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KOMMISSIONENS AFGORELSE (EU) 2018/1840
af 10. august 2018

om statsstotte SA.33229 (2018/N-4) (ex 2017/C-3) — Slovenien — @ndringer af
omstruktureringstilsagn fra Nova Ljubljanska Banka d.d.

(meddelt under nummer C(2018) 5537)

(Kun den engelske udgave er autentisk)

(E@S-relevant tekst)
EUROPA-KOMMISSIONEN HAR —
under henvisning til traktaten om Den Europziske Unions funktionsméde, swrlig artikel 108, stk. 2, forste afsnit,
under henvisning til aftalen om Det Europziske @konomiske Samarbejdsomrade, serlig artikel 62, stk. 1, litra a),

efter at have opfordret interesserede parter til i overensstemmelse med navnte bestemmelser (') at fremsette
bemarkninger, under hensyntagen til disse bemarkninger,

og ud fra folgende betragtninger:

1. SAGSFORL@OB

(1)  Ved afgerelse af 7. marts 2011 (herefter »afgorelsen om ferste redningsstette«) (*) godkendte Kommissionen for
en periode pd seks méaneder pd grundlag af foreleeggelsen af en omstruktureringsplan den statslige kapitaltilforsel
til Nova Ljubljanska Banka d.d. pd 250 mio. EUR, som Slovenien havde givet Kommissionen meddelelse om den
14. januar 2011.

(2)  Ved afgorelse af 2. juli 2012 () (herefter »afgorelsen om den anden redningsstotte og om indledning af
proceduren«) godkendte Kommissionen den anden kapitaltilfersel til NLB og indledte samtidig en tilbundsgdende
undersegelse, da den var i tvivl om den fremlagte omstruktureringsplan. Kommissionen var i tvivl om, hvorvidt
planen gjorde det muligt for NLB at genoprette rentabiliteten, og ansd samtidig planen for at vaere utilstreekkelig
i henseende til byrdefordeling og hensigtsmeassigheden af foranstaltningerne til at imedegé urimelige konkurren-
cefordrejninger.

(3)  Ved afggrelse 2014/535/EU (herefter »afgerelsen fra 2013« (*) godkendte Kommissionen statsstotte til NLB pa
grundlag af en @ndret omstruktureringsplan og en liste over tilsagn fra Slovenien, ifelge ét af hvilke Slovenien
skulle selge 75 % minus 1 af aktierne (»75 % — 1«) i NLB senest den 31. december 2017 eller alternativt fi NLB
til at athende seks udenlandske datterselskaber i Balkanlandene.

(4)  Den 13. april 2017 anmodede Slovenien Kommissionen om at tillade en forsinkelse i den anden rate af NLB-
aktier, der hejst udgjorde 25 % minus 1 af aktierne (»25 % — 1«) i NLB, og meddelte Kommissionen de @ndrede
tilsagn. Den 11. maj 2017 konkluderede Kommissionen, at disse @ndrede tilsagn fortsat sikrede, at stotten til
NLB var forenelig med det indre marked (herefter »eendringsafgerelsen fra 2017« (°).

(5)  Den 8. juni 2017 () besluttede de slovenske myndigheder at stille processen med salget af NLB i bero, og den
9. juni 2017 underrettede den slovenske finansminister Kommissionen om denne afgerelse pr. telefon.

(") Kommissionens afgerelse i sag SA.33229 (vindledningsafgerelsen fra 2018«) (2018/C) (ex 2017/N-3) — Slovenien — Andringer af
omstruktureringstilsagn fra Nova Ljubljanska Banka d.d. (EUT C 121 af 6.4.2018, 5. 15).

() Kommissionens afgerelse i sag SA.32261 (2011/N) — Slovenien — Rekapitaliseringsstatte til NLB (EUT C 189 af 29.6.2011, s. 2).

(*) Kommissionens afgorelse i sag SA.34937 (2012/C) (ex 2012/N) og SA.33229 (2012/C) (ex 2011/N) — Anden kapitaltilforsel til NLB og
omstrukturering af NLB (EUT C 361 af 22.11.2012, 5. 18).

(*) Kommissionens afgerelse i sag om statsstatte nr. SA.34937 (2012/C) (ex 2012/N) anden kapitaltilforsel til NLB og SA.33229 (2012/C)
(ex 2011/N) omstrukturering af NLB (EUT L 361 af 22.11.2014, s. 18).

() Kommissionens afgerelse 2014/535/EU af 18. december 2013 om statsstotte SA.33229 (2012/C) — (ex 2011/N) — Omstrukturering
af NLB — Slovenien som Slovenien agter at yde til Nova Ljubljanska banka d.d. (EUT L 246 af 11.7.2014, s. 28).

() Se  folgende  pressemeddelelse:  http:/[www.vlada.si/en/media_room/government_press_releases|_release/article/138_regular_
government_session_government_rejects_minimum_offer_price_for_nlb_59951/.


http://www.vlada.si/en/media_room/government_press_releases/_release/article/138_regular_government_session_government_rejects_minimum_offer_price_for_nlb_59951/
http://www.vlada.si/en/media_room/government_press_releases/_release/article/138_regular_government_session_government_rejects_minimum_offer_price_for_nlb_59951/
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(6) I efterdret 2017 fandt der talrige kontakter sted mellem Kommissionen og Slovenien. Slovenien delte ogsd en
raekke uofficielle dokumenter med Kommissionen (7). Den 21. december 2017 meddelte Slovenien officielt
Kommissionen en raekke yderligere eendrede tilsagn.

(7)  Ved brev af 26. januar 2018 (»abningsafgerelsen fra 2018«) underrettede Kommissionen de slovenske
myndigheder om sin afgerelse om at indlede proceduren efter artikel 108, stk. 2, forste afsnit, i TEUF med
hensyn til anmodningen om at bekrafte foreneligheden af den stotte, der ydes til NLB pd grundlag af yderligere
@ndrede tilsagn.

(8)  Den 2. marts 2018 fremsendte Slovenien sine bemarkninger til dbningsafgerelsen fra 2018.

(9)  Den 6. april 2018 blev dbningsafgarelsen offentliggjort i Den Europaiske Unions Tidende, og interesserede parter
blev opfordret til at fremsende deres bemarkninger. Inden for fristen pd én mdned efter denne offentliggerelse
modtog Kommissionen bemarkninger fra fire parter, der blev videresendt til de slovenske myndigheder den 16.
og 18. maj 2018. Den 15. juni 2018 fremsendte Slovenien som svar sine kommentarer til disse bemzrkninger.

(10) Den 26. marts, den 4. april, den 30. maj, den 21. juni, den 29. juni og den 9. juli 2018 fremsendte Slovenien
nye uofficielle dokumenter, der omfattede en rakke foreslede grupper af tilsagn.

(11)  Ved brev af 13. juli 2018 fremsendte Slovenien et nyt st tilsagn om statsstette (herefter »endrede tilsagn) til
Kommissionen med bla. nye frister for salget af 75 % — 1 af aktierne i NLB. Af hensyn til retssikkerheden
anmeldte Slovenien den 25. juli 2018 ogsd en planlagt foranstaltning, der ikke skal betragtes som statte, ifelge
hvilken Slovenien vil kompensere NLB for de mulige konsekvenser af retssager vedrerende indlan i udenlandsk
valuta, der er en historisk problemstilling, som gér tilbage til tiden for oplesningen af Jugoslavien.

(12)  Ved brev af 16. juli 2018 indvilligede Slovenien undtagelsesvist i at give afkald pd sine rettigheder i henhold til
artikel 342 i TEUF (%) sammenholdt med artikel 3 i forordning nr. 1 (°) og fi nervarende afgorelse vedtaget og
meddelt pd engelsk.

2. BESKRIVELSE AF STOTTEFORANSTALTNINGEN
2.1. Beskrivelse af stottemodtageren

(13) NLB er den storste bank i Slovenien med en markedsandel pd 23 % (beregnet pd grundlag af dens samlede
aktiver) ('%). Betragtning 11-22 i afgerelsen fra 2013 indeholder en mere detaljeret beskrivelse af NLB. Med
hensyn til aktionerstrukturen har NLB vearet et 100 % statsejet selskab siden kapitaltilforslerne i 2012 og
2013 ().

(14) Ogsa som felge af den statsstatte, NLB har modtaget, havde NLB en tier 1-kernekapitalprocent pa 16,6 % ved
udgangen af marts 2018. NLB har ogsé forbedret sin rentabilitet og angav ved udgangen af 2017 et nettoresultat
pa 225 mio. EUR, hvilket svarer til en egenkapitalforrentning pa 14,4 %. Tabel 1 indeholder narmere detaljer om
NLB’s vigtigste regnskabsoplysninger (*):

Tabel 1

Centrale konsoliderede regnskabsoplysninger om NLB

31.3.2018 31.12.2017 31.12.2016
Aktiver i alt (i mio. EUR) 12 425 12 238 12 039
Risikoveagtede aktiver i alt (i mio. EUR) 8 634 8 547 (1) 7 862

() Som der er redegjort naermere for i betragtning 5, 6 og 7 i dbningsafgerelsen fra 2018.

(®) Konsolideret udgave af traktaten om Den Europziske Unions funktionsméade (EUT C 202 af 7.6.2016, s. 47).

(°) EQF-Radets forordning nr. 1 om den ordning, der skal gelde for Det Europziske @konomiske Feallesskab pa det sproglige omrade
(EFT 17 af 6.10.1958, 5. 385/58).

("% Preesentation af NLB-koncernen, resultater for 1. kvartal 2018, side 4.

(") I de seneste ar har NLB's ejerforhold undergdet flere @ndringer. I 2002 erhvervede den belgiske bank KBC 34 % af NLB. Men da KBC
2006 ikke var i stand til at ege sin aktieandel i NLB, besluttede KBC ikke leengere at betragte sine eksisterende aktieandel som strategisk,
men @ndrede dens betegnelse til en finansiel deltagelse. KBC trak sig helt ud af NLB i 2013. Ved udgangen af 2013 blev den slovenske
stat igen 100 % ejer af NLB og annullerede derved reelt NLB'’s (delvise) privatisering i 2001/2002.

("} Regnskabstallene i tabel 1 er baseret pd NLB’s konsoliderede regnskaber, der findes pé: https:/[www.nlb.si/nlb/nlb-portal/eng/investor-
relations/financial-reports/prezentacija-nlb-final-2017.pdf  og  https:/fwww.nlb.si/nlb/nlb-portal/eng/investor-relations/financial-
reports/prezentacija-nlb-1q2018-final.pdf.


https://www.nlb.si/nlb/nlb-portal/eng/investor-relations/financial-reports/prezentacija-nlb-final-2017.pdf
https://www.nlb.si/nlb/nlb-portal/eng/investor-relations/financial-reports/prezentacija-nlb-final-2017.pdf
https://www.nlb.si/nlb/nlb-portal/eng/investor-relations/financial-reports/prezentacija-nlb-1q2018-final.pdf
https://www.nlb.si/nlb/nlb-portal/eng/investor-relations/financial-reports/prezentacija-nlb-1q2018-final.pdf
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31.3.2018 31.12.2017 31.12.2016
Nettoresultat efter skat (i mio. EUR) 58 225 110
Misligholdte lén/samlede lén (i %) 8,8 9,2 13,8
Tier 1-kernekapitalprocent (%) 16,6 15,9 17,0
Udlans-/indldnskvote (i %) 69,8 70,8 74,2
Egenkapitalforrentning (i %) 13,5 14,4 7,4

(") De risikovaegtede aktiver steg i 2017 som folge af ogede detaileksponeringer i form af en korrektion for behandlingen af
NLB’s valutapositioner pd et konsolideret niveau og pa grund af behandlingen af egenkapitalinvesteringer i datterselskaber af
banker uden for euroomrédet.

