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AFGORELSER

KOMMISSIONENS AFGORELSE
af 19. september 2012

om statsstotte SA.31883 (2011/C) (ex N 516/2010) som @strig har ydet og planlegger at yde til
Osterreichische Volksbanken-AG

(meddelt under nummer C(2012) 6307)

(Kun den tyske udgave er autentisk)

(E@S-relevant tekst)

(2013/298/EU)

EUROPA-KOMMISSIONEN HAR —

under henvisning til traktaten om Den Europaiske Unions
funktionsmdde, swrlig artikel 108, stk. 2, forste afsnit,

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

efter at have opfordret de interesserede parter til at fremseatte
deres bemerkninger i overensstemmelse med disse artikler (1),

ud fra folgende betragtninger:

1. SAGSFORLOB

(1)  Den 9. december 2008 (?) godkendte Kommissionen den
ostrigske bankpakke, som efterfolgende blev forleenget
fire gange (°) og udleb den 30. juni 2011.

2) T april 2009 fik Osterreichische Volksbanken-AG (her-
efter "OVAG") tilfort 1 mia. EUR inden for rammerne
af den estrigske bankpakke. Derudover foretog den
inden for rammerne af bankpakken den 9. februar, den
18. marts og den 14. september 2009 tre statsgarante-
rede emissioner pa hver 1 mia. EUR. @strig ydede disse
stotteforanstaltninger under den forudsatning, at OVAG
var en sund bank, og fremlagde den 29. september 2009
en rentabilitetsplan.

() I sin vurdering af denne statsstotte konkluderede
Kommissionen imidlertid, at banken i henhold til krite-
rierne i bilaget til meddelelsen fra Kommissionen —
Rekapitalisering af pengeinstitutter under den aktuelle
finanskrise: Stettens begransning til det nedvendige

(1) EUT C 46 af 17.2.2012, s. 3.

() Kommissionens beslutning af 9. december 2008 i sag N 557/2008 —
Mafnahmen nach dem Finanzmarktstabilitits- und dem Interbankmarkt-
stirkungsgesetz fiir Kreditinstitute und Versicherungsunternehmen in Oster-
reich (EUT C 3 af 8.1.2009, s. 2).

() Den forste forleengelse af stotteordningen, herunder visse andringer,
blev godkendt den 30. juni 2009 (EUT C 172 af 24.7.2009, s. 4),
den anden forleengelse den 17. december 2009 (EUT C 28 af
4.2.2010, s. 6), den tredje forlengelse den 25. juni 2010 (EUT C
250 af 17.9.2010, s. 4), og den fjerde forlengelse den 16. december
2010 (EUT C 20 af 21.1.2011, s. 3).

minimum og sikkerhedsforanstaltninger mod uforholds-
massige konkurrencefordrejninger () (herefter "rekapita-
liseringsmeddelelsen”) pa det tidspunkt, hvor den modtog
kapitalindskuddet, ikke kunne betragtes som sund i
henhold til rekapitaliseringsmeddelelsen. Derfor kraevedes
der en omstruktureringsplan. @strig var fortsat af den
opfattelse, at OVAG havde veret en sund bank, men
fremlagde den 2. november 2010 en omstrukturerings-
plan for OVAG ("oprindelig omstruktureringsplan").
Denne plan blev senere suppleret med en rakke yder-
ligere anmodninger om oplysninger.

(49 Ved brev af 9. december 2011 (°) underrettede Kommis-
sionen @strig om sin beslutning om at indlede en
procedure i henhold til artikel 108, stk. 2, i traktaten
om Den Europeiske Unions funktionsmédde ("TEUF") pa
grund af det kapitalindskud pd 1 mia. EUR og den
garanti pd 3 mia. EUR, som @strig havde ydet til
OVAG, og anmodede @strig om at fremlaegge en
andret omstruktureringsplan.

(5)  Kommissionens beslutning om at indlede en procedure
(herefter "indledningsbeslutningen") blev offentliggjort
den 17. februar 2012 i Den Europeeiske Unions Tidende.
Kommissionen opfordrede de interesserede parter til at
fremsatte bemarkninger.

(6) Kommissionen modtog ingen bemarkninger fra de inter-
esserede parter.

(7)  Den 28. marts 2012 anmeldte @strig en omstrukture-
ringsplan. Inden indgivelsen af denne anmeldelse frem-
lagde @strig oplysninger i flere breve, navnlig af
16. december 2011 samt af 1., 13. og 16. marts 2012.

(8) 1 perioden april 2012 til august 2012 dreftede Dstrig og
Kommissionen den nye omstruktureringsplan og stette-
foranstaltningerne i forbindelse med en lang raekke
meder, telefonkonferencer og evrige informationsudveks-
linger. Den endelige udgave af den nye omstrukturerings-
plan blev fremlagt den 4. september 2012 (herefter "den
nye omstruktureringsplan”).

(*) Se punkt 13 og bilaget til Kommissionens meddelelse (EUT C 10 af

15.1.20009, s. 2).

(°) Kommissionens beslutning af 9. december 2011 i sag SA.31883 -
Omstrukturering af Osterreichische Volksbanken-AG (EUT C 46 af
17.2.2012, s. 3).
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(9)  Den 4. september 2012 fremsendte @strig en tilsagns- investeringsportefeljen bla. indeholder instrumenter

(10)

(12)

(13)

pakke, der findes i bilaget til denne afgorelse.

2. BESKRIVELSE
2.1. Stettemodtageren og dennes vanskeligheder

OVAG er det centrale institut for de estrigske industri-
andelsbanker (lokale andelskasser) og leverer centrale
tjenesteydelser til disse inden for omrdderne backoffice,
likviditetsstyring og finansielle produkter. Industri-andels-
banker er almindelige forretningsbanker med lokale og
regionale forretningsaktiviteter. De udger sammen med
det centrale institut OVAG Volksbank-gruppen. 60,2 % af
OVAG er ejet af disse gennem et felles holdingselskab.
De ovrige aktionzrer er DZ BANK AG (23,8 %), ERGO
Versicherungsgruppe AG (9,5 %) og Raiffeisen Zentral-
bank Osterreich AG (herefter "RZB", det centrale institut
i Raiffeisen-gruppen, den anden estrigske gruppe af
andelskasser) (5,8 %). De resterende 0,6 % er i frit
omleb (%). Ved udgangen af 2008 var OVAG den fierde-
storste bank i @strig med en balancesum pd 52,9 mia.
EUR (7), en Aa3-rating fra Moody’s og en A-rating fra
Fitch (8).

OVAG's vigtigste geografiske marked er @strig.
Derudover var banken aktiv i en rakke mellem- og
gsteuropiske lande, hvor den dog kun havde en lille
markedsandel, med undtagelse af Rumenien. OVAG er
0gsd i begraenset omfang aktiv i Tyskland inden for inve-
steringspleje og finansiering af fast ejendom.

Indtil for nylig var OVAG aktiv p& fem forretningsomra-
der: forretningsbankydelser, detailbankydelser, fast ejen-
dom, Financial Markets og portefoljebeholdning/andre
ydelser. 1 2008 indstillede OVAG sine aktiviteter inden
for omrdderne finansiering af offentlige kollektive
enheder og finansiering af infrastruktur og solgte sin
andel i Kommunalkredit Austria AG (herefter "KA") for
1 euro (nominel verdi) til @strig. Indledningsbeslut-
ningen indeholder yderligere oplysninger om OVAG's
tidligere forretningsmodel (°).

OVAG's problemer skyldtes flere forhold. Som anfert i
indledningsbeslutningen ('°) bidrog felgende faktorer til
OVAG’s problemer: bankens engagement i mellem- og
osteuropaiske lande via dens datterselskaber, der leverer
detailbankydelser, under VB International AG (herefter
"VBI"), dens aktiviteter inden for omrdderne kommunal
finansiering og finansiering af infrastruktur, dens aktivi-
teter inden for fast ejendom, den omstendighed, at

(°) Disse procentsatser angiver strukturen af stemmerettighederne og
omfatter ikke OVAG's besiddelse af egne aktier. Inden nedbrin-
gelsen af aktiekapitalen med 70 % og den planlagte forogelse af
aktiekapitalen med 484 mio. EUR var OVAG i besiddelse af
1,63 % af sine egne aktier.

Ved udgangen af 2007 var balancesummen 78,6 mia. EUR. Kilde:
OVAG’s koncernrapport 2009.

Fitch tager hejde for, at OVAG deltager i sikringsordningen for
sammenslutningen af industri-andelsbanker. Derfor har OVAG
fdet den samme lang- og kortfristede rating for misligholdelse fra
udstedernes side (Issuer Default Rating) som hele gruppen (hhv. "A"
og "F1").

(°) Indledningsbeslutningen, betragtning 7-12.
(1% Indledningsbeslutningen, betragtning 13-19.

(14)

(16)

udstedt af Lehman Brothers og islandske banker, og
dens afthangighed af refinansieringer pa interbankmarke-
det. Disse faktorer medforte betydelige tab for OVAG i
2008 og 2009, og at @strig i 2009 ydede stottefor-
anstaltninger til banken.

OVAG havde allerede i 2009 indledt en omstrukture-
ringsproces, som bla. havde til formdl at udskille de
aktiviteter, som var hovedarsag til dens problemer. Men
i 2011 skabte visse af risiciene fra den gamle portefolje
igen problemer for banken. Det drejede sig iser om
folgende:

a) VBI-datterselskabernes tab og verdireguleringer af
deres bogfarte vaerdi i OVAG's regnskaber pd i alt
380 mio. EUR

b) verdireguleringer pd 300 mio. EUR af OVAG's inve-
steringer med forbindelse til de lande, der er varst
ramt af statsgaldskrisen

c) nedskrivning af OVAG’s resterende kapital i form af
kapitalbeviser ~ (Partizipationskapital) i KA med
142 mio. EUR

d) justering af den bogferte veerdi af Investkredit (')
(herefter "IK") med minus 323 mio. EUR i forbindelse
med fusionen med OVAG.

Konsekvenserne af de tab, der er anfert i betragtning 14,
medferte, at Ostrig for anden gang gennemforte
redningsforanstaltninger til fordel for OVAG, hvilket
blev aftalt med de oprindelige aktionzrer den 27. februar
2012. Desuden reviderede OVAG sin oprindelige
omstruktureringsplan og besluttede sig for en mere
omfattende omstrukturering.

2.2. Stotteforanstaltninger
2.2.1. Stetteforanstaltninger i 2009

12009 blev OVAGs likviditets- og kapitalposition styrket
inden for rammerne af den eostrigske bankpakke med et
kapitalindskud pd 1 mia. EUR og statslige lanegarantier
pd 3 mia. EUR. Som folge af kapitalindskuddet steg
OVAG’s kernekapitalandel til 9,2 % og dens egenkapita-
landel til 12,5 % ved udgangen af 2009.

(1) Investkredit Bank AG er et datterselskab af OVAG, som leverer
tjenesteydelser inden for virksomhedsfinansiering, factoring, projekt-
finansiering samt handels- og eksportfinansiering. Der findes yder-
ligere oplysninger herom i betragtning 7 i indledningsbeslutningen.
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(19)

(22)

Kapitalindskud pd 1 mia. EUR

I april 2009 tegnede @strig kapitalbeviser (Partizipations-
scheine) i OVAG p4 1 mia. EUR (herefter "kapitalindskud
i 2009"). Staten far ingen stemmerettigheder med dette
instrument, men en udbyttekupon og en konverterings-
ret. Instrumentet geelder pd ubestemt tid og bogferes som
tier 1-kapital (kernekapital).

Kapitalbeviserne har, som fastlagt i den ostrigske bank-
pakke, en udbyttekupon pa 9,3 % p.a. I det sjette og
syvende fulde regnskabsdr efter tegnelsen af kapitalbevi-
serne @ges kuponen drligt med 50 basispoint, i det
ottende ar med 75 basispoint og fra det niende regn-
skabsdr med 100 basispoint. Dette udbytte er dog
begreenset til en maksimalverdi pd 12 méneders
EURIBOR plus 1 000 basispoint p.a. Der foretages kun
kuponbetaling, hvis banken opndr et overskud og
beslutter sig for at udlodde dette. Et udbytte, som ikke
udbetales i ét ar, overfores ikke til et efterfolgende ar.
Kapitalbeviserne dakker tab i forhold til den samlede
kapital til daekning af tab.

Banken har til enhver tid ret til at indlese kapitalbevi-
serne, enten fuldstendigt eller i trancher. I de forste 10
regnskabsar efter tegning af kapitalbeviserne udger
indlgsningsverdien 100 % af deres nominelle verdi,
derefter 150 % af den nominelle veerdi ('2).

Tabel 1

(20)

(1)

Staten har ret til at konvertere kapitalbeviserne til OVAG-
stamaktier. Dette kraver indtil den 1. januar 2019
bankens samtykke, men konverteringsretten kan ogsd
udeves uden bankens samtykke, hvis

a) udbyttet for regnskabsdret 2011 ikke er blevet udbe-
talt eller ikke er blevet udbetalt fuldt ud

b) udbyttet ikke er blevet udbetalt eller ikke er blevet
udbetalt fuldt ud efter den 31. december 2011 for
to umiddelbart pd hinanden folgende regnskabsar

c) staten den 1. januar 2012 stadig er i besiddelse af
kapitalbeviser med en nominel vardi pd mindst
700 mio. EUR

d) staten den 1. januar 2015 stadig er i besiddelse af
kapitalbeviser med en nominel vardi pd mindst
400 mio. EUR.

Garantier for nye emissioner

OVAG modtog inden for rammerne af den estrigske
bankpakke statsgarantier og foretog i 2009 statsgarante-
rede emissioner pd 3 mia. EUR.

OVAG’s statsgaranterede emissioner i 2009

Tranche | Nominel vardi | Udstedelsesdato Lobetid Udbytte Samlede omkostninger
1. 1 mia. EUR 9. februar 9. februar 3,000 % 157 basispoint over 6 mdr. EURIBOR
2009 2012
2. 1 mia. EUR 18. marts 19. marts 3,375 % 194 basispoint over 6 mdr. EURIBOR
2009 2013
3. 1 mia. EUR 14. september | 14. september 2,250 % 155 basispoint over 6 mdr. EURIBOR
2009 2012

Kilde: Ny omstruktureringsplan, s. 36.

2.2.2. Stotteforanstaltninger i 2012

Sterrelsen af OVAG's tab i 2011 vil medfore yderligere
stotteforanstaltninger bestdende af et kapitalindskud fra
staten pd 250 mio. EUR i form af stamaktier (herefter
"kapitalindskud i 2012") og en aktivgaranti, der foroger
kapitalen med 100 mio. EUR (herefter "aktivgaranti").

() Indlgsningsvardien forhgjes med de procentpoint, som udbyttet for

kapitalbeviser 1& under niveau med i forhold til de kontraktlige
forpligtelser, hvis regnskabsarets overskud, som kunne udloddes,
og som ville have veret nok til at foretage udbetaling, forblev i
selskabet, selv om der ikke foreld en retlig forpligtelse eller et

tilsynskrav.

(23)

Kapitalforegelse med 250 mio. EUR

Kapitalforegelsen skal gennemfores i to faser. Forst redu-
ceres bankens kapital med 70 % for at kompensere for de
akkumulerede tab. Med denne kapitalnedsattelse redu-
ceres ogsd de kapitalbeviser, som @strig indferte i
2009. I naste fase modtager OVAG ny kapital pa i alt
484 mio. EUR. 250 mio. EUR heraf skal tegnes af @strig,
resten af industri-andelsbankerne. @strig og industri-
andelsbankerne tegner aktierne til en pris pa 2,181 EUR
pr. aktie. Som folge heraf opndr staten en andel i banken
pd 43,4 % og bliver nest efter industri-andelsbankerne
(50,2 %) den naststorste aktionar. De gvrige aktionzrers
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andele bliver udvandet, da disse ikke deltager i kapital-
indskuddet: DZ BANK: 3,8 %, ERGO: 1,5 %, RZB: 0,9 %,
frit omleb: 0,1 %.

