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BESLUT

KOMMISSIONENS BESLUT
av den 19 september 2012
om det statliga stod SA 31883 (2011/C) (tidigare N 516/2010) som Osterrike har beviljat och

planerar att bevilja Osterreichische Volksbanken-AG
[delgivet med nr C(2012) 6307]

(Endast den tyska texten ir giltig)

(Text av betydelse for EES)
(2013/298/EV)

EUROPEISKA KOMMISSIONEN HAR ANTAGIT DETTA BESLUT

med beaktande av fordraget om Europeiska unionens funktions-
satt, sarskilt artikel 108.2 forsta stycket,

med beaktande av avtalet om Europeiska ekonomiska sam-
arbetsomradet, sarskilt artikel 62.1 a,

efter att i enlighet med ndmnda artiklar ha gett berorda parter
tillfalle att yttra sig (1), och

av foljande skil:

1. FORFARANDE

(1)  Den 9 december 2008 (?) godkdnde kommissionen den
osterrikiska bankstodordningen, som direfter forlingdes
fyra ganger (}) och slutligen upphorde att gilla den
30 juni 2011.

(2)  Tapril 2009 fick Osterreichische Volksbanken-AG (nedan
kallad OVAG) ett kapitaltillskott pd 1 miljard euro ge-
nom den osterrikiska bankstodordningen. Den 9 februari,
den 18 mars och den 14 september 2009 utfirdade
OVAG tre statligt garanterade emissioner pd 1 miljard
euro vardera genom ordningen. Osterrike beviljade dessa
stodatgirder under antagande att OVAG dr ett sunt fi-
nansinstitut och limnade den 29 september 2009 in en
lonsamhetsplan.

(3)  Under den stodrattsliga granskningen kom dock kom-
missionen fram till att banken, utifrdn kriterierna i bila-
gan till kommissionens meddelande om rekapitalisering
av finansinstitut under den rddande finanskrisen: begrins-
ning av stodet till minsta mojliga och garantier mot otill-

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

() Kommissionens beslut av den 9 december 2008 i stodirendet
N 5572008 - Mafnahmen nach dem Finanzmarktstabilitats- und dem
Interbankmarktstarkungsgesetz fiir Kreditinstitute und Versicherungsunter-
nehmen in Osterreich (EUT C 3, 8.1.2009, s. 2).

() Den forsta forlingningen av stodordningen med vissa dndringar
godkindes den 30 juni 2009 (EUT C 172, 24.7.2009, s. 4), den
andra forlangningen den 17 december 2009 (EUT C 28, 4.2.2010,
s. 6), den tredje forlingningen den 25 juni 2010 (EUT C 250,
17.9.2010, s. 4) och den fjirde forlingningen den 16 december
2010 (EUT C 20, 21.1.2011, s. 3).

borlig snedvridning av konkurrensen (*) (nedan kallat re-
kapitaliseringsmeddelandet), vid tidpunkten for kapitaltill-
skottet inte kunde betraktas som sund i enlighet med
rekapitaliseringsmeddelandet. Darfor kravdes en omstruk-
tureringsplan. Osterrike fortsatte att foretrida &sikten att
OVAG var en sund bank, men limnade den 2 november
2010 in en omstruktureringsplan fér OVAG (den ur-
sprungliga omstruktureringsplanen). Denna plan komplette-
rades sedan genom begidran om en rad ytterligare upp-
lysningar.

(4 Med skrivelsen av den 9 december 2011 (°) underrittade
kommissionen Osterrike om sitt beslut att inleda ett for-
farande i enlighet med artikel 108.2 i fordraget om Eu-
ropeiska unionens funktionssitt (EUF-fordraget), med an-
ledning av det kapitaltillskott pd 1 miljard euro och den
garanti pd 3 miljarder euro som Osterrike beviljat OVAG,
och bad Osterrike att limna in en dndrad omstrukture-
ringsplan.

(5 Kommissionens beslut att inleda ett forfarande (nedan
kallat inledningsbeslutet) offentliggjordes den 17 februari
2012 i Europeiska unionens officiella tidning. Kommissionen
gav berorda parter tillfalle att yttra sig.

(6)  Kommissionen mottog inga synpunkter frén berorda par-
ter.

(7)  Den 28 mars 2012 anmailde Osterrike en omstrukture-
ringsplan. Fore denna anmilan dversinde Osterrike infor-
mation i flera skrivelser, sirskilt av den 16 december
2011 och av den 1, den 13 och den 16 mars 2012.

(8)  Under tiden frdn april 2012 till augusti 2012 diskuterade
Osterrike och kommissionen den nya omstrukturerings-
planen och stodatgarderna pa ett stort antal méten, tele-
fonkonferenser och genom annat informationsutbyte.
Den nya omstruktureringsplanens slutliga lydelse lim-
nades in den 4 september 2012 (nedan kallad den nya
omstruktureringsplanen).

(*) Jfr punkt 13 och bilagan i kommissionens meddelande (EUT C 10,

15.1.20009, s. 2).

(°) Kommissionens beslut av den 9 december 2011 i stoddrendet
SA.31883 om omstruktureringen av Osterreichische Volksbanken-
AG (EUR C 46, 17.2.2012, s. 3).
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©)

(10)

(11)

(12)

(13)

Den 4 september 2012 lade Osterrike fram en lista med
dtaganden som bifogas i bilagan till detta beslut.