(15)  Med hensyn til kommerciel tilstedevaerelse har NLB for ojeblikket 108 filialer i Slovenien (ultimo marts 2018)
mod 143 i 2013. Uden for Slovenien har NLB udenlandske datterselskaber i en rakke Balkanlande, der
reprasenterer i alt 3 800 mio. EUR i aktiver og 95 mio. EUR i resultat efter skat (*¥) (tal pr. ultimo 2017).
Tabel 2 indeholder flere oplysninger om NLB’s datterselskaber i Balkanlandene:

Tabel 2

Vigtige regnskabsoplysninger om NLB’s datterselskaber i Balkanlandene

Den tidli-
g;flr N J_ulgo— Dattersel- Dattersel- Mont
avisxe skab 1 skab 2 Kosovo onte- Serbien
republik . . . . negro
i Bosnien i Bosnien
Makedo-
nien
NLB’s aktieandel (i %) 87 100 97 81 100 100
Markedsandel (i %) 16,4 18,9 5,3 15,7 11,0 1,2
Resultat efter skat (i mio. EUR) 40 23,7 8,3 14,2 5,4 3,7
Aktiver i alt (i mio. EUR) 1236 670 531 584 457 371

(16) NLB ejer fortsat en aktieandel pa 50 % i forsikringsselskabet NLB Vita d.d., Ljubljana (herefter »NLB Vitac), som er
et joint venture med det belgiske KBC Group NV. Ved udgangen af 2017 angav NLB Vita samlede aktiver pa
446 mio. EUR (") og 7 mio. EUR som resultat efter skat for det pdgaldende r.

(17) Den 31. december 2017 indledte NLB processen med at realisere sit leasingdatterselskab i Ljubljana (**). Den
29. november 2017 (*%) godkendte NLB'’s bestyrelse oprettelsen af et nyt leasingselskab med fokus pa leasing af
koretojer med en oprindeligt indbetalt kapital pd 1,5 mio. EUR. I februar 2018 indstillede NLB processen med at
etablere det nye leasingselskab.

2.2. Statsstotteforanstaltninger til fordel for NLB

(18) Ved afggrelsen fra 2013 og baseret pa de tilsagn, som Slovenien har givet, erklerede Kommissionen folgende
statsstotteforanstaltninger til fordel for NLB forenelige med det indre marked:

a) en forste kapitaltilforsel pd 250 mio. EUR, som blev midlertidigt godkendt ved afgerelsen om den forste
redningsstatte

b) en anden kapitaltilfersel pd 383 mio. EUR, som blev midlertidigt godkendt ved afgerelsen om den anden
redningsstette og om indledning af proceduren

(") Kildedata: Se linket i fodnote 12.

(") Opgjort efter metoden »aktiver i form af omfattede midler uden egne midler«.

(**) NLB's slovenske leasingdatterselskab blev opfert blandt de datterselskaber uden for bankens kerneomréde, der skal athendes som led
i de tilsagn, der dannede grundlag for vedtagelsen af afgorelsen fra 2013.

(") Baseret pa den tilsynsforendes rapport af 14. juni 2018.
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c) en tredje kapitaltilforsel pd 1 558 mio. EUR og

d) en overdragelse af vardiforringede aktiver til en statsejet bank, som indebarer et stotteelement pa
130 mio. EUR (V).

I alt ned NLB godt af statsstotteforanstaltninger pd 2 321 mio. EUR svarende til 20 % af dens risikovagtede
aktiver pr. december 2012.

(19) De tilsagn, der blev givet som led i afgerelsen fra 2013 og @ndringsafgerelsen fra 2017, er beskrevet mere
detaljeret i afsnit 2.3 og 2.4 i dbningsafgerelsen fra 2018. Med hensyn til salget af 75 % — 1 af aktierne i NLB har
Slovenien i forbindelse med @ndringsafgerelsen fra 2017 givet tilsagn om felgende (herefter »salgstilsagnet«):

»... [reduktion af statens aktiebeholdning og udenlandske bankdatterselskaber]

Slovenien vil reducere sin aktiebeholdning i NLB til 25 % plus én aktie (svarende til et »blokerende mindretalc)
som folger:

a) med mindst 50 % senest den 31. december 2017.

Hvis Slovenien ikke har indgdet en eller flere bindende salgs- og kebsaftaler med henblik pd salg af mindst
50 % af sin aktiebeholdning i NLB, giver Slovenien og NLB afh@ndelsesadministratoren eksklusivt mandat til
at afhaeende NLB's kapitalinteresser i (dens udenlandske) bankdatterselskaber i Balkanlandene til en mindstepris,
der ikke kan veere lavere end 75 % af den bogferte vardi.

b) nar Slovenien har solgt mindst 50 % af sin aktiebeholdning i NLB i overensstemmelse med punkt 14 a), vil det
yderligere reducere sin aktiebeholdning til det, der kraves for et blokerende mindretal, senest den
31. december 2018.

Hvis Slovenien ikke har indgdet en eller flere bindende salgs- og kabsaftaler om salg af sin aktiebeholdning
i NLB ud over det, der kraves for et blokerende mindretal, senest af 31. december 2018, giver Slovenien
athandelsesadministratoren (som er udpeget i henhold til punkt 19) eksklusivt mandat til at reducere
Sloveniens aktiebeholdning i NLB til det, der kreves for et blokerende mindretal for [...] (¥)

(*) Er omfattet af tavshedspligt.«

(20)  Der er redegjort naermere for den afbrudte salgsproces i afsnit 2.5 i dbningsafgerelsen fra 2018.

2.3. Begrundelse for indledning af proceduren

(21) Med abningsafgerelsen fra 2018 indledte Kommissionen en formel undersogelse, efter at det var blevet klart, at
Slovenien havde tilsidesat den frist, der var fastsat i salgstilsagnet (beskrevet i betragtning 19). Kommissionen
konkluderede, at den stette, Slovenien havde ydet til NLB, var blevet ulovlig.

(22) Kommissionen var i tvivl om, hvorvidt de @ndrede tilsagn, der blev givet den 21. december 2017, svarede til de
tilsagn, der 14 til grund for afgerelsen fra 2013 og andringsafgerelsen fra 2017. Kommissionen var i tvivl om,
hvorvidt stetteforanstaltningerne var forenelige med det indre marked baseret pd disse &ndrede tilsagn.

(23)  Med hensyn til NLB’s rentabilitet mindede Kommissionen om, at de vanskeligheder, som NLB oplevede i 2012 og
2013, vedrorte statens indflydelse pd dens daglige drift, og at analysen af NLB’s rentabilitet som led i afgerelsen
fra 2013 i hej grad var baseret pd en @ndring af NLB's ejerforhold. I &bningsafgerelsen fra 2018 rejste
Kommissionen alvorlig tvivl om NLB’s langsigtede rentabilitet uden en sddan andring i ejerskabet.

(24) 1 dbningsafgerelsen fra 2018 ndede Kommissionen til den forelobige konklusion, at det forsinkede salg af NLB de
facto havde forlenget dens omstruktureringsperiode. Kommissionen forklarede, at dette nedvendigvis indebar, at
de tilsagn, der var knyttet til omstruktureringsperioden, ogsa ville blive forleenget, sé leenge salget af 75 % -1 af
aktierne i NLB endnu ikke var afsluttet.

(25)  Endelig udtrykte Kommissionen tvivl om, hvorvidt de @ndrede tilsagn i tilstrekkelig grad ville kompensere for
den forsinkede salgsproces.

(*”) Forskellen mellem overdragelsesprisen (617 mio. EUR) og markedsveerdien (486 mio. EUR) af de vardiforringede aktiver.
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3. BEMAERKNINGER FRA INTERESSEREDE PARTER TIL ABNINGSAFGORELSEN FRA 2018 OG
DERTIL KNYTTEDE BEM ARKNINGER FRA DE SLOVENSKE MYNDIGHEDER

(26) I dette afsnit beskrives de modtagne bemarkninger til dbningsafgerelsen fra 2018 og de slovenske myndigheders
kommentarer hertil.

3.1. Bemarkninger fra interesserede parter til dbningsafgerelsen fra 2018

(27) Kommissionen modtog bemeaerkninger fra folgende interesserede parter:

a) Den forste part, der var en person, som tidligere havde haft NLB-aktier, anforte, at det ville vare uforeneligt
med Kommissionens almindelige praksis ikke at tillade en yderligere forleengelse af fristen for salget af
NLB ('¥). Den forste part anferte, at Kommissionen ber minimere omkostningerne for skatteyderne til redning
af banker, og at en forlengelse af fristen indtil 2019 ikke kun ville vare i Sloveniens og skatteydernes
interesse, men ogsé’l i Kommissionens interesse.

b) Den anden part, der omfattede en sammenslutning af borgere, som var bekymrede over de slovenske
institutioners funktion, var af den opfattelse, at de foranstaltninger, der blev godkendt ved afgerelsen fra 2013,
ikke fordrejede konkurrencen i det indre marked og derfor ikke var statsstotte. Den anferte, at selv hvis
foranstaltningerne blev anset for statsstatte, ville de under alle omstandigheder vere forenelig stotte pa grund
af den »bail-in« der blev gennemfert i henhold til afgerelsen fra 2013. Endvidere anforte den anden part, at
med undtagelse af tilsagnet om selskabsledelse havde NLB gennemfert samtlige tilsagn i afgorelsen fra 2013.
Den anden part henviste ogsd til NLB's store overskud og anferte, at NLB’s aktiviteter var blevet helt
uathangige af de slovenske myndigheder. Den anferte, at eventuelle yderligere tilsagn ville svackke udsigterne
for NLB's langsigtede levedygtighed. Den anden part bemarkede, at NLB ikke var den eneste slovenske bank,
der havde haft finansielle vanskeligheder, og at tilstedeveerelsen af KBC som aktionar i NLB pd det pdgaldende
tidspunkt ikke havde bidraget til, at NLB kunne undgd sine finansielle problemer. Den anden part
konkluderede derfor, at en @ndring i NLB’s ejerforhold ikke var en nedvendig betingelse for dens rentabilitet.
Den anden part konkluderede ogsd, at tilsagnene burde tilpasses for at tage hensyn til endringerne i den
gkonomiske og politiske situation i medlemsstaterne og i EU. Den anden part konkluderede, at Kommissionen
ogsd burde tage hensyn til, at Slovenien befandt sig i en alvorlig finansiel krise, da det besluttede at yde
statsstotte til NLB, og da tilsagnene blev givet.

¢) Den tredje part, der er en slovensk statsborger, gjorde geldende, at Kommissionen havde tilsidesat princippet
om ligebehandling ved vedtagelsen af afgerelsen fra 2013. Den tredje part mente ogsd, at Kommissionens
behandling af NLB ikke byggede pa et solidt retsgrundlag.

d) Den fjerde part, der har et indlan i udenlandsk valuta i en filial af Ljubljanska Banka d.d., kommenterede
hovedsagelig fuldbyrdelsen af en dom afsagt af Den Europaiske Menneskerettighedsdomstol (**) og henviste til
den del af dommen, der vedrorte tilbagebetaling af indldn i udenlandsk valuta.

