowych dokonano na podstawie obiektywnych
kryteriéw, uwzgledniajagc wielko$¢ utraty wartosci oraz
fakt, ze okreélone’ rodzaje dzia}alnoéci.nie rpia%_y podsta- (44) W odpowiedzi na pierwsze dwa wezwania do prywaty-
wowego znaczenia dla BPN po nacjonalizacji (kredyt zacji nie zglosity si¢ zadne zainteresowane strony
konsumencki, bank inwestycyjny, zarzadzanie al?tywam,l,, w terminach do dnia 30 wrze$nia i 30 listopada 2010 r.
zarzadzanie funduszami inwestycyjnymi, dzialalno$é
ubezpieczeniowa i mig¢dzynarodowa). BPN mial sta si¢
bankiem czysto detalicznym o zmniejszonej ekspozycji (45 W zwigzku z niepowodzeniem procedury przetargowej
na niepewno$¢ finansowania hurtowego. w styczniu 2011 r. Portugalia poinformowata o zamiarze
restrukturyzacji BPN w celu zwigkszenia jego niezalez-
(40)  Spotki celowe sfinansowaly nabycie aktywéw za pomocg noscl 0‘_1 CGD poprzez powo%amev nowe) ra.dy ,dyrffk,_
dwoch linii finansowania na kwote 3 895 min EUR, na toréw pleza}ezne) od,CGl.). Portugalia starata si¢ rowniez
ktore skladaly si¢ obligacje zabezpieczone gwarancja PIZYSPIESZyC PIZyWrocemie nor.malnego. fan.qonovyam.a}
pafistwa na kwote 3 100 mln EUR nabyte przez CGD BP.’N poprzez przedefiniowanie marki i .1de.ntyf1kac]1
oraz kredyty udzielone przez CGD zabezpieczone akty- wizualnej banku oraz poprzez - wzmocnienic plan.u
wami na lgczna warto$¢ 795 mln EUR. Dzigki przy- Naprawczego za pomocq clgc kosztéw i z'w1§kszen1a
chodom ze sprzedazy aktywéw spétkom celowym BPN dynam1}k1 harlld.low.e]. Pomimo - wystosowania szeregu
mogh splaci¢ 3900 min EUR érodkéw finansowania, wezwan Komisja nie otrz'}{ma}a jednak zadnego aktual-
ktore uzyskal od CGD, tj. papiery komercyjne na nego planu restrukturyzacji.
kwote 3 600 mld EUR z poczatkowej kwoty 4 mld
EUR (co oznacza, ze gwarantowane przez panstwo (46) W protokole ustalert z dnia 17 maja 2011 r. rzad zobo-
papiery komercyjne na kwote 400 min EUR pozostatyby wigzal si¢ do rozpoczecia nowego procesu prywatyzacji
niesplacone przez BPN), a takze kredyty krétkotermi- 2 ¢ pocze gop prywatyzacy.
nowe na rynku pieni¢znym na kwote 300 mln EUR. r—— i .
(®) Zob. dokument ,Aviso de Banco de Portugal n° 3/2011”, w ktérym
zobowigzuje si¢ instytucje kredytowe do osiggniecia na zasadzie
(41)  Po przeniesieniu aktywow suma bilansowa BPN zmniej- skonsolidowanej wspdlczynnika kapitatu podstawowego Tier 1 w

szyla si¢ o okolo 30 %.

(") Zob. s. 35 planu restrukturyzacyjnego ze stycznia 2012 r.

wysokosci 9 % do dnia 31 grudnia 2011 r.

(}) Zob. odpowiedz wiladz portugalskich z dnia 17 lutego 2012 r.,
pytanie 7.

(*) Dane poufne.
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(47)

(49)

(51)

W przedmiotowym protokole ustalen wiladze portugal-
skie zobowigzaly si¢ do ,rozpoczecia procedury sprze-
dazy Banco Portugués de Negdcios (BPN) w trybie przy-
spieszonym oraz bez ustalonej ceny minimalnej. W tym
celu przedstawia si¢ Komisji nowy plan do zatwierdzenia
zgodnie z regutami konkurencji. Nabywca ma zostaé
znaleziony najpézniej do konca lipca 2011 r. Aby
ulatwié sprzedaz, trzy istniejace spotki celowe posiadajace
aktywa zagrozone i niezwiazane z podstawows dzialal-
noscig BPN oddzielono od BPN oraz umozliwiono prze-
niesienie wigkszej liczby aktywow do tych spélek
w ramach negocjacji z potencjalnymi nabywcami. BPN
wprowadza réowniez kolejny program obejmujacy ambit-
niejsze Srodki w zakresie cigcia kosztow w celu zwigk-
szenia swojej atrakcyjnoSci dla inwestor6w. Po znale-
zieniu rozwigzania zabezpieczone gwarancjami pafstwa
wierzytelnoci CGD wobec BPN oraz wszystkie powig-
zane spolki celowe zostana przejete przez panstwo
zgodnie z harmonogramem, ktdéry zostanie wowczas
ustalony” (!).

Sprzedaz na rzecz BIC

Na poczatku maja 2011 r. podjeto trzecig prébe prywa-
tyzacji bez ustalonej ceny minimalnej w celu znalezienia
nabywcy BPN do dnia 31 lipca 2011 r., jak uzgodniono
w protokole ustalen.

Przeprowadzono procedure przetargows, w trakcie ktdrej
nawigzano kontakty z potencjalnymi zainteresowanymi
nabywcami. Sporzadzono réwniez przeglad mozliwosci
inwestycyjnych (,I00” — Investment Opportunity Over-
view). Zgodnie z 100 zainteresowane strony musialy
przedstawi¢ oferte obejmujaca do 100 % udziatéw BPN,
mogly jednak wnioskowaé o usunigcie z bilansu BPN
dodatkowych aktywéw i pasywow. Mogly one réwniez
wnosi¢ o przygotowanie scenariuszy zakladajacych
wigksze dokapitalizowanie. BPN podpisat z potencjalnymi
oferentami memorandum regulujgce zasady postgpowa-
nia, co umozliwito im dostgp do pomieszczenia do prze-
gladania danych utworzonego w dniu 15 czerwca 2011 r.
na okres pieciu tygodni.

Do dnia 20 lipca 2011 r. zlozono cztery wiazace oferty.
Rady dyrektoréw CGD i BPN dokonaly analizy tych ofert
i przedstawily swoja opini¢ akcjonariuszowi, tj. paistwu,
do dnia 25 lipca 2011 r.

Odrzucono trzech z czterech oferentéw, ktorzy przed-
stawili wiazace oferty. Wedlug wladz portugalskich
dwoch oferentéw (Montepio i Anibal Ribeiro) nie spel-
nialo wymogéw memorandum podpisanego z BPN (2.
Oferta Montepio nie dotyczyla nabycia udzialéw BPN,
a jedynie wybranych aktywéw i pasywow, natomiast
Anibal Ribeiro nie przedstawil wystarczajacych dowodéw
na posiadanie zdolnosci kierowniczych i finansowych
pozwalajacych na prowadzenie banku. Trzecia oferta,

() Pkt 2.10 i 2.11 protokotu ustalen.

() Memorandum, w ktérym okreSlono zasady procedury, zostalo
podpisane przez BPN i strony, ktére zadeklarowaly zainteresowanie
wejsciem do biura danych.

(52)

(53)

(54)

przedstawiona przez NEI (%), spelniala wymogi memoran-
dum, nie zawierala jednak wystarczajacych dowodéw na
posiadanie zdolno$ci pozwalajacych na prowadzenie
banku ani na posiadanie zdolnosci finansowej do prze-
jecia przyszlych potrzeb kapitalowych BPN.

Na podstawie jedynej waznej oferty przedstawionej
w ramach procedury przetargowej, ktéra zlozyl BIC
w dniu 20 lipca 2011 r. (,oferta BIC z dnia 20 lipca
2011 r.), w dniu 31 lipca 2011 r. rzad podjgt decyzje
o kontynuowaniu wylacznych negocjacji z BIC.

BIC otrzymat od BP zezwolenie na prowadzenie dzialal-
noéci w zakresie bankowosSci komercyjnej w dniu
9 pazdziernika 2007 r., a w maju 2008 r. faktycznie
rozpoczal dzialalno§¢, koncentrujac si¢ gléwnie na
obszarach bankowosci korporacyjnej i prywatnej. Gléwni
akcjonariusze BIC to grupa inwestoréw z Angoli, a takze
udziatlowcy portugalscy, tacy jak Amorim Projectos
SGPS, SA (posiadajace udzial w wysokosci 25 %).
Wedtug stanu na grudzien 2010 r. obrét BIC wynosit
389 mln EUR, przy czym laczna warto$¢ aktywow
wynosita 1 mld EUR, natomiast na dzied 31 marca
2011 r. BIC posiadal kapital w wysokosci 32 mln EUR
oraz 7 oddzialéw. Zgodnie z informacjami przekazanymi
przez Portugalic udzial BIC w rynku w segmentach,
w ktérych prowadzi on dzialalno$¢, wynosi mniej niz
1% (%).

Warunki sprzedazy

Zgodnie z informacjami przekazanymi przez wladze
portugalskie po ztozeniu przez BIC oferty z dnia 20 lipca
2011 r.(°) przeprowadzono z BIC negocjacje zakon-
czone podpisaniem w dniu 9 grudnia 2011 r. umowy
ramowej o sprzedaz BPN na rzecz BIC (9).

W ofercie BIC z dnia 20 lipca 2011 r. okre$lono jedynie
ogdlne warunki i przewidziano:

(i) dokapitalizowanie przez panstwo w celu umozli-
wienia BPN osiggnigcia wspélczynnika kapitatu
podstawowego Tier I w wysokosci [9-18] %
powickszonego o [100-300] mln EUR;

(ii) usunigcie czesci kredytéw wybranych przez BIC
w celu osiagnigcia wskaznika kredytéw do depo-
zytéw wynoszacego [110-150] %;

=

(iii) przeniesienie poza BPN wszystkich kredytéw zagro-
zonych przekraczajacych prog w przyblizeniu [...]
mln EUR (szacunkowy poziom tworzenia rezerw

na kredyty w BPN);

(%) Ncleo Estratégico de Investidores (NEI), grupa inwestorow.

() Zob. dokument przestany przez wladze portugalskie zatytulowany
,Plano Revisto” z dnia 20 stycznia 2012 r., s. 125.

(°) Minuta de contrato de compra e venda das ac¢des no ambito da
reprivatizacdo do Banco Portugués de Negdcios, S.A.

(%) Zgodnie z art. 2.5 lit. ¢) umowy ramowej umowa zostalaby rozwig-
zana, gdyby nie sfinalizowano sprzedazy do dnia 31 marca 2012 r.
(z zastrzezeniem mozliwosci przeduzenia tego terminu przez BIC).
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(iv)

=

(vi

(vii)

(vii)

(ix)

prawo BIC do usuniecia z bilansu BPN dodatko-
wych aktywow i pasywow (np. kredytéw udzielo-
nych instytucjom kredytowym, aktywéw finanso-
wych, nieruchomosci, niektérych rezerw, innych
aktywéw i innych pasywow), ktore uzyskano poza
zakresem zwyklej dzialalnosci;

przeniesienie poza BPN wybranych przez BIC depo-
zytéw, ktére nie odzwierciedlaja warunkéw rynko-

wych;

udzielenie wsparcia plynnosci na rzecz BIC przez
CGD w wysokosci do [150-650] mln EUR na
okres [...] lat oprocentowanego wedlug [...]-mie-
siecznej stopy Euribor. Kwota ta zostalaby powigk-
szona w przypadku spadku wartoici depozytéw
ponizej [...] mld EUR;

utrzymanie 500-600 pracownikéw BPN (z okolo
1 600 pracownikow) oraz 160-170 oddzialéw
w placéwkach nalezacych do banku lub objetych
umowami leasingowymi o terminie wymagalnosci
do 12 miesiecy;

przeniesienie na panstwo kosztéw zwiazanych ze
sporami, oraz

ceng nabycia wynoszaca 30 mln EUR do uiszczenia
przez BIC.

(56) W wyniku negocjacji, ktére trwaly okolo pie¢ miesigcy,
w umowie ramowej przewiduje sig:

(@)

dokapitalizowanie przez panistwo w celu osiaggnigcia
minimalnego poziomu kapitalu i dodatkowego
poziomu wymaganego przez BIC — BIC zazadal,
aby ostateczny poziom kapitalu po wprowadzeniu
zaproponowanych przez niego korekt bilansu
wyniost [200-400] mln EUR (1);

usuniecie czesci kredytow w BPN innych niz te
kredyty, ktore zostaly juz przeniesione do spélek
celowych od dnia 30 grudnia 2010 r. (3. Usunigcie
dodatkowych kredytéw pozwoliloby na osiggnigcie
wskaznika kredytow do depozytéw na poziomie
[110-150] %. W ofercie BIC z dnia 20 lipca 2011 r.
wskaznik ten ustalono na poziomie [110-150] %;

(") Wihadze portugalskie oszacowaly kwote zastrzyku kapitalowego
niezbedna do osiagnigcia poziomu wymaganego przez BIC nastgpu-
jaco: okolo [...] mln EUR we wrze$niu 2011 r., [...] mln EUR
w listopadzie 2011 r. i 600 mln EUR w styczniu 2012 r.

(3 W dniu 15 lutego 2012 r. kontrol¢ nad spétkami celowymi prze-
niesiono z BPN na panstwo.

(iti) prawo BIC do usuniecia z bilansu dodatkowych
aktywéw 1 pasywow (np. kredytéw udzielonych
instytucjom kredytowym, aktywéw finansowych,
nieruchomosci, niektérych rezerw, innych aktywow
i innych pasywow);

(iv) prawo BIC do odsprzedazy w terminie [...]
miesiecy kredytéow, ktére sa zagrozone od co
najmniej [...] dni (maksymalnie do [...] wartosci
nominalnej calego portfela kredytow wybranego
przez BIC po odliczeniu istniejacych depozytow),
oraz za kwote przekraczajgca poziom tworzenia
rezerw ([...] min EUR () (%)

=

prawo BIC do przenoszenia depozytéw po cenach
na poziomie co najmniej [...] punktéw bazowych
powyzej wihasciwej stopy referencyjnej (°) lub do
otrzymania od pafstwa rdznicy w postaci wynagro-
dzenia (%);

(vi) prawo BIC do zadania przeniesienia, przed
zamknieciem, innych aktywéw i pasywow BPN,
takich jak kredyty udzielone instytucjom kredyto-
wym, rzeczowe aktywa trwale i aktywa finansowe

itp.;

(vi

=

udzielenie wsparcia plynnosci na rzecz BIC przez
CGD do [>2013 r.] w wysokoéci do [150-350]
mln EUR oprocentowanego wedlug [...]-mie-
sigcznej stopy Euribor (7) powigkszonej o spread
wynoszacy [...] punktow bazowych. Przedmiotowe
wsparcie plynnosci zostaloby udostepnione, gdyby
poziom depozytéw BPN spadt ponizej wartosci [...]
mld EUR;

=

utrzymanie  linii  kredytowej w  wysokosci
[150-500] mln EUR udostepnionej przez CGD do
[> 2013 r.] w odniesieniu do biezacego programu
emisji  papieréw  komercyjnych z  trzyletnia
gwarancjg panstwa, lecz objetej zobowigzaniem ze
strony CGD do niewzywania do splaty kredytu
przed [...];

(viii

() Wladze portugalskie zauwazaja, ze aktualna warto$¢ kredytow

zagrozonych wynosi [...] mln EUR na wrzesien 2011 r., zob. doku-
ment przestany przez wladze portugalskie zatytulowany ,Plano
Revisto” z dnia 20 stycznia 2012 r., s. 126.

() Wedlug wladz portugalskich istniejace rezerwy powinny gwaranto-
waé, ze w praktyce BIC nie bedzie korzystal z tej mozliwosci,
poniewaz aby mogl to uczynié, poziom kredytéw zagrozonych
musialby si¢ zwickszy¢ w pierwszym roku po sprzedazy o okoto
[...] %.

(’) Przedmiotowa stopa referencyjna moze by¢ rézna w zaleznosci od
czasu trwania i waluty depozytéw (EURIBOR/LIBOR).

(®) Mozliwo$¢ te przewidziano w umowie ramowej, tak aby nie obej-
mowaé BIC zakresem postanowieri jakichkolwiek mniej ostroznych
decyzji podjetych przez poprzedni zarzad BPN.

(") Zgodnie z odpowiedzig wladz portugalskich z dnia 2 wrze$nia
2011 r. i z dokumentem przeslanym przez wladze portugalskie
zatytulowanym ,Plano Revisto” z dnia 20 stycznia 2012 r., s. 126
BIC moze korzystaé z tego wsparcia plynnosci nie dtuzej niz przez
trzy lata w czteroletnim okresie wykorzystania kredytow.
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(ix) utrzymanie w przyblizeniu potowy pracownikéw
BPN (co najmniej 750 z okolo 1600 pracow-
nikéw).  Panistwo  pokryloby laczny  koszt
zamkniecia oddzialéw, ktére nie zostalyby przejete
przez BIC, oraz wyplaty odszkodowan dla zwolnio-
nych pracownikéw lub pracownikéw, ktorych
miejsce zatrudnienia ulegloby zmianie;

(x) przeniesienie na panstwo kosztéw zwiazanych
z ryzykiem sporow;

(xi) cen¢ nabycia wynoszaca 40 mln EUR do uiszczenia
przez BIC;

(xii) klauzule dotyczaca ceny za podzial z panstwem
20 % zyskéw netto (po opodatkowaniu) w odnie-
sieniu do zyskéw, ktére BPN ma wygenerowad
w ciagu nastepnych pieciu lat, przekraczajacych
acznie 60 min EUR;

(xiii) zobowigzanie ze strony BIC do niewyplacania
akcjonariuszom dywidend ani zadnych innych
réwnowaznych korzysci w zwiazku z BPN przez
okres pieciu lat.

(57)  Zgodnie z planem restrukturyzacji ze stycznia 2012 r.
polaczony podmiot wynikajacy ze sprzedazy BPN na
rzecz BIC (,polaczony podmiot”) bedzie rentowny po
[...] latach zar6wno wedlug scenariusza odniesienia, jak
i mniej korzystnego scenariusza. Szacuje si¢ zatem, Zze
wspolezynnik kapitalu podstawowego Tier I polaczonego
podmiotu spadnie z [10-15] % aktywéw wazonych ryzy-
kiem polaczonego podmiotu po pierwszym roku do [...]
% po piatym roku. Prognozowany spadek bylby spowo-
dowany ujemnymi wynikami uzyskanymi w pierwszych
latach w zwiazku z restrukturyzacja, ktéra ma przepro-
wadzi¢ BIC, oraz z rozwojem dzialalnosci banku pod
wzgledem zmiany jego wielkosci, tak aby przywrocic
rentowno$¢ banku poprzez udzielanie wigkszej liczby
kredytow dla gospodarki. Restrukturyzacja obejmie inwe-
stycje w agencje i wizerunek banku oraz w integracje
proceséw, procedur i organizacji, a takze w technologie
informacyjne. Oczekuje sig, Ze stopa zwrotu z kapitatu
wlasnego wzro$nie z —[1-5] % w pierwszym roku do
+[1-5] % w piatym roku, natomiast stopa zwrotu
z aktywéw wzrodnie z —[0-2] % w pierwszym roku
do +[0-2] % w piatym roku.

(58) W przypadku mniej korzystnego scenariusza charaktery-
zujacego sie wyzszym poziomem kredytéw zagrozonych
i wyzszymi kosztami finansowania oczekuje si¢, Ze
wspoltczynnik  kapitalu podstawowego Tier I spadnie
z [10-15] % na koniec pierwszego roku do [8-12] %
w pigtym roku.

(59) Ponadto w dniu 15 lutego 2012 r. paistwo portugalskie
dokonato zastrzyku kapitalowego na rzecz BPN na kwotg
600 mln EUR (!).

(") Wiadomo$¢ e-mail otrzymana od wladz portugalskich w dniu
17 lutego 2012 r. w odpowiedzi na wezwanie do udzielenia infor-
macji z dnia 8 lutego 2012 r., pytanie 17. Jak wynika z odpowiedzi,
zastrzyk kapitatowy doprowadzil do splaty kredytéw udzielonych
przez CGD na rynku pieni¢znym na kwot¢ 210 mln EUR.

(60)
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3. Podstawy wszczecia formalnego postepowania
wyjasniajacego

W decyzji z dnia 24 pazdziernika 2011 r. Komisja wyra-
zita watpliwosci w kwestii, czy:

— BPN, jako podmiot polaczony z nabywca, jest
rentowny;

— pomoc przyznana BPN ograniczono do minimum
oraz czy sprzedaz na rzecz BIC byla najtadszym
wariantem w poréwnaniu ze scenariuszem zaklada-
jacym likwidacj;

— S§rodki ograniczajace zaktGcenia konkurencji byly
wystarczajgce; oraz

— proces sprzedazy wiazal si¢ z pomoca na rzecz
nabywcy.

4. Uwagi zainteresowanych stron

Komisja nie otrzymala zadnych uwag od oséb trzecich.

5. Stanowisko pafistwa portugalskiego

5.1 Stanowisko paristwa portugalskiego w  sprawie decyzji
z dnia 24 pazdziernika 2011 r. (decyzji o wszczgciu
postepowania)

Wiadze portugalskie utrzymuja, ze plan restrukturyzacji
ze stycznia 2012 r. jest zgodny z komunikatem
w sprawie restrukturyzacji. Oprécz tego planu wiadze
portugalskie przedstawily pismem ze stycznia 2012 r.
szereg uwag dotyczacych decyzji z dnia 24 pazdziernika
2011 r.

Wedlug wladz portugalskich przedmiotowe trzy rodzaje
srodkéw na rzecz BPN nie stanowig pomocy pafstwa.

Po pierwsze, Portugalia twierdzi, ze $rodki wsparcia przy-
znane BPN przed nacjonalizacja, mianowicie awaryjne
wsparcie plynnosciowe oraz cztery kredyty udzielone
przez CGD w pazdzierniku 2008 r., nie stanowia
pomocy panstwa. Portugalia twierdzi, Ze awaryjne
wsparcie plynnosciowe zostalo przyznane przez BP
niezaleznie, z oprocentowaniem wedlug stopy odsetek
karnych oraz z zabezpieczeniem ze strony BPN. Kredyty
udzielone przez CGD w pazdzierniku 2008 r. zostaly
przyznane na warunkach rynkowych po konkurencyjnej
stopie oprocentowania i z odpowiednimi gwarancjami,
a zatem nie przyniosty BPN zZadnej korzysci
gospodarczej.
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panstwa w finansowanie przyznane BPN przez CGD po
nacjonalizacji BPN (operacje na mig¢dzybankowym rynku
pienigznym i gwarantowanie emisji papieréw komercyj-
nych przez CGD). Portugalia twierdzi, ze byly to trans-
akcje handlowe, ktorych warunki bylo poréwnywalne
z warunkami transakcji realizowanych przez ostroznych
inwestoréw prywatnych. Nie przynioslty one zatem BPN
zadnej korzysci gospodarczej.

Ponadto wiladze portugalskie uwazaja réwniez, ze nie
przyznano zadnej pomocy pafistwa na rzecz BIC jako
nabywcy BPN. Wladze portugalskie utrzymuja, Ze proces
sprzedazy byl przejrzysty, obiektywny i niedyskrymina-
cyjny. Oferta BIC byla caloiciowo najlepsza z ekonomicz-
nego punktu widzenia, a zatem nalezy ja uznal za
odzwierciedlajgca ceng rynkowa. Umowa ramowa
podpisana w dniu 9 grudnia 2011 r. w duzym stopniu
oddawata warunki zawarte w ofercie BIC z dnia 20 lipca
2011 r. Wladze portugalskie uwazaja réwniez, ze
chociaz cena sprzedazy byla ujemna, jedyna alternatywa
dla sprzedazy (tj. likwidacja BPN) wigzalaby si¢ z naloze-
niem na panstwo wigkszych obciazen finansowych oraz
stanowitaby zagrozenie dla stabilnosci  krajowego
systemu finansowego.

Jednoczesnie Portugalia przyznaje, ze niektére Srodki na
rzecz BPN stanowig pomoc panstwa. Sg to: gwarancja
panstwa dla papierow komercyjnych wyemitowanych
przez BPN, przeniesienie wybranych aktywéw do spélek
celowych w 2010 r., dokapitalizowanie BPN przeprowa-
dzone w dniu 15 lutego 2012 r. w celu sprzedazy,
a takze niektére $rodki przyznane w kontekscie plano-
wanej sprzedazy na rzecz BIC (takie jak gwarancja
panstwa dla programu emisji papieréw komercyjnych,
ktéry zostanie utrzymany po sprzedazy).

Ponadto Portugalia twierdzi, ze wszystkie Srodki stano-
wigce pomoc panstwa sa zgodne z prawem UE,
poniewaz majg one na celu zaradzenie powaznym zabu-
rzeniom w gospodarce portugalskiej zgodnie z art. 107
ust. 3 lit. b) Traktatu.

Wedtug Portugalii plan restrukturyzacji ze stycznia 2012
r. umozliwia przywrécenie dlugoterminowej rentownosci
BPN bez koniecznosci dalszej pomocy. Po pierwsze,
panstwo dokonalo restrukturyzacji BPN poprzez rozdziat
aktywow 1 przeniesienie niektorych aktywow do spélek
celowych, ograniczenie obecno$ci BPN na rynku o ponad
50 % oraz wstrzymanie dzialalnosci, ktéra nie stanowita
podstawy funkcjonowania banku detalicznego, a takze
poprzez rézne Srodki kontroli ryzyka oraz ostrozng poli-
tyke handlowa. Po drugie, wedlug prognoz BIC, po
wlaczeniu BPN do BIC polgczony podmiot powinien
osiagnaé pozytywne wyniki [...] w ramach planu restruk-
turyzacji zaréwno wedlug scenariusza odniesienia, jak
i mniej korzystnego scenariusza. Po trzecie, ujemna
cena sprzedazy jest do przyjecia, poniewaz likwidacja

(74)

zagrozenie dla stabilno$ci finansowe;.

Portugalia uwaza, ze $rodki sa ograniczone do minimum
niezbednego do celéw zagwarantowania stabilnosci
portugalskiego sektora finansowego oraz do przywro-
cenia rentownosci BPN.

Ponadto Portugalia twierdzi, Ze scenariusz zakladajacy
sprzedaz byl jedyna alternatywa dla drozszego scena-
riusza zakladajacego likwidacje. W ramach innych
wariantow (wlaczenie do CGD i samodzielna restruktu-
ryzacja) nie byloby mozliwe wygenerowanie wystarczaja-
cych $rodkéw wyrazonych w wartosci biezacej netto na
rekompensate  wstepnych  inwestycji, ktére bylyby
konieczne. Portugalia szacuje, ze koszt sprzedazy na
rzecz BIC wyniesie okolo [...]-[...] mln EUR (z wylacze-
niem potencjalnego wplywu niektérych przyszlych
zdarzef warunkowych, ktére zdaniem Portugalii nie
zaistnieja), a wigc bedzie mniejszy niz koszt likwidacji
zgodnie z wieloma réznymi scenariuszami.

Ponadto wedtug Portugalii udzielenie BPN wsparcie plyn-
nosci poprzez gwarancj¢ na emisj¢ papierdw komercyj-
nych przez BPN po nacjonalizacji bylo konieczne do
zapewnienia cigglosci dziatalnoSci banku w  trakcie
restrukturyzacji.

W odniesieniu do wyboru aktywow przeniesionych do
spolek celowych Portugalia uwaza, ze wyboru tego doko-
nano na podstawie obiektywnych kryteriow w celu
wsparcia dlugoterminowej rentownosci BPN oraz zainte-
resowania potencjalnych nabywcow procesem reprywaty-
zacji. Portugalia twierdzi réwniez, ze dalsze przeniesienia
aktywéw w ramach sprzedazy na rzecz BIC sg wlasciwe
dla zagwarantowania przyszlej rentownosci BPN oraz sa
ograniczone do minimum niezbednego do umozliwienia
sprzedazy.

Portugalia twierdzi, ze zwigkszenie kapitalu BPN, ktdrego
dokonano w dniu 15 lutego 2012 r., ma zagwarantowac,
ze BPN nie doswiadczy niedoboru kapitalu w okresie
objetym planem restrukturyzacji ze stycznia 2012 r.
Zgodnie z zawartymi w planie prognozami dotyczacymi
kapitalu podstawowego Tier I oczekuje si¢, ze wspol-
czynnik ten spadnie do [10-15] % w 2016 r. w przy-
padku scenariusza odniesienia oraz do [8-12] % w przy-
padku mniej korzystnego scenariusza w pordwnaniu
z minimalnym poziomem obowigzkowym wynoszacym
10 %, ktéry bedzie obowigzywal od konca 2012 r.
Portugalia utrzymuje réwniez, ze warunki sprzedazy
zaproponowane przez BIC w ramach otwartego i prze-
jrzystego procesu sprzedazy bez ustalonej ceny mini-
malnej stanowia minimum niezbedne do zapewnienia
przyszlej rentownosci BPN, poniewaz likwidacja bylaby
drozszym rozwigzaniem dla panstwa i moglaby zagrozi¢
stabilnosci finansowe;j.
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Portugalia twierdzi réwniez, ze zaréwno byli akcjona-
riusze BPN, jak i sam bank w wystarczajacym stopniu
dzielili lub podziela koszty procesu restrukturyzacji,
zapewniajac odpowiedni podzial obcigzenia. Poprzedni
akcjonariusze BPN nie otrzymali zadnej rekompensaty
w wyniku nacjonalizacji i stracili calo$¢ kapitatu, ktéry
zainwestowali w bank.

Portugalia uwaza jednak, ze nie jest wlasciwe zabieganie
o udzial w podziale obciazenia klientéw, ktorzy wniesli
do BPN dlug podporzadkowany, ze wzgledu na szcze-
g6lne okolicznosci sprzedazy tych instrumentow [...].
W niektdrych przypadkach z uwagi na specyfikacje tech-
niczne produktéw BPN nie moze odméwi¢ klientom
wyplaty odsetek w celu zwrotu kapitatu.

Wedlug Portugalii wklad BPN w proces restrukturyzacji
jest réwniez znaczny, poniewaz po nacjonalizacji zasta-
piono jego zarzad, w znacznym stopniu zmieniono jego
polityke handlowy i zarzadzania ryzykiem oraz jego dzia-
falnos¢ zostanie ograniczona o ponad 50 %.

Portugalia przyznaje, ze przeniesienie aktywéw do spélek
celowych po wartosci ksiggowej odbylo sie powyzej
rzeczywistej wartosci ekonomicznej tych aktywéw oraz
bez wynagrodzenia dla panstwa. Portugalia uwaza
jednak, ze zapewniono wklad wlasny BPN poprzez
nacjonalizacje po cenie zerowej, po ktérej nastgpita grun-
towna restrukturyzacja. Portugalia twierdzi, ze kazda
korzy$¢, ktéra mogla wynikng¢ dla BPN z rozdziatu
aktywoéw pomiedzy spolki celowe, zostalaby czesciowo
odzyskana za pomocg ceny reprywatyzacji banku, ktora
ustalono na najwyzszym mozliwym poziomie. Portugalia
jest réwniez zdania, Ze wynagrodzenie z tytulu gwarancji
panstwa jest odpowiednie. Mimo ze wynagrodzenie jest
nizsze (na poziomie 0,2 % rocznie) niz jest to wymagane
dla gwarancji rzadowych (1), kazdy potencjalny dodat-
kowy dochéd uzyskany przez BPN (lub kazdy wydatek,
ktory nie zostanie zrealizowany) w procesie restruktury-
zacji bedzie stanowil korzy$¢ dla panstwa, ktére obecnie
jest wiascicielem catosci udzialéw BPN.

W odniesieniu do podwyzszenia kapitalu BPN, ktérego
dokonano w dniu 15 lutego 2012 r., Portugalia zauwaza,
ze nie zmieni ono struktury akcjonariuszy BPN oraz ze
kapital ten zostanie przynajmniej czeSciowo odzyskany
za sprawg sprzedazy BPN, poniewaz sprzedaz przyczynia
sie do uniknigcia jeszcze wigkszych kosztéw likwidacji.

Portugalia uwaza réwniez, ze $rodki przyjete lub ktore
maja zostal przyjete przez panstwo nie zakldcaja konku-

() Zob. w szczegdlnosci Komunikat w sprawie zastosowania zasad
pomocy panstwa do srodkéw podjetych w odniesieniu do instytucji
finansowych w kontekscie obecnego, globalnego kryzysu finanso-
wego, Dz.U. C 270 z 25.10.2008, s. 8.
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rencji. Portugalia wskazuje, ze udzial polaczonego
podmiotu w rynku wyniesie mniej niz 1% ([0-1] %
udziatlu w rynku w sektorze bankowym, 14 pozycja
pod wzgledem udzielania kredytow klientom i 15
pozycja pod wzgledem depozytéw). Ponadto jest malo
prawdopodobne, aby $rodki te wywarly niekorzystny
wplyw na wejscie zagranicznych bankéw na rynek
krajowy, na co wyraznie wskazuje fakt, iz sam BIC
nalezy do angolskiej grupy finansowej. Portugalia
uwaza réwniez, ze nie istnieje zadna pokusa naduzycia,
poniewaz bank znacjonalizowano, jego zarzad usunigto,
jego akcjonariusze nie uzyskali zadnej rekompensaty,
a bank poddano gruntownej restrukturyzacji.

Ponadto Portugalia twierdzi, ze liczba $rodkéw podjetych
w ramach przedmiotowego procesu bylaby odpowiednia
i wystarczajaca do ograniczenia jakiegokolwick zaklo-
cenia konkurencji. Przed nacjonalizacja obecno$¢ BPN
na rynku byla ograniczona (9 najwigkszy bank w Portu-
gali o udziatach w rynku na poziomie od [1-5] % do [1-
5] % w zaleznosci od rynku); przeprowadzono restruk-
turyzacje banku, ograniczono jego obecno$¢ na rynku
o ponad 50 % oraz ponownie skoncentrowano jego dzia-
falno$¢ na bankowosci detalicznej. Do nacjonalizacji
doszlo bez jakiejkolwiek rekompensaty dla poprzednich
akcjonariuszy, natomiast w jej nastgpstwie zmieniono
strategie handlowg i polityke kontroli ryzyka BPN.

Wiladze portugalskie twierdza réwniez, ze proces sprze-
dazy BPN byl otwarty i przejrzysty. Ponadto BIC nie
moze wyplaca¢ dywidend do 2016 r. w celu zagwaran-
towania, ze wsparcie finansowe przyznane BPN jest
wykorzystywane do  zapewnienia  dlugoterminowej
rentownosci banku. Dzigki umowie o podziale zyskoéw
zawartej miedzy panstwem a BIC w odniesieniu do
wynikow powyzej [...] mln EUR pafstwo moze
odzyskaé czg§¢ kosztéow restrukturyzacji banku. Zdaniem
wladz portugalskich zobowigzanie si¢ BIC do niepowo-
tywania si¢ w swoich informacjach handlowych na otrzy-
mang pomoc pafstwa gwarantuje, Ze pomoc ta nie jest
wykorzystywana ze szkoda dla konkurentéw. Inne
mozliwe zobowigzania przewidziane w wytycznych
Komisji dotyczacych restrukturyzacji bankéw (takie jak
srodki na rzecz promowania otwarcia rynku, limity
udziatu w rynku lub zbycie dodatkowych aktywéw i dzia-
falnosci) nie sa wlasciwe w kontekscie restrukturyzacji
BPN.

5.2 Zobowigzania podjete przez paristwo portugalskie

W odniesieniu do wdrozenia planu restrukturyzacji
wladze portugalskie podjely nastepujace zobowigzania:

Poziom kapitatu

Wspdlczynnik kapitalu podstawowego Tier I BPN w dniu
sprzedazy na rzecz Banco BIC nie przekroczy [10-18] %.
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zwrocié kredyty pafstwu lub jakiejkolwick jednostce
kontrolowanej przez panstwo po sprzedazy, wowczas
splaca panstwu kapital zwiazany z tymi kredytami
w wysokosci [10-18] % aktywoéw wazonych ryzykiem
danych kredytow.

Kredyty zagrozone

Banco BIC i polaczony podmiot nie beda uprawnione do
przeniesienia kredytéw zagrozonych na panstwo ani
zadng jednostke kontrolowang przez panstwo po
[>2013 r.].

Banco BIC lub polaczony podmiot przeniosa kredyty
zagrozone pafistwo lub jakgkolwiek jednostke kontrolo-
wang przez pafnstwo na warunkach okreslonych w pkt
(85) powyzej wylacznie po catkowitym wyczerpaniu
rezerw dostepnych w dniu sprzedazy na rachunkach
BPN.

Instrumenty plynnosciowe

Istniejgca linia kredytowa na kwote [150-500] mln EUR
okreslona w umowie ramowej w zwiazku z programem
emisji papieréw komercyjnych BPN i gwarantowana
przez pafistwo nie bedzie obowigzywaé dluzej niz [...]
lat od daty sprzedazy.

Minimalne wynagrodzenie z tytulu instrumentu plynno-
Sciowego w kwocie [200-400] min EUR, ktéry ma
zostal przyznany przez CGD na rzecz Banco BIC lub
polaczonego podmiotu, bedzie ustalone wedlug stopy
Euribor powigkszonej o [...] punktéw bazowych.

Do dnia 31 grudnia 2016 r. Portugalia bedzie skladaé
wniosek do Komisji o wczesniejsze zatwierdzenie przed
kazdym przyznaniem linii kredytowych lub udzieleniem
gwarangji przez CGD lub panstwo na rzecz Banco BIC
lub polaczonego podmiotu po sprzedazy.

Zakaz nabywania

Banco BIC i polgczony podmiot nie bedg nabywaly
przedsigbiorstw do dnia 31 grudnia 2016 r., chyba ze
catkowita laczna cena nabycia brutto zaplacona przez
Banco BIC i polgczony podmiot za wszystkie takie
nabycia w roku obrotowym nie przekroczy kwoty [...]
mln EUR. Przy obliczaniu catkowitej facznej ceny nabycia
brutto jakiegokolwiek takiego nabycia nie bedzie
uwzgledniane przejecie ani przeniesienie dlugu w zwiazku
z takimi nabyciami.

Dtug podporzgdkowany

Do dnia 31 grudnia 2016 r. Banco BIC, polaczony
podmiot ani Portugalia nie beda korzysta¢ z zadnych
praw kupna w odniesieniu do dlugu podporzadkowa-
nego wyemitowanego przez BPN przed datg sprzedazy.
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Banco BIC ani polaczony podmiot nie beda powolywac
si¢ na korzystanie z pomocy panstwa w swoich kampa-
niach marketingowych ani w informacjach dla inwesto-
row.

6. Ocena
6.1 Istnienie pomocy

Zgodnie z art. 107 ust. 1 Traktatu o funkcjonowaniu
Unii Europejskiej wszelka pomoc przyznawana przez
panstwo czlonkowskie lub przy uzyciu zasobow
panstwowych w jakiejkolwiek formie, ktéra zaktéca lub
grozi zakloceniem konkurencji poprzez sprzyjanie
niektérym przedsigbiorstwom lub produkgji niektérych
towar6w, jest niezgodna z rynkiem wewnetrznym
w zakresie, w jakim wplywa na wymiang¢ handlowg
miedzy pafnstwami czlonkowskimi. Z powyzszego
wynika, ze $rodek kwalifikuje si¢ jako pomoc panstwa,
jesli spelnia nastepujace cztery kryteria (faczne):

— zasoby panstwowe;
— selektywna korzysé;
— zaklécajacy wplyw na konkurencjg; oraz

— wplyw na wymiane handlowa miedzy panstwami
czlonkowskimi.

6.1.1. Srodki na rzecz BPN i dziatalnosci
gospodarczej po sprzedazy

6.1.1.1 Srodki przyznane przed nacjonalizacja

Portugalia twierdzi, ze $rodki przyznane BPN przed
nacjonalizacja nie stanowia pomocy panistwa. Srodki te
obejmujg awaryjne wsparcie plynnoSciowe i cztery
kredyty udzielone przez CGD przed nacjonalizacja BPN
w pazdzierniku i listopadzie 2008 r.

Awaryjne wsparcie plynno$ciowe

W odniesieniu do awaryjnego wsparcia plynnosciowego,
jak wskazaly wiladze portugalskie w swoich uwagach
dotyczacych decyzji z dnia 24 pazdziernika 2011 r.,
BP podjelo niezalezng decyzj¢ o przyznaniu BPN awaryj-
nego wsparcia plynnoSciowego przed nacjonalizacja
z oprocentowaniem wedlug stopy odsetek karnych i z
zabezpieczeniem w formie gwarancji zapewnionych
przez BPN, bez gwarancji panstwa.

W czasie przyznania instrumentu awaryjnego wsparcia
plynnosciowego (w dniach 17 i 27 pazdziernika 2008 r.)
nie podjeto zadnej decyzji w sprawie wyplacalnosci
i nacjonalizacji BPN (poniewaz decyzje te zostaly podjete
dopiero na poczatku listopada 2008 r.). Awaryjne
wsparcie plynno$ciowe nie bylo elementem wigkszego
pakietu pomocy, ale raczej oferta wsparcia plynnosci
w ramach zwyklej dzialalnosci BP.
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(98)

(99)

(100)

(101)

(102)

(103)

Komisja uznaje zatem, ze zapewnienie przez BP awaryj-
nego wsparcia plynno$ciowego na rzecz BPN nie stanowi
pomocy panstwa zgodnie z komunikatem bankowym (1).

Kredyty udzielone przez CGD
Zasoby paristwowe

W odniesieniu do kredytéw udzielonych przez CGD
Komisja zauwaza, ze przed nacjonalizacjy BPN bank
otrzymal od CGD kredyty na laczna kwote 315 mln
EUR, a nie 235 min EUR (%.

Komisja zauwaza, ze CGD w calosci nalezy do paristwa,
ktére mianuje cztonkéw jego rady dyrektorow. Aby usta-
lié, czy kredyty te mozna przypisaé panstwu, nalezy
poddaé ocenie szczegdlne okolicznosci, w jakich zostaly
one udzielone, w celu okreslenia, czy dzialania CGD byly
podyktowane wzgledami odbiegajacymi od zwyklej prak-
tyki handlowej. W tym celu istotne sa nastgpujace kwes-
tie.

Po pierwsze, w czasie przyznawania pierwszych trzech
kredytéw w pazdzierniku 2008 r. o trudno$ciach BPN
bylo juz powszechnie wiadomo. Wedlug wladz portugal-
skich BPN doéwiadczat probleméw z plynnoscig od lata
2008 r., na co wskazywaly istotne zmiany na stanowis-
kach zarzadzajacych wyzszego szczebla (dwukrotna
zmiana od poczatku 2008 r.), audyty BPN przeprowa-
dzone przez BP w czerwcu oraz obnizenie ratingu BPN
przez agencj¢ ratingowa Moody’s do Baa3 w dniu
18 lipca 2008 r. Ponadto drugiego, trzeciego i czwartego
kredytu udzielono po dniu 22 pazdziernika 2008 r.,
a zdaniem Portugalii juz wtedy BPN odnotowal powazny
niedobdr plynnosci. Kazdy kredytodawca postepujacy
zgodnie ze zwyklg praktyka handlowg przed udzieleniem
dodatkowego kredytu zwrdcilby si¢ do BPN o podanie
niezbednych informacji na temat poziomu plynnosci
i mozliwosci splaty. dzigki czemu mialby $wiadomosé
niepewnej pozycji finansowej BPN.

Po drugie, kwoty kredytéw byly bardzo wysokie
w pordéwnaniu z wielkoscig bilansu i zobowiazan BPN
w owym czasie, co stanowito dla CGD znaczng indywi-
dualng ekspozycje wobec banku znajdujacego si¢
w trudnej sytuacji.

Po trzecie, kredytow udzielono w pazdzierniku i listopa-
dzie 2008 r. tuz po upadku Lehman Brothers w czasie,
w ktérym rynki miedzybankowe byly w duzym stopniu
niedostepne nawet dla najsilniejszych miedzynarodowych
instytucji finansowych, nie méwigc juz o bankach
doswiadczajacych powaznych probleméw z plynnoscia.

(") Komunikat w sprawie zastosowania zasad pomocy pafistwa do
srodkéw podjetych  w  odniesieniu  do instytucji finansowych
w kontekscie obecnego, globalnego kryzysu finansowego, Dz.U.
C 270 z 25.10.2008, s. 8.

(%) Uwzgledniajac dokument przekazany w dniu 20 stycznia 2012 r.,
w ktorym jest mowa o kredycie w wysokosci 80 mln EUR udzie-
lonym w dniu 3 listopada 2008 r.

(104)

(105)

(106)

(107)

(108)

(109)

(110)

Po czwarte, w odniesieniu do czwartego kredytu Komisja
zauwaza, ze CGD nie tylko zarzadzal BPN w interesie
panstwa na podstawie art. 2 ust. 7 ustawy w sprawie
nacjonalizacji, ale réwniez uzyskal gwarancje parnistwa
na podstawie art. 2 ust. 9 ustawy w sprawie nacjonali-
zacji w odniesieniu do wszystkich kredytéw i wsparcia
plynnosci, ktérych moglby udzieli¢é BPN w kontekscie
nacjonalizacji i ,w zastepstwie panstwa”.

Biorgc pod uwage ogdlna sytuacje finansowa i gospo-
darczg oraz w szczegblnosci powszechnie znane trud-
nosci BPN, prawdopodobiefistwo zapewnienia omawia-
nego wsparcia ptynnosci na rzecz BPN przez inng insty-
tucje bylo znikome, co wyjasnia, dlaczego wladze portu-
galskie uznaly Srodki w zakresie plynnosci ze strony
CGD za $rodki o ,szczegblnym” charakterze (zob. pkt
(25)).

Na podstawie wszystkich tych wzgledow Komisja stwier-
dza, ze decyzja CGD o udzieleniu przedmiotowych
kredytéw BPN przed jego nacjonalizacjg nie stanowila
zwyklej decyzji handlowej. Taka decyzje nalezy uznaé
za mozliwg do bezposredniego przypisania pafistwu.
Przedmiotowe  kredyty stanowia zatem  zasoby
panstwowe.

Korzys¢

Poniewaz dzigki kredytom BPN mégt uzyskal ptynnosé,
ktérej w przeciwnym razie nie bylby w stanie uzyska¢ na
rynku, zapewnily one BPN plynnos$¢ niezbedng do konty-
nuowania dzialalno$ci i konkurowania miedzy innymi
o kredyty i depozyty na rynkach bankowych, na ktérych
byl obecny.

Komisja uznaje zatem, ze BPN uzyskal korzy$¢ gospodar-
czg.

Selektywnos¢

Przedmiotowe S$rodki maja charakter selektywny,
poniewaz przynoszg one korzy$¢ wylacznie BPN.

Zaktdcenie konkurencji i wplyw na wymiang handlowg

Pomimo uwagi Portugalii, z ktérej wynikalo, ze BPN
zajmowal dopiero dziewigta pozycje w portugalskim
sektorze bankowym przed nacjonalizacjg, udzielenie
kredytéw przez CGD zaklécito lub zagrozito zakldce-
niem konkurencji, poniewaz stawialo BPN w korzystnym
polozeniu wzgledem innych konkurujacych bankéw,
umozliwiajgc mu osiggnigcie plynnosci, ktérej w prze-
ciwnym razie nie bylby w stanie osiggnal na rynku.
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(111) Poniewaz BPN uzyskal kredyty w okresie, gdy prowadzit Korzysé
dzialalno$¢ na poziomie krajowym, europejskim i miedzy-
narodowym, w tym na przyklad za posrednictwem (117) Gwarancje panstwa pozwolity BPN uzyska¢ wsparcie
swojej francuskiej spolki zaleznej, istnialo zagrozenie, finansowe w sytuacji, w ktorej nie mial zadnej alterna-
ze $rodki te wplyng réwniez na wymiane handlows tywy na rynku.
miedzy panstwami czlonkowskimi.
Whiosek (118) Dzigki nim BPN moégt kontynuowaé dzialalno$¢ na
rynku, konkurujagc z innymi jego uczestnikami (nie
(112) Komisja uznaje zatem, ze cztery kredyty na faczna kwote tylko w zakresie utrzymania dziakalnosci, ale réwniez
315 mln EUR udzielone BPN przez CGD w pazdzierniku mozl.lwo§c1 Jg rozwoju w r}owych obslzara,ch),. a takze
i listopadzie 2008 r. stanowig pomoc pafstwa. wywigzac si¢ ze zobowigzan wobec klientéw i innych
uczestnikow rynku.
6.1.1.2. Srodki przyznane po nacjonalizacji, niezwigzane
konkretnie ze sprzedaza na rzecz BIC (119) Na podstawie powyzszego Komisja stwierdza, ze
(113) Komisja ustalita juz w decyzji z dnia 24 pazdziernika gwarancje pafistwa przynosza korzys¢ gospodarczg BPN.
2011 r., ze nacjonalizacja nie stanowi pomocy na
rzecz akcjonariuszy BPN.
Selektywnosé
(114) Po nacjonalizacji BPN przyznano nastepujace Srodki, (120) Przedmiotowe S§rodki majg charakter selektywny,
ktére nie byly konkretnie powigzane ze sprzedaza na poniewaz przynosza one korzy$¢ konkretnemu podmio-
rzecz BIC: towi — BPN. Ponadto w zakresie tej czeci instrumentu
plynnosciowego, ktéra kontynuowano po sprzedazy,
i , . ) - srodki te przynosza réwniez korzy$¢ polaczonemu
a) gwarancje pafistwa na dluzne papiery warto$ciowe podmiotowi.
wyemitowane przez BPN i sfinansowane przez CGD,
w tym obie emisje papieréw komercyjnych subskry-
bowane przez CGD i korzystanie z instrumentéw o o )
kredytowych rynku pieni¢znego zapewnionych przez Zakldcenie konkurencji i wplyw na wymiang handlowq
cob: (121) Biorac pod uwage pozycje BPN w portugalskim sektorze
finansowym oraz fakt, ze sektor finansowy jest otwarty
b) przeniesienie aktywow i pasywow do trzech spélek na intensywng konkurencj¢ na poziomie Unii, a takze
celowych nalezacych do panstwa. fakt, ze BPN konkuruje z wieloma jednostkami zalez-
nymi zagranicznych bankéw w Portugalii, Komisja
uznaje, ze wszelka korzy$¢ wynikajaca z uzycia zasobow
Gwarancja pafistwa na pasywa wyemitowane przez panstwowych moze wplywal na wewnatrzunijna
BPN wymiang handlows i zakt6caé konkurencj¢ w rozumieniu
art. 107 ust. 1 Traktatu.
Zasoby paristwowe
(115) Gwarancja pafistwa na papiery komercyjne wyemitowane
przez BPN (i spolki celowe) oraz subskrybowane przez Wniosek
CGD, przyznana BPN po nacjonalizacji, byla o o
bezposrednio finansowana przez panistwo czlonkowskie. (122) Gwarancje panstwa na rzecz BPN ur}qozllwl}y BPN otrzy-
Ponadto na mocy art. 2 ust. 9 ustawy w sprawie nacjo- manie duzej kwoty fmaqsowama, ktéra nie byla dost@pp/a
nalizacji wszystkie linie kredytowe lub instrumenty ptyn- na r}{nku, oraz Przynlos}y BPN §elektywnq korzysc.
nosciowe zaoferowane przez CGD na rzecz BPN (i Srodki te uquhwﬂy/ BPN pozostanie na rynku i konty-
spotek celowych) w kontekscie nacjonalizacji mialy byé nuowanie _dma}alnosc,l 'bez _odczuwia.ma negatywnych
objete gwarancjg panstwa portugalskiego. Nie podlega skutkow jego  wezesniejszej - sytuacjl. Stanowig one
zatem dyskusji fakt, ze cato$¢ finansowania przekazanego pomoc panstwa.
BPN (lub spétkom celowym) przez CGP po nacjonalizacji
obejmuje zasoby pafistwowe.
Przeniesienie aktywow do spolek celowych
(116) Ponadto nalezy podkresli¢, ze po nacjonalizacji CGD Zasoby pafistwowe
bylo jedynym podmiotem zapewniajacym finansowanie
na rzecz BPN lub spolek celowych oraz ze z czasem (123) Usunigcie okreslonych aktywéw z BPN i ich przeniesienie

jego ekspozycja wzrosla, poniewaz inne zobowigzania
osiggaly termin wymagalnosci i nie zostaly odnowione
przez pierwotnych kredytodawc6w ani zastgpione kredy-
tami uzyskanymi od innych instytucji. Brak alternatyw-
nych Zrédet finansowania dla BPN nie jest zaskakujacy,
bioragc pod uwage fakt, ze powszechnie wiedziano o jego
trudnodciach finansowych i niepewnej przysztosci.

do spotek celowych nalezagcych w calosci do paristwa
czlonkowskiego oznacza, ze dane panstwo czlonkowskie
ponosi za nie pelna odpowiedzialno§¢ finansows i cale
ryzyko zwigzane z aktywami posiadanymi przez te
spotki celowe, z ktérych co najmniej niektére moga
by¢ niemozliwe do odzyskania. W zwiazku z tym $rodek
obejmuje zasoby panstwowe.
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Korzysé bezposrednio zrealizowany przez panstwo oraz z wyko-
rzystaniem zasobéw pafistwowych w celu sprzedazy na

(124) Komisja uwaza, Ze przeniesienie aktywow do spélek rzecz BIC.

(125)

(126)

(127)

(128)

(129)

celowych przed sprzedazg wedlug wartosci ksiggowej
wynoszacej 3,9 mld EUR (z utrata wartosci szacowang
na 1,8 mld EUR) wiaze si¢ z korzyscia dla BPN,
poniewaz nie zapewniono przejrzystosci ex ante, aktywa
nie zostaly wycenione wedlug ceny rynkowej, a panistwo
nie otrzymalo wynagrodzenia w ramach przeniesienia.

Komisja stwierdza, ze przeniesienie aktywow wedlug
wartosci ksiegowej, a nie wartosci rynkowej przynosi
korzy$¢ gospodarcza BPN w poréwnaniu z jego konku-
rentami.

Selektywnosé

Przedmiotowe S$rodki majg charakter selektywny,
poniewaz przynosza one korzy$¢ konkretnemu podmio-
towi — BPN.

Zakldcenie konkurencji i wplyw na wymiang handlowg

Biorac pod uwage pozycje BPN w portugalskim sektorze
finansowym oraz fakt, ze sektor finansowy jest otwarty
na intensywng konkurencje na poziomie Unii, a takze
fakt, ze BPN konkuruje z wieloma jednostkami zalez-
nymi zagranicznych bankéw w Portugalii, Komisja
uznaje, ze wszelka korzys$¢ wynikajaca z uzycia zasoboéw
panstwowych moze wplywal na wewnatrzunijng
wymiang handlows i zaklocaé konkurencje w rozumieniu
art. 107 ust. 1 Traktatu.

6.1.1.3. Srodki przyznane po nacjonalizacji, powigzane
ze sprzedaza na rzecz BIC

Oprécz $rodkéw przyznanych po nacjonalizacji, ktore
nie byly powigzane ze sprzedaza na rzecz BIC, BPN
otrzymal dodatkowe $rodki powigzane ze sprzedaza na
rzecz BIC. Obejmuja one:

a) dokapitalizowanie BPN w celu sprzedazy;

b) przeniesienie dodatkowych aktywéw i pasywéw BPN
powiazane ze sprzedaza;

¢) prawo BIC do przekazania panstwu kredytow zagro-
zonych po sprzedazy;

d) przeniesienie na panstwo, w celu sprzedazy, kosztow
zwigzanych z ryzykiem sporéw; oraz

e) przyznanie przez CGD instrumentu plynnoSciowego
na rzecz polgczonego podmiotu po sprzedazy oraz
utrzymanie linii kredytowej w wysokosci [150-500]
mln EUR w odniesieniu do papieréw komercyjnych,
po sprzedazy, zabezpieczonych przez panstwo.

Dokapitalizowanie BPN w celu sprzedazy
Zasoby paristwowe

W dniu 15 lutego 2012 r. dokonano dokapitalizowania
BPN na kwote 600 mln EUR. Srodek ten zostal

(130)

(131)

(132)

(133)

Korzys¢

Dokapitalizowanie BPN z dnia 15 lutego 2012 r. na
kwot¢ 600 mln EUR obliczono w taki sposéb, aby
w momencie sprzedazy zapewni¢ BPN kapital wlasny
w wysokosci [200-400] mln EUR. W momencie skla-
dania przez BIC oferty z dnia 20 lipca 2011 r. druga
z powyzszych kwot szacowano na [10-18] % kapitalu
podstawowego Tier I. Kwota ta znacznie przewyzsza
wymagane minimum kapitatowe (9 % kapitatlu podstawo-
wego Tier I na koniec 2011 r. i 10 % kapitalu podsta-
wowego Tier I na koniec 2012 r.) (!).

Komisja uznaje, ze zastrzyk kapitalowy przynosi korzysé
gospodarcza w odniesieniu do BPN oraz dzialalnosci
gospodarczej po sprzedazy. Korzy$¢ ta wynika z zagwa-
rantowania, ze po dokapitalizowaniu BPN, a nastepnie
polaczony podmiot beda mialy dostep do kapitatu
niezbednego w celu osiggniecia i przekroczenia wymaga-
nego minimum kapitalowego. Kapital ten umozliwia
BPN, oraz umozliwi polqczonemu podmiotowi, uczest-
nictwo w rynkach i udzielanie nowych kredytéw
w kontekscie gospodarczym, w ktérym inni konkurenci
muszg zmniejsza¢ udzial finansowania dluznego.

Selektywnos¢

Przedmiotowe S$rodki maja charakter selektywny,
poniewaz przynosza one korzy$¢ wylacznie konkret-
nemu podmiotowi, tj. BPN oraz polaczonemu podmio-
towi, ktory bedzie kontynuowaé dzialalnos¢ gospodarcza
po sprzedazy.

Zakdcenie konkurencji i wplyw na wymiang handlowg

Portugalia twierdzi, Ze po nacjonalizacji BPN nadal
zmniejszal swoj udzial w rynku oraz Ze udzial
w rynku polgczonego podmiotu wyniesie mniej niz
1% pod wzgledem kredytéw udzielanych klientom,
srodkéw klientéw lub produktéw bankowych oraz
mniej niz 2 % na ktérymkolwiek z rynkéw wiasciwych.
Przedmiotowe $rodki zakldcaja jednak konkurencje lub
grozg jej zaktoceniem, poniewaz stawiaja BPN i polaczony
podmiot po sprzedazy na rzecz BIC w korzystnym polo-
zeniu wzgledem konkurencyjnych bankéw. Nadwyzka
kapitalu polaczonego podmiotu zabezpiecza dzialalnosé
gospodarcza przed ryzykiem inwestycyjnym, ktore
dotyka innych konkurentéw. Zwigksza ona réwniez
prawdopodobienistwo, ze dodatkowa plynnos¢ bedzie
dostgpna dla obu beneficjentéw, oraz moze ulatwic przy-
szly rozw6j BPN i polgczonego podmiotu w kontekscie
gospodarczym, w ktérym inni konkurenci prowadzacy
dziatalno$¢ w Portugalii muszg zmniejszaé udziat finan-
sowania dluznego.

() Zob. dokument ,Aviso de Banco de Portugal n® 3/2011”, w ktérym

zobowiazuje si¢ instytucje kredytowe do osiggniecia na zasadzie
skonsolidowanej wspodlczynnika kapitalu podstawowego Tier I w
wysokosci 9 % do dnia 31 grudnia 2011 r.
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(134) Biorac pod uwage pozycje BPN w portugalskim sektorze umowy ramowej, a aktywa te ani nie zostalyby wyce-

(135)

(136)

(137)

(138)

(139)

finansowym oraz fakt, ze sektor finansowy jest otwarty
na intensywng konkurencj¢ na poziomie Unii, a takze
fakt, ze BPN konkuruje z wieloma jednostkami zalez-
nymi zagranicznych bankéw w Portugalii, Komisja
uznaje, ze wszelka korzy$¢ wynikajaca z uzycia zasoboéw
panstwowych moze wplywa¢ na wewnatrzunijng
wymiang¢ handlowa oraz zakt6caé konkurencje w rozu-
mieniu art. 107 ust. 1 Traktatu.

Whiosek

Dokapitalizowanie BPN w wysokosci 600 mln EUR,
ktérego dokonano w lutym 2012 r., stanowi pomoc
panstwa.

Przeniesienie dodatkowych aktywéw i pasywéw
z BPN powigzane ze sprzedaza

Do $rodkéw przyznanych w zwigzku ze sprzedaza na
rzecz BIC nalezy prawo BIC do Zadania przeniesienia,
przed zamknieciem, innych aktywoéw i pasywéw BPN,
takich jak kredyty udzielone instytucjom kredytowym
lub rzeczowe aktywa trwale i aktywa finansowe. Obej-
muja one réwniez prawo BIC do przenoszenia depo-
zytow po cenach na poziomie [...] punktéw bazowych
powyzej wlasciwej stopy referencyjnej lub do otrzymania
od panstwa réznicy w postaci wynagrodzenia za takie

depozyty.

Zasoby patistwowe

Usunigcie z BPN okreSlonych kredytéw i pasywow (w
tym depozytéw) wybranych przez BIC bezposrednio
finansuje panstwo czlonkowskie. Wszystkie pozycje
usuwane z BPN zostang przeniesione wedlug wartosci
ksicgowej do spélek celowych, ktére w calosci nalezg
do panstwa czlonkowskiego, albo - w przeciwnym
razie — beda podlegad jego odpowiedzialnosci finansowej.
Tym samym panstwo czlonkowskie bedzie ponosito
obcigzenia  finansowe zwigzane z  zarzadzaniem
i dysponowaniem tymi aktywami i pasywami. Ponadto
panstwo czlonkowskie bedzie musialo sfinansowac
réznicg migdzy majacymi zastosowanie odsetkami od
depozytéw a progiem cenowym wynoszacym |...]
punktéw bazowych powyzej stopy referencyjnej.

Korzys¢

Komisja uwaza, ze przeniesienie dodatkowych aktywow
i pasywow do spoélek celowych przed sprzedaza wigze sig
z korzyscig dla BPN i polgczonego podmiotu, poniewaz
nie zapewniono przejrzystosci ex ante, aktywa nie zostaly
wycenione wedtug ceny rynkowej, a pafistwo nie otrzy-
malo wynagrodzenia w ramach przeniesienia.

Komisja stwierdza, ze przeniesienie aktywow wedtug
warto$ci ksiegowej, a nie wartosci rynkowej przynosi
korzy$¢ gospodarcza BPN i polaczonemu podmiotowi
w poréwnaniu z jego konkurentami. BIC mdglby
dowolnie wybra¢ aktywa do usunigcia na warunkach
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nione wedlug warto$ci rynkowej, ani pafistwo nie otrzy-
maloby za nie zwrotu. Wrecz przeciwnie — w stopniu,
w jakim wariant ten zmniejsza aktywa wazone ryzykiem
BPN, doprowadzitby on do wzrostu wspélczynnika kapi-
talowego banku, a w rezultacie do zwigkszenia jego zdol-
nosci do udzielania nowych kredytéw i uczestnictwa
w rynku. Po sprzedazy korzy$¢ zostalaby przeniesiona
na polaczony podmiot.

Wynagrodzenie ze strony pafistwa z tytulu réznicy
miedzy majacymi zastosowanie odsetkami od depozytéw
a progiem cenowym wynoszacym [...] punktéw bazo-
wych powyzej stopy referencyjnej eliminuje koszt, ktéry
BPN musiatby ponies¢ w normalnych okolicznosciach,
a w zwigzku z tym stanowi korzy$¢ dla BPN.

Selektywnosé

Przedmiotowe $rodki maja charakter selektywny,
poniewaz przynosza one korzy$¢ wylacznie na rzecz
konkretnego podmiotu, ktérym jest BPN, oraz dzialal-
nosci gospodarczej, ktora bedzie kontynuowana po
sprzedazy.

Zak¥6cenie konkurencji i wplyw na wymiang handlowg

Przedmiotowe Srodki zaktdcajg konkurencje lub grozg jej
zakl6ceniem, poniewaz stawiajg BPN i polaczony
podmiot po sprzedazy na rzecz BIC w korzystnym polo-
zeniu wzgledem konkurencyjnych bankéw — dzigki nim
BPN, w odréznieniu od pozostalych konkurentéw, nie
musi zmniejsza¢ udzialu finansowania dluznego, a tym
samym BPN i polaczony podmiot moga udzielal wigk-
szej liczby kredytéw dla gospodarki.

Biorac pod uwage pozycje BPN w portugalskim sektorze
finansowym oraz fakt, ze sektor finansowy jest otwarty
na intensywna konkurencje na poziomie Unii, a takze
fakt, ze BPN konkuruje z wieloma jednostkami zalez-
nymi zagranicznych bankéw w Portugalii, Komisja
uznaje, ze wszelka korzy$¢ wynikajaca z uzycia zasobow
panstwowych moze wplywal na wewnatrzunijna
wymiane handlowa oraz zaklécaé¢ konkurencje w rozu-
mieniu art. 107 ust. 1 Traktatu.

Whiosek

Przeniesienie dodatkowych aktywéw i pasywéw (w tym
depozytéw) z bilansu BPN do spélek celowych przed
sprzedazg stanowi pomoc panstwa.

Prawo BIC do przeniesienia na pafistwo kredytow
zagrozonych po sprzedazy

BIC ma prawo do odsprzedazy w terminie [...] miesigcy
kredytow, ktére sg zagrozone od co najmniej [...] dni
(do maksymalnie [...] % wartoSci nominalnej calego
portfela kredytéw wybranego przez BIC po odliczeniu
istniejacych depozytow), oraz za kwote przekraczajaca
poziom tworzenia rezerw ([...] mln EUR).
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Zasoby paristwowe

Prawo BIC do wusuwania dodatkowych aktywow
i pasywow z bilansu po sprzedazy bezposrednio finan-
suje panstwo cztonkowskie. Wszystkie pozycje usuwane
z BPN zostang przeniesione wedlug wartosci ksiegowej
do spélek celowych, ktére w calosci naleza do pafstwa
czlonkowskiego, albo — w przeciwnym razie — beda
podlega¢ jego odpowiedzialnosci finansowej. Tym
samym panstwo czlonkowskie ponosiloby obciazenia
finansowe zwiazane z zarzadzaniem i dysponowaniem
tymi aktywami.

Korzys¢

Zdaniem Komisji mozliwo$¢ usuwania kredytéw zagro-
zonych po sprzedazy sprawia, ze BPN i polaczony
podmiot mogg rozszerza¢ swojg dzialalno$¢ i udzielaé
wickszej liczby kredytow w kontekscie gospodarczym,
w ktérym inni konkurencji prowadzacy dziatalnosé
w Portugalii muszg zmniejsza¢ udzial finansowania dtuz-
nego. W istocie, gdyby utrzymano ten sam poziom kapi-
talu wlasnego, wspélczynnik kapitatowy banku wzréstby
dzigki usunigciu kredytéw zagrozonych i ograniczeniu
aktywow wazonych ryzykiem. W rezultacie zwigkszylaby
sie zdolno$¢ banku do udzielania nowych kredytow
i uczestnictwa w rynku.

Polaczony podmiot réwniez bedzie miat przewage nad
swoimi konkurentami, gdyz borykaja si¢ oni z utrata
warto$ci aktywow nizszej jakosci, ktérg musza pokry¢,
ograniczajac dostepny kapital na udzielanie nowych
kredytow. W odréznieniu od konkurentéw potaczony
podmiot nie bedzie musial ograniczaé kapitatu regulacyj-
nego wskutek tego rodzaju utraty warto$ci oraz malejgcej
wartosci portfela kredytéw.

Ponadto wariant, zgodnie z ktérym BIC zwraca paiistwu
kredyty zagrozone nie pdzniej niz w terminie [...] od
daty sprzedazy, moze doprowadzi¢ do zmiany aktywéw
wazonych ryzykiem BPN oraz osiggnigcia wyzszego
poziomu kapitalu podstawowego Tier I niz poziom
[10-18] % wskazany w ofercie BIC z dnia 20 lipca
2011 r. Komisja odnotowuje zobowigzanie Portugalii
w tym zakresie, zgodnie z ktérym, jezeli BIC lub pola-
czony podmiot postanowig zwrdci¢ kredyty panstwu lub
jakiejkolwiek jednostce kontrolowanej przez pafistwo po
sprzedazy, woéwczas splaca panstwu kapital zwigzany
z tymi kredytami w wysokosci [10-18] % aktywow
wazonych ryzykiem danych kredytéw oraz dodatkowo
przeniosg kredyty zagrozone i splacg kapital zwigzany
z tymi kredytami pafstwu dopiero po catkowitym
wyczerpaniu rezerw dostgpnych w dniu sprzedazy na
rachunkach BPN.

Selektywnosé

Przedmiotowy Srodek ma  charakter selektywny,
poniewaz przynosi korzy$¢ wylacznie na rzecz konkret-
nego podmiotu, ktérym jest BPN, oraz dzialalnosci
gospodarczej, ktora bedzie kontynuowana po sprzedazy.
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Zak¥Gcenie konkurencji i wplyw na wymiang handlowg

Przedmiotowy $rodek zakldca konkurencje lub grozi jej
zakldceniem, poniewaz stawia BPN i polaczony podmiot
po sprzedazy na rzecz BIC w korzystnym polozeniu
wzgledem konkurencyjnych bankéw - dzigki niemu
BPN, w odrdznieniu od pozostalych konkurentéw, nie
musi zmniejsza¢ udzialu finansowania dluznego, a tym
samym BPN i polaczony podmiot mogg udziela¢ wigk-
szej liczby kredytow dla gospodarki.

Biorgc pod uwage pozycje BPN w portugalskim sektorze
finansowym oraz fakt, ze sektor finansowy jest otwarty
na intensywna konkurencje na poziomie Unii, a takze
fakt, ze BPN konkuruje z wieloma jednostkami zalez-
nymi zagranicznych bankéw w Portugalii, Komisja
uznaje, ze wszelka korzy$¢ wynikajaca z uzycia zasobow
panstwowych moze wplywaé na wewnatrzunijng
wymiang handlowa oraz zaklécaé konkurencje w rozu-
mieniu art. 107 ust. 1 Traktatu.

Whniosek

W przypadku braku zobowigzania do zwrotu kapitatu
powigzanego z kredytami przedmiotowy $rodek moze
umozliwia¢ BPN i potaczonemu podmiotowi dokony-
wanie zmiany aktywéw wazonych ryzykiem banku po
sprzedazy z mocg wsteczng. W rezultacie nastapitby
proporcjonalny wzrost kapitalizacji banku. Tym samym
Srodek przynosi korzy$¢ bankowi i zakléca konkurencije
z innymi konkurentami. Srodek stanowi pomoc paristwa.

Przeniesienie na pafistwo ryzyka sporéw
Zasoby paristwowe

Przeniesienie na pafstwo ryzyka sporéw BPN stanowi
pasywa, ktére przejmuje panstwo.

Korzys¢

Przejmujgc pasywa od BPN, pafistwo przyznaje korzy$é
na rzecz BPN i polaczonego podmiotu w pordwnaniu
z ich konkurentami, ktérzy musza uwzgledniaé
réwnowazne pasywa we wilasnym bilansie.

Selektywnosé

Przedmiotowy $rodek ma charakter selektywny,
poniewaz przynosi korzy$¢ wylacznie konkretnemu
podmiotowi (BPN i polgczonemu podmiotowi powsta-
femu wskutek sprzedazy na rzecz BIC).

Zakldcenie konkurencji i wplyw na wymiang handlowg

Srodek zapewnia wsparcie kapitatowe dla BPN i polaczo-
nego podmiotu w sytuacji braku alternatywy na rynku
oraz w przypadku, gdy inni konkurenci musza uwzgled-
nia¢ tego rodzaju pasywa we wlasnym bilansie.
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finansowym oraz fakt, ze sektor finansowy jest otwarty
na intensywng konkurencj¢ na poziomie Unii, a takze
fakt, ze BPN konkuruje z wieloma jednostkami zalez-
nymi zagranicznych bankéw w Portugalii, Komisja
uznaje, ze wszelka korzy$¢ wynikajaca z uzycia zasoboéw
panstwowych moze wplywa¢ na wewnatrzunijng
wymiang¢ handlowa oraz zakt6caé konkurencje w rozu-
mieniu art. 107 ust. 1 Traktatu.

Whiosek

Przedmiotowy $rodek zapewnia wsparcie kapitalowe
i stanowi pomoc pafistwa.

Przyznanie przez CGD instrumentu ptynno$ciowego
na rzecz polaczonego podmiotu po sprzedazy oraz
utrzymanie linii kredytowej w wysokosci [150-350]
mln EUR w odniesieniu do papieré6w komercyjnych
na rzecz BPN

Zasoby paristwowe

Nalezy uznaé, ze przyznanie instrumentu plynnoscio-
wego w wysokosci [150-350] mln EUR na rzecz pola-
czonego podmiotu po sprzedazy oraz utrzymanie linii
kredytowej w wysokosci [150-500] mln EUR w odnie-
sieniu do papieréw komercyjnych przez CGD na rzecz
BPN po sprzedazy mozna przypisaé paistwu, zwazywszy
na szczeg6lne okolicznosci, w ktorych doszto do przy-
znania tych $rodkéw.

Po pierwsze, CGD w calosci nalezy do panstwa, ktére
mianuje cztonkéw jego rady dyrektoréw. Jak stwierdzono
w pkt (100) i (24), CGD zostal wyznaczony na mocy
prawa do zarzadzania BPN oraz uzyskal gwarancje
paistwa na podstawie art. 2 ust. 9 ustawy w sprawie
nacjonalizacji w odniesieniu do wszystkich kredytow
i wsparcia plynnosci, ktérych moglby udzieli¢ BPN
w kontekscie nacjonalizacji i ,w zastgpstwie pafistwa”.
Gwarancja ta ma nadal zastosowanie do linii kredytowej
w wysokosci [150-500] mln EUR.

Po drugie, decyzje o przyznaniu instrumentu plynnoscio-
wego i linii kredytowej nie zostaly podjete niezaleznie
przez CGD, lecz stanowily cze$¢ warunkéw sprzedazy
wynegocjowanych miedzy BIC a wladzami portugalskimi.

Zaréwno przyznanie przez CGD instrumentu plynno-
Sciowego w wysokosci [200-400] mln EUR na rzecz
polaczonego podmiotu po sprzedazy, jak i utrzymanie
przez CGD linii kredytowej w wysokosci [150-500]
mln EUR w odniesieniu do papieréw komercyjnych po
sprzedazy mozna zatem przypisa¢ panstwu czlonkow-
skiemu.

Korzys¢

Dzi¢ki przedmiotowym Srodkom BPN i polaczony
podmiot zyskuja tatwy i tani dostgp do plynnosci.
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[200-400] mln EUR przyznanej BIC przez CGD Komisja
zauwaza, Zze zapewni ona margines bezpieczefistwa
w odniesieniu do pozycji plynnosci polaczonego
podmiotu na wypadek wystapienia odplywu depozytéw
po sprzedazy. CGD nie przyznalo tego rodzaju linii
kredytowej zadnemu innemu podmiotowi poza przed-
miotowym polaczonym podmiotem. Linia kredytowa
stanowi zatem korzy$¢ gospodarcza dla polaczonego
podmiotu.

Utrzymanie zabezpieczonej gwarancja panstwa linii
kredytowej w wysokosci [150-500] mln EUR do [...]
w odniesieniu do biezacego programu emisji papieré6w
komercyjnych réwniez przynosi BPN i polaczonemu
podmiotowi przewage nad ich konkurentami pod
wzgledem dostepu do plynnosci.

Selektywnosé

Przedmiotowe S$rodki majg charakter selektywny,
poniewaz przynosza korzy$¢ wylacznie konkretnemu
podmiotowi (BPN i polaczonemu podmiotowi powsta-
temu wskutek sprzedazy na rzecz BIC).

Zakt6cenie konkurencji i wplyw na wymiang handlowg

Korzy$¢ przyznana BPN i polgczonemu podmiotowi po
sprzedazy zakloca konkurencje, tym bardziej ze koszty
finansowania zewnetrznego na rynkach finansowych sa
obecnie wysokie.

Biorgc pod uwage pozycje BPN w portugalskim sektorze
finansowym oraz fakt, ze sektor finansowy jest otwarty
na intensywna konkurencje na poziomie Unii, a takze
fakt, ze BPN konkuruje z wieloma jednostkami zalez-
nymi zagranicznych bankéw w  Portugalii, Komisja
uznaje, ze wszelka korzy$¢ wynikajaca z uzycia zasoboéw
panstwowych moze wplywal na wewnatrzunijna
wymiang handlowg oraz zakl6caé konkurencje w rozu-
mieniu art. 107 ust. 1 Traktatu.

Whniosek

Przyznanie przez CGD instrumentu plynno$ciowego
w wysokosci [200-400] mln EUR na rzecz polaczonego
podmiotu po sprzedazy oraz utrzymanie linii kredytowej
w wysokosci [150-500] mln EUR w odniesieniu do
papieréw komercyjnych na rzecz BPN stanowi pomoc
panstwa.

6.1.1.4 Ewentualna pomoc dla nabywcy

Zgodnie z pkt 49 komunikatu bankowego, aby zagwa-
rantowaé, Ze pomoc nie zostanie udzielona nabywcy
instytucji finansowej sprzedawanej przez panstwo, nalezy
zadba¢ o to, by przestrzegane byly okreslone warunki,
w szczegdlnoSci o to, aby: proces sprzedazy miat
charakter ~otwarty, przejrzysty, niedyskryminacyjny
i bezwarunkowy; sprzedaz nastgpowala na warunkach
rynkowych oraz aby paistwo dazylo do uzyskania jak
najwyzszej ceny za sprzedawane aktywa i zobowigzania.
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Jezeli chodzi o pierwszy wymog, to chociaz proces sprze-
dazy rozpoczgto jako otwartg i bezwarunkowa procedure
przetargowa, wigzaca oferta zlozona przez BIC nie byla
oferty ostateczna pod wzgledem szeregu istotnych
aspektow  proponowanej transakcji, w tym pod
wzgledem ostatecznego zakresu aktywow i pasywow
BPN, ktére BIC zamierzal naby¢, oraz dokladnej liczby
przejmowanych oddzialéw 1 liczby zatrzymanych
pracownikéw. Wszystkie te aspekty oméwiono w trakcie
pdzniejszych negocjacji dwustronnych miedzy wladzami
portugalskimi a BIC i podsumowano w umowie ramowej
z dnia 9 grudnia 2011 r. Nawet umowa ramowa nie jest
ostateczna pod wzgledem dokladnego zakresu, w jakim
bank zostaje nabyty. W szczegdlnosci w umowie tej nie
okresla si¢ aktywoéw i pasywéw, ktére przejmie BIC,
pomimo wyraznego stwierdzenia, ze w momencie sprze-
dazy BPN bedzie posiadaé kapital wlasny w wysokosci
[200-400] mln EUR. Innymi stowy, ani w ofercie BIC
z dnia 20 lipca 2011 r, ani w umowie ramowej nie
precyzuje si¢ przedmiotu zakupu dokonywanego przez
BIC, jednak w obu dokumentach ustala si¢ dokladna
jego ceneg.

W zwigzku z tym nalezy zauwazy¢, ze umowa ramowa
nie powinna odbiega¢ od warunkow wiazacej oferty BIC
z dnia 20 lipca 2011 r. poprzez przyznawanie dodatko-
wych korzysci na rzecz BIC lub polaczonego podmiotu.
W istocie, zwazywszy na stosunkowo luzne warunki
wiazacej oferty z lipca 2011 r., BIC mdégl z latwoscia
uzyska¢ od panstwa dodatkowe ulgi na przyklad poprzez
zmniejszenie  zakresu aktywéw i pasywow, ktore
faktycznie nabywa. Tego rodzaju dodatkowe ulgi skutko-
walyby wyzszym wsp6lczynnikiem kapitatu podstawo-
wego Tier I niz wskazuje na to oferta BIC z lipca
2011 r, nie naruszajgc przy tym warunk6w procesu
sprzedazy.

Komisja z zadowoleniem przyjmuje zatem zobowigzanie
Portugalii do ograniczenia poziomu kapitalizacji BPN
w dniu sprzedazy do [10-18] % kapitalu podstawowego
Tier I zgodnie ze wskazaniami zawartymi w ofercie BIC.
Dodatkowe zobowigzanie ze strony Portugalii, zgodnie
z kt6érym BIC splaci kapital zwigzany z wszelkimi kredy-
tami zagrozonymi zwréconymi przez niego panstwu lub
spolce bedacej wlasnosciag pafstwa po  sprzedazy,
gwarantuje, ze poziom kapitalu podstawowego Tier
I nie ulegnie nadmiernemu zwickszeniu po sprzedazy.

Zasoby paristwowe

Jak wykazano w sekcji 6.1.1.3, wszystkie $rodki zwigzane
ze sprzedaza na rzecz BIC obejmujg zasoby pafstwowe.

Korzys¢

Poniewaz ani w ofercie BIC z dnia 20 lipca 2011 r., ani
w umowie ramowej nie okreslono kapitalu podstawo-
wego Tier I (w obu dokumentach wskazuje si¢ jedynie
bezwzgledna wartos¢ kapitatu, ktéry BPN ma posiadaé
w momencie sprzedazy, nie uwzgledniajagc posiadanych
przez bank aktywéw wazonych ryzykiem ani prawa BIC
do wyboru aktywéw i pasywow, ktore maja zostal prze-
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niesione do spolek celowych przed sprzedazg), Komisja
zauwaza, ze BPN moze ostatecznie osiggna¢ wyzszy
wspolczynnik kapitatu podstawowego Tier I od poziomu
wskazanego w ofercie. Zgodnie z informacjami przedsta-
wionymi przez wiladze portugalskie [10-18] % kapitatu
podstawowego Tier I stanowi poziom kapitatu wskazany
w ofercie BIC z dnia 20 lipca 2011 r.

Komisja zauwaza jednak, ze Portugalia zobowiazala si¢
do ograniczenia poziomu kapitalizacji BPN w dniu sprze-
dazy do [10-18] % kapitatu podstawowego Tier I zgodnie
ze wskazaniami zawartymi w ofercie BIC. Dzigki temu
panstwo bedzie moglo uzyska¢ maksymalng cene za
sprzedawane aktywa i pasywa. Zobowigzanie to jest
konieczne do zagwarantowania, ze zadna korzy$¢ nie
zostanie przyznana na rzecz BIC.

Ponadto korzystajac z prawa do przeniesienia na rzecz
panstwa dalszych kredytéw zagrozonych po sprzedazy,
BIC moglby jeszcze bardziej zmniejszy¢ zakres dzialal-
nosci banku, zwigkszajac tym samym wspolczynnik kapi-
talu podstawowego Tier I dla polaczonego podmiotu do
poziomu wyzszego niz poziom wskazany w ofercie BIC
z dnia 20 lipca 2011 r. Mogloby to przynies¢ dodatkowa
korzys¢ na rzecz BIC. Dodatkowe zobowiazanie ze
strony Portugalii, zgodnie z ktérym BIC splaci kapitat
zwigzany z wszelkimi kredytami zagrozonymi zwréco-
nymi przez niego panstwu lub spélce bedacej wlasnoscia
panstwa po sprzedazy, gwarantuje, Ze poziom kapitatu
podstawowego Tier I nie ulegnie dalszemu zwigkszeniu
po sprzedazy. To dodatkowe zobowigzanie jest
konieczne, aby uniknaé¢ przyznania korzysci na rzecz
BIC.

Selektywnosé

Przedmiotowe S$rodki maja charakter selektywny,
poniewaz przynosza korzy$¢ konkretnemu podmiotowi,
mianowicie BIC, oraz posrednio polaczonemu podmio-
towi.

Zakldcenie konkurencji i wplyw na wymiang handlowg

Biorgc pod uwage pozycje BPN w portugalskim sektorze
finansowym oraz fakt, ze sektor finansowy jest otwarty
na intensywng konkurencje na poziomie Unii, a takze
fakt, ze BPN konkuruje z wieloma jednostkami zalez-
nymi zagranicznych bankéw w Portugalii, Komisja
uznaje, ze wszelka korzy$¢ wynikajaca z uzycia zasobow
panstwowych moze wplywaé na wewngtrzunijng
wymiang handlowa oraz zaklécaé konkurencje w rozu-
mieniu art. 107 ust. 1 Traktatu.

Whniosek

Ze wzgledu na zobowigzania podjete przez Portugalie,
Komisja moze wywnioskowal, ze ostateczne wyniki
procesu, w tym elementy uzgodnione z BIC w umowie
ramowej, nie zmienily wyniku procedury przetargowej
oraz ze proces sprzedazy nie przynosi BIC zadnej korzy-
Sci.
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6.1.2 IloSciowe okre$lenie pomocy

BPN i polaczony podmiot, ktéry bedzie kontynuowal
dzialalno$¢ gospodarcza BPN, korzystaly z szeregu
srodké6w pomocy panstwa, ktore podsumowano ponizej.

Tabela 1
Srodki pomocy przyzmane BPN i polaczonemu
podmiotowi
. Kwota w min
Opis EUR

a) Kredyty udzielone przez CGD przed nacjo- 315
nalizacjg

b) Przeniesienie aktywéw o wartosci 3,9 mld | 1 800-4 000
EUR do spélek celowych przed rozpocze-
ciem procedury przetargowej

) Zastrzyk kapitalowy dokonany  przez 600
panstwo w dniu 15 lutego 2012 r.

d) Instrumenty plynno$ciowe przyznane przez [150-500]
CGD na rzecz BPN (od dnia 31 grudnia
2011 1)
w tym objete bezposrednia gwarancja [200-400]
panstwa

e) Instrumenty plynnosciowe wymagane przez
BIC dla polaczonego podmiotu,
W tym utrzymanie istniejgcego programu 400
emisji papieréw komercyjnych
w tym nowy instrument plynno$ciowy 300

Po pierwsze, nalezy zauwazy¢, ze nie wszystkie powy-
zsze $rodki pomocy nalezy uznaé za skumulowane,
poniewaz wedlug wiladz portugalskich niektére $rodki
zastgpiono innymi (przykladowo poczatkowe kredyty
udzielone przez CGD przed nacjonalizacja zastgpiono
papierem komercyjnym wyemitowanym przez BPN po
nacjonalizacji).

Srodki b) i ¢) obejmuja albo zastrzyki kapitatowe, albo sa
réwnowazne zastrzykom kapitalowym. Wynosza one co
najmniej 3 mld EUR lub okoto 50 % bilansu BPN sprzed
nacjonalizacji. Ponadto laczna kwota gwarancji pafistwa
na program emisji papieréw komercyjnych przyznana
przez Portugali¢c na rzecz BPN od czasu nacjonalizacji
wynosi 5 mld EUR, z czego na dzien 31 grudnia 2011 r.
wykorzystano 4,5 mld EUR.

Ponadto BIC ma prawo do przeniesienia depozytéw po
cenach przekraczajacych [...] punktéw bazowych lub do
uzyskania od panstwa wynagrodzenia z tytulu réznicy,
ktérego koszt Portugalia szacuje na okoto [...] EUR.
Ponadto przeniesienie na panstwo kosztéw zwigzanych

(186)

(187)

(188)

()
)

)

ze sporami oraz przeniesienie w kontekscie sprzedazy
dodatkowych aktywéw i pasywéw, w tym kredytéw
zagrozonych, z bilansu BPN do spélek celowych stanowi
dodatkowa pomoc, ktéra Portugalia uznala za niewy-
mierng.

6.2 Zgodnos¢ roznych srodkéw pomocy z rynkiem wewngtrz-
nym: zastosowanie art. 107 ust. 3 lit. b) TFUE

W art. 107 ust. 3 lit. b) Traktatu o funkcjonowaniu Unii
Europejskiej upowaznia si¢ Komisj¢ do stwierdzenia
zgodno$ci pomocy z rynkiem wewnetrznym, jezeli ma
ona na celu ,zaradzenie powaznym zaburzeniom
w gospodarce panstwa cztonkowskiego”.

Komisja przyznaje, ze globalny kryzys finansowy moze
powodowaé powazne zaburzenia w gospodarce pafistwa
czlonkowskiego oraz ze Srodki wspierajace banki moga
zaradzi¢ tym zaburzeniom. Analize te potwierdzono
w komunikacie bankowym, komunikacie o dokapitalizo-
waniu ('), komunikacie w sprawie aktywéw o obnizonej
jakosci (%) i komunikacie w sprawie restrukturyzacji (3).
Komisja podtrzymuje swoje stanowisko, ze pomoc
panstwa mozna zatwierdzi¢ na podstawie art. 107 ust.
3 lit. b) Traktatu, bioragc pod uwage ponowne wysta-
pienie warunkéw skrajnych na rynkach finansowych.
Komisja potwierdzita ten poglad, przyjmujac komunikat
w sprawie przedluzenia z 2011 r., w ktérym przedluza
si¢ stosowanie zasad pomocy pafistwa w odniesieniu do
srodkéw wsparcia na rzecz bankéw w kontekscie
kryzysu finansowego na okres po dniu 31 grudnia
2011 r. (4.

Kryzys finansowy i gospodarczy szczegélnie mocno
uderzyl w Portugali¢. Jego skutki w réznych decyzjach
Komisji () w sprawie zatwierdzenia $rodkéw przyjetych
przez wiadze portugalskie w celu zwalczania kryzysu
finansowego. Ponadto nalezy wzia¢ pod uwage trudna
sytuacje gospodarcza i finansowg, ktéra doprowadzila
Portugali¢ do zlozenia w dniu 7 kwietnia 2011 r. oficjal-
nego wniosku o udzielenie migdzynarodowej pomocy,
w wyniku ktérego w dniu 17 maja 2011 r. podpisano
protokél ustalen.

Dz.U. C 10 z 15.1.2009, s. 2.

Komunikat Komisji w sprawie postgpowania z aktywami o obnizonej
wartoSci we wspélnotowym sektorze bankowym, Dz.U. C 72
z 26.3.2009, s. 1.

Komunikat Komisji w sprawie przywrdcenia rentownosci i oceny
srodkéw restrukturyzacyjnych stosowanych w sektorze finansowym
w dobie kryzysu zgodnie z regutami pomocy panstwa, Dz.U. C 195
z 19.08.2009, s. 9.

Komunikat Komisji w sprawie stosowania regul pomocy panstwa
w odniesieniu do $rodkdéw wsparcia na rzecz bankéw w kontekscie
kryzysu finansowego, Dz.U. C 356 z 6.12.2011, s. 8.

Decyzja Komisji z dnia 29 pazdziernika 2008 r. w sprawie pomocy
pafistwa nr NN60/2008 — Portugalski system gwarancji, Dz.U. C 9
z 14.1.2009, i sprostowanie, Dz.U. C 25 z 31.1.2009, przedtuzona
decyzjg Komisji z dnia 22 lutego 2010 r. w sprawie pomocy
panstwa nr N51/2010, Dz.U. C 96 z 16.4.2010, przedtuzona
dalej decyzja Komisji z dnia 23 lipca 2010 r. w sprawie pomocy
panstwa nr N315/2010, Dz.U. C 283 z 20.10.2010, przedtuzona
dalej decyzjg Komisji z dnia 21 stycznia 2011 r. w sprawie pomocy
panstwa nr SA.32158, Dz.U. C 111 z 9.4.2011, oraz przedluzona
dalej decyzja Komisji z dnia 21 grudnia 2011 r. w sprawie pomocy
panstwa nr SA.34034, dotychczas nieopublikowana.
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(189) Zdaniem Komisji niekontrolowany upadek BPN pociag- wniosku w tym wzgledzie. Portugalia przedstawila szcze-

(190)

(191)

(192)

(193)

(194)

natby za sobg powaine konsekwencje dla gospodarki
portugalskiej. Srodki te mozna zatem oceni¢ na
podstawie art. 107 ust. 3 lit. b) Traktatu.

6.3 Zgodno$¢ z rynkiem wewnetrznym na podstawie komuni-
katu w sprawie restrukturyzacji

W komunikacie w sprawie restrukturyzacji okresla sie
zasady pomocy panstwa majace zastosowanie do restruk-
turyzacji instytucji finansowych w dobie kryzysu.
Zgodnie z komunikatem w sprawie restrukturyzacji,
aby restrukturyzacja instytucji finansowej w kontekscie
obecnego  kryzysu finansowego byla zgodna ze
wspdlnym rynkiem na mocy art. 107 ust. 3 lit. b) Trak-
tatu, musi ona:

(i) prowadzi¢ do przywrdcenia rentownosci banku;

(ii) uwzgledniaé wystarczajacy wklad wlasny benefi-
¢jenta (podzial obcigzenia);

(ili) uwzglednial wystarczajace $rodki stuzgce ograni-
czeniu zakl6cenia konkurencji.

6.3.1 Rentownos§¢

Punkty 9 i 10 komunikatu w sprawie restrukturyzacji
stanowig, ze panstwo czlonkowskie powinno przed-
stawi¢ kompleksowy i szczegdlowy plan restrukturyzacji
zawierajacy pelne informacje dotyczace modelu dziatal-
nosci. W planie nalezy takze podal przyczyny
probleméw instytucji finansowej 1 inne mozliwosci
poza proponowanym planem restrukturyzacji.

W planie restrukturyzacji nalezy wykazaé, ze strategia
banku opiera si¢ na spdjnej koncepcji oraz ze bank
odzyskal dlugoterminowg rentownos$¢ bez udzialu na
pomocy panstwa.

W pkt 17 komunikatu w sprawie restrukturyzacji
potwierdza si¢, ze sprzedaz (czgsci) instytucji finansowej
stronie trzeciej moze pomoc przywréci¢ dlugoterminows
rentowno$¢. W przedmiotowym przypadku Komisja
zauwaza, ze wladze portugalskie zdecydowaly o sprze-
dazy BPN w drodze procedury przetargowej. W rezultacie
dzialalno§¢ bankowa zostanie sprzedana BIC po doko-
naniu pewnych dostosowan, za$ wybrane aktywa zostang
przeniesione do spétek celowych, tak aby je z czasem
uplynni¢. Komisja musi zatem ocenié, czy dzialalno§é
bankowa BPN, ktoéra stanie si¢ elementem dzialalnosci
nabywcy (polaczony podmiot), bedzie rentowna.

W decyzji z dnia 24 pazdziernika 2011 r. Komisja wska-
zala, ze nie otrzymala planu operacyjnego, w ktérym
skutecznie wykazano by rentownos¢ BPN jako podmiotu
polaczonego z BIC, przez co nie mogla sformulowaé

(195)

(196)

(197)

(198)

g6lowy plan operacyjny w odniesieniu do BPN polaczo-
nego z BIC w postaci planu restrukturyzacji ze stycznia
2012 r. (w tym dodatkowe informacje dotyczace dzialal-
noéci i rentownosci przedstawione w dniu 3 lutego
2012 1.

Zgodnie z planem restrukturyzacji ze stycznia 2012 r.
cz¢$¢ BPN sprzedawana BIC ma znacznie mniejszg sume
bilansowa, wynoszaca okolo [...] mld EUR, w poréw-
naniu z suma bilansowg BPN w momencie nacjonalizacji.

Lacznie z aktywami BIC polaczony podmiot bedzie
w posiadaniu lgcznych aktywéw o wartosci okolo [...]
mld EUR.

W momencie sprzedazy na rzecz BIC bilans BPN zawiera
jedynie bardziej rentowna dzialalno$¢ i najlepsze aktywa
banku. W szczegdlnosci wyczyszczono przeniesiony do
BIC portfel kredytow, a wigkszos¢ aktywéw nieplynnych
przeniesiono do spolek celowych.

Na pasywa BPN skladaja si¢ gléwnie depozyty detaliczne
wynoszace 1669 mln EUR i dlugi podporzadkowane
wynoszgce 246 min EUR.

Tabela 2

BPN po sprzedazy i po zastrzyku kapitalowym (pro
forma) (')

W mln EUR

Srodki pienigzne, banki centralne i instytucje [...]
kredytowe

Kredyty netto udzielane klientom [...]

Pozostale aktywa [...]

AKTYWA RAZEM [.]

Depozyty [...]

Pozostale zobowigzania [...]

Dlug podporzadkowany [...]

PASYWA RAZEM [.]

Kapital wlasny [...]

PASYWA I KAPITAE RAZEM [.]

(') Dokument przekazany przez Portugali¢ z dnia 17 lutego 2012 r.,

zalgcznik 1L
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(199) BIC bedzie kontynuowal realizacje Srodkéw w zakresie Tier I wyniesie na koniec okresu restrukturyzacji (w dniu

(200)

(201)

(202)

(203)

(204)

(205)

(206)

restrukturyzacji wprowadzonych juz przez tymczaso-
wych administrator6w, eliminujgc konkretne przyczyny
probleméw BPN.

Jak wskazano w pkt (24) powyzej, zarzad zostal w calosci
zastapiony. Ze wzgledu na szczegdlne okolicznosci, ktore
doprowadzily do nacjonalizacji BPN, a w szczegdlnosci
na szereg domniemanych przypadkéw naduzy¢ finanso-
wych popelnionych przez poprzedni zarzad banku, nowy
zarzad wszczal  szereg  postepowan  sadowych (1)
w obronie intereséw banku. Catkowicie zmieniono
procedury oceny ryzyka banku w celu wdrozenia najlep-
szych praktyk.

Nowi administratorzy BPN skoncentrowali si¢ réwniez
na optymalizacji struktury kosztéw i przyjeli szereg
inicjatyw stuzacych zmniejszeniu kosztéw operacyjnych.
W okresie od grudnia 2008 r. do grudnia 2010 r. koszty
operacyjne zmniejszono o okoto [...] mln EUR, a koszty
zatrudnienia — o okoto [...] mln EUR.

Zgodnie z planem restrukturyzacji ze stycznia 2012 r.
strategia BIC polega na skoncentrowaniu si¢ na podsta-
wowej dzialalno$ci detalicznej oraz na wykorzystaniu
sieci BPN, tak aby sta¢ si¢ bankiem referencyjnym wspie-
rajacym transakcje handlowe i finansowe miedzy Portu-
galig a Angola.

Plan ten opiera si¢ na uzasadnionych zalozeniach
makroekonomicznych, z uwzglednieniem  biezacej
sytuacji na rynkach w Portugalii oraz prognozy gospo-
darczej wskazujacej na utrzymanie si¢ recesji do 2014 r.

Z prognoz finansowych wynika, iz nawet w ramach
scenariusza warunkow skrajnych oczekuje sig, ze na
koniec okresu restrukturyzacji (w dniu 31 grudnia
2016 r.) polaczony podmiot powinien by¢ w stanie
pokry¢ swoje koszty i osiagna¢ zwrot z kapitalu wias-
nego na poziomie okoto [1-10] %.

Oczekiwana warto$¢ wstepnego kapitatlu regulacyjnego
bedzie znacznie wyzsza od minimalnych wymogéw kapi-
tatowych, a wspélczynnik kapitalu podstawowego Tier
I osiagnie poziom okolo [10-18] % dzigki zastrzykowi
kapitalowemu ze strony panstwa.

Oczekuje si¢, ze w wyniku znacznego zastrzyku kapita-
fowego dokonanego przez panstwo prognozowane
wspolezynniki kapitalowe banku w trakcie i na koniec
okresu restrukturyzacji utrzymajg si¢ na poziomie prze-
kraczajgcym wymogi minimalne, a tym samym zabez-
pieczag wyplacalno$¢ banku. Zgodnie z planem opera-
cyjnym przedstawionym przez Portugalie i odzwiercied-
lonym w planie restrukturyzacji ze stycznia 2012 r.
w ramach scenariusza odniesienia kapital podstawowy

) W tym 45 pozwéw przeciwko bylemu zarzadowi BPN — 25 poste-
y p p Y 3 poste
powan cywilnych i 20 postgpowan kryminalnych.

(207)

(208)

(209)

31 grudnia 2016 r.) [8-12] %, czyli nieznacznie powyzej
minimalnych wymogéw regulacyjnych ustalonych przez
BP na poziomie 10 % na okres od grudnia 2012 r. (3),
natomiast w ramach scenariusza warunkéw skrajnych —
nieco ponizej tego poziomu ([7-11] %), jak pokazano na
wykresie 1 dolaczonym do pkt (207).

Oczekuje si¢, ze rozwdj ten bedzie wynikal gtéwnie
z koniecznosci wdrozenia planu operacyjnego okreslo-
nego w planie restrukturyzacji ze stycznia 2012 r.
poprzez udzielanie wigkszego wolumenu kredytéw dla
gospodarki oraz ze skutkéw ujemnych wynikéw w pierw-
szych latach funkcjonowania planu restrukturyzacji.
Zasadniczo ujemne wyniki bedg spowodowane utrzymu-
jaca sie wysokg struktura kosztéw banku w poréwnaniu
z wielkoscia jego dzialalnosci, w polaczeniu z kosztem
restrukturyzacji, ktérg przeprowadzi BIC.

Wykres 1

Prognozy dotyczace polaczonego podmiotu BPN/BIC
w ramach scenariusza odniesienia na lata 2012-2016

[...]

Jezeli chodzi o plynno§¢, plan operacyjny opiera sig
gléwnie na depozytach z prognozowanym wzrostem
w wysokosci okolo [1-10] % rocznie. Zdaniem Komisji
stabilne finansowanie polgczonego podmiotu za pomoca
depozytéw jest waznym elementem planu restrukturyza-
cji. Biorac pod uwage niewielki rozmiar polaczonego
podmiotu i jego potencjal wzrostu, prognozy w zakresie
zmian wysokosci depozytéw sa wiarygodne.

Jednocze$nie Komisja uwaza, ze w celu zapewnienia
rentownosci polaczonego podmiotu nie powinna zaist-
nie¢ zadna zacheta do zastgpowania depozytéw finanso-
waniem hurtowym. Podobnie wazne jest, aby wynagro-
dzenie z tytulu instrumentu plynnosciowego wymagane
przez BIC w celu zrekompensowania ewentualnego
odplywu depozytéw zostalo zwigkszone co najmniej do
poziomu stopy Euribor powigkszonej o [...] punktéw
bazowych. Zobowigzanie Portugalii w tym wzgledzie
jest niezbedne do zapewnienia zgodno$ci pomocy na
restrukturyzacje z rynkiem wewnetrznym, biorgc pod
uwage fakt, ze [...] posiada znaczng kwot¢ depozytow,
ktére podlegaja obecnie wynagrodzeniu powyzej stopy
Euribor powigkszonej o [...] punktéw bazowych, tj.
poziomu, na ktérym BIC moze zdecydowaé o nieutrzy-
mywaniu tych depozytéw. Jezeli wynagrodzenie z tytulu
nowych linii kredytowych nie zostaloby ustalone na
poziomie stanowigcym dla BIC zachete do utrzymania
poziomu depozytéw zgodnego z prognozami zawartymi
w planie restrukturyzacji ze stycznia 2012 r., BIC mogtby
si¢ sklania¢ do zastgpienia depozytéw tanszym finanso-
waniem ze strony CGD. Tego rodzaju zastgpienie
mogloby poprawi¢ dochodowo$¢ polaczonego podmiotu
w perspektywie krétkoterminowej, jednoczesnie zmniej-
szyloby jednak szanse przywrdcenia jego rentownosci.

(3) Zob. zawiadomienie Banco de Portugal z dnia 10 maja nr 3.2011,

Didrio da Republica nr 95, seria II.
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kredytowa przyznana wedlug stopy Euribor powigk-
szonej o [...] punktéw bazowych jest w dalszym ciagu
korzystniejsza od warunkéw, ktére BIC ma szanse
uzyska¢ na rynku. Chociaz nie przedstawiono Komisji
zadnego poréwnywalnego punktu odniesienia w postaci
podobnych transakcji zawieranych na rynku, Komisja
wyraza watpliwo$¢, czy na rynku bylaby dostepna linia
kredytowa o takim czasie trwania i takiej samej wielkosci,
nawet gdyby zastosowano wyzsze poziomy oprocento-
wania. Ponadto Komisja uwaza, ze wskazane jest usta-
lenie wysoko$ci wynagrodzenia z tytutu kredytéw przy-
znanych przez CGD [...] wedlug [...]-miesigcznej stopy
Euribor powigkszonej o [...] punktéw bazowych.

Na podstawie powyzszego watpliwosci Komisji co do
rentowno$ci BPN zostaly rozwiane.

6.3.2 Ograniczenie pomocy do minimum
i podzial obcigzenia

W komunikacie w sprawie restrukturyzacji zaznacza sig,
ze odpowiedni wklad ze strony beneficjenta jest
konieczny, aby ograniczy¢ pomoc do minimum oraz
usung¢  zaklécenia konkurencji i pokusy naduzycia.
W tym celu: a) nalezy ograniczy¢ koszty restrukturyzacji
i kwote pomocy oraz b) wnie$¢ znaczny wklad wihasny.

Zasady dotyczace wkladu wiasnego banku bedacego
beneficjentem na etapie restrukturyzacji okre$lono
w sekcji 3 komunikatu w sprawie restrukturyzacji.
W sekgji tej wymaga sig, aby (i) pomoc na restruktury-
zacj¢ byla ograniczona do minimum wystarczajacego do
pokrycia kosztéw niezbednych do przywrécenia rentow-
nosci; (i) bank bedacy beneficjentem w jak najwigkszym
zakresie wykorzystywal zasoby wlasne w celu sfinanso-
wania restrukturyzacji, na przyklad poprzez sprzedaz
aktywow; oraz (iii) koszty zwiazane z restrukturyzacja
w odpowiednim stopniu ponosili réwniez inwestorzy,
bilansujac straty dostepnym kapitalem i ponoszac odpo-
wiednig oplate z tytulu interwencji pafistwa. Cel podzialu
obciazenia jest dwojaki: ograniczenia zaklécen konku-
rencji i pokusy naduzy¢ (!).

W planie restrukturyzacji nalezy wyraznie wykazaé, ze
pomoc zostala ograniczona do niezbgdnego minimum.
Koszty zwigzane z restrukturyzacjag powinno zatem
ponosi¢ nie tylko pafistwo, ale w maksymalnym stopniu
powinni je réwniez ponosi¢ inwestorzy banku. Innymi
stowy, wklad wlasny banku i wiascicieli jego kapitatu
w restrukturyzacje powinien by¢ jak najwigkszy. Pomoc
na restrukturyzacj¢ nalezy ograniczy¢ do pokrycia tylko
tych kosztéw, ktére sg konieczne do przywrdcenia
rentownos$ci. Oznacza to, ze nie nalezy przekazywad
przedsigbiorstwu zasoboéw panstwowych, ktére zostatyby
wykorzystane na finansowanie dzialann zaklocajacych
rynek, niezwigzanych z procesem restrukturyzagji, takich
jak np. nabycia (?).

(") Zob. pkt 22 komunikatu w sprawie restrukturyzacji.
(%) Zob. sprawa T-17/03 Schmitz-Gotha Fahrzeugwerke GmbH przeciwko
Komisji [2006] Zb.Orz. s. 11-1139.

(215)

(216)
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(218)

(219)
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W odniesieniu do ograniczenia pomocy do minimum
w pkt 23 komunikatu w sprawie restrukturyzacji wska-
zuje si¢, ze pomoc na restrukturyzacje nalezy ograniczy¢
do pokrycia tylko tych kosztow, ktére sa konieczne do
przywrdcenia rentownosci.

W tym celu Komisja musi podda¢ ocenie: po pierwsze
twierdzenie wladz portugalskich, ze koszty zwigzane ze
sprzedaza BPN na rzecz BIC sa nizsze od kosztéw, ktére
poniostaby Portugalia w przypadku likwidacji BPN; a po
drugie kwestig, czy pomoc przyznang na restrukturyzacje
BPN ograniczono do niezbednego minimum.

Poréwnanie sprzedazy z kontrolowana likwidacjg

W decyzji z dnia 24 pazdziernika 2011 r. Komisja
zakwestionowala szereg aspektéw ilosciowego pordw-
nania dwoch przedstawionych wowczas przez Portugalie
scenariuszy.

W planie restrukturyzacji ze stycznia 2012 r. Portugalia
przedstawita zaktualizowane poréwnanie tych dwdch
scenariuszy i dokonata zmiany swoich poczatkowych
zalozefr w celu rozwiania gléwnych obaw wyrazonych
przez Komisje w decyzji z dnia 24 pazdziernika 2011 r.
dotyczacych ewentualnych kosztéw  przeprowadzenia
kontrolowanej likwidacji. Dokladniej méwiac, Portugalia
odniosta si¢ do redukcji wartosci kredytéw i traktowania
posiadaczy obligacji podporzadkowanych.

W szczeg6lnosci Portugalia przedstawita dodatkowe
informacje oraz alternatywny punkt odniesienia doty-
czacy przyjetego przez nig zalozenia w odniesieniu do
redukeji wartoéci do wartosci ksiggowej w wysokosci
30-50 % w przypadku sprzedazy kredytow. Portugalia
przedstawita réwniez ostateczne dane liczbowe dotyczace
kredytow ostatecznie przejetych przez BIC, ktérych
kwota nie byla znana w momencie dokonywania wstgp-
nego poréwnania w dniu 17 lutego 2012 r. Ponadto
Portugalia usungla ze scenariusza zakladajacego kontro-
lowang likwidacje koszty zwigzane z wynagrodzeniem na
rzecz okreslonych posiadaczy obligacji podporzadkowa-
nych, jak okreslono w pkt (221).

Komisja jest zdania, ze z uwagi na obecna sytuacje
gospodarcza i znaczne zmniejszenie udziatlu finanso-
wania dluznego sektora bankowego zastosowanie
redukcji wartosci w  przypadku sprzedazy portfela
kredytéw jest uzasadnione. Ponadto w przypadku
koniecznosci utrzymywania kredytéw do momentu ich
zapadalnosci pafstwo musialoby ponosi¢ koszty finanso-
wania i ryzyko kredytowe do terminu zapadalnosci.
Komisja moze zatem zaakceptowal szacunkowg nizsza
redukcje wartoéci przedstawiong przez Portugalig, tj.
redukcje warto$ci w wysokosci [20-50] %.
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(221) Jezeli chodzi o posiadaczy obligacji podporzadkowanych, (223) Ogodlnie moéwige, warianty zakladajace kontrolowana
Komisja przyjmuje, ze na laczng kwote 245 mln EUR likwidacje, zgodnie z ktérymi panstwo wyplacitoby
skladajg si¢ rézne emisje. Mozliwe, ze [...]. Portugalia wszystkie depozyty (inne niz depozyty wierzycieli
stwierdzila, ze po ocenie prawnej warunkéw kazdej podporzadkowanych posiadajacych obligacje wieczyste)
emisji [...]. i wyplaciloby pelng kwote ekspozycji wobec instytucji
kredytowych, bylyby bardziej kosztowne niz sprzedaz
na rzecz BIC.
(222) W tabeli 3 przedstawiono przeglad szacunku wplywow|
odplywéw z uwzglednieniem zmienionych zalozen, (224) Komisja dostrzega brak pewnosci zwigzany z szeregiem
o ktérych mowa w pkt (219)-(221) powyzej. W ramach zatozefi, a mianowicie mozliwos¢ odzyskania kredytow
tego szacunku uwzgledniono jedynie koszty krancowe przeniesionych do BIC. Nalezy réwniez uwzgledni¢ fakt,
zwigzane z dwoma przedmiotowymi scenariuszami (a ze kontrolowana likwidacja mogtaby spowodowaé nega-
nie koszty juz poniesione) i oparto si¢ na danych bilan- tywne skutki uboczne dla zaufania do catego sektora
sowych BPN w momencie sprzedazy na rzecz BIC (!). bankowego i ratingu dtugu pafstwowego panistwa czion-
kowskiego.
Tabela 3 (225) Na podstawie dostepnych informacji Komisja stwierdza,
, . . Kladai da ze warlant zakladajacy restrukturyzacje banku, tj.
gtl)rowname scenariusza zakia ke;)ziice.go sprzekaz nal rzecz sprzedaz na rzecz BIC, przyczynia si¢ do ograniczenia
C ze scenariuszem zakladajagcym kontrolowang kwoty pomocy do minimum.
likwidacje (dane podane w mln EUR)
Sprzedaz na Likwidacja Ograniczenie pomocy do minimum w ramach restruktu-
rzecz BIC .
ryzacji BPN
ODPL (226) Jak wskazano w pkt (182)—(185), BPN otrzymal znaczna
1 | Platnoéci z tytulu finansowania .10 kwote pomocy zaréwno przed nacjonalizacja, jak i po
na rzecz instytucji kredytowych niej. Pomoc ta byla niezbedna do utrzymania dziatalnosci
— - banku na okres niezbedny do wdrozenia wybranego
2 | Platnosci z tytuhy  depozytow L] wariantu restrukturyzacji, czyli sprzedazy jego rentow-
klientow ) . -
nych elementéw na rzecz BIC i z czasem uplynnienia
3 | Podwyzszenie kapitatu [..] aktywow o obnizonej jakosci. W wyniku procesu
restrukturyzacji BPN przestanie istnie¢ jako niezalezny
4 | Posiadacze obligacji podporzad- (-] bank. Suma bilansowa dzialalno$ci w zakresie banko-
kowanych z wylaezeniem emisji wosci detalicznej, ktora zostanie przejeta przez BIC,
obligacji wieczystych — TBC wynosi mniej niz 35 % sumy bilansowej BPN sprzed
Odplywy razem [.] (] 1:1acjona1izacji. W Pant}je}cych Warunkacb rynkowych
Srodki te (w szczegdlnosci rozdzial aktywédw w zakresie
S};Zf::saélga Likwidacja b.an.kowo.éci innej niz detalic,zr}a miedzy spétki c.elowe) sa
silnie zwigzane z rentownoscig banku pozostajacego na
WPEYWY rynku. Dzialalno$¢ i transakcje niewchodzace w zakres
bankowosci detalicznej przeniesiono do spétek celowych
5 | Sprzedaz  kredytéw  klientéw [...] w celu ich likwidacji z czasem. Komisja uznaje, ze
(2114 mln EUR netto z redukejg znaczne opdznienia we wdrazaniu restrukturyzacji BPN
wartoci w wysokosci 30 %) wigza si¢ z wyjatkowymi okolicznosciami, ktére mialy
6 | Zwrot srodkéw pienigznych L]0 wp}yW na gospodarke port,ugalsk:.a[ i doprgwadzﬁy do
i keedytéw na rzecz instytuci podpisania protokolu ustalei z dnia 17 maja 2011 r.
kredytowych
7 | Cena sprzedazy BPN [...] (227) Komisji wskazala w decyzji z dnia 24 pazdziernika
, , - 2011 r., ze poza $rodkami przyznanymi BPN przed
8 | Premia ze sprzedazy depozytéow [...] . : . .
0 f sprzedazg BIC wymaga dodatkowych $rodkéw wymie-
-2 % salda depozytow .
nionych w pkt (56).
Wplywy razem [...]
SZACUNKOWA ROZNICA (-] (-] (228) W decyzji z dnia 24 pazdziernika 2011 r. Komisja

(") Warto$¢ zadluzenia wobec instytucji kredytowych przejetego przez
BIC przed dokonaniem zastrzyku kapitalowego przez panstwo.

(%) Warto$¢ srodkéw pienieznych i kredytow na rzecz instytucji kredyto-
wych przejetych przez BIC przed dokonaniem zastrzyku kapitalowego
przez panstwo.

(") Dokument przekazany przez Portugali¢ z dnia 17 lutego 2012 r.,
zalgcznik 11

podniosta kwestie, czy zastrzyk kapitalowy, ktdrego
zadal BIC, stanowil minimalng kwote niezbedng do
zapewnienia rentowno$ci. Uwzgledniajgc dostosowania
bilansu, ktérych BIC domagal si¢ w swojej ofercie
z dnia 20 lipca 2011 r., oraz sprawozdanie finansowe
BPN z czerwca 2011 r., Portugalia oszacowala, ze
poziom kapitalu wynoszacy [200-400] min EUR
stanowi wspOlczynnik kapitalu podstawowego Tier I w
wysokosci [10-18] %.
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(229) Portugalia twierdzi, ze poziom kapitalu jest wynikiem Podobnie, gdyby polaczony podmiot mial utrzymac

(230)

(231)

(232)

(233)

(234)

procedury przetargowej, jezeli uwzgledni si¢ rowniez
ceng, ktorg BIC zaplaci paistwu (40 mln EUR). Jest on
uzasadniony kosztami ponownego ukierunkowania
banku na jego podstawows dzialalno$¢ oraz konieczno-
$cig utrzymania wystarczajacego buforu dodatkowego
kapitatlu. Wedtug Portugalii bufor ten jest odpowiedni
do utrzymania wystarczajacego poziomu kapitatu wlas-
nego, zwlaszcza w poczatkowych latach polaczenia,
jezeli uwzgledni si¢ rowniez negatywna reputacje BPN
i trudng sytuacje gospodarczg Portugalii.

Nalezy zauwazy¢, ze zgodnie z planem restrukturyzacji
ze stycznia 2012 r. szacuje si¢, ze na koniec czwartego
roku po sprzedazy wspélczynnik kapitalowy osiagnie
[8-12] %, a w ramach scenariusza warunkow skrajnych
- [7-11] % (nieznacznie ponizej minimum wymaganego
na mocy prawa portugalskiego wynoszacego 10 %).

Komisja moze zatem stwierdzi¢, ze poziom kapitatu
odpowiadajacy wspolczynnikowi kapitalu podstawowego
Tier I w wysokosci [10-18] % jest wynikiem procedury
przetargowej i jest niezbedny do zapewnienia rentow-
nosci banku na podstawie planu restrukturyzacji ze
stycznia 2012 r.

Za pozytywny Komisja uznaje réwniez fakt, ze umowa
ramowa zawarta z BIC obejmuje zobowigzanie ze strony
BIC do niewyplacania dywidend ani innych réwnowaz-
nych korzysci akcjonariuszom w zwigzku z BPN przez
okres pieciu lat. Celem tego zobowigzania jest zagwaran-
towanie, ze kapital wniesiony do BPN nie opusci natych-
miast banku w postaci zasobéw rozdzielonych miedzy
akcjonariuszy.

Aktywa ostatecznie przejete przez BIC réznig si¢ jednak
od tych przewidzianych w ofercie BIC z dnia 20 lipca
2011 r., a ponadto BIC zastrzega sobie prawo do zwrotu
kredytow, ktdre sg zagrozone. Komisja jest zatem zdania,
ze w celu utrzymania pomocy na minimalnym poziomie
wszelkie ograniczenia aktywow wazonych ryzykiem
wynikajace ze zwrotu kredytéw pafistwu powinny sie
wiaza¢ z obnizeniem kapitalu do [10-18] % wartosci
ograniczenia aktywéw wazonych ryzykiem. Obnizenie
kapitalu moze si¢ odby¢ w formie redukcji wartosci ksie-
gowej kredytow zwracanych panstwu.

Komisja odnotowuje sugesti¢ BIC, ze polaczony podmiot
moglby utrzymaé wspolezynnik kapitatu podstawowego
Tier I na poziomie [10-18] % w przypadku zwrotu
kredytéw zagrozonych, udzielajgc nowych kredytéw dla
gospodarki. Wedlug Komisji taki Srodek nie ograniczylby
pomocy do minimum z nastepujgcych powodéw. Po
pierwsze, wspolczynnik kapitalu wlasnego BIC przed
sprzedaza bedzie nizszy niz [10-18] % w dniu sprze-
dazy. Dlatego tez jak tylko BPN polaczy si¢ z BIC,
poziom kapitalu podstawowego Tier I polaczonego
podmiotu natychmiast ulegnie obnizeniu (co odzwier-
ciedlono w planie restrukturyzacji ze stycznia 2012 r.).

(235)

(236)

(237)

wspolezynnik kapitalu podstawowego Tier I na poziomie
[10-18] % po polaczeniu, jego kapitalizacja bylaby
wyzsza niz kapitalizacja prognozowana przez BIC. Po
drugie, w planie restrukturyzacji ze stycznia 2012 r.
uwzgledniono juz udzielanie nowych kredytéw dla
gospodarki i w tym celu (bardzo wysoki) poziom kapi-
talu podstawowego Tier I wynoszacy [10-18] % uznaje
si¢ za wystarczajacy. Nie jest zatem konieczne przezna-
czanie jeszcze wigkszego kapitalu niz ten przewidziany
w planie restrukturyzacji ze stycznia 2012 r. na udzie-
lanie nowych kredytéw. W tym wzgledzie Komisja pozy-
tywnie ocenia zobowiazanie podjete przez Portugalie,
zgodnie z ktoérym wspolczynnik kapitalu podstawowego
Tier I BPN w dniu sprzedazy na rzecz Banco BIC nie
przekroczy poziomu [10-18] % oraz, jezeli kredyty
zagrozone zostang przeniesione na panstwo lub jakikol-
wiek inny podmiot kontrolowany przez pafstwo po
sprzedazy, Banco BIC lub polaczony podmiot przekaza
panstwu lub jakiemukolwiek podmiotowi kontrolowa-
nemu przez panstwo wszelki kapital zwigzany z tymi
kredytami do wysokosci [10-18] % wartosci aktywow
wazonych ryzykiem kredytow.

Ponadto komunikat w sprawie restrukturyzacji stanowi,
ze zakaz nabywania jest konieczny do ograniczenia
pomocy do niezbednego minimum. W pkt 23 komuni-
katu w sprawie restrukturyzacji stwierdza si¢ wyraZnie,
ze ,nie nalezy przekazywal przedsi¢biorstwu zasobow
panstwowych, ktére zostalyby wykorzystane na finanso-
wanie dzialan zaklocajacych rynek, niezwigzanych
z procesem restrukturyzacji. Na przyklad, nabycia akcji
innych przedsigbiorstw lub nowych inwestycji nie mozna
finansowa¢ z pomocy panstwa, chyba zZe jest to
konieczne w celu przywrdcenia rentownosci przedsig-
biorstwa”.

Komisja zauwaza, ze juz w planie restrukturyzacji ze
stycznia 2012 r. wskazano, ze polaczony podmiot stanie
si¢ podmiotem rentownym, ktéry powinien osiggngé
zadowalajacy zwrot z kapitalu wlasnego, a nawet ocze-
kuje si¢, ze osiagnie zyski. To przywrdcenie rentownosci
nie opiera si¢ na nabyciach. Wrecz przeciwnie — Komisja
sadzi, ze zakaz nabywania zapewni utrzymanie w banku
kapitalu uznawanego za niezbedny do celow restruktu-
ryzacji, a tym samym przyczyni si¢ do przywrdcenia
rentowno$ci. W tym wzgledzie Komisja twierdzi, ze
zobowigzanie Portugalii do egzekwowania zakazu naby-
wania jest niezbedne do zapewnienia zgodnosci pomocy
na restrukturyzacje z rynkiem wewnetrznym.

Wklad wiasny

Jezeli chodzi o kwesti¢ wkladu wiasnego, w komunikacie
w sprawie restrukturyzacji wymaga si¢, aby koszty
restrukturyzacji ponosilo nie tylko pafistwo, ale réwniez
dawni inwestorzy i byli akcjonariusze banku. Wymdg ten
gwarantuje, ze ratowane banki poniosa nalezyta odpo-
wiedzialno$¢ za konsekwencje swoich zachowan w prze-
sztodci, oraz tworzy odpowiednie zachety na przysztosé.
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(238) W przedmiotowym przypadku Komisja pozytywnie Wynagrodzenie z tytutu srodkéw pomocy

(239)

(240)

(241)

(242)

(243)

(244)

ocenia fakt, ze akcjonariusze stracili swoje udzialy
w banku bez zadnej rekompensaty. W ten sposéb nale-
zycie uczestnicza oni w podziale obciazenia zwigzanego
z bankiem, ktérego warto$¢ byla ujemna wedlug
szacunkéw dwoch niezaleznych podmiotéw wyznaczo-
nych przez Portugalic. Komisja pozytywnie ocenia
réwniez fakt, ze rada dyrektoréw BPN zostala zmieniona
i zastapiona w kontekscie procesu nacjonalizacji.

Komisja zauwaza jednak, ze posiadacze obligacji
podporzadkowanych, bedacy w posiadaniu  kwoty
245 mln EUR, pozostang w prywatyzowanym banku
i w dalszym ciagu moga otrzymywaé kupony.

W pkt 26 komunikatu w sprawie restrukturyzacji
stwierdza sig, ze ,nie powinny one [banki] jednak wyko-
rzystywa¢ pomocy pafistwa na wyplacanie wynagro-
dzenia z tytulu korzystania z wlasnych funduszy (kapi-
talu 1 dlugéw podporzadkowanych), jesli prowadzona
dzialalno$¢ nie przynosi wystarczajacych zyskow”.

Jezeli chodzi o okres restrukturyzacji BPN, bank nie prze-
strzegal polityki Komisji w zakresie instrumentéw hybry-
dowych, o ktérej mowa w pkt 26 komunikatu w sprawie
restrukturyzacji. W punkcie tym Komisja wyjasnila, ze
w kontekscie restrukturyzacji uznaniowe wyrdwnywanie
strat (na przyklad poprzez uwalnianie rezerw lub ograni-
czanie kapitalu) przez banki bedgce beneficjentami
w celu zagwarantowania wyplaty dywidendy i realizacji
kupondéw na zalegle dlugi podporzadkowane jest zasad-
niczo niezgodne z celem, jakim jest podzial obcigzenia.
Komisja zauwaza, ze w ramach realizacji kuponéw nie
przestrzegano tej zasady, co nalezy zrekompensowac,
przeprowadzajac bardziej doglebna restrukturyzacje ().

Wedlug Komisji daleko idgca restrukturyzacja banku
moze stanowi wystarczajaca rekompensate za brak
podziatu obciazenia.

Poniewaz jednak bank jest obecnie w trakcie sprzedazy,
konieczne jest wprowadzenie zakazu stosowania opcji
kupna do dnia 31 grudnia 2016 r. w celu zapewnienia
minimalnego poziomu podzialu obcigzenia miedzy
posiadaczami kapitatu banku.

W tym wzgledzie Komisja uznaje zobowigzanie Portuga-
lii, zgodnie z ktérym do dnia 31 grudnia 2016 r. Banco
BIC, polaczony podmiot ani Portugalia nie beda
korzysta¢ z zadnych praw do opcji kupna w zwiazku
z dlugiem podporzadkowanym wyemitowanym przez
BPN przed datg sprzedazy, aby tym samym wspomdc
proces restrukturyzacji BPN.

(") Zob. m.in. decyzje Komisji w sprawie nr N 61/2009, Rescue and
Restructuring of Caja Castilla la Mancha, Dz.U. C 289 z 26.10.2010,
s. 1.

(245)

(2406)

(247)

(248)

(249)

Komisja zauwaza, ze wynagrodzenie z tytulu kazdego ze
srodkéw pomocy wymienionych w pkt (182)—(185)
powyzej, w szczegblnodei z tytulu gwarangji, zastrzyku
kapitalowego i przeniesienia aktywéw do spélek celo-
wych, nie jest zgodne z odno$nymi komunikatami
Komisji.

Gwarancje pafstwa wyceniono na 20 punktéw bazo-
wych, czyli znacznie ponizej poziomu wynikajacego ze
stosowania zasad Komisji dotyczacych wynagrodzenia
z tytulu gwarancji pafstwa na pasywa wyemitowane
przez instytucje finansowe.

Zastrzyk kapitalowy w wysokosci 600 mln EUR doko-
nany na rzecz BPN w lutym 2012 r. wyraznie nie wigze
si¢  z wynagrodzeniem zgodnym z komunikatem
w sprawie restrukturyzacji. W praktyce wiladze portugal-
skie nie spodziewajg si¢ otrzymaé zadnego wynagro-
dzenia z tytulu wniesionego kapitalu. Istotnie, zastrzyku
kapitatu dokonano w celu umozliwienia sprzedazy banku
po ujemnej cenie.

Jezeli chodzi o przeniesienie aktywéw do spotek celo-
wych wedlug wartosci ksiggowej, Komisja przyznaje, ze
z teoretycznego punktu widzenia przeniesienie aktywow
do trzech spélek celowych ma na celu zabezpieczenie
rentowno$ci BPN i umozliwienie jego sprzedazy,
niemniej przeniesienie wedlug wartosci ksiggowej wiaze
si¢ z pomoca, ktéra nie jest zgodna z gléwnymi wymo-
gami komunikatu w sprawie aktywéw o obnizonej jako-
Sci. W szczegdlnosei przeniesienia dokonuje si¢ wedlug
warto$ci  ksiggowej, znacznie powyzej rzeczywistej
wartoSci ekonomicznej i nie rozwaza si¢ zadnego wyna-
grodzenia na rzecz panstwa. W komunikacie w sprawie
aktywéw o obnizonej jakosci uznaje si¢, ze doglebna
restrukturyzacja moze zrekompensowal potencjalne
przypadki niespelnienia gtéwnych kryteriow zawartych
w tym komunikacie, w tym kryteriéw dotyczacych
wyceny. Doglebna restrukturyzacja BPN jest elementem,
dzigki ktéremu Komisja moglaby uzna¢ ten $rodek za
zgodny z komunikatem w sprawie aktywéw o obnizonej
jakoSci. Przeniesienie aktywoéw do spélek celowych
mozna by zatem oceni¢ wspdlnie z pozostalymi $rod-
kami na rzecz BPN oraz jako element daleko idacej
restrukturyzacji.

Zgodnie z pkt 25 komunikatu w sprawie restrukturyzacji
kazde ewentualne odstgpstwo od odpowiedniego
podziatu obciazenia przed zastosowaniem $rodka, przy-
znane wyjatkowo w fazie ratowania z uwagi na stabil-
no$¢ finansowg, powinno zostal zrekompensowane
dalszym wkladem na pdzniejszym etapie restrukturyzacji,
na przyklad w formie klauzul o wycofaniu lub bardziej
doglebnej restrukturyzacji, w tym dodatkowych $rodkow
majacych na celu ograniczenie zaklécenia konkurencji.
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(250) Wedlug Komisji restrukturyzacja BPN jest wystarczajaco restrukturyzacji, a jego wielko$¢ w dalszym ciagu zmniej-
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(256)

doglebna. Po pierwsze, Komisja zauwaza, ze jest to
niewielki bank. W wyniku procesu restrukturyzacji BPN
przestanie istnie¢ jako niezalezny bank. Suma bilansowa
dzialalnosci w zakresie bankowosci detalicznej, ktéra
zostanie przejeta przez BIC, wynosi mniej niz 35 %
sumy bilansowej BPN sprzed nacjonalizacji. Trwale
usunigto dziatalno$¢ i transakcje niewchodzace w zakres
bankowosci detalicznej.

Komisja moze zatem stwierdzi¢, ze podzial obcigzenia
jest odpowiedni w $wietle daleko idgcej restrukturyzacji
BPN.

6.3.3 Srodki majace na celu ograniczenie

zakltécen konkurencji

W odniesieniu do $rodkéw majacych na celu ograni-
czenie zaklcen konkurencji komunikat w sprawie
restrukturyzacji stanowi, ze charakter i forma takich
srodkéw zaleze¢ beda od kwoty pomocy oraz warunkéw
i okolicznosci, w jakich ja przyznano, a takze od cech
rynku lub rynkéw, na ktérych bank bedacy benefi-

cjentem pomocy bedzie dzialal.

Chociaz kwota pomocy otrzymanej przez BPN jest
znaczna, nalezy wzigé pod uwage niewielkie rozmiary
BPN. Jak wskazano w pkt 32 komunikatu w sprawie
restrukturyzacji, Komisja przeanalizuje prawdopodobny
wplyw pomocy na rynki, na ktérych bank bedacy bene-
ficjentem pomocy dziala po zakoficzeniu restrukturyzacji.
W pierwszej kolejnosci analizie poddany zostanie
rozmiar i wzgledne znaczenie banku na rynku, na
ktérym dziala on po odzyskaniu rentownosci.

W tym wzgledzie Komisja zauwaza, ze BPN nie bedzie
kontynuowal dzialalnosci jako ten sam podmiot gospo-
darczy, ktoéry  funkcjonowal przed interwencja
panstwa (!). Podmiot ten poddano nacjonalizacji i grun-
townej, doglebnej restrukturyzacji. W rezultacie na rynku
konkurowa¢ bedzie znacznie mniejszy bank.

BPN byl siédma co do wielkoéci instytucja finansowa
w Portugalii pod wzgledem wielkosci sumy bilansowej
na koniec 2008 r. Od czasu nacjonalizacji bank zmniej-
szyl si¢, zwlaszcza w wyniku odplywu depozytéw. Od
polowy 2011 r. zajmuje on 12 pozycje w rankingu,
osiggajgc udziat w rynku zaréwno w zakresie depozytéw,
jak i kredytéw na poziomie nizszym niz 1 %. W okresie
2008-2011 warto$¢ depozytéw i kredytéw zmalata
niemal o polowe.

W uwagach dotyczacych decyzji z dnia 24 pazdziernika
2011 r. Portugalia stwierdzila, Ze po pierwsze juz przed
nacjonalizacjg udzial BPN w rynku wynosit okolo [1-2]
%. Po drugie, po nacjonalizacji BPN poddano doglebnej

(") Zob. m.in. decyzje Komisji w sprawie nr N 61/2009, Rescue and
Restructuring of Caja Castilla la Mancha, Dz.U. C 289 z 26.10.2010,
s. 1 oraz w sprawie NN 19/2009, Restructuring aid to Dunfermline
Building Society, Dz.U. C 101 z 20.4.2007, s. 7.

(257)

(258)

(259)

(260)

(261)

(262)

szano. Po trzecie, nawet po polaczeniu z BIC udzial
nowego polaczonego podmiotu w rynku w Portugalii
bedzie mniejszy niz [< 1] %, poniewaz obecny udzial
BPN w rynku jest na poziomie [<1] % zaréwno
w zakresie kredytow dla klientéw, jak i depozytow,
a udzialy BIC w rynku ksztaltuja si¢ na poziomie rzedu
[<1] % w zakresie kredytéw oraz [<1] % w zakresie
depozytow.

Komisja odnotowuje réwniez, ze sprzedaz dzialalno$ci
bankowej w drodze procedury przetargowej dala konku-
rentom mozliwo$¢ nabycia znaku towarowego i dzialal-
nosci BPN, ograniczajac tym samym zakl6cenia konku-
rencji.

Komisja przychylnie ocenia réwniez polityke w zakresie
wyplaty dywidend, co opisano w pkt (56) ppkt (viii).

Ponadto w pkt 44 komunikatu w sprawie restruktury-
zacji wspomina si¢ réwniez, ze banki nie powinny powo-
lywa¢ si¢ na pomoc panstwa jako swoja przewage
konkurencyjna, reklamujac swoje oferty finansowe.
Komisja pozytywnie ocenia zobowigzanie podjete przez
Portugali¢, ze BIC nie bedzie powolywaé si¢ na korzys-
tanie z pomocy pafistwa w swoich kampaniach marke-
tingowych i informacjach dla inwestoréw.

W decyzji z dnia 24 pazdziernika 2011 r. Komisja wyra-
zita watpliwosci, czy przewidziane Srodki s3 wystarcza-
jace, bioragc pod uwage znaczng kwote pomocy oraz fakt,
ze BPN otrzymat Srodki w zakresie dokapitalizowania,
gwarancji 1 aktywéw o obnizonej jakosci, z tytulu
ktérych nie wyplacono wynagrodzenia zgodnie z wymo-
gami wiasciwych komunikatow.

W szczegélnoéci Komisja zauwazyla, ze bank bedzie
prowadzil dzialalno$¢ na rynku przy wspélczynniku
kapitatu podstawowego Tier I wynoszacym [10-18] %,
czyli znacznie powyzej wymaganego minimalnego
poziomu wynoszacego 9 % na koniec 2011 r. i 10%
na koniec 2012 r.

Ponadto BIC zazadal prawa do odsprzedania w terminie
[...] miesigcy kredytow, ktére byly zagrozone przez co
najmniej [...] dni (do [...] % facznej wartosci nominalnej
portfela kredytéw). BIC zazadal réwniez utrzymania
pomocy na utrzymanie plynnosci finansowej ze strony
CGD w dwoch formach. Pierwszg z nich jest utrzymanie
linii kredytowej w odniesieniu do programu emisji
papieréw komercyjnych w wysokosci do [150-500]
mln EUR z trzyletnig gwarancjg panstwa oraz zobowig-
zaniem ze strony CGD do utrzymania warunkéw linii
kredytowej do [...]. Drugg formg jest nowa linia kredy-
towa przyznana przez CGD na kwote do [150-350] mln
EUR w celu rekompensaty spadku warto$ci depozytéw
ponizej 1,8 mld EUR z wynagrodzeniem wedlug stopy
Euribor powigkszonej o [...] punktéw bazowych.
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(263) Powinno to zagwarantowal, ze polaczony podmiot nie (269) Po trzecie, w komunikacie w sprawie restrukturyzacji
bedzie wykorzystywal pomocy pafistwa do rozwoju z zakléceniami konkurencji powigzano réwniez zakaz
kosztem konkurentéw oraz ze kwestia zaktocen konku- nabywania. W pkt 39 i 40 komunikatu wyjasnia si¢, ze
rencji spowodowanych pomoca zostanie nalezycie ,pomoc panstwa nie moze by¢ wykorzystywana ze
uwzgledniona. szkodg dla konkurentéw, ktérzy nie dysponuja
podobnym wsparciem publicznym” i ze ,banki nie
powinny wykorzystywal pomocy pafistwa na zakup
(264) Uwzgledniajac napietg sytuacje na rynku i rygorystyczne konkurencyjnych przedsigbiorstw”. Komisja z zadowole-
warunki natozone na sektor bankowy przez Portugalie niem przyjmuje zobowigzanie Portugalii, o ktorym
w wyniku zdarzeri prowadzacych do podpisania proto- mowa w pkt (236), do egzekwowania zakazu nabywania
kotu ustaler, Komisja twierdzi, ze przedmiotowe instru- do dnia 31 grudnia 2016 r.
menty plynnoSciowe wywarlyby znaczny wplyw na
zakres, w jakim polaczony podmiot bedzie w stanie
konkurowaé¢ na rynku VA jnnymi podmiotamj, ktére nie (270) Wreszcie prawo BIC do zwrdcenia kredytéw zagroio-
otrzymaly pomocy panistwa. nych panstwu powinno wygasnag¢ z dniem [...], a nie
po uplywie [...] miesiecy od daty sprzedazy. Komisja
sadzi, ze BIC mial mozliwos¢ dokonania przegladu
(265) Pomoc pafistwa mozna zatem uznaé za zgodng kredytow BPN po otwarciu procedury przetargowej,
z rynkiem wewnetrznym, wylacznie jeSli wdrozone a ZWkiS.ZCZ&l po podpisaniu umowy ramowej w dl?iu
zostang dostateczne $rodki niedopuszczajgce do wyko- 9 grudnia 2011 r. Ponadto czyszczenie portfela kredytow
rzystania pomocy pafstwa na szkode konkurentéw, Ode}O, si¢ juz d.V\fukrotni.e: wraz. z Przemeswniem
wsréd ktorych sg tacy, ktérzy nie otrzymali podobnego kredytow najbardziej watpliwych do spélek celowych
wsparcia publicznego. Nalezy utrzymaé réwne warunki w grudrnu 2010 r., a nastepnie w zwigzku z Zadanle{n
dzialania dla bankéw, ktore otrzymaly wsparcie wysunigtym  przez BIC ]akp nabywce do  otrzymania
publiczne, oraz bankéw, ktére takiego wsparcia nie prawa do Zwrocenia  panstwu d)O(.iatkowych, kwot
otrzymaly. Pomoc pafstwa nie powinna zmniejszaé kredytovi/ w celu _Osiggnigcia wskaznika kredytow do
zachet dla podmiotéw niebedacych beneficjentami do depozytéw na poziomie [110-150] %.
konkurowania, inwestowania i innowacji ani tworzy¢
barier wejscia, ktére moglyby oslabia¢ dziatalno$¢ trans- o o ) ) o
graniczng. (271) Komisja zauwaza, ze kazda kolejna mozliwo$¢ zwrotu
zabezpiecza BIC przed ryzykiem zwigzanym z pogarsza-
jaca si¢ sytuacja gospodarcza. Wszelkie pdzniejsze
(266) Nalez dopilnowaé, aby potaczony podmiot nie zyskal kredyty zagrozone najprawdopodobnicj bedg odzwier-
przewagi konkurencyjnej wynikajacej z przeniesienia c1edla%y.pogorszen1e si¢ sytuacji gospodarczej, a zatem
ryzyka plynnoSci na pafstwo oraz z przekazania kapi- bed mialy wplyw na caly sektor bankowy. Prawo BIC
tahu. do zwrbcenia panstwu kredytow zagrozonych zakléca
konkurencj¢, poniewaz zaden inny bank nie bedzie
mial takiej mozliwosci. Mozliwo$¢ zwrotu nalezy zatem
(267) Po pierwsze, Komisja uwaza, ze w celu ograniczenia gg.ramczyc. m aksymalnie d? dnia [] " w tym wzgle-
klocenia konkurencji wynikajacego z faktu, ze poziom zie Komisja z zadowoleniem przyjmuje podjete przez
za J1 Wynikajaceg »zep : o ani : :
kapitatu banku przekracza minimalny wymasany poziom Portugali¢ zobowiazanie do przestrzegania terminu uply-
4 prees 2y Wymagany POzt j dniu [...] 1.
(zob. pkt (261)), kazdemu ograniczeniu aktywow wazo- Wwajgeego w-dniu
nych ryzykiem wynikajacemu ze zwrotu kredytow
pafistwu powinno towarzyszyc odpowmdajqce mu obn}- 634 Wniosek
zenie kapitalu. Zobowigzanie podjete przez Portugalie
dotyczgce maksymalnego poziomu kapitalu BPNjest (272) Jezeli wszystkie zobowigzania opisane w sekcji 5.2
zatem mezbgdne do zapewnicnia zgodnosci pomocy na zostang prawidlowo zrealizowane, w planie restruktury-
restrukturyzacje z rynkiem wewnetrznym. zacji ze stycznia 2012 r. przedstawiono wystarczajace
dowody na przywrécenie dlugoterminowej rentownosci
) o o ) polaczonego podmiotu, na osiggnigcie wystarczajacego
(268) Po drugie, wedlug Komisji czas trwania linii kredytowej podziatu obcigzenia oraz na podejmowanie odpowied-
o wartoci [150-500] mln EUR zwigzanej z programem nich $rodkéw na rzecz ograniczenia nadmiernych
emisji papieréw komercyjnych BPN nalezy ograniczy¢ do zaklocen konkurencji. Komisja moze zatem uznaé plan
[...] lat. Ponadto wynagrodzenie z tytulu drugiej linii restrukturyzacji ze stycznia 2012 r. za zgodny z komuni-
powinno by¢ bardziej zblizone do warunkéw rynkowych katem w sprawie restrukturyzacj.
i ustalone wedlug stopy Euribor powigkszonej o [...]
punktéw bazowych. Jednocze$nie Portugalia powinna
wnioskowa¢ do Komisji o wczesniejsze zatwierdzenie 6.3.5 Monitorowanie
przed kazdym przyznaniem linii kredytowych lub udzie-
leniem gwarancji przez CGD lub pafistwo do dnia (273) W pkt 46 komunikatu w sprawie restrukturyzacji wska-

31 grudnia 2016 r., aby upewni¢ si¢, ze ograniczenia
te nie sg obchodzone. W tym wzgledzie Komisja odno-
towuje podjete przez Portugali¢ zobowiazania w zakresie
instrumentéw plynno$ciowych; sa one niezbedne do
zapewnienia zgodno$ci pomocy na restrukturyzacje
z rynkiem wewngtrznym.

zano, ze do celow kontroli wiasciwej realizacji planu
restrukturyzacji panstwo czlonkowskie jest zobowigzane
do przedstawiania szczegdélowych, regularnych sprawoz-
dan. Portugalia powinna zatem przekazywaé Komisji
takie sprawozdania co sze$¢ miesiecy, poczawszy od
daty przyjecia niniejszej decyzji.
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7. Wniosek

(274) Komisja wyraza ubolewanie, Ze Portugalia niezgodnie
z prawem wdrozyla pomoc panstwa wymieniona w sekcji
6.1.2 ,llosciowe okreslenie pomocy panstwa” z narusze-
niem art. 108 ust. 3 Traktatu. Przedmiotowa pomoc, jak
réwniez inne $rodki pomocy rozwazane w niniejszej
decyzji, mozna jednak uznal za zgodng z rynkiem
wewnetrznym, jezeli zostang wdrozone zobowiazania
opisane w sekgji 5.2,

PRZYJMUJE NINIEJSZA DECYZJE:

Artykut 1

1. Nastepujace $rodki przyznane przez Portugalie stanowig
pomoc panstwa:

(i) kredyty udzielone przez CGD przed nacjonalizacjs;

(ii) kredyty i instrumenty plynnosciowe BPN przyznane przez
CGD po nacjonalizacji, a przed sprzedazg, zabezpieczone
lub niezabezpieczone wyrazng gwarancjg pafstwa;

(ili) przeniesienie aktywow z BPN do spélek celowych wedlug
wartoSci ksiggowej przed sprzedaza i po sprzedazy;

(iv) zastrzyk kapitalowy dokonany przez pafistwo w dniu
15 lutego 2012 r;

(v) instrumenty plynno$ciowe, ktére na wniosek BIC majg
zostal przyznane przez CGD na rzecz polaczonego
podmiotu;

(vi) prawo BIC do przeniesienia na pafstwo depozytéw po
cenach powyzej [...] punktéw bazowych lub do uzyskania
od pafistwa wynagrodzenia z tytulu réznicy; oraz

(vii) przeniesienia na panistwo kosztéw zwigzanych ze sporami.

2. Srodki pomocy okreslone w ust. 1 sa zgodne z rynkiem
wewnetrznym w $wietle zobowiazan, o ktérych mowa w sekcji
5.2.

Artykut 2

W terminie dwoch miesigcy od daty notyfikacji niniejszej
decyzji Portugalia informuje Komisj¢ o $rodkach, ktére podjeta
w celu wykonania niniejszej decyzji. Ponadto Portugalia przed-
stawia w terminie szeSciu miesiecy od daty niniejszej decyzji
szczegblowe sprawozdania zawierajgce informacje na temat
srodkéw podjetych w celu wykonania niniejszej decyzji.

Artykut 3

Niniejsza decyzja skierowana jest do Republiki Portugalskiej.

Sporzadzono w Brukseli dnia 27 marca 2012 r.

W imieniu Komisji
Joaquin ALMUNIA
Wiceprzewodniczgcy
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DECYZJA KOMISJI

z dnia 27 czerwca 2012 r.

w sprawie pomocy panstwa nr SA.33015 (2012/C), ktéra Malta planuje wdrozy¢ na rzecz Air Malta

(notyfikowana jako dokument nr C(2012) 4198)

(Jedynie tekst w jezyku angielskim jest autentyczny)

(Tekst majacy znaczenie dla EOG)

(2012/661/UE)

KOMISJA EUROPEJSKA,

uwzgledniajac Traktat o funkcjonowaniu Unii Europejskiej,
w szczegdlnosci jego art. 108 ust. 2 akapit pierwszy,

uwzgledniajac Porozumienie o Europejskim Obszarze Gospo-
darczym, w szczeg6lnosci jego art. 62 ust. 1 lit. a),

uwzgledniajac decyzje, na mocy ktérej Komisja postanowila
wszczgé postegpowanie okreSlone w art. 108 ust. 2 TFUE
w odniesieniu do pomocy SA.33015 (1),

po wezwaniu zainteresowanych stron do przedstawienia uwag
zgodnie z przywolanymi artykutami i uwzgledniajgc otrzymane
odpowiedzi,

a takze majgc na uwadze, co nastepuje:

1. PROCEDURA

(1)  Pismem z dnia 16 maja 2011 r. Malta zglosita Komisji
pomoc na restrukturyzacje na rzecz spétki Air Malta ple,
bedacej nastepstwem pozyczki udzielonej w ramach
pomocy na ratowanie w wysokosci 52 min EUR, ktéra
Komisja zatwierdzita decyzjg z dnia 15 listopada 2010 r.
(N 504/2010, zwang dalej ,decyzja w sprawie pomocy
na ratowanie”). Komisja zwrécita si¢ o udzielenie dodat-
kowych informacji w pismach z dnia 5 lipca i 1 wrzesnia
2011 r., na ktore wladze maltaniskie udzielity odpowiedzi
pismami z dnia 2 sierpnia i 22 wrzesnia 2011 r.

(2)  Pismem z dnia 25 stycznia 2012 r. Komisja poinformo-
wala Malte o swojej decyzji w sprawie wszczecia poste-
powania okreslonego w art. 108 ust. 2 TFUE w odnie-
sieniu do przedmiotowej pomocy (zwanej dalej ,decyzja
0 wszczeciu postgpowania’). W pismie z dnia 5 marca
2012 r. Malta przedstawita uwagi do tej decyzji. Komisja
sformutowata kolejne pytania w piSmie z dnia 19 marca
2012 r., na ktére Malta udzielita odpowiedzi w dniu
19 kwietnia 2012 r.

(") Decyzja Komisji C (2012) 170 final z dnia 25 stycznia 2012 r.
(Dz.U. C 50 z 21.2.2012, s. 7).

(3)

Dnia 21 lutego 2012 r. opublikowano decyzj¢
0 wszczeciu postepowania w Dzienniku Urzgdowym Unii
Europejskiej. Komisja wezwala zainteresowane strony do
przedstawienia uwag.

Komisja otrzymala uwagi od szeSciu zainteresowanych
stron. Uwagi te zostaly przekazane Malcie, ktérej umoz-
liwiono ustosunkowanie si¢ do nich; Malta przekazala
uwagi pismem z dnia 27 kwietnia 2012 r.

2. OPIS SRODKA I PLANU RESTRUKTURYZAC]I
2.1 Pomoc na restrukturyzacje

Malta zglosita pomoc na restrukturyzacje w wysokosci
130 mln EUR na rzecz Air Malta w formie dokapitalizo-
wania, w tym zamiang dlugu w formie zatwierdzonej
pozyczki na ratowanie w wysokosci 52 mln EUR na
kapital wlasny, na podstawie opisanego ponizej planu
restrukturyzacji, ktory zaczal obowiazywaé w listopadzie
2010 r. (po zatwierdzeniu pozyczki na ratowanie), obej-
mujacego piecioletni okres restrukturyzacji od jesieni
2010 r. do jesieni 2015 r.

2.2 Beneficjent

Air Malta plc jest maltanskim przewoznikiem naro-
dowym od 1974 r. Na poczatku procesu restrukturyzacji
spotka Air Malta dysponowala flota 12 pasazerskich
statkbw powietrznych i obstugiwala 43 regularne pola-
czenia w Europie, Afryce Polnocnej i we wschodnim
regionie basenu Morza grédziemnego. Air Malta jest
wlasnoscig rzadu maltaniskiego (98 %) i inwestoréw

prywatnych (2 %).

Air Malta jest bardzo malym podmiotem na europejskim
rynku lotniczym (okoto 1,8 mln pasazeréw w 2010 r.),
ktérego udzial w zdolnosciach przewozowych i wydaj-
nosci calego europejskiego sektora lotniczego (pod
wzgledem liczby pasazerow) wynosi zaledwie 0,25 %.
W zwigzku z planowanym zmniejszeniem floty Air
Malta o 2 statki powietrzne spdtka ta stanie si¢ jeszcze
mniejszym uczestnikiem rosnacego europejskiego rynku
transportu lotniczego. Air Malta planuje przystapi¢ do
Swiatowego sojuszu przewoznikéw lotniczych w celu
ulepszenia siatki polgczen w ramach wspomnianego
scenariusza zmniejszenia floty, a takze zwigkszenia
eksploatacji floty.
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(1)

12)

(13)

Niemniej Air Malta jest najwazniejszym przewoznikiem lotniczym obstugujacym loty na Malte i z
Malty z udzialem w rynku wynoszacym 51 % (ruch pasazerski) i 28 % (ruch towarowy). Wedlug
wladz maltaniskich restrukturyzacja Air Malta ma zasadnicze znaczenie, poniewaz spétka ta zapewnia
Malcie regularne i niezawodne polaczenie z gléwnymi osrodkami w Europie i Afryce Pdéinocnej,
przyczyniajac si¢ jednocze$nie do wsparcia gospodarki dzigki takim ustugom jak transport przesylek,
towaréw i pacjentéw, ktorzy maja odby¢ leczenie za granica. Gléwni konkurenci Air Malta, tj. przede
wszystkim tanie linie lotnicze takie jak Ryanair oraz easyjet, nie odgrywaja takiej roli.

Od kilku lat dziatalno$¢ podstawowa Air Malta jako przewoznika lotniczego przynosi straty: w roku
obrotowym (*) 2010 spéltka odnotowala strate z dzialalnoci operacyjnej w wysokosci 23,1 min EUR,
za§ w roku obrotowym 2011 — 37,3 mln EUR (zob. tabela 2).

Air Malta plc ma nastepujace spotki zalezne (,Grupa Air Malta”):

Tabela 1

Struktura Grupy Air Malta

Zysk brutto
Spotka zaleina Udziat Air Malta w roku
P ple obrotowym 2010
(w tys. EUR)
Osprey Insurance Brokers Ltd. (broker ubezpieczeniowy) 100 % 618
Shield Insurance Company Ltd. (wewnetrzny zaklad ubezpieczen) 100 % 1165
Selmun Palace Hotel Co. Ltd. (czterogwiazdkowy hotel na Malcie) 100 % (879)
Holiday Malta (wyspecjalizowany organizator turystyki z siedzibg w Zjedno- 100 % (1,081 GBP)
czonym Krélestwie)
World Aviation Group (generalny przedstawiciel handlowy spélki Air Malta 50 % 241
i innych przewoznikéw lotniczych)
Lufthansa Technik Malta (spétka joint venture z Lufthansa Technik AG, ktérej 8% (10 896)
zakres dzialalnoci obejmuje obstuge techniczng i naprawe statkéw powietrz-
nych)

2.3 Plan restrukturyzacji

Plan restrukturyzacji (z dnia 29 listopada 2011 r.) oraz jego aktualizacja z dnia 28 lutego 2012 r.
maja na celu przywrécenie rentownosci spotki Air Malta do roku obrotowego 2014 oraz jej rentow-
nosci dtugoterminowej do roku 2015. Czas trwania planu restrukturyzacji wynosi pie¢ lat — od
jesieni 2010 r. do jesieni 2015 r.

Zgodnie z zalozeniami planu mozliwe bedzie przejScie od istniejacego poziomu strat wynikajacego
ze straty z dzialalno$ci operacyjnej (EBIT) w wysokosci 37,3 mln EUR i straty netto wynoszacej
88,9 mln EUR w roku obrotowym 2011 do zysku z dzialalno$ci operacyjnej w wysokosci [...] (*)
mln EUR i zysku netto w wysokosci [...] mln EUR w roku obrotowym 2014 oraz osiagnigcie
dalszego wzrostu zyskéw w roku obrotowym 2015 i 2016 (zob. tabela 2).

Tabela 2
Zyski i straty w latach 2008-2016

(w min EUR)

2012 2013 2014 2015 2016
Rok obrotowy 2008 2009 2010 2011 (pro- (pro- (pro- (pro- (pro-
gnoza) | gnoza) | gnoza) | gnoza) | gnoza)

Przychody 2737 | 2495 (2108 2075 | .0 | 0 || ] o
Zysk z dzialalnosci opera- 8,9 | (338 | (23.1) | (37,3) [...] [...] [...] [...] [...]
cyjnej

Zysk netto 36 | 237 | ave) | 889 | .1 | o0 | o0 |t | ona

Plan ma na celu osiagnigcie stopy zwrotu z zainwestowanego kapitatu (%) w wysokosci [4-6] % oraz
stopy zwrotu z kapitalu wlasnego (}) w wysokosci [5-7] % w roku obrotowym 2016.

() Rok obrotowy Air Malta rozpoczyna si¢ w dniu 1 kwietnia, co oznacza, ze np. rok obrotowy 2011 trwa od dnia

1 kwietnia 2010 r. do dnia 31 marca 2011 r., a rok obrotowy 2016 — od dnia 1 kwietnia 2015 r. do dnia 31 marca
2016 r.

(*) Informacje poufne

(3) Stopa zwrotu z zainwestowanego kapitalu = zysk netto [ (dtug + kapital wiasny).

(’) Stopa zwrotu z kapitalu wlasnego = zysk netto | kapital wlasny.
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(16)
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Tabela 3

Stopa zwrotu z zainwestowanego kapitalu i stopa zwrotu z kapitalu wlasnego w latach 2012-2016

Rok obrotowy 2012 2013 2014 2015 2016
Stopa zwrotu z kapitalu nie dotyczy -[30 do —=20] % | [2 do 6 %] % [4 do 6] % [5do 7] %
wlasnego
Stopa zwrotu z zainwesto- | —[60 do —50] % [ —[20 do 10] % [0 do 5] % [4 do 6] % [4 do 6] %

wanego kapitalu (ROCE)

Aby osiagna¢ te wyniki, Air Malta proponuje podjecie
nastepujacych kluczowych dzialan:

Strategia dotyczgca trasy i sieci

Celem jest opracowanie bardziej oplacalnego rozkladu
lotéw. Dlatego tez Air Malta zaprzestanie obstugi niekto-
rych tras — zaréwno tych przynoszacych straty, jak i tych
rentownych — oraz zwigkszy czestotliwo$¢ lotéw na
wybranych trasach gléwnych.

Air Malta podjela juz dzialania w celu zaprzestania
obstugi przynoszacych straty polaczen z Lipskiem, Tuni-
sem, Damaszkiem, Palermo i Turynem w pierwszych
miesigcach 2011 r.

Ponadto poczawszy od jesieni 2011 r. Air Malta przysta-
pita do likwidacji lub ograniczenia zdolnosci przewozo-
wych na niektérych trasach, co zostalo zaproponowane
jako $rodki wyréwnawcze zgodnie z wspdlnotowymi
wytycznymi dotyczacymi pomocy paristwa w celu rato-
wania i restrukturyzacji zagrozonych przedsigbiorstw ()
(zwanymi dalej ,wytycznymi dotyczacymi pomocy na
ratowanie i restrukturyzacj¢”). Spowoduje to réwniez
zwolnienie odpowiednich przydzialéw czasu na start
lub Iadowanie w wielu zagranicznych portach lotniczych,
w zwigzku z czym Air Malta zrzeknie si¢ wszelkich praw
nabytych, jakie posiada obecnie do tych przydzialéw. Do
2013 r. Air Malta odstapi [...] par przydzialéw czasu na
start lub ladowanie na koordynowanych portach lotni-
czych (%), takich jak port lotniczy Londyn-Gatwick,
Manchester, Amsterdam, Frankfurt, Genewa, Katania,
Stuttgart, Londyn-Heathrow i Monachium. Dzigki
zaprzestaniu lub zmniejszeniu  czestotliwosci  lotow
przez Air Malta inni przewoznicy lotniczy beda mogli
osiagnal korzysci z potencjalnego zwigkszenia swoich
wskaznikow wykorzystania miejsc w samolotach lub
zyskow.

Jezeli chodzi o rentowno$¢ réznych tras, Malta przewi-
dziala marz¢ brutto w odniesieniu do wszystkich tras
w latach obrotowych 2010-2013, jak réwniez w okresie
od lata 2009 r. do lata 2012 r. Marz¢ brutto oblicza si¢
w nastepujacy sposob: przychody minus zmienne
bezposrednie koszty operacyjne minus stale bezposrednie
koszty operacyjne. Trasy s3 rentowne, jezeli przynosza
marze brutto wynoszaca co najmniej 0 %. Trasy sa ,mini-
malnie rentowne”, jezeli przynosza marze¢ brutto, ktéra
jest obecnie nizsza niz 0 %, ale wyzsza niz -10 %, przy

() Dz.U. C 244 7 1.10.2004, s. 2.

(%) Koordynowane porty lotnicze sa portami lotniczymi, na ktdrych
przydzialy czasu na start lub ladowanie rozdziela koordynator
zgodnie z rozporzadzeniem (EWG) nr 95/93 w sprawie wspolnych
zasad przydzielania czasu na start lub ladowanie w portach lotni-
czych Wspdlnoty (Dz.U. L 14 z 22.1.1993, s. 1).

(19)

(20)

czym moga sta¢ si¢ rentowne w przyszlosci. Wedlug
wladz maltafiskich zaréwno rentowne, jak i ,minimalnie
rentowne” trasy zaklasyfikowano jako odnos$ne $rodki
wyréwnawcze.

Zmiany w sieci tras przewidziane migdzy rokiem obro-
towym 2010 a rokiem obrotowym 2013 dotycza ogél-
nego zmniejszenia zdolnosci przewozowych o 20,9 %
liczby dostepnych miejsc na kilometr (wskaznik ASK) (%)
w ramach catkowitych zdolnosci z 2010 r. Srodek ten
obejmuje  zmniejszenie  zdolnosci o  [27-33] %
([12,5-15,5] % (*) dotyczy tras uznawanych za rentowne,
[5,5-7,5] % (°) tras ,minimalnie rentownych”, za$ [9-11]
% (°) tras nierentownych) oraz zwigkszenie zdolnosci
poprzez uruchomienie nowych polaczen i rozbudowanie
dostepnych rozkladow lotéw o [8-10] %.

Tabela 4

Zmiany zdolno$ci w latach 2010-2013

% wartosci
odnotowanej
Zmiana zdolnosci Wskaznik ASK w roku
obrotowym
2010
Wskaznik ASK ogélem (rok 4145522
obrotowy 2010)
Zmniejszenie zdolnosci  pod [...] [27-33] %
wzgledem ASK
Zwigkszenie  zdolnosci  pod [...] [8-10] %
wzgledem ASK
Wskaznik ASK ogélem (rok 3275710 79 %
obrotowy 2013)
Ogélne zmniejszenie zdol- 869 812 20,9 %
noéci (w latach obrotowych
2010-2013)

Szczegdlnie wazne s3 polaczenia z migdzynarodowymi
weztami lotniczymi, ktére majg zasadnicze znaczenie
dla dostegpu Malty do rynkéw $wiatowych. Z tego
wzgledu Air Malta zawarta umowy o dzieleniu oznako-
wania linii z szeregiem przewoznikéw lotniczych.
Ponadto Air Malta planuje przystapi¢ do Swiatowego
sojuszu przewoznikéw lotniczych w celu zwigkszenia
mozliwosci w zakresie polaczen i zwigkszenia eksploa-
tacji floty.

(}) ASK = iloczyn ilosci dostgpnych miejsc w samolotach i dugosci

przelotu w kilometrach.

(*) 17,9 %, jezeli poréwna si¢ zmiang¢ w okresie od lata 2009 r. do lata
2012 r.

() 9,8 %, jezeli poréwna si¢ zmiang w okresie od lata 2009 r. do lata
2012 .

() 1,7 %, jezeli poréwna si¢ zmiang w okresie od lata 2009 r. do lata
2012 r.
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(23)
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Inicjatywy dotyczgce kosztéw

W ramach inicjatyw dotyczacych kosztéow kladzie si¢
nacisk na zwigkszenie wydajnosci dzialalnosci opera-
cyjnej Air Malta, tak aby ograniczy¢ strukture kosztéw
poprzez usprawnienie dzialalnosci podstawowej, zniwe-
lowanie nieefektywnosci operacyjnej oraz zapewnienie
przewoznikowi lotniczemu konkurencyjnej i stabilnej
pozycji. Oczekuje sig, ze pod koniec okresu objetego
planem restrukturyzacji roczny wzrost rentownosci
osiagniety dzigki inicjatywom dotyczacym  kosztow
wyniesie [42-52] mln EUR, co oznacza zmniejszenie
catkowitych kosztéw spétki o [10-12] % oraz obnizenie
catkowitego kosztu operacyjnego w przeliczeniu na pasa-
zera o [7,5-10] % (podczas gdy calkowita liczba pasa-
zerbw w tym okresie pozostanie niemalze na tym
samym poziomie). Gléwne punkty dotycza: ograniczen
sieci ([21-27] mln EUR), oszczednosci w zatrudnieniu
([9-11] mln EUR) oraz zarzgdzania umowami ([7-9]
min EUR).

Planowane zmniejszenie zdolnosci o 20,9 % ma wplyw
na stale i zmienne bezposrednie koszty operacyjne, obej-
mujacy miedzy innymi zmniejszenie iloci uzupelnianego
paliwa o okolo [...] min galonéw ([...] mln EUR),
zmniejszenie liczby godzin lotéw, a w zwiazku z tym
obnizenie catkowitych kosztéw obstugi technicznej [...]
oraz ograniczenie wydatkow zwiazanych z ladowaniem,
obsluga naziemna, nawigacja i oplat trasowych [...].

Przewoznik lotniczy zmniejszy flote z 12 do 10 statkéw
powietrznych.  Jeden statek powietrzny  oddano
w poddzierzawe meksykanskiemu przewoznikowi od
[...], a inny statek powietrzny, stanowiacy obecnie przed-
miot poddzierzawy na podstawie umowy krétkotermino-
wej, poddzierzawiono polskiemu przewoznikowi na
okres od [...] do [...]. Oba statki powietrzne zostana
oddane w poddzierzawe po kosztach wiasnych, co przy-
czyni si¢ do zmniejszenia catkowitych wydatkow Air
Malta zwigzanych z dzierzawg. Oczekuje si¢, ze catko-
wita stawka za dzierawe zostanie zmniejszona
o0 [2,5-3,5] min EUR.

Przewiduje si¢ jednak, ze ograniczenie sieci wywrze nega-
tywny wplyw na liczbe przewozonych pasazeréw i towa-
réw, zanim zostang wdrozone inicjatywy. Zaklada sig, ze
liczba pasazeréw (korzystajacych z lotéw rozkladowych
i czarterowych) zmniejszy si¢ z 1,75 mln w roku obro-
towym 2011 do [1,5-1,7] mln w roku obrotowym
2013, co spowoduje spadek przychodéw o [11-13]
mln EUR. Oczekuje si¢ réwniez, ze przychody z trans-
portu towaréw spadng o [1-2] mln EUR w wyniku ogra-
niczenia sieci.

Air Malta prowadzi negocjacje w sprawie zmiany umow
z jej gtownymi dostawcami. Calkowite docelowe
oszczednosci kosztéw wynikajacych z uméw wynosza
okoto [7-8] mIn EUR. Rozpoczeto proces przegladu
z dziesigcioma partnerami biznesowymi. Uzyskano juz
znaczna kwote oszczednosci [...] w wyniku negocjacji
z Maltanskim Miedzynarodowym Portem Lotniczym (!).

(") Poprzedni port lotniczy bedgcy wlasnoscig panstwa zostal sprywa-
tyzowany. Glownym udzialowcem jest prywatne konsorcjum kiero-
wane przez Austrian Flughafen Wien AG. Maltaniski rzad jest tylko
udzialowcem mniejszo$ciowym (20 %).

(26)

(27)

(28)

(29)

(30)

Inicjatywy dotyczgce przychodéw

Air Malta dazy do zwigkszenia przychodéw poprzez
wprowadzenie dodatkowych odplatnych ustug (podob-
nych do ustug $wiadczonych przez tanie linie lotnicze)
generujacych dodatkowe przychody przy jednoczesnym
ulepszaniu zarzadzania przychodami i stosowanej poli-
tyki cenowe;j.

Ze wzgledu na sezonowy charakter rynku Air Malta
w inicjatywach dotyczacych przychodéw kladzie si¢
nacisk na zwigkszenie zysku latem, kiedy wskaZzniki
wykorzystania miejsc w samolotach sg i tak wysokie,
oraz na generowanie przychodéw zima poprzez ukierun-
kowany marketing, kampanie i sprzedaz przewozu lotni-
czego. Przewiduje sig, ze catkowite przychody z przewozu
0sOb w przeliczeniu na pasazera (w tym przychody
z ustug dodatkowych) wzrosng do [110-120] EUR
w przeliczeniu na pasazera w roku obrotowym 2016
w poréwnaniu z [100-105] EUR w roku obrotowym
2011. Dodatkowe Zrédla przychodéw z przewozu
0sob beda zatem odpowiadaly za [3-4] % catkowitych
przychodéw w roku obrotowym 2016 w poréwnaniu
z okolo 20% w przypadku gléwnych konkurentow
spotki, tj. easyJet i Ryanair. Gléwne inicjatywy dotyczace
przychodoéw obejmuja: poprawe wskaznika wykorzys-
tania miejsc w samolotach ([9-10] mln EUR), zarza-
dzanie zyskiem ([8-10] mln EUR) oraz przychody
z ustug dodatkowych ([9-11] mln EUR).

Wskaznik wykorzystania miejsc w samolotach

Air Malta opracowala nowa strategi¢ handlows, aby
zwigkszy¢  swoja  konkurencyjno$¢ oraz  poprawié
wskaznik wykorzystania miejsc w samolotach. Strategia
ta obejmuje uproszczenie i standaryzacje proceséw i ofert,
budowanie marki Air Malta jako ,linii lotniczych miejsca
przeznaczenia” (blizsze relacje biznesowe z maltanskim
urzedem ds. turystyki), budowanie lojalnosci klientow
i powtarzalnego biznesu, marketing partyzancki i dystry-
bucje partyzanckg, a takze innowacyjne produkty
i oferty.

Ta nowa strategia i ulepszony marketing powinny dopro-
wadzi¢ do zwigkszenia przychodéw. Jak wynika z tabeli
5, zgodnie z planem restrukturyzacji Air Malta liczba
pasazerow zmniejszy si¢ w latach  obrotowych
2011-2013 w wyniku planowanego ograniczenia zdol-
nosci; do roku obrotowego 2016 spadek liczby pasa-
zeréw zostanie jednak zniwelowany poprzez: marketing
ukierunkowany [...], wypelnianie miejsc w okresach
najmniejszego ruchu pasazerskiego poprzez skoncentro-
wanie si¢ na zwigkszeniu liczby pasazeréw zimg i w
sezonach posrednich oraz wzrost gospodarczy.

Biorgc pod uwage prognozowany wzrost liczby pasa-
zeréw o okoto [90 000-100 000] przy Srednich zyskach
pomniejszonych o dodatkowe koszty zwigzane z obstuga
pasazeréw, oczekuje si¢ wzrostu przychodéw o [7-9] %
- z 2054 mln EUR w roku obrotowym 2011 do
[200-240] mln EUR w roku obrotowym 2016.
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Tabela 5
Wskazniki wykorzystania miejsc w samolotach w latach obrotowych 2011-2016
Rok obrotowy 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Przychody (w  tys.| 205369 [180 000- | [180000- | [190000- | [200000- | [200000-
EUR) 220 000] 220 000] 240 000] 240 000] 240 000]
Liczba pasazeréw (w 1,75 [1,6-1,8] [1,6-1,8] [1,6-1,8] [1,6-1,8] [1,6-1,8]
mln) (1)
Catkowita liczna [2,5-3] [2-2,5] [2-2,5] [2-2,5] [2-2,5] [2-2,5]
miejsc (w mln)
Wskaznik wykorzys- | [72-75]1 % | [72-751% | [72-751% | [72-751% | [73-781% | [73-78] %
tania miejsc w samo-
lotach (%)

(1)

(32)

(33)

(34)

(") Na podstawie danych dotyczacych ekonomiki polaczert Air Malta, w tym polgczen regularnych i czarterowych (obstuga polaczen
z miejscami przeznaczenia na Malcie i w Zjednoczonym Krélestwie).
(%) Prognozy dotyczace wskaznikéw wykorzystania miejsc w samolotach sporzadzono na podstawie prognozowanej liczby miejsc i pasa-

zerow.

Wzrost prognozowanych wskaznikéw wykorzystania
miejsc w samolotach odzwierciedla udoskonalong stra-
tegic handlowa przewoznika lotniczego oraz polozenie
wigkszego nacisku na zarzadzanie zyskiem. Do gléwnych
czynnikdéw warunkujacych zmiany wskaznikéw wyko-
rzystania miejsc w samolotach naleza: wzrost natezenia
ruchu (na podstawie przewidywanego wzrostu rynku
0 5,9 % zgodnie z prognozami Eurocontrol), obnizenie
taryf w celu poprawy pozycji konkurencyjnej skutkujace
spadkiem zysku o [4-6] % oraz wzrostem liczby pasa-
zer6w, ponowna ocena sieci w celu skupienia sig
wylacznie na rentownych trasach, rozszerzenie uméw
o dzieleniu oznakowania linii i wspdlpracy z [...],
zaprzestanie przyznawania dodatkowych biletow okre-
Slonej grupie beneficjentow, a takze oczekiwana poprawa
sytuacji politycznej w Libii (w planie zaklada si¢ zawie-
szenie lotéw do Libii w roku obrotowym 2012 z powodu
niedawnego kryzysu).

Dzigki temu, ze juz na poczatku procesu restrukturyzacji
wdrozono szereg zmian w podejsciu do dzialalnosci
handlowej oraz w strategii dotyczacej tras, przewoznik
lotniczy osiaggnal wzrost wskaznikéw wykorzystania
miejsc w samolotach o [6-8] % (z [65-67] % w roku
obrotowym 2010 do [72-75] % w roku obrotowym
2011).

Zarzgdzanie zyskiem

Air Malta zastosuje standardowe praktyki sektorowe
w zakresie zarzadzania przychodami, polityki cenowej
oraz  zwigkszenia  ukierunkowania na  dzialania
z segmencie MICE (ang. Meetings, incentives, conferencing,
exhibitions, MICE), turystyke biznesowa i nawigzywanie
relacji z organizatorami turystyki. Przewiduje sig, ze
powyzsze dzialania przyczynig si¢ do zwigkszenia przy-
chodéw o [8-10] min EUR.

Inicjatywy dotyczace przychodéw wynikajacych z polityki
cenowej obejmujg: zmiany w strukturach cenowych,
polozenie nacisku na wigkszg liczbe pasazeréw w okre-
sach pozasezonowych i lepsza rentowno$¢ w pelni
sezonu, jak réwniez strategiczne ramy w zakresie relacji
z organizatorami turystyki ([3-4] mln EUR).

(37)

Inicjatywy dotyczace zarzadzania przychodami obejmuja:
uproszczenie procesOw, zarzadzanie rynkiem a nie
poszczegblnymi lotami ([4-5] mln EUR).

Przychody z ustug dodatkowych $wiadczonych przed
lotem i w trakcie lotu

Air Malta, podobnie jak wiele tanich linii lotniczych,
bedzie nalicza¢ oplaty za dodatkowe ustugi $wiadczone
przed lotem i w trakcie lotu, co zgodnie z oczekiwaniami
ma doprowadzi¢ do wzrostu przychodéw o [9-11] mln
EUR w roku obrotowym 2016.

Inicjatywy dotyczace przychodéw z ustug $wiadczonych
przed lotem obejmuja:

— zréznicowane oplaty za uslugi w zaleznosci od
kanalu sprzedazy (organizatorzy turystyki, globalna
dystrybucja, biuro obstugi klienta i sprzedaz interne-
towa) w wysokosci od 10 do 15 EUR, aby skierowaé
dzialalno$¢ na tafisze i bardziej rentowne kanaly
sprzedazy takie jak internet (wzrost rentownosci
0 [1-2] mln EUR rocznie);

— zwickszenie przychodéw poprzez wszystkie dodat-
kowe ustugi zamawiane za posSrednictwem nowego
internetowego systemu rezerwacji przewoznika lotni-
czego ([1-2] mln EUR rocznie);

— oplaty za dodatkowe sztuki bagazu w wysokosci
[35-45] EUR za druga i kazda kolejng sztuke;
zaklada si¢, ze 3 % wszystkich pasazeréw podrézuje
z wigcej niz jedna sztuka bagazu ([1-2] mln EUR
rocznie);

— dodatkowe przychody beda réwniez generowane
dzigki oplacie za rezerwacje miejsca w wysokosci
[9-11] EUR za kazda rezerwacje; zaklada sie, ze
$rednio 10 pasazeréw na sektor bedzie dokonywato
rezerwacji miejsca;

— oplate za dostep do poczekalni w wysokosci [9-11]
EUR przy zakladanym wskazniku popytu wyno-
szacym 1 % ([100 000-200 000] EUR rocznie);
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(40)
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— przychody z ubezpieczenia bagazu w wysokosci
[3-5] EUR, oferowanego w elektronicznym systemie
rezerwacji przy zakladanym wskazniku popytu wyno-
szacym 1 % ([50 000-100 000] EUR rocznie).

Inicjatywy dotyczace przychodéw z ustug $wiadczonych
w trakcie lotu obejmuja:

— platng ustuge gastronomiczng ([4-5] mln EUR rocz-
nie);

— sprzedaz towaréw, w tym towar6w bezclowych
([1-2] mln EUR rocznie).

Zmniejszenie liczby pracownikéw oraz zmiana struk-
tury organizacyjnej

Air Malta planuje przeprowadzenie gruntownej restruk-
turyzacji swojej struktury organizacyjnej, aby zmniejszy¢
koszty dziatu realizacji zleceri i dzialu wsparcia, ale
jednocze$nie zwigkszy¢ wydajno$¢ funkcji operacyjnych
w dziale obslugi klienta. PrzejScie na nowa strukture
organizacyjng spowoduje zwolnienie okolo 430 ekwiwa-
lentéw pelnego czasu pracy (EPC), co pozwoli zaoszczg-
dzi¢ rocznie [9-11] mln EUR. Proces przechodzenia na
nowa strukture organizacyjng potrwa w przyblizeniu od
18 do 24 miesiecy, w zwigzku z czym calkowite
oszczednoSci nie beda mialy wplywu na rachunek
zysk6éw i strat do roku obrotowego 2014. Nalezy zauwa-
zy¢, ze te calkowite oszczednosci ulegng zmniejszeniu ze
wzgledu na uzgodniony z pracownikami i okreslony
w umowach wzrost wynagrodzen o [2-3] % rocznie,
poczawszy od roku obrotowego 2013.

Cztery istniejgce zwigzki zawodowe dzialajg na
podstawie prawomocnego zbiorowego ukladu pracy,
w ramach ktdrego pracownicy s3 uprawnieni do systemu
wezesnych emerytur. Ze wzgledu na kryterium kwalifi-
kowalnosci do systemu wezesnych emerytur jedynie [...]
pracownikéw moze si¢ ubiegaé o objecie tym systemem.

Ponadto Air Malta zaoferuje pracownikom powszechnie
dostgpny program dobrowolnego odejicia z pracy, przy
czym spétka zachowa prawo do przyjecia lub odrzucenia
wniosku pracownika. Pracownicy kwalifikuja si¢ do
programu dobrowolnego odejscia z pracy, jezeli praco-
wali dla Air Malta nieprzerwanie przez co najmniej [...]
lat. W ramach tego programu przewiduje si¢ jednora-
zowg platnos¢ w wysokosci do [...] EUR na pracownika

[.].

Co wigcej, spotka przeprowadzila powazng zmiang struk-
tury organizacyjnej oraz zatrudnita nowych czlonkow
Scistej kadry kierowniczej.

2.4 Pomoc panstwa i finansowanie kosztéw restruk-
turyzacji

Bioragc pod uwage catkowity koszt restrukturyzacji
w wysokosci 238 mln EUR, maltafiski rzad zamierza
dokapitalizowal  beneficjenta kwota 130 mln EUR
wedlug nastepujacego harmonogramu: 60 mln EUR
zostanie wniesionych poprzez emisje nowych udzialow
w roku obrotowym 2013,15 mln EUR w roku obro-
towym 2014,3 mln EUR w roku obrotowym 2015,
oprécz kwoty 52 mln EUR w postaci dtugu publicznego

(44)

(45)

(46)

(47)

(48)

zastepujacego zatwierdzona pozyczke w ramach pomocy
na ratowanie, ktéra juz wyplacono w celu zamiany na
kapital wlasny.

Air Malta proponuje, aby pozostala kwota (tj. wklad
wlasny w wysokosci 45 %) zostala sfinansowana ze
sprzedazy gruntéw (66,2 mln EUR), sprzedazy spolek
zaleznych ([9-12] mln EUR), sprzedazy silnikéw ([9-12]
mln EUR) oraz z kredytu bankowego ([20-25] mln
EUR).

Najwicksza cze$¢ wkladu wlasnego spétki bedzie pocho-
dzita ze sprzedazy gruntéw. Air Malta posiada prawo do
dzierzawy cennych nieruchomosci znajdujgcych si¢ na
obrzezach Maltanskiego Miedzynarodowego Portu Lotni-
czego. Rzad maltanski wyrazil zainteresowanie zakupem
nieruchomosci Air Malta, sgsiadujgcych z portem lotni-
czym, ze wzgledow strategicznych. Rzad chcialby, ale
przedmiotowe grunty, stanowigce zasob deficytowy,
zostaly zagospodarowane w sposéb zgodny z jego
dlugoterminowy strategia dotyczaca rozwoju dzialalnosci
powigzanej z lotnictwem na Malcie, obejmujaca utwo-
rzenie lotniczego centrum logistycznego w ramach
rozbudowanego parku lotniczego, w ktérym znajduje
sie réwniez infrastruktura stuzagca do naprawy statkow
powietrznych oraz inne powigzane obiekty. Sprzedaz
nie zostanie przeprowadzona w drodze otwartej, prze-
jrzystej 1 niedyskryminacyjnej procedury. Niemniej
zgodnie z 0gdlna polityka i krajowymi wymogami praw-
nymi zakup kazdej nieruchomosci przez rzad musi sig
odby¢ wedtug sprawiedliwej warto$ci wolnorynkowej,
odzwierciedlajacej ceng, ktora zaplacilby prywatny
inwestor w warunkach pelnej konkurencji. W planie
przewiduje si¢ sprzedaz gruntéw przylegajacych do
portu lotniczego za catkowita kwote 66,2 mln EUR
w latach obrotowych 2012-2014. Warto$¢ ta opiera
si¢ na niezaleznym sprawozdaniu z wyceny z listopada
2011 r. sporzgdzonym przez [...], niezalezny podmiot
wyceniajagcy wyznaczony w tym celu przez rzad.

Air Malta zapewnila zabezpieczenie dla kredytu prywat-
nego w wysokosci [25-30] mln EUR udzielonego przez
[...] w grudniu 2011 r. Ten kredyt pomostowy ulatwi
przejscie na docelowa strukture kapitatu w ciagu kolej-
nych trzech lat.

Air Malta szacuje, Ze ze sprzedazy swoich spolek zalez-
nych wygeneruje przychody w wysokosci [9-11] mln
EUR [...].

Sprzedaz silnikéw zapasowych [...] odbyla si¢ odpo-
wiednio w dniach 28 pazdziernika i 17 grudnia 2010 r.,
co przyniosto przychéd w wysokosci [19-22] mln USD.
Podczas gdy silnik nr [...] byl calkowita wlasnoscig Air
Malta, silnik nr [...] byt dzierzawiony przez spélke
z opcjg wykupu po cenie [5-7] mln EUR, z ktdrej
skorzystano. Zyski netto ze sprzedazy silnikéw wynosza
[9-12] mln EUR.

Kredyt bankowy w wysokosci [20-25] mln EUR zostanie
zaciggniety dopiero w roku obrotowym 2014, w zwiazku
z czym Air Malta nie zakonczyla jeszcze negocjacji.



30.10.2012

Dziennik Urz¢dowy Unii Europejskiej

L 301/35

(51)

(52)

Tabela 6

Zrédha i przeznaczenie finansowania w latach 2011-2016

(w mln EUR)
Przeznaczenie Lata obrotowe 2011-2016 Zrédha Laztg](ilirzo(;(l)\g/e
Splata pomocy na ratowanie 52 000 | Wklad wewngtrzny:
sprzedaz gruntéw 66 200
Splata pozyczki od osoby trzeciej [20 000-25 000] | sprzedaz spdlek zalez- [9 000-12 000]
nych

Odprawy

[25 000-30 000

sprzedaz silnikéw [9 000-12 000]

Koszty restrukturyzacji

[13 000-16 000

Wydatki kapitalowe

[13 000-16 000

Zmiana w kapitale obrotowym|/ straty
netto

|
|
]
]

[50 000-60 000

Wkiad osoby trzeciej:

kredyt bankowy [20 000-25 000]

Platnos¢ z tytutu rezerw na obstuge tech-

[40 000-50 000]

Finansowanie przez rzqd:

niczng kapital rzadu 130 000
Ogélem 238 000 238 000
2.5 Decyzja o wszczeciu postgpowania wytycznych dotyczacych pomocy na ratowanie i restruk-
turyzacje, Srodek wyréwnawczy powinien zostaé wpro-
\Y% dniu 25 StyCZnia 2012 r. Komisja WSZCZ?}& formalne Wadzony W Szczeg(’)lnoéci na rynku] na ktérym przed_
postgpowanie wyjasniajace. W swojej decyzji Komisja sicbiorstwo bedzie miato znaczaca pozycje po restruktu-
wyrazita watpliwosci zwigzane z przywréceniem dlugo- ryzacji.
terminowej rentownosci spdtki, mianowicie dotyczgce
mozliwosci realizacji optymistycznych prognoz zawar- (53) W odniesieniu do wkladu wlasnego Komisja wyrazila
tych  w  poprzedniej wersji planu  restrukturyzacji, powatpiewanie, czy jest to rzeczywiScie wklad wiasny,
w ktoérym zalozono przywrécenie do 2016 r. rentow- tj. czy jest to wklad faktyczny i wykluczajacy wszystkie
nosci na poziomie zblizonym do poziomu rentownosci przyszie spodziewane zyski, zgodnie z wymogiem okre-
glownych tanich przewoznikéw lotniczych, takich jak Slonym w pkt 43 wytycznych dotyczacych pomocy na
Ryanair, czy gléwnych tradycyjnych przewoznikéw, ratowanie i restrukturyzacje. W szczeg6lnosci Komisja
takich jak Lufthansa. W szczegélnosci Komisja zakwes- zazadala wyjasnien odnosnie do sprzedazy spélek zalez-
tionowata zakladany wplyw przychodéw z ustug dodat- nych Air Malta, dostepnosci przewidywanej pozyczki
kowych, zmniejszenie kosztéw w wyniku renegocjacji w wysokosci 20 mln EUR oraz tego, czy sprzedaz
uméw, stopy wzrostu rynku, zysk oraz brak uwzgled- silnikéw nastapita w okresie restrukturyzacji.
nienia inflacji kosztowej w planie restrukturyzacji Air
Malta. Ponadto wezwano Malte do przedstawienia wyjas- (54)  Komisja zwrocila si¢ wreszcie o przedstawienie dalszych
nien odnos$nie do analizy scenariuszy wariantowych. uwag dotyczgcych zgodnoci planu z zasady ,pierwszy
i ostatni raz” w odniesieniu do podwyzszenia kapitatu
w wysokosci 57 mln EUR dokonanego przez rzad
Jezeli chodzi o zaproponowane Srodki wyrdéwnawcze, maltatiski w kwietniu 2004 r.
Komisja wyrazita watpliwosci co do tego, czy zapropo-
nowane og6lne zmniejszenie zdolno$ci przewozowych 3. UWAGI MALTY
0 20 % liczby dostgpnych miejsc na kilometr mozna
uzna¢ za $rodki wyréwnawcze, poniewaz Srodek ten (550 W odpowiedzi na decyzj¢ o wszczgciu postgpowania
dotyczy rOwniez tras przynoszacych straty, kt6rych Malta przedstawila uwagi i wyjasnienia dotyczace wszyst-
zamknigcie jest konieczne w celu przywrécenia rentow- kich kwestii podniesionych w tej decyzji przez Komisje,
nosci. Komisja zwrdcita si¢ réwniez o przekazanie dodat- wskazujgc, Ze zgloszony plan restrukturyzacji jest zgodny
kowych wyjasnien dotyczacych sposobu obliczenia ze wszystkimi warunkami okreslonymi w wytycznych
rentownosci niektorych tras przynoszacych straty, jak dotyczacych pomocy na ratowanie i restrukturyzacje.
réwniez dodatkowych informacji, ktére wykazalyby, ze Co wigcej, Malta przedstawita réwniez aktualne infor-
zaproponowane Srodki s3 wystarczajgce, aby zrekompen- macje dotyczgce procesu restrukturyzacji, z ktorych
sowal straty wynikajagce z nadmiernego zakldcenia wynika, Ze osiggni¢to juz znaczne postepy.
konkurencji spowodowanego udzieleniem pomocy o . .
pafistwa. (56) Jezeli chodzi o watpliwosci dotyczace prognozowanego

Poza watpliwosciami dotyczgcymi zmniejszenia zdol-
nosci przewozowych Komisja wyrazila réwniez watpli-
wosci, co do tego, czy zaproponowana sprzedaz
aktywow nieprzynoszacych strat mozna uznaé za $rodek
wyréwnawczy, biorac pod uwage, ze zgodnie z pkt 40

przywrocenia rentownosci, Air Malta zmienila swoje
prognozy (zob. tabela 3), przyjmujac marz¢ EBIT wyno-
szacg [3-5] % w roku obrotowym 2016, ktéra jest
nizsza niz wczesniejsze marze osiagniete przez przewoz-
nikéw Ryanair i Lufthansa. To zmniejszenie rentownosci
wynika gléwnie z dostosowania zalozen dotyczacych
paliwa.
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(57)  Air Malta przedstawila uzasadnione uwagi dotyczace konkurencji. Malta przedstawila rowniez dodatkowe
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przychodéw z ustug dodatkowych, w ktérych wykazala,
ze beda one stanowily [3-5] % przychodéw z przewozu
0s6b w roku obrotowym 2016, co jest znacznie nizszym
wynikiem niz wartoSci osiagnigte przez bezposrednio
konkurujace z Air Malta tanie linie lotnicze, takie jak
Ryanair i easyJet, jak réwniez przez innych przewoz-
nikéw sieciowych, ktérzy zastosowali strategie uzyski-
wania przychodéw z ustug dodatkowych, takich jak
Aer Lingus. Jezeli chodzi o zmniejszenie kosztéw
w wyniku renegocjacji uméw, Air Malta potwierdzila,
ze w drodze zakonczonych juz negocjacji uzyskano
ponad [4-6] min EUR oszczedno$ci rocznie oraz ze
zidentyfikowano szereg dodatkowych Zrédel oszczedno-
$ci, dzieki ktérym calkowita kwota oszczednosci zwigza-
nych z umowami wyniesie [9-11] mln EUR, a nie [7-9]
mln EUR jak pierwotnie planowano.

Malta zmienita réwniez swoje zalozenia dotyczace stép
wzrostu maltaiiskiego rynku, obnizajac roczng stope
wzrostu z 5,9 % do 4 % rocznie w okresie do 2016 r.
Ponadto zalozono zmniejszenie liczby obstuzonych pasa-
zerbw o [2-4] % rocznie w latach obrotowych
2011-2013 (zgodnie ze zmniejszeniem zdolnosci), po
czym dla lat obrotowych 2013-2016 przyj¢to roczny
wskaznik wzrostu liczby pasazeréw w wysokosci [2-4]
%. Ten wskaznik wzrostu jest nadal nizszy od $redniej
stopy wzrostu rynku dla calego okresu.

Malta wyjasnita, ze w planie restrukturyzacji zaklada si¢
tylko $redni wzrost na poziomie ponizej 2 % dla zyskéw
w calym okresie (przychody z przewozu oséb, w tym
przychody z ustug dodatkowych/catkowita liczba pasaze-
row), ktéry jest zgodny z prognozami dotyczacymi
szeregu przewoznikéw sieciowych dziatajacych w Europie,
takich jak Aer Lingus lub IAG, oraz nizszy od poziomu
przewidzianego dla tanich linii lotniczych bedacych
bezposrednimi konkurentami Air Malta, takich jak easyJet
i Ryanair. Malta dostosowala réwniez swoje zalozenia
dotyczgce inflacji kosztowej, w szczegblnosci w odnie-
sieniu do dzierzawy statkow powietrznych i prognozowa-
nych kosztéw paliwa, a takze wyjasnila zalozenia przy-
jete do celéw analizy scenariuszy wariantowych, w tym
odchylenie od EBIT.

Jezeli chodzi o zaproponowane $rodki wyréwnawcze,
Malta przedstawita dodatkowe szczegélowe informacje
dotyczace sposobu obliczenia rentownosci tras pod
wzgledem ich udzialu w stalych/zmiennych bezposred-
nich kosztach operacyjnych i kosztach posrednich.
Malta powtédrzyla, ze sprzedaz jej dwoch dochodowych
zakladow ubezpieczen mozna uznaé za odpowiedni
srodek wyréwnawczy, poniewaz zapewnil on spdlce
Air Malta oplacalne rozwigzania w zakresie ubezpieczen,
a oba zaklady ubezpieczenn byly znaczacymi uczestni-
kami lokalnego rynku ubezpieczen lotniczych. Poniewaz
Air Malta to maly przewoznik lotniczy, koszty posrednie
maja znaczny udzial w calkowitych kosztach z powodu
wymogéw funkcjonalnych w zakresie prowadzenia dzia-
falnosci jako przewoznik lotniczy. Nadmierne zmniej-
szenie zdolnosci mialoby zatem negatywny wplyw na
dlugoterminowsg rentowno$¢ spolki.

W odniesieniu do wkladu wlasnego Malta potwierdzila,
ze wszystkie transakcje sprzedazy spoélek zaleznych
zostang przeprowadzone w drodze otwartej, przejrzystej
i niedyskryminacyjnej procedury zgodnej w zasadami

(63)
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informacje dotyczace sprzedazy silnikéw i kredytu
w wysokosci [20-25] mln EUR, ktéry ma zosta¢ zaciag-
niety w roku obrotowym 2014, a takze potwierdzila
zawarcie umowy kredytu pomostowego w wysokosci
[25-30] mln EUR.

Jezeli chodzi o zasade ,pierwszy i ostatni raz’, Malta
przedstawita plan operacyjny, na podstawie ktérego
w 2004 r. dokonano podwyzszenia kapitatu w wysokosci
57 mln EUR, dowodzac, ze transakcje te nalezy
postrzega¢ jako zgodng z testem prywatnego inwestora.

4. UWAGI ZAINTERESOWANYCH STRON

W trakcie formalnego postgpowania wyjasniajacego
Komisja otrzymala uwagi od szeSciu zainteresowanych
stron: spotki Ryanair; International Airlines Group SA
(IAG, tj. spotki holdingowej posiadajacej linie British
Airways i Iberig); Maltanskiej Izby Handlu, Przedsigbior-
czodci i Przemystu; Maltanskiego Stowarzyszenia Pilotow
Linii Lotniczych (ang. Airline Pilots Association Malta,
ALPA); Maltanskiego Stowarzyszenia Hotelarzy i Restaura-
toréw (ang. Malta Hotels and Restaurant Association,
MHRA); oraz od konsultanta, ktéry woli pozostaé anoni-

mowy.

W uwagach Maltanskiej Izby Handlu, ALPA i MHRA
opowiedziano si¢ za ciggloscig dzialania Air Malta,
podkreslajac  znaczenie spolki dla calej gospodarki
maltariskiej, w szczeg6lnosci dla sektora turystyki. Zwré-
cono si¢ do Komisji, aby przy ocenie planu restruktury-
zacji wzigta pod uwage specyfike przedmiotowej sprawy
oraz to, Ze Air Malta jest matym przewoznikiem.

Krytyczne uwagi przedstawione przez Ryanair i IAG
dotycza gltéwnie watpliwosci wyrazonych juz w decyzji
0 wszczeciu postgpowania w odniesieniu do przywré-
cenia rentownosci i przyjetych zalozed. Ryanair stwier-
dza, ze z powodu malej floty Air Malta nie moze czerpaé
korzySci z ekonomii skali i integracji. Ta niekorzystna
sytuacja ulegnie dalszemu pogorszeniu wskutek zmniej-
szenia liczby statkéw powietrznych. Ponadto Ryanair
i anonimowy konsultant krytycznie odnosza si¢ do
sprzedazy gruntéw, ktéra nie zostanie przeprowadzona
w drodze procedury otwartej, oraz utrzymuja, Ze
poprzez t¢ transakcje Malta zamierza udzieli¢ dodatkowej
pomocy na rzecz Air Malta.

Jezeli chodzi o transport pacjentéw, ktérzy maja odbyé
leczenie za granica, oraz polaczenie z miejscami przezna-
czenia poza UE na podstawie uméw dwustronnych,
Ryanair powoluje si¢ na przepisy dotyczace obowigzku
uzytecznoéci publicznej, w szczegdlnosci na rozporza-
dzenie nr 1008/2008, zgodnie z ktérym obowigzek
uzytecznosci publicznej naklada si¢ w drodze procedury
otwartej, a wysoko$¢ rekompensaty za wypelnianie tego
obowigzku ustala si¢ na podstawie analizy kosztow, jakie
poniostoby przecigtne dobrze zarzadzane przedsigbior-
stwo w zwigzku z wypelnianiem tego obowigzku.
Ryanair przestrzega przed zastosowaniem ex post
domniemanego obowigzku uzyteczno$ci  publicznej
w celu uzasadnienia planu restrukturyzacji oraz zwraca
si¢ do Komisji o przeanalizowanie tej kwestii, w szczegdl-
nosci aby stwierdzi¢, czy ustalono jakakolwiek tego typu
rekompensate.
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5. UWAGI MALTY DOTYCZACE UWAG ZAINTERESOWA-
NYCH STRON

Malta udzielita szczegétowych odpowiedzi na wszystkie
argumenty podniesione przez osoby trzecie w przedsta-
wionych przez nie uwagach. W szczegdlnosci Malta
odparta zarzuty dotyczace przywrdcenia dlugotermi-
nowej rentownosci spélce Air Malta, zapewniajac, ze
tendencja do szybkiego wzrostu strat u tego przewoznika
zostala juz odwrdcona.

Zgodnie z przyjeta strategia handlowa spétka Air Malta
ma by¢ liniami lotniczymi miejsca przeznaczenia”
i prowadzi¢ dzialalno§¢ skoncentrowang wokét lokal-
nego portu lotniczego. W osiagnieciu skutecznej zmiany
charakteru spétki pomoze ponadto znaczne ograniczenie
strat, ktéremu beda towarzyszyly zmiany zasad pracy
stosowanych w spolce.

Jezeli chodzi o zarzut dotyczacy niezdolnosci Air Malta
do czerpania korzysci z ekonomii skali, wladze maltan-
skie argumentujg, ze koszty operacyjne w sektorze lotni-
czym s3 z natury zmienne (w przypadku Air Malta
wynoszg [60-70] %). Dotyczy to kosztéw paliwa, dzie-
rzawy i obstugi technicznej statkéw powietrznych, lado-
wania, nawigacji i zalogi lotniczej, na ktére bez wyjatku
ma wplyw polityka cenowa rynku, ktéra w pewnym
stopniu ogranicza ekonomi¢ skali, z ktérej przewoznik
lotniczy méglby czerpaé korzysci.

Jezeli chodzi o wycene i sprzedaz strategicznych nieru-
chomosci rzadowi, Malta ponownie zapewnia, ze wycena
zostala przeprowadzona przez zewnetrzny i niezalezny
podmiot wyceniajacy [...], w stosunku do ktérego nie
zachodzi konflikt interesoéw, oraz jest oparta na szczegd-
fowym sprawozdaniu sporzadzonym zgodnie z migdzy-
narodowymi standardami wyceny okreSlonymi przez
Migdzynarodowy Komitet Standardéw Wyceny. Zasad-
nos$¢ przeprowadzenia tej transakcji potwierdzaja nowe
potrzeby spétki (znacznie mniejsza liczba pracownikéw)
oraz zmiana kultury pracy, zgodnie z ktérg pracownicy
powinni znajdowa¢ si¢ w jednym nowoczesnym biurze.
Dlatego tez przewoznik lotniczy pozbyl si¢ nieruchomo-
$ci, ktora stala si¢ niepotrzebna. Biorac pod uwage
niedobér zasobéw gruntowych na Malcie, wladze
maltanskie twierdza, ze strategia dotyczaca utworzenia
parku lotniczego na przedmiotowych gruntach powstata
na wiele lat przed restrukturyzacjg spétki Air Malta.

Jezeli chodzi o wustugi publiczne wladze maltanskie
potwierdzily, ze obowiazek uzytecznosci publicznej,
okreslony w rozporzadzeniu nr 1008/2008 w sprawic
wspolnych zasad wykonywania przewozow lotniczych
na terenie Wspdlnoty, nie zostal nalozony w przeszlosci
ani nie planuje si¢ jego nalozenia w przysziosci.
W zwigzku z tym pafstwo nie wyplacalo ani nie bedzie
wyplaca¢ zadnej rekompensaty. Dlatego tez spotka Air
Malta nigdy nie otrzymywala zadnego wynagrodzenia
ze Srodkéw publicznych za jakiekolwiek przewozy na
Malte i z Malty, w tym za transport pasazeréw podrd-
zujacych ze wzgledow medycznych.
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6. OCENA POMOCY
6.1 Istnienie pomocy pafstwa

Zgodnie z art. 107 ust. 1 TFUE wszelka pomoc przyzna-
wana przez panstwo czlonkowskie lub przy uzyciu
zasoboéw panstwowych w jakiejkolwiek formie, ktora
zakloca lub grozi zakléceniem konkurencji poprzez
sprzyjanie niektéorym przedsigbiorstwom lub produkgji
niektérych  towaréw, jest niezgodna z rynkiem
wewnetrznym w zakresie, w jakim wplywa na wymiang
handlowa miedzy panstwami czlonkowskimi.

Pojecie pomocy panstwa ma zastosowanie do wszelkiej
korzysci udzielonej bezposrednio lub posrednio, finanso-
wanej przy uzyciu zasobéw panstwowych, przyznanej
przez samo panstwo lub przez organ posredniczacy na
podstawie udzielonych mu uprawnien.

W zwigzku z powyzszym decyzja wiladz maltaniskich
o dokonaniu nowego zastrzyku kapitalowego w wyso-
kosci 130 mln EUR musi by¢ postrzegana jako pomoc
panstwa.  Zastrzyk  kapitalowy obejmuje  zasoby
panstwowe oraz stanowi selektywna korzy$¢ dla spotki
Air Malta, poniewaz poprawia jej sytuacji finansowej.

Srodek ten wplywa na wymiang handlowa miedzy
panstwami czlonkowskimi i na konkurencje, poniewaz
Air Malta konkuruje z innymi przewoznikami lotniczymi
w Unii Europejskiej, w szczeg6lnosci od wejscia w zycie
trzeciego etapu liberalizacji transportu lotniczego (,trze-
ciego pakietu”) w dniu 1 stycznia 1993 r. Przedmiotowy
$rodek umozliwia spolce Air Malta kontynuowanie dzia-
falnosci, dzigki czemu spétka nie musi borykaé si¢
z konsekwencjami wynikajacym zwykle ze zlych
wynikéw finansowych, a zatem zakléca konkurencje.

W takich okolicznosciach zastrzyk kapitalowy stanowi
pomoc panstwa w rozumieniu art. 107 ust. 1 TFUE.
Wiadze maltanskie nie kwestionujg powyzszego
wniosku.

6.2 Zgodno$¢ pomocy z rynkiem wewnetrznym na
podstawie wytycznych dotyczacych pomocy na
ratowane i restrukturyzacje

Artykut 107 ust. 3 lit. ¢) TFUE stanowi, ze pomoc
panstwa moze zostal zatwierdzona, jezeli zostala przy-
znana na sprzyjanie rozwojowi niektérych sektorow
gospodarki, o ile nie zmienia warunkéw wymiany hand-
lowej w zakresie sprzecznym ze wsp6lnym interesem.

Komisja uwaza, ze przedmiotowy Srodek stanowi pomoc
na restrukturyzacje, ktérg nalezy oceni¢ w $wietle kryte-
riéw okreslonych w wytycznych dotyczacych pomocy na
ratowanie i restrukturyzacje oraz w  wytycznych
w sprawie sektora lotnictwa z 1994 r. (), aby stwierdzi¢,
czy pomoc ta moze byé zgodna =z rynkiem
wewnetrznym w $wietle art. 107 ust. 3 TFUE.

(") Stosowanie art. 92 i 93 Traktatu WE i art. 61 Porozumienia EOG do

pomocy panstwa w sektorze lotniczym, Dz.U. C 350 z 10.12.1994,
s. 5.
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Komisja uznaje, ze wladze maltaniskie zobowiazaly sie
przestrzegal  obowiazku  niepodejmowania  dziatan
(zgodnie z pkt 34 wytycznych dotyczacych pomocy na
ratowanie i restrukturyzacje) oraz nie przyznaly zadnej
pomocy na rzecz spotki Air Malta (oprécz pomocy na
ratowanie zatwierdzonej przez Komisje w dniu 15 listo-
pada 2010 r.).

6.2.1 Kwalifikowalnos¢

Jezeli chodzi o kwalifikowalno§é, pkt 33 wytycznych
dotyczacych pomocy na ratowanie i restrukturyzacje
stanowi, ze przedsigbiorstwo musi kwalifikowaé si¢
jako przedsigbiorstwo zagrozone w rozumieniu tych
wytycznych (pkt 9-13).

Przedsigbiorstwo zagrozone

Zgodnie z pkt 9 wytycznych dotyczacych pomocy na
ratowanie i restrukturyzacje Komisja uwaza przedsigbior-
stwo za zagrozone, jezeli ani przy pomocy $rodkéw
wlasnych, ani $rodkéw, ktére mogloby uzyska¢ od
wiascicielifakcjonariuszy lub wierzycieli, nie jest ono
w stanie powstrzymac strat, ktore bez zewnetrznej inter-
wencji wladz publicznych prawie na pewno doprowadza
to przedsigbiorstwo do zniknigcia z rynku w perspektywie
krotko- lub $rednioterminowej.

Nastepnie w pkt 10 lit. a) wytycznych dotyczacych
pomocy na ratowanie i restrukturyzacje uscisla si¢, ze
spotke z ograniczong odpowiedzialnoScig uwaza si¢ za
zagrozong, jezeli ponad polowa jej zarejestrowanego
kapitalu zostala utracona, w tym ponad jedna czwarta
tego kapitalu w okresie poprzedzajacych 12 miesigcy.

Komisja zauwaza, ze Air Malta jest spotka z ograniczona
odpowiedzialnoscig, ktéra stracita prawie calo$C zareje-
strowanego kapitalu i nie jest w stanie wywigzaC sie
z biezacych obowigzkéw. Spétka Air Malta zostata
uznana za przedsi¢biorstwo zagrozone juz w decyzji,
na mocy ktérej zatwierdzono pomoc na ratowanie tej
spolki (). Zgodnie z pkt 25 przedmiotowych wytycz-
nych dane panistwo czlonkowskie musi przekazaé
Komisji, w terminie nie dluzszym niz sze$¢ miesiecy po
zezwoleniu na zastosowanie $rodka pomocy w celu rato-
wania, plan restrukturyzacji lub plan likwidacji lub
dowdd, ze pozyczka na ratowanie zostala calkowicie
zwrécona. Malta w nalezyty sposéb zglosila plan restruk-
turyzacji spotki Air Malta w terminie szeSciu miesigcy.
Biorac pod uwage, ze w tym stosunkowo krétkim
okresie sytuacja Air Malta nie ulegla znaczgcej zmianie,
w zwigzku z czym spoétka potrzebuje pomocy na restruk-
turyzacje w celu odzyskania rentownosci, mozna
wywnioskowaé, ze spotka ewidentnie nadal spelnia
kryteria okreslone w pkt 10 lit. a) wytycznych dotycza-
cych pomocy na ratowanie i restrukturyzacje, a zatem
kwalifikuje si¢ jako przedsigbiorstwo zagrozone z tych
samych wzgledéw, ktdre wskazano w decyzji w sprawie
pomocy na ratowanie (pkt 7-13 i 45).

W pkt 12 wytycznych przewiduje si¢, Ze nowo utwo-
rzone przedsiebiorstwo nie kwalifikuje si¢ do pomocy na

(") N504/2010 Air Malta plc, http://ec.europa.cu/competition/elojade/
isef/case_details.cfm?proc_code=3_N504_2010.
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ratowanie lub restrukturyzacje nawet wtedy, gdy jego
pierwotna sytuacja finansowa jest niepewna. Przedsigbior-
stwo zasadniczo uznaje si¢ za nowoutworzone w okresie
pierwszych 3 lat po rozpoczeciu dzialalnosci w danej
dziedzinie.

Spolka Air Malta zostala utworzona w 1974 r,
w zwigzku z czym nie mozna jej uznaé za nowo utwo-
rzone przedsigbiorstwo.

Grupa kapitatowa

Zgodnie z pkt 13 wytycznych dotyczacych pomocy na
ratowanie i restrukturyzacje przedsigbiorstwo nalezace
lub przejete przez wigksza grupe kapitalowa w normal-
nych warunkach nie kwalifikuje si¢ do pomocy w celu
ratowania lub restrukturyzacji, z wyjatkiem sytuacji,
w ktérej mozna wykazal, ze trudnosci przedsigbiorstwa
sa wewnetrzne i nie s3 wynikiem arbitralnej alokacji
kosztéw w ramach grupy oraz ze te trudnosci sg zbyt
powazne, aby mogly by¢ przezwyciezone przez samga
grupe. W przypadku, gdy zagrozone przedsi¢biorstwo
tworzy podmiot zalezny, podmiot ten bedzie, wraz
z kontrolujgcym go zagrozonym przedsi¢biorstwem,
uwazany za grup¢ i moze otrzymaé pomoc zgodnie
z warunkami ustanowionymi w tym punkcie.

Spétka Air Malta plc tworzy grupe wraz ze swoimi spot-
kami zaleznymi (zob. motyw 10). Ze sprawozdan finan-
sowych grupy wynika, ze przewoznik lotniczy, mimo ze
jest czeScig wigkszej grupy spolek, w praktyce odpowiada
za 94 % catkowitych obrotéow Grupy Air Malta,
w zwigzku z czym zaden inny czlonek grupy nie ma
mozliwosci sfinansowania procesu restrukturyzacji tego
przewoznika. Ponadto sprawozdanie finansowe pokazuje,
ze straty przewoznika lotniczego stanowia jego problemy
wewnetrzne i dlatego nie mozna ich przypisa¢ do zadnej

czedci grupy.

Komisja uznaje zatem, ze trudnosci spotki Air Malta nie
sa wynikiem arbitralnej alokacji kosztéw w ramach
grupy, ale powstaly w przewazajacej mierze na skutek
niewystarczajgcych przychodéw z dziatalnosci podstawo-
wej. Trudnosci te sg zbyt powazne, aby grupa mogla si¢
z nimi uporaé¢ samodzielnie, zwlaszcza ze wiele spélek
zaleznych przynosi straty, a dodatni wklad ze strony
rentownych spélek zaleznych jest zdecydowanie za
maly, aby umozliwi¢ wyréwnanie strat z dzialalnosci
podstawowej Air Malta.

6.2.2 Przywrécenie diugoterminowej rentownosci

Po pierwsze, zgodnie z pkt 35 wytycznych dotyczacych
pomocy na ratowanie i restrukturyzacje plan restruktury-
zacji, ktérego okres trwania musi by¢ mozliwie najkrot-
szy, musi przywrdci¢ dlugoterminowg rentowno$¢ przed-
sigbiorstwa w rozsadnych ramach czasowych i na
podstawie realistycznych zalozen co do przysziych
warunkow dzialania.

W planie musi zostal przewidziana taka zmiana sytuacji
przedsigbiorstwa, ktéra po zakornczeniu restrukturyzacji
pozwoli mu pokry¢ wszystkie koszty wraz z amortyzacja


http://ec.europa.eu/competition/elojade/isef/case_details.cfm?proc_code=3_N504_2010
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i oplatami finansowymi. Oczekiwany zwrot z kapitalu
musi by¢ wystarczajacy, aby zrestrukturyzowane przed-
sicbiorstwo bylo w stanie samodzielnie konkurowaé na

rynku (pkt 37 przedmiotowych wytycznych).

Plan restrukturyzacji obejmujacy piecioletni —okres
restrukturyzacji ma na celu przywrécenie rentownosci
od roku obrotowego 2014, a dzigki temu zapewnienie
dlugoterminowej rentownosci.

Co wiecej, najwazniejsze $rodki restrukturyzacyjne oraz
srodki wyréwnawcze zostang podjgte W pierwszej
polowie okresu restrukturyzacji. Niemniej niektdre
mniej istotne $rodki restrukturyzacyjne oraz czg$¢ zglo-
szonego zastrzyku kapitalowego powinny zostal zreali-
zowane w latach 2014 i 2015. Wiadze maltanskie wyka-
zaly, ze strategia okre$lona w planie restrukturyzacyjnym
zostala rozlozona na pie¢ lat po przeprowadzeniu
dokladnej oceny najkrétszego okresu potrzebnego na
przywrécenie  dlugoterminowej rentownosci  spolki,
z uwzglednieniem mozliwych przyszlych warunkéw
operacyjnych.

Komisja zauwaza, ze zgloszony piecioletni okres restruk-
turyzacji jest szczegélnie potrzebny ze wzgledu na delo-
kalizacje spotki Air Malta. Nalezy zauwazy¢, ze Air Malta
musiala najpierw wdrozy¢ program dobrowolnego odej-
Scia z pracy i system wczesnych emerytur (w wyniku
negocjacji ze zwiazkami zawodowymi) w pierwszej
polowie okresu restrukturyzacji. Nastgpnie mozliwe
bedzie przeniesienie personelu spétki skladajacego sie
z mniejszej liczby pracownikow do nowej siedziby glow-
nej. W zwigzku z tym sprzedaz gruntéw, stanowigca
gléwny element wkladu wlasnego, moze si¢ odbyé
dopiero w drugiej polowie okresu restrukturyzacji (lata
obrotowe 2012-2014). Co wiecej, Malta zamierza
wyplaci¢ pomoc dopiero w drugiej polowie okresu
restrukturyzacji (zob. motyw 43) ze wzgledu na ograni-
czenia budzetowe. Ponadto Komisja zauwaza, ze
w obecnej sytuacji gospodarczej szczegdlnie w sektorze
transportu lotniczego konieczne jest osiggniecie stabili-
zacji wynikow dzialalnosci operacyjnej i ustugowej, aby
zapewni¢ dlugoterminowg rentowno$¢, ktéra bedzie
stanowi¢ solidng podstawe przyszlego wzrostu, a nie
tylko krétkoterminows zmiang. Osiggnigcie tego celu
zajmuje zwykle kilka lat. Komisja zauwaza, ze w poprzed-
nich przypadkach zatwierdzono okres restrukturyzacji
trwajacy pie¢ lat lub dluzej (). Dlatego tez, po
rozwazeniu wszystkich kwestii, Komisja uwaza stosun-
kowo dlugi okres restrukturyzacji (listopad 2010 r. -
listopad 2015 r.) za akceptowalny.

Aby umozliwi¢ zmiang sytuacji spotki Air Malta, w planie
restrukturyzacji przewiduje si¢ znaczne obnizenie kosz-
tow, w szczegdlnosci zmniejszenie zdolnosci przewozo-
wych i liczby pracownikéw, jak réwniez poprawe zarza-
dzania kosztami. Oczekuje si¢, ze pod koniec okresu
objetego planem restrukturyzacji roczny wzrost rentow-
nosci osiagniety dzigki inicjatywom dotyczacym kosztow
wyniesie [42-52] mln EUR, co odpowiada zmniejszeniu

() Zob. decyzje Komisji w sprawach: Austrian Airlines (C 6/09), Dz.U.
L 59 z 9.3.2010, s 1, motyw 296 (szescioletni okres restrukturyza-
cji) oraz Royal Mail Group (SA.31479), C(2012) 1834 wersja osta-
teczna, motyw 217 (piecioletni okres restrukturyzacji).
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catkowitych kosztéw o [9-11] % miedzy rokiem obro-
towym 2010 a rokiem obrotowym 2016 lub obnizenie
catkowitego kosztu operacyjnego w przeliczeniu na pasa-
zera o [8-10] % w latach obrotowych 2010-2016.

W planie restrukturyzacji wykazuje si¢, ze do znaczacego
obnizenia kosztéw prowadzi zwlaszcza zmniejszenie
zdolno$ci przewozowych poprzez zredukowanie floty
z 12 do 10 statkéw powietrznych, a w konsekwencji
zmniejszenie liczby dostgpnych miejsc na kilometr.

Wysokos$¢ kosztow spolecznych restrukturyzacji odpo-
wiada zobowigzaniom prawnym spétki wobec pracow-
nikéw, ktérzy zostang zwolnieni. Przewoznik lotniczy
zakonczyl juz negocjacje z trzema zwigzkami zawodo-
wymi, reprezentujgcymi 85 % sily roboczej. Negocjacje
z ostatnim zwigzkiem zawodowym (ALPA) sa w fazie
koficowej. Komisja zauwaza, ze przewoznik lotniczy
przekroczyt swoj poziom docelowy wynoszacy 500
dobrowolnych wnioskéw o przystapienie do systemu
wezesnych emerytur i programu dobrowolnego odejscia
z pracy. Ze sp6tki odeszto juz ponad 40 % przewidzianej
catkowitej liczby pracownikow.

Zakladane obnizenie kosztow poprzez zarzadzanie
umowami prowadzace do oszczednoSci w wysokosci
[7-9] mln EUR wydaje si¢ osiagalne, poniewaz w wyniku
zakonczonych dotad negocjacji uzyskano juz ponad
[4-5] mln EUR rocznie, a wedlug wladz maltaniskich
negocjacje z Maltanskim Miedzynarodowym Portem
Lotniczym (ktory jest w przewazajacej mierze wlasnoscia
inwestorow  prywatnych), ktére majg  przynies¢
najwicksze oszczednosci  kosztéw [...], zostaly juz
zakoniczone w 90 %.

Jezeli chodzi o przychody z ustug dodatkowych, wladze
maltaniskie wykazaly, ze przyjete w zalozeniach wartosci
liczbowe ([3-5] % calkowitych przychodéw lub [3-5] %
przychodéw z przewozu osob w roku obrotowym 2016)
s3 znacznie nizsze niz wartoSci procentowe osiggane
przez innych przewoznikéw, w tym tanie linie lotnicze
i przewoznik6w sieciowych. Ponadto Air Malta z powo-
dzeniem rozpoczela wdrazanie niektérych z zaplanowa-
nych inicjatyw dotyczacych przychodéw dodatkowych,
ktore daja wyniki zgodne z prognozami zawartymi
w planie restrukturyzacji, a nawet przekraczajace te

prognozy.

Analiza scenariuszy wariantowych

Wyniki te sa oparte na realistycznych zalozeniach.
Komisja zauwaza z zadowoleniem, ze w reakcji na
decyzje o wszczeciu postepowania dokonano przegladu
wszystkich zalozen zawartych w planie restrukturyzacji
oraz dostosowano szereg gléwnych zalozen. Méwiac
bardziej szczegbtowo:

a) zmieniono prognozy dotyczace PKB i prognozy
rynkowe, tak aby odzwierciedli¢ pogarszajaca si¢
sytuacje gospodarczag w Europie. Roczng stope
wzrostu dla maltaniskiego transportu lotniczego
zmniejszono z 5,9 % do 4 % rocznie w okresie do
2016 r. w $wietle zmienionych prognoz dotyczacych
wzrostu PKB opracowanych przez MFW i Eurostat;
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b) jezeli chodzi o zakladany zysk, Malta wykazala, ze
przyjety Sredni wzrost ponizej 2 % zysku jest zgodny
z prognoza dla wielu przewoZnikéw sieciowych
w Europie (np. Lufthansa — 1,3% w 2012 r, Air
France-KIM - 1,0% w 2012 r, IAG - 29%
w 2012 r.) oraz jest nizszy od poziomu okreslonego
dla bezposrednio konkurujacych z Air Malta tanich
linii lotniczych easyJet (3,4 % w 2012 r.) i Ryanair
(5% w 2012 r.);

¢) jezeli chodzi o zalozenia dotyczace inflacji, Air Malta
dokonata ich przegladu i skorygowala je, uwzgled-
niajgc wzrost kosztéw na poziomie 1,2 % rocznie
w stalym skladniku dzierzawy statkéw powietrznych.
Zmiana skladnika inflacji w umowach dzierzawy skut-
kuje skorygowaniem o inflacje 60 % podstawy
kosztéw  operacyjnych  przewoznika lotniczego
(koszty zatrudnienia, paliwo i umowy dzierzawy).
Kierujgc si¢ wzgledami ostroznosci, nie poczyniono
zadnych zalozen dotyczacych inflacji dla przychodéw
w  celu uwzglednienia wzrostu sily nabywczej
w perspektywie dlugoterminowej. Ponadto w planie
restrukturyzacji uwzgledniono podwyzki wynagro-
dzen — w przypadku Air Malta wynagrodzenia sg
drugim pod wzgledem wielkosci skladnikiem kosz-
tow;

d) koszty paliwa, najwigkszy sktadnik kosztéow przewoz-
nika lotniczego, sa wyrazone w warto$ciach rzeczy-
wistych. Zmieniono prognoze dotyczacg cen paliwa,
tak aby lepiej odzwierciedlié najnowsze prognozy
dlugoterminowe dotyczace cen ropy.

Ponadto Malta przedstawila analize scenariuszy warianto-
wych obejmujaca, oprécz opisanych powyzej najbardziej
realistycznych zalozen (scenariusz podstawowy), najbar-
dziej optymistyczny i najbardziej pesymistyczny scena-
riusz oparty na zmienionych zalozeniach dotyczacych
szeregu kluczowych czynnikow, takich jak przewidywane
obnizenie kosztéw w wyniku renegocjacji uméw, zmniej-
szenie liczby pracownikéw, liczba pasazeréw, przychody
w przeliczeniu na pasazera, cena paliwa i kursy walu-
towe.

Przeglad i dostosowanie szeregu kluczowych zalozen, jak
opisano w motywie 99, doprowadzily do zmiany
prognoz finansowych przyjetych dla scenariusza podsta-
wowego, w wyniku ktérej zysk z dzialalnosci operacyjnej
w roku obrotowym 2015 ulegl zmniejszeniu z [11-13]
mln EUR do [9-11] mln EUR, a zysk z dzialalnosci
operacyjnej w roku obrotowym 2016 — z [13-15] mln
EUR do [9-11] mIn EUR. Dostosowane zalozenia i zmie-
nione prognozy wraz z przedstawionymi wyjasnieniami
daja obecnie bardziej realistyczny i rzetelny obraz przy-
szlego rozwoju spotki Air Malta.

Air Malta dazy do osiagnigcia w latach obrotowych 2015
i 2016 stopy zwrotu z kapitalu wlasnego wynoszacej
odpowiednio [4-6] % i [4—6] % oraz stopy zwrotu z zain-
westowanego kapitatu w wysokoéci odpowiednio [4-6]
% i [4-6] %. Przytoczone wartosci liczbowe dotyczace
rentownosci s3 zgodne z warto$ciami osigganymi przez
innych duzych przewoznikow europejskich w ostatnich
latach.
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Niektore duze europejskie przedsigbiorstwa lotnicze,
takie jak British Airways, Iberia lub easyJet, daza do
osiggniecia znacznie wyzszej stopy zwrotu z zainwesto-
wanego kapitalu (12 % (1)) w kolejnych latach. Komisja
zauwaza jednak, ze spdtka Air Malta, jako maly prze-
woznik dysponujacy flota liczaca zaledwie 10 statkdéw
powietrznych, ktéry ma ograniczone mozliwosci czer-
pania korzysci z synergii i ktéry dodatkowo stawia
sobie za cel zaspokojenie specyficznych potrzeb zwigza-
nych z peryferyjnym polozeniem geograficznym Malty,
nie jest poréwnywalna z duzymi przewoznikami narodo-
wymi lub duzymi tanimi liniami lotniczymi. Uwzgled-
niajac specyfike przedmiotowej sprawy, wydaje sie, ze
stopa zwrotu z zainwestowanego kapitalu w wysokosci
[4-6] % jest wystarczajaca, aby Air Malta mogla samo-
dzielnie konkurowaé na rynku.

Ponadto Air Malta dokonala postegpéw w procesie
restrukturyzacji, co dowodzi skutecznosci podjetych juz
Srodkow restrukturyzacyjnych. Dane liczbowe za 2011 r.
pokazuja wzrost przychodéw o 1,6 % w poréwnaniu
z 2010 r. (pomimo zmniejszenia zdolnosci o 8 %),
ktory przewyzsza o 2,9 % poziom przewidziany pierwo-
tnie w planie restrukturyzacji (). Wyniki finansowe
spotki Air Malta za ostatni rok do grudnia 2011 r. ulegly
poprawie o 13 mln EUR w stosunku do roku poprzed-
niego i sa o okolo 1 mln EUR wyzsze niz wyniki prze-
widziane w prognozach zawartych w planie restruktury-
zacyjnym. Inne kluczowe wskazniki dla tego samego
okresu pokazuja, ze wskaznik wykorzystania miejsc
w samolotach wzrést o [3-5] %, liczba pasazeréw zwigk-
szyla si¢ o [1-3] %, a $rednia taryfa o [0-2] %, podczas
gdy koszty w odniesieniu do liczby dostepnych miejsc na
kilometr (wskaznik CASK) sg o [0-2] % nizsze.

W $wietle powyzszego Komisja uwaza, ze zmieniony
plan restrukturyzacji pozwoli spélce Air Malta przy-
wrocié  dlugoterminowg rentowno$¢ w  rozsadnych
ramach czasowych.

6.2.3 Unikanie nieuzasadnionych zakldceri konkurencji (Srodki
wyréwnawcze)

Po drugie, zgodnie z pkt 38 wytycznych dotyczacych
pomocy na ratowanie i restrukturyzacje konieczne jest
wprowadzenie $rodkéw wyréwnawczych, aby zapewnié
minimalizacje negatywnych skutkéw dla warunkéw
wymiany handlowej. Srodki te moga polega¢ na zbyciu
aktyw6w, ograniczeniu zdolnosci produkcyjnych lub
udzialu w rynku oraz ograniczeniu barier wejScia na

dane rynki (pkt 39 przedmiotowych wytycznych).

W tym wzgledzie do celu oceny $rodkéw wyréwnaw-
czych zamknigcie dziatalnosci przynoszacej straty, ktore
w dowolnym stopniu byloby konieczne, aby przywrdcié
rentowno$¢, nie bedzie uznawane za obnizenie zdolno$ci
produkcyjnych lub udzialu w rynku (pkt 40 wytycznych

dotyczacych pomocy na ratowanie i restrukturyzacje).

(") Zob. uwagi przedstawione przez IAG w dniu 2 maja 2012 r.

() W planie restrukturyzacji przewidziano, ze przychody w grudniu
2011 r. osiggng 169,939 min EUR, podczas gdy zgodnie faktyczne
dane liczbowe wskazuja na przychody w wysokosci 174,896 mln
EUR (wyzsze o 2,9 %).
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— zmniejszenie calkowitej zdolnoSci w segmencie prze-
wozu 0séb;

— zaprzestanie  obslugi
rentownych tras;

rentowych i potencjalnie

— rezygnacja z przydzialéw czasu na ladowanie na
koordynowanych portach lotniczych w Europie;

— zmniejszenie liczby lotéw towarowych;
— sprzedaz spélek zaleznych.

Zmniejszenie catkowitej zdolnosci w segmencie przewozu 0séb

Pierwszy §rodek wyréwnawczy zaproponowany przez
spotke Air Malta polega na zmniejszeniu zdolnosci
w segmencie przewozu osob. Catkowite zmniejszenie
zdolnosci wynosi 19,7 % (od lata 2009 r. do lata 2012
r) lub 20,9 % (lata obrotowe 2010-2013). Catkowite
zmniejszenie zdolno$ci nie moze zosta¢ uznane zgodnie
z pkt 40 wytycznych dotyczacych pomocy na ratowanie
i restrukturyzacje, poniewaz obejmuje réwniez ograni-
czenie lub zaprzestanie obstugi nierentownych tras.

Zaprzestanie obshugi rentowych i potencjalnie rentownych tras

Na podstawie informacji przedstawionych w toku
formalnego postepowania wyja$niajacego Komisja jest
w stanie wskaza¢ 14 rentownych tras ('), w odniesieniu
do ktérych przewidziano zmniejszenie zdolnosci lub
zaprzestanie obstugi, jak réwniez szereg polaczen czarte-
rowych, ktére mozna zaakceptowal jako Srodki wyrdw-
nawcze.

Rentowno$¢ tras rozkladowych okresla si¢ na podstawie
tzw. marzy brutto obliczanej w nastepujacy sposob:
przychody minus zmienne bezposrednie koszty opera-
cyjne minus stale bezposrednie koszty operacyjne.
Trasy sa rentowne, jezeli pozwalaja osiagna¢ marze
brutto wynoszaca co najmniej zero. W tzw. marzy
netto uwzglednia si¢ réwniez koszty posrednie. Zdaniem
Komisji marza brutto wydaje si¢ odpowiednig wartoscia,
poniewaz uwzglednia si¢ w niej wszystkie koszty
bezposrednio zwigzane z dang trasg. Zastosowanie
,marzy netto” byloby zbyt rygorystyczne, poniewaz
relacja kosztow posrednich do wielkosci floty i zdolnosci
przewozowych jest nieliniowa i nie mozna obnizy¢ tych
kosztéw ponizej pewnego poziomu, zZwazywszy Zze
niektére dzialania i funkcje sg niezbedne do normalnego
funkcjonowania przewoznika lotniczego, niezaleznie od
jego wielkosci.

Komisja nie uwzglednia tzw. ,minimalnie rentownych”
tras, tj. tras, ktére obecnie s3 nierentowne z marzg brutto
w wysokosci od 0% do -10 %, ale ktére moga staé si¢
rentowne w przysztosci przy odpowiednim zarzadzaniu

(113)

(114)

(115)

(116)

* [

cje, poniewaz w pkt 40 wytycznych dotyczacych
pomocy na ratowanie i restrukturyzacje jest mowa
o ,dzialalnosci przynoszacej straty” w czasie zgloszenia
planu restrukturyzacji.

Jezeli chodzi o rentownos¢ lotéw czarterowych, wladze
maltafiskie potwierdzily, ze wszystkie ustugi czarterowe
byly rentowne. Calkowita rentownos§¢ lotéw czartero-
wych w roku obrotowym 2010 wyniosta [5-8] % (marza
brutto).

Komisja bierze pod uwage dane liczbowe dotyczace
zmian w latach obrotowych 2010-2013, a nie w okresie
od lata 2009 r. do lata 2012 r., poniewaz koniec roku
obrotowego 2010 (tj. marzec 2010 r.) stanowi bardziej
odpowiedni punkt wyjscia niz lato 2009 r., tj. sze§é
miesigcy wezedniej, w $wietle okresu restrukturyzacji
rozpoczynajacego si¢ jesienig 2010 r. Komisja zauwaza,
ze wladze maltanskie potwierdzily, ze sie¢ tras powinna
by¢ stala od roku obrotowego 2013, a zatem przedmio-
towa zmiana zdolnosci dotyczy calego okresu restruktu-
ryzacji.

Na podstawie calkowitej zdolnosci przewozowej w roku
obrotowym 2010 wynoszacej 4 145 522 dostepnych
miejsc na kilometr zmniejszenie zdolnosci zaréwno
w przypadku rentownych polaczen rozkladowych, jak
i polaczen czarterowych wynosi [...] liczby dostepnych
miejsc na kilometr przy przewidywanym zwigkszeniu
zdolnosci o [...] liczby dostgpnych miejsc na kilometr.
Dlatego  tez  calkowite  zmniejszenie  zdolnosci
w segmencie przewozu osob akceptowalne jako $rodek
wyréwnawczy  (zmniejszenie  zdolno$ci  zwigzane
z rentownymi trasami minus zwigkszenie zdolnosci)
miedzy rokiem obrotowym 2010 a koncem okresu
restrukturyzacji odpowiada 5 % zdolnosci przewozowych
z 2010 r.

Rezygnacja z przydziatow czasu na lgdowanie na koordynowa-
nych portach lotniczych w Europie

W wyniku zmiany w sieci wprowadzonej przez spotke
Air Malta, zmniejszenia czestotliwosci obstugiwanych
polaczen i zniesienia niektérych tras Air Malta zrezyg-
nuje z [...] par przydzialéw czasu na ladowanie (%) na
europejskich ~ koordynowanych  portach  lotniczych
poziomu trzeciego (°). Komisja zauwaza, ze rezygnacja
z tych przydzialéw czasu na ladowanie pozwoli innym
konkurujacym przewoznikom lotniczym na zwigkszenie
zdolnosci na tych koordynowanych portach lotniczych
(niezaleznie od tego, z ktérej konkretnie trasy zrezygnuje
Air Malta), w zwigzku z czym stanowi zmniejszenie
barier wejscia na rynek. Dlatego tez przedmiotowy
§rodek mozna uznaé za $rodek wyréwnawczy.

1
() Zob. art. 2 lit. g) rozporzadzenia (EWG) nr 95/93 oraz definicja

Lporty lotnicze poziomu trzeciego” w pkt 5 wytycznych dotyczacych
$wiatowych przydzialéw czasu na start lub ladowanie (,Worldwide
Slot Guidelines”) Zrzeszenia Miedzynarodowego Transportu Lotni-
czego (www.iata.org/wsg).
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Zmniejszenie liczby lotéw towarowych

W toku formalnego postepowania wyjasniajacego Malta
zaproponowala  dodatkowy  $rodek  wyréwnawczy
w postaci zmniejszenia zdolnosci w segmencie lotow
towarowych o 20 %. Wedlug wiladz maltanskich
wszystkie przedmiotowe loty towarowe s3 rentowne.
Air Malta posiada znaczaca pozycje na lokalnym rynku
transportu towarowego i samolotéw transportowych
(przy udziale w rynku w wysokosci 28 % dla lotow
z Malty i na Maltg). Komisja uwzgledni zatem przedmio-
towe zmniejszenie jako Srodek wyréwnawczy.

Sprzedaz spétek zaleznych

Oproécz zmniejszenia zdolnosci przewozowych Air Malta
proponuje sprzedaz aktywéw nieprzynoszacych strat
jako $rodki wyréwnawcze. Sprzedaz dotyczy jej spotek
zaleznych: Shield Insurance Company Ltd (,Shield Insu-
rance”) oraz Osprey Insurance Brokers Company Ltd
(,Osprey Insurance Brokers”). Shield Insurance jest
wewnetrznym  zakladem ubezpieczenn dzialajgcym na
Guernsey i powstal gléwnie w celu objecia ubezpiecze-
niem peryferyjnej dzialalnosci lotniczej Air Malta. Spétka
ta ma jednak dostep do mig¢dzynarodowego rynku ubez-
pieczen i jest uprawniona do zawierania transakcji obej-
mujacych ubezpieczenia réznych klas, zaréwno w odnie-
sieniu do Grupy Air Malta, jak i oséb trzecich. Spétka
Osprey Insurance Brokers jest brokerem ubezpiecze-
niowym specjalizujacym si¢ w zarzadzaniu transakcjami
na $rednig i duza skale, obejmujagcymi wszystkie klasy
ubezpieczen, w tym lotnictwo.

Zgodnie z pkt 40 wytycznych dotyczacych pomocy na
ratowanie i restrukturyzacje Srodki wyréwnawcze
powinny zosta¢ wprowadzone w szczegdlnosci na rynku,
na ktérym przedsigbiorstwo bedzie mialo znaczaca
pozycje po restrukturyzacji.

Rynkiem, na ktérym Air Malta ma i bedzie miala
znaczaca pozycje, jest maltanski rynek transportu lotni-
czego (przewdz oséb i towaréw). Nie dotyczy to sektora
ubezpieczen. Dzialalno$¢ ubezpieczeniowa nie jest
glowng dzialalnoscig i nie jest SciSle zwigzana z dzialalno-
$cig w segmencie transportu lotniczego. Nalezy zauwa-
zy¢, ze po sprzedazy spélek Shield Insurance i Osprey
Insurance Brokers Grupa Air Malta nie bedzie juz prowa-
dzila dzialalno$ci na rynku ubezpieczen. Dlatego tez ani
sprzedazy spotki Shield Insurance, ani sprzedazy spotki
Osprey Insurance Brokers nie mozna uznaé za S$rodek
Wyréwnawczy.

Stosownos¢ zaproponowanych Srodkéw wyréwnawczych

W ramach oceny stosownosci $rodkéw wyréwnawczych
Komisja uwzgledni strukture rynku i warunki konkuren-
Gji, aby zapewnié, ze zaden Srodek nie prowadzi do
szkéd w o strukturze rynku (pkt 39 wytycznych dotycza-
cych pomocy na ratowanie i restrukturyzacje).

(122)

(123)

(124)

(125)
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Srodki musza by¢ proporcjonalne do zaklécajacych
skutkéw pomocy oraz, w szczegdlnosci, do wielkosci
i wzglednego znaczenia przedsi¢biorstwa na rynku lub
rynkach. Stopien wymienionych ograniczeii musi zostaé
ustalony na zasadzie indywidualnego podejscia (pkt 40
wytycznych dotyczacych pomocy na ratowanie i restruk-

turyzacje).

Air Malta jest bardzo malym podmiotem na europejskim
rynku lotniczym, ktérego udzial w zdolnosciach przewo-
zowych i produkeji calego europejskiego sektora lotni-
czego (pod wzgledem liczby pasazeréw) wynosi zaledwie
0,25 %. Mimo ze Air Malta utrzymuje wiodaca pozycje
na maltanskim rynku lotniczym, na wyjsciu tej spotki
z rynku skorzystalyby przede wszystkim wszystkie duze
tanie linie lotnicze, takie jak Ryanair i easyJet, posiadajace
juz znaczgcy udzial w europejskim rynku lotniczym.

Komisja zauwaza, ze w przypadku matego przewoznika,
jakim jest Air Malta, jakiekolwiek dalsze zmniejszenie
wielkosci floty bedzie mialo negatywny wplyw na
rentowno$¢ przewoznika, a zarazem nie zapewni
zadnych znaczacych mozliwosci rynkowych konkuren-
tom. Flota spotki Air Malta moze okazal si¢ zbyt mala,
aby zapewni¢ synergie oraz faktyczng mozliwo$¢ korzys-
tania ze zréznicowanej floty w celu przyciggniecia
podmiotéw z wigkszego rynku i wejscia na potencjalne
rynki. W przypadku spétki Air Malta bardzo trudno jest
zroznicowaé klasy rezerwacyjne i konfiguracje miejsc na
statkach powietrznych w celu zmaksymalizowania
zyskéw. Ponadto Air Malta ze wzgledu na to, ze jest
malym przedsigbiorstwem, znajduje si¢ w niekorzystnej
sytuacji, jezeli chodzi o finansowanie statkéw powietrz-
nych, zarzadzanie umowami i inne kwestie, w przypadku
ktérych ekonomia skali przynosi wymierne korzysci
finansowe i pod wzgledem konkurencji. Jakiekolwiek
dalsze zmniejszenie zdolnosci mogloby mie¢ skumulo-
wany negatywny wplyw na zdolno$¢ linii lotniczych do
konkurowania z duzymi konkurentami.

Co wigcej, Malta jest obszarem kwalifikujacym si¢ do
pomocy na podstawie art. 107 ust. 3 lit. a) TFUE.
Zgodnie z pkt 56 wytycznych dotyczacych pomocy na
ratowanie i restrukturyzacje warunki zezwolenia na
pomoc mogg by¢ mniej rygorystyczne w odniesieniu
do wdrozenia $rodkéw wyréwnawczych.

Ponadto przy ocenie stosowno$ci zaproponowanych
srodkéw wyréwnawczych Komisja musi uwzglednié
specyfike przedmiotowej sprawy. Peryferyjne polozenie
geograficzne Malty jako wyspy stwarza problemy pod
wzgledem dostepu do pozostalej czgsci terytorium Unii
Europejskiej. Komisja przyznaje, ze Wyspy Maltanskie sa
odizolowane pod wzgledem polozenia geograficznego,
w zwiazku z czym polaczenia transgraniczne z Europa
kontynentalna i innymi cz¢Sciami $wiata s3 ograniczone
do polaczen morskich i powietrznych. Odpowiednie
polaczenia lotnicze sg kluczowe dla gospodarki Malty,
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zwazywszy na duzg otwarto$¢ gospodarcza (1) (wymaga-
jaca niezawodnych polaczenr transportowych dla oséb
podrézujacych w interesach) oraz znaczenie sektora tury-
styki (2). Polaczenia te s3 réwniez niezbedne dla spéjnosci
gospodarczej i spolecznej Malty, zardwno wewnetrznej,
jak i z reszta UE, poniewaz umozliwiaja codzienny trans-
port przesylek i ladunkéw, w tym latwo psujacych sig
towar6w miedzy wyspami i Europg kontynentalng, jak
réwniez przewdz osob ze wzgledéw medycznych na
noszach i w inkubatorach (w przypadkach, w ktérych
konieczna specjalistyczna opieka medyczna jest niedo-
stepna na Malcie).

Rowniez w decyzji z dnia 7 marca 2007 r. w sprawie
Cyprus Airways (°) Komisja, oceniajac stosowno$¢ srodkow
wyréwnawczych, uznata w odniesieniu do Cypru, ze:

Jprzejawia szereg cech terytorialnych, a wigc trwalych,
ktére maja wplyw na jego rozwdj spoleczno-gospodar-
czy. Polozenie na poludniowych peryferiach jest
bezposrednia ~ przyczyna  probleméw  zwigzanych
z dostgpem do pozostalej czeSci Unii Europejskiej, a w
konsekwencji kraj ten jest silnie uzalezniony od trans-
portu lotniczego i morskiego, jednak szczegélnie od
transportu lotniczego. Jest to wazne, poniewaz w przy-
padku Cypru podréze lotnicze s jedynym oplacalnym
Srodkiem transportu pasazeréw podrézujacych w intere-
sach”.

Komisja zauwaza, ze Malta znajduje si¢ w sytuagji
poréwnywalnej do sytuacji Cypru, jezeli chodzi o peryfe-
ryjne polozenie, dostepnos$¢ i zalezno$¢ od transportu
lotniczego.

Komisja zauwaza, ze poniewaz Air Malta jest bardzo
malym uczestnikiem europejskiego rynku lotniczego,
a zgloszona pomoc nie umozliwi tej spolce prowadzenia
agresywnej polityki ekspansji lub stania si¢ wickszym
podmiotem, zaklécajacy skutek zgloszonego Srodka jest
ograniczony.

() Gospodarka Malty charakteryzuje si¢ duzym stopniem otwarto$ci —

w 2009 r. udzial wywozu i przywozu w PKB wyni6st odpowiednio
okoto 77 % i 73 %. 58 % wywozu zrealizowano z wykorzystaniem
transportu lotniczego. Jezeli chodzi o przywoz, to chociaz wigkszos¢
przywozu zrealizowano drogg morskg, transport lotniczy ma
réwniez znaczgcy udzial wynoszacy 30 %.

Gospodarka Malty w znacznym stopniu opiera si¢ na turystyce,
ktéra z kolei zalezy od transportu lotniczego. Sektor turystyki od
dawna stanowi gléwny filar maltafiskiej gospodarki oraz jest
gléwnym obszarem dzialalnosci ustugowej, zaréwno pod wzgledem
tworzenia miejsc pracy, jak i zyskow z wymiany walutowej. Udzial
turystyki w PKB Malty wynosi okoto 25 %. W 2009 r. Malta przy-
ciagngla okoto 1,2 mln turystéw, ktérzy wydali 638 min EUR.
Zgodnie ze statystykami europejskimi z 2010 r. stosunek zyskow
z turystyki miedzynarodowej do PKB byl najwyzszy na Malcie
(11,4 %). Gospodarka Malty opiera si¢ réwniez w duzej mierze na
sektorze hotelarskim, restauracyjnym i gastronomicznym (HORECA).
Zgodnie z unijnym badaniem aktywnosci ekonomicznej ludnosci
8,6 % populacji czynnej zawodowo — co stanowi najwyzszy poziom
w UE-27 — pracuje w sektorze hotelarskim, restauracyjnym i gastro-
nomicznym, bezpoSrednio zwigzanym z sektorem  turystyki,
w pordéwnaniu z 4,3 % dla UE-27. Znaczenie turystyki na Malcie
odzwierciedla natgzenie ruchu turystycznego na poziomie 19,4 %
(relacja liczby miejsc noclegowych do liczby stalych mieszkancow)
w poréwnaniu ze $rednig UE-27, kt6ra wyniosta 4,6 %. Okoto 98 %
pasazeréw podrozujacych w celach turystycznych korzystalo chet-
ni¢j z transportu lotniczego niz z transportu morskiego.

Decyzja Komisji C(2007) 300 z dnia 7 marca 2007 r. (Dz.U. L 49
z 22.2.2008, s. 25), motyw 132.
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(130) Komisja uwaza, ze zmniejszenie zdolnosci o 5% (w

przypadku dochodowej dzialalnosci) w segmencie prze-
wozu 0s6b (co jest zwigzane ze zmniejszeniem floty
liczacej 12 statkéw powietrznych o 2 statki powietrzne)
moze si¢ na pierwszy rzut oka wydawaé niewystarcza-
jace. Biorac jednak pod uwage, ze Air Malta jest malym
przedsigbiorstwem w stosunku do zdolnosci przewozo-
wych i wynikéw calego europejskiego sektora lotniczego
(pod wzgledem liczby pasazer6w) oraz dysponuje
niewielkg flotg, Komisja uznaje, ze wspomniane zmniej-
szenie zdolno$ci nie pozostaje bez znaczenia. Ponadto
Komisja zauwaza, ze catkowite zmniejszenie zdolnosci
spowoduje spadek udziatu spotki Air Malta w maltanskim
rynku transportu lotniczego z 51 % w 2010 r. do
poziomu ponizej 40 % oczekiwanego w roku 2016 (4).

W $wietle powyzszego oraz biorac pod uwage, ze Air
Malta zrezygnuje ze znacznej liczby przydziatéw czasu
na start lub ladowanie na koordynowanych portach
lotniczych, co od razu stworzy nowe mozliwosci bizne-
sowe dla jej konkurentéw, a takze uwzgledniajac znaczne
zmniejszenie zdolnoSci w segmencie lotéw towarowych
0 20 % (ktore wplynie na znaczaca pozycje zajmowana
przez Air Malta na lokalnym rynku transportu towaro-
wego i samolotéw transportowych) i szczegblng sytuacje
Malty, jezeli chodzi o peryferyjne polozenie, dostgpnosé
i zaleznos¢ od transportu lotniczego, Komisja uznaje ze
proponowane $rodki wyréwnawcze s3 odpowiednie, aby
ograniczy¢ do minimum zaklécajace skutki pomocy,
oraz proporcjonalne do tych skutkéw, jak réwniez do
wielkosci i znaczenia spétki Air Malta.

6.2.4 Pomoc ograniczona do minimum (wklad whasny)

Po trzecie, zgodnie z pkt 43 wytycznych dotyczacych
pomocy na ratowanie i restrukturyzacje, aby ograniczy¢
kwote pomocy do absolutnego minimum koniecznych
kosztéw  restrukturyzacji, wymagany jest znaczacy
wklad w plan restrukturyzacji wniesiony przez benefi-
cjenta z jego Srodkéow wiasnych. Wklad ten moze pocho-
dzi¢ ze sprzedazy aktywéw, ktére nie s3 niezbedne do
dalszego istnienia przedsigbiorstwa, lub z zewnetrznych
zrodel finansowania na warunkach rynkowych.

W przypadku duzych przedsigbiorstw Komisja uznaje
zwykle za odpowiedni wklad wynoszacy co najmniej
50 % kosztéw restrukturyzacji. W wyjatkowych okolicz-
nosciach oraz w przypadkach szczegdlnych trudnosci
Komisja moze zezwoli¢ na nizszy wklad (pkt 44 wytycz-
nych dotyczacych pomocy na ratowanie i restrukturyza-

qje)-

Wkiad wlasny musi by¢ rzeczywisty, tj. faktyczny, wyklu-
czajagcy wszystkie przyszle zyski takie, jak przeplyw
Srodkéw pienieznych (pkt 43 wytycznych dotyczacych
pomocy na ratowanie i restrukturyzacjg). Wklad whasny
z zalozenia nie moze obejmowal zadnej dodatkowej
pomocy panstwa.

(% Komisja zauwaza, ze w poprzednich decyzjach w sprawie restruktu-

ryzacji nie rozrézniata miedzy dzialalnoscig rentowng i nierentowna
przy ocenie stosownodci zmniejszenia zdolnosci jako $rodka wyréw-
nawczego.
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wlasny spo6tki Air Malta obejmuje sprzedaz gruntéw,
sprzedaz spétek zaleznych, sprzedaz silnikéw oraz kredyt
bankowy.

Sprzedaz gruntéw

Najwicksza cze$¢ wkladu wihasnego spétki (66,2 mln
EUR) bedzie pochodzila ze sprzedazy gruntéw polozo-
nych na obrzezach Maltanskiego Miedzynarodowego
Portu Lotniczego na rzecz panstwa maltafiskiego.
W dniu 7 grudnia 2011 r. podpisano umowe przyrze-
czenia sprzedazy.

Sprzedaz nie zostanie przeprowadzona w drodze otwar-
tej, przejrzystej 1 niedyskryminacyjnej procedury.
Niemniej zgodnie z ogdlna politykg i krajowymi wymo-
gami prawnymi zakup kazdej nieruchomosci przez rzad
maltanski musi si¢ odby¢ wedtug sprawiedliwej wartosci
wolnorynkowej, odzwierciedlajacej ceng, ktdrg zaplacitby
prywatny inwestor w warunkach pelnej konkurencji.

Air Malta wyjasnila, ze w zwiazku z restrukturyzacja
niektére posiadane przez nig nieruchomosci staly sie
zbedne, w tym jej siedziba gléwna, ktéra bedzie zbyt
duze dla zmniejszonej liczby pracownikéw. Wraz z prze-
niesieniem si¢ do nowej siedziby spétka pragnie rowniez
zapewni¢ bodziec do przeobrazenia si¢ w nowoczesnego
i dynamicznego przewoznika lotniczego.

Rzad maltaniski wyrazil umotywowang wzgledami strate-
gicznymi cheé zakupu nieruchomosci spétki Air Malta
sasiadujacych z Maltanskim Migdzynarodowym Portem
Lotniczym, poniewaz przedmiotowe grunty stanowig
zaséb deficytowy. Malta objasnita swoja dtugoterminowa
strategie dotyczaca rozwoju dzialalnoici powigzanej
z lotnictwem na Malcie, obejmujacg utworzenie lotni-
czego centrum logistycznego w ramach rozbudowanego
parku lotniczego, w ktérym znajduje si¢ réwniez infra-
struktura stuzgca do naprawy statkéw powietrznych oraz
inne powigzane obiekty.

Komisja uznaje, ze w zwigzku z przedmiotows sprzedaza
gruntéw Malta realizuje swoja strategie dotyczaca
rozwoju maltanskiego sektora dzialalnosci powigzanej
z lotnictwem, aby zwigkszy¢ zatrudnienie w tym sekto-
rze. Dlatego tez Komisja uwaza, ze gléwnym celem
sprzedazy gruntéw nie jest dokonanie nowego zastrzyku
kapitalowego na rzecz spétki Air Malta, ale osiggnigcie
wiarygodnego celu strategicznego.

Warto$¢ gruntéw jest oparta na niezaleznym sprawoz-
daniu z wyceny z dnia 25 listopada 2011 r. sporza-
dzonym przez [...] niezalezny podmiot wyceniajacy
wyznaczony w tym celu przez rzad. [...] jest renomo-
wang firma dzialajaca na rynku nieruchomosci i posiada-
jaca ugruntowane migdzynarodowe i lokalne do§wiadcze-
nie. Komisja przeanalizowala wyceng i uznala, ze zostala
sporzadzona w nalezyty sposoéb. Wycena ta nie daje
zadnych powodow do zastrzezen, poniewaz nie stwier-
dzono w nie¢j zadnych wyraznych bledow, do jej
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wane standardy wyceny s3 okreslone przez Migdzynaro-
dowy Komitet Standardéw Wyceny — oraz jest ona
oparta na wiarygodnych zalozeniach. Dlatego tez
Komisja uznaje, ze wynik przedstawionego sprawozdania
z wyceny jest odpowiednio zblizony do rzeczywistej
ceny rynkowej gruntu.

W $wietle powyzszego Komisja uznaje zyski ze sprze-
dazy gruntéw za wkiad wlasny.

Sprzedaz spotek zaleznych

Wedlug Malty sprzedaz spétek zaleznych [...] powinna
przynie$¢ zysk w wysokosci co najmniej [10-12] mln
EUR.

Warto$¢ spotek zaleznych jest oparta na orientacyjnych
warto§ciach ustalonych przez [...] zgodnie z doku-
mentem pt. ,Review of potential disposal of assets”
z dnia 24 czerwca 2011 r.

Malta potwierdzila, ze wszystkie sprzedaze i transakcje
zostang przeprowadzone w drodze otwartej, przejrzystej
i niedyskryminacyjnej procedury zgodnej w zasadami
konkurencji. Procesem sprzedazy zarzadza niezalezny
doradca. Otwartg procedurg¢ sprzedazy uruchamia si¢
poprzez publikacje zaproszenia do skladania wnioskow
oraz otwarcie elektronicznego biura danych. Po wstepnej
selekcji  oferentéw biuro danych zostaje ponownie
otwarte dla oferentéw wylonionych w tej selekcji na
potrzeby badania due diligence. Oferentéw tych zaprasza
si¢ do zlozenia ostatecznej oferty. Zostaje wyloniony
jeden oferent, ktérego zatwierdza zarzad spotki Air
Malta, majac na uwadze maksymalizacje wartosci akty-
woéw. Aby zapewnil przejrzysta i niedyskryminacyjng
procedure, oferentéw, ktérzy nie zostali wybrani, infor-
muje si¢ o najwazniejszych etapach. Dwie procedury
sprzedazy zostaly juz uruchomione zgodnie z opisanym
wyzej procesem: sprzedaz spotki Selmun Palace i spétki
Holiday Malta.

Komisja zauwaza, Ze warto$ci zaproponowane w pierw-
szych ofertach dotyczace jednej ze spélek zaleznych,
Holiday Malta, byly znacznie [...] niz warto$¢ orienta-
cyjna. Zgodnie z niedawng wycena spotki Selmun Palace
przeprowadzong w grudniu 2011 r. — [...] — warto$¢
miesci si¢ w przedziale od [...] mln EUR do [...] mln
EUR.

Mimo ze Air Malta przyjela ostrozne podejscie, bowiem
zalozenia zawarte planie restrukturyzacji obejmuja
korekte z tytulu ryzyka na poziomie 15 % (zakladane
zyski ze sprzedazy wynosza [10-12] mln EUR zamiast
[12-14] mln EUR), Komisja uwaza, ze przedstawione
informacje dotyczace wyceny spotek zaleznych sg niewy-
starczajgce. Sprawozdania z wyceny sa stosunkowo
niskiej jakoSci i nie umozliwiaja Komisji wyciagniecia
jednoznacznych wnioskéw odnosnie do wartosci spolek
zaleznych.
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W zwigzku z powyzszym Komisja nie moze ustali¢
doktadnej kwoty zyskéw ze sprzedazy spolek zaleznych.
Komisja zauwaza jednak, ze jak wynika z dostepnych
informacji, spotki zalezne maja pewna warto$¢. Wszelkie
przychody ze sprzedazy spélek zaleznych wplynag zatem
na zwigkszenie wkladu wlasnego.

Sprzedaz silnikow

Zyski ze sprzedazy dwoch zapasowych silnikéw na rzecz
[...], prywatnej miedzynarodowej spotki zajmujacej si¢
finansowaniem i dzierzawg zapasowych silnikéw, nalezy
uwzgledni¢ we wkladzie wilasnym spétki w koszty
restrukturyzacji. Sprzedaz zapasowego silnika o numerze
seryjnym ESN [...] odbyla si¢ w dniu 28 pazdziernika
2010 r. i przyniosta [10-12] mln USD. Sprzedaz zapa-
sowego silnika o numerze seryjnym ESN [...] przepro-
wadzono w dniu 17 grudnia 2010 r. i uzyskano [9-11]
mln USD. Catkowity zysk ze sprzedazy silnikéw wynosi
[19-23] mln USD (okoto [15-17] mln EUR). Nalezy
jednak zauwazy¢, ze podczas gdy silnik nr [...] byt calko-
wita wlasnoscia spotki Air Malta, silnik nr [...] byl przez
nig dzierzawiony. Linie lotnicze mialy mozliwo$é
wykupu silnika nr [...] za [5-7] mln EUR, z ktorej
skorzystaly, by sprzeda¢ silnik na rzecz [...], a nastgpnie
wzigé ponownie w dzierzawe.

Air Malta ujela jako wklad wiasny zyski netto pocho-
dzace ze sprzedazy silnikéw, uznajagc w zwiazku z tym
kwote [5-7] mln EUR za koszt. Zyski netto oblicza si¢
jako przychéd ze sprzedazy silnikéw na rzecz [...]
([10-12] mln USD + [9-11] mln USD = [19-23] min
USD lub [15-17] mln EUR) minus koszt wykupu silnika
nr [...] ([5-7] mln EUR), co daje ([10-12] mln EUR
wkladu wlasnego.

Komisja zauwaza, ze sprzedaz silnikéw odbyla sie
w okresie restrukturyzacji lub na kilka dni przed jego
rozpoczeciem. W zwiazku z tym calo$¢ przychodéw
z tych sprzedazy mozna uzna¢ za wklad wlasny. Ponadto
Komisja uznaje zaproponowane obliczenie rzeczywistej
kwoty zyskow ze sprzedazy, a zatem uznaje wklad
wlasny w wysokosci [9-12] mln EUR.

Kredyt bankowy

W polowie 2014 r. [...] powinien udzieli¢ kredytu
w wysokoéci [20-25] mln EUR.

Malta przedstawita listy intencyjne od dwdch bankéw
z dnia 24 i 29 listopada 2011 r. Nie zawarto jednak
dotad zadnych wiazacych prawnie uméw, poniewaz,
wedlug Malty, zgodnie z prowadzong polityka handlows
banki nie podejmujg zobowiagzan wczesniej niz na dwa
lata przed zawarciem transakcji. Poniewaz nie
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przedstawiono wigzacej prawnie umowy, przedmioto-
wego kredytu nie mozna uzna¢ za rzeczywisty i faktyczny
wklad whasny, zgodnie z wymogami okreslonymi w pkt
43 wytycznych dotyczacych pomocy na ratowanie
i restrukturyzacje.

Komisja zauwaza jednak, ze w grudniu 2011 r. spétka
Air Malta zawarla juz umowe kredytu pomostowego na
kwote [25-30] mln EUR, z trzyletnim okresem splacania,
ktéry uzyskala bez Zadnej pomocy ze strony wiladz
maltafiskich. Celem tego kredytu jest zapewnienie finan-
sowania pomostowego na potrzeby restrukturyzacji
spotki Air Malta do roku 2014, w ktérym to przewiduje
si¢ uzyskanie zyskéw ze sprzedazy gruntéw.

Kredytu udzielg [...]. Oba banki nalezy uzna¢ za banki
prywatne [...].

Air Malta musi splaca¢ odsetki wedlug stopy procentowej
wynoszacej obecnie [4-6] % rocznie (tj. [150-350]
punktéw bazowych powyzej stopy bazowej [...] bedacej
stopa referencyjna wynoszaca obecnie 2,5 %) plus oplaty
w wysokosci [1-1,5] rocznie. Kredyt ten jest zabezpie-
czony hipoteka w wysokosci [25-30] mln EUR.

Komisja zauwaza, ze z przedmiotowej umowy kredytu
z grudnia 2011 r. wynika, Ze Air Malta miata juz zdol-
no$¢ do uzyskania zewnetrznego finansowania na
warunkach rynkach bez zadnej pomocy ze strony
wladz maltaniskich. Dostepnos$¢ takiego finansowania
odzwierciedla panujace na rynku przekonanie, ze przewi-
dywane przywrocenie rentownosSci jest wykonalne.
Komisja uznaje zatem kredyt w wysokosci [25-30]
mln EUR za cze$¢ wkladu wlasnego.

Stosownos¢ zaproponowanego wkladu wlasnego

W $wietle powyzszego Komisja uznaje za odpowiedni
i akceptowalny wklad wlasny w postaci zyskow ze sprze-
dazy gruntéw (66,2 mln EUR), zyskéw ze sprzedazy
silnikow ([9-12] mln EUR) oraz kredytu bankowego
zaciggnigtego w grudniu 2011 r. (30 mln EUR). Calko-
wity wklad wlasny wynosi zatem 107 mln EUR, co
stanowi 45 % calkowitych kosztéw restrukturyzacji.
Ponadto Komisja zauwaza, Ze jezeli zostang osiggniete
przewidywane zyski ze sprzedazy spdlek zaleznych,
wysoko$¢ wkladu wlasnego zwigkszy si¢ o [10-12]
mln EUR, a zatem calkowity wklad wlasny wyniesie
49,5 % catkowitych kosztéw restrukturyzacyjnych.

Malta jest obszarem kwalifikujgcym si¢ do pomocy na
podstawie art. 107 ust. 3 lit. a) TFUE. Na obszarach
objetych pomocg warunki zezwolenia na pomoc moga
by¢ mniej rygorystyczne, jezeli chodzi o wielko$¢ wkladu
beneficjenta (pkt 56 wytycznych dotyczacych pomocy na
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ratowanie i restrukturyzacje). Ponadto peryferyjne poto-
zenie geograficzne Malty stwarza problemy pod
wzgledem dostepu do pozostalej czedci terytorium Unii
Europejskiej i powoduje, Ze pafistwo to jest w duzej
mierze zalezne od transportu lotniczego (zob. motyw
126 powyzej), co musi zosta¢ wzigte po uwage.

Ze wzgledu na specyfike przedmiotowej sprawy wydaje
sie, ze wklad nieco ponizej 50 % jest akceptowalny.
Poniewaz w planie restrukturyzacji, w szczegélnosci
w przedstawionym planie finansowym, Wykazuje sie, ze
kwota pomocy pozwala uniknaé zapewnienia Malcie
nadwyzkowych $rodkéw pienigznych, ktore moglyby
zostal wykorzystane na agresywna i zaklocajaca rynek
dzialalno§¢ niezwiazana z procesem restrukturyzacji,
oraz ze pomoc nie bedzie Zrédlem finansowania nowych
inwestycji, ktére nie s3 niezbedne do przywrédcenia
rentowno$ci spotki zgodnie z pkt 45 wytycznych doty-
czacych pomocy na ratowanie i restrukturyzacje, Komisja
stwierdza, ze w przedmiotowej sprawie wklad wilasny
wynoszacy co najmniej 45 % jest odpowiedni.

6.2.5 Zasada ,pierwszy i ostatni raz”

Pomoc musi wreszcie spelniaé zasadg ,pierwszy i ostatni
czas”. W pkt 72 wytycznych dotyczacych pomocy na
ratowanie i restrukturyzacje przewiduje si¢, ze przedsig-
biorstwo, ktére otrzymalo pomoc na ratowanie i restruk-
turyzacje w okresie ostatnich dziesigciu lat, nie kwalifi-
kuje si¢ do tej pomocy.

W kwietniu 2004 r., przed przystapieniem do UE, Malta
dokonata podwyzszenia kapitalu w wysokosci 57 mln
EUR. Przedmiotowa transakcja miala charakter niepie-
nigzny i polegala na przekazaniu nieruchomosci
(gruntéw i budynkéw) w zamian za dodatkowe udzialy
w spolce Air Malta. Wladze maltaniskie stwierdzily, ze
$rodek ten nie stanowi pomocy na ratowanie i restruktu-
ryzacje, uznajac podwyzszenie kapitalu za zgodne
z testem prywatnego inwestora.

Komisje poinformowano woéwczas o przedmiotowym
srodku  w  kontekscie wspdlpracy przedakcesyjne;.
Poniewaz $rodek zostal przyznany przed przystapieniem
Malty do UE, Malta nie musiala dazy¢ do uzyskania
uprzedniej zgody Komisji na podwyzszenia kapitatu
w 2004 r. Zgodnie ze stale stosowana praktyka (})
Komisja uwzgledni jednak pomoc na restrukturyzacje

(") Decyzja Komisji 2007/509/WE z dnia 20 grudnia 2006 r. w sprawie
pomocy panistwa w sprawie pomocy panstwa C 3/05 (ex N 592/04
(ex PL 51/04)), ktéra Polska zamierza wdrozy¢ na rzecz Fabryki
Samochodéw Osobowych SA (byla DAEWOO — FSO Motor SA)
(Dz.U. L 187 z 19.7.2007, s. 30); decyzja Komisji 2010/174/WE
z dnia 10 marca 2009 r. w sprawie pomocy pafistwa C 43/07 (ex
N 64/07) i C 44/05 (ex NN 79/05, ex N 439/04) udzielanej przez
Polske na rzecz Huty Stalowa Wola SA (Dz.U. L 81 z 26.3.2010,
s. 1).
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udzielong przed przystapieniem do UE przy stosowaniu
zasady ,pierwszy i ostatni raz” w pdzniejszych przypad-
kach pomocy na restrukturyzacje.

Aby ustali¢, czy zastrzyk kapitalu z 2004 r. przynidst
korzy$¢ gospodarcza spdlce Air Malta, a zatem czy
stanowi pomoc panstwa, Komisja musi oceni¢, czy
przedsigbiorstwo otrzymalo ,korzy$¢ ekonomiczng, jakiej
by nie osiggnelo w normalnych warunkach rynko-
wych (3)”. Aby przeanalizowa¢ t¢ kwestig, Komisja stosuje
test prywatnego inwestora. Zgodnie z tym testem, jezeli
w podobnych okolicznosciach dzialajacy w normalnych
warunkach gospodarki rynkowej inwestor prywatny
o wielkosci poréwnywalnej do wieloSci organéw sektora
publicznego bylby sklonny wnie$¢ przedmiotowy wklad
kapitalowy, pomoc panstwa nie wystepuje. Komisja musi
zatem oceni, czy prywatny inwestor zawartby przed-
miotowa transakcje na takich samych warunkach ().
Hipotetyczny inwestor zachowuje si¢ jak racjonalny
inwestor (%), ktéry dazy do maksymalizacji zyskéw bez
ponoszenia zbytniego ryzyka w stosunku do danej stopy
zwrotu (%),

Co wiecej, ,[...] poréwnanie zachowania inwestorow
publicznego i prywatnego powinno by¢ przeprowadzone
w odniesieniu do postawy, jaka prywatny inwestor przy-
jalby podczas przedmiotowej transakcji w $wietle dostep-
nych informacji i zmian mozliwych do przewidzenia
w tamtym czasie (°)”.

Analiza 1 ocena Komisji musi obejmowaé wszystkie
istotne okolicznosci przedmiotowej transakcji oraz jej
kontekst. Dotyczy to sytuacji finansowej przedsi¢biorstwa
bedacego beneficjentem na rynku wilasciwym, podczas
gdy zmiany lub wyniki ex post sa nieistotne, o ile nie
zostaly przewidziane w czasie realizacji inwestycji (7).

Przedmiotowa transakcja polegata na przekazaniu przez
rzad nieruchomodci (gruntéw i budynkéw) na rzecz
spotki Air Malta w zamian za dodatkowe udzialy w tej
spotce. Air Malta od dawna posiadata prawo do uzytko-
wania przedmiotowej nieruchomosci. Uprzednio spélka
dysponowala tymi nieruchomo$ciami na podstawie
umowy dzierzawy zawartej w 1979 r. na czas nieokre-
Slony. Na przestrzeni lat Air Malta zwigkszyla wartos¢
nieruchomosci na wiasny koszt, spodziewajgc sig, ze
nieruchomos$¢ ta zostanie przekazana.

(3 Sprawy polaczone T-228/99 i T-233/99, pkt 251.

() Wyrok w sprawach polaczonych T-228/99 and T-233/99 West-
deutsche  Landesbank GZ  przeciwko Komisji [2003] Rec. 1-435
i nastepne, pkt 245.

(%) Sprawa C-482/99 France przeciwko Komisji [2002] Rec. 1-4397,
pkt 71.

(°) Sprawy polaczone T-228/99 i T-233/99, pkt 255.

(°) Sprawy polaczone T-228/99 i T-233/99, pkt 246. Zob. réwniez
sprawa T-16/96 Cityflyer Express przeciwko Komisji [1998] ECR
11-757, pkt 76.

(7) Sprawa C-124[10P, Komisja przeciwko EDF, Judgement z dnia
5 czerwca 2012 r., pkt 85.
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i przygotowywano przez wiele lat. Plan przekazania
gruntéw sporzadzono juz w latach dziewigédziesigtych
XX wieku. Odniesienie do tej transakcji pojawito si¢ juz
w dokumencie zarzadu z 2000 r. Powodem opdznienia
realizacji transakcji byla prywatyzacja Maltanskiego
Miedzynarodowego Portu Lotniczego, ktéra zakonczyla
si¢ dopiero w 2002 r.

Transakcje przeprowadzono w ramach strategii przedsig-
biorstwa i planu operacyjnego na lata 2004-2007 (lis-
topad 2003) oraz trzyletniej prognozy finansowej.
Z uwagi na pozytywne perspektywy dla otoczenia rynko-
wego, obejmujace przewidywany wzrost maltaiskiego
rynku transportu lotniczego, wzrost zdolnosci przewo-
zowej i marz zysku w europejskim sektorze lotniczym,
jak réwniez zachecajace wyniki, w planie operacyjnym
przewidziano znaczny wzrost liczby pasazeréw i zyskow
w kolejnych latach, prowadzacy do osiagnigcia rentow-
nosci do roku obrotowego 2007.

Odnosne prognozy odzwierciedlaly ogdlng opini¢ panu-
jaca wowczas w sektorze lotnictwa, zgodnie z ktorg
w sektorze transportu lotniczego mial nastapi¢ znaczny
wzrost. Ponadto pozytywne wyniki byly oparte na dodat-
kowych przewidywanych mozliwosciach wzrostu, zwig-
zanych z przystgpieniem Malty do UE. Oprécz ulep-
szenia struktury kapitalu w planie operacyjnym zapropo-
nowano szereg racjonalnych inicjatyw, takich jak wpro-
wadzenie standardowej, nowoczesnej i paliwooszczednej
floty zlozonej ze statkéw powietrznych Airbus
A319/A320, jak rowniez racjonalizacja obstugi technicz-
nej. Komisja zauwaza, ze w 2004 r. tanie linie lotnicze
nie byly postrzegane jako zagrozenia dla spétki Air Malta
na jej podstawowym rynku, poniewaz trasy polaczen
z Maltg w obu kierunkach uwazano za zbyt dlugie dla
powodzenia modelu biznesowego tanich linii lotniczych.
Mimo ze z perspektywy ex post prognozy okazaly sie
zbyt optymistyczne, a wyzwania na rynku oszacowane
zbyt nisko, biorgc pod uwage informacje dostepne
w 2004 r. i ogélng opini¢ panujaca w sektorze lotni-
czym, Komisja uwaza, ze prognozy zawarte w planie
operacyjnym i trzyletnia prognoza finansowa byly
wowczas wiarygodne.

Ze wzgledu na to, ze maltanski rzad, bedacy gléwnym
udziatowcem spétki Air Malta, wnidst tylko minimalny
kapital podstawowy przy zalozeniu spétki w 1974 r.,
spotka ta byla w ogromnej mierze niedokapitalizowana
w poréwnaniu z innymi przewoznikami narodowymi
w okresie do kwietnia 2004 r. i potrzebowala struktury
kapitalu proporcjonalnej do prowadzonej dzialalnosci.
Podwyzszenie kapitatu, w formie niepieni¢znego wkladu
obejmujgcego przekazanie gruntéw, mialo na celu
zapewnienie spélce wywazonej struktury finansowej,
tak aby umozliwi¢ jej podjecie strategii na rzecz wzrostu
oraz stworzy¢ warunki dla dalszego lewarowania kapitatu
poprzez wzmocniony mechanizm zarzadzania kapitalem
obrotowym.

Przedmiotows transakcje oparto na wartoéci rynkowej,
korzystajac z doradztwa firmy PriceWaterhouseCoopers,
ktora oswiadczyla, ze ,warto$¢ aktywéw przyznawanych
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udzialéw wraz z azio emisyjnym wyemitowanych przez
spolke na rzecz maltafiskiego rzadu”.

Ponadto Komisja zauwaza, ze w kwietniu 2004 r. Air
Malta nie byla przedsigbiorstwem zagrozonym. Mimo ze
spolka ta ucierpiala wskutek strat poniesionych przez
spotke zalezna, Azzura Air, w nastgpstwie wydarzen
z dnia 11 wrze$nia, Air Malta dysponowala wowczas
znacznymi rezerwami $rodkéw pieni¢znych. Jak wynika
z danych liczbowych z dnia 31 lipca 2003 r., catkowity
kapital wlasny spotki Air Malta wynosil 45,7 mln EUR
(wyemitowany kapital podstawowy w  wysokosci
11,7 mln EUR plus dodatnie saldo rachunku zyskéw
i strat). Zgodnie ze sprawozdaniem dla zarzadu za
okres siedmiu miesigcy do dnia 29 lutego 2004 r. strata
w tym okresie wyniosta 15,5 mln EUR, przy czym prze-
widziano strate w wysokosci 19,2 mln EUR za caly rok
obrotowy. Dalsze straty zostaly stwierdzone przy
zamknieciu  ustawowego sprawozdania finansowego
w lipcu 2004 r. i obliczone na poczatku 2005 r. Strat
tych nie dalo si¢ jednak okreslié ani przewidzie¢
w kwietniu 2004 r.

Ponadto Air Malta mogla pozyskaé kredyt zewnetrzny od
trzech bankéw prywatnych bez Zadnej pomocy ze strony
rzadu.

Wreszcie, prywatni udzialowcy mniejszo$ciowi uczestni-
czyli w podwyzszeniu kapitatlu proporcjonalnie do posia-
danych udzialéw (ponizej 5 % catkowitego kapitatu).

W zwigzku z powyzszym Komisja nie posiada nieodpar-
tych dowodéw na to, ze transakcja przeprowadzona
w kwietniu 2004 r. nie byla zgodna z testem prywatnego
inwestora, poniewaz uzasadnione wydaje si¢ raczej zalo-
zenie, ze w podobnych okolicznosciach prywatny
inwestor zachowalby si¢ tak samo jak rzad maltanski.
Transakcja przeprowadzona w 2004 r. nie stanowi
zatem pomocy panstwa na rzecz spétki Air Malta.

Wiladze maltanskie potwierdzily ponadto, ze spétka ta
nie otrzymala zadnej pomocy na ratowanie lub restruk-
turyzacje w ciagu ostatnich dziesieciu lat. W zwiazku
z tym Komisja uznaje, zZe spelniono zasade ,pierwszy
i ostatni raz”.

6.3 Wniosek

W $wietle powyzszego Komisja uznaje, ze przewidziana
pomoc w wysoko$ci 130 mln EUR oraz plan restruktu-
ryzacji sa zgodne z warunkami okreSlonymi w wytycz-
nych dotyczacych pomocy na ratowanie i restrukturyza-
¢je. Komisja uznaje zatem pomoc za zgodna z rynkiem
wewnetrznym,
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PRZYJMUJE NINIEJSZA DECYZJE:

Artykut 1

Pomoc na restrukturyzacje zgloszona przez Maltg, polegajaca na przyznaniu spélce Air Malta kwoty
130 mln EUR w formie dokapitalizowania, obejmujaca zamiang dlugu w formie zatwierdzonej pozyczki
na ratowanie w wysokosci 52 mln EUR na kapital wlasny, stanowi pomoc pafistwa w rozumieniu art. 107
ust. 1 Traktatu o funkcjonowaniu Unii Europejskiej.

Pomoc paristwa jest zgodna z rynkiem wewnetrznym na podstawie art. 107 ust. 3 lit. ¢) Traktatu o funk-
cjonowaniu Unii Europejskie;j.

Artykut 2

Niniejsza decyzja skierowana jest do Republiki Malty.

Sporzadzono w Brukseli dnia 27 czerwca 2012 r.

W imieniu Komisji
Joaquin ALMUNIA
Wiceprzewodniczgcy







CENY PRENUMERATY w 2012 r. (bez VAT, wigcznie z normalng optatg za dostawe przesyiki)

Dziennik Urzedowy UE, serie L i C, wytacznie wersja papierowa w 22 jezykach urzedowych UE 1200 EUR/rok

Dziennik Urzedowy UE, serie L i C, wersja papierowa + roczne w 22 jezykach urzedowych UE 1 310 EUR/rok
wydanie na ptycie DVD

Dziennik Urzedowy UE, seria L, wytgcznie wersja papierowa w 22 jezykach urzedowych UE 840 EUR/rok

Dziennik Urzedowy UE, serie L i C, miesieczne wydanie na ptycie | w 22 jezykach urzedowych UE 100 EUR/rok
DVD (komplet)

Suplement do Dziennika Urzedowego (seria S) — Ogtoszenia wielojezyczny: w 23 jezykach 200 EUR/rok

o przetargach, ptyta DVD raz w tygodniu urzedowych UE

Dziennik Urzedowy UE, seria C — Konkursy w jezykach, ktérych dotyczy 50 EUR/rok
konkurs

Prenumerata Dziennika Urzedowego Unii Europejskigj, ktory jest wydawany w jezykach urzedowych Unii,
dostepna jest w 22 wersjach jezykowych. Dziennik Urzedowy sktada sie z dwdch serii — L (Legislacja) oraz
C (Informacje i zawiadomienia).

Dla kazdej wersji jezykowej jest otwierana osobna prenumerata.

Zgodnie z rozporzadzeniem Rady (WE) nr 920/2005, opublikowanym w Dzienniku Urzedowym L 156 z dnia
18 czerwca 2005 r., instytucje Unii Europejskiej nie majg obowigzku sporzgdzania wszystkich aktéw prawnych w
jezyku irlandzkim ani publikowania ich w tym jezyku. W zwigzku z tym irlandzkie wydania Dziennika Urzedowego
sprzedawane sg osobno.

Prenumerata Suplementu do Dziennika Urzedowego (seria S — Ogtoszenia o przetargach) obejmuje wszystkie
23 wersje jezykowe na pojedynczej ptycie DVD.

Na zadanie prenumeratorzy Dziennika Urzedowego Unii Europejskiej moga otrzymac rozne zatgczniki do Dziennika
Urzedowego. Prenumeratorzy informowani sg o publikacji zatacznikow poprzez zawiadomienia dotaczane do
Dziennika Urzedowego Unii Europejskiej.

Sprzedaz i prenumerata

Prenumerate roznych odptatnych publikacji wydawanych okresowo, na przyktad prenumerate Dziennika
Urzedowego Uni Europejskiej, mozna zaméwi¢ u naszych dystrybutorow handlowych. Wykaz dystrybutoréw
handlowych znajduje sie na stronie internetowej:

http://publications.europa.eu/others/agents/index_pl.htm

Portal EUR-Lex (http://eur-lex.europa.eu) zapewnia bezposredni i bezptatny dostep do prawodawstwa
Unii Europejskiej. EUR-Lex umozliwia dostep do Dziennika Urzedowego Unii Europejskiej
oraz traktatéw, aktow prawnych, orzecznictwa i aktéw przygotowawczych.

Dodatkowe informacje o Unii Europejskiej znajduja sie na stronie: http://europa.eu

Urzad Publikacji Unii Europejskiej
2985 Luksemburg
LUKSEMBURG
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