2. BESKRIVNING
2.1. Stédmottagaren och dess svirigheter

OVAG ir det centrala institutet fér Osterrikes Volkshanken
(lokala kreditkooperativ) och forser dem pé centraliserad
nivd med internadministrativa tjanster, likviditetsforvalt-
ning och finansiella produkter. Volksbanken dr universal-
banker med affirsverksamhet pa lokal och regional niva.
Tillsammans med det centrala institutet OVAG utgér de
Volksbanken-gruppen. 60,2 % av OVAG dgs av Volksban-
ken genom ett gemensamt holdingbolag. Ovriga aktied-
gare ar DZ-Bank (23,8 %), ERGO-gruppen (9,5 %) och
Raiffeisen Zentralbank Osterreich AG (nedan kallad
RZB, det centrala institutet i Raiffeisen-gruppen som ar
Osterrikes nést storsta kooperativgrupp) (5,8 %). Res-
terande 0,6 % utgors av free float (9). I slutet av 2008
var OVAG Osterrikes fjirde storsta bank med en balans-
omslutning pa 52,9 miljarder euro (7) och kreditbetygen
Aa3 fran Moody’s och A fran Fitch (%).

OVAG:s viktigaste geografiskt relevanta marknad ir Os-
terrike. Dessutom har banken varit verksam i ett antal
central- och osteuropeiska linder, dir den dock, med
undantag for Rumaénien, endast hade en liten marknads-
andel. OVAG har dven begrinsad aktivitet i Tyskland,
ndrmare bestimt for foretagskunder och inom fastighets-
finansiering.

Fram till nyligen var OVAG verksamt inom fem olika
affirsomraden: foretagskunder, retail banking, fastighet,
finansiella marknader och 6vrig verksamhet. 2008 lade
OVAG ner sin verksamhet inom finansiering av offentliga
organ och finansiering av infrastruktur samt overldt sin
andel i Kommunalkredit Austria AG (nedan kallad KA)
till Osterrike for 1 euro (nominellt virde). Mer detaljerad
information om OVAG:s tidigare affirsmodell finns i in-
ledningsbeslutet (°).

OVAG:s problem berodde pd flera olika anledningar.
Som redan framlades i inledningsbeslutet (°) bidrog fol-
jande faktorer till OVAG:s svarigheter: bankens engage-
mang i central- och Osteuropeiska linder genom sina
retaildotterbolag i VB International AG (nedan kallat
VBI), dess verksamhet inom kommunal finansiering och

(%) Dessa procentandelar anger strukturen for rostritterna och omfattar

inte OVAG:s egna aktier. Fore nedsdttningen av kapitalet pd 70 %
och den planerade kapitalokningen pa 484 miljoner euro hade
OVAG 1,63 % av sina egna aktier.

() T slutet av 2007 var det fortfarande 78,6 miljarder euro. Killa:

OVAG:s koncernrapport 2009.

(8 Fitch tar hinsyn till att OVAG omfattas av Volkshanken-samman-

slutningens sikerhetssystem. Dirfor har OVAG fitt samma betyg
for lang- och kortsiktig uppldning som hela gruppen (A resp. F1).

(°) Inledningsbeslutet, skilen 7-12.
(1% Inledningsbeslutet, skdlen 13-19.

(14)

(16)

infrastrukturfinansiering, dess fastighetsverksamhet, det
faktum att investeringsportf6ljen bland annat innehaller
instrument som utfirdats av Lehman Brothers och is-
landska banker samt dess beroende av refinansiering pa
interbankmarknaden. Dessa faktorer ledde till att OVAG
under dren 2008 och 2009 drabbades av avsevarda for-
luster och att Osterrike 2009 beviljade OVAG stodatgar-
der.

OVAG inledde redan 2009 en omstruktureringsprocess,
bland annat med madlsdttningen att outsourca den verk-
samhet som utgjorde huvudorsakerna till kreditinstitutets
problem. Vissa av riskerna frin den gamla portf6ljen val-
lade dock aterigen bekymmer f6r banken under 2011.
Det gillde i synnerhet foljande:

a) Forluster for VBI-dotterbolagen och justeringar av de-
ras bokforda virde i OVAG:s rikenskaper pa totalt
380 miljoner euro.

b) Virdejusteringar pa 300 miljoner euro av OVAG:s in-
vesteringar med koppling till de linder som drabbats
hardast av statsskuldkrisen.

c) Avskrivning pd 142 miljoner euro av det aterstdende
andelskapital som OVAG hade i KA.

d) Korrigering av det bokforda virdet for Investkredit (1)
(nedan kallad IK) med minus 323 miljoner euro inom
ramen for fusionen med OVAG.

Inverkan av forlusterna i skdl 14 ledde till den andra
riddningsdtgirden som Osterrike riktade till OVAG och
som avtalades med de ursprungliga aktieigarna den
27 februari 2012. OVAG reviderade &ven sin ursprung-
liga omstruktureringsplan och beslutade sig for en djup-
gdende omstrukturering.

2.2. Stodatgirderna
2.2.1. Stoddtgdrder under 2009

Ar 2009 stirktes OVAG:s likviditets- och kapitalposition
genom ett kapitaltillskott pd 1 miljard euro och statliga
garantier for OVAG:s obligationer p&d 3 miljarder euro
inom ramen for den Osterrikiska bankstodordningen.
Till foljd av kapitaltillskottet steg i slutet av 2009
OVAG:s primérkapitalkvot till 9,2 % och kapitaltick-
ningskvoten till 12,5 %.

(1) Investkredit Bank AG dr ett dotterbolag till OVAG som tillhanda-
haller tjanster inom foretagsfinansiering, factoring, projektfinansie-
ring och handels- och exportfinansiering. Mer information om detta
finns i skl 7 i inledningsbeslutet.