3.2. Sloveniens kommentarer til interesserede parters bemarkningerne til dbningsafgerelsen fra 2018

(28)  Slovenien gav i sit svar af 15. juni 2018 pé de modtagne bemaerkninger til dbningsafgerelsen fra 2018 udtryk
for, at de fleste bemarkninger vedrerte @ldre afgorelser fra de slovenske myndigheder og afgerelsen fra 2013.
Slovenien understregede, at det i 2013 ikke blot handlede som en ansvarlig ejer af NLB, men ogsa for at beskytte
landets finansielle stabilitet. Slovenien anferte, at det havde udvist forneden omhu i den hensigt at begranse
risikoen for en systemisk forstyrrelse til et minimum.

(29) Med hensyn til bemaerkningerne til retstvisten vedrerende indldn i udenlandsk valuta, jf. litra d) i betragtning 27,
fandt Slovenien, at disse bemeaerkninger ikke var omhandlet i indledningsafggrelsen fra 2018.

(") Under henvisning til Kommissionens afgerelse om statsstette til fire italienske brobanker og Novobanco, se Kommissionens afgerelser
i sag SA.43976 (2015/N) — Portugal — Amendment of the 2014 Resolution of Banco Espirito Santo S.A. (Novo Banco S.A.)
(EUT C 390 af 21.10.2016, s. 5) og i sag SA.39543 (2015/N), SA. 41134 (2015/N), SA. 41925 (2015/N) og SA. 43547 (2015/N) —
Italien — Second amendment to the Resolution of Banca delle Marche S.p.A, Banca Popolare dell’Etruria e del Lazio Soc. Coop., Cassa di
Risparmio de Ferrara S.p.A. and Cassa di Risparmio della Provincia di Chieti S.p.A. (EUT C 61 af 16.2.2018, s. 1).

(") Alisi¢ m.fl. mod Bosnien-Hercegovina, Kroatien, Serbien, Slovenien og den tidligere jugoslaviske republik Makedonien (http://hudoc.
echr.coe.int/eng?i=001-145575).


http://hudoc.echr.coe.int/eng?i=001-145575
http://hudoc.echr.coe.int/eng?i=001-145575
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(30) Med hensyn til pastanden om, at eventuelle yderligere foranstaltninger kun vil pévirke udsigterne for NLB’s
langsigtede rentabilitet, fandt Slovenien, at Kommissionens vurdering af tilsagnene burde bygge pd den vurdering,
der indgik i afgerelsen fra 2013, nemlig, at salgstilsagnet ville forhindre statens indflydelse i NLB som ejer.
Slovenien mener, at yderligere kompenserende foranstaltninger af kommerciel art ikke ville bidrage til dette mal.

(31)  Slovenien fremhavede, at det for gjeblikket ikke er involveret i NLB's daglige drift.

4. BEMARKNINGER FRA SLOVENIEN

(32) Som svar pa dbningsafgerelsen fra 2018 gav Slovenien udtryk for det synspunkt, at de stotteforanstaltninger, der
var ydet til fordel for NLB, fortsat ville vaere forenelige med det indre marked pa basis af de @ndrede tilsagn, som
Slovenien gav den 21. december 2017. Slovenien understregede, at NLB’s levedygtighed som stettemodtager
fortsat ville vare sikret, og at hele raekken af tilsagn fortsat ville vaere akvivalente med hensyn til byrdefordeling
og kompensationsforanstaltninger.

(33) Med henblik pa at overholde de tilsagn, der blev givet som led i afgerelsen fra 2013, gennemforte NLB ifglge
Slovenien en rakke foranstaltninger med folgende mal:

a) at styrke NLB’s ramme for selskabsledelse

b) at styrke NLB's prispolitikker og risikostyringsramme

¢) at omleegge NLB’s virksomhed i retning af mindre risikofyldte aktiviteter
d) at genoprette NLB’s balancestruktur og

e) at genskabe NLB's langsigtede rentabilitet.

(34) Som folge af disse foranstaltninger fandt Slovenien, at NLB havde genoprettet sin langsigtede rentabilitet, da den
var i stand til dakke alle sine omkostninger og fortsat opnd en passende egenkapitalforrentning.

(35) Slovenien anerkendte, at punkt 15 i omstruktureringsmeddelelsen (*°) udtrykkeligt bestemte, at omstrukturerings-
perioden ber vare sd kort som muligt. Slovenien understregede imidlertid, at den forsinkede gennemforelse af
salgstilsagnet skyldtes retstvisten mod NLB i Kroatien (*!) vedrerende indlén i udenlandsk valuta, som det ansa for
at vaere uden for Sloveniens kontrol. Slovenien oplyste, at det med sigte pd fremtiden ville udarbejde en troveerdig
tidsplan for salget af 75 % — 1 af aktierne i NLB senest ved udgangen af 2019, idet en stor del allerede skulle
salges 1 2018.

(36) Slovenien anerkendte, at de eksisterende tilsagn, der vedrerte NLB's sunde selskabsledelse, burde forleenges, men
gjorde samtidig geldende, at nedvendigheden af at forlenge eksisterende tilsagn, som vedrerte urimelige
konkurrencefordrejninger, burde baseres pa en individuel vurdering. Denne analyse ber tage hensyn til de
@ndrede markedsvilkdr siden 2013. Derudover anfarte Slovenien, at eventuelle tilsagn ikke burde hindre NLB’s
rentabilitet, men snarere bidrage til at genskabe den. I den forbindelse fandt Slovenien, at det tilsagn, som
Slovenien fremsatte i forbindelse med afgerelsen fra 2013 om at athende datterselskaber i Balkanlandene,
safremt salget af aktieandelen i NLB ikke fandt sted i tide, ikke var en kompenserende foranstaltning, da den ikke
vedrerte en fordrejning af markedet og ikke bidrog til eller fremmede NLB’s rentabilitet.

(37) Med hensyn til Kommissionens bemzrkning om, at NLB endnu ikke havde udstedt ny ansvarlig ldnekapital (*3),
bemzrkede Slovenien, at en af NLB’s udenlandske datterselskaber (NLB Banka Skopje) havde solgt ny ansvarlig
lanekapital pd 10 mio. EUR i juni 2015 til [...]. Slovenien understregede endvidere, at NLB havde opfyldt alle
sine lovfaestede kapitalkrav og fortsat havde overskydende kapital til at modstd en potentiel stresssituation. Derfor
fandt Slovenien, at selv om man forpligtede NLB at udstede yderligere efterstillede galdsinstrumenter, ville det
ikke bidrage til dens langsigtede rentabilitet, ogsé set i lyset af dens overskydende likviditet.

(*) Meddelelse fra Kommissionen om genoprettelse af rentabiliteten i finanssektoren under den nuvaerende krise og vurdering af omstruktu-
reringsforanstaltninger pa grundlag af statsstottereglerne (EUT C 195 af 19.8.2009, s. 9).

(*') Tvisten vedrerer verserende kroatiske retssager om indlan i udenlandsk valuta, som kroatiske indskydere (kunder i Ljubljanska
Banka d.d.) har foretaget, en problemstilling, der gar tilbage til tiden for oplesningen af det tidligere Jugoslavien. Siden 2017 har
kroatiske domstole i anden instans afsagt dom i tre retssager mod NLB, der gér ud p4, at banken skal tilbagebetale hovedstolen plus
renter og sagsomkostninger. Endvidere afviste den kroatiske forfatningsdomstol i maj 2018 NLB's anke af en sag, som banken tabte
i2015.

(*) Sebetragtning 58 i dbningsafgerelsen fra 2018.
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(38) Med hensyn til Kommissionens bemarkning om, at NLB stadig havde en stor mangde misligholdte 1an (*),
anferte Slovenien, at NLB'’s langsigtede rentabilitet ikke kunne drages i tvivl alene pd grundlag af dette argument.
Slovenien understregede endvidere, at NLB i betydelig grad havde reduceret sin portefolje af misligholdte ldn
siden december 2013 (med 70 %) som folge af forbedrede risikostyringsprocesser.

(39) Med hensyn til Kommissionens vurdering, hvorefter Slovenien ikke pd en overbevisende made havde godtgjort, at
det reelt tog fat pd NLB’s selskabsledelsesproblemer (*), anferte Slovenien, at denne udtalelse ikke ngjagtigt
afspejlede NLB’s resultater pd dette omrade. Slovenien var af den opfattelse, at den daglige drift af NLB i over fem
ar var blevet varetaget af et internationalt ledelsesteam med en relevant resultatliste og erfaring, som var
fuldsteendig uathengig af den slovenske stat. Slovenien pegede ogsd pa felgende foranstaltninger, der var blevet
truffet for at illustrere, hvordan NLB'’s selskabsledelsesstruktur var blevet vaesentligt forbedret:

a) Slovenien har oprettet Slovenian Sovereign Holding (SSH) til at forvalte alle statslige aktiver i overensstemmelse
med reglerne.

b) Slovenian Sovereign Act er blevet vedtaget af Sloveniens lovgivende forsamling og fastsatter kriterier for
udpegelse af medlemmerne af SSH’s bestyrelse.

¢) NLB har implementeret et tostrenget selskabsledelsessystem, hvor direktionen er ansvarlig for dens daglige
drift og, hvor det er underlagt tilsyn af bestyrelsen.

(40)  Slovenien pépegede, at dets manglende overholdelse af fristen for salgstilsagnet ikke pévirkede storrelsen af den
statsstotte, der blev ydet til NLB, de vilkdr og omstandigheder, hvorunder statten er ydet, eller NLB’s eget bidrag
og byrdefordelingen. P4 denne baggrund fandt Slovenien, at dets manglende overholdelse af salgstilsagnet ikke
burde have nogen indvirkning pd de foranstaltninger, der er nedvendige for at begraense uforholdsmessige
konkurrencefordrejninger i det indre marked.

(41)  Slovenien fandt endvidere, at afgerelsen fra 2013 og dets tilsagn kun vedrerte de statsstotteforanstaltninger, der
blev indremmet i 2013, og anferte, at de to tidligere statslige kapitaltilforsler allerede blev godkendt af
Kommissionen ved dens afgerelse af henholdsvis 7. marts 2011 og 2. juli 2012.

(42) Slovenien mente ogsd, at eventuelle yderligere foranstaltninger, byrdefordelingsforanstaltninger eller
foranstaltninger til begransning af uforholdsmassige konkurrencefordrejninger i det indre marked ikke ville vare
nedvendige eller hensigtsmaessige. Sddanne yderligere foranstaltninger ville ifelge Slovenien veare en overtraedelse
af Unionens grundleggende princip om proportionalitet og vere i strid med Kommissionens almindelige praksis.

(43)  Slovenien bekraftede, at det ogsé havde til hensigt at indfere en mekanisme, der skulle finansieres af den sdkaldte
fond vedrerende arvesporgsmdl (**), for at kompensere NLB for de retlige konsekvenser i forbindelse med den
verserende retstvist i Kroatien (*). Med henblik herpd vedtog Slovenien en lov til beskyttelse af veerdien af
Republikken Sloveniens kapitalinvestering i NLB (¥). I sine bemaerkninger af 25. juli 2018 fremhavede Slovenien,
at det fortsat ville bestrabe sig pa i videst muligt omfang at neutralisere eller afbede de finansielle konsekvenser
for NLB med henblik pd at afslutte salget af 75 % — 1 af aktierne i NLB pd en made, der ville give storst mulig
vaerdi for de slovenske skatteydere. Slovenien mener, at denne mekanisme ville afbede virkningerne af den
kroatiske retstvist om salgsprisen for NLB, ville blive gennemfort inden for rammerne af salgsprocessen og derfor
ikke ville udgere statsstotte efter artikel 107 i TEUF.

(44)  Slovenien medtog i sine bemrkninger yderligere oplysninger fra en rapport udarbejdet af dets @konomiske
radgiver for at vise, at kompensationsmekanismen til beskyttelse mod folgerne af den verserende retstvist ogsd
ville vaere blevet tilbudt af en privat salger. Rapporten omfatter en vejledende vurdering af sandsynligheden for,
at det vil lykkes at salge aktierne i NLB baseret pd to scenarier for den kroatiske retstvist om indlén i udenlandsk
valuta, nemlig et scenarie med mekanismen (med mulige betalinger under mekanismen pa et senere tidspunkt),
og et andet scenarie uden en sddan mekanisme. P grundlag af de seneste domstolsafgerelser i Kroatien viste
rapporten i alt vasentligt, at investorerne i prisen vil medregne den eksponering, som den kroatiske retstvist
repraesenterer, til praktisk talt 100 % af den maksimale eksponering. Endvidere palagte ECB som led i sin

(*) Ibidem.

(* Ibidem.

(*) Republikken Sloveniens fond vedrerende arvesporgsmal er en offentlig fond, der blev oprettet med henblik pé at gennemfere aftalen om
arvesporgsmal og i den forbindelse udeve Republikken Sloveniens rettigheder og indfri dens forpligtelser i forbindelse med deling af
formuegoder, rettigheder og forpligtelser fra det tidligere Jugoslavien og at udfere andre opgaver i relation til arvespergsmal vedrerende
det tidligere Jugoslavien.

Tvisten vedrerer verserende kroatiske retssager om indldn i udenlandsk valuta, der er udbetalt til kroatiske indskydere (kunder
i Ljubljanska Banka d.d., filialen i Zagreb) efter oplosningen af Jugoslavien. Ifelge nogle af de seneste domstolsafgerelser hafter NLB og
Ljublanska Banka d.d solidarisk.

Lov 52/2018 offentliggjort den 27. juli 2018 i Republikken Sloveniens statstidende nr. 52/2018 https://www.uradni-list.si/glasilo-
uradni-list-rs/vsebina/2018-01-264 5 [zakon-za-zascito-vrednosti-kapitalske-nalozbe-republike-slovenije-v-novi-ljubljanski-banki-d-d—
ljubljana-zvknnlb.
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tilsynsfunktion udbytterestriktioner pd grund af den verserende retstvist (der kraves forudgdende samtykke fra
ECB for eventuelle udbyttebetalinger). Derfor ville NLB uden mekanismen kun i begreenset omfang vere i stand til
at udbetale udbytte, hvilket efter al sandsynlighed ville mindske antallet af potentielle investorer. Rapporten
konkluderede, at den kombinerede virkning af begranset interesse fra investorernes side og den forggede risiko
for NLB’s pengestromme (bdde som folge af retstvisten og udsettelsen af udbyttebetalinger) ville fore til, at
investorerne kraver en hgjere egenkapitalforrentning for at sikre en fuldt tegnet bersintroduktion (herefter »IPO«).
Den kombinerede negative virkning for salgsprisen af haftelsen ([...] (*)) og kravet om en hgjere egenkapitalfor-
rentning fra det mindre antal investorer ([...] (¥%)) ville belgbe sig til [...]. Rapporten konkluderede, at dette tal er
hgjere end NLB’s sken over det maksimale nominelle risikobehaftede belob pé [...] som felge af retstvisten.
Rapporten stotter derfor det synspunkt, at indferelsen af en kompensationsmekanisme i relation til den kroatiske
retstvist til stotte for salgsprisen for NLB i sidste ende vil fore til et hgjere nettoprovenu for Slovenien.

5. OPDATERET LISTE OVER TILSAGN FRA SLOVENIEN
(45) Den 13. juli 2018 gav de slovenske myndigheder et nyt st af tilsagn om statsstette.

(46)  Slovenien segte at @ndre salgstilsagnet ved at foresld at reducere sin aktieandel i NLB til det, der kraves for et
blokerende mindretal, som felger:

1) med mindst 50 % plus én aktie (»50 % + 1<) senest den 31. december 2018

2) de resterende aktier ud over det, der kraeves for et blokerende mindretal, senest den 31. december 2019.

(47)  Slovenien sondrede i sin foresldede liste over andrede tilsagn mellem forskellige mulige scenarier i forbindelse
med salget af 75 % — 1 af aktierne i NLB. I disse forskellige scenarier vil forskellige kategorier af tilsagn (se
betragtning 50-52) og frister for tilsagn finde anvendelse, sidan som beskrevet i tabel 3.

(48) Slovenien har gjort galdende, at sifremt det ikke har indgdet en bindende salgs- og kebsaftale med henblik pa
salg af sin aktiebeholdning i NLB i overensstemmelse med det @ndrede salgstilsagn og den tidsplan, der er
omhandlet i betragtning 46, vil Slovenien give afth@ndelsesadministratoren et eksklusivt mandat til at reducere
Sloveniens aktiebeholdning i NLB til det, der kraeves for et blokerende mindretal for [...].

(49) I tilfelde af gunstige markedsvilkdr udelukker Slovenien ikke muligheden af at szlge en andel pd mere end
50 % + 1 op til en andel pd hele 75 % — 1 senest den 31. december 2018.

(50) I forbindelse med de tilsagn, der er givet som led i afgerelsen fra 2013, foreslar Slovenien at @ndre og forlenge
folgende eksisterende tilsagn (»gruppe 1-tilsagne):

a) at tildele pladser og stemmerettigheder i bestyrelsen og bestyrelsesudvalgene til uafhangige eksperter
i overensstemmelse med punkt 9.6 i tilsagnene fra 2013, der kun a@ndres, hvis 100 % af pladserne bliver
tildelt uathangige eksperter (i stedet for tre fjerdedele som tidligere)

b) at sikre, at alle statsejede banker forbliver selvstendige gkonomiske enheder, der kan treffe afgorelser
uathaengigt i overensstemmelse med punkt 9.10 i tilsagnene fra 2013

c) at sikre, at slovenske statsejede selskaber pd ingen mdde md modtage en gunstigere behandling end
ikkestatsejede selskaber (ikke-diskrimination) i overensstemmelse med punkt 11 i tilsagnene fra 2013

d) at respektere forbuddet mod overtagelse som beskrevet i punkt 12.4 i tilsagnene fra 2013.

(51) Derudover vil andre eksisterende tilsagn blive forleenget, indtil Slovenien har reduceret sin andel i NLB til det, der
kraeves for et blokerende mindretal (»group 2-tilsagne):

a) Tilsagnet om omkostningsbesparelser i punkt 2 i tilsagnene fra 2013, der kun @ndres, hvis driftsomkost-
ningerne pd koncernniveau (med undtagelse af de ekstraordinaere omkostninger af ikketilbagevendende
karakter) beleber sig til hgjst [...] EUR pa érsbasis.

(**) [...] er baseret pd palgbne renter pd ~ [...] af den skyldige hovedstol, der kraves som led i den verserende retstvist ([...]).
Renteberegningen er baseret pa renteberegningen i retsafgorelser.

(*) [...] svarer til kravet om en Eﬁjere egenkapitalforrentning, hvoraf [...] s& anvendes til diskontering af de forventede udbyttebetalinger
baseret pd NLB’s forretningsplan for at beregne indvirkningen pa IPO-prisen.
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b) Tilsagnet om afhendelse af datterselskaber uden for bankens kerneomrédde i punkt 4 i tilsagnene fra 2013, der
kun @ndres, safremt NLB ikke pd ny engagerer sig i forretninger og aktiviteter, som den skal athende.

¢) Tilsagnet om forbud mod reklame og aggressiv handelspraksis i punkt 12.1 i tilsagnene fra 2013.

d) Tilsagnet om en kapitalforrentningsmekanisme og et forbud mod at betale udbytte i punkt 12.2 i tilsagnene
fra 2013, der kun endres, hvis NLB pd basis af de arsregnskaber, der er foretaget revision af, til sine
aktionarer mindst vil udbetale et belgb svarende til sine nettoindtagter med forbehold af de begransninger,
der er fastsat i europaisk eller slovensk lovgivning, og forudsat at visse minimumskapitalkrav er opfyldt.

e) Tilsagnet vedrerende den tilsynsferende administrator i punkt 18 i tilsagnene fra 2013, der fortsat vil finde
anvendelse indtil udgangen af 2019.

f) Tilsagnet vedrerende athendelsesadministratoren i punkt 19 i tilsagnene fra 2013.

Med hensyn til tilsagnet om egenkapitalforrentning og de andre tilsagn om risikostyring og kreditgivningspo-
litikker i overensstemmelse med punkt 10.1-10.6 i tilsagnene fra 2013 foreslar Slovenien, at dette tilsagn
forleenges, indtil en andel pd mindst 50 % + 1 af aktierne i NLB er solgt, og kun @ndres, hvis prisfastsattelsen af
nye 1an vil blive anset for at vare passende, hvis det nye ldn bidrager til at opnd en positiv egenkapitalforrentning
for skat pa [...] pd enten det individuelle ldn eller pé hvert kundeforhold. Hvis Slovenien ikke har reduceret sin
aktieandel i NLB til det, der kraves for et blokerende mindretal, senest den [...], vil tilsagnet om egenkapitalfor-
rentning finde anvendelse pé ny fra [...], indtil Slovenien har reduceret sin aktiebeholdning i NLB til det, der
kraeves for et blokerende mindretal.

Slovenien har desuden givet folgende yderligere tilsagn som kompenserende foranstaltninger for den forsinkede
salgsproces (»gruppe 3-tilsagne):

a) NLB vil udstede et tier 2-kapitalinstrument senest den [...] til investorer, som er uafthangige af Slovenien,
undtagen i tilfelde af alvorlige markedsforstyrrelser og med forbehold af Kommissionens godkendelse.

b) NLB vil nedlegge [10-20] filialer i Slovenien senest den [...].

(54)  Slovenien har endvidere gjort galdende, at sifremt det ikke har reduceret sin aktieandel i NLB til det, der kraeves

for et blokerende mindretal, senest den 31. december 2018, vil NLB athande sin aktieandel i forsikringsdatter-
selskabet NLB Vita senest den [...].
Tabel 3

Galdende tilsagn og frister i forskellige scenarier

Egenkapitalforrent-
Scenarie Gruppe 1-tilsagn Gruppe 2-tilsagn Gruppe 3-tilsagn NLB Vita Eg;%yg:ﬁ;uél;irrgésl:
givningspolitikker)
Slovenien salger en Indtil 31.12.2018 | Indtil 31.12.2018 | Udstedelse af Ikke rele- | Indtil salget af en
andel pd 75 % - 1 bortset fra bortset fra tier 2- vant | andel pd mindst
i NLB senest den tilsagnet om tilsagnet kapitalinstrument- 50 % + 1 af
31.12.2018 forbud mod vedrorende den er senest den [...] aktierne i NLB
overtagelser (indtil | tilsynsferende Luknine af [10-
31.12.2019) administrator 21(1)] rﬁﬁiear s[en est
(lndtll den [ ]
31.12.2019)
Slovenien szlger en Indtil 31.12.2019 | Indtil salget af en | Udstedelse af Salg in- | Indtil salget af en
andel pd 50 % + 1 af andel pd 75 % — 1 | tier 2- den den | andel p& mindst
aktierne i NLB senest af aktierne i NLB | kapitalinstrument- [...] 50 % + 1 af
den 31.12.2018 og de bortset fra er senest den [...] aktierne i NLB og
resterende aktier ud tilsagnet Lukning af [10- fra [...] indtil salget
over det, der kraves for vedrgrende 1 af 75 % — 1 af
. - 20] filialer senest 4 ]
et blokerende tilsynsadministrat- den [...] aktierne i NLB
mindretal, senest den oren (indtil
31.12.2019 31.12.2019).
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Egenkapitalforrent-
Scenarie Gruppe 1-tilsagn Gruppe 2-tilsagn Gruppe 3-tilsagn NLB Vita l?:)rsltgyi?;;u:gdirrgéi:

givningspolitikker)

Hvis Slovenien ikke har | Indtil 31.12.2018 | Indtil 31.12.2018 | Udstedelse af Salg in- | Indtil salget af en

solgt en andel pd 50 % | bortset fra bortset fra tier 2- den den | andel pd mindst

+ 1 af aktierne i NLB tilsagnet om tilsagnet kapitalinstrument- [...] 50 % + 1 af

senest den 31.12.2018, | forbud mod vedrerende den er senest den [...] aktierne i NLB og

salger overtagelser (indtil | tilsynsforende Lukning af [10- fra [...] indtil salget

atheendelsesadministrat- | 31.12.2019) administrator 20] filialer senest af 75 % — 1 af

oren den del af (indtil den [...] aktierne i NLB

Sloveniens kapitalandel, 31.12.2019) o

der overstiger det, der

kraeves for et

blokerende mindretal

Slovenien szlger en Indtil 31.12.2019 | Indtil salget af en | Udstedelse af Salg in- | Indtil salget af en

andel pd 50 % + 1 af andel pd 75 % — 1 | tier 2- den den | andel pd mindst

aktierne i NLB senest af aktierne i NLB, | kapitalinstrument- [...] 50 % + 1 af

den 31.12.2018, men bortset fra er senest den [...] aktierne i NLB og

undlader at szlge de tilsagnet Lukning af [10- fra [...] indtil salget

resterende aktier ud vedrgrende 20] filigl er senest af en andel pa

over det, der kraeves for tilsynsadministrat- | ;.. [.] 75%—1 af

et blokerende oren (indtil aktierne i NLB

mindretal, senest den 31/12/19)

31.12.2019

6. VURDERING AF FORANSTALTNINGERNE
6.1. Forekomst af statsstotte
(55) I henhold til artikel 107, stk. 1, i TEUF er statsstotte stotte ydet af staten eller ved hjalp af statsmidler under

enhver tenkelig form, som fordrejer eller truer med at fordreje konkurrencevilkdrene ved at begunstige visse
virksomheder, i det omfang den pévirker samhandelen mellem medlemsstaterne.

Kommissionen konkluderede allerede i afgorelsen fra 2013, at de foranstaltninger, der er beskrevet
i betragtning 18, udger statsstette. Denne vurdering er uendret (*°).

Kommissionen vil i betragtning 58-62 vurdere, om de kumulative betingelser for, at en foranstaltning kan
betragtes som statsstotte, er opfyldt, for si vidt angdr den kompensationsmekanisme, der er beskrevet
i betragtning 43 (herefter »kompensationsmekanismen«). Da kriterierne for statsstotte er kumulative, kan en
foranstaltning ikke anses for at udgere statsstgtte, nir mindst et af kriterierne for statsstatte ikke er opfyldt.

(58) Kommissionen vil vurdere, hvorvidt den kompensationsmekanisme, som Slovenien har til hensigt at indfere, vil
give NLB en fordel. Til det formal vil Kommissionen tage testen vedrerende »den markedsgkonomiske investor«
i anvendelse, der kan anvendes pd forskellige skonomiske transaktioner. Kommissionen bemeerker, at kompensati-
onsmekanismen er bestemt til anvendelse i forbindelse med et salg af aktiver, hvorfor Kommissionen skal
anvende testen vedrgrende »den private salger«. Dette indebarer, at Kommissionen foretager en vurdering af, om
ogsd en hypotetisk privat salger ville have tilbudt den samme kompensationsmekanisme som led i den samme
salgsproces.

For det forste bemaerker Kommissionen, at kompensationsmekanismen vedrerer retssager, der har verseret i lang
tid, og med hensyn til hvilke investorerne ikke nedvendigvis har sterre erfaring med verdiansettelse (*!). For
nylig afsagde de kroatiske domstole nogle domme, der gik NLB imod, hvilket satte fuldt fokus pd problemet for
investorerne (*%). Tvisten gér tilbage til tiden for oplesningen af Jugoslavien og er ikke knyttet til NLB’s seneste
transaktioner og aktiviteter. Den omstendighed, at krav kan give anledning til, at NLB heafter solidarisk med

(*") Med hensyn til Sloveniens bemaerkning (se betragtning 41) om, at tilsagnene udelukkende vedrorer kapitaltilforslen i 2013, bemarker
Kommissionen, at de to forste to kapitaltilfersler blev midlertidigt godkendt i afgerelserne om redningsstette og forst blev endeligt
godkendt som omstruktureringsstotte i afgorelsen fra 2013 pd baggrund af restruktureringsplanen og de tilsagn, der blev givet. Derfor
vedrorer de tilsagn, der blev givet, ogsa de to farste kapitaltilfersler.

(*) I modsztning til krav, der er mere almindelige set i lyset af virksomhedens normale aktiviteter, sisom krav vedrerende produktansvar
eller uhensigtsmessigt salg.

(*») Sefodnote 21.
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Ljubljanska Banka d.d., komplicerer vurderingen af kravet, da det er vanskeligere at vurdere virkningen af dette
krav for NLB alene. Kommissionen er indforstdet med, at disse vurderingsvanskeligheder kan fore til problemer
med informationsasymmetri. I betragtning af disse elementer er det forstdeligt, at investorerne i mangel af en
sddan mekanisme vil medregne problemet i fuld udstrakning. Da investorerne ville medregne det mest negative
scenarie, man kan forestille sig, ville mekanismen give de slovenske myndigheder mulighed at drage fordel af
mere gunstige domstolsafgerelser.

(60)  For det andet noterer Kommissionen sig oplysningerne i den rapport, som Slovenien har fremlagt, og hvori det
pa basis af investorernes feedback bemarkes, at visse investorer i mangel af en sddan kompensationsmekanisme
ikke laengere vil tegne aktier i forbindelse med bersintroduktion, hvilket ville have en negativ indvirkning pé
salgsprisen (¥*). 1 rapporten peges der navnlig pd investorer, som er interesserede i en udbyttebetalende
investering. I denne forbindelse noterer Kommissionen sig ogsd, at ECB i [...] i sin egenskab af tilsynsferende
allerede indforte udbytterestriktioner pd grund af den igangvarende retstvist. Som felge heraf har NLB ikke
kunnet udbetale udbytte i [...] (**). Rapporten konkluderer, at der i et senarie »uden mekanisme« derfor ville veere
en negativ indvirkning pé salgsprisen [...] (**), og at den manglende kompensationsmekanisme endog ville bringe
afslutningen af bersnoteringen i fare (*°).

(61) Kommissionen bemarker, at rapporten baseret pd rimelige antagelser, som er efterprovet af Kommissionen, viser,
at investorernes negative og maksimalistiske syn pd den kroatiske retstvist ([...]) kombineret med den mindskede
interesse fra investorer i udbyttebetalende aktier ([...]) i rimelig grad opvejer de ansldede omkostninger for den
slovenske stat inden for rammerne af mekanismen (maksimalt [...], men lavere i tilfelde af mere gunstige
retsafgorelser). P4 grundlag af disse oplysninger konkluderer Kommissionen, at mekanismen vil have en positiv
indvirkning pa nettoprovenuet af salget af NLB.

(62) Pa grundlag af den vurdering, som der er redegjort for i betragtning 58-61, accepterer Kommissionen, at en
privat salger under de meget specielle omsteendigheder omkring den kroatiske retstvist ogsd ville indremme en
sddan kompensationsmekanisme i forbindelse med salgsprocessen, og at Slovenien derfor ikke giver NLB en
fordel. Da kriterierne i artikel 107, stk. 1, TEUF er kumulative, og da betingelsen vedrerende indremmelse af en

fordel ikke er opfyldt, er tilstedevaerelsen af yderligere statsstotte gennem indferelse af en kompensationsordning
udelukket.

6.2. Vurdering af foreneligheden

(63) Med hensyn til bemerkningerne fra Slovenien og af de gvrige parter i afsnit 3 og 4 i denne afgerelse bemarker
Kommissionen, at en raekke af disse bemarkninger snarere vedrerer afgerelsen fra 2013. Kommissionen minder
om, at den kun vil vurdere de spergsmadl, der blev rejst i dbningsafgerelsen fra 2018, og ikke foretage nogen
fornyet vurdering af afgerelsen fra 2013 hverken med hensyn til, om der var tale om stette pd davarende
tidspunkt, eller om denne stotte var forenelig pd grundlag af de tilsagn, som Slovenien gav i 2013.
Kommissionen vil navnlig ikke revurdere sin konklusion om, at NLB’s langsigtede rentabilitet i hej grad var
baseret pa tilsagnet om afhandelse af aktiebeholdningen ud over det, der kraves for et blokerende mindretal.
Kravet om @ndring af NLB’s ejerforhold sikrede séledes, at NLB pd alle niveauer ville blive forvaltet med henblik
pa at maksimere dens veerdi og ikke forfelge andre kort- eller langsigtede politiske mal.

(64) Kommissionen mener, at folgende bemearkninger fra andre interesserede parter vedrorer de betankeligheder og
forelgbige konklusioner, der er indeholdt i dbningsafgerelsen fra 2018:

a) den forste parts henvisning til andre statsstottesager, for hvilke Kommissionen havde indremmet en
forleengelse af salgstilsagnet (*’), og argumentet om, at en forleengelse af fristen indtil 2019 generelt er til
fordel for Slovenien og de slovenske skatteydere

b) den forste parts argument om, at yderligere tilsagn kun ville forveerre udsigterne for NLB's langsigtede
levedygtighed.

(**) Ibetragtning 28 og 29 i eendringsafgerelsen fra 2017 konkluderede Kommissionen allerede, at transaktionen var af betydeligt omfang
i forhold til det, investoren efterspurgte. Konkret anforte Kommissionen, at bersnoteringen af NLB vil vare betydeligt storre
sammenlignet med de handler, der for nyligt havde fundet sted pa det central- og esteuropaiske marked. Endvidere er Slovenien ikke
sarlig godt reprasenteret i markedsindeks, hvilket medferer, at der er en begraenset naturlig efterspergsel fra investorer, som folger et
indeks eller anvender et indeks som benchmark. I @ndringsafgerelsen fra 2017 konkluderede Kommissionen pa dette grundlag, at en
mere gradvis proces for salget af aktierne var berettiget. En lavere eftersporgsel ved udelukkelsen af flere investorer vil faktisk reducere
den potentielle IPO-pris yderligere.

(*) Se ogsé felgende pressemeddelelse fra NLB’s 31. generalforsamling: https://www.nlb.si/investor-news-27-06-2018

(**) Den ekonomiske ridgiver antager, at investorerne vil gge deres krav til egenkapitalforrentningen af investeringen med [...], hvilket ville
have en negativ indvirkning pé prisen pd NLB’s aktier pd [....].

(**) Kommissionen minder om, at det kroatiske spergsmals indvirkning pé vardiansattelsen i absolutte tal er betydelig, sddan som der er
redegjort for i betragtning 44.

(*) Sebetragtning 27, litra a), i denne afgorelse.
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(65) Med hensyn til sammenligningen med andre sager minder Kommissionen om, at den i alle tilfelde vurderer
foreneligheden pé grundlag af de meddelelser (**), der var geldende pa tidspunktet for ydelsen af stetten.
Kommissionen minder ogsd om, at salget af aktieandelen i NLB i dette tilfelde var nedvendig for at sikre NLB’s
rentabilitet og var en del af en samlet vurdering af omstruktureringsstetten, mens salget af aktiver i andre tilfelde
fandt sted i forbindelse med en vurdering af afviklingsstetten.

(66) Kommissionen bemarker, at der ikke er givet nogen sarlig begrundelse eller eksempler pa tilsagn vedrerende
dem, der havdes at have en negativ indvirkning pd NLB’s rentabilitet. Som navnt i betragtning 55 i dbningsaf-
gorelsen fra 2018 vil Kommissionen vurdere, om det nye sat tilsagn opretholder den oprindelige balance
i afgorelsen fra 2013 og @ndringsafgerelsen fra 2017, og om de @ndrede tilsagn har negativ indvirkning pa
bankens rentabilitet, samtidig med at de fortsat er akvivalente med de oprindelige tilsagn med hensyn til
byrdefordeling og kompensationsforanstaltninger.

(67) Da Slovenien gav meddelelse om endrede tilsagn den 13. juli 2018, vil Kommissionen vurdere, om disse nye
tilsagn kan betragtes som akvivalente med de oprindelige tilsagn, der blev givet inden for rammerne af afggrelsen
fra 2013 og endringsafgerelsen fra 2017. Kommissionen vil ikke revurdere de tilsagn, der blev givet den
21. december 2017, og som er blevet vurderet i forbindelse med abningsafgerelsen fra 2018.

(68)  En beslutning om omstrukturering kan i princippet (*) @ndres, hvis &ndringen ikke medferer nogen supplerende
stotte, og aendringen er baseret pd nye tilsagn, der kan betragtes som @kvivalente med de oprindelige tilsagn. I et
sadant tilfeelde er de eksisterende stotteforanstaltninger fortsat forenelige pa grundlag af 107, stk. 3, litra b),
i TEUF, hvis den samlede balance i den oprindelige afgarelse er intakt. For at bevare den oprindelige balance ber
de @ndrede tilsagn ikke pévirke stottemodtagerens rentabilitet negativt, idet tilsagnene samlet set skal vare
akvivalente med hensyn til byrdefordeling og kompensationsforanstaltninger under hensyntagen til kravene
i omstruktureringsmeddelelsen.

(69) I indledningsafgerelsen fra 2018 (*) mindes der om, at afsnittet om rentabilitet i afgerelsen fra 2013 i hej grad
var baseret pd en andring af NLB’s ejerforhold for at sikre NLB’s langsigtede rentabilitet. I 2013 havde de
slovenske myndigheder sledes givet tilsagn om at fjerne statens indflydelse pd NLB’s daglige drift. Slovenien
foreslar nu at szlge en andel pd 50 % + 1 af aktierne i NLB senest den 31. december 2018 og de resterende
aktier ud over det, der kraves for et blokerende mindretal, senest den 31. december 2019.

(70) Kommissionen kan bekrafte NLB's langsigtede rentabilitet, hvis denne reviderede tidsplan for salget overholdes
meget strengt. I denne forbindelse ser Kommissionen positivt pd, at de aendrede tilsagn til en vis grad er knyttet
til athendelsesprocessen og dermed skaber de rette incitamenter til en hurtigere salgsproces. Kommissionen
bemaerker f.eks., at ndr aktiebeholdningen ud over det, der kraves for et blokerende mindretal, er blevet solgt for
den 31. december 2019, vil visse tilsagn ophere med at galde fra en tidligere dato (*!). Dette burde sikre, at
Slovenien ath@nder sin aktiebeholdning ud over det, der kraves for et blokerende mindretal, s hurtigt som
muligt. Kommissionen konkluderer, at den reviderede tidsplan sammenholdt med det nye sat slovenske tilsagn
burde sikre, at bade salget af NLB og afslutningen af omstruktureringsperioden ikke forsinkes unedigt (*2).

(71) I abningsafgerelsen fra 2018 (*) har Kommissionen ogsd fremsat andre bemarkninger, hvori den pdpeger de
langt fra optimale fremskridt med genoprettelsen af rentabilitet sdsom den manglede udstedelse af ansvarlig

(**) Meddelelse om statsstattereglernes anvendelse pa foranstaltninger truffet over for pengeinstitutter i forbindelse med den nuvarende
globale finanskrise (xBankmeddelelsen fra 2008«) (EUT C 270 af 25.10.2008, s. 8), meddelelse om rekapitalisering af pengeinstitutter
under den aktuelle finanskrise: stattens begreensning til det nedvendige minimum og sikkerhedsforanstaltninger mod uforholdsmeassige
konkurrencefordrejninger (»Rekapitaliseringsmeddelelsen«) (EUT C 10 af 15.1.2009, s. 2), meddelelse fra Kommissionen om
behandlingen af veerdiforringede aktiver i Fallesskabets finansielle sektor (»Meddelelsen om verdiforringede aktiverq) (EUT C 72 af
26.3.2009, s. 1), meddelelse om genoprettelse af rentabiliteten i finanssektoren under den nuveerende krise og vurdering af omstrukture-
ringsforanstaltninger pa grundlag af statsstettereglerne (*Omstruktureringsmeddelelsen«) (EUT C 195 af 19.8.2009, s. 9), meddelelse fra
Kommissionen om anvendelse af statsstotteregler péd stotteforanstaltninger til fordel for banker i forbindelse med finanskrisen fra og
med 1. januar 2011 (»Forleengelsesmeddelelsen fra 2010«) (EUT C 329 af 7.12.2010, s. 7) og meddelelse fra Kommissionen om
anvendelse af statsstatteregler pé stotteforanstaltninger til fordel for banker i forbindelse med finanskrisen fra og med 1. januar 2012
(»Forlaengelsesmeddelelsen fra 2011«), (EUT C 356 af 6.12.2011,s. 7).

(*) Kommissionen har ogsd undtagelsesvist accepteret en @ndring af de eksisterende tilsagn i en raekke andre tilfelde, som f.eks. i
Kommissionens afggrelse (EU) 2018/119 af 18. september 2017 om statsstotte SA.47702 (2017/C) (ex 2017/N) — Det Forenede
Kongerige — Alternativ tilsagnspakke til erstatning for Royal Bank of Scotlands tilsagn om at afheende sin Rainbow-virksomhed
(EUTL 28 af 31.1.2018, s. 49).

(*) Se betragtning 57 i dbningsafgerelsen fra 2018.

(*) Navnlig tilsagnet om at athende [...], [...] og [...].

(*}) Som udtrykkeligt fastsat i punkt 15 i omstruktureringsmeddelelsen.

(**) Sebetragtning 58 i dbningsafgerelsen fra 2018.
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lanekapital, den store mangde misligholdte 1an og ledelsesmaessige sporgsmal i relation til udnaevnelse af bestyrel-
sesmedlemmer (*). Kommissionen bemzrker, at Slovenien i sin meddelelse af 13. juli 2018 giver tilsagn om, at
NLB vil udstede et tier 2-kapitalinstrument senest den [...] og kun have uathangige eksperter som medlemmer af
bestyrelsen. Kommissionen mener, at disse tilsagn vil bidrage positivt til NLB’s rentabilitet. Kommissionen
bemarker ogsd, at de misligholdte lans andel af de samlede ldn (*) er faldet yderligere i forste kvartal 2018 til
8,8 % (sammenlignet med en andel pd 9,2 % ved udgangen af december 2017).

(72) I dbningsafgerelsen fra 2018 (*) havde Kommissionen ogsé rejst tvivl om effektiviteten af Sloveniens oprindelige
forslag om at udpege en uvildig administrator (»blind trustee) som en kompenserende foranstaltning. Da
Slovenien har ikke medtaget dette tilsagn i sin seneste meddelelse, behever Kommissionen ikke at drage nogen
konklusion i denne afggrelse om effektiviteten af en sddan uvildig administrator.

(73) I &bningsafgerelsen fra 2018 (*) konkluderede Kommissionen forelebigt, at det forsinkede salg af NLB de facto
havde forleenget omstruktureringsperiode. Da en rakke tilsagn var logisk knyttet til omstruktureringsperioden (se
betragtning 25 i indledningsafgerelsen fra 2018), anferte Kommissionen, at en forlengelse af fristen for
salgsprocessen o0gsd burde gd hind i hind med en forlengelse af andre omstruktureringstilsagn. Kommissionen
bemerker, at Slovenien nu foreslir at forlenge nasten alle de relevante eksisterende tilsagn, indtil salget er
afsluttet. Det mest relevante eksisterende tilsagn i afgerelsen fra 2013, der ikke er blevet forleenget fuldt ud, indtil
aktiebeholdningen er blevet reduceret til det, der kraves for et blokerende mindretal, er tilsagnet om [...].
Kommissionen bemarker dog, at der ud over forlengelsen af eksisterende tilsagn er givet yderligere
kompenserende tilsagn.

(74) I &bningsafgerelsen fra 2018 (*) gav Kommissionen ogsd udtryk for tvivl om, hvorvidt Slovenien yderligere
kunne forbedre NLB’s rentabilitet ved bl.a. at @ndre den uvildige administrator til en athandelsesadministrator
med alle de fornedne befojelser. Kommissionen rejste ogsd tvivl (*) om, hvorvidt fjernelsen af det alternative
tilsagn om at athende datterselskaberne i Balkanlandene ville svaekke de eksisterende tilsagn. Kommissionen
bemarker, at Slovenien har nu foresldet at give athandelsesadministratoren et eksklusivt mandat til at salge
Sloveniens aktiebeholdning i NLB ud over det, der kreves for et blokerende mindretal, hvis Slovenien ikke
overholder salgstilsagnet. Kommissionen mener, at tilfgjelsen af athaendelsesadministratoren tager hensyn til de
bekymringer, der er blevet udtrykt med hensyn til gennemforelsen af salget af 75 % — 1 af aktierne i NLB, og
dermed styrker trovaerdigheden af salgstilsagnet og forbedrer af NLB'’s levedygtighed.

(75) I betragtning 63 i dbningsafgerelsen fra 2018 udtrykte Kommissionen ogsa tvivl om, hvorvidt Slovenien burde
overveje yderligere strukturelle foranstaltninger vedrerende NLB sisom afhandelser af visse datterselskaber
ogleller adferdsmessige foranstaltninger med henblik pd at kompensere for forsinkelsen i salget af aktieandelen
i NLB og i omstruktureringsprocessen. Da NLB vil vare aktiv pd markedet i en leengere periode uden fuldt ud at
have sikret sin langsigtede rentabilitet, kunne dette vaere en kilde til konkurrencedrejninger. Kommissionen
bemaerker nu, at Slovenien har foresldet tre yderligere tilsagn (*°), der indebarer udstedelse af et tier 2-kapitalin-
strument senest den [...], lukningen af [10-20] yderligere filialer og ath@ndelsen af NLB’s kapitalinteresser i NLB
Vita (sidstnaevnte kun, hvis Slovenien ikke har reduceret sin aktiebeholdning i NLB ud over det, der kraves for et
blokerende mindretal, senest ved udgangen af 2018). Jo langere perioden er, uden at NLB’s langsigtede
levedygtighed er blevet sikret, desto flere kompenserende foranstaltninger kraeves der sdledes for at sikre, at hele
sxttet af tilsagn fortsat er akvivalente med hensyn til kompenserende foranstaltninger. Kommissionen mener, at
antallet af filialer, som Slovenien foresldr at lukke, er betydeligt (i forhold til det antal filialer, NLB har
i Slovenien (), og vil gere NLB's kommercielle tilstedevarelse i Slovenien mindre fremtreedende (*3).
Kommissionen ser ogsa positivt pa virkningen af athaendelsen af NLB Vita bdde med hensyn til konkurrence (**)
og byrdefordeling, uden at det skader bankens rentabilitet unedigt (**). Overordnet konkluderer Kommissionen, at
de kompenserende foranstaltninger er tilstraekkelige til at kompensere for forsinkelsen i salget af 75 % — 1 af
aktierne i NLB og den forleengede omstruktureringsproces.

(*) Se betragtnmg 36 i dbningsafgerelsen fra 2018.

(*) Se tabel 1.

(*) Se betragtning 59-62 i dbningsafgerelsen fra 2018.

() Sebetragtning 63 i dbningsaigerelsen fra 2018.

(**) Sebetragtning 63 i dbningsafgerelsen fra 2018.

(*) Sebetragtning 65 i dbningsafgerelsen fra 2018.

(*) Se betragtning 53 og 54 i denne afgorelse.

(') Sebetragtning 15 i denne afgorelse.

(*?) Seogsd punkt 35 i omstruktureringsmeddelelsen.

(**) Se ogsa betragtning 15 og 16 i denne afgerelse: NLB Vita er mindre end de udenlandske datterselskaber, som NLB skulle athande
i henhold til det oprindelige athandelsestilsagn (ogsa fordi NLB Vita er et 50 % joint venture). NLB Vita yder et relativt lille bidrag til
NLB’s samlede nettoindtagter, og NLB’s rentabilitet vil ikke blive pavirket negativt.

(**) Se ogsd punkt 35 i omstruktureringsmeddelelsen.
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(76) I betragtning 63 i dbningsafgerelsen fra 2018 udtrykte Kommissionen ogsd tvivl om, hvorvidt oprettelsen af et
nyt leasingselskab s hurtigt efter afviklingen af det tidligere leasingselskab som felge af de tilsagn om statsstette,
der 13 til grund for afgerelsen fra 2013, maske ville vaere i strid med &nden i tilsagnet om at afheende NLB'’s
datterselskaber uden for bankens kerneomrader. Kommissionen bemarker, at NLB i mellemtiden har fjernet alle
opstartsprocedurer, hvilket fjerner denne tvivl.

(77) I dbningsafgerelsen fra 2018 (**) blev Slovenien ogsd opfordret til at praecisere, at de seneste tilsagn ikke sndrede
eventuelle andre tilsagn, der 14 til grund for eendringsafgerelsen fra 2017 (navnlig med hensyn til forbuddet mod
opkeb). Kommissionen bemarker, at Slovenien nu har praciseret i sin nylige meddelelse (*%), at forbuddet mod
overtagelser fortsat gaelder indtil den 31. december 2019.

7. KONKLUSION

(78) Pd grundlag af ovenstdende vurdering af det nye st tilsagn, der blev meddelt den 13. juli 2018, er
Kommissionens tvivl om akvivalensen af tilsagnene i &bningsafgerelsen fra 2018 blevet fjernet, og de
konklusioner, der blev draget i afgerelsen fra 2013 og @ndringsafgerelsen fra 2017, er ikke berert. P4 grundlag af
artikel 9, stk. 3, i Rddets forordning (EU) 2015/1589 (*’) konkluderer Kommissionen derfor, at den statsstotte,
der ydes til NLB, er forenelig med det indre marked i henhold til artikel 107, stk. 3, litra b), i TEUF.

(79) Pa grundlag af artikel 4, stk. 2, i forordning (EU) 2015/1589 konkluderer Kommissionen endvidere, at den
mekanisme, der yder kompensation til NLB for de retlige folger af den verserende retstvist i Kroatien, ikke
indeberer statsstotte som omhandlet i artikel 107, stk. 1, i TEUF.

(80) Kommissionen bemzrker, at Slovenien undtagelsesvist har accepteret at modtage denne afgorelse udelukkende pa
engelsk —

VEDTAGET DENNE AFGORELSE:

Artikel 1

Erstatningen af de tilsagn, som Slovenien har givet i henhold til afgerelse SA.33229 (2012/C) (ex 2011/N) og SA.33229
(2017|N-2), med Sloveniens tilsagn som omhandlet i bilaget til denne afgorelse, er forenelig med det indre marked
i henhold til artikel 107, stk. 3, litra b), i TEUF.

Artikel 2

Den kompensationsmekanisme, der skal kompensere NLB for de retlige folger af den igangvarende retstvist i Kroatien,
indebarer ikke statsstotte som omhandlet i artikel 107, stk. 1, i TEUF.

Artikel 3

Denne afgorelse er rettet til Republikken Slovenien.

Udferdiget i Bruxelles, den 10. august 2018.

Pi Kommissionens veghe
Margrethe VESTAGER

Medlem af Kommissionen

(*) Sebetragtning 66 i dbningsafgerelsen fra 2018.

(*) Se betragtning 50 i denne afgorelse.

57 Rédets forordning (EU) 2015/1589 af 13. juli 2015 om fastleggelse af regler for anvendelsen af artikel 108 i traktaten om Den
Europziske Unions funktionsmade (EUT L 248 af 24.9.2015,s. 9).
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BILAG

NYT TILSAGN TIL ERSTATNING FOR TILSAGN 14 I ANDRINGSAFG@RELSEN FRA 2017

(14) [reduktion af statens aktiebeholdning] Slovenien vil reducere sin aktiebeholdning i NLB d.d. til 25 % plus
én aktie (svarende til et »blokerende mindretal«) som folger:

med mindst 50 % plus én aktie senest den 31. december 2018. I tilfeelde af gunstige markedsvilkir
udelukker Slovenien ikke et scenarie, hvor det s@lger en aktieandel pd mere end 50 % plus én aktie helt op
til 75 % minus én aktie.

Hvis Slovenien ikke har indgdet en eller flere bindende salgs- og kebsaftaler med henblik pa salg af sin
aktiebeholdning i NLB d.d. i overensstemmelse med punkt 14 a) senest af 31. december 2018, giver
Slovenien afh@ndelsesadministratoren (som er udpeget i henhold til punkt 19 i tilsagnene fra 2013)
eksklusivt mandat til at reducere Sloveniens aktiebeholdning i NLB d.d. til det niveau, der kraves for et
blokerende mindretal for [...]. Hvis afthandelsesadministratoren fir mandat til at reducere Sloveniens
aktiebeholdning i NLB d.d. til det niveau, der kraves for et blokerende mindretal, i overensstemmelse med
punkt 14 a), opherer alle tilsagn som omhandlet i punkt 14.1 og 14.2 bortset fra tilsagn 14.1.4 og 14.2.6
med at gelde fra 31. december 2018 og fremefter. Det samme galder, hvis Slovenien reducerer sin
aktiebeholdning i NLB d.d. til det niveau, der kraves for et blokerende mindretal, senest den 31. december
2018.

den resterende del udover det, der kraeves for et blokerende mindretal, senest den 31. december 2019.

Hvis Slovenien ikke har indgdet en eller flere bindende salgs- og kebsaftaler med henblik pd salg af sin
aktiebeholdning i NLB d.d. i overensstemmelse med punkt 14 b) senest af 31. december 2019, giver
Slovenien afh@ndelsesadministratoren (som er udpeget i henhold til punkt 19 i tilsagnene fra 2013)
eksklusivt mandat til at reducere Sloveniens aktiebeholdning i NLB d.d. til det niveau, der kraeves for et
blokerende mindretal for [...].

Slovenien reducerer sin aktiebeholdning i NLB d.d. i overensstemmelse med ovenstdende punkt gennem en
gennemsigtig, dben og konkurrencepraget proces pd grundlag af bestemmelserne i bekendtgerelsen om
strategien for forvaltning af statsejede aktiver til en eller flere investorer, der er uathaengige af og ikke har
forbindelse til Republikken Slovenien.

Ved udferelsen af sine opgaver i henhold til punkt 14 a) eller 14 b) handler athendelsesadministratoren
i overensstemmelse med det foregdende punkt og med passende dygtighed, omhu og hurtighed.

Hvis Slovenien ikke reducerer sin aktiebeholdning i NLB d.d. til det niveau, der kraves for et blokerende
mindretal, frem til udgangen af 2018, athe@nder NLB d.d. sit forsikringsdatterselskab NLB Vita senest den

[.].

Hvis Slovenien har solgt mindst 50 % plus én aktie af sin aktiebeholdning i NLB d.d. senest den
31. december 2018, galder tilsagnet i punkt 14.1 og skal overholdes frem til den 31. december 2019.
Tilsagnene i punkt 14.2 bortset fra tilsagn 14.2.1 og 14.2.6 anvendes og overholdes, indtil Slovenien
reducerer sin aktiebeholdning i NLB d.d. til det niveau, der kraves for et blokerende mindretal. Tilsagn
14.2.1 galder og overholdes, indtil storstedelen (mindst 50 % + 1 aktie) af statens aktiebeholdning er
athendet, og fra [...], indtil Slovenien reducerer sin aktiebeholdning i NLB d.d. til det niveau, der kraeves for
et blokerende mindretal.

(14.1) Slovenien giver tilsagn om felgende:

(14.1.1)  tildeling af alle pladser og stemmerettigheder i bestyrelsen og bestyrelsesudvalgene til uatheengige eksperter,
dvs. personer, der:

hverken pd nuverende tidspunkt er eller 24 méneder for deres udnavnelse har varet ansat af Slovenien
Sovereign Holding, en statslig myndighed, et offentligt organ, en offentlig fond, en offentligretlig institution
eller en offentligretlig skonomisk institution, hvis grundleegger er Republikken Slovenien,

hverken pd nuvarende tidspunkt er eller 24 maneder for deres udnavnelse har vaeret ansat af nogen anden
offentlig enhed, der er indirekte modtager af budgetbevillinger, eller af enhver enhed, i hvilken Republikken
Slovenian, Slovenian Sovereign Holding eller Kapitalska druzba pokojninskega i invalidskega zavarovanja d.d.
har en dominerende indflydelse pd dennes transaktioner i henhold til selskabsloven (Republikken Sloveniens
statstidende nr. 65/09 — officiel konsolideret tekst med senere @ndringer),

ikke pd nuvarende tidspunkt bekleder eller 24 maneder for deres udnavnelse har beklaedt en ledende
stilling i et slovensk politisk parti.
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(14.1.2)  sikring af, at alle statsejede banker forbliver selvsteendige skonomiske enheder, der kan traffe afgorelser
uafhaengigt i overensstemmelse med punkt 9.10 i tilsagnene fra 2013

(14.1.3)  sikring af, at slovenske statsejede selskaber pd ingen mdde md modtage en gunstigere behandling end
ikkestatsejede selskaber (ikke-diskrimination) i overensstemmelse med punkt 11 i tilsagnene fra 2013

(14.1.4)  sikring af, at NLB ikke erhverver aktier i nogen virksomheder i overensstemmelse med punkt 12.4
i tilsagnene fra 2013.

(14.2) Slovenien stotter ogsd op om felgende tilsagn fra 2013 (i deres oprindelige form, men med folgende
endringer af indholdet):

(14.2.1)  [Risikostyring og kreditgivningspolitik] NLB tager sine risikostyringsprocesser op til gennemgribende
revision, og navnlig vil NLB d.d. og dens associerede virksomheder inden for kerneomraderne:

(14.2.1.1) prisfastsette alle nye 1an (som er en ny forretningsaftale, der ikke har forbindelse med eksisterende
transaktioner) ved at anvende et passende internt redskab til prisfastsattelse (f.eks. »Kreditni Kalkulator, som
anvendes for gjeblikket, og fremtidige versioner heraf), eller (hvad angar eksponeringer pd massemarkedet for
private eller SMV’er) ved at anvende passende interne retningslinjer for prisfastsattelse. Prisfastsattelsen af
nye ldn anses for at vaere passende, hvis de nye 1an bidrager til en egenkapitalforrentning for skat pa [...] pd
enten individuelle 1&n eller hvert kundeforhold. Beregningen af egenkapitalforrentningen pa et kundeforhold
kan omfatte renteindtagter, gebyrer samt andre kombinerede produkter, der salges til samme kunde.

Med henblik pé denne beregning kan der tages hensyn til det volumenvegtede gennemsnit af alle lén til en
enkelt kunde (siden datoen for vedtagelse af denne afgerelse), andre gebyrer eller banktransaktioner, der
bidrager til det pagaldende kundeforholds lensomhed, sd et nyt lén eventuelt medferer lavere indtaegter, hvis
det kompenseres gennem indtegter fra andre gebyrer eller banktransaktioner. Der skal udarbejdes en
kreditanalyse for nye ldn, der viser den beregnede egenkapitalforrentning for indgdelsen af aftalen enten pd
det enkelte ldn eller andre eksponeringer over for den enkelte kunde, herunder gebyrer eller banktrans-
aktioner. Med hensyn til transaktioner med privatkunder eller SMV'er kan egenkapitalforrentningen
i kreditanalysen erstattes af en bekraftelse af, at transaktionen er i overensstemmelse med de interne
retningslinjer for prisfastsattelse og en centraliseret demonstration af, at retningslinjerne for prisfastsattelse
sikrer en egenkapitalforrentning pa [...].

Alle afvigelser fra de fastsatte priser, som medferer et lavere prisniveau, skal dokumenteres. Denne
dokumentation skal indeholde en solid forretningsmaessig forklaring pd afvigelsen og foreleegges for den
tilsynsforende administrator. Det samlede antal afvigelser md ikke overstige det fastsatte antal
i punkt 14.2.1.6.

Kreditaftaler, der ikke falder under denne prisfastsattelsespolitik: transaktioner med nertstiende parter
(dvs. koncernmedlemmer og medarbejdere), omstruktureringer (af D-, E- og C-kunder, der er mere end
90 dage bagud med betalingerne) og alle pengemarkedstransaktioner

(14.2.1.2) tilpasse kreditvurderingsprocessen, sledes at der inden indgdelse af en lineaftale med en erhvervskunde
foretages en regnskabsanalyse og en kreditvurdering, der i det mindste angiver parametre for gearing og
resultater, f.eks. kapitalafkast, EBIT-rentedekning, geld/EBITDA, geld/(gald+egenkapital) osv. Der skal érligt
foretages en ny vurdering af alle kunder, som NLB d.d. har eksponeringer over for pd mere end 1 mio. EUR

(14.2.1.3) dokumentere alle omstruktureringsbeslutninger, dvs. alle nye kreditaftaler med eksponeringer pd over
10 000 EUR over for erhvervskunder, der har misligholdte ldn, hvor denne dokumentation omfatter en
sammenligning med andre alternativer, f.eks. anvendelse af sikkerhedsstillelse og opsigelse af engagementer,
der viser, at den valgte lgsning er bedst til at ege bankens nettonutidsveerdi. Medmindre der kan opnés en
egenkapitalforrentning pd mindst [...], skal banken treffe omstruktureringsbeslutningerne sdledes, at den
kan opsige sine engagementer i det mindste hver 12. maned. Hvis NLB d.d. ikke har eneretten til at
acceptere, foresld eller godkende omstruktureringsaftaler eller traeffe omstruktureringsbeslutninger, skal den
udgve sine rettigheder efter ovennavnte principper. Der vil regelmaessigt blive forelagt en liste over alle de
seneste omstruktureringsbeslutninger for den tilsynsforende administrator (mindst hver 6. méned). Ved
anmodning herom, skal al dokumentation vedrgrende en omstruktureringsbeslutning forelegges for den
tilsynsferende administrator

(14.2.1.4) sikre, at de medarbejdere, der godkender lan til SMV’er og erhvervskunder, har modtaget intern uddannelse,
sé de er bekendt med kreditvurderingsprocessen og de fastsatte metoder til prissatning

(14.2.1.5) sikre, at den har et fuldt internt ratingbaseret system, der er godkendt af den slovenske centralbank
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(14.2.1.6) skulle den tilsynsferende administrator afslore manglende overholdelse fra NLB's side af et af tilsagnene
under dette punkt, skal NLB d.d. forelegge en plan til korrektion heraf for den tilsynsferende administrator,
som angiver de foranstaltninger, banken har truffet og agter at treeffe for at undgd overtredelser i det
efterfolgende kvartal. Planen indgives i god tid til den tilsynsforende administrator, sd den péagaldende kan
rapportere om det i sin naste halvarlige rapport til Kommissionen. Hvis den korrigerende plan ikke
medferer de forventede resultater og mal, vil NLB d.d. i en periode pé tolv mineder — begyndende fra det
kvartal, der efterfolger rapporteringen af den manglende overholdelse af tilsagnene — begraense den nye
lanevolumen pr. rapporteringsperiode til 66 % af den nye ldnevolumen for den rapporteringsperiode, hvor
tilsagnet ikke blev overholdt. Dette galder ikke for en enkelt overtradelse af et tilsagn under punkt 14.2.1.1,
14.2.1.2 og 14.2.1.3, forudsat at en undersggelse foretaget af den tilsynsferende administrator viser, at
denne overtradelse kan betragtes som en enkeltstdende fejl eller forglemmelse, og at der ikke er tegn pd, at
den pévirker en samlet aftalevolumen pr. kunde pd mere end [...].

(14.2.2)  [Tilsagnet om omkostningsbesparelser] i punkt 2 i tilsagnene fra 2013 med den @ndring, at driftsomkost-
ningerne pd koncernniveau (med undtagelse af de ekstraordinere omkostninger af ikketilbagevendende
karakter i forbindelse med omstruktureringen) kan belebe sig til hgjst [...] EUR pd drsbasis.

(14.2.3)  [Tilsagnet om afhaendelse af datterselskaber uden for bankens kerneomride] i punkt 4 i tilsagnene fra

2013 med den @ndring, at NLB d.d. ikke pd ny engagerer sig i forretninger og aktiviteter, som den skal
athaende.

(14.2.4)  [Tilsagnet om forbud mod reklame og aggressiv handelspraksis] i punkt 12.1 i tilsagnene fra 2013.

(14.2.5)  Tilsagnet om [Kapitalforrentningsmekanisme og forbud mod at betale udbytte] i punkt 12.2
i tilsagnene fra 2013 med den andring, at NLB d.d. pd basis af de arsregnskaber, der er foretaget revision af,
for hvert regnskabsdr mindst skal betale et belob svarende til nettoindtagterne til sine aktionarer i form af
udbyttebetaling for det pigaldende regnskabsar (og kan, for at undgd enhver tvivl, hver gang udbetale alle
overskud til udlodning, herunder, men ikke begrenset til, det tilbageholdte overskud fra de foregdende
regnskabsdr) til sine aktionerer i form af udbytteudbetaling med forbehold af begransningerne i den
geldende europwiske og slovenske lovgivning og forudsat, at det galdende minimumskapitalkrav pa
konsolideret niveau (forhgjet med eventuelle geldende kombinerede bufferkrav og kapitalvejledninger) fortsat
er overskredet med en kapitalbuffer pd mindst 100 basispoint

(14.2.6)  [Tilsagnet vedrerende den tilsynsforende administrator] i punkt 18 i tilsagnene fra 2013.
(14.2.7)  [Tilsagnet vedrorende afheendelsesadministratoren] i punkt 19 i tilsagnene fra 2013.

(14.3) Slovenien giver ogsd tilsagn om folgende yderligere kompenserende foranstaltninger med det formal at
tilbyde kompenserende foranstaltninger svarende til det oprindelige salgstilsagn:

(14.3.1)  NLB d.d. vil yderligere styrke sin passivstruktur ved at udstede et tier 2-kapitalinstrument senest den [...],
undtagen i tilfelde af alvorlige markedsforstyrrelser, til investorer, som er helt uafhangige af Slovenien.

Undtagelse, der kraver forudgdende godkendelse fra Kommissionen: Uanset dette tilsagn er NLB med
forbehold af Kommissionens godkendelse ikke forpligtet til at udstede et tier 2-kapitalinstrument i tilfeelde af
alvorlige markedsforstyrrelser.

(14.3.2)  NLB d.d. vil nedlaegge [10-20] filialer i Slovenien senest den [...].
Uanset bestemmelserne om gyldigheden af visse tilsagn som omhandlet heri vil tilsagnene i punkt 14.3
gelde og blive overholdt i henhold til punkt 14.3.1 og 14.3.2, hvor det er relevant, bade i tilfeelde af
scenarie 14 a) og i tilfelde af scenarie 14 b).

(14.4) Alle de tilsagn, der er omhandlet i:

Kommissions afgerelse SA.33229 (2012/C) af 18.12.2013 med undtagelse af tilsagnet i punkt 18 og
punkt 19, og

Kommissionens afgerelse SA.33229 (2017/N-2) af 11.5.2017 — Andring af afgerelsen om omstrukturering
af NLB,

opherte med at finde anvendelse den 31. december 2017.
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