Aktivgaranti

(24)  Ud over kapitalindskuddet pad 250 mio. EUR yder @strig
en aktivgaranti pd 100 mio. EUR, som medferer en kapi-
talforegelse i OVAG med det samme belgb, og som vil
blive forrentet med 10 % p.a. (dvs. ligesom et kapitalind-
skud). Formélet med aktivgarantien er at reducere
bankens henszttelses- og afskrivningsbehov og beskytte
dens kapitalgrundlag. Foranstaltningen adskiller sig fra
standardforanstaltninger til redning af aktiver, da garan-
tien udformes pd en sddan mdde, at den vil pavirke de
hensaettelser til fremtidige tab fra langivning, som banken
allerede har foretaget med henblik pé forventede tab pa
de omfattede aktiver. Garantien ydes folgelig for (bog-
forte) tab, som allerede er opstéet.

(25)  OVAG kan anvende garantien og bede staten (garantigi-
veren) om hjelp, hvis banken dokumenterer, at den
pageldende fordring ikke kan inddrives, eller at der er
indledt insolvensbehandling mod debitor. Det galder dog
kun i det omfang, denne anvendelse er nedvendig for at
forhindre, at OVAG-gruppens (') tier 1-kernekapitalpro-
cent () (herefter "CET1") falder til under 11 % inden den
31. december 2015. Denne CET1-graenseveardi saenkes til
10 %, hvis OVAG pa det tidspunkt har solgt alle sine
andele i Volksbank Romania S.A. (herefter "VBRO")
eller i VB-Leasing International Holding GmbH (herefter
"VBLI").

(26)  Garantien kan ikke anvendes inden den 31. december
2015. Indgdende betalinger, der vedrerer de afdakkede
aktiver, modregnes i bankens eventuelle fordringer pa
staten, hvis de overstiger den ikke-forringede og ikke-
garanterede veerdi af aktiverne.

(27)  Statens betalingsforpligtelser som felge af anvendelse af
garantien udskydes indtil den 31. juli 2016, uden at der
opkraves renter for den udskudte betaling. De trukne
belob skal betales tilbage til staten, lige si snart
bankens finansielle situation tillader dette.

(28)  Garantien forrentes med 10 % p.a. (%) af det samlede
belgb, som er ydet fra den 30. september 2012 til den
1. januar 2016. For sd vidt angdr de trukne beleb,

(13) OVAG og dens datterselskaber/kapitalinteresser, navnlig VB Facto-
ring Bank Aktiengesellschaft, VB Leasing Finanzierungsgesellschaft
m. b. H. og Volksbank Invest Kapitalanlagegesellschaft m. b. H.

(") Common Equity Tier 1 som defineret af Basel-komitéen om Bank-
tilsyn ("Basel Ill: A global regulatory framework for more resilient
banks and banking systems", december 2010 (rev. juni 2011)
http:/[www.bis.org/publ/bcbs189.htm).

(") Dette gebyr vil vaere en lobende omkostning for banken og
afthenger derfor ikke af, om OVAG opnér et overskud.

(29)

(32)

erstattes denne forrentning af et gebyr pa 10 % p.a., som
betales fra det tidspunkt, hvor belgbene trakkes, til det
tidspunkt, hvor hele det trukne belgb er betalt tilbage til
staten. Sidstnavnte gebyr er afthangigt af, at banken
opndr et overskud og en CET1 pd 10 %. Det er ikke
kumulativt.

Statens ansvar inden for rammerne af denne garanti bort-
falder den 1. januar 2016 med undtagelse af eventuelle
krav, som er gjort galdende inden denne dato.

2.3. Den nye forretningsmodel
Oversigt

Ifolge den nye omstruktureringsplan tilstreber OVAG en
hgj integration med industri-andelsbankerne. Der
indfores et system med solidarisk haftelse mellem
OVAG og industri-andelsbankerne. OVAG reduceres til
at fungere som centralt institut for de ostrigske indu-
stri-andelsbanker. Den vil koncentrere sig om at levere
tjenesteydelser til industri-andelsbankerne: likviditetspoo-
ling, assistance i forbindelse med ydelse af store lan og
salg af statsobligationer til industri-andelsbankerne og
deres kunder. Dermed reduceres bankens balancesum
samt kompleksiteten af dens forretningsmodel betragte-
ligt. De forretningsomrdder, som har skabt problemer for
banken, eller som ikke herer ind under aktitivitetsomra-
derne for et centralt institut for industri-andelsbanker,
afvikles eller athandes. Banken samler disse forretnings-
omrader i et internt afviklingssegment (ikke-kerneseg-
ment).

Balancesummen reduceres fra 91 mia. EUR ved udgangen
af september 2008 () til 19 mia. EUR i 2017, hvoraf
[12-15] (*) mia. EUR vil here til de nye kerneomrader
(den resterende del er ikke-kerneforretninger, som skal
afvikles). De risikovagtede aktiver (herefter "RVA") redu-
ceres i basisscenariet fra 35,2 mia. EUR i 2008 til [9-12]
mia. EUR i 2017.

Sammenslutningsmodellen

Sammenslutningsmodellen (Verbundmodell) er et system
med solidarisk haftelse samt reguleret overforsel af likvi-
ditet mellem sammenslutningens medlemmer (Liquidi-
tatsverbund) kombineret med en felles finansiel beskyt-
telse af alle medlemmernes kreditorer (Haftungsverbund).
De tilknyttede banker bevarer deres retlige uathengighed
inden for rammerne af sammenslutningsmodellen, og
medlemmerne kan benytte hele "netvarkets” organisa-
tionsinfrastruktur.

(*6) Efter salg af datterselskabet KA til @strig var OVAG’s balancesum
52,9 mia. EUR ved udgangen af 2008.

(*) Forretningshemmeligheder. Hvor det er muligt, er der anfert inter-

valler i [parenteser].
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(33) I den sammenhzng har OVAG som centralt institut til Kernesegmentet

(35)

opgave at sikre og kontrollere solvensen og likviditeten
for de industri-andelsbanker, der tilhorer sammenslut-
ningen (Verbund), pd grundlag af konsoliderede regnska-
ber. OVAG er endvidere bla. ansvarlig for at reprasen-
tere gruppens samlede interesser, for pr-arbejde pd grup-
peniveau og for stette i forbindelse med bestemte backof-
fice-opgaver, f.eks. vardipapirtransaktioner, logistik, fast-
leeggelse af gruppestandarder inden for compliance og
bekaempelse af hvidvaskning af penge. Derudover far
banken yderligere sammenslutningsfunktioner (Verbund-
funktionen), som er forskriftsmassigt nedvendige, eller
som det af effektivitetshensyn er bedst at udfere centralt.
Hertil herer serlig ansvaret for at opfylde de falles
tilsynsregler (f.eks. solvens, likviditet, indsendelse af
solvensbehovsopgarelse og dokumentation (ICAAP) for
gruppen, intern revision). Stette til salg og markedsforing
af (individualiserede) produkter er ogsd omfattet heraf.

I henhold til den ostrigske lov om bankvesen (Bank-
wesengesetz) (1) hafter OVAG som centralt institut
inden for rammerne af sammenslutningsmodellen for
alle sammenslutningens forpligtelser, mens de enkelte
industri-andelsbanker kun hefter for sammenslutningen
med den del af deres egenkapital, der overstiger det
forskriftsmassige minimum, som kreaeves til dakning af
deres egne RVA. Den "overskydende kapital" i alle indu-
stri-andelsbankerne i sammenslutningen ligger pr.
31. december 2011 pa [450-500] mio. EUR, hvis den
beregnes pé basis af en CET1 pd 8 %, og pa [600-650]
mio. EUR, hvis den beregnes pa basis af en CET1 pd 7 %.

Et andet vigtigt kendetegn ved denne sammenslutnings-
model er samarbejdet pa likviditetsomradet. I henhold til
ostrigsk lovgivning indeberer dette samarbejde bla., at
industri-andelsbankerne er forpligtet til at beholde 14 %
af deres indlin i OVAG som mindstereserve. Desuden
kan OVAG samle den sikkerhedsstillelse, der stammer
fra industri-andelsbankerne (kreditter sikret ved ejen-
domspant), som sid kan anvendes til refinansiering af
pantebreve. For gjeblikket har industri-andelsbankerne
aktiver til en veerdi af [2-5] mia. EUR, som potentielt
kan anvendes som en sddan sikkerhedsstillelse. Et andet
vasentligt element til at sikre en stabil likviditetsposition
for OVAG var overferslen af online banking-platformen
Livebank fra en af de lokale industri-andelsbanker til
OVAG i 2011. Dette vil for det forste give OVAG
direkte adgang til indlan fra privatkunder og reducere
bankens afthangighed af refinansieringer pa interbank-
markedet, som var en af drsagerne til OVAG’s problemer.
For det andet vil det gore det muligt for industri-andels-
bankerne at optreede centraliseret pd online banking-
omradet, hvilket er i overensstemmelse med sammenslut-
ningsmodellen.

('7) Forkortelse: BWG.

(37)

(38)

(39)

Kernesegmentet bestdr af tre delsegmenter: Kredit/konsor-
tial, Financial Markets og portefoljebeholdning/andre
ydelser. OVAG vurderer kernesegmentets samlede
aktiver til at udgere i alt [12-15] mia. EUR i 2017
(16,8 mia. EUR ved udgangen af 2012) og RVA til [4-
6] mia. EUR ved udgangen af 2017.

Segmentet kredit/konsortial omfatter de tre enheder
Kredit Verbundbank, VB Factoring og Mobilienleasing
Osterreich (herefter "VBLF"). OVAG anser disse forret-
ningsomrader for at vare en del af dens kerneforret-
ninger med industri-andelsbankerne. Forretningsaktivite-
terne er koncentreret omkring @strig.

Enheden Kredit Verbundbank omfatter kredit- og konsor-
tialforretninger med bankerne i sammenslutningen ('%).
Ogsd de ydelser, som datterselskaberne VB Factoring og
VBLF, leverer, anses for at vare centrale sammenslut-
ningsfunktioner. VBLF er en af de storste leasingudbydere
i Ostrig inden for omrdderne personbiler, lastbiler og
kontorautomatisering. Via sin forbindelse til industri-
andelsbankerne er VBLF ogsd fremover en del af
OVAG's forretningsstrategi. VB Factoring, som er et
100 % ejet datterselskab af OVAG, dakker den sterste
del af industri-andelsbankernes ydelser inden for facto-
ring.

Segmentet Financial Markets omfatter sarligt profitcen-
trene Group Treasury, Volksbank Investments, Immo
KAG og forretningsomrddet online banking (Livebank).
Segmentet Financial Markets er ansvarligt for den kort-
og langfristede likviditetsposition, verdipapir- og valuta-
handel samt styring af likviditets- og markedsprisrisici.
Derudover fungerer det som leverander af produkter til
industri-andelsbanksektoren ~ samt til  institutionelle
kunder i ind- og udland.

Segmentet portefoljebeholdningfandre ydelser bestar af
omrdderne Capital Markets og Asset Liability Manage-
ment. Derudover herer aktiviteterne i VB Services fiir
Banken GesmbH (outsourcet serviceselskab) og forskellige
holdingselskaber til dette segment.

(*¥) Herunder de syndikerede ldn, der ydes sammen med IMMO Bank,
som er ekspert i boligfinansiering inden for industri-andelsbanksek-
toren.
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Ikke-kernesegmentet

Ikke-kernesegmentet omfatter samtlige kapitalinteresser
samt tidligere forretningsomrader, som fremover ikke
leengere vil vare en del af OVAG's kerneomrider. De
samlede aktiver i dette segment anslds til at udgere
11,7 mia. EUR i 2012 (RVA: 11,0 mia. EUR) og [3-5]
mia. EUR (RVA: [3-5] mia. EUR) i 2017. OVAG vil inden
2026 reducere RVA for dette segment til under 1 mia.
EUR. De portefoljer, der herer til dette segment, skal
afvikles eller afhandes.

Den del af ikke-kernesegmentet, som skal afvikles,
omfatter iser portefolien til virksomhedsfinansieringer,
der omfatter store dele af det nuvarende forretnings-
omrdde Corporate Lending Mellem- og @steuropa, hele
forretningsomrddet Leveraged Finance @strig og Mellem-
og Dsteuropa, forretningsomradet internationale projekt-
finansieringer samt forretningsbankvirksomhed, for sa
vidt denne ikke vedrgrer konsortialforretninger med
industri-andelsbankerne.  Frankfurt-filialen ~ vil  ikke
lengere vare en del af OVAG's kerneportefolje.
Derudover er hele ejendomsportefoljen afviklet og frem-
over ikke leengere en del af bankens forretningsmodel.
Ejendomsportefoljen hos Europolis, et kapitalforvalt-
ningsselskab, som opererer inden for ejendomssektoren,
blev allerede athaendet i 2010.

En anden del af dette segment er VBLI, et leasingdatter-
selskab, der er 50 % ejet af OVAG (1%). VBLI-gruppen
udever leasingvirksomhed i otte mellem- og esteuropz-
iske samt sydesteuropeiske lande. Endvidere har den en
minoritetsandel pd ca. 8 % i et leasingselskab i Ungarn,
hvis hovedanpartshaver er VR-Leasing. VBLI's aktiviteter
var et supplement til VBI's internationale 1angivning. P&
baggrund af afviklingen af de internationale bankaktivi-
teter planlegger banken at athende sin andel i VBLI
inden den 31. december [2013-2017]. For at lette afhen-
delsen har OVAG allerede afskrevet sin andel i sit IFRS-
arsregnskab med [30-60] % til [50-70] mio. EUR. Hvis
det ikke synes realistisk at foretage afthandelse inden
udgangen af [2013-2017], indstilles alle nye forretninger
den 31. december [2013-2017], og VBLI afvikles i over-
ensstemmelse med gealdende ret (20).

En anden del af ikke-kernesegmentet er VBRO, som blev
udelukket fra salget af VBI i 2010. VBRO er mdlt efter
balancesum den syvendestorste bank i Rumenien.
Banken er aktiv pd det rumanske marked med et stort

fokus pd kreditter sikret ved ejendomspant, som primeert
er denomineret i anden valuta end euro, til privatkunder
og mindre erhvervskunder. VBRO omstruktureres for
ojeblikket af OVAG. 1 2011 blev filialstrukturen omstruk-
tureret, hvilket medforte betragteligt farre filialer.
Antallet af medarbejdere i filialnettet blev reduceret
med 25 %. Med afset i de nuverende foranstaltninger
prioriteres anskaffelse af indlan og af betalingstjenester,
mens nye udldnsforretninger reduceres kraftigt. Den nye
forretningsstrategi bestdr i en videreudvikling af VBRO
hen imod en almindelig forretningsbank med en mere
afbalanceret produktsammensatning og en reduktion af
den relativt heje procentandel af kreditter sikret ved ejen-
domspant, som er denomineret i anden valuta end euro.
VBRO’s athangighed af finansiering fra dens selskabsdel-
tagere skal begrenses, og udlans-/indldnskvoten skal
forbedres. Planen omfatter ogsd en bestemt aftalestrategi
for de nedlidende lin. Om end VBRO regner med at
opnd positive resultater i lobet af omstruktureringsperio-
den, anlegges der i omstruktureringsplanen en mere
forsigtig tilgang med neutrale resultater. OVAG har
planer om at afhende VBRO inden udgangen af
[2013-2017]. For at lette ath@ndelsen har OVAG alle-
rede afskrevet sin andel i sit IFRS-drsregnskab til [0-50]
EUR. Hvis det ikke synes realistisk at athznde VBRO
inden udgangen af [2013-2017], indstilles alle nye forret-
ninger den 31. december [2013-2017], og VBRO afvikles
i overensstemmelse med gaeldende ret (2!). Alternativt kan
dele af VBRO athendes inden den 31. december [2013-
2017], og kun de resterende portefoljer afvikles i over-
ensstemmelse med galdende ret. (*?)

Endelig skal bankaktiviteterne i Malta afthandes inden
udgangen af [2013-2017]. Hvis det ikke er muligt at
foretage afhandelse inden udgangen af [2013-2017],
indstilles alle nye forretninger den 31. december [2013-
2017], og forretningsaktiviteterne afvikles i overensstem-
melse med galdende ret (*%). Ogsd andelen i RZB skal
athendes senest ved udgangen af [2013-2017]. Hvis
dette ikke er sket pd det anferte tidspunkt, overtager
en godkendt athaendelsesadministrator athandelsespro-
cessen (24).

Finansiering

OVAG formidlede oplysninger om sin likviditetsposition
i maj 2012 og fremlagde foranstaltninger vedrerende sit
nuvaerende og fremtidige finansieringsbehov.

S (?1) Se punkt 6.3 i bilaget.
() Den anden selskabsdeltager er VR Leasing (et datterselskab af DZ (?) Se punkt 6.3 i bilaget.

BANK.) (**) Se punkt 6.3 i bilaget.
(*%) Se punkt 6.3 i bilaget. (**) Se punkt 6.4 i bilaget.
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For s vidt angdr OVAG's tidligere afhangighed af usik-
rede refinansieringer pd interbankmarkedet, gor banken
galdende, at disse primert skyldtes dens datterselskaber,
som i hej grad var afhengige af de midler, som OVAG
stillede til radighed. Dette problem blev til en vis grad
allerede behandlet ved afhaendelsen af VBI i 2011 (reduk-
tion af finansieringsbehovet med 1,1 mia. EUR).
Endvidere vil omstruktureringen af VBRO og det efter-
folgende salg heraf samt afhandelsen af VBLI frigere
yderligere likviditet pd 2,4 mia. EUR.

Banken paviste, at den har truffet foranstaltninger, som
giver den adgang til yderligere finansieringskilder eller
letter dakningen af dens likviditetsbehov. Overtagelsen
af Livebank (fra en af industri-andelsbankerne) gav
OVAG adgang til detailfinansiering pd 470 mio. EUR,
hvorved OVAG's tidligere athangighed af refinansieringer
pa interbankmarkedet blev reduceret. De foranstaltninger,
som mindretalsaktionarerne har forpligtet sig til (*°), skal
bidrage til at reducere finansieringsbehovet. Endelig kan
OVAG reducere sit finansieringsbehov med 2,7 mia.
EUR (*) ved at indfere sammenslutningsmodellen
sammen med de regionale industri-andelsbanker. Den
vil desuden kunne anvende visse af de tilknyttede indu-
stri-andelsbankers aktiver til sikkerhedsstillelse for real-
kreditobligationer (for gjeblikket [2-4] mia. EUR).

2.4. Bidrag fra andre aktionzrer og indskydere af
hybridkapital

DZ BANK, ERGO og RZB deltog ikke i kapitalindskud-
det, men forpligtede sig til at bidrage til OVAG’s redning
og omstrukturering pd folgende made:

a) DZ BANK opretholder de eksisterende likviditetsfaci-
liteter for de datterselskaber, der er ejet i faellesskab af
DZ BANK og OVAG (f.eks. VBLI). Derudover over-
tager den forretningsaktiviteterne i OVAG’s Frankfurt-
filial (aktiver til en verdi af [400-500] mio. EUR) og
det hermed forbundne finansieringsbehov.

b) ERGO bibeholder sine eksisterende likviditetsfaciliteter
i OVAG og forpligter sig til ikke at afhende de
OVAG-finansinstrumenter, som dens forsikringsdel
Victoria besidder.

¢) RZB traffer foranstaltninger, som styrker OVAG's
kapital med 100 mio. EUR, og tilferer yderligere likvi-
ditet pd 500 mio. EUR til OVAG.

e betragtning 49.

Endvidere deltager alle tidligere selskabsdeltagere (?7) i
dakningen af de tidligere opstdede tab gennem kapital-
nedsettelsen pd 70 %. Derudover blev deres andele i hgj
grad udvandet ved det seneste kapitalindskud (%5).
Desuden  bidrager industri-andelsbankerne til den
seneste  kapitalforagelse med ny kapital pd i alt
230 mio. EUR.

For at sikre, at bankens selskabsdeltagere bidrager til at
genopbygge et passende kapitalgrundlag i lebet af
omstruktureringsperioden, tilbageholder banken udbytte
og foretager ikke kuponbetaling pd hybridkapital, hvis
den ikke er retligt forpligtet til at foretage disse betalin-
ger. Denne bestemmelse suppleres af en sterk begrans-
ning af de udbytter, som industri-andelsbankerne ma
udlodde i lgbet af omstruktureringsperioden, med
henblik pa at opbygge kapital i sammenslutningen.

OVAG formidlede oplysninger om et tilbagekob af
hybridinstrumenter, som var udstedt af to datterselskaber
til OVAG, p4 i alt 300 mio. EUR. Fra maj til juli 2012
tilbod OVAG at kebe disse instrumenter tilbage fra inve-
storerne til ca. 40 % af deres nominelle vardi. Den
tilbudte tilbagekebspris blev fastsat pa grundlag af instru-
menternes markedsveerdi plus en premie pd hgjst 10
procentpoint, som blev tilfgjet for at give investorerne
et incitament til at deltage i tilbagekobet. Transaktionen
blev afviklet medio juli 2012. Den medforte, at knap
80 % af instrumenternes nominelle verdi blev tilbage-
kebt, og resulterede efter fradrag af transaktionsomkost-
ningerne i et overskud for OVAG pd 129,9 mio. EUR.

2.5. Finansieringsplanlaegning

@strig fremlagde en udferlig forretningsplan for OVAG
for perioden 2012-2017. Planen omfatter et basissce-
nario og et stressscenario. P4 baggrund af disse scenarier
skal OVAG’s evne til at genoprette bankens langsigtede
rentabilitet pavises.

Basisscenario

Den nye omstruktureringsplan er baseret pd antagelser
omkring udviklingen i euroomrddet, dets BNP-vackst
samt de kort- og mellemfristede renter, som i vid
udstreekning  svarer til forventningerne hos store
markedsdeltagere og internationale institutioner som
f.eks. IMF. Ogsd inflationen i euroomrédet, oliepriserne
og vekselkurserne EUR/USD og EUR/CHF er en del af
antagelserne. Planen gar ud fra en moderat genoprettelse
af BNP-vaksten fra 2013.

Som angivet i tabel 2 forventes det i basisscenariet, at
OVAG forbedrer sine resultater lobende indtil 2016.

(*’) Se betragtning 10.
(*%) Se betragtning 23.
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Tabel 2
Finansielle nogletal for OVAG - basisscenario (i hhv. mio. EUR og %)
OVAG-gruppen 2012P 2013p 2014p 2015P 2016P 2017P 2018P
Resultat (efter [60-80] [10-30] —-[30-10] [40-60] [130-150] [90-110] | Ikke relevant
skat)
Egenkapitalforrent- [3-5] [1-3] -[3-1] [3-5] [10-12] [8-10] Ikke relevant
ning efter skat
Balancesum [20 000- [26 000- [22 000- [20 000- [19 000- [18 000- [ Ikke relevant
30 000] 28 000] 24 000] 22 000] 21 000] 20 000]
RVA [18 000- [16 000- [13 000- [11 000- [10 000- [9 000- [8 000-
20 000] 18 000] 15 000] 13 000] 12 000] 11 000] 10 000]
CET1 [9-10] [10-11] [11-12] | [11-12] () | [11-121 () | [12-1310 | [12-13]1)
Kapitalandel [13-14] [12-13] [14-15] [14-15] () | [15-16] (') | [15-16] () | [14-15]()
Kilde: Ny omstruktureringsplan for OVAG
(") under hensyntagen til konsekvenserne af udlobet af aktivgarantien,
(*) under hensyntagen til konsekvenserne af udlobet af aktivgarantien og tilbagebetalingen af den statslige kapital i form af kapitalbeviser
(56) Bankens egenkapitalforrentning (ROE) stiger i lobet af Folsomhedsscenarier

(57)

omstruktureringsperioden til 8,0 % efter skat. Ifelge
banken udger en egenkapitalforrentning pd 8 % efter
skat en tilstreekkelig og markedskonform kapitalforrent-
ning i betragtning af kernebankens lave risikoprofil.
Banken er navnlig ikke involveret i volatile aktiviteter
sdsom investeringsbankvirksomhed eller transaktioner
for egen regning, men koncentrerer sig om sin rolle
som centralt institut for de lokale industri-andelsbanker.

Stressscenario

OVAG fremlagde et stressscenario pd gruppeniveau, som
er baseret pd mindre gunstige markedsprognoser. En
yderligere styrkelse af den amerikanske dollar- over for
euroen og en svakkelse af den rumanske leu over for
euroen, en langsommere stigning i rentesatserne i forhold
til basisscenariet, en yderligere forringelse af visse kredit-
vurderinger af stater og en afdempet gkonomisk veekst i
euroomrddet udgjorde bla. grundlaget herfor. Ifelge
bankens sken kan disse udviklinger samlet medfore en
yderligere anvendelse af kapital pa op til [600-650] mio.
EUR og en forringelse af OVAG’s CET1 for den samlede
risiko til [6,0-7,0] % i 2017.

Tabel 3

Finansielle nogletal for OVAG - stressscenario (i hhv. mio.

EUR og %)
2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017
CET1 [7-8] | 17-8] | 17-81 |[5.5-6,5]| [6-7] | [6-7]
galpitalan— [11-12]|[10-11]{[10-11]| [8-9] |[9-10]| [8-9]
e

(58)

(59)

(60)

Banken fremlagde endvidere folsomhedsscenarier, der var
udarbejdet af en ekstern ekspert, og som indeholdt
folgende yderligere forventede negative udviklinger:
forsinket athendelse af VBRO til en [...] pris pd [...]
mio. EUR, egede refinansieringsomkostninger, mislykket
forseg pa at athaende VBLI, ringere kvalitet af aktiverne i
ikke-kernesegmentet (stigning i RVA med 20 %, forbed-
ring af risikodaekningen med 50 % og afskrivninger pa
investeringer pa 100 mio. EUR), stigning i RVA med
10 % i kernesegmentet, ingen stigning i overskuddene i
2016 og 2017.

Hvis alle disse stressfaktorer forekom pd samme tid, ville
OVAG ifolge den eksterne ekspert i 2017/2018 mangle
[150-200] mio. EUR (¥) i egenkapital, som dog ville
blive dakket af industri-andelsbankernes overskydende
lovmassige kapitalgrundlag (dvs. Haftungsverbund), der
i 2017/2018 belgber sig til [650-750] mio. EUR.
Dermed kunne banken overordnet set hdndtere dette
negative scenario.

Omkostningsreduktioner

Ifolge OVAG's okonomiske prognoser falder bankens
administrationsomkostninger fra 166 mio. EUR i 2012
til 105,5 mio. EUR i 2017, hvilket svarer til en reduktion
pa 36 %. Ud over de foranstaltninger, som har til formal
at optimere omkostningerne (sdsom lukning af Frankfurt-
filialen og IK’s reprasentationer i de mellem- og @steuro-
paiske lande, synergier fra fusionen mellem OVAG og
IK, personalenedskearinger, udnyttelse af bygninger og

(*%) Dette tal omfatter konsekvenserne af udlgbet af aktivgarantien i

2015 og indlesningen af kapitalbeviser pd 300 mio. EUR.
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(61)

(64)

omkostninger til konsulenter, outsourcing af it-infra-
strukturen), omfatter denne reduktion dog ogsd konse-
kvenserne af afthendelserne og afviklingen af forretnings-
aktiviteterne i ikke-kernesegmentet. Derfor fremlagde
banken ogsd oplysninger om de forventede resultater af
foranstaltningerne til reduktion af ombkostningerne i
kernesegmentet. I dette segment forventes foranstaltnin-
gerne til reduktion af omkostningerne at medfore et fald
i de arlige omkostninger pd 15 mio. EUR ved udgangen
af omstruktureringsperioden (ca. 12 % af de samlede
omkostninger i 2012).

Indlegsning af kapitalbeviser 2017/2018

Inden for rammerne af kapitalnedsattelsen i 2012 blev
den kapital i form af kapitalbeviser, som @strig ydede i
2009, reduceret til 300 mio. EUR. Banken har til hensigt
at tilbagebetale 50 % af dette belgb i 2017, og de reste-
rende 50 % i starten af 2018. Industri-andelsbankerne vil
om nedvendigt tilvejebringe de nedvendige midler til
OVAG.

3. ARSAGER TIL INDLEDNING AF EN FORMEL UNDER-
SOGELSESPROCEDURE

Kommissionen ger opmarksom pd, at den har indledt
den formelle undersggelsesprocedure i henhold til
artikel 108, stk. 2, i TEUF vedrgrende foreneligheden af
stotten til OVAG med fallesmarkedet, da den pa
baggrund af den oprindelige omstruktureringsplan var
alvorligt i tvivl om, hvorvidt OVAG ville vare i stand
til at genoprette sin langsigtede rentabilitet (*°). Kommis-
sionen udtrykte desuden tvivl om, hvorvidt der var sikret
en passende byrdefordeling, og hvorvidt der var planlagt
tilstraekkelige foranstaltninger til begransning af even-
tuelle konkurrencefordrejninger (*!).

4. @STRIGS BEM ARKNINGER

@strig understreger, at OVAG er en bank af systemisk
betydning, hvis insolvens ville have fiet yderst negative
konsekvenser for det ostrigske banksystem og den
ostrigske realgkonomi. Denne vurdering blev bekraeftet
ved en skrivelse fra den ostrigske nationalbank.

Ostrig bestrider ikke, at der er tale om statte, for sd vidt
angdr de foranstaltninger, som er beskrevet i afsnit 2.2.

Efter Ostrigs opfattelse blev de foranstaltninger, der er
beskrevet i afsnit 2.2.1, ydet i overensstemmelse med
den godkendte estrigske bankpakke. @strig fastholder,
at OVAG pi det tidspunkt, hvor kapitalindskuddet blev
foretaget, ikke var en nedlidende bank i rekapitaliserings-
meddelelsens betydning. @strig har dog indvilliget i at
fremlaegge en omstruktureringsplan for banken.

(%% Indledningsbeslutningen, betragtning 58-62.
(*") Indledningsbeslutningen, betragtning 65-69, 73 og 74.

(66)

(67)

(68)

(69)

(70)

Endvidere bestrider @strig ikke, at det andet kapitalind-
skud, som der blev indgdet aftale om den 27. februar
2012, og aktivgarantien (herefter "foranstaltninger i
2012") udger statsstette i henhold til artikel 107, stk.
1, i TEUF. @strig anser dog foranstaltningerne for at vaere
forenelige med det indre marked pd grundlag af
artikel 107, stk. 3, litra b), i TEUF, da de er nedvendige
for at forebygge en alvorlig forstyrrelse i en medlemsstats
gkonomi og er i overensstemmelse med de relevante
meddelelser fra Kommissionen.

Dstrig fremlagde navnlig oplysninger og sammenlignelige
markedsdata og fremferte pd grundlag heraf, at
foranstaltningerne i 2012 opfyldte kravene i rekapitalise-
ringsmeddelelsen og Kommissionens meddelelse om
anvendelse af statsstotteregler pd stotteforanstaltninger
til fordel for banker i forbindelse med finanskrisen fra
og med 1. januar 2012 (3?) (herefter "forleengelsesmedde-
lelse fra 2011").

Hvad angér kapitalindskuddet i 2012, blev overdragelses-
verdien af OVAG (som ikke er bersnoteret) inden kapi-
talindskuddet i 2012 ansléet pa grundlag af en passende
markedsbaseret vardiansattelse, der var baseret pd price/
book-forholdet (P/B) i en peergruppe. P4 grundlag af de
markedsdata, der kan observeres for en egnet peergrup-
pe (%), fastlagde Ostrig et price/book-forhold, som
medforte et interval for overdragelsesvardien pa [270-
300] mio. EUR til [320-360] mio. EUR. Under hensyn-
tagen til kapitalindskuddet fra industri-andelsbankerne
ville overdragelsesverdien ligge pa mellem [500-530]
mio. EUR og [550-580] mio. EUR, hvilket ville give en
pris pr. aktie pd [3-4] EUR. Da Ostrig tegnede aktierne til
en pris pd 2,2EUR, ligger det effektive nedslag pa
mellem [35% og 45 %]. Ostrig mener, at kravet i
punkt 8 i forlengelsesmeddelelsen fra 2011 om, at akti-
erne ved statslige kapitalindsprejtninger ber tegnes med
et tilstreekkeligt stort nedslag i forhold til aktiekursen
(efter justering for udvandingseffekten), opfyldes pa
baggrund af dette nedslag.

For sd vidt angdr aktivgarantien, fremforer @strig, at den
udelukkende har til formdl at ege OVAG's kapital med
100 mio. EUR. Da den er sammenlignelig med et kapital-
indskud og forrentes med 10 % p.a., er den i overens-
stemmelse med rekapitaliseringsmeddelelsen.

@strig mener, at omstruktureringsplanen sikrer, at OVAG
genopretter sin langsigtede rentabilitet og yder et tilstrak-
keligt egetbidrag til omstruktureringsomkostningerne, og
at eventuelle konkurrencefordrejninger begranses via
omfattende strukturelle foranstaltninger og forpligtelser
til at udvise en bestemt adferd.

(®) EUT C 356 af 6.12.2011, s. 7.

(*%) Valget af peergruppen var baseret pd objektive kriterier, f.eks. et

sammenligneligt produktsortiment og et sammenligneligt geografisk
operationsomrade.
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Ostrig har givet en rakke tilsagn, der er indeholdt i
bilaget, og som udger en integreret del af denne beslut-
ning. For at sikre, at forpligtelserne opfyldes, udpeges der
en tilsynsadministrator for hele omstruktureringsperioden
indtil 2017. Tilsagnene omfatter adskillige forpligtelser
for OVAG til at udvise en bestemt adferd sisom et
forbud mod udlodning af udbytte og kuponbetalin-
ger (*%), et forbud mod at reklamere med den modtagne
statsstotte og et forbud mod prislederskab for bankens
onlineplatform "Livebank" (*), et forbud mod at foretage
opkeb (*%) samt en forpligtelse til at vurdere godtgerelsen
til bestyrelsesmedlemmerne med henblik pa at skabe inci-
tamenter til en baredygtig udvikling (*). Endvidere
omfatter tilsagnene en forpligtelse til at athaeende VBLI
inden [2013-2017], VBRO og bankaktiviteterne i Malta
inden [2013-2017], og andelen i RZB inden [2013-
2017] (¥).

5. VURDERING AF FORANSTALTNINGEN
5.1. Forekomst af statsstotte og stettebelab

I henhold til artikel 107, stk. 1, i TEUF er statsstotte eller
stotte, som ydes ved hjelp af statsmidler under enhver
tenkelig form, og som fordrejer eller truer med at
fordreje konkurrencevilkdrene ved at begunstige visse
virksomheder eller visse produktioner, uforenelig med
det indre marked, i det omfang den pévirker samhan-
delen mellem medlemsstaterne.

Folgende forudsatninger skal vare opfyldt, for at en
foranstaltning kan kvalificeres som statsstatte: Foranstalt-
ningen skal finansieres af staten eller ved hjalp af stats-
midler, den skal begunstige visse virksomheder eller visse
produktioner, den skal fordreje eller true med at fordreje
konkurrencevilkdrene, og den skal kunne pavirke
samhandelen mellem medlemsstaterne.

Kommissionen har allerede i beslutningerne om den
ostrigske bankpakke sldet fast, at de likviditetsgarantier
og kapitalindskud, der blev ydet i 2009 inden for
rammerne af bankpakken, udger statsstette. Denne
vurdering anfaegtes ikke af Ostrig.

For sd vidt angdr de stotteforanstaltninger, som der blev
indgdet aftale om den 27. februar 2012, mener Kommis-
sionen, at de forudsetninger, der er anfort i betragtning
73, ogsd er opfyldt for kapitalindskuddet pd 250 mio.
EUR og aktivgarantien pd 100 mio. EUR.

Foranstaltningerne i 2012 ydes af @strig og kan saledes
henfores direkte til staten. Derfor konkluderer Kommis-
sionen, at de stammer fra statsmidler.

Foranstaltningerne i 2012 gor OVAG i stand til i en
finansiel og ekonomisk krisesituation at skaffe kapital
(og aktivgarantien skaffer reelt banken kapital), som
den ikke ville kunne opnd pd markedet pd de samme
vilkdr. Kommissionen bemarker, at minoritetsaktiona-
rerne i OVAG (ERGO, RZB og DZ BANK) har besluttet
sig for ikke at deltage i rekapitaliseringen af OVAG. Indu-
stri-andelsbankerne deltog i kapitalforegelsen. Som eksi-
sterende majoritetsaktionarer og i betragtning af deres
tette okonomiske relation til OVAG har de imidlertid
foretaget investeringer ud fra andre gkonomiske hensyn
end staten. OVAG’s insolvens ville f& alvorlige konse-
kvenser for industri-andelsbankerne, hvilket i givet fald
ville kunne bringe deres egen overlevelse i fare. P4 den
baggrund har de deltaget i redningen af OVAG for at
sikre deres egen ekonomiske fremtid. Det md derfor
antages, at foranstaltningerne fra 2012 giver OVAG en
fordel. Denne fordel er desuden selektiv, da den kun
gavner én bank.

Da OVAG er aktiv i den finansielle sektor, som er kende-
tegnet ved en sterk international konkurrence, ma
fordele, som banken fir med statsmidler, anses for at
kunne pévirke samhandelen pd det indre marked og
fordreje konkurrencevilkdrene. Derfor udger foranstalt-
ningerne statsstotte i henhold til artikel 107, stk. 1, i
TEUF. Denne vurdering anfaegtes heller ikke af @strig.

Kapitalforanstaltningerne fra 2009 og 2012 belgber sig
til i alt 1,35 mia. EUR og udger ved udgangen af 2008
3,8 % af bankens RVA (35,2 mia. EUR). Derudover ydede
Ostrig garantier til banken pd 3,0 mia. EUR.

5.2. Retsgrundlag for vurderingen af foranstaltnin-
gernes forenelighed med det indre marked

I henhold til artikel 107, stk. 3, litra b), i TEUF kan
stotte, der ydes med henblik pd at "afhjelpe en alvorlig
forstyrrelse i en medlemsstats okonomi”, betragtes som
forenelig med det indre marked. Kommissionen har aner-
kendt, at den globale finanskrise kan udlese en
alvorlig forstyrrelse i en medlemsstats gkonomi, og at
foranstaltninger til stotte for banker kan afhjelpe
disse forstyrrelser. Denne vurdering blev bekraftet i
rekapitaliseringsmeddelelsen og i meddelelsen fra
Kommissionen — Rekapitalisering af pengeinstitutter
under den aktuelle finanskrise: Stottens begransning til
det nedvendige minimum og sikkerhedsforanstaltninger
mod  uforholdsmassige  konkurrencefordrejninger (*)
(herefter "omstruktureringsmeddelelse"). P4 baggrund af

%) Se punkt 8.2 og 8.3 i bilaget.
%) Se punkt 8.5 og 8.4 i bilaget.

E ; den p4 ny anspandte situation p4 de finansielle markeder
(*%) Se punkt 8.1 i bilaget.

()

%)

mener Kommissionen fortsat, at forudsetningerne for,

%7) Se punkt 8.6 i bilaget.

*%) Se punkt 6.1-6.4 i bilaget. (*%) EUT C 195 af 19.8.2009, s. 9.
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at en stotte kan godkendes pd grundlag af artikel 107,
stk. 3, litra b), i TEUF, er opfyldt. I december 2011
bekraftede Kommissionen dette ved at vedtage forlaen-
gelsesmeddelelsen fra 2011, som forlenger anvendelsen
af stottereglerne pd foranstaltninger til stotte for banker i
forbindelse med finanskrisen.

For sd vidt angdr den ostrigske gkonomi, har Kommis-
sionen med godkendelsen af den gstrigske bankpakke (*)
samt med godkendelsen af den statsstatte, som Dstrig
ydede til enkelte banker (*!), anerkendt, at der er risiko
for en alvorlig forstyrrelse i den ostrigske okonomi, og at
statslige foranstaltninger til statte for banker kan afhjalpe
denne forstyrrelse. Derfor skal vurderingen af stottefor-
anstaltningerne foretages pd grundlag af artikel 107, stk.
3, litra b), i TEUF (42).

Spergsmalet om kapitalindskuddenes forenelighed skal —
serlig med henblik pa forrentningen af disse — forst
vurderes pd grundlag af rekapitaliseringsmeddelelsen og
forleengelsesmeddelelsen fra 2011.

5.3. Forenelighed med rekapitaliseringsmeddelelsen
og forlengelsesmeddelelsen fra 2011

Ydelsen af kapital i form af kapitalbeviser i 2009 skete i
overensstemmelse med de forskrifter, der er fastlagt i den
godkendte gstrigske bankpakke for sddanne instrumenter.
Kommissionen bemarker desuden, at dette ogsd gor sig
galdende for de refinansieringsgarantier, der blev ydet pa
det tidspunkt (+3).

For sd vidt angdr kapitalindskuddet fra 2012, fastslas det,
at kapitalforggelser for ikke-bersnoterede banker (sdsom
OVAGQ) i tilfelde, hvor der ikke foreligger en markeds-
pris, som kan observeres, i henhold til bilaget til rekapi-
taliseringsmeddelelsen og i henhold til forleengelsesmed-
delelsen fra 2011 skal anslds pa grundlag af en passende

(*9) Kommissionens beslutning af 9. december 2008 i sag N 557/2008

*

N

-~

— Foranstaltninger i henhold til lov om stabilitet pa finansmarke-
derne (Finanzmarktstabilititsgesetz) og lov om styrkelse af inter-
bankmarkedet (Interbankmarktstirkungsgesetz) for kreditinstitutter
og forsikringsselskaber i @strig (EUT C 3 af 8.1.2009, s. 2), som
blev forleenget ved Kommissionens beslutning i sag N 352/2009 af
30. juni 2009 (EUT C 172 af 24.7.2009, s. 4), som blev yderligere
forlenget ved Kommissionens beslutning i sag N 663/2009 af
17. december 2009 (EUT C 28 af 4.2.2010, s. 6), som blev yder-
ligere forleenget ved Kommissionens beslutning i sag N 241/2010
af 25. juni 2010 (EUT C 250 af 17.9.2010, s. 4), og som blev
yderligere forleenget ved Kommissionens beslutning i sag SA.32018
af 16. december 2010 (EUT C 20 af 21.1.2011, s. 3).

Se ud over beslutningerne om den ostrigske bankpakke ogsa
Kommissionens beslutning i sag N 698/2009 — Hypo Group
Alpe Adria (EUT C 85 af 31.3.2010, s. 21), Kommissionens beslut-
ning i sag N 261/2010 — Anden omstruktureringsstotte til BAWAG
(EUT C 250 af 17.9.2010, s. 5) og Kommissionens beslutning i sag
SA.32745 — Omstrukturering af Kommunalkredit Austria AG (EUT
C 239 af 17.8.2011, s. 2).

I den forbindelse skal der ogsd henvises til, at @strig har ydet stotte
til OVAG inden for rammerne af den estrigske bankpakke, som
blev godkendt af Kommissionen pa grundlag af artikel 107, stk. 3,
litra b), i TEUF.

(¥*) Se fodnote 2 og 3 i denne afgorelse.

(85)

(86)

(87)

(88)

(*9
*)

(*9)

markedsbaseret verdiansettelse (herunder P[E i en peer-
gruppe eller andre almindeligt anerkendte veerdisetnings-
metoder).

Kommissionen bemarker, at @strig med henblik pad at
fastlegge vardien af OVAG inden kapitalindskuddet i
2012 fremlagde beregninger, som var baseret pd en
P/B-metode. I forlengelsesmeddelelsen fra 2011 navnes
udtrykkeligt kun PJE, men der henvises ogsd til andre
almindeligt anerkendte veardisetningsmetoder. Kommis-
sionen anser anvendelsen af P/B-metoden for at veare
berettiget i den foreliggende sag. For det forste kan det
fastslas, at P/B-metoden ogsd er en etableret verdiset-
ningsmetode. For det andet synes det at give mening at
fastlegge bankens vardi ud fra et mere stabilt grundlag i
betragtning af den hidtidige volatilitet i OVAG’s resulta-
ter.

Kommissionen har foretaget en kritisk vurdering af den
peergruppe, som @strig har udvalgt, og intervallet for det
anvendelige price/book-forhold og anser dem for at vare
passende.

Derefter undersggte Kommissionen, om OVAG’s aktio-
narer i lobet af kapitalindskuddet havde erhvervet en
passende andel i banken, idet den lagde en nedre over-
dragelsesveerdi pa ([270-300] mio. EUR) til grund. Hvis
det kan fastslds, at staten, der har bidraget til bankens
rekapitalisering, ogsd har erhvervet en passende andel i
banken under forudsatning af den nedre overdragelses-
veerdi, kan det efter Kommissionens opfattelse konklude-
res, at foranstaltningerne ogsd opfylder Kommissionens
krav, hvis overdragelsesvaerdien reelt er hejere end den
laveste verdi i intervallet. Inden denne vurdering foreta-
ges, skal der desuden tages hejde for, at den nye kapital-
indskyder ville fa et tilstrakkeligt nedslag.

Ifolge punkt 8 og 9 i forlengelsesmeddelelsen fra 2011
ber aktierne ved kapitalindskud tegnes med et tilstrak-
keligt stort nedslag i forhold til aktiekursen efter justering
for udvandingseffekten. Dette nedslag kan kvantificeres
ved brug af almindeligt accepterede teknikker pd
markedet (TERP (*)). Denne metode anvendes pa kapital-
indskuddet fra 2012.

I sin seneste beslutningspraksis har Kommissionen accep-
teret et nedslag pd mindst 25 % (*°). Denne veerdi skal
tilpasses under hensyntagen til omfanget af de foranstalt-
ninger, der styrker kapitaltilfarslen, i forhold til den eksi-
sterende kapital i banken. Kommissionen bemzrker i den
sammenhang, at staten har tegnet kapitalen med et
nedslag pd [35 % til 45 %] (*0).

Den teoretiske kurs uden tegningsrettigheder.

Kommissionens beslutning af 30. maj 2012 i sag SA.34055 — Ny
rekapitaliseringsordning for kreditinstitutter i Portugal, endnu ikke
offentliggjort.

P& grund af anvendelsen af TERP-metoden tager dette nedslag alle-
rede hejde for udvandingseffekten.
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(90) P4 grundlag af intervallet for virksomhedsvurderingen har OVAG. Omstruktureringsmeddelelsen indeholder de

(91)

(93)

Kommissionen beregnet OVAG’s teoretiske aktionar-
struktur efter kapitalindskuddet i 2012 og sammenlignet
denne med bankens aktionarstruktur, som der reelt blev
indgdet aftale om som folge af denne foranstaltning.
Kommissionen bemarker, at staten, som har ydet det
storste bidrag til rekapitaliseringen af banken, inden for
rammerne af OVAG’s nye aktionarstruktur (+), som
aktionzrerne har indgdet aftale om, modtager en lidt
storre andel end den, som Kommissionen anser for
nedvendig, for overholdelse af statsstottereglerne. Pa
den baggrund konkluderer Kommissionen, at rekapitali-
seringen af OVAG i 2012 er i overensstemmelse med
rekapitaliseringsmeddelelsen og forleengelsesmeddelelsen
fra 2011.

Hvad angdr aktivgarantiens forenelighed med det indre
marked, bemerker Kommissionen, at foranstaltningen
gor det muligt for OVAG at oplase sine henszttelser
til tab fra lingivning. Derved bliver det muligt at
forheje kapitalgrundlaget. I modsatning til en typisk
hjalpeforanstaltning for vardiforringede aktiver pavirker
denne foranstaltning pd grund af garantiens struktur
udelukkende de reducerede hensettelser til tab fra lingiv-
ning og ikke bankens RVA. Aktivgarantien dakker
endvidere det forste tab og adskiller sig dermed ogsa
fra en traditionel hjelpeforanstaltning for veerdiforringede
aktiver. Derudover skal alle trukne beleb tilbagebetales til
staten. P4 den baggrund medferer foranstaltningen i
betragtning af garantiens udformning, at OVAG’s kapital-
grundlag forhgjes og beskyttes midlertidigt. Den ligner
dermed et kapitalindskud i OVAG og skal vurderes
som sddan. P4 baggrund af ovenstiende er foranstalt-
ningen efter Kommissionens mening sammenlignelig
med et kapitalindskud.

OVAG har modtaget en aktivgaranti p4 100 mio. EUR,
for hvilken der betales et gebyr pd 10% p.a. af det
samlede belgb, som er ydet og ikke trukket (minus
annulleringer) mellem den 30. september 2012 og den
1. januar 2016. For si vidt angdr de trukne belgb,
erstattes denne forrentning af et gebyr pd 10% p.a.,
som betales fra det tidspunkt, hvor belobene trakkes,
til det tidspunkt, hvor hele det trukne beleb er betalt
tilbage til staten. Sidstnavnte gebyr er athaengigt af, at
banken opndr et overskud og en CET1 pd 10 %. Det er
ikke kumulativt. Kommissionen bemarker, at bade
forrentningens struktur og sterrelse er sammenlignelige
med den sadvanlige forrentning for et kapitalindskud i
en nedlidende bank inden for rammerne af rekapitalise-
ringsmeddelelsen. Forrentningens storrelse er endvidere i
overensstemmelse med betragtning 29 i den ostrigske
redningsstetteordning for nedlidende banker (*5).

5.4. Forenelighed med omstruktureringsmeddelelsen

Alle de foranstaltninger, der identificeres som statsstatte,
blev ydet inden for rammerne af omstruktureringen af

(*) Se betragtning 23.
(*%) Se fodnote 2 og 3.

(95)

galdende regler for ydelse af omstruktureringsstotte til
pengeinstitutter under den aktuelle krise. Ifolge omstruk-
tureringsmeddelelsen er omstruktureringen af en bank
under den aktuelle krise kun forenelig med det indre
marked i henhold til artikel 107, stk. 3, litra b), i
TEUF, hvis den genopretter bankens langsigtede rentabili-
tet, indeholder et passende egetbidrag og en passende
byrdefordeling samt omfatter tilstrackkelige foranstalt-
ninger til begreensning af konkurrencefordrejninger.

5.4.1. Rentabilitet

En omstruktureringsplan skal sikre, at banken ved
korrekt gennemforelse heraf er i stand til at genoprette
sin langsigtede rentabilitet (se afsnit 2 i omstrukturerings-
meddelelsen).

Ifolge omstruktureringsmeddelelsen  genoprettes den
langsigtede rentabilitet, ndr den pédgeldende bank er i
stand til pd egen hidnd at konkurrere om at tiltreekke
kapital pd markedspladsen i overensstemmelse med de
relevante tilsynskrav. Banken skal dakke alle sine
omkostninger og kunne sikre et passende afkast pa egen-
kapitalen under hensyntagen til sin risikoprofil. Omstruk-
tureringsplanen skal identificere &rsagerne til bankens
vanskeligheder og dens svagheder og vise, hvordan
omstruktureringen kan afhjelpe disse. En vellykket
omstrukturering forudsetter iser en opgivelse af alle de
forretningsomrader, som pa mellemlangt sigt fortsat vil
vare tabsgivende af strukturbestemte drsager.

I overensstemmelse med punkt 9-11 i omstrukturerings-
meddelelsen fremlagde @strig en omfattende og detaljeret
omstruktureringsplan, der indeholder fuldstaendige oplys-
ninger om forretningsmodellen. Planen identificerer
desuden drsagerne til bankens problemer.

For sd vidt angdr OVAG’s forretningsmodel, begranser
banken sit forretningsomrade til rollen som centralt
institut for de lokale og regionale industri-andelsbanker.
Den vil tilbyde de tilknyttede industri-andelsbanker tjene-
steydelser inden for likviditetsstyring og formidling i
forbindelse med deres adgang til kapitalmarkederne og
derudover tilbyde produkter, som ligger uden for indu-
stri-andelsbankernes kapacitet eller kompetence, og falles
backoffice-ydelser, f.eks. inden for omrdderne compli-
ance, marketing og it. OVAG vil siledes koncentrere
sig om sine lovpligtige aktiviteter, udnytte sine kerne-
kompetencer og trakke sig ud af de omrdder, som har
fordrsaget dens finansielle vanskeligheder, eller som ikke
herer ind under omraderne i den nyligt fastlagte forret-
ningsmodel. OVAG opherer iser med sine aktiviteter
inden for fast ejendom, salger de dele af sin virksom-
heds- og investeringsportefolje, der ikke er nedvendige
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for bankens rolle som centralt institut, og athender alle
ikke-negledatterselskaber. Kommissionen —mener, at
bankens nye forretningsmodel kan sikre bankens langsig-
tede rentabilitet og bearedygtighed.

OVAG’s problemer skyldtes primert folgende: dens enga-
gement i mellem- og @steuropeiske lande via dens VBI-
datterselskaber, der leverer detailbankydelser, dens aktivi-
teter inden for omrdderne kommunal finansiering og
finansiering af infrastruktur, dens aktiviteter inden for
fast ejendom og dele af dens virksomhedsportefolje,
dens investeringsportefolje samt dens afhaengighed af
refinansieringer pd interbankmarkedet.

Kommissionen anser det for positivt, at OVAG allerede i
2011 athendede alle sine VBI-datterselskaber med en
enkelt  undtagelse  (VBRO). Kommissionen  gor
opmarksom pé, at den i betragtning af det mislykkede
forseg pd at athende VBRO og tabene i 2011 i indled-
ningsbeslutningen har udtrykt tvivl om, hvorvidt den
oprindelige omstruktureringsplan ville kunne lose
bankens problemer. Kommissionen bemarker, at den
nye omstruktureringsplan identificerer drsagerne til
VBRO’s problemer, og at det med henblik pa at lose
disse foreslds at omstrukturere datterselskabet pd en
sidan madade, at det fremover ikke lengere pavirker
OVAG's rentabilitet negativt og bliver mere attraktivt
for en potentiel investor (*%). I den sammenhzng henviser
Kommissionen til, at der i omstruktureringsplanen for de
kommende ar forventes positive resultater for VBRO. For
at lette afhendelsen har OVAG i sit &rsregnskab afskrevet
verdien af VBRO til [0-50] EUR. P4 den madde lider
banken ikke flere potentielle tab, hvis der ikke kan
opnds en hgj salgspris for VBRO. OVAG og @strig har
givet tilsagn om, at VBRO, hvis den ikke er solgt inden
udgangen af [2013-2017], ikke indgdr nye forretninger
og vil blive afviklet i overensstemmelse med geldende
ret. (Alternativt kan dele af VBRO afhendes inden den
31. december [2013-2017] og kun de resterende porte-
foljer afvikles i overensstemmelse med galdende ret.
Derfor er Kommissionen sikker pé, at de risici, der
stammer fra VBRO, allerede er reduceret og kan
afthjelpes inden for en overskuelig tidsramme. I den
sammenhang bemarker Kommissionen, at VBRO har
reduceret antallet af filialer og medarbejdere og har
afviklet sin l&ngivning.

Hvad angdr OVAG'’s aktiviteter inden for fast ejendom,
kommunal finansiering og finansiering af infrastruktur,
bemarker Kommissionen, at de relevante datterselskaber
(KA, Europolis) er solgt, og at OVAG har bogfert tabene
fra disse kapitalinteresser i sit drsregnskab. De resterende
aktiviteter inden for fast ejendom i OVAG er tildelt til
ikke-kerneportefoljen og afvikles.

(*) Se betragtning 44.

(101)

(102)

(103)

(104)

(105)

Den fuldsteendige indstilling af de aktiviteter, der er
angivet i betragtning 99 og 100, udger en nedvendig
og passende foranstaltning til at fjerne Kommissionens
betaenkeligheder, da athendelserne bringer alle fremtidige
tab og risici, som er forbundet med disse datterselskaber,
til opher. Desuden friger disse foranstaltninger forvalt-
ningskapacitet, som kan anvendes i bankens kerneomra-
der.

Hvad angér de dele af virksomheds- og investeringspor-
tefoljen, som hidtil har medfert tab, bemarker Kommis-
sionen, at banken har bogfert de nedvendige tab i sit
rsregnskab. Derudover er CDS-positioner (*%) blevet
afviklet eller afdakket. De forretningsaktiviteter, der
ikke har betydning for OVAG's rolle som centralt institut,
er tildelt til ikke-kerneportefoljen og afvikles.

For sd vidt angdr den tidligere atheengighed af usikrede
refinansieringer  pd  interbankmarkedet,  bemarker
Kommissionen, at OVAG og dens majoritetsaktionarer
for ojeblikket traffer foranstaltninger, som sikrer
banken en komfortabel likviditetsposition. Serlig opret-
telsen af en likviditetspulje med de regionale industri-
andelsbanker og athandelsen af datterselskaber, som er
steerkt afhengige af refinansieringen af OVAG, forventes
at reducere bankens finansieringsbehov med 6,2 mia.
EUR. OVAG fik endvidere med overtagelsen af Livebank
adgang til detailfinansiering pd 470 mio. EUR, hvorved
den kunne reducere sin afhangighed af refinansieringer
pa interbankmarkedet. P4 grundlag af oplysningerne i
den nye omstruktureringsplan mener Kommissionen, at
OVAG i betragtning af den snarlige forfaldsdato for de
resterende statsgaranterede ldn pd 1 mia. EUR selv er i
stand til at sikre en komfortabel finansieringsposition.

Ifolge punkt 13 i omstruktureringsmeddelelsen skal
banken vere i stand til at sikre et passende afkast pé
egenkapitalen og samtidig dakke alle sine omkostninger
fra sin normale virksomhed og opfylde de relevante
tilsynskrav. Kommissionen anser denne betingelse for at
vare opfyldt, jf. betragtning 105-107.

For det forste har OVAG fremlagt gkonomiske prognoser
for perioden 2012-2017 med oplysninger om bankens
indteegter, ombkostninger, risikodaekning, overskud og
kapitalpositioner. Kommissionen mener, at de fremlagte
prognoser for basisscenariet beror pd passende

(*%) Credit default swaps
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makrogkonomiske antagelser. Med undtagelse af af egne midler inden for den aftalte frist under hensyn-

(106)

107)

(108)

(52

)

2014 () forventer banken at opnd overskud i omstruk-
tureringsperioden og kontinuerligt forbedre sine arsresul-
tater. Derudover vil afkastet pa egenkapitalen i 2017 na
8,0 %, hvilket synes passende for en bank med en risiko-
profil som OVAG's. Bankens kapitalandele forbliver i hele
omstruktureringsperioden over minimumstilsynskravene,
og CET1 stiger fra [9-10] % i 2012 til [12-13] % (°?) i
2017.

For det andet viser den nye omstruktureringsplan, at
OVAG er i stand til at hdndtere et stressscenario. Preemis-
serne 1 stressscenariet er vurderet som passende. Da
stressscenariet viser, at OVAG vil overskride sine lovplig-
tige egenkapitalkrav, kan det forventes, at banken
opfylder betingelserne i punkt 13 i omstruktureringsmed-
delelsen.

For det tredje vil OVAG afvikle ikke-kernesegmentet
internt uden at foretage en juridisk adskillelse. 1 den
sammenhaeng bemarker Kommissionen, at OVAG har
ladet foretage simulationer for at fastlegge det maksimale
omfang af risiciene fra ikke-kernesegmentet for bankens
kapitalposition. Den felsomhedsanalyse (°), som er
blevet fremlagt af en ekstern ekspert, viser, at OVAG er
i stand til at afdempe den negative udvikling i sin ikke-
kerneportefolje, sd reduktionen af bankens balancesum
ikke far negative konsekvenser for dens langsigtede renta-
bilitet.

OVAG prasenterede endvidere en strategi for delvis
tilbagebetaling af statens kapitalindskud, der omfatter
udlgbet af aktivgarantien i 2015 samt tilbagebetalingen
af en tranche af den statslige kapital i form af kapital-
beviser pd 150 mio. EUR i 2017 og den resterende
tranche pd 150 mio. EUR umiddelbart efter den
31. december 2017. 1 den forbindelse vil OVAG
beholde sit overskud i omstruktureringsperioden for at
oge sin kapitalposition. Derved ber det blive muligt for
banken at hdndtere udlebet af aktivgarantien i 2015 og
tilbagebetale den statslige kapital i form af kapitalbeviser

(*!) T gruppens drsregnskab, som prasenteres i overensstemmelse med
de internationale regnskabsstandarder, forventer OVAG for 2014 et
tab efter skat pd [10-30] mio. EUR, som primert kan tilskrives en
ekstraordiner post: atheendelsen af VBLI til en pris pa [40-70] mio.
EUR, der ligger under den regnskabsmassige verdi i henhold til
IFRS-standarden pa [90-120] mio. EUR. I OVAG'’s separate rsregn-
skab, der er udarbejdet i overensstemmelse med de gxldende
ostrigske regnskabsprincipper, er den bogferte vardi af VBLI alle-
rede afskrevet til [40-70] mio. EUR. OVAG's forventede resultat for
2014 i henhold til de galdende strigske regnskabsprincipper
forventes saledes ikke at blive pévirket af indtaegterne af salget og
vil veere positivt.

Under hensyntagen til udlebet af aktivgarantien i 2015 og tilbage-
betalingen af en tranche af den statslige kapital i form af kapital-
beviser pd 150 mio. EUR i 2017.

(*}) Se betragtning 58 og 59.

(109)

(110)

(111)

tagen til de lovpligtige egenkapitalkrav. Kommissionen
bemarker, at banken har fremlagt oplysninger om sin
kapitalposition indtil 2018 (*#) inden for rammerne af
de gkonomiske prognoser for basisscenariet, hvoraf det
fremgar, at gennemforelsen af exitstrategien medferer en
CET1 pa [12-13] % og en egenkapitalandel pa [14-15] %.
Kommissionen gleder sig over de tilknyttede industri-
andelsbankers tilsagn om at hjelpe OVAG med at
gennemfore exitstrategien for den statslige kapital i
form af kapitalbeviser (*°). Ifelge den felsomhedsanalyse,
som banken har fremlagt, vil de tilknyttede industri-
andelsbanker, hvis der sker en negativ udvikling i
OVAG’s ikke-kernesegment, rade over tilstrekkelig egen-
kapital til, at OVAG kan tilbagebetale den statslige kapital
i form af kapitalbeviser i overensstemmelse med tilsyns-
reglerne. Kommissionen mener, at exitstrategien og det
afkast pd egenkapitalen, der er opndet ved udgangen af
omstruktureringsperioden, sikrer, at den statsstatte, som
er ydet til OVAG, afsluttes via tilbagebetaling, udlab eller
forrentning pa normale markedsvilkar.

Kommissionen konkluderer folgelig, at den nye omstruk-
tureringsplan, som @strig har fremlagt for OVAG,
opfylder kriterierne i omstruktureringsmeddelelsen med
hensyn til genoprettelse af den langsigtede rentabilitet,
og derved fjernes Kommissionens konkurrencemaessige
betaenkeligheder, som er angivet i indledningsbeslutnin-
gen.

5.4.2. Egetbidrag og byrdefordeling

Ifolge omstruktureringsmeddelelsen skal bankerne og
deres kapitalindskydere sd vidt muligt deltage i omstruk-
tureringen, s det sikres, at stotten begrenses til det
nedvendige minimum. Bankerne skal sdledes anvende
deres egne midler til at finansiere omstruktureringen
ved feks. at afhaende aktiver, mens kapitalindskyderne
skal afdempe bankens tab sd vidt muligt. De foranstalt-
ninger, som OVAG har forpligtet sig til at gennemfore,
sikrer, at der anvendes egne midler, og at de oprindelige
aktionarer og private investorer, der har hybridkapital i
banken, deltager i omstruktureringen.

Den nye omstruktureringsplan indeholder ikke noget,
som antyder, at stotten overstiger det, der er nedvendigt
for at deekke omkostningerne ved genoprettelse af renta-
biliteten. Den statte, der modtages, er nedvendig for at
sikre, at OVAG vil have rimelige kapitalreserver, som
ligger over de minimumskrav, der er foreskrevet i CRD

(> Se betragtning 55.

(*%) Se betragtning 60.
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(112)

(113)

(114)

(115)

(°) Forkortelsen

IV/CRR (*%), i basisscenariet og stadig er i stand til at
opfylde kapitalkravene i stressscenariet. De forpligtelser,
som banken og Ostrig har givet tilsagn om at opfylde,
sikrer, at de reversible stotteforanstaltninger (kapital i
form af kapitalbeviser og aktivgaranti) afsluttes fra
udgangen af 2015, ndr bankens kapitalposition tillader
dette (°7).

Kommissionen bemarker, at OVAG allerede har gennem-
fort og fortsat vil gennemfere omkostningsreducerende
foranstaltninger og pa den madde yder et egetbidrag til
omstruktureringsomkostningerne via interne midler, som
banken selv har indtjent (°%). I kernesegmentet medferer
disse omkostningsreducerende foranstaltninger en reduk-
tion af de drlige omkostninger pd 15 mio. EUR (ca. 12 %
af de samlede omkostninger i 2012) ved udgangen af
omstruktureringsperioden. For si vidt angdr OVAG som
helhed  (herunder  ikke-kernesegmentet),  reduceres
omkostningerne endda endnu mere (105,5 mio. EUR i
2017 sammenlignet med 166 mio. EUR i 2012, hvilket
svarer til en omkostningsreduktion pd 36 %) (*%).

Derudover finansieres omstruktureringsomkostningerne
af indtegter fra salg af rentable kapitalinteresser fra
ikke-kernesegmentet (RZB, ostrigske detailbanker (alle-
rede gennemfort i 2009-2010) og VBLI).

I henhold til punkt 24 i omstruktureringsmeddelelsen
kan byrdefordelingen ogsé sikres via en passende forrent-
ning af statsstotten. I den sammenhang ger Kommis-
sionen opmarksom pd sin bemarkning i betragtning
90 om, at staten, der har ydet et bidrag til kapitalind-
skuddet i 2012, har erhvervet en passende andel i
banken. Denne andel er baseret pd en overdragelsesveerdi,
som er fastlagt objektivt via en markedsorienteret P/B-
metode. Som fastlagt i betragtning 89 blev tegningerne
i forbindelse med kapitalindskuddet i 2012 desuden fore-
taget med et tilstraekkeligt nedslag, hvilket svarer til en
form for forudgdende forrentning af kapitalindskuddet.
Derfor anser Kommissionen forrentningen for at vare
passende i forbindelse med de andre foranstaltninger til
byrdefordeling.

Hvad angdr den resterende statslige kapital i form af
kapitalbeviser pd 300 mio. EUR, ger Kommissionen
opmarksom pd, at staten har ydet kapitalen til OVAG
inden for rammerne af den gstrigske bankpakke, og at

"CRD IV|CRR" (kapitalkravsdirektiv IV (Capital

Requirements Directive 1V)/kapitalkravsforordning (Capital Require-
ments Regulation)) vedrerer Europa-Kommissionens forslag til
gennemforelse af Basel Ill-forskrifterne i EU-retten. I Basel III-
forskrifterne, der er udarbejdet og vedtaget som reaktion pa de
svagheder i bankreguleringen, som den seneste finanskrise har tyde-
liggjort, fastlaegges de globale tilsynsstandarder for bankers egen-
kapital, gennemforelse af stresstest og markedslikviditetsrisici.
Forskrifterne fastlaegger bla. kvantitativt og kvalitativt strengere
egenkapitalkrav for bankerne. Den gradvise ikrafttreeden af de nye
krav starter i 2013.

(°7) Se betragtning 25-27.

(*%) Se betragtning 60.

(°%) Dette omfatter ogsd konsekvenserne af athendelser og reduktionen
af forretningsaktiviteterne i ikke-kernesegmentet.

(116)

117)

(118)

forrentningen af instrumentet blev fastlagt i overensstem-
melse med denne bankpakke. Kommissionen bemerker,
at udbyttekuponen i det sjette og syvende fulde regn-
skabsdr efter tegnelsen af instrumenterne oges arligt
med 50 basispoint, hvilket giver en udbyttekupon pé
9,8% 12016 0og 10,3 % i 2017 (°°). Derudover bemarker
Kommissionen, at indlesningsvardien af disse instru-
menter i 2017 og 2018 vil ligge pd 100 % af deres
nominelle verdi plus de procentpoint, som udbyttet for
kapitalbeviser 14 under niveau med i forhold til de
kontraktlige forpligtelser, hvis regnskabsdrets overskud,
som kunne udloddes, og som ville have veret nok til
at foretage udbetaling, forblev i selskabet (°!). Ifolge
bankens gkonomiske prognoser forventes det, at det
belob, der skal betales tilbage til staten i 2017 og
2018, omfatter forrentningen af kapital i form af kapital-
beviser fra de sidste ar i omstruktureringsperioden.
Derfor mener Kommissionen, at OVAG vil betale en
forrentning af den statslige kapital i form af kapitalbevi-
ser, som svarer til bankens risikoprofil.

Hvad angdr aktivgarantien, bemarker Kommissionen, at
banken vil betale et gebyr pd 10 % p.a. af garantibelobet
(100 mio. EUR). Dette gebyr udger regnskabsmaessigt en
lobende omkostning og er ikke athangigt af, om banken
opndr overskud. Alle belgb, der trakkes pd garantien,
forrentes med 10 %, indtil de tilbagebetales. I betragtning
af gebyrets palidelige karakter og sterrelse mener
Kommissionen, at forrentningen af aktivgarantien, som
svarer til en midlertidig kapitalforegelse, er passende.

For at sikre, at bankens aktionarer sd vidt muligt deltager
i genopbygningen af et passende kapitalgrundlag i lobet
af omstruktureringsperioden, har @strig givet tilsagn om,
at banken tilbageholder udbytte og ikke foretager kupon-
betaling, hvis den ikke er retligt forpligtet til dette, indtil
udgangen af omstruktureringsperioden eller endda
leengere (hvis den statslige kapital i form af kapitalbeviser
ikke er tilbagebetalt pa det tidspunkt). P4 den médde ber
OVAG i overensstemmelse med punkt 26 i omstruktu-
reringsmeddelelsen ikke anvende statsstotten til at
forrente egenkapitalen, hvis der ikke er et tilstreckkeligt
stort overskud til dette.

Kommissionen bemearker endvidere, at OVAG har tilbudt
at tilbagekebe hybridinstrumenter fra private investorer
til en pris pd ca. 40 % af deres nominelle veerdi (°2). Den
tilbudte tilbagekebspris blev fastsat pa grundlag af instru-
menternes markedsvardi og indeholder en pramie pa
hejst 10 procentpoint, som blev tilfgjet for at give inve-
storerne et incitament til at deltage i tilbagekebet. Dette
tilbud blev accepteret for knap 80 % af den samlede
nominelle vardi af instrumenterne, hvilket efter fradrag
af transaktionsomkostningerne resulterede i et overskud
for OVAG pé 130 mio. EUR. De resterende instrumenter
er omfattet af det forbud mod kuponbetalinger, som er

(°%) Se betragtning 18.

(°1) Se betragtning 19.
(°?) Se betragtning 52.
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(119)

(120

(121)

(122)

beskrevet i betragtning 117. Derfor mener Kommissio-
nen, at der er sikret en passende byrdefordeling mellem
de private indskydere af hybridkapital i OVAG, og at
kriterierne i omstruktureringsmeddelelsen i den sammen-
hang er opfyldt.

Et andet aspekt vedrerer ERGO, RZB og DZ BANK, som
er minoritetsaktionzrer i OVAG. Kommissionen bemaer-
ker, at deres andele i hej grad blev udvandet i forbindelse
med kapitalforegelsen i 2012. Som beskrevet i betragt-
ning 49 gav bankerne tilsagn om at stotte omstrukture-
ringen af OVAG ved at bibeholde de likviditetsfaciliteter,
der er stillet til rddighed for OVAG og de datterselskaber,
som ejes i fallesskab med OVAG, overtage aktivbehold-
ninger og stotte OVAG’s bestrebelser p at afhznde de
datterselskaber, der ejes i fallesskab med OVAG (VBRO
og VBLI), hvorved afviklingen af de forretningsomrader,
som ikke harer til kerneomradet, fremskyndes.

Derfor udger omkostningsreduktionerne, afhandelserne
af rentable datterselskaber, som ikke herer til kerneomra-
det, og sikringen af en passende forrentning for kapital-
foranstaltningerne og aktivgarantien et tilstraekkeligt eget-
bidrag fra OVAG til finansiering af bankens omstruktu-
rering. De tab, som indehaverne af hybride kapitalinstru-
menter har lidt, udvandingen af de oprindelige aktionae-
rers andele, de foranstaltninger, som disse har truffet for
at bidrage til omstruktureringen af OVAG, samt tilbage-
holdelsen af udbytte sikrer en passende byrdefordeling.
Da det kan forventes, at den nye omstruktureringsplan
omfatter et tilstraekkeligt egetbidrag og en passende
byrdefordeling, fjernes de betankeligheder, som blev
angivet i indledningsbeslutningen.

5.4.3. Foranstaltninger, der begreenser konkurrencefordrej-
ninger

I henhold til omstruktureringsmeddelelsen skal omstruk-
tureringsplanen indeholde foranstaltninger, der begranser
konkurrencefordrejninger og sikrer en konkurrence-
preeget banksektor. Endvidere skal den omhandle
sporgsmdl vedrerende "moral hazard" og sikre, at der
ikke anvendes statsstotte til finansiering af konkurrence-
begraeensende adfeerd.

I henhold til punkt 31 i omstruktureringsmeddelelsen
skal Kommissionen ved vurderingen af stottebelobets
storrelse og de konkurrencefordrejninger, stotten har
givet anledning til, bade tage hensyn til det absolutte
og det relative stottebelob samt byrdefordelingen og
bankens position pd markedet efter omstruktureringen.
I den sammenh@ng ger Kommissionen opmarksom
pa, at OVAG har modtaget et statsligt kapitalindskud,
der svarer til 3,8 % af bankens RVA. Derudover har
OVAG modtaget likviditetsgarantier pd 5,4 % af
bankens balancesum. Der er sdledes tale om et betragte-
ligt stottebelgb til den modtagende bank. Derfor er der

(123)

(124)

(125)

trods det tilstreekkelige egetbidrag og den passende
byrdefordeling mellem den modtagende bank og dens
aktionarer i omstruktureringsperioden behov for vasent-
lige foranstaltninger, der begranser potentielle konkur-
rencefordrejninger.

Den planlagte balancereduktion er sterre i den nye
omstruktureringsplan end i den oprindelige plan.
OVAG vil reducere sin balancesum i forhold til aktiverne
ved udgangen af 2008 med 67 %, dvs. fra 55,8 mia. EUR
til 18,4 mia. EUR i 2017. Hvis der kun tages hgjde for de
samlede aktiver i kernesegmentet ([12-15] mia. EUR i
2017), ligger balancereduktionen pd [60-80] %. Hvad
angdr RVA, tilstraeber banken en reduktion pad 71 %
(35,2 mia. EUR i 2008 i forhold til 10,1 mia. EUR i
2017). [4-6] mia. EUR af disse 10,1 mia. EUR vedrerer
kernesegmentet, hvilket svarer til en RVA-reduktion i
kernesegmentet med [70-90] %.

[ forbindelse hermed er OVAG for gjeblikket i gang med
at afhende flere inden- og udenlandske datterselskaber.
Disse athendelser skal vere afsluttet senest pd det tids-
punkt, der er fastlagt i tilsagnene i bilaget. Ellers skal de
relevante datterselskaber indstille alle nye forretninger.
Tabel 4 indeholder en oversigt over de vigtigste atheen-
delser:

Tabel 4

Vigtigste afhendelser

Navn ?ﬁf‘gf}‘g RVA (mia. EUR)
Ostrigske detailbanker 5,1 2,0
Europolis 1,7 0,1
Salg af VBI i 2011 9,1 6,0
VBLI 2,1 1,6
VBRO 1,7 1,6
Malta 0,2 0,1

Disse athandelser omfatter alle bankens internationale
datterselskaber. Kommissionen mener, at athaendelsen af
KA, som i 2008 nedvendiggjorde statslige redningsfor-
anstaltninger, har bidraget til stabiliseringen af OVAG.
Derfor kan athendelsen af KA ikke betragtes som en
foranstaltning, der begranser konkurrencefordrejninger.
Desuden tages der hverken hejde for KA i balance-
summen eller i RVA, der anvendes som referencer for
beregningen af reduktionen af bankens sterrelse (¢3).

(63) OVAG’s balancesum og RVA, der anvendes som referencer, pr.

31. december 2008. KA blev dog allerede solgt til staten i
november 2008.
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(126) Derudover planlegger OVAG at lukke sin Frankfurt-filial.

(127) Samlet set anser Kommissionen reduktionen af bankens
balancesum med over 50 % for at vaere tilstreekkelig til at
begreense de konkurrencefordrejninger, stgtten har givet
anledning til.

(128) Ud over disse omfattende strukturelle foranstaltninger har
Dstrig og OVAG ogsa givet tilsagn om forskellige forplig-
telser til at udvise en bestemt adferd. Banken har
forpligtet sig til at overholde et forbud mod at foretage
opkeb, et reklameforbud, et forbud mod at foretage
transaktioner for egen regning og et forbud mod pris-
lederskab for bankens onlineplatform "Livebank". Det
bor sikre, at statsstotten ikke anvendes til finansiering
af konkurrencebegransende adfeerd (°4).

(129) Derudover gav @strig tilsagn om, at OVAG ikke vil fore-
tage udlansaktiviteter i eget navn og for egen regning
med tredjepartskunder uden for sammenslutningen af
industri-andelsbanker og med dennes kunder. Banken
md kun foretage aktiviteter inden for sammenslutnin-
gen (°%). Sammen med afhandelsen af rentable dattersel-
skaber (VBLI, ostrigske detailbanker) gor den strenge
begraensning af OVAG’s aktiviteter pd bankens hoved-
markeder det muligt for andre aktorer at udbygge deres
position pd markedet.

(130) P4 baggrund af betragtning 122-129 og konklusionen
om, at egetbidraget og byrdefordelingen er passende,
konkluderer Kommissionen, at omfanget og karakteren
af de foranstaltninger, som @strig og OVAG foresldr, er
tilstraekkelige til at begraense de konkurrencefordrejnin-
ger, der opstdr som folge af stotten til OVAG. Derfor
fjernes de betenkeligheder, som blev angivet i indled-
ningsbeslutningen.

5.5. Tilsyn

(131) I henhold til afsnit 5 i omstruktureringsmeddelelsen skal
der regelmaessigt fremlaegges rapporter, s& Kommissionen
kan undersege, om den nye omstruktureringsplan bliver
gennemfort korrekt. @strig vil udpege en tilsynsadmini-
strator, der skal bistd Kommissionen med at opfylde dens
pligt til at kontrollere, at beslutningen gennemferes
korrekt. Tilsynsadministratoren vil fremlegge en tilsyns-
rapport hvert halve dr. Den forste rapport skal frem-
leegges senest et halvt ar efter godkendelse af omstruktu-
reringsplanen. Kommissionen mener derfor, at der er
sikret et korrekt tilsyn med gennemforelsen af omstruk-
tureringsplanen.

(6% Da Livebank er det eneste af OVAG's forretningsomréder, hvor der
modtages indldn, er der ikke behov for et forbud mod prislederskab
i andre markedssegmenter.

(%%) Se punkt 4.1 i bilaget.

6. KONKLUSION

(132) Kommissionen konkluderer, at foranstaltningerne i den
nye omstruktureringsplan samt tilsagnene i bilaget (°°)
kan sikre OVAG's langsigtede rentabilitet, er tilstraekke-
lige med hensyn til byrdefordelingen og egetbidraget og
pd en passende og forholdsmessig mdde afdemper de
konkurrencefordrejende virkninger af de stotteforanstalt-
ninger, der er undersggt i denne beslutning. Den frem-
lagte  omstruktureringsplan  opfylder  kriterierne i
omstruktureringsmeddelelsen, s& omstruktureringsfor-
anstaltningerne kan anses for at vere forenelige med
det indre marked —

VEDTAGET DENNE AFGORELSE:

Artikel 1

1. Folgende foranstaltninger, som @strig har truffet eller
planlaegger at treffe, udger statsstotte i henhold til artikel 107,
stk. 1, i traktaten om Den Europaiske Unions funktionsmdde:

a) kapitalindskud fra @strig til Osterreichische Volksbanken-AG
pa 1 mia. EUR og 250 mio. EUR

b) likviditetsgarantier fra @strig til Osterreichische Volksban-
ken-AG pd 3 mia. EUR

c) aktivgaranti fra @strig til Osterreichische Volksbanken-AG
med en kapitalfrigerelsesvirkning pd 100 mio. EUR.

2. Med forbehold af de i artikel 2 anforte betingelser er den i
stk. 1 anferte statsstotte forenelig med det indre marked i
henhold til artikel 107, stk. 3, litra b), i traktaten om Den
Europaiske Unions funktionsmade.

Artikel 2
Ostrig sikrer, at den omstruktureringsplan, der blev fremlagt

den 4. september 2012, gennemfores fuldt ud, herunder ogsd
de tilsagn, som er angivet i bilaget til denne beslutning.

Artikel 3

Denne afgorelse er rettet til Republikken @strig.

Udferdiget i Bruxelles, den 19. september 2012.

Pd Kommissionens vegne
Joaquin ALMUNIA
Neestformand

(°6) Hvis der ikke er overensstemmelse mellem ordlyden i beslutningen
og bilaget, geelder ordlyden i beslutningen som autentisk.
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Tilsagnspakke i sag SA.31883 Osterreichische Volksbanken-AG

Republikken @strig ("@strig") giver i henhold til artikel 7, stk. 4, i Radets forordning (EF) nr. 659/1999, med senere
@ndringer, folgende tilsagn vedrerende Osterreichische Volksbanken-AG ("OVAG"), s& Europa-Kommissionen i henhold
til artikel 107, stk. 3, litra b), i traktaten om Den Europziske Unions funktionsmdde kan fastsld, at den stotte, der er ydet
til OVAG, er forenelig med det indre marked.

Tilsagnene traeder i kraft pd den dato, hvor afgerelsen vedtages.

Denne tekst skal fortolkes i overensstemmelse med den overordnede EU-lovgivning og i medfor af forordning (EF) nr.
659/1999 samt under hensyntagen til den afgorelse, som tilsagnene er vedfejet som tilsagn ogfeller betingelser og

forpligtelser.
1. Generelt
1.1.  Ostrig sikrer, at den omstruktureringsplan, der er indgivet den 4. september 2012 ("omstruktureringsplan") for

1.2.

1.3.

3.1.

3.2.

3.3.

3.4.

3.5.

OVAG, gennemfares korrekt og fuldt ud.

Ostrig sikrer, at tilsagnene ("tilsagn") nedenfor overholdes fuldt ud i forbindelse med gennemforelsen af omstruk-
tureringsplanen.

Omstruktureringsfasen slutter den 31. december 2017. De folgende tilsagn finder anvendelse i omstrukturerings-
fasen, medmindre andet er angivet.

Kernesegment og afviklingssegment

OVAG har etableret et internt afviklingssegment, som tildeles visse aktiver med henblik pa afvikling. Afviklings-
segmentet forvaltes som et selvstndigt segment med separat regnskabsfering i form af egen regnskabsaflaeggelse.

Balance- og RVA-reduktion

[Balancereduktion - koncern] Med udgangspunkt i OVAG's reviderede balancesum pr. 31. december 2009 pé
48 116 mio. EUR skal summen af koncernens aktiver inden den 31. december 2013 reduceres til [26 000-28 000]
mio. EUR, inden den 31. december 2014 til [22 000-24 000] mio. EUR, inden den 31. december 2015 til
[20 000-22 000] mio. EUR, inden den 31. december 2016 til [18 000-20 000] mio. EUR, og inden den
31. december 2017 til 18 390 mio. EUR.

[RVA-reduktion — koncern] Med udgangspunkt i summen af koncernens risikovaegtede aktiver (af den samlede
risiko) pr. 31. december 2009 pa 29 505 mio. EUR skal summen af koncernens risikovagtede aktiver inden den
31. december 2013 reduceres til [16 000-18 000] mio. EUR, inden den 31. december 2014 til [14 000-16 000]
mio. EUR, inden den 31. december 2015 til [10 000-12 000] mio. EUR, inden den 31. december 2016 til
[10 000-12 000] mio. EUR, og inden den 31. december 2017 til 10 081 mio. EUR.

[Balancereduktion — kernesegment] Summen af kernesegmentets aktiver skal inden den 31. december 2013
reduceres til [15 000-17 000] mio. EUR, inden den 31. december 2014 til [15 000-17 000] mio. EUR, inden den
31. december 2015 til [14 000-16 000] mio. EUR, inden den 31. december 2016 til [13 000-15 000] mio. EUR,
og inden den 31. december 2017 til [13 000-15 000] mio. EUR. Disse beleb mé overskrides med op til 2 %, hvis
det sker som folge af foregede transaktioner af konsortiumtypen med primertrinnet, hojere nedvendige lovkrav til
bibeholdelse af likviditet eller et forhgjet refinansieringsbehov pa primeertrinnet i forhold til det, der er planlagt.
Der skal gives en detaljeret begrundelse for sidanne overskridelser over for tilsynsadministratoren.

[RVA-reduktion — kernesegment] Summen af risikovagtede aktiver i kernesegmentet (af den samlede risiko) skal
inden den 31. december 2013 reduceres til [5 500-6 500] mio. EUR, inden den 31. december 2014 til [5 000-
6 000] mio. EUR, inden den 31. december 2015 til [5 000-6 000] mio. EUR, inden den 31. december 2016 til
[5 000-6 000] mio. EUR, og inden den 31. december 2017 til [5 000-6 000] mio. EUR. Disse belob ma over-
skrides med op til 2 %, hvis det sker som folge af foregede transaktioner af konsortiumtypen med primertrinnet,
hejere nedvendige lovkrav til bibeholdelse af likviditet eller et forhgjet refinansieringsbehov pa primertrinnet i
forhold til det, der er planlagt. Der skal gives en detaljeret begrundelse for sddanne overskridelser over for
tilsynsadministratoren.

[Balancereduktion — afviklingssegment] Summen af aktiver i afviklingssegmentet skal inden den 31. december
2013 reduceres til [10 000-12 000] mio. EUR, inden den 31. december 2014 til [6 000-8 000] mio. EUR, inden
den 31. december 2015 til [6 000-8 000] mio. EUR, inden den 31. december 2016 til [5 000-7 000] mio. EUR,
og inden den 31. december 2017 til [4 000-6 000] mio. EUR.
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[RVA-reduktion — afviklingssegment] Summen af risikovagtede aktiver i afviklingssegmentet (af den samlede
risiko) skal inden den 31. december 2013 reduceres til [11 000-13 000] mio. EUR, inden den 31. december 2014
til [8 000-10 000] mio. EUR, inden den 31. december 2015 til [5 000-7 000] mio. EUR, inden den 31. december
2016 til [5 000-7 000] mio. EUR, og inden den 31. december 2017 til [4 000-6 000] mio. EUR.

Fristerne i afviklingssegmentet forleenges kun, hvis der foreligger en realistisk, faktuel og plausibel mulighed for, at
forlengelsen vil forbedre den fremtidige anvendelse af finansieringen. Fristerne kan hejst forleenges tre gange og
hejst ét ar pr. forlengelse. Begrundede undtagelser med leengere forleengelsesperioder skal i hvert enkelt tilfeelde
meddeles tilsynsadministratoren og begrundes tilstrackkeligt. Alle afviklingsaktiviteter skal efter udleb af omstruk-
tureringsperioden ogsa afsluttes hurtigst muligt.

Ved beregningen af belgbene i nr. 3.1.-3.6. tages der ikke hejde for @ndringer som folge af @ndrede lovbestem-
melser, der folger af anvendelsen af CRD IV/CRR.

Begraensning af forretningsaktiviteter

Kerneomrédet omfatter kun aktiviteter med tilknytning til sammenslutningen. "Tilknytning til sammenslutningen"
betyder i denne sammenhang, at i) OVAG fungerer som central organisation for industri-andelsbankerne og
dermed leverer tjenesteydelser til de umiddelbart tilknyttede institutter og ii) leverer eller formidler produkter og
tjenesteydelser til industri-andelsbankerne og deres kunder. OVAG vil ikke foretage ldngivning eller andre udléns-
aktiviteter med tredjepartskunder i eget navn og for egen regning.

Opgivelse af forretningsomrader

[Opgivelse af forretningsomrader] OVAG vil gennemfere den forretningsmodel, der er skitseret i omstrukture-
ringsplanen, og i den sammenhang gennemfore den opgivelse af forretningsomrader, som er beskrevet i omstruk-
tureringsplanen. Det er navnlig folgende forretningsomrader, der opgives fuldstaendig:

Forretningsomréddet "Vedvarende energi". Forretningsomradet omfatter projektfinansieringer til "Vedvarende energi"
i Qstrig, Tyskland og Mellem- og @steuropa. Undtaget herfra er finansieringer fra primeartrinnet, som ydes med
henblik pd overtagelse af syndikerede andele, hvis primarbanken selv overtager en finansieringsandel svarende til
sin storrelse.

. Forretningsomradet "Modelfinansiering". Forretningsomradet "Modelfinansiering" vedrerer finansiering af keb og

sanering af beboelsesejendomme pé centrale placeringer under anvendelse af gkonomisk stette til kreditveerdige
privatpersoner. Undtaget herfra er finansieringer fra primertrinnet, som ydes med henblik pd overtagelse af
syndikerede andele, hvis primeerbanken selv overtager en finansieringsandel svarende til sin storrelse.

[Transaktioner for egen regning] OVAG udever fortsat ikke Dedicated Proprietary Trading. Dette betyder, at
OVAG kun mé gennemfore transaktioner, der fremgar af OVAG’s handelsbeholdning, og som enten er ngdvendige
a) for at modtage, sende og udfere kundernes kebs- og salgsordrer eller b) med henblik pd hedging til kunde-
aktiviteter eller til rente- og likviditetsstyring inden for omradet Treasury eller ¢) med henblik pd den ekonomiske
overforsel af balancepositioner til omstruktureringsenheden eller til tredjemand. Det skal under alle omstaendig-
heder sikres, at disse positioner kun indgds inden for den samlede Value-at-Risk (VaR)-grense pa 3 mio. EUR/en
ihendehaverperiode pa én dagfet 99 % konfidensniveau og ikke kan bringe OVAG's risikokapacitet eller likvidi-
tetssituation i fare. OVAG vil under ingen omstendigheder foretage transaktioner, der udelukkende har til formél
at skabe overskud uden for de ovennevnte formal.

Salg
[Salg] OVAG vil senest pd de angivne tidspunkter athende folgende enheder fuldt ud ("signing"):

. salg af alle andele i leasingdatterselskabet VBLI inden den 31. december [2013-2017]

. salg af alle andele i VB Malta/IK Malta inden den 31. december [2013-2017]

. salg af alle andele i Volksbank Ruminien inden den 31. december [2013-2017]

. salg af alle andele i RZB inden den 31. december [2013-2017].

Keberne af de enheder, der er fastlagt i nr. 6.1.1-6.1.4, skal vare personer, der er bdde juridisk og ekonomisk
uafhaengige af Republikken @strig og VB Holding/bankerne pd primertrinnet.
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Hvis de andele, der er navnt i nr. 6.1.1-6.1.3, ikke afhndes inden de fastlagte frister, vil OVAG traffe alle de
foranstaltninger, den har til rddighed, for at indstille nye forretninger i disse enheder og afvikle enhederne. OVAG
vil efter bedste evne bestrabe sig pd at indgd en aftale med sine partnere i sd god tid (6.1.1 og 6.1.3), at det er
muligt at indstille de nye forretninger inden for de fastlagte frister.

Hvis den andel, der er navnt i nr. 6.1.4, ikke er atheendet inden det fastlagte tidspunkt, overtager en athendelses-
administrator atheendelsen.

Foranstaltninger i DZ BANK, ERGO og RZB

Ostrig sikrer, at de planlagte foranstaltninger i Deutsche Zentral-Genossenschaftsbank (DZ BANK), ERGO-gruppen
og Raiffeisen Zentralbank Osterreich AG (RZB) bliver truffet som fastlagt i den omstruktureringsaftale ("omstruk-
tureringsaftale”), der blev indgdet den 26. april 2012 mellem Republikken @strig, DZ BANK AG, ERGO Versi-
cherung AG og ERGO Versicherungsgruppe AG, Raiffeisen Zentralbank Osterreich AG, Volksbanken Holding
eingetragene Genossenschaft, Osterreichischer Genossenschaftsverband og OVAG.

@vrige forpligtelser til at udvise en bestemt adfeerd/Corporate Governance

[Forbud mod opkeb] OVAG forpligter sig til ikke at foretage opkeb. Det gelder bide erhvervelse af virk-
somheder, der fremtraeder som selvstendige juridiske personer, og andele i virksomheder samt bundter af aktiver,
der reprasenterer en transaktion eller driftsgren. Undtaget herfra er opkeb, der skal foretages med henblik pd at
opretholde den gkonomiske stabilitet og/eller stabiliteten i sammenslutningen eller for at sikre en effektiv konkur-
rence, hvis det pd forhdnd er godkendt af Kommissionen. Undtaget er ligeledes opkeb, der med henblik pa
forvaltning af eksisterende forpligtelser over for kunder med betalingsproblemer herer til en banks normale
lobende forretninger. Forpligtelsen geelder indtil udgangen af omstruktureringsfasen.

[Forbud mod udbytte] OVAG betaler ikke udbytte i perioden til og med det regnskabsir, der slutter den
31. december 2017. Betalingerne i henhold til nr. 10 bergres ikke heraf, hvis der kan skelnes retligt.

[Hybrider] Indtil den 31. december 2017 m& OVAG ikke foretage betalinger p4 overskudsafhangige egenkapital-
instrumenter (sdsom hybride finansielle instrumenter og udbyttebeviser), sifremt disse ikke er skyldige i henhold til
aftale eller lov. Disse instrumenter skal inden for rammerne af de lovbestemte og civilretlige muligheder ogsa
medga til at dekke underskud, hvis der uden frigorelse af henlaggelser og reserver bliver underskud pd OVAG's
balance. I den sammenhang forpligter OVAG sig til indtil den 31. december 2017 ikke at frigore reserver i tilfeelde
af tab.

[Forbud mod prislederskab] P4 indlinsomrédet vil Livebank indtil den 31. december 2015 ikke uden Kommis-
sionens forudgdende samtykke tilbyde bedre rentebetingelser (for alle lobetider) end konkurrenten med de tred-
jebedste betingelser pad det ostrigske marked for direkte online banking.

[Reklame] OVAG vil ikke reklamere med ydelsen af stotteforanstaltninger eller med de heraf resulterende fordele.

[Godtgorelse til organer, medarbejdere og vasentlige agenter] OVAG skal gennemg tilskyndelseseffekten og
rimeligheden af sine godtgerelsessystemer og inden for rammerne af de civilretlige muligheder sikre, at disse ikke
tilskynder til indgédelse af urimelige risici, og at de er rettet mod baredygtige og langsigtede mil og er gennem-
sigtige.

[@vrige adfeerdsregler] OVAG udbygger sin risikoovervdgning og forer en forsigtig, solid virksomhedspolitik
baseret pd baredygtighedsprincippet.

OVAG og primerinstitutter

[Godtgerelse for likviditetsreserve] I henhold til § 25, stk. 13, i lov om bankvasen skal OVAG betale en
godtgerelse for likviditetsreserven til primeerinstitutterne pa hejst tre maneders EURIBOR plus [40-70] basispoint
("bp") for deres indlan. Den 1. januar 2014 og den 1. januar 2015 reduceres modregningssatsen med [5-10] bp
arligt, den 1. januar 2016 og den 1. januar 2017 med yderligere [3-7] bp drligt, s& betingelsen fra den 1. januar
2017 svarer til tre maneders EURIBOR plus [20-40] bp. Med Kommissionens udtrykkelige samtykke kan der
alternativt ogsd anvendes andre elementer af fund transfer pricing, hvis det kan pavises, at det som minimum
lykkes at opnd en reduktion af betingelserne for forrentning af likviditetsreserver som beskrevet her.

[Provisioner] Alle OVAG’s provisioner for transaktioner, som foretages via Livebanks websted, forbliver hos
OVAG.

[Udlodning af udbytte til primerinstitutter] Det er muligt inden for rammerne af omstruktureringsaftalen at
udbetale udbytte til primerinstitutterne, forudsat at den i nr. 7.2 navnte graeense pd [7-10] mio. EUR reduceres til
[5-8] mio. EUR, og kun i det omfang, hvor der — ndr der skal udloddes udbytte i henhold til nr. 7.2 — er opndet
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tilstrekkelige overskud og rejst ny tier 1-kernekapital (netto, efter fradrag af indlesninger), der som minimum
dakker belobet til udlodning af udbytte (til aktionarerne og forbundsstaten) (kompensation for manglende
udlodning).

Forrentning af stotte

[Forrentning af aktivgarantien] Aktivgarantien fra @strig pd 100 mio. EUR forrentes med en praemie pd 10 %

p-a, der er uathengig af overskuddet.

[Forrentning af kapital i form af kapitalbeviser] Den statslige kapital i form af kapitalbeviser skal forrentes som
fastlagt i principaftalen.

Exitstrategi for aktivgaranti, kapital i form af kapitalbeviser og aktiekapital

. [Udleb af aktivgaranti] Aktivgarantien fra @strig pd 100 mio. EUR skal, for sd vidt angdr dens lobetid, udformes

pd en sidan madde, at den udlgber umiddelbart efter den 31. december 2015.

. [Indlesning af kapital i form af kapitalbeviser] OVAG forpligter sig til at traffe alle relevante foranstaltninger

med henblik pé at fritage Republikken @strig for halvdelen af dens byrde som kapitalejer i forste halvar af 2017
(150 mio. EUR) og for hele byrden senest umiddelbart efter den 31. december 2017. Primarbankerne vil medvirke
til at realisere dette, i det omfang de lovpligtige minimumskrav tillader det.

. [Exitstrategi] @strig opfatter sig ikke som langsigtet ejer af OVAG og vil derfor forsege at afhaende de tegnede

aktier sd hurtigt som muligt under hensyntagen til budgetmassige interesser og bestemmelserne i lov om bank-
vasen og i § 2, stk. 3, i lov om stabilitet p& finansmarkederne.

Tilsynsadministrator

@strig sikrer, at en uafhengig og tilstraekkeligt kvalificeret tilsynsadministrator, der er underlagt tavshedspligt,
lobende overviger, at OVAG’s omstruktureringsplan gennemfores fuldsteendigt og korrekt, og at alle tilsagn i
denne tilsagnspakke opfyldes fuldstendigt og korrekt.

. Den i bilaget "Tilsynsadministrator" beskrevne procedure finder anvendelse pa tilsynsadministratorens udpegelse,

opgaver, forpligtelser og frigerelse.

. Ostrig sikrer, at Kommissionen og tilsynsadministratoren i forbindelse med gennemforelsen af beslutningen har

ubegranset adgang til alle oplysninger, som er nedvendige for at overvige gennemforelsen af denne beslutning.
Kommissionen og tilsynsadministratoren kan anmode om forklaringer og praciseringer fra OVAG. @strig og
OVAG samarbejder fuldt ud med Kommissionen og tilsynsadministratoren med hensyn til alle forespergsler i
forbindelse med overvigningen af gennemforelsen af denne beslutning.
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Bilag til tilsagnspakken — tilsynsadministratoren

A. Udpegelse af tilsynsadministratoren

(i) Republikken @strig forpligter sig til at sikre, at OVAG udpeger en tilsynsadministrator, som skal udfere de i dette
bilags punkt C(x) fastsatte opgaver, der tilkommer en tilsynsadministrator ("administrator"). Mandatet omfatter
hele omstruktureringsperioden, dvs. indtil den 31. december 2017. Ved mandatets udleb skal administratoren
fremlegge en endelig rapport.

Administratoren skal vare uathengig af OVAG. Administratoren skal have de fornedne kvalifikationer til at
opfylde mandatet, f.eks. som investeringsbank, rddgiver eller revisor, og ma pa intet tidspunkt have veret eller
vaere genstand for en interessekonflikt. Administratoren modtager et vederlag fra OVAG, som ikke mé forhindre
administratoren i at opfylde mandatet uathangigt og effektivt.

i

@strig forpligter sig til at sikre, at OVAG senest fire uger efter beslutningens offentliggorelse fremsender navnene
pd to eller flere personer, som indstilles til administrator, til Kommissionen til godkendelse.

(iii

=
=

Forslagene skal indeholde tilstrakkelige oplysninger til, at Kommissionen kan bekreafte, at den foresldede admini-
strator opfylder kravene i punkt A(ii), og skal omfatte:

a) de fulde betingelser for det foresldede mandat sammen med alle de bestemmelser, der er nedvendige, for at
administratoren kan udfere sine opgaver

b) udkastet til en arbejdsplan, som beskriver, hvordan administratoren agter at udfere de opgaver, denne har faet

tildelt.

(v) Kommissionen har skensbefgjelser til at godkende eller afvise de foresldede administratorer samt godkende det
foresliede mandat med de andringer, den finder nedvendige, for at administratoren kan opfylde sine forplig-
telser. Hvis der kun godkendes ét navn, udpeger OVAG den pégeldende person eller institution til administrator
i overensstemmelse med det mandat, Kommissionen har godkendt, eller sorger for udpegelsen. Hvis der
godkendes mere end ét navn, kan OVAG blandt de godkendte navne valge, hvem der skal udpeges til admini-
strator. Administratoren udpeges senest én uge efter Kommissionens godkendelse i overensstemmelse med det
mandat, Kommissionen har godkendt.

Hyvis alle de foresliede administratorer afvises, forpligter @strig sig til at sikre, at OVAG senest to uger efter at
vare blevet underrettet om afvisningen, fremsender navnene pa mindst to andre personer eller institutioner i
overensstemmelse med de betingelser og efter den procedure, der er beskrevet i punkt A(i) og A(iv).

3

(vii) Hvis alle de nye indstillede administratorer ogsa afvises af Kommissionen, indstiller Kommissionen én eller flere

administratorer, som OVAG skal udpege eller foranstalte bliver udpeget i overensstemmelse med et mandat
godkendt af Kommissionen.

B. Generelle opgaver og forpligtelser

(vii) Administratoren hjalper Kommissionen med at sikre, at OVAG opfylder forpligtelserne, og pétager sig de
opgaver, som palagges administratoren i tilsagnspakken. Administratoren opfylder opgaverne i henhold til
dette mandat i overensstemmelse med arbejdsplanen og de reviderede udgaver af arbejdsplanen, som er godkendt
af Kommissionen. Kommissionen kan pd eget initiativ eller pd administratorens eller OVAG’s anmodning give
administratoren instrukser eller anvisninger for at sikre, at forpligtelserne opfyldes. OVAG er ikke berettiget til at
give administratoren anvisninger.

C. Administratorens opgaver og forpligtelser

(ix) Administratoren har til opgave at sikre en fuldstendig og korrekt opfyldelse af forpligtelserne i tilsagnene og en
fuldsteendig og korrekt gennemforelse af OVAG’s omstruktureringsplan. Kommissionen kan pa eget initiativ eller
pa administratorens eller OVAG’s anmodning give administratoren instrukser eller anvisninger for at sikre, at de
tilsagn, der er vedlagt som bilag til beslutningen, opfyldes.

(x) Administratoren

a) fremsender forslag til Kommissionen til en detaljeret arbejdsplan, som beskriver, hvordan denne agter at
overvage opfyldelsen af de tilsagn, der er vedlagt som bilag til beslutningen

b) overvdger, at OVAG’s omstruktureringsplan gennemfores fuldstendigt og korrekt, navnlig
(I) balance- og RVA-reduktion
(I) begransning af forretningsaktiviteter
(I) opgivelse af fastlagte forretningsomrader

(IV) salget af andele i fastlagte forretningsomrader
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¢) overvager opfyldelsen af alle ovrige tilsagn

d) patager sig de ovrige opgaver, som palegges administratoren i de tilsagn, der er vedlagt som bilag til
beslutningen

€) foresldr OVAG sddanne foranstaltninger, som administratoren finder nedvendige for at sikre OVAG’s opfyl-
delse af de tilsagn, der er vedlagt som bilag til beslutningen

f) fremsender senest 30 dage efter udgangen af hvert halvér et udkast til en skriftlig rapport til Kommissionen,
@strig og OVAG. Kommissionen, @strig og OVAG kan fremsette deres bemearkninger til udkastet inden fem
arbejdsdage. Senest fem arbejdsdage efter modtagelse af bemerkningerne udarbejder administratoren en
endelig rapport og fremsender den til Kommissionen, idet der om muligt og efter administratorens sken
tages hejde for de fremsendte bemarkninger. Forst derefter fremsender administratoren en kopi af den
endelige rapport til @strig og OVAG. Hvis rapportudkastet eller den endelige rapport indeholder oplysninger,
som ikke md videregives til OVAG, modtager OVAG kun en ikke-fortrolig version af rapportudkastet eller
den endelige rapport. Administratoren fremsender under ingen omstendigheder en version af rapporten til
Ostrig ogfeller OVAG, for den er fremsendt til Kommissionen.

g) Rapporten skal omhandle administratorens opfyldelse af sine forpligtelser i henhold til mandatet og OVAG'’s
opfyldelse af sine forpligtelser, for at Kommissionen kan vurdere, om OVAG drives i overensstemmelse med
forpligtelserne. Rapportens omfang kan efter behov praciseres narmere af Kommissionen. Foruden disse
rapporter aflegger administratoren straks skriftlig rapport til Kommissionen, hvis der er grund til at antage, at
OVAG ikke opfylder disse forpligtelser, og fremsender samtidig en ikke-fortrolig version til OVAG.

D. OVAG’s opgaver og forpligtelser

(xiy OVAG stiller alt sidant samarbejde, stotte og alle sidanne oplysninger til rddighed, som administratoren med
rimelighed matte kreeve for at udfere sine opgaver, og kraver ogsd dette af sine rddgivere. Administratoren har
ubegranset adgang til regnskaber, fortegnelser, dokumenter, ledelse og andre medarbejdere, anleeg, lokationer og
tekniske oplysninger hos OVAG eller det forretningsomrdde, der skal afhandes, som er nedvendige for, at
administratoren kan udfere sine opgaver i overensstemmelse med dette mandat. OVAG overlader et eller flere
kontorer i sine forretningslokaler til administratoren, og alle medarbejdere hos OVAG er til ridighed for denne til
samtaler, for at administratoren far alle oplysninger, som er nedvendige for, at denne kan udfere sine opgaver.

(xii) Administratoren kan med forbehold af OVAG's godkendelse (som ikke uden grund ma afslas eller forhales) for
OVAG’s regning udpege rddgivere (navnlig inden for virksomhedsfinansiering og juridiske spergsmdl), hvis
administratoren anser udpegelsen af disse rddgivere for at vere nedvendig eller hensigtsmeassig for udferelsen
af sine opgaver og opfyldelsen af sine forpligtelser i henhold til mandatet, sdfremt de af administratoren afholdte
omkostninger og evrige udgifter er passende. Afslir OVAG at godkende de af administratoren foresldede ridgi-
vere, kan Kommissionen efter horing af OVAG i stedet godkende udpegelsen af disse rddgivere. Kun admini-
stratoren har ret til at give rddgiverne anvisninger.

E. Udskiftning, frigerelse og genudpegelse af administratoren

(xii) Afbryder administratoren udferelsen af sine opgaver i overensstemmelse med forpligtelserne, eller foreligger der
en anden vigtig grund, feks. en interessekonflikt fra administratorens side, kan

a) Kommissionen efter hering af administratoren krave af OVAG, at administratoren udskiftes, eller

b) OVAG efter Kommissionens godkendelse udskifte administratoren.

=

(xiv) Afsattes administratoren i henhold til punkt E(xiii), kan det kraves, at denne fortsatter sine aktiviteter, indtil en
ny administrator, til hvem administratoren har givet alle relevante oplysninger, tiltreeder. Den nye administrator

udpeges efter proceduren i punkt A(i)-A(vi).

(xv) Bortset fra afsattelsen i henhold til punkt E(xiii) opherer administratorens hverv forst, ndr Kommissionen har
frigjort administratoren herfor. Dette sker, nér alle forpligtelser, som er overdraget til administratoren, er opfyldt.
Kommissionen kan imidlertid til enhver tid krave genudpegelse af administratoren, hvis det senere viser sig, at

foranstaltningerne ikke er gennemfort fuldstendigt og korrekt.
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