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DECIZII

DECIZIA (UE) 2017/1959 A COMISIEI
din 18 iulie 2017

privind ajutorul de stat SA.34720 - 2015/C (ex 2013|/N) pus in aplicare de Danemarca — Ajutor
pentru restructurarea Vestjysk Bank

[notificatd cu numdrul C(2017) 4990]

(Numai textul in limba englezi este autentic)

(Text cu relevanti pentru SEE)

COMISIA EUROPEANA,
avand in vedere Tratatul privind functionarea Uniunii Europene, in special articolul 108 alineatul (2) primul paragraf,
avand in vedere Acordul privind Spatiul Economic European, in special articolul 62 alineatul (1) litera (a),

dupd ce pirtile interesate au fost invitate si isi prezinte observatiile in conformitate cu dispozitiile (*) mentionate
anterior,

intrucat:

1. PROCEDURA

(1)  La inceputul anului 2012, Danemarca a initiat un dialog cu Comisia pentru a discuta problemele cu care se
confrunta la acel moment Vestjysk Bank A/S (denumitd in continuare ,Vestjysk Bank” sau ,banca”).

(2)  La 25 aprilie 2012, Comisia a adoptat o decizie in cazul SA.34423 (denumitd in continuare ,decizia de
salvare”) (}), in care a constatat ci trei misuri acordate in favoarea Vestjysk Bank si a Aarhus Lokalbank (care
a fost absorbitd de Vestjysk Bank la 30 martie 2012 prin fuziune) constituiau ajutor de stat in sensul
articolului 107 alineatul (1) din tratat si erau temporar compatibile cu piata internd din ratiuni de stabilitate
financiard. In consecinti, mdsurile au fost aprobate pentru o perioadd de sase luni sau, in cazul in care
Danemarca avea sd prezinte un plan de restructurare amanuntit in termen de sase luni de la data deciziei, pand la
adoptarea de citre Comisie a unei decizii finale privind planul de restructurare respectiv.

(3)  La 18 aprilie 2012, Danemarca a prezentat o versiune preliminard a planului de restructurare pentru Vestjysk
Bank, care cuprindea proiectul unui set de angajamente ca punct de plecare pentru discutiile pe marginea
planului de restructurare.

(4 In perioada aprilie 2012-decembrie 2015, Comisia si Danemarca au discutat planul de restructurare, care a fost
actualizat de mai multe ori, in cadrul unei serii de reuniuni, conferinte telefonice si schimburi de scrisori. In
perioada august 2013-aprilie 2014, Danemarca a incercat sd isi vandd participatia detinutd in cadrul bancii. Ca
urmare, in aceastd perioadd discutiile privind planul de restructurare au fost suspendate. Incercarea a esuat din
cauza lipsei de ofertanti interesati.

(5)  Prin scrisoarea din 4 decembrie 2015, Comisia a informat Danemarca ci a decis s initieze procedura previzutd
la articolul 108 alineatul (2) din tratat in privinta ajutorului (,decizia de initiere a procedurii”).

(') JOC220,17.6.2016, p. 23.
(3) Decizia Comisiei in cazul SA.34423 (JO C 348, 3.10.2014, p. 2).
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(12)

(14)

(15)

(16)

La 7 ianuarie 2016, Comisia a primit observatiile Danemarcei cu privire la decizia de initiere a procedurii.

In aprilie 2016, Danemarca a initiat un nou proces de vanzare deschis, neconditionat si transparent, in scopul
vanzdrii actiunilor detinute la banci.

La 17 iunie 2016, decizia de initiere a procedurii a fost publicatd in Jurnalul Oficial al Uniunii Europene (*). Comisia
a invitat partile interesate si isi prezinte observatiile, dar nu a primit nicio observatie din partea lor.

Dupi ce procesul de vinzare nu reusise si atragd nicio ofertd pentru bancd, Danemarca a informat Comisia, la
23 noiembrie 2016, cd banca danezd Nykredit s-a ardtat interesati s constituie un consortiu de investitori
nebancari in vederea achizitionirii si a recapitalizirii bancii. In opinia Danemarcei, aceastd tranzactie, impreuna
cu noi eforturi de restructurare, ar urma s restabileascd viabilitatea pe termen lung a bancii.

Intre 23 noiembrie 2016 si inceputul lunii iunie 2017, Comisia si Danemarca au discutat noul plan de restruc-
turare in cadrul unei serii de reuniuni, conferinte telefonice si schimburi de scrisori.

La 14 iunie 2017, Danemarca a prezentat versiunea finald a noului plan de restructurare, precum si acordul
semnat cu consortiul de investitori privati pentru achizitionarea actiunilor bincii. Ulterior, consortiul de
investitori a lansat o ofertd publicd de cumpdrare pentru restul actiunilor béncii (detinute de parti private), cu
data de inchidere 18 iulie 2017.

Prin scrisoarea din 12 iunie 2017, Danemarca a acceptat si renunte la drepturile sale care decurg din
articolul 342 din tratat coroborat cu articolul 3 din Regulamentul nr. 1 (¥) si si-a exprimat acordul privind
adoptarea si comunicarea prezentei decizii in limba engleza.

2. ISTORICUL DOSARULUI

2.1. Vestjysk Bank in prezent

Infiintatd in 1874, Vestjysk Bank este clasificatd drept institutie financiard fird importantd sistemici de citre
Autoritatea Danezd de Supraveghere Financiard (,ADSF’) si ocupd in prezent locul 15 in clasamentul celor mai
mari binci din Danemarca, cu o cotd de piatd mai micd de 0,3 %. Conform celor mai recente date disponibile
(din 31 martie 2017), banca inregistreazd un bilant de 19,5 miliarde DKK (2,6 miliarde EUR), detine depozite in
valoare de 14 miliarde DKK (1,9 miliarde EUR), imprumuturi totale in valoare de 12,4 miliarde DKK
(1,7 miliarde EUR), 15 sucursale si 438 de angajati (echivalent normd intreagd — ,ENI”).

Actionarul majoritar al bancii este statul danez, care controleazd 81,47 % din capitalul social si drepturile de vot
in cadrul Vestjysk Bank. Vestjysk Bank este cotatd la bursa de valori din Copenhaga.

Modelul de afaceri al bancii combind creditarea persoanelor fizice la nivel local cu o expunere semnificativa fatd
de sectorul agricol si sectorul proprietitilor imobiliare comerciale. Banca isi desfisoard activitatea in principal in
regiunea Iutlanda din Danemarca.

2.2. Misurile de ajutor aprobate temporar in decizia de salvare

In 2012, Vestjysk Bank a primit ajutor de stat pentru a fuziona cu Aarhus Lokalbank, o alti bancd regionali
danezd care isi desfisura activitatea in regiunea Iutlanda. La sfarsitul anului 2011, Vestjysk Bank inregistra un
bilant de 29,2 miliarde DKK (3,9 miliarde EUR), iar Aarhus Lokalbank — un bilant de 4,4 miliarde DKK
(600 de milioane EUR).

() A sevedea nota de subsol 1.
(*) Regulamentul nr. 1 al Consiliului de stabilire a regimului lingvistic al Comunitatii Economice Europene (JO 17, 6.10.1958, p. 385).
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(17) Tn 2009, atat Vestjysk Bank, cat si Aarhus Lokalbank primiserd ajutor in cadrul schemei de recapitalizare daneze.
Ajutorul acordat bancii fusese oferit sub forma unui instrument de capital hibrid de 1 438 de milioane DKK (°) si
177,8 milicane DKK (%), in valoare totali de 1 615,8 milioane DKK (aproximativ 216 milioane EUR),
corespunzand unui procentaj de 6,2 % din activele ponderate in functie de risc (risk weighted assets — RWA). In
consecintd, statul danez era deja actionarul majoritar al ambelor banci (avea o participatie de 53,1 % in cadrul
Vestjysk Bank si de 45,2 % in cadrul Aarhus Lokalbank) inainte de fuziune (’).

(18) La 28 februarie 2012, Danemarca a informat Comisia cd Vestjysk Bank si Aarhus Lokalbank sunt pe punctul de
a fuziona, deoarece fiecare avea un risc crescut de a deveni o banci in dificultate. Fuziunea celor doud binci era
menitd sd contracareze dificultdtile de finantare ale bancilor prin crearea unei singure entitdti continuatoare,
Vestjysk Bank, si si consolideze pozitia acesteia ca banci regionald.

(19) In vederea realizarii fuziunii, Danemarca a notificat Comisiei urmdtoarele masuri cu privire la Vestjysk Bank:

— mdsura 1 — finalizarea majordrii capitalului bancii cu incasiri nete cuprinse intre 250 si 300 de milioane
DKK;

— mdsura 2 — atragerea unui nou capital din imprumuturi subordonate cu un principal de 200 de milioane
DKK;

— madsura 3 — vanzarea cdtre Banca Centrald Danezd, pentru suma de 175 de milioane DKK (23 de milioane
EUR), a unei participatii minoritare detinute de bancd la o institutie danezd de credit ipotecar;

— mdsura 4 - garantii guvernamentale individuale pentru obligatiuni noi de pand la 8,6 miliarde DKK
(1 154 milioane EUR).

(20)  La 25 aprilie 2012, Comisia a aprobat temporar masurile 1, 3 si 4 ca ajutor pentru salvare pentru o perioadd de
sase luni sau, in cazul in care Danemarca avea sd prezinte un plan de restructurare amanuntit in termen de sase
luni de la data deciziei, pand la adoptarea de cdtre Comisie a unei decizii finale privind planul de restructurare
respectiv. Mdsura 2 era finantatd in intregime de investitori privati si, ca urmare, s-a considerat cd nu constituie
ajutor de stat.

(21) La 28 iunie 2012, Vestjysk Bank a primit un angajament final obligatoriu din partea Companiei daneze pentru
stabilitate financiard () in ceea ce priveste mdsura 4, ceea ce a limitat garantiile guvernamentale individuale
pentru pasive la 6,8 miliarde DKK (914 milioane EUR).

(22) incasirile brute rezultate din misura 1 s-au ridicat la 318,7 milioane DKK (incasiri nete de 300 de milioane
DKK), iar participarea statului s-a ridicat la 166 de milioane DKK (22 de milioane EUR). Médsura 3 a determinat
un efect de recuperare a capitalului de 0,60 % prin reducerea activelor ponderate in functie de risc ale bancii.

(23)  Valoarea finald a sprijinului rezultat din punerea in aplicare a celor trei masuri descrise in decizia de salvare a fost
de 7 293,7 milioane DKK (979 de milioane EUR).

2.3. Lipsa unui plan de restructurare solid si decizia de initiere a procedurii

(24) La 18 aprilie 2012, Danemarca a prezentat o versiune preliminard a planului de restructurare a Vestjysk Bank
prin mijloace proprii, incluzdnd un proiect de listd de termeni si conditii pentru eventualele angajamente. Acest
document a fost urmat de numeroase actualiziri si modificiri, menite sd prevada actiuni suplimentare pentru
restabilirea viabilitdtii pe termen lung a béncii, intrucat aceasta nu isi atinsese profitabilitatea preconizatd.

() In 2012 au fost convertite in actiuni 287,6 milioane DKK (39 de milioane EUR) plus dobanda acumulati, de 8,7 milioane DKK
(1,2 milioane EUR).
() In 2012 au fost convertite in actiuni 142,2 milioane DKK (19 milioane EUR) plus dobanda acumulati, de 5 milicane DKK
(0,7 milioane EUR).
() Inurma unei recapitalizdri in cadrul schemei de recapitalizare din 2009 si a unei conversii a injectiei de capital in capital social la data de
20 februarie 2012. Vestjysk Bank a atras capital de bazd hibrid de stat cu un principal initial de 1,44 miliarde DKK (194 de milioane
EUR), din care 287,6 milioane DKK (39 de milioane EUR) plus dobanda acumulat3, de aproximativ 8,7 milioane DKK (1,2 milioane
EUR), au fost convertite in actiuni la Vestjysk Bank. In perioada 2009-2011, Vestjysk Bank a plitit statului danez cupoane in valoare
totald de 312,8 milioane DKK (42 de milioane EUR). Ratele dobanzilor pentru cupoane au fost stabilite la 9,69 % si 10,19 % pe an, in
functie de includerea sau neincluderea in ele a taxei aplicate optiunii de conversie. Aarhus Lokalbank a atras capital de baza hibrid de stat
cu un principal initial de 177,8 milioane DKK (24 de milioane EUR), din care 142,2 milioane DKK (19 milioane EUR) plus dobanda
acumulati, in valoare de 5 milioane DKK (0,7 milioane EUR), au fost convertite ulterior in actiuni la Aarhus Lokalbank. In perioada
2009-2011, Aarhus Lokalbank a plitit statului danez cupoane in valoare totald de 25,9 milioane DKK (3,5 milioane EUR). Ratele
dobanzilor pentru cupoane au fost stabilite la 10,92 % si 11,42 % pe an, in functie de includerea sau neincluderea in ele a taxei aplicate
optiunii de conversie.
Entitatea de stat desemnatd pentru a se ocupa de mdsurile de ajutor de stat introduse in Danemarca in contextul crizei financiare.

—
=
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(25) In august 2013, Danemarca a informat Comisia ci intentioneazd si vandi Vestjysk Bank, iar discutiile privind
restructurarea bancii prin mijloace proprii au fost suspendate.

(26) In aprilie 2014, Danemarca a informat Comisia ci vanzarea bincii a fost anulati deoarece niciunul dintre
potentialii cumpdrdtori nu a prezentat o ofertd. In consecint, au fost reluate discutiile privind restructurarea
bancii prin mijloace proprii. Insd aceste discutii nu au generat un plan de restructurare definitiv si solid, care si
poatd asigura restabilirea viabilitdtii bancii, iar Comisia a hotdrat si initieze procedura oficiald de investigare in
temeiul articolului 108 alineatul (2) din tratat.

2.4. Motivele care au condus la initierea procedurii
(27)  In decizia de initiere a procedurii din 4 decembrie 2015, Comisia a pus in discutie daca:

(a) proiectul de plan de restructurare poate sd asigure restabilirea viabilitatii bancii;
(b) denaturarea concurentei a fost limitatd la minimum;

(c) repartizarea sarcinilor s-a realizat in mod adecvat in ceea ce priveste una dintre tranzactiile de
rascumpdrare (°) efectuate in 2013.

3. PROCEDURA OFICIALA DE INVESTIGARE
3.1. Raspunsul Danemarcei la decizia de initiere a procedurii
3.1.1. Existenta ajutorului in cazul mdsurilor 1 si 3

(28) In rispunsul siu, Danemarca a confirmat ci acceptd faptul cd madsura 4 constituie ajutor de stat, dar totodati si-a
reiterat pozitia sustinutd la momentul deciziei de salvare, contestdnd faptul cd misurile 1 si 3 ar constitui ajutor
de stat in sensul articolului 107 alineatul (1) din tratat. Mai precis, Danemarca afirmd urmitoarele:

— mdsura 1: Danemarca considerd cid finalizarea majordrii de capital nu constituie ajutor de stat deoarece s-a
realizat in deplind concordantd cu principiul investitorului in economia de piatd si, prin urmare, misura nu
constituie ajutor de stat;

— misura 3: Danemarca sustine ci vanzarea unei participatii minoritare detinute intr-o institutie danezi de
credit ipotecar citre Banca Centrald a Danemarcei nu constituie ajutor de stat, deoarece transferul nu
a implicat resurse de stat — dat fiind ci Banca Centrald a Danemarcei este o institutie independentd — i, in
orice caz, nu a constituit un avantaj pentru bancd, deoarece pretul a fost calculat conform unei metodologii
predefinite care se aplicd oricdrui actionar.

3.1.2. Viabilitatea

(29) Danemarca a afirmat ci Vestjysk Bank este o banci viabili, dar la acest moment vulnerabild. In opinia
Danemarcei, banca se apropie de sfarsitul etapei de restructurare si este pe cale sd intre intr-o etapd de stabilizare.

(30) In plus, Danemarca sustine cd, in opinia sa, banca are o bazd solidd pentru obtinerea in continuare a veniturilor
de bazi, insd din cauza marjei de solvabilitate scizute banca este vulnerabild la factori macroeconomici externi, in
principal la factorii care influenteaza sectorul agricol, din cauza expunerii semnificative fatd de acest segment.

(°) Tranzactia de riscumpdrare in cauzd viza datorii subordonate cu o valoare nominald de 40 de milioane NOK (aproximativ 5,2 milioane
EUR). Aceastd rascumpdrare a fost finalizatd la 13 iunie 2013 si s-a realizat la un pret mediu de 62 % din principal, adicd cu 2 puncte
procentuale peste pretul pietei de 50 % plus prima de 10 %. Astfel, Vestjysk Bank a platit in plus detindtorilor de instrumente de tip
creantd subordonatd o sumd echivalentd cu 2 % din principal.
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3.1.3. Mdsurile de limitare a denaturdrilor concurentei

(31) Danemarca este de parere cd banca a depus in mod activ eforturi pentru a-si reduce amprenta comerciald prin
reducerea bilantului global si a imprumuturilor brute si prin concentrarea activitdtilor in regiunea sa principald,
compusd din anumite parti ale peninsulei Iutlanda. In plus, banca si-a redus substantial numarul de sucursale si
de angajati cu normd intreagd, precum si cheltuielile de functionare.

(32) In plus, de la mijlocul anului 2012 banca se conformeazi unei serii de masuri comportamentale si norme de
guvernantd corporativd propuse de Danemarca in contextul proiectului de plan de restructurare mentionat la
considerentul 24, cu scopul de a limita denaturarea concurentei.

(33) Prin urmare, Danemarca concluzioneazd cd actiunile deja intreprinse au fost mai mult decit adecvate pentru
a limita denaturarea concurentei produsd de misura de ajutor de stat.

3.1.4. Repartizarea sarcinilor

(34) Danemarca sustine ci s-a ficut o repartizare corectd a sarcinilor in cursul procesului de restructurare. Danemarca
a primit o reducere a ratei de subscriere, care a asigurat o remuneratie adecvatid pentru participarea sa la
majorarea de capital, si un comision de garantare bazat pe risc pentru garantia individuald, care depaseste cu mult
cerintele din Comunicarea din 2011 privind prelungirea ('%).

(35) In ceea ce priveste unul dintr-o serie de exercitii de administrare a pasivelor incheiate incepand din 2012, in care
s-a platit un pref mai mare decat pretul maxim teoretic pentru rdscumpdrarea capitalului subordonat, Danemarca
precizeazd cd valoarea acestui excedent plitit in beneficiul creditorului (si nu al béncii) a reprezentat 2 % din
principal, echivalent cu 800 000 NOK (aproximativ 108 000 EUR). In consecintd, banca a plitit Danemarcei
o sumd echivalentd, compensind astfel orice repartizare necorespunzitoare a sarcinilor pe care ar fi putut-o
provoca aceastd sumd relativ micad. Suma a fost pltitd integral la inceputul anului 2014.

3.2. Testul de rezistentd din 2016 si noul proces de vinzare

(36) La solicitarea Comisiei, in martie 2016 autoritatea danezd de supraveghere financiard a efectuat un test de
rezistentd pentru bancid. Testul de rezistentd a fost efectuat fird intdrziere §i in conformitate cu standardele
Autoritdtii Bancare Europene (,ABE”). S-a ajuns la concluzia ci, in conditii de crizd, cerinta privind solvabilitatea
individuald a Vestjysk Bank ar putea fi incilcati.

(37) in mai 2016, Danemarca a informat Comisia cd desfisoara impreund cu consilierul siu financiar (SEB) un proces
in vederea vanzdrii bancii. Initial, procesul trebuia si se incheie pand la sfarsitul verii anului 2016, dar in cele din
urmd a durat pand la sfarsitul toamnei 2016 (a se vedea si considerentul 52). Discutiile privind planul de restruc-
turare au fost suspendate pe parcursul acestui proces, deoarece continutul acestui plan trebuia si tind seama de
planurile pe care le-ar fi avut eventualul cumpdrator al bancii. In acest sens, trebuie precizat faptul ¢ Danemarca
a analizat posibilitatea de a vinde banca fie citre o altd bancd (care ar fi putut si o integreze in propriile sale
operatiuni), fie cdtre un investitor financiar (care ar fi putut si o pdstreze ca entitate autonomd). Prin urmare,
planul de restructurare urma sd depinda si de tipul de cumpdritor.

4. NOUL PLAN DE RESTRUCTURARE - UN CONSORTIU DE INVESTITORI COORDONAT DE
BANCA DANEZA NYKREDIT PENTRU ACHIZITIONAREA SI RECAPITALIZAREA VESTJYSK BANK

(38) La 23 noiembrie 2016, Danemarca a informat Comisia ci banca danezd Nykredit s-a ardtat interesatd si
constituie un consortiu de investitori nebancari in vederea achizitiondrii si a recapitalizarii bancii.

(39) In urma mai multor comunicari care au avut loc incepand din noiembrie 2016, la 29 aprilie 2017 Danemarca
a informat Comisia cd Nykredit a primit suficiente angajamente ferme din partea unui numdr de investitori
pentru a realiza noul plan de restructurare. La 14 iunie 2017, Danemarca a prezentat Comisiei angajamentul

(") Comunicarea Comisiei privind aplicarea, incepand cu 1 ianuarie 2012, a normelor privind ajutoarele de stat in cazul masurilor de
sprijin in favoarea bancilor, in contextul crizei financiare (,Comunicarea din 2011 privind prelungirea”) (JO C 356, 6.12.2011, p. 7).
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irevocabil pe care il semnase cu un consortiu de investitori privati pentru vinzarea participatiei statului danez in
cadrul Vestjysk, cu conditia sd nu fie depusd o ofertd mai avantajoasd de citre alti cumpdratori potentiali inainte

Un nou plan de restructurare a fost elaborat de Nykredit in colaborare cu Vestjysk si a fost prezentat Comisiei de
cdtre Danemarca (denumit in continuare ,planul Nykredit”). Acesta are ca scop satisfacerea nevoilor de capital si
asigurarea viabilititii pe termen lung a bancii. Elementele principale ale planului Nykredit sunt urmatoarele:

un consortiu format din investitori danezi pe termen lung (denumit in continuare ,consortiul”) (),
reprezentat de Nykredit, care cumpard intreaga participatie a statului de 81,47 % la un pret de 1 DKK pe
actiune, suma totald fiind de aproximativ 123 de milioane DKK (aproximativ 16,5 milioane EUR). Si ceilalti
actionari (privati) ai bancii au posibilitatea de a-si vinde actiunile cdtre consortiu la acelasi preg;

garantarea de citre consortiu a finalizdrii unei emisiuni de actiuni care si genereze aproximativ
745 de milioane DKK (aproximativ 100 de milioane EUR) in capitaluri proprii noi pentru bancd, la un preg
de subscriere asumat de 1 DKK pe actiune. Toti ceilalti actionari existenti vor putea sd cumpere actiuni noi in
aceleasi conditii ca si consortiul;

emisiunea a aproximativ 150 de milioane DKK (aproximativ 20 de milioane EUR) in fonduri proprii de
nivel 1 suplimentar si a 225 de milioane DKK (aproximativ 30 de milioane EUR) in fonduri proprii de
nivel 2. In plus, se vor mentine in continuare cele 75 de milioane DKK (aproximativ 10 milioane EUR)
existente in fonduri proprii de nivel 1 suplimentar;

riscumpdrarea anticipatd la valoarea nominald a aproximativ 815 milioane DKK (aproximativ 110 milioane
EUR) din capitalul subordonat existent, in care este inclusi suma de aproximativ 287,6 milioane DKK
(aproximativ 38,7 milioane EUR) in fonduri proprii de nivel 1 suplimentar finantate de stat si rimase de

continuarea eforturilor bincii de a-si reduce cheltuielile cu dobanzile (printr-o finantare mai ieftind) si
cheltuielile administrative si cu personalul [...] (*), avind drept rezultat un indicator mai bun de eficientd

L 277/18
de 18 iulie 2017.
(40)
(@)
(®)
(©
(d)
rambursat (*?);
(€)
a costurilor.
(41)

Planul de afaceri al bancii, in care se specificd reducerile de cheltuieli mentionate in considerentul 40 litera (e),
contine, printre altele, urmdtoarele previziuni pentru anii 2017, 2018 si 2019:

Tabelul 1

Planul de afaceri pentru perioada 2017-2019 si cifrele reale pentru 2012 si 2016

27.10.2017

Sume in milioane DKK 2012 2016 2017 2018 2019
(efectiv) (efectiv) (previziune) (previziune) (previziune)
Cheltuieli cu dobanzile 727 185 [80-130] [70-120] [60-110]
Venit de baza 1282 1 004 [900-1 000] [900-1 000] [900-1 000]
Cheltuieli cu personalul 334 311 [260-300] [250-290] [240-280]
Cheltuieli administrative si 254 178 [150-300] [145-295] [140-290]
alte cheltuieli operationale
Provizioanarea creditelor 1515 416 [200-300] [200-300] [200-300]
Venit net - 1399 80 [150-220] [220-290] [270-340]

(') Consortiul este format din: Nykredit, Maj Invest (in numele clientilor), Arbejdernes Landsbank, AP Pension, Novo A[S, C.L. David
Foundation and Collection, ISP Pension si Vestjylland Forsikring. Consortiul considera cd investitia sa in Vestjysk Bank este de naturd pur
financiard. Niciunul dintre membrii Consortiului nu va obtine controlul asupra Vestjysk (cea mai mare investitie individuald va
reprezenta mai putin de 20 % din banci) si niciunul dintre acestia nu doreste si combine activitatile bancii cu cele proprii.

("} Pretul de riscumpdrare este de 110 % din principal, ceea ce Inseamnd cd rambursarea va fi de aproximativ 316 milioane DKK.

(*) Informatii confidentiale.
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Sume in milioane DKK 2012 2016 2017 2018 2019
(efectiv) (efectiv) (previziune) (previziune) (previziune)
Rentabilitatea capitalurilor - 106 5,4 [7-11] [7-11] [7-11]
proprii (ROE) dupa
impozitare (%)
Indicatorul de eficientd 55,3 50,3 [45-55] [40-50] [40-50]
a costurilor (%)
Numir de angajati (ENI) 621,3 459 [375-425] [340-390] [340-390]
Numdrul sucursalelor 24 15 15 15 15

(42)

(43)

(44)

La 12 iunie 2017, tranzactiile propuse descrise in considerentul 40 literele (a)-(d) au fost anuntate pietei si
actionarilor bdncii. In aceeasi zi, statul danez a anunfat ci acceptd in mod conditionat oferta voluntard
a consortiului pentru participatia sa de 81,47 % in cadrul bancii. Tertii au incd posibilitatea de a prezenta o ofertd
mai avantajoasd din punct de vedere financiar (a se vedea si considerentul 57) inainte de expirarea ofertei
consortiului (adicd pand la 18 iulie 2017). Un document oficial de ofertd, cu mai multe detalii privind fiecare
element al propunerii si un calendar, a fost prezentat tuturor actionarilor bdncii la 19 iunie 2017. Se
preconizeazd cd emisiunea de actiuni si refinantarea fondurilor proprii de nivel 1 suplimentar vor fi finalizate in
toamna anului 2017.

La 13 iunie 2017, la solicitarea Comisiei, Danemarca a declarat printr-o scrisoare c¢i tranzactia propusi nu
contine mdsuri noi (de exemplu, garantii) care ar putea implica vreun ajutor de stat si a prezentat Comisiei
acordul cu consortiul. In aceeasi zi, ADSF a confirmat printr-o scrisoare, ca rispuns la o intrebare din partea
Comisiei, cd politica Vestjysk privind riscul de credit este conformd cu bunele practici ale unor bénci similare. Mai
exact, avand in vedere supravegherea sa continud a bdncii, inclusiv examinarea gestiondrii de citre bancd
a riscului de credit, in cadrul a patru inspectii efectuate incepand din 2012, ADSF a concluzionat ci politica
Vestjysk Bank privind riscul de credit pune in aplicare ordinul executiv al Danemarcei privind gestionarea si
controlul bancilor (*3).

5. ANGAJAMENTELE DANEMARCEI CARE STAU LA BAZA PLANULUI NYKREDIT

Pentru a sprijini restabilirea viabilititii bdncii §i pentru a limita si mai mult potentialele denaturiri ale
concurentei, Danemarca si-a asumat o serie de angajamente, rezumate la literele (a)-(j) (textul integral al angaja-
mentelor este inclus in anexa la prezenta decizie):

(a) perioada de restructurare se incheie la 31 decembrie 2018 dacd banca atinge o rentabilitate a capitalurilor
proprii dupd impozitare (,ROE”) de [7-11] % in anul respectiv. Dacd nu se atinge acest nivel al ROE, perioada
de restructurare se incheie la 31 decembrie 2019;

(b) dacd perioada de restructurare se va prelungi pand la sfarsitul anului 2019, banca va trebui sd stabileasca (din
nou) pretul fiecdrei relatii comerciale (cu citeva mici exceptii) astfel incat sd atingd tintele de profitabilitate
predefinite pentru fiecare client;

(c) banca trebuie sd se conformeze cerintei privind o marji de solvabilitate suplimentard, superioard celei impuse
de legile si reglementarile aplicabile si avand tinte de lichiditate specifice;

(d) valoarea bilantului bincii pentru 2017 nu trebuie sd fie mai mare decat cea pentru 2016 si nu trebuie si
depiseascd 20 300 de milioane DKK (aproximativ 2 730 de milioane EUR) in 2018 si 21 000 de milioane
(aproximativ 2 824 de milioane EUR) in 2019 (dupd caz);

(e) banca trebuie sd isi reechilibreze imprumuturile stabilind plafoane specifice pentru imprumuturile acordate in
anumite sectoare (si anume in sectorul imobiliar i in agriculturd, vanitoare, silviculturd si pescuit);

(f) banca nu trebuie si acorde imprumuturi noi in afara regiunii Iutlanda, cu exceptia cazului in care clientul
pune la dispozitie finantare proprie de cel putin [35-45] % si imprumutul este garantat, si nu trebuie sd
acorde imprumuturi noi in afara Danemarcei;

(") Acest ordin executiv pune in aplicare Ghidul ABE privind guvernanta internd.
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(2) banca nu trebuie si isi asume expuneri asociate unor clienti noi care s constituie, in sine, mai mult de 10 %
din capitalul total;

(h) banca este supusi unei interdictii privind achizitiile si unor restrictii privind publicitatea;

(i) banca trebuie sd isi restructureze gestionarea riscurilor si, acolo unde este cazul, si isi adapteze preturile in
conformitate cu tintele predeterminate;

() banca trebuie sd rdscumpere obligatiunile subordonate subscrise de Danemarca in termen de sase luni de la
adoptarea prezentei decizii;

(k) un mandatar insdrcinat cu monitorizarea trebuie si raporteze Comisiei o dati la sase luni cu privire la
evolutia planului de restructurare si la angajamentele previzute la literele (a)-(j).

6. EVALUAREA MASURII
6.1. Existenta ajutorului de stat

(45) Comisia trebuie s stabileascd existenta ajutorului de stat in sensul articolului 107 alineatul (1) din tratat, care
prevede cd sunt incompatibile cu piata internd ajutoarele acordate de state sau prin intermediul resurselor de stat,
sub orice formd, care denatureazd sau amenintd si denatureze concurenta prin favorizarea anumitor intreprinderi
sau a producerii anumitor bunuri, in mdsura in care acestea afecteazd schimburile comerciale dintre statele
membre.

(46) Prin urmare, calificarea unei mdsuri drept ajutor de stat presupune si fie indeplinite urmdtoarele conditii
cumulative: aceasta trebuie si fie imputabild statului si finantatd de un stat membru sau prin intermediul
resurselor de stat, trebuie si acorde un avantaj selectiv susceptibil sd favorizeze anumite intreprinderi sau
productia anumitor bunuri, trebuie sd denatureze sau si ameninte si denatureze concurenta si sd poatd afecta
schimburile comerciale dintre statele membre.

(47)  In considerentele 47-67 din decizia de salvare si in considerentul 50 din decizia de initiere a procedurii, Comisia
a evaluat deja misurile examinate si a concluzionat ci mdsurile 1, 3 si 4 constituie ajutor de stat in sensul
articolului 107 alineatul (1) din tratat.

(48) In cursul investigatiei oficiale, Danemarca nu a prezentat argumente noi fatd de cele formulate deja in 2012.
Astfel, aprecierea si concluzia Comisiei din decizia de salvare, potrivit cireia masurile 1, 3 si 4 (astfel cum sunt
descrise in considerentul 19 din decizia de salvare) constituie ajutor de stat in sensul articolului 107 alineatul (1)
din tratat, riman neschimbate.

(49) In plus, Comisia a evaluat documentele prezentate de Danemarca, in special angajamentul irevocabil mentionat in
considerentul 39, care nu contin nicio referire la utilizarea fondurilor publice (de exemplu, sprijin sub formad de
capital sau garantii oferite de stat) in contextul vanzdrii actiunilor.

6.2. Beneficiarul ajutorului

(50)  Vanzarea unei institutii de credit care beneficiazd de ajutor poate implica un ajutor de stat pentru cumpdrdtori, cu
exceptia cazului in care vinzarea este organizatd printr-o procedurd de ofertare competitivd deschisd, nediscrimi-
natorie si neconditionatd, in cadrul cireia activele sunt vandute ofertantului cu pretul cel mai mare (*¥). De aceea,
Comisia trebuie sd evalueze (") dacd: (a) procesul de vanzare este deschis, neconditionat si nediscriminatoriu;
(b) vanzarea are loc in conditiile pietei; (c) institutia de credit sau guvernul, in functie de structura aleasd,
maximizeazd pretul de vanzare.

(51) in cel de al patrulea trimestru al anului 2013, Danemarca a incercat si isi vandd participatia la Vestjysk Bank. De
asemenea, Danemarca a cercetat dacd s-ar putea gidsi un cumpdritor pentru activititile bancii din regiunea
Aarhus. In pofida interesului exprimat initial de mai multe banci daneze (*%), nu a fost posibild incheierea unei
tranzactii, in principal pentru ci potentialii cumpdratori au anticipat — pe baza procesului de diligentd efectuat cu
privire la activele bancii — reduceri suplimentare semnificative ale valorii contabile ca urmare a unei achizitii.

(") A sevedea punctele 84 si 89-96 din Comunicarea Comisiei privind notiunea de ajutor de stat.

(**) A se vedea punctul 80 din Comunicarea din 2013 privind sectorul bancar. .

(*) Cel putin noud banci au fost contactate in acest proces, dintre care sapte si-au exprimat initial interesul pentru (o parte din) banci. Insd
dupd efectuarea procesului de diligentd, niciuna nu a prezentat o oferta.
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(52) in cel de al doilea trimestru al anului 2016, Danemarca a initiat un al doilea proces de vanzare, dupi ce a fost
abordati de investitorul financiar danez [...]. Insd propunerea investitorului [...] (a se vedea si considerentul 55)
era conditionatd de exclusivitate. Prin urmare, Danemarca a decis si ofere mai intdi tuturor celorlalti potentiali
cumpdritori relevanti (V) posibilitatea de a prezenta o ofertd. Pentru a gestiona acest proces, Danemarca
a contractat un consilier specializat in materie de investitii, SEB. Procesul s-a desfdsurat in cel de al doilea si cel de
al treilea trimestru ale anului 2016. In cele din urma, niciunul dintre cumpiritorii contactati (') nu a ficut
o ofertd, din cauza anticipdrii unor reduceri suplimentare semnificative ale valorii contabile. [...], care de la acel
moment beneficia de exclusivitate de facto, a inceput propriul proces de diligentd in octombrie 2016, incheindu-1
in noiembrie 2016 fird a face o ofertd.

(53) Atatin 2013, catsiin 2016, procesul de vanzare a fost conceput astfel:

(a) obiectivul statului a fost acela de a realiza o vanzare in conditiile pietei prin care si se maximizeze pretul
vanzdrii, dar nu a fost stabilit un pref minim sau alte constringeri;

(b) tuturor potentialilor cumpdritori li s-a oferit acces la acelasi nivel de informatii, si anume la detalii despre
expunerile cele mai semnificative ale bincii, la o camerd electronicd de date cu documente esentiale, la
prezentarea conducerii §i la un proces de intrebdri si raspunsuri;

() in proces au fost implicati toti cumpdritorii potentiali relevanti (**), statul neavand nicio preferintd pentru un
anumit cumpadrator.

(54) Nykredit a fost contactatd in ambele procese de vanzare. In 2013, aceasta si-a manifestat initial interesul pentru
bancd in ansamblu, ca parte a unui consortiu, insd consortiul nu a reusit si depund o ofertd. Ulterior, Nykredit
a fost interesatd si achizitioneze o parte din bancd (regiunea Aarhus), dar nu a prezentat o ofertd in urma
procesului de diligentd. In cel de al doilea trimestru al anului 2016, Nykredit si-a exprimat interesul fatd de
conducerea unui consortiu, dar nu a participat la proces. In schimb, in octombrie 2016 a prezentat consideratii
preliminare privind un cadru pentru recapitalizarea Vestjysk Bank. Apoi, in noiembrie 2016, Nykredit a fost
angajatd de citre Vestjysk Bank si exploreze potentialul de atragere de capital de la investitori externi. Acest efort
a avut ca rezultat planul Nykredit, oferta consortiului si tranzactiile descrise in considerentul 40.

(55) Consortiul s-a oferit sd achizitioneze intreaga participatie de 81,47 % a statului la un pref de 1 DKK pe actiune.
La momentul anuntdrii ofertei in data de 12 iunie 2017, pretul unei actiuni a bancii la Bursa din Copenhaga era
de 14,90 DKK (). insd deoarece nu au fost prezentate alte oferte in contextul celor doud procese de vanzare
deschise, se poate considera ci pretul oferit de consortiu este preful maxim care putea fi obtinut
in situatia actuald. Aceastd concluzie este confirmatd §i de evaluarea unei propuneri alternative (a se vedea si
considerentul 52), care a fost testatd neoficial de citre [...] in februarie 2016. Investitorul respectiv a luat initial
in considerare posibilitatea dobandirii controlului asupra Vestysk prin achizitionarea de actiuni nou emise la un
pret de 1 DKK pe actiune si a confirmat aceasti propunere in septembrie 2016 (*'). Insi aceasti propunere
alternativd nu s-a materializat din cauzd cd [...] s-a retras in cele din urmi, dupd ce a inceput procesul de
diligentd in octombrie 2016. Acesta constituie un criteriu de referintd suplimentar (tot 1 DKK pe actiune) pe baza
cdruia se poate concluziona cd propunerea consortiului este cea care valorificd la maximum pretul de vanzare si
cd tranzactia va avea loc in conditiile pieei.

(56) Danemarca a prezentat si un aviz de evaluare a corectitudinii, elaborat de un expert independent la cererea sa. In
aviz se concluzioneazi ci oferta de 1 DKK pe actiune reprezintd, in acest moment, cel mai bun preg posibil care
poate fi obtinut pe piatd. Expertul a ajuns la aceastd concluzie ludnd in considerare, printre altele, informatiile
obtinute prin cele doud procese anterioare de vinzare, situatia actuald a capitalului bancii si incertitudinea privind
cazul de ajutor de stat, incd nesolutionat la momentul respectiv.

(") Mai exact, au fost contactati toti cumpdritorii relevanti care ar fi avut o motivatie strategicd si sinergii semnificative, precum si un
potential investitor financiar (altul decat [...]), care se ardtase interesat pe parcursul procesului.

(*®) In acest al doilea proces au fost contactate cel putin sapte banci si un investitor financiar, dintre care trei isi exprimasera initial interesul.
Doar doud din aceste entititi au continuat cu etapa procesului de diligentd, dar niciuna nu a ficut o oferta.

(") Toti potentialii concurenti au avut posibilitatea de a participa la procesul de licitatie in curs, chiar dacd nu fuseserd invitati oficial, iar
piata a fost informatd cu privire la ciutarea unui cumpdrdtor de citre SEB, care fusese insidrcinat de citre Danemarca si gdseascd un
cumpdrator pentru participatia sa in cadrul bancii si sd gestioneze procesul de vanzare (a se vedea nota de subsol 17).

(*) Trebuie precizat faptul cd actiunea si-a pierdut peste o treime din valoare dupd anunt. Prin urmare, la 28 iunie 2017 pretul unei actiuni
era de numai 9 DKK. In plus, evolutia pregurilor actiunilor pare si fie determinati in mare misuri de cei aproximativ
40 000 de investitori privati individuali, ceea ce poate explica de ce evolutia preturilor actiunilor bancii nu a reflectat performanta
subiacentd. De asemenea, actiunile sunt nelichide (doar 6 % din capitalul social a fost tranzactionat pe parcursul ultimului an), iar
actiunile aflate in circulatie liberd sunt in numdr mic (doar 18,52 %), ceea ce reduce si mai mult probabilitatea ca pretul actiunilor si
reflecte cu acuratete valoarea reald a bancii.

() Tn acest scenariu, statul nu si-ar fi vandut actiunile la Vestjysk, insa participatia sa ar fi scizut de la 81 % la 23 % dupi emisiunea de
actiuni. Intregul capital subordonat, inclusiv instrumentele hibride de stat, ar fi fost riscumpdrat anticipat la valoarea nominald. in fine,
emisiunea de noi actiuni ar fi fost completatd de o noud emisiune de fonduri proprii de nivel 2 pentru o suma de 275 de milioane DKK.
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(57) in final, in baza acordului cu consortiul, statul danez are posibilitatea de a accepta o ofertd concurentd mai
avantajoasi (2 de la un tert de bund credinta. Insi o astfel de ofertd concurenti trebuie sd permiti in mod realist
gestionarea problemei ajutoarelor de stat acordate in trecut, sd aibi ca rezultat rambursarea fondurilor proprii de
nivel 1 suplimentar finantate de stat si si nu implice niciun alt ajutor de stat. Cu alte cuvinte, o ofertd concurentd
trebuie s fie cel putin echivalent cu oferta consortiului in ceea ce priveste restabilirea solvabilititii si a profitabi-
litatii bancii. In cazul in care se prezintd o ofertd concurentd, consortiul are posibilitatea de a face o contraoferta.
In consecintd, orice parte dispusd sd investeascd in bancd la un pref mai mare are posibilitatea de a face acest
lucru. Actul juridic care permite Ministerului Finantelor s incheie vinzarea citre consortiu mentioneazd posibi-
litatea prezentdrii unor oferte concurente mai atractive in perioada de ofertare, iar aceastd posibilitate a fost
cunoscutd si de citre public (¥}). Comisia considerd ci acest fapt oferd asigurdri suplimentare ci Danemarca
a depus toate eforturile posibile pentru a maximiza pretul de vinzare si ci a oferit tuturor pirtilor interesate
ocazia de a face o ofertd. Avand insd in vedere nereusita incercirilor anterioare de a vinde banca, prezentarea
unei oferte concurente pare foarte putin probabila.

(58) Pe baza celor mentionate anterior, Comisia considerd ci procesul de vanzare a participatiei Danemarcei la
Vestjysk a fost deschis, nediscriminatoriu si neconditionat, avand drept rezultat maximizarea pretului de vinzare
pentru statul danez. Intr-adevar, desi au existat mai multe ocazii (in 2013 si 2016), nu a fost ficuti nicio ofertd
care si ducd la un pret mai mare de vanzare si si permitd statului s se retragi complet din bancd. Intrucat
Comisia nu are niciun motiv si creadd cd oferta ficutd si pretul plitit nu ar reflecta pretul de piatd al bincii, se
poate concluziona cd cumpdratorul privat al actiunilor statului la Vestjysk nu este beneficiar al masurilor de
ajutor si, prin urmare, nu primeste ajutor.

(59)  Astfel, se concluzioneazd cd unicul beneficiar al masurilor de ajutor este Vestjysk Bank.

(60)  Per ansamblu, conform considerentelor 49 si 59, se concluzioneazi cd prezenta decizie ar trebui sd evalueze doar
compatibilitatea masurilor din 2012 acordate entititii Vestjysk.

6.3. Compatibilitatea ajutorului
6.3.1. Temeiul juridic pentru evaluarea compatibilitdtii

(61)  Articolul 107 alineatul (3) litera (b) din tratat autorizeazd Comisia si declare un ajutor ca fiind compatibil cu
piata internd dacd acesta este destinat ,si remedieze perturbdri grave ale economiei unui stat membru”. Comisia
a recunoscut faptul ci criza financiard mondiald poate crea o perturbare gravd a economiei unui stat membru si
cd misurile de sprijinire a bincilor pot remedia aceastd perturbare. Aceastd idee a fost detaliatd si dezvoltatd
succesiv in cele sapte comunicari privind criza (*%).

(62) In conformitate cu principiul general de drept tempus regit actum, care impune ca o normi de drept si nu fie
retroactivd, si cu jurisprudenta constantd a instantelor Uniunii, compatibilitatea unei mdasuri de ajutor de stat
trebuie evaluatd conform cadrului juridic in vigoare la data punerii sale in aplicare. Punctul 90 din Comunicarea
din 2013 privind sectorul bancar mai prevede ci notificirile inregistrate de Comisie inainte de 1 august 2013 vor
fi examinate in temeiul criteriilor in vigoare la momentul notificarii.

(*») Termenul limita pentru o astfel de ofertd concurentd este 18 iulie 2017, ora 16.00.

() Folketingstidende E, Aktstykke 114, 29 junie 2017. Acest lucru a fost mentionat si in comunicatele de presd din 12 junie 2017:
https:/[www.fm.dk/nyheder/pressemeddelelser/2017/06/staten-indgaar-aftale-om-salg-af-sine-aktier-i-vestjysk-bank si din 19.6.2017:
https:/[www.fm.dk/nyheder/pressemeddelelser/2017/06 officielt-tilbud-paa-statens-aktier-i-vestjysk-bank-er-nu-fremsat

(**) Comunicarea referitoare la aplicarea normelor privind ajutoarele de stat in cazul masurilor adoptate in legiturd cu institutiile financiare
in contextul actualei crize financiare mondiale (,Comunicarea din 2008 privind sectorul bancar”) (JO C 270, 25.10.2008, p. 8);
Comunicarea privind recapitalizarea institutiilor financiare in contextul actualei crize financiare: limitarea ajutorului la minimul necesar
si garantii impotriva denaturdrilor nejustificate ale concurentei (,Comunicarea privind recapitalizarea” (JO C 10, 15.1.2009, p. 2);
Comunicarea Comisiei privind tratarea activelor depreciate in sectorul bancar comunitar (,Comunicarea privind activele depreciate”)
(JO C72,26.3.2009, p. 1); Comunicarea Comisiei privind restabilirea viabilitatii si evaluarea mésurilor de restructurare luate in sectorul
financiar, in contextul crizei actuale, in conformitate cu normele privind ajutoarele de stat (,Comunicarea privind restructurarea”)
(JO € 195, 19.8.2009, p. 9); Comunicarea Comisiei privind aplicarea, de la 1 ianuarie 2011, a normelor privind ajutorul de stat pentru
a sprijini masurile in favoarea bancilor, in contextul crizei financiare (,Comunicarea din 2010 privind prelungirea”)
(JO € 329, 7.12.2010, p. 7) si Comunicarea Comisiei privind aplicarea, incepand cu 1 ianuarie 2012, a normelor privind ajutoarele de
stat in cazul mdsurilor de sprijin in favoarea bincilor, in contextul crizei financiare (,Comunicarea din 2011 privind prelungirea”)
(JO C 356, 6.12.2011, p. 7); Comunicarea Comisiei privind aplicarea, de la 1 august 2013, a normelor privind ajutoarele de stat pentru
masurile de sprijin in favoarea bincilor in contextul crizei financiare (,Comunicarea din 2013 privind sectorul bancar”)
(O C 216, 30.7.2013,p. 1).
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(63) Masurile au fost notificate la 13 aprilie 2012. Prin urmare, aceste mdsuri ar trebui evaluate prin prisma noului
plan de restructurare, avand in vedere Comunicarea privind restructurarea, Comunicarea din 2008 privind
sectorul bancar si comunicidrile din 2010 si 2011 privind prelungirea.

6.3.2. Repartizarea sarcinilor

(64) In decizia de initiere a procedurii, Comisia a adoptat opinia preliminard potrivit cireia o operatiune de
riscumpdrare efectuatd la 13 iunie 2013 nu este conformd cu obiectivul Comunicarii privind restructurarea de
a asigura o repartizare adecvatd a sarcinilor (¥’). Tranzactia s-a efectuat la un pret mediu de 62 % din principal, cu
2 puncte procentuale peste pretul pietei de 50 % plus prima de 10 %. Astfel, Vestjysk Bank a platit in plus detind-
torilor de instrumente de tip creantd subordonatd o sumd echivalentd cu 2 % din principal (adicd 800 000 NOK,
aproximativ 108 000 EUR).

(65) In rispunsul siu la decizia de initiere a procedurii, Danemarca a sustinut ci suma plitita in plus a fost restituitd
de citre bancd statului danez la inceputul anului 2014, compensindu-se astfel orice repartizare necorespun-
zdtoare a sarcinilor pe care ar fi provocat-o aceastd sumd relativ micd.

(66) Comisia constatd cd faptul ci banca a plitit statului suma excedentard nu poate, in sine, si remedieze
o repartizare insuficientd a sarcinilor. Suma plititd in plus are legiturd cu relatiile financiare dintre banci si
creditori (in contextul repartizdrii sarcinilor), si nu cu relatiile financiare dintre bancd si stat (care determini
valoarea ajutorului de stat). Totusi, aceastd circumstantd consideratd impreund cu o serie de alte circumstante ale
cazului de fatd ii permite Comisiei si concluzioneze ¢i a existat o repartizare adecvatd a sarcinilor. Mai exact,
celelalte imprejurdri se referd la faptul cd suma platitd in plus a fost minimi (doar 108 000 EUR) si cd pragul de
60 % nu era previzut ca atare in Comunicarea privind restructurarea, care este formulatd intr-o manierd mai
degrabi flexibild (%), ci intr-un document de lucru al serviciilor Comisiei (¥').

(67) Avand in vedere cele de mai sus, Comisia considerd cd indoielile exprimate in decizia de initiere a procedurii cu
privire la respectarea cerintelor de repartizare a sarcinilor sunt complet eliminate.

6.3.3. Limitarea denaturdrii concurentei

(68) Banca si-a limitat amprenta comerciald prin restringerea suplimentard a retelei sale de sucursale cu incd trei
sucursale fatd de situatia prezentatd de Danemarca in raspunsul siu la decizia de initiere a procedurii, ajungandu-
se astfel la o reducere totald cu 9 sucursale in perioada de dupd acordarea ajutorului pentru salvare (banca a avut
24 de sucursale in 2012, 18 sucursale in 2015 si 15 de la sfarsitul anului 2016 pand in prezent, ceea ce
inseamnd o reducere totald de 37,5 % fatd de 2012). O asemenea restringere a retelei de sucursale, impreund cu
caracteristicile sectorului bancar danez, afecteazd capacitatea bincii de a genera noi activitdti comerciale si de
a atrage depozite noi, contribuind astfel la limitarea denaturdrilor concurentei.

69) Planul Nykredit indicd, de asemenea, o reducere mai mare a numdrului de angajati ai bdncii (o scddere cu
% . gajat
[30-40] % pand in 2017 si o scddere cu [35-45] % pand in 2018) fatd de ceea ce era previzut la momentul
deciziei de initiere a procedurii (o scidere cu [20-30] % pénd in 2017). Aceastd reducere sporitd decurge din
eforturile bincii de a-si diminua in continuare costurile si din imbunitdtirea eficientei ca urmare a restrngerii
retelei de sucursale.

(70) La momentul deciziei de initiere a procedurii (a se vedea considerentul 98 din decizie), Comisiei i se adusese la
cunostintd doar restringerea retelei de sucursale cu [10-20] % (de la 24 de sucursale la [18-22]) si o reducere
a personalului cu [2030] %. Avand in vedere cuantumul mare al ajutorului primit de citre bancd, Comisia a pus
in discutie dacd reducerile de personal si ale numarului de sucursale preconizate intre 2012 si 2017 ar limita in
mod suficient denaturarea concurentei. Luind in considerare noile tinte in materie de reduceri, Comisia considerd
cd banca a depus un efort suplimentar important pentru a-si reduce in continuare amprenta comerciald si pentru
a-si spori eficienta. Tabelul 2 prezintd situatia efectivd din 2012 si 2016, propunerile cunoscute la momentul
deciziei de initiere a procedurii si planurile actuale pentru anii urmatori.

(*) Trebuie precizat cd cerintele de repartizare a sarcinilor aflate in vigoare la data acorddrii misurilor nu includeau reducerea valorii
contabile sau conversia datoriei subordonate — acestea au devenit o cerintd numai dupd intrarea in vigoare a Comunicrii din 2013
privind sectorul bancar, la 1 august 2013.

(*) A se vedea punctul 26 din Comunicarea privind restructurarea.

(¥) Nota explicativi din 13 junie 2012 a personalului Directiei Generale Concurentd a Comisiei Europene privind ,riscumpdrdrile de titluri
de valoare hibride de citre bancile care primesc ajutor de stat”.
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Tabelul 2
Evolutia reducerii numirului de sucursale, a ENI si a indicatorului de eficientd a costurilor
Efectiv Decizia de initiere a procedurii Efectiv Noul plan de afaceri
2012 2016 2017 2016 2017 2018
Nr. de sucursale 24 [18-22] [18-22] 15 15 15
% Modificare fatd de 2012 [10-20] [10-20] -37,5 -37,5 -37,5
Nr. de angajati (ENI) 621,3 [480-510] | [460-490] 459 [375-425] | [340-390]
% Modificare fatd de 2012 - [20-30] - [20-30] -26,1 - [30-40] - [30-40]
Indicatorul de eficientd 55,3 [50-60] [50-60] 50,3 [45-55] [40-50]
a costurilor (%)
% Modificare faa de 2012 +[0-7,5] +[0-7,5] -50 ~[2,5-10] | -[5-12,5]

(72)

Vestjysk nu a putut s isi extindd activitatea dupd primirea ajutorului pentru salvare, avind in vedere performanta
sale slaba. Valoarea bilantului bancii s-a diminuat tot mai mult in ultimii cinci ani, cu o reducere de 39,5 % — de
la 32 865 de milioane DKK la sfarsitul anului 2012 la 19 895 de milioane DKK la sfarsitul anului 2016. Aceeasi
tendintd se poate observa si in ceea ce priveste portofoliul de credite al bancii: ponderea creditelor brute s-a
diminuat cu aproximativ 36 % in aceeasi perioadd, creditele brute acordate pentru agriculturd au scdzut cu
aproximativ 26 %, iar creditele brute pentru sectorul constructiilor si cel imobiliar au scizut cu 48 % si, respectiv,
44 %.

De asemenea, activele ponderate in functie de risc au scizut de la 25 600 de milioane DKK la sfarsitul anului
2012 la 16 081 de milioane DKK la sfarsitul anului 2016 (- 37 %), in timp ce forta de muncd a bancii a scizut
in aceeasi perioada de la 621 la 459 ENI (- 26 %).

Toate cifrele prezentate in considerentele 71 §i 72 sugereazd cd amprenta bancii a fost deja redusd in ultimii cinci
ani, partial din necesitate. Pe de altd parte, valoarea ajutorului primit in 2012 a fost semnificativd in raport cu
activele ponderate in functie de risc ale bancii (8,1 %) si, in consecintd, trebuie avute in vedere masuri specifice
pentru combaterea denaturirii concurentei. In acelasi timp, ar trebui recunoscut faptul c3, pani la sfarsitul anului
2017, banca isi va fi redus cu aproape [30-40] % personalul si ci si-a restrans deja numdrul sucursalelor cu
37,5 % pana la sfarsitul anului 2016.

Pe langd masurile puse in aplicare inainte de adoptarea prezentei decizii, Danemarca si-a asumat angajamente
(a se vedea considerentul 44) care vizeazd o limitare si mai mare a denaturdrii concurentei in perioada de restruc-
turare.

In primul rand, valoarea bilantului bancii pentru 2017 este plafonatd la nivelul siu din 2016, pentru 2018 - la
20 300 de milioane DKK, iar pentru 2019, dacd va fi cazul, la 21 000 de milioane DKK. Aceste plafoane
limiteaza in mod explicit posibilitatea bancii de a atrage depozite noi si de a acorda noi imprumuturi in perioada
de restructurare. Astfel, capacitatea bancii de a-si creste cota de piatd in detrimentul concurentilor sii este
restrinsd intr-un mod care s asigure limitarea denaturdrilor concurentei.

In plus, banca nu va acorda credite noi in afara Danemarcei si poate acorda credite noi in afara regiunii Iutlanda
doar in cazul in care clientul asigurd o finantare proprie de cel putin [35-45] %, iar creditul este garantat. Acest
angajament inhibd efectiv potentialul bancii de a-si extinde activitatea in afara zonei principale de activitate, unde
isi are §i sediul istoric, ceea ce protejeazd de asemenea jucdtorii de pe piatd de un potential comportament agresiv
din partea bancii.
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(77)  in fine, banca este supusd unei interdictii privind achizitiile. Pentru jucitorii de pe piatd, achizitiile reprezinta un
mod standard de a se extinde citre activitdti, produse sau domenii de afaceri noi. Prin urmare, interzicerea
dobandirii vreunei participatii la o intreprindere limiteazd in mod clar potentialul de dezvoltare al bincii. Banca
este supusd si unei interdictii privind utilizarea masurilor de ajutor in scopuri publicitare, ceea ce de asemenea
protejeazd concurentii.

(78) Dupd cum se explicd in considerentele 68-70 si se rezumd in tabelul 2, banca a depus un efort suplimentar
important (in comparatie cu ceea ce era prevdzut la momentul deciziei de initiere a procedurii) de a-si reduce in
continuare amprenta comerciald — fiind un jucitor local mic — §i de a-si spori eficienta. Astfel, riscul de
denaturare a concurentei va fi limitat suficient pand la sfarsitul anului 2017. Cu toate acestea, prin angajamentele
asumate de Danemarca, banca a adoptat si alte masuri semnificative de limitare a denaturdrii concurentei pentru
restul perioadei restructurare, care se va incheia cel tirziu la sfarsitul anului 2019. Din acest motiv, Comisia
considerd cd indoielile din decizia de initiere a procedurii cu privire la denaturarea concurentei au fost eliminate
suficient.

6.3.4. Restabilirea viabilitatii pe termen lung

(79)  In decizia de initiere a procedurii, Comisia a exprimat indoieli cu privire la faptul ci proiectul de plan de restruc-
turare prezentat la acea datd oferd suficiente motive pentru a asigura viabilitatea bancii in perioada de restruc-
turare. Mai exact, Comisia a pus la indoiald unele dintre ipotezele care stiteau la baza planului de restructurare si
a considerat ci existd incd incertitudini considerabile. In sfarsit, Comisia a pus in discutie dacd pozitia de capital
a bancii este suficient de puternici pentru a suporta deprecieri suplimentare.

(80) La 1 ianuarie 2017, banca avea o rati a fondurilor proprii totale de 13,1 %. Insd datoritd introducerii treptate
a cerintei privind amortizorul de conservare a capitalului (ACC), cerinta privind fondurile proprii totale ale bancii
a crescut la 13,8 %, rezultdind un deficit de capital de aproximativ 0,7 % sau 116 milioane DKK (aproximativ
15,6 milioane EUR). Dacd nu s-ar lua nicio masurd, banca ar continua s aibd un deficit de capital (desi mai mic)
la 1 ianuarie 2018 (si anume 0,4 % din rata fondurilor proprii totale sau 63 de milioane DKK). In urma emisiunii
de actiuni si a refinantdrii instrumentelor sale de capital subordonate, banca nu va mai avea deficit de capital. Mai
precis, la 1 ianuarie 2018 banca estimeazd cd va avea un castig de capital de aproximativ 667 de milioane DKK
(aproximativ 90 de milioane EUR) sau un amortizor de 4,3 % peste cerinta privind rata fondurilor proprii totale.

In plus, Danemarca s-a angajat (a se vedea considerentul 44) ca banca si mentind un anumit volum de capital

excedentar peste valoarea reglementatd necesara.

(81) Banca si-a revizuit strategia si isi va reduce in continuare cheltuielile de functionare (a se vedea si tabelul 1). Mai
exact, banca si-a restrins numdirul de sucursale, de la 24 in 2012 la doar 15 la sfarsitul anului 2016. La
momentul deciziei de initiere a procedurii, banca planificase doar o restringere a numdrului de sucursale la
[18-22]. In aceeasi perioadd, Banca si-a redus forta de munci de la 621 ENI la [460-490] ENI (- [20-30] %). Pand
la sfarsitul anului 2017, acest numdr va scddea la [374-425] ENI (- [30-40] %), iar obiectivul este si se ajungd la
[340-390] ENI pand la sfarsitul anului 2018 (aproape — [30-40] %). Planul de restructurare al biancii de la
momentul deciziei de initiere a procedurii prevedea un nivel al personalului de [460-490] ENI la sfarsitul anului
2017 (corespunzitor unei scideri cu doar [20-30] % fatd de sfarsitul anului 2012). Aceste misuri suplimentare
semnificative de reducere a costurilor se reflectd in indicatorul de eficientd a costurilor bancii, care a scizut de la
55,3 % in 2012 la 50,3 % in 2016. Se preconizeazd cd acest indicator va scidea in continuare, ajungind la
[45-55] % la sfarsitul anului 2017 si chiar la [40-50] % pand la sfarsitul anului 2018. La momentul deciziei de
initiere a procedurii, banca inci viza atingerea unui indicator de eficientd a costurilor de [50-60] % in anul 2017.
Prin urmare, este clar cd banca a depus eforturi suplimentare semnificative pentru a-si reduce costurile in
comparatie cu cele preconizate la data deciziei de initiere a procedurii. Aceste eforturi suplimentare vor contribui
la profitabilitatea bancii si, astfel, la viabilitatea acesteia. Tintele concrete privind cheltuielile de functionare
previzute in angajamente vor contribui la asigurarea realizdrii de citre banci a celorlalte reduceri de costuri
previzute pentru asigurarea viabilitatii sale.

(82) De asemenea, banca intentioneazd si isi reducd suplimentar si cheltuielile cu dobanzile (deja reduse de la
727 de milioane DKK in 2012 la 185 de milioane DKK in 2016) cu [35-50] % pand la sfarsitul anului 2017 si
chiar cu [45-60] % pana la sfarsitul anului 2018. Aceastd reducere semnificativd ar fi determinatd in principal de
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inlocuirea depozitelor la termen ajunse la scadentd cu o ratd medie a dobanzii de [05] % cu depozite noi cu
o ratd de doar [0-5] %. Se preconizeazd ci se vor realiza si alte economii legate de cheltuielile cu dobanzile prin
refinantarea bazei de capital subordonat a bancii, ca parte a planului de restructurare (a se vedea considerentul 40).
Banca a prezentat dovezi care demonstreazd cd aceste economii sunt realizabile i cd vor avea un impact pozitiv
si asupra profitabilitatii si a viabilitdtii bincii. De asemenea, banca poate reduce cu usurintd rata dobanzii aplicatd
depozitelor sale, fird a-si eroda finantarea, deoarece are un excedent semnificativ in materie de depozite (¥). in
pofida reducerii semnificative a remunerdrii depozitelor, banca nu prevede o reducere substantiald a excedentului
sdu in materie de depozite, deoarece este de asteptat ca sciderea numdrului depozitelor si fie mai micd decat
micsorarea portofoliului de credite.

(83) Factorul crucial pentru viabilitatea si profitabilitatea bincii va fi rata sa de depreciere in urmitorii doi ani. In
prezent, banca se asteaptd ca provizioanele pentru pierderi din imprumuturi si scad de la 416 milioane DKK in
2016 la [200-300] de milioane DKK in 2017 si la [200-300] de milioane DKK in 2018. Principalul motiv pentru
scdderea semnificativd a cuantumului provizioanelor cuprinse in buget este faptul cd banca se asteaptd ca
portofoliul sdu agricol, care a reprezentat cea mai mare parte a deprecierilor din ultimii ani (¥’), s dea rezultate
mai bune. Aceastd asteptare se bazeazd pe ipoteza cd preturile produselor agricole esentiale (cum ar fi laptele si
carnea de porc) vor creste dupd inregistrarea unei scdderi bruste in perioada 2015-2016 si pe presupunerea ci
aceastd tendintd nu se va inversa in urmdtorii ani. Estimdrile proprii ale Comisiei (*) indici faptul ci preturile din
domeniul agricol au revenit intr-adevir, dupd o cidere bruscd in perioada 2015-2016, dar vor rimane mai mult
sau mai putin la acelasi nivel dupd anul 2017. De asemenea, banca se asteaptd la o usoard scidere a deprecierilor
in sectorul imobiliar, in timp ce pentru celelalte sectoare luate impreund se asteaptd o crestere modesta.

(84) in ansamblu, daci ipotezele bancii se vor materializa, profitabilitatea sa se va imbunititi semnificativ in urmitorii
cativa ani. Mai precis, rentabilitatea capitalurilor proprii dupd impozitare (*!) va creste de la 5,4 % in 2016 la
[7-11] % in 2017 sila [7-11] % in 2018 (a se vedea si tabelul 1). Aceastd crestere semnificativd a profitabilitatii
bancii este determinatd in principal de reducerea costurilor si de reducerea pierderilor din imprumuturi. Intr-
adevir, veniturile de bazi ale bincii (in principal veniturile din dobanzi si comisioane) vor rimane mai mult sau
mai putin la acelasi nivel (a se vedea tabelul 1). Comisia considerd cd reducerile preconizate ale cheltuielilor cu
dobanzile, precum si ale costurilor administrative si cu personalul pot fi realizate, in circumstante normale, in
intervalul de timp previzut de citre banci.

(85) in ceea ce priveste reducerea provizioanelor pentru pierderi din imprumuturi, Comisia este de pirere ci
previziunile bancii se bazeazi pe ipoteze optimiste. Comisia remarcd intr-o notd pozitiva faptul ¢, in urma mai
multor inspectii ale ADSF, Banca si-a armonizat politica in materie de risc de credit cu bunele practici ale
bancilor similare, potrivit celor declarate de ADSF Comisiei (a se vedea considerentul 43).

(86) Comisia remarcd faptul ci, in cadrul discutiilor cu Nykredit, banca a acceptat procesul de diligentd realizat de
citre Deloitte la sfarsitul anului 2016, ceea ce a dus la inregistrarea in contabilitate a unor deprecieri
suplimentare in valoare de aproximativ [50-150] de milioane DKK (*}). Acest lucru ar trebui sd reducd incerti-
tudinea cu privire la reportarea nevoilor de provizionare.

(87) Cu toate acestea, reducerea preconizatd a pierderilor din imprumuturi va depinde in mare masurd de conditiile
macroeconomice si in special de performanta sectorului agricol. Avand in vedere dimensiunea expunerilor bancii
in domeniul agricol si impactul amplu pe care l-au avut in trecut provizioanele pentru pierderi din imprumuturi
asupra profitabilitdtii bancii, Comisia a realizat o analizd a sensibilititii in care a modificat provizioanele pentru
pierderi din imprumuturi la niveluri mai prudente. In aceastd analizd, provizioanele pentru pierderile din
imprumuturi sunt stabilite la un procentaj cu 20 % mai mare decat sumele respective bugetate pentru anii 2017
si 2018. Conform ipotezei revizuite, rentabilitatea capitalurilor proprii ale bincii ar scidea cu [0-5] % si cu
[0-5] % in 2017 si, respectiv, 2018, dar ar rimane la niveluri de profitabilitate care ar trebui s ii permitd bancii
sd obtind mai mult capital de la sursele de pe piatd, dacd va fi necesar. Pe de altd parte, amortizorul confortabil
de capital al bancii (a se vedea considerentul 80) ar fi suficient pentru a absorbi pierderile suplimentare din
imprumuturi sau alte dezavantaje si pentru a mentine solvabilitatea bancii. Din acest motiv, posibilitatea ca banca
sd aibd nevoie de noi capitaluri sau ajutoare de stat in urmdtorii citiva ani pare foarte redusa.

(**) La sfarsitul anului 2016, banca inregistra un raport de 74 % intre creditele acordate si depozitele atrase si se estimeaza ci acest raport va
fi de aproximativ 73 % in 2018.

(*) Deprecierile brute din portofoliul din domeniul agriculturii si al pescuitului au reprezentat aproximativ 57 %, 68 % si, respectiv, 78 %
din totalul deprecierilor brute din anii 2014, 2015 si 2016.

(**) A sevedea https://ec.europa.eufagriculture/markets-and-prices/medium-term-outlook_ro.

(*!) Aceste cifre iau in considerare majorarea de capital planificatd, de 745 de milioane DKK.

(*) Deloitte a analizat 135 dintre angajamentele de creditare ale bancii, echivalente unei ponderi de 25 % din totalul angajamentelor de

creditare a intreprinderilor si de 40 % din totalul angajamentelor de creditare pentru care existd dovezi obiective de depreciere. Banca

a extrapolat constatirile acestui proces de diligentd si, pe baza unor presupuneri, a ajuns la deprecierile suplimentare necesare pentru

intregul sdu portofoliu.
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(88)  Chiar si intr-un scenariu de crizd, conceput de ADSF, banca ar continua si aibi un amortizor de capital suficient
de mare dupd infuzia de capital a investitorilor privati. Scenariul ADSF presupune, printre altele, venituri mai
mici din dobanzi, amortizdri mai mari si, in total, deprecieri suplimentare de [400-600] de milioane DKK fatd de
estimdrile pentru anii 2018 si 2019. Desi banca ar incepe s inregistreze pierderi in acesti doi ani, ratele sale de
solvabilitate ar rdmédne in mod confortabil superioare cerintelor de reglementare. Cu alte cuvinte, ratele efective
de depreciere ar putea fi chiar mai mari fird a crea o problemd de solvabilitate pentru bancd in urmdtorii cativa
ani. In consecintd, chiar si intr-un scenariu de crizd, este putin probabil ca banca si aibd nevoie de capitaluri noi
sau sd necesite noi ajutoare de stat pentru a-si asigura solvabilitatea.

(89) Pe baza celor mentionate anterior, Comisia considerd ci ROE estimati a bancii pentru anul 2017 ar fi suficientd
pentru restabilirea viabilitdtii acesteia. Prin urmare, banca ar indeplini cerinta previzutd la punctul 15 din
Comunicarea privind restructurarea, potrivit cdreia o restructurare nu ar trebui si dureze mai mult de cinci ani.
Avénd insd in vedere vulnerabilitatea bancii la socuri macroeconomice (in special in sectorul agricol) si faptul cd
banca insdsi intentioneazd si se restructureze in continuare, Comisia considerd cd ar fi adecvat si prudent si
accepte angajamentele Danemarcei care se deruleazd pand la sfarsitul anului 2018 (putind fi prelungite cu un an
dacd va fi necesar).

(90) Comisia constatd cd angajamentele asumate de Danemarca (a se vedea considerentul 44) asigurd o garantie
suplimentard in ceea ce priveste viabilitatea bincii pe termen lung. Spre exemplu, in cazul in care banca nu ar
realiza o ROE de [7-11] % pand in 2018, perioada de restructurare va fi prelungitd cu un an si vor fi puse in
aplicare mdsuri suplimentare pentru a asigura viabilitatea bancii pe termen lung. Mai precis, in cazul unei astfel
de prelungiri a perioadei de restructurare, banca va trebui sd stabileasca (din nou) pretul fiecirei relatii comerciale
(cu cateva mici exceptii) astfel incat sd atingd tintele de profitabilitate predefinite pentru fiecare client (). In acest
fel, banca isi va consolida veniturile in cazul in care ROE nu va atinge tinta de [7-11] % in 2018. Dat fiind faptul
cd banca s-a angajat deja sd adopte masuri semnificative de reducere a costurilor, desi nu controleazi pe deplin
nivelul pierderilor din imprumuturi (care depind de conditiile macroeconomice), aceastd masurd pare adecvatd
pentru consolidarea profitabilitatii bancii, dacd va fi nevoie. Prin urmare, Comisia considerd ci angajamentele
oferd asigurdri suplimentare in ceea ce priveste viabilitatea bincii pe termen lung.

(91) Asadar, Comisia nu mai are indoieli cu privire la adecvarea viabilititii pe termen lung a bancii. Mai exact, ca
urmare a majordrii de capital banca va avea un amortizor confortabil, superior cerintelor de reglementare in
materie de capital, §i va putea si absoarbd deprecieri suplimentare — dacd va fi cazul — fird a incilca aceste
cerinte. In plus, economiile suplimentare obtinute (prin reducerea cheltuielilor cu dobanzile si a cheltuielilor de
functionare) vor contribui la imbunitatirea profitabilitatii bancii. In ansamblu, ca rezultat al tuturor actiunilor
prevazute in masurile cuprinse in planul de restructurare, profitabilitatea bancii va creste in mod suficient pentru
a-i permite acesteia si atragd capitaluri noi de pe piatd daci va fi nevoie. In fine, angajamentele vor asigura
punerea in aplicare a celorlalte masuri de reducere a costurilor, mentinerea unor rezerve de capital adecvate si
cresterea veniturilor dacd profitabilitatea bancii nu va atinge tinta de [7-11] % privind ROE. Prin urmare, Comisia
considerd cd cel mai recent plan de restructurare al bancii oferd motive suficiente pentru asigurarea viabilitatii
acesteia si elimind indoielile exprimate in decizia de initiere a procedurii.

7. CONCLUZIE

(92) Pe baza evaludrii de mai sus, indoielile Comisiei exprimate in decizia de initiere a procedurii au fost eliminate.
Prin urmare, ajutorul de stat pus in discutie in acest caz ar trebui declarat compatibil cu piata internd in temeiul
articolului 107 alineatul (3) litera (b) din tratat,

ADOPTA PREZENTA DECIZIE:

Articolul 1

Ajutorul de restructurare acordat de Danemarca in favoarea Vestjysk Bank este compatibil cu piata internd in sensul
articolului 107 alineatul (3) litera (b) din tratat, sub rezerva angajamentelor enumerate in anexa.

(**) Aceste obiective vor fi aplicate la nivel de portofoliu pentru clientii persoane fizice, iar in cazul clientilor persoane juridice vor fi aplicate
pentru fiecare client in parte.
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Articolul 2

Prezenta decizie se adreseazd Regatului Danemarcei.

Adoptati la Bruxelles, 18 iulie 2017.

Pentru Comisie
Margrethe VESTAGER

Membru al Comisiei
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ANEXA

LISTA DE TERMENI SI CONDITII (CAZUL SA.34720) DANEMARCA - PLANUL DE RESTRUCTURARE
A VESTJYSK BANK

1. CONTEXT

Regatul Danemarcei (,Danemarca”) se va asigura cd Vestjysk Bank A[S (denumitd in continuare ,Vestjysk” sau
,banca”) pune in aplicare planul de restructurare prezentat la 14 junie 2017.

Danemarca prezintd urmdtoarele angajamente (denumite in continuare ,angajamentele”), care sunt parte
integrantd a planului de restructurare mentionat.

Angajamentele intrd in vigoare la data adoptarii deciziei Comisiei Europene (denumitd in continuare ,Comisia”)
de aprobare a planului de restructurare (denumitd in continuare ,decizia”).

Textul angajamentelor se interpreteazd prin prisma deciziei si a cadrului general al dreptului Uniunii si prin
referire la Regulamentul (UE) 2015/1589 al Consiliului (').

Danemarca se asigurd cd Vestjysk ia mdsurile necesare pentru a respecta in mod corect si in totalitate aceste
angajamente pand la sfarsitul perioadei de restructurare.

2. DEFINITII
In sensul angajamentelor, se aplicd urmatoarele definitii:

1. Regiune principala: regiunea Iutlanda.

2. Decizia: decizia Comisiei de autorizare a mdsurii de ajutor de stat si de aprobare a planului de restruc-
turare a Vestjysk in cazul SA.34720 din data de [de introdus].

3. Data intrarii in vigoare: data adoptdrii deciziei.

4. Ratd de finantare: raportul dintre imprumuturi si finantarea stabild sub formd de capital circulant, cu
exceptia obligatiunilor a cdror scadentd reziduald este mai micd de un an.

5. LCR (liquidity coverage ratio): indicatorul de acoperire a necesarului de lichiditate.

6. Mandatar insdrcinat cu monitorizarea: una sau mai multe persoane fizice sau juridice independente de
Vestjysk, care sunt aprobate de Comisie si numite de Vestjysk si care au sarcina de a monitoriza respectarea
angajamentelor de citre Vestjysk.

7. Plan de restructurare: planul de restructurare (planul de afaceri astfel cum a fost actualizat si prezentat
Comisiei in iunie 2017) a Vestjysk, aprobat prin decizie.

8. ROE (return on equity): rentabilitatea capitalurilor proprii dupd impozitare.

9. ROE la nivelul clientului: ROE inainte de impozitare la nivelul clientului, calculati pe baza unui pret de
transfer al finantdrii proportional cu un cost de finantare corelat pe scadente si ajustat pentru costurile de
risc. Acest calcul include media ponderatd in functie de volum a tuturor imprumuturilor acordate unui
singur client; pot fi luate in considerare si alte taxe sau tranzactii bancare care contribuie la profitabilitatea
relatiei cu acelasi client, un imprumut nou putind si genereze un profit mai mic dacd este compensat cu
veniturile obtinute din alte taxe sau tranzactii bancare.

10. Instrumente hibride de stat: obligatiunile subordonate subscrise de Danemarca (in limba daneza: hybrid
kernekapital udstedt under bankpakke II).

In sensul angajamentelor, termenii la singular includ pluralul (si invers), cu exceptia cazului in care angaja-
mentele prevad altfel.

(") Regulamentul (UE) 2015/1589 al Consiliului din 13 iulie 2015 de stabilire a normelor de aplicare a articolului 108 din Tratatul privind
functionarea Uniunii Europene (JO L 248, 24.9.2015, p. 9).
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3. CONSIDERATII GENERALE

3.1.  Danemarca se angajeazd sd asigure faptul ci angajamentele sunt respectate pe deplin pe durata perioadei de
restructurare.

3.2, Perioada de restructurare se incheie la 31 decembrie 2018, cu conditia ca Vestjysk sd ajungd la o ROE

de [7-11] % pe baza conturilor anuale finale auditate pentru 2018; dacd pentru 2018 nu se atinge acest nivel al
ROE, perioada de restructurare se incheie la 31 decembrie 2019, pe baza unui raport final al mandatarului
insdrcinat cu monitorizarea referitor la angajamentele care se aplicd in anul respectiv. Angajamentele se aplicd pe
durata perioadei de restructurare, cu exceptia cazului in care se prevede altfel.

4. RESTRUCTURAREA VEST]YSK: CAPITALIZARE $I REECHILIBRARE A PORTOFOLIULUI DE CREDITE

4.1.  Pe tot parcursul perioadei de restructurare, Vestjysk mentine un capital cel putin egal cu valoarea cea mai mare
dintre urmdtoarele: (i) 2 % din valoarea totald a expunerii sale la risc si (ii) 325 de milioane DKK in plus fatd de
suma dintre necesitdtile de solvabilitate si cerinta amortizorului combinat conform legilor si reglementirilor
aplicabile.

4.2.  Pe tot parcursul perioadei de restructurare, Vestjysk respectd urmdtoarele cerinte de acoperire a necesarului de
lichiditate:

— Vestjysk mentine un LCR de cel putin 100 %, masurat in conformitate cu legile si reglementirile aplicabile;

— Vestjysk mentine o acoperire excedentard a necesarului de lichiditate de cel putin 50 % din cerinta de
acoperire a necesarului de lichiditate previzutd de legile si reglementirile aplicabile;

— Vestjysk mentine o ratd de finantare de maximum 1, mdsuratd in conformitate cu legile si reglementarile
aplicabile.

4.3, Valoarea bilantului Vestjysk pentru 2017 nu trebuie si fie mai mare decit cea pentru 2016 si nu trebuie si
depiseascd 20 300 de milioane DKK in 2018 si 21 000 de milioane DKK in 2019 (daci este cazul).

4.4, Vestjysk isi reechilibreazd imprumuturile acordate in perioada de restructurare astfel:

— in orice moment, imprumuturile nete care includ garantii acordate sectorului imobiliar nu trebuie si
reprezinte mai mult de 25 % din totalul imprumuturilor nete (imprumuturi acordate clientilor) care includ
garantii.

4.5.  La data de 31 decembrie a oricdrui an, imprumuturile nete masurate ca medie a imprumuturilor nete pe an
pentru agriculturd, vanitoare, silviculturd si pescuit nu trebuie si depdseascd ponderea lor din totalul imprumu-
turilor nete de la 31 decembrie 2016 (adici 20 % din totalul imprumuturilor acordate clientilor, conform
definitiei de mai sus) dacd si in masura in care acest excedent de imprumuturi nete este rezultatul acorddrii de
imprumuturi unor clienti noi sau al cresterii imprumuturilor acordate clientilor existenti.

4.6.  Vestjysk nu acordd imprumuturi noi unor clienti din afara regiunii principale, cu exceptia cazului in care
clientul pune la dispozitie finantare proprie de cel putin [3545] %, iar imprumutul este garantat. Vestjysk nu
acordd Imprumuturi noi pentru active din afara Danemarcei.

4.7. Expuneri mari:

Vestjysk nu poate prelua expuneri la riscul de credit asociate unor clienti noi in cazul in care o astfel de
expunere constituie, in sine, mai mult de 10 % din capitalul total de la momentul respectiv.

5. MASURI LEGATE DE COMPORTAMENT SI GUVERNANTA CORPORATIVA

5.1.  Interdictie privind achizitiile: Vestjysk nu achizitioneaza participatii in nicio intreprindere, indiferent dacid este
vorba despre un transfer de active sau de actiuni. Interdictia privind achizitiile se referd att la intreprinderile
care au forma juridicd a unei societdti, cat si la orice set de active care constituie o activitate comerciald.

(i) Derogare: Vestjysk poate achizitiona participatii in intreprinderi in urmatoarele conditii:

(a) pretul de cumpdrare plitit de Vestjysk pentru orice achizitie este mai mic de 0,01 % din valoarea
bilantului (") Vestjysk la data intrdrii in vigoare (3); si

(") Pentru mai multd claritate, in sensul acestui angajament, valoarea bilantului este egald cu valoarea activelor totale ale Vestjysk Bank.

(%) Pentru mai multi claritate, in cazul in care se obtine aprobarea Comisiei de ridicare a interdictiei privind achizitiile, bilangul Vestjysk Bank
la data intrarii in vigoare a angajamentelor se calculeazi astfel incat sd includa si activele entitatilor achizitionate sau activele dobandite la
data achizitiei.
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(b) totalul preturilor de cumpdrare platite de citre Vestjysk pentru toate achizitiile efectuate incepand de la
data intrdrii in vigoare pand la sfarsitul perioadei de restructurare este mai mic de 0,025 % din valoarea
bilantului Vestjysk la data intrarii in vigoare;

(c) achizitia rezultd in mod direct din obligatii contractuale existente anterior (inainte de prezenta decizie),
asumate fatd de terfi sau impuse de reglementdri, ori este impusd de o decizie definitivd si obligatorie
luatd de o autoritate publici cu privire la Vestjysk.

(i) Activititi care nu intrd sub incidenta interdictiei privind achizitiile: interdictia privind achizitiile nu se
aplicd achizitiilor care: (i) au loc in cursul normal al activitdtilor bancare in contextul gestiondrii creantelor
existente fatd de intreprinderile in dificultate, ceea ce include conversia datoriei existente in instrumente de
capital; sau (i) au loc in cadrul activitdtilor de trezorerie obisnuite.

5.2.  Publicitate: Vestjysk nu trebuie si utilizeze acordarea misurilor de ajutor sau eventualele avantaje care decurg
din acestea in scopuri publicitare.

6. RESTRUCTURAREA PROCESULUI DE GESTIONARE A RISCURILOR DE CATRE VESTJYSK BANK

6.1. Banca va continua si imbundtdteascd si sd centralizeze gestionarea riscurilor pentru cei mai importanti clienti ai
sdi prin crearea unui departament centralizat de activitdti bancare comerciale.

6.2. Totalul cheltuielilor recurente de functionare (cheltuieli cu personalul, sucursalele, cheltuieli administrative si alte
cheltuieli operationale) si de amortizare ale Vestjysk nu trebuie si depdseascd [435-475] de milioane DKK in
2017, [420-460] de milioane DKK in 2018 si [405-445] de milioane DKK in 2019 (dupi caz) [aceste sume vor
fi majorate cu orice sumi rezultatd din cerintele suplimentare impuse bincii Vestjysk in baza legilor sau
reglementdrilor aplicabile, inclusiv, dar fdrd a se limita la impozitul pe salarii (in limba daneza: lensumsafgift)].

7. RAMBURSAREA CATRE STAT

7.1.  In termen de 6 luni de la data intrdrii in vigoare, Vestjysk rascumpdri in totalitate instrumentele hibride de stat,
la valoarea nominald plus eventualele dobanzi acumulate in conformitate cu legile si reglementdrile aplicabile.

8. ANGAJAMENTE PRIVIND POLITICILE DE CREDITARE SI DE STABILIRE A PRETURILOR

8.1.  Vestjysk:

8.1.1. 1n 2017, 2018 si 2019 (dupi caz) va prezenta un raport mandatarului insircinat cu monitorizarea, sub forma
anexatd la prezenta decizie, in care va ardta distributia ROE inainte de impozitare a clientilor persoane juridice
ai bancii (inclusiv a tuturor IMM-urilor), iar pentru clientii persoane fizice, castigurile medii brute cu gradele de
calitate a creditelor, astfel cum sunt prevdzute in sectiunea 8.1.6.

8.1.2. In 2018 si, dupd caz, in 2019, va elabora o strategie prin care si demonstreze modul in care va creste profitabi-
litatea relatiilor bancii cu clientii. Aceastd strategie trebuie s fie suficient de detaliatd, clarificind, printre altele,
segmentele de clienti vizate si mdasurile propuse de crestere a veniturilor (inclusiv posibilitatea de a inceta
relatiile nesatisficdtoare cu clientii).

8.1.3. 1In 2018, va stabili pretul fiecirui nou imprumut (considerandu-se imprumut nou orice noud activitate care nu
are legiturd cu o tranzactie existentd) cu ajutorul unui instrument intern adecvat de stabilire a preturilor sau, in
cazul expunerilor clientilor persoane fizice, cu ajutorul unor orientiri interne adecvate de stabilire a preturilor si
al unei demonstrdri centralizate a faptului cd orientdrile de stabilire a preturilor sustin un céstig mediu brut pe
client de cel putin [2 800-3 300] DKK pe baza unei familii de modele standardizate. Stabilirea preturilor pentru
imprumuturile noi acordate clientilor persoane juridice va fi consideratd adecvatd dacd noul imprumut va
contribui la atingerea unei ROE pozitive la nivelul clientului de cel putin [8-12] % inainte de impozitare in
2018.

8.1.4. Incepand din 2019 (dupi caz), se va asigura c4, in masura in care este posibil din punct de vedere legal, pretul
fiecdrei relatii comerciale (nu doar al imprumuturilor noi) se stabileste in conformitate cu punctul 8.1.3 de mai
sus. Nedemonstrarea unei ROE pozitive la nivelul clientului de cel putin [8-12] % inainte de impozitare pentru
relatiile individuale cu clienti persoane juridice care depdsesc o expunere de [2,2-2,7] milioane DKK la
momentul stabilirii pretului va duce la transmiterea dosarelor de credit citre Consiliul de administratie, spre
aprobare oficiald printr-o decizie motivatd.
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Dacd valoarea totald a exceptdrilor pentru toate relatiile cu clienti persoane juridice, indiferent de marimea
acestora, care nu respectd rata minimd de rentabilitate mentionatd depiseste, in cadrul exercitiului financiar,
[2-3] % din expunerea netd a bancii din imprumuturile auditate (la sfarsitul exercitiului financiar precedent),
Vestjysk asigurd urmdtoarele, in masura in care este posibil din punct de vedere legal: (i) in cazul clientilor
persoane juridice, o reducere a expunerii nete din imprumuturi fatd de clientii persoane juridice care nu respectd
rata minimd de rentabilitate cu [1825] % comparativ cu exercitiul financiar precedent; si (i) pentru clientii
persoane fizice, o crestere a castigului mediu brut cu [4-8] %, de la nivelul actual de [2 8003 300] DKK pani la
un nivel minim de [2 800-3 300] DKK.

8.1.5. 1In vederea realizirii acestor calcule pentru clientii persoane juridice, imprumuturile noi vor fi insotite de
o documentatie de credit care si demonstreze o ROE la nivelul clientului calculatd inaintea tranzactiei fie pentru
imprumutul individual respectiv, fie pentru alte expuneri in curs ale clientului respectiv, care si cuprindd taxele
sau tranzactiile bancare. Imprumuturile noi mentionate mai sus trebuie si fie insotite de o documentatie de
credit care sd demonstreze aceastd ROE la nivelul clientului, calculati inaintea tranzactiei, la momentul deciziei
de creditare i pentru fiecare exercitiu financiar urmaitor.

8.1.6. Operatiuni de creditare care nu intrd sub incidenta acestui regim de politici a preturilor: cazurile de restruc-
turare [cu grad de calitate a creditelor (in limba daneza: udldnsbonitet)] 1 si 2c¢ conform sistemului general de
clasificare a clientilor al DFSA] pentru care a fost elaborat un plan de restructurare sau de redresare (in limba
danezd: kredithandlingsplan) si toate tranzactiile de pe piata monetara.

9. MECANISM DE AJUSTARE

9.1. Dacd, intr-un anumit an, tintele mentionate la punctul 4.3 nu sunt atinse din cauza unor situatii neprevizute
aflate in afara controlului bancii si dacd diferenta dintre rezultatele reale si tinte depdseste 7 %, Danemarca
prezintd Comisiei o propunere care sd contind o justificare, insotitd de masuri corective care sd asigure atingerea
tintelor in viitor sau oferirea unei compensatii adecvate, ori prin care sd se propund actiuni alternative menite si
duci la indeplinirea aceluiasi scop cu cel al tintelor initiale care nu au fost indeplinite.

10. RAPORTARE

10.1.  Danemarca se asigurd cd aplicarea deplind si corectd a planului de restructurare si punerea in aplicare completd
si corectd a tuturor angajamentelor din prezenta listd de termeni si conditii sunt monitorizate in permanenta.

10.2.  Un mandatar insircinat cu monitorizarea raporteazd semestrial Comisiei cu privire la desfisurarea planului de
restructurare si a angajamentelor mentionate mai sus, pand la sfarsitul perioadei de restructurare. Datele de
referintd pentru raportarea semestriald sunt 31 decembrie si 30 iunie. Raportarea semestriald se Inainteazd in
termen de 2 luni de la datele de raportare, in fiecare an al perioadei de restructurare. Raportul final pentru data
de referintd 31 decembrie 2019 (dupd caz) acoperd intregul an 2019.

11. MANDATARUL INSARCINAT CU MONITORIZAREA

11.1.  Danemarca numeste un mandatar insircinat cu monitorizarea, al cirui mandat este acela de a raporta Comisiei
cu privire la respectarea angajamentelor de citre Danemarca si de citre bancd.

11.2.  Mandatarul insircinat cu monitorizarea trebuie sd fie independent fatd de bancd, sd detind calificdrile necesare
pentru indeplinirea mandatului, de exemplu in calitate de bancid de investitii, consultant sau auditor, si sd nu
facd obiectul niciunui conflict de interese pe parcursul exercitdrii mandatului.

11.3. Mandatarul insircinat cu monitorizarea este remunerat de citre bancd intr-un mod care si nu afecteze
indeplinirea independentd si efectivd a mandatului sdu.

Numirea mandatarului insdrcinat cu monitorizarea

11.4. In cel mult patru siptimani de la data intririi in vigoare, Danemarca inainteazd Comisiei spre aprobare o listd
cu doud sau mai multe persoane pe care le propune pentru numirea in functia de mandatar insdrcinat cu
monitorizarea, indicAndu-si preferinta. Propunerea trebuie si contind informatii suficiente astfel incit Comisia si
verifice dacd persoana propusi pentru functia de mandatar indeplineste cerintele previzute mai sus; de
asemenea, propunerea trebuie si includi:

(i) conditiile integrale ale mandatului propus, inclusiv toate dispozitiile necesare pentru ca mandatarul si isi
poatd indeplini sarcinile in conformitate cu prezentele angajamente;

(ii) schita unui plan de lucru care s descrie modul in care mandatarul insircinat cu monitorizarea intentioneaza
sd 1si indeplineascd sarcinile care i-au fost atribuite.
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11.5. Comisia are libertatea de a aproba sau respinge persoanele propuse ca mandatar §i de a aproba mandatul
propus sub rezerva oriciror modificdri pe care le considerd necesare pentru ca mandatarul si isi indeplineascd
obligatiile. in cazul in care se aprobd un singur nume, Danemarca numeste sau dispune numirea persoanei sau
a institutiei respective in functia de mandatar, in conformitate cu mandatul aprobat de Comisie. In cazul in care
se aprobd mai multe nume, Danemarca are libertatea de a alege mandatarul dintre numele aprobate. Mandatarul
este numit in termen de o sdptdmand de la aprobarea de citre Comisie, in conformitate cu mandatul aprobat de
Comisie.

11.6. In cazul in care toate persoanele propuse ca mandatar sunt respinse, Danemarca inainteazd numele a cel putin
alte doud persoane sau institutii in termen de o siptimand de la data la care a fost informatd cu privire la
respingere.

11.7. Dacd si toti mandatarii propusi ulterior sunt respinsi de citre Comisie, aceasta desemneaza un mandatar pe care
Danemarca il numeste sau a cirui numire o dispune in conformitate cu mandatul aprobat de Comisie.

Sarcinile si obligatiile mandatarului insdrcinat cu monitorizarea

11.8.  Mandatarul isi asumd indatoririle specificate in scopul de a asigura respectarea angajamentelor. Din proprie
initiativd sau la cererea mandatarului sau a Danemarcei sau a bincii, Comisia poate si dea ordine sau
instructiuni mandatarului, cu scopul de a asigura respectarea angajamentelor. Banca si Danemarca nu au dreptul
sd dea instructiuni mandatarului.

11.9. Mandatarul insdrcinat cu monitorizarea:

(i) propune Comisiei un plan de lucru detaliat, in care descrie modul in care intentioneazd si monitorizeze
respectarea angajamentelor. Raportul trebuie si fie inaintat pand la data de 31 decembrie 2017;

(i) monitorizeazd respectarea angajamentelor prin rapoarte trimestriale;

(ili) propune madsurile pe care le considerd necesare pentru a asigura respectarea angajamentelor de citre
Danemarca si de citre banci.

Sarcinile si obligatiile Danemarcei si ale bancii

11.10. Banca asigurd si dispune oferirea de cdtre consilierii sdi a intregii cooperdrii si asistente, a intregului sprijin
managerial si administrativ si a tuturor informatiilor de care mandatarul insdrcinat cu monitorizarea ar putea
avea nevoie in mod rezonabil in vederea indeplinirii sarcinilor care ii revin.

Inlocuirea, eliberarea de sarcini si repunerea in functie a mandatarul insircinat cu monitorizarea

11.11. In cazul in care mandatarul nu isi mai indeplineste functiile conform angajamentelor sau din orice alt motiv
intemeiat, inclusiv expunerea mandatarului la un conflict de interese:

11.12. Comisia ii poate solicita Danemarcei, dupd audierea mandatarului, sa il inlocuiascd; sau
11.13. Danemarca poate sd inlocuiascd mandatarul cu aprobarea prealabild a Comisiei.

11.14. In cazul in care mandatarul este inlocuit, acestuia i se poate solicita si isi exercite functia in continuare pani la
numirea unui nou mandatar i preluarea de citre acesta a tuturor informatiilor relevante de la fostul mandatar.
Noul mandatar insircinat cu monitorizarea este numit in conformitate cu procedura previzutd la
punctele 11.411.7.

11.15. in afara cazului in care este inlocuit, mandatarul isi inceteazi activitatea numai dupi ce Comisia il elibereazd de
sarcini in urma indeplinirii tuturor angajamentelor care i-au fost incredintate. Comisia poate solicita insd, in
orice moment, repunerea in functie a mandatarului insircinat cu monitorizarea dacd se constatd ulterior ci
mdsurile reparatorii relevante nu au fost puse in aplicare pe deplin si in mod corespunzitor.
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