L 168/32

Europeiska unionens officiella tidning

20.6.2013

Kapitaltillskottet pa 1 miljard euro (20)  Staten har ritt att byta vinstandelsbevisen mot OVAG-
- - stamaktier. Fram till den 1 januari 2019 krdvs bankens
(17) T april 2009 tecknade Osterrike vinstandelsbevis i OVAG medgivande for detta, men konverteringsritten kan ut-
fér 1 mlljal“d euro (nedan kallat kapitaltillskottet 2009). nyttjas aven utan bankens medgivande i fol}ande fall:
Med dessa instrument fir staten inga rostritter men en
preferenskupong och en konverteringsratt. Instrumentet
arit;lltan tidsbegrénsning och bokfors som kirnprimirka- a) Om utdelningen for verksamhetsiret 2011 inte har
prtal. betalats ut alls eller endast delvis.
18) Vinstandelsbevisen har, i enlighet med den oOsterrikiska . .
(18) i X 8 o o) 8.1 b) Om utdelningen efter den 31 december 2011 inte
bankstédordningen, en preferenskupong pd 9,3 % arligen. ; .
U 3 . betalas ut alls eller endast delvis under tvd pa varandra
nder det sjitte och sjunde hela verksamhetsdret efter foliand fsamhetss
tecknandet av vinstandelarna okar kupongen med 50 oljande verksamnetsar.
baspunkter per ar, det ttonde dret med 75 baspunkter
och fran och med det nionde verksamhetsaret med 100 . _ .
baspunkter per dr. Totalt dr denna utdelning dock be- ¢) Om staten den 1 januari 2012 fortfarande innehar
grinsad till ett maximalt virde motsvarande 12 ménaders Vmstan.d.elsbevls med ett nominellt virde pd minst
EURIBOR plus 1 000 baspunkter arligen. Kupongen be- 700 miljoner euro.
talas endast ut om banken har en vinst och beslutar att
dela ut den. Kuponger som inte betalas ut under ett ar
overfors inte till ndsta 4r. Vinstandelsbevisen omfattas av d) Om staten den 1 januari 2015 fortfarande innehar
eventuella forluster i proportion till det totala kapital som vinstandelsbevis med ett nominellt virde pd minst
omfattas av forlusten. 400 miljoner euro.
(19)  Banken har ritt att nir som helst dterbetala vinstandels- Garantier fér nyemissioner
bevisen helt eller i trancher. Under de forsta tio verk- )
samhetsren efter att andelskapitalet tecknas ar dterbetal- (21)  OVAG erholl statliga garantier genom den osterrikiska
ningsbeloppet 100 % av det nominella virdet av vinstan- bankstodordningen och utfirdade under 2009 statligt
delsbevisen, direfter 150 % av det nominella virdet (12). garanterade emissioner pd 3 miljarder euro.
Tabell 1
Statligt garanterade emissioner frin OVAG under 2009
Tranch | Nominellt virde | Emissions-datum Loptid Kupong Totalkostnad
1. 1 miljard euro 9.2.2009 9.2.2012 3,000 % 157 baspunkter 6ver 6 manaders
Euribor
2. 1 miljard euro 18.3.2009 19.3.2013 3,375 % 194 baspunkter 6ver 6 manaders
Euribor
3. 1 miljard euro |  14.9.2009 14.9.2012 2,250 % 155 baspunkter 6ver 6 manaders
Euribor
Kalla: Den nya omstruktureringsplanen, s. 36.
2.2.2. Stoddtgdrder under 2012 Kapitalokning pd 250 miljoner euro
(22) OVAG:s omfattande forluster 2011 medfor ytterligare

stodatgarder, ndmligen ett kapitaltillskott fran staten pa
250 miljoner euro i form av stamaktier (nedan kallat
kapitaltillskottet 2012) och en tillgdngsgaranti som inne-
bar en 6kning av kapitalet med 100 miljoner euro (nedan

kallad tillgangsgarantin).

(1?) Aterbetalningsbeloppet okar med lika méinga procentenheter som

Kapitalokningen ska genomféras i tvd steg. Forst sinks
bankens kapital med 70 % for att utjdmna de upplupna
forlusterna. Aven de vinstandelsbevis som Osterrike till-
forde 2009 sinks i proportion till denna nedsittning av
kapitalet. T det andra steget fir OVAG nytt kapital pd
totalt 484 miljoner euro. Av dessa ska 250 miljoner

de i avtalet faststillda utdelningarna for vinstandelsbevisen under-
skreds med, forutsatt att utdelningsbara arsvinster som skulle ha
rickt till utbetalning har sparats trots att det inte fanns ndgon
rittslig skyldighet eller ndgot tillsynsdirektiv om detta.

euro tecknas av Osterrike och resten av Volksbanken. Os-
terrike och Volksbanken ska teckna aktierna till ett pris pa
2,181 euro per aktie. Staten kommer foljaktligen att
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(24)

(25)

(26)

(27)

ha en andel pa 43,4 % i banken och bli den nist storsta
aktiedgaren efter Volksbanken (50,2 %). De andelar som
ovriga aktiedgarna, som inte deltar i kapitaltillskottet,
har spads ut: DZ-Bank: 3,8 %, ERGO: 1,5 %, RZB: 0,9 %,
free float: 0,1 %.

Tillgdngsgaranti

Forutom kapitaltillskottet pd 250 miljoner euro kommer
Osterrike att bevilja en tillgdngsgaranti p4 100 miljoner
euro som ska oka OVAG:s kapital med samma belopp,
mot en ersittning pd 10 % drligen (dvs. som ett kapital-
tillskott). Med tillgdngsgarantin ska bankens behov av
avsittning resp. nedskrivning minskas och dess kapitalbas
skyddas. Atgdrden skiljer sig frdn standardlittnadsétgar-
der for virdeminskade tillgdngar eftersom garantin utfor-
mas pa ett sddant sdtt att den gynnar de avsittningar for
forluster fran beviljad kredit som banken redan har gjort
for vantade forluster pé tickta tillgdngar. Garantin kom-
mer dirfor att beviljas for (bokforingsmassiga) forluster
som redan har uppkommit.

OVAG kan ta garantin i ansprdk och be staten (som
stiller garantin) om hjilp ifall OVAG bevisar att den
aktuella skulden 4r omojlig att uppbdra eller att gildena-
ren dr foremdl for ett insolvensforfarande; detta galler
dock enbart i den omfattning som ett sidant iansprakta-
gande dr nodvindigt for att forhindra att kvoten kirnpri-
mirkapital (Common Equity Tier 1-kvoten (**), nedan
kallad CET1-kvoten) for OVAG-gruppen ('4) sjunker under
11 % fram till den 31 december 2015. Detta CET1-grdn-
svirde sinks till 10 % om OVAG vid denna tidpunkt har
avyttrat alla sina andelar i Volksbank Romania S.A (ne-
dan kallad VBRO) eller i VB Leasing International Hol-
ding GmbH (nedan kallad VBLI).

Garantin kan inte tas i ansprdk fore den 31 december
2015. Ingdende betalningar som giller de tickta tillgdng-
arna avriknas mot eventuella fordringar som banken har
gentemot staten, forutsatt att de overskrider det ej vir-
deminskade och ej garanterade virdet pa tillgdngarna.

De betalningsskyldigheter som ianspriktagandet av ga-
rantin medfor for staten skjuts upp till den 31 juli 2016,
utan att ndgon rinta berdknas for betalningsanstandet.
Begirda belopp ska dterbetalas till staten s fort bankens
finansiella situation tillter detta.

Garantin betalas genom en avgift pd 10 % arligen (*°) pd
det totala belopp som beviljas mellan den 30 september
2012 och den 1 januari 2016. De begirda beloppen

(") Kédrnprimdrkapital (Common Equity Tier 1) enligt definitionen frén

Baselkommittén for banktillsyn (Basel III: A global regulatory fram-
ework for more resilient banks and banking systems, december 2010
(rev. juni 2011) http:/fwww.bis.org/publ/bcbs189.htm).

(") OVAG och dess dotterforetag/dgarintressen, i synnerhet VB Facto-

ring Bank AG, VB Leasing Finanzierungsgesellschaft m.b.H. och
Volksbank Invest Kapitalanlagegesellschaft m.b.H.

(*%) Denna avgift kommer att utgora en 16pande kostnadspost for ban-

ken och ir dérfor inte beroende av huruvida OVAG gér med vinst.

(29)

(30)

(32)

ersitts genom en avgift pd 10 % darligen, som betalas
fran den tidpunkt dé beloppen begirs till den tidpunkt
dd det begirda beloppet helt har betalats tillbaka till
staten. Den senare ersittningen ar kopplad till huruvida
banken gir med vinst och uppndr en CET1-kvot pd
10 %; den dr inte kumulativ.

Statens ansvar inom ramen for denna garanti upphor att
gilla den 1 januari 2016; detta giller med undantag for
eventuella ansprik som gors gillande fore detta datum.

2.3. Den nya affirsmodellen
Oversikt

Till foljd av den nya omstruktureringsplanen efterstrivar
OVAG en hog grad av integration med Volksbanken. En
sammanslutningsmodell inférs mellan OVAG och alla
Volksbanken. OVAG begrinsas till att fungera som ett
centralt institut for de Osterrikiska Volksbanken. Banken
ska koncentrera sig pd att tillhandahalla foljande typer av
tjanster for Volksbanken: likviditetspoolning, hjilp med att
tillhandahélla omfattande 14n samt treasury-produkter for
Volksbanken och deras kunder. P4 sd sitt reduceras
OVAG:s balansomslutning och komplexiteten i dess af-
farsmodell avsevirt. De affirsomrdden som har orsakat
bankens problem eller inte ligger inom verksamhets-
omradet for ett centralt institut for Volksbanken avvecklas
eller avyttras. Banken samlar dessa affirsomrdden i ett
internt avvecklingssegment (non-core-segment).

Balansomslutningen kommer att minskas frdn 91 miljar-
der euro i slutet av september 2008 (*%) till 19 miljarder
euro 2017, varav [12-15] (*) miljarder euro kommer att
tillhora den nya karnverksamheten (resterande del utgors
av non-core-verksamhet som dr under avveckling). De
riskjusterade tillgdngarna (nedan kallade RJT) kommer i
grundscenariot att minska frdn 35,2 miljarder euro 2008
till [9-12] miljarder euro 2017.

Sammanslutningsmodellen

Sammanslutningsmodellen foreskriver ett gemensamt an-
svar och en reglerad Gverforing av likviditet mellan med-
lemmarna (likviditetssammanslutning) 1 kombination med
ett gemensamt finansiellt skydd gentemot medlemmarnas
fordringsdgare (ansvarssammanslutning). Med sammanslut-
ningsmodellen bevaras de anslutna bankernas rittsliga
oberoende, och medlemmarna kan utnyttja “natverkets”
gemensamma organisationsinfrastruktur.

(*9) Efter att KA, dotterbolaget inom kommunal finansiering, hade
avyttrats till Osterrike uppgick OVAG:s balansomslutning i slutet
av 2008 till 52,9 miljarder euro.

(*) Affirshemligheter, intervall har angetts inom [parentes] dir s& ar

mojligt.
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(33) I detta sammanhang har OVAG som centralt institut till Kirnsegmentet

(34)

uppgift att baserat pd sammanstillda redovisningar siker-
stilla och kontrollera solvensen och likviditeten hos de
Volksbanken som ingdr i sammanslutningen. OVAG an-
svarar aven for att foretrida hela gruppens intressen,
skota PR-verksamheten pd gruppnivd och ge stod vid
vissa internadministrativa uppgifter, t.ex. virdepappers-
transaktioner, logistik, ta fram gruppstandarder for regel-
efterlevnad och bekidmpa pengatvitt. Banken kommer
dven att overta andra funktioner (sammanslutningsfunktio-
ner) som krivs enligt lag eller som kan skotas pa ett
effektivare sitt centralt. Dit rdknas framfor allt ansvaret
for att uppfylla de gemensamma rittsreglerna (t.ex. sol-
vens, likviditet, intern process for bedomning av kapital-
behov for sammanslutningen, intern revision). Dit raknas
aven stod for distribution och marknadsforing av (indi-
vidualiserade) produkter.

Enligt den osterrikiska banklagen (Bankwesengesetz) (17)
har OVAG i egenskap av centralt institut i sammanslut-
ningsmodellen ansvaret for alla sammanslutningens skyl-
digheter, medan de enskilda Volksbankens ansvar for sam-
manslutningen begrinsas till den del av deras kapitalbas
som overskrider det lagstadgade minimum som krivs for
att ticka de egna RJT. "Overskottskapitalet” hos alla
Volksbanken i sammanslutningen ligger fram till den
31 december 2011 pa [450-500] miljoner euro, for-
utsatt att berdkningen baseras pd en CET1-kvot pa 8 %
CET1, och pé [600-650] miljoner euro om den baseras
pd 7% CETL.

Ett annat viktigt kdnnetecken for denna sammanslut-
ningsmodell dr samarbetet kring likviditeten. Enligt oster-
rikisk lag innebar detta samarbete bland annat att Volks-
banken ir skyldiga att ha 14 % av sin inlining hos OVAG
som kassakrav. Vidare kan OVAG samla sikerheterna
fran Volksbanken (krediter med fastigheter som sikerhet)
for att sedan anvinda dem for refinansiering med obli-
gationer. For ndrvarande har Volksbanken tillgdngar pa
[2-5] miljarder euro som under vissa omstindigheter
kan anvindas som sddan sdkerhet. En annan viktig faktor
for att kunna sikerstilla en stabil likviditetsposition for
OVAG var att internetbanksplattformen Livebank flytta-
des fran en av de lokala Volksbanken till OVAG 2011. For
det forsta innebdr det att OVAG far direke tillgdng till
privatkunders insittning och att beroendet av refinansie-
ring pd interbankmarknaden, som var en av orsakerna till
OVAG:s problem, minskar. For det andra mojliggér detta
for Volksbanken-sektorn att presentera centraliserade in-
ternetbanklosningar som Gverensstimmer vil med sam-
manslutningsmodellen.

(7) Forkortning: BWG.

(38)

Karnsegmentet bestdr av tre delsegment: kredit- och kon-
sortieverksamhet, finansiella marknader och 6vrig verk-
samhet. OVAG uppskattar att kirnsegmentets totala till-
gdngar uppgdr till totalt [12-15] miljarder euro 2017
(16,8 miljarder euro i slutet av 2012) och RJT till [4-6]
miljarder euro i slutet av 2017.

Segmentet kredit- och konsortieverksamhet omfattar de
tre enheterna Kredit Verbundbank, VB Factoring och Mo-
bilienleasing Osterreich (nedan kallat VBLF). OVAG be-
traktar denna verksamhet som en del av sin kidrnverk-
samhet tillsammans med Volksbanken. Affirsverksamhe-
terna dr koncentrerade pa Osterrike.

Enheten Kredit Verbundbank omfattar kredit- och kon-
sortieverksamheten med de banker som hor till samman-
slutningen (18). Aven de tjinster som tillhandahélls av de
bada dotterbolagen VB Factoring och VBLF betraktas som
centrala sammanslutningsfunktioner. VBLF tillhér de
stora leasingleverantorerna inom personbilar, lastbilar
och kontorsautomation i Osterrike. Tack vare sin kopp-
ling till Volksbanken ingdr VBLF &dven fortsittningsvis i
OVAG:s afférsstrategi. VB Factoring, ett 100-procentigt
dotterbolag till OVAG, ticker den storsta delen av facto-
ringverksamheten at Volksbanken.

Segmentet “finansiella marknader” omfattar i forsta hand
Profit-Center Group Treasury, Volksbank Investments,
Immo KAG och affirsomrddet internetbank (Live Bank).
Segmentet “finansiella marknader” ansvarar for den kort-
och langsiktiga likviditetspositionen, handeln med vir-
depapper och utlindsk valuta samt for att styra likvidi-
tets- och marknadsprisrisker. Dessutom fungerar segmen-
tet som produktleverantor for Volksbanken-sektorn samt
for institutionella kunder bade i Osterrike och utomlands.

Segmentet "ovrig verksamhet” bestdr av delarna "kapital-
marknader” och “aktiv styrning av balansrakningen”. Till
detta segment raknas dven den verksamhet som VB Ser-
vices fur Banken Ges.m.b.H. (outsourcat servicebolag) och

olika holdingbolag bedriver.

('%) Inklusive de syndikerade lin som beviljas tillsammans med IMMO
Bank, som idr experten pd finansiering av privatbostider inom
Volksbanken-sektorn.
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Non—core—segmentet

Non-core-segmentet omfattar samtliga dgarintressen och
tidigare verksamhetsomrdden som inte lingre kommer
att ingd i OVAG:s kdrnverksamhet. Segmentets totala till-
gingar uppskattas till 11,7 miljarder euro 2012 (RJT:
11,0 miljarder euro) och [3-5] miljarder euro (RJT: [3-5]
miljarder euro) 2017. OVAG vill minska detta segments
RJT till mindre 4n 1 miljard euro fram till 2026. De
portfoljer som tillhor detta segment ar under avveckling
eller ska avyttras.

Den del av non-core-segmentet som ska avvecklas inne-
héller framfor allt portfoljen med foretagsfinansiering
som omlfattar stora delar av det nuvarande affirsomridet
corporate lending i Central- och Osteuropa, hela affirs-
omradet finance i Osterrike och Central- och Osteuropa,
affirsomradet internationell projektfinansiering samt fo-
retagskundverksamheten, forutsatt att denna inte avser
konsortieverksamheten med Volksbanken. Filialen i Frank-
furt kommer inte lingre att ingd i OVAG:s kdrnportfolj.
Vidare avvecklas hela fastighetsportfljen och kommer
inte lingre att ingd i bankens affirsmodell. Fastighets-
portfoljen fran Europolis, ett kapitalforvaltningsbolag
inom fastighet, avyttrades redan 2010.

Ytterligare en del av segmentet utgors av VBLI, ett lea-
singdotterbolag som dgs till 50 % av OVAG (*%). VBLI-
gruppen tillhandahéller leasingtjanster i atta linder i Cen-
tral-, Ost- och Sydeuropa. Den har dven ett minoritets-
innehav pd ca 8 % i ett leasingforetag i Ungern vars
storsta dgare dr VR-Leasing. VBLIs verksamhet utgjorde
ett komplement till VBLs internationella kreditverksam-
het. Med tanke pd att bankens internationella bankverk-
samhet ska upphora planerar banken att avyttra sin andel
i VBLI senast den 31 december [2013-2017]. For att
underlitta avyttringen har OVAG i sin redovisning enligt
IFRS redan skrivit av sin andel med [30-60] % till [50-
70] miljoner euro. Om en avyttring fére utgdngen av
[2013-2017] inte framstdr som realistisk avslutas hela
den nya affirsverksamheten senast den 31 december
[2013-2017] och VBLI avvecklas i enlighet med relevant
lagstiftning (2°).

Ytterligare en del av non-core-segmentet utgors av VBRO
som undantogs nir VBI avyttrades 2010. VBRO ar den
sjunde storsta banken i Ruminien, sett till balansomslut-
ningen. P& den ruminska marknaden hade banken en

het, huvudsakligen i utlindsk valuta, f6r privatkunder och
mindre foretagskunder. VBRO omstruktureras for narva-
rande av OVAG. 2011 omstrukturerades filialstrukturen,
vilket ledde till en klar minskning av antalet filialer. An-
talet medarbetare i filialndtverket reducerades med 25 %.
Med hinsyn till de aktuella ramvillkoren har anskaff-
ningen av inldning och betalningstjanster hogst prioritet,
medan den nya kreditaffirsverksamheten avvecklas kraf-
tigt. Den nya affarsstrategin bestdr av att vidareutveckla
VBRO till en universalbank med en vilbalanserad pro-
duktmix och en sinkning av den jamforelsevis hoga pro-
centandelen krediter med fastigheter som sakerhet i ut-
landsk valuta. VBRO:s beroende av finansiering fran ak-
tiedgarna ska minskas och forhallandet mellan kredit och
inldning forbattras. Planen omfattar dven en sirskild stra-
tegi for att omforhandla de nddlidande krediterna. Trots
att VBRO rdknar med positiva resultat under hela om-
struktureringsperioden, utgdr man i omstruktureringspla-
nen pé ett aterhdllsamt sitt frdn neutrala resultat. OVAG
vill avyttra VBRO fore utgdngen av [2013-2017]. For att
underlitta avyttringen har OVAG i sin redovisning enligt
IFRS redan skrivit ner sin andel till [0-50] euro. Om en
avyttring av VBRO fére utgdngen av [2013-2017] inte
framstdr som realistisk avslutas hela den nya affarsverk-
samheten senast den 31 december [2013-2017] och
VBRO avvecklas i enlighet med relevant lagstiftning (*!).
Alternativt kan delar av VBRO avyttras senast den 31 de-
cember [2013-2017] och endast de éterstdende portfol-
jerna avvecklas i Overensstimmelse med relevant lagstift-
ning (23).

Slutligen ska bankverksamheten pd Malta avyttras fore
utgdngen av [2013-2017]. Om en avyttring fére ut-
gingen av [2013-2017] inte dr mojlig avslutas hela
den nya affiarsverksamheten senast den 31 december
[2013-2017] och affdrsverksamheten avvecklas i enlighet
med relevant lagstiftning (). Aven andelen i RZB ska
avyttras senast vid utgdngen av [2013-2017]. Om detta
inte har gjorts vid den nidmnda tidpunkten kommer en
avyttringsforvaltare med fullmakt att Gverta avyttrings-
processen (*4).

Finansiering

OVAG har limnat in uppgifter om sin likviditetsposition
per maj 2012 och har presenterat atgirder gillande sitt
aktuella och framtida finansieringsbehov.

tydlig inriktning pa krediter med fastigheter som siker- @) Jfr punke 6.3 i bilagan.

)
S (*3) Jfr punkt 6.3 i bilagan.
(") Den andra aktiedgaren dr VR Leasing (ett dotterbolag till DZ Bank). (*%) Jfr punkt 6.3 i bilagan.
(%% Jfr punkt 6.3 i bilagan. (**) Jfr punkt 6.4 i bilagan.
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(47)  Vad giller det tidigare beroendet av refinansiering utan (50) I och med nedsdttningen av kapitalet med 70 % deltar
sikerhet pa interbankmarknaden gér OVAG gillande att dven alla historiska aktiedgare (¥’) i de forluster som har
detta i forsta hand kunde hirledas till dotterbolagen, som uppstdtt tidigare. Dessutom spaddes deras andelar ut av-
i stor utstrickning var beroende av de medel som OVAG sevart vid det senaste kapitaltillskottet (28). Darut6ver bi-
tillhandaholl. Detta problem tog man delvis itu med re- drar Volksbanken till den senaste kapitalokningen med
dan i och med avyttringen av VBI 2011 (en minskning nytt kapital pa totalt 230 miljoner euro.
av finansieringsbehovet med 1,1 miljarder euro). Des-
sutom bor omstruktureringen av. VBRO och den efter-
foljande forsiljningen tillsammans med avyttringen av
VBLI frigéra ytterligare likviditet pd 2,4 miljarder euro. (51)  For att sikerstilla att bankens aktiedgare bidrar till att
dteruppbygga en rimlig kapitalbas under omstrukture-
ringsperioden kommer banken att hélla inne utdelningar
och inte betala ut nagra kuponger pd hybridkapital, for-
utsatt att utbetalningarna i friga inte méste goras enligt
(48)  Banken har visat att dtgdrder har vidtagits som ger till- lag. Detta beslut kompletteras av en kraftig begrinsning
gang till fler finansieringskéllor eller underldttar tack- av de utdelningar som Volksbanken far dela ut under
ningen av likviditetsbehovet. Overtagandet av Livebank omstruktureringsfasen for att underlitta kapitaluppbygg-
(fran en av Volksbanken) gav OVAG tillgang till 470 mil- naden i sammanslutningen.
joner euro i retailfinansiering, vilket minskade bankens
tidigare beroende av refinansiering pd interbankmark-
naden. De dtgdrder som minoritetsaktiedgarna har for-
b.un.dit sig att vidta (2.5) ska bidra till att'reduce'ra f.inan- (52 OVAG har limnat in uppgifter om en tillbakaging p&
S}eqngsbehovet. Slutligen .k.an OVAG r?ﬁmska sitt fma}n- totalt 300 miljoner euro hos hybridinstrument som ut-
S{ermgsbehov med. 2,7 miljarder euro (*) genom att in- firdats av tvd dotterbolag till OVAG. Frdn maj till juli
fgra sammanslutningsmodellen tillsammans med Fle res 2012 erbjod OVAG att kopa tillbaka dessa instrument
gionala Volksbanken... Dessgtom.koom mer OVAG vid be- frdn investerarna for ca 40 % av det nominella virdet.
hov att kunna a“Yanda vissa ngaggar hog deﬂanslutna Det erbjudna dterkopspriset faststilldes baserat pa instru-
Volksbank(?n som sakerhet for obligationer (for nirvarande mentens marknadsvirde plus en premie pd maximalt 10
[2-4] miljarder euro). procentenheter, som lades till for att locka investerarna
att delta i dterkopet. Transaktionen genomfordes i mitten
av juli 2012. Den ledde till att knappt 80 % av det
nominella virdet av instrumenten aterképtes och resulte-
2.4. Bidrag frin andra aktieigare och hybridkapital- rade i en vinst pa 129,9 miljoner euro for OVAG efter
. avdrag for transaktionskostnaderna.
innehavare
(49) DZ Bank, ERGO och RZB bidrog inte till kapitaltillskot-
tet, men har forbundit sig att ge foljande bidrag for att
ridda omstruktureringen av OVAG: 2.5. Finansplanering
(53) Osterrike har presenterat en detaljerad affirsplan for
OVAG for perioden 2012-2017. Planen innehéller ett
basscenario och ett stresscenario; med hjilp av dessa
a) DZ Bank ska uppritthdlla de befintliga likviditetsfaci- scenarier ska OVAG:s forméga att dterstdlla den lingsik-
liteterna 4t de dotterbolag som dgs gemensamt av DZ tiga lonsamheten visas.
Bank och OVAG (t.ex. VBLI). Dessutom ska DZ Bank
overta OVAG-filialen i Frankfurt (tillgngar pa
[400-500] miljoner euro) och det tillhorande finan-
seringsbehovet. Basscenario
(54)  Vad giller utvecklingen i euroomradet, dess BNP-tillvaxt
och de korta och medellanga rdntorna, baseras den nya
omstruktureringsplanen pd antaganden som i stor ut-
b) ERGO ska behélla sina befintliga likviditetsfaciliteter strdckning motsvarar forvéntningarna hos stora mark-
hos OVAG och forbinder sig att inte avyttra de riliadsde.ltagarhe och .internatior}’ella institutioner som IMF.
OVAG-finansinstrument som dess forsikringsavdel- Aven inflationen i euroomrédet, oljepriserna och vix-
ning Victoria har. elkurserna EUR/USD och EUR/CHF ingdr i antagandena.
Planen utgdr frdn en mdttlig dterhimtning av BNP-till-
vixten frdn och med 2013.
¢) RZB ska genomféra atgirder som stirker OVAG:s
kapital med 100 miljoner euro samt tillfora OVAG (55) Som framgar av tabell 2 utgdr basscenariot frdn att

ytterligare likviditet pd 500 miljoner euro.

(?%) Se skal 49.

o) L.

1.

OVAG fortlopande forbittrar sina resultat fram till 2016.

() Jfr skal 10.

(®8) Jfr skal 23.
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Tabell 2
Finansiella fundamenta for OVAG - basscenario (i miljoner euro resp. %).
OVAG—gruppen 2012P 2013P 2014pP 2015P 2016P 2017pP 2018P
Resultat (efter skatt) | [60-80] [10-30] -[30-10] [40-60] [130-150] | [90-110] | ¢j tillimpligt
Rintabilitet pd eget [3-5] [1-3] —-[3-1] [3-5] [10-12] [8-10] ¢j tillampligt
kapital efter skatt
Balansomslutning [20 000- [26 000- [22 000- [20 000- [19 000- [18 000— | ¢j tillimpligt
30 000] 28 000] 24 000] 22 000] 21 000] 20 000]
RJT [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]
CET 1 [9-10] [10-11] 11-12] | p121e) | n-1210) | 12-1310 | n2-1310
Kapitalkvot [13-14] [12-13] [14-15] [14-15] () | [15-16] (") | [15-16](®) | [14-15](}
Kalla: OVAG:s nya omstruktureringsplan
(") med hinsyn till effekterna av att tillgdngsgarantin 16per ut;
(%) med hinsyn till effekterna av att tillgéngsgarantin l6per ut och av aterbetalningen av det statliga andelskapitalet.
(56)  Bankens rintabilitet pa eget kapital (REK) stiger under till ett [...] pris pd [...] miljoner euro, en okning av

(57)

(58)

omstruktureringsperioden till 8,0 % efter skatt. Banken
anser att en REK pa 8 % efter skatt r en tillricklig och
marknadsmissig kapitalersittning med tanke pa kdrnban-
kens laga riskprofil. I synnerhet anser sig banken inte
vara inblandad i volatil verksamhet som investment ban-
king eller egenhandel, utan koncentrerar sig pa sin roll
som centralt institut for de lokala Volksbanken.

Stresscenario

OVAG har lagt fram ett stresscenario pd gruppnivd som
baseras pd mindre gynnsamma marknadsprognoser. Dir
har man bland annat utgtt frin en fortsatt kursvinst for
US-dollarn gentemot euron och en kursforlust for ru-
ménska leu gentemot euron, en lingsammare O6kning
av rdntesatserna dn i basscenariot, en fortsatt férsdmring
av vissa kreditbetyg pd statspapper och léngsammare
ekonomisk tillvixt i euroomradet. Enligt bankens upp-
skattningar skulle denna utveckling kunna leda till ytter-
ligare en kapitalinsittning pa upp till [600—650] miljoner
euro och en sinkning av OVAG: CET1-kvot for den
totala risken till [6,0-7,0] % 2017.

Tabell 3

Finansiella fundamenta fér OVAG - stresscenario (i miljoner
euro resp. %).

2012 2013 2014 2015 2016 | 2017
CET1 (7-8] | [7-8] | [7-8] |[5.5-6.5]| [6-7] | [6-7]
Kapitalkvot |[11-12]{[10-11]{[10-11]| [8-9] |[9-10]] [8-9]

Kinslighetsscenarier

Banken har dven presenterat kinslighetsscenarier som
tagits fram av en extern expert ddr dven foljande ogynn-
samma utvecklingar antas: fordrojd avyttring av. VBRO

(59)

(60)

dess refinansieringskostnader; ett forsok att avyttra VBLI
utan resultat; simre kvalitet pé tillgdngarna i non-core-
segmentet (0kning av RJT med 20 %, 6kning av de risk-
forebyggande atgarderna med 50 % och nedskrivningar
av investeringar pd 100 miljoner euro); okning av RJT
med 10 % i kidrnsegmentet; ingen vinstokning under
2016 och 2017.

Om alla dessa stressfaktorer skulle upptrida samtidigt
skulle det, enligt den externa experten, for OVAG under
2017/2018 innebdra en kapitalbrist pd [150-200] miljo-
ner euro (2%), vilken dock skulle tickas av Volksbankens
(dvs. ansvarssammanslutningens) 6verskott av det lag-
stadgade kapitalet som 2017/2018 uppgar till [650-750]
miljoner euro. Banken skulle dirmed pa det hela tagen
kunna klara av detta ogynnsamma scenario.

Kostnadssdnkningar

Enligt OVAG:s finansprognoser kommer dess forvalt-
ningskostnader att minska frin 166 miljoner euro 2012
till 105,5 miljoner euro 2017, vilket motsvarar en sink-
ning pd 36 %. Forutom atgirderna for att optimera kost-
naderna (t.ex. stingningen av filialen i Frankfurt och IK:s
kontor i de central- och dsteuropeiska linderna, synergier
frin sammanslagningen av OVAG och IK, personal-
avveckling, disponering av byggnader och kostnader for
konsulter, outsourcing av IT-infrastrukturen) omfattar

(*%) Detta belopp omfattar effekterna av att tillgdngsgarantin l6per ut ar
2015 och aterbetalningen av vinstandelsbevisen pd 300 miljoner
euro.
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(61)

(62)

(63)

denna minskning dven effekterna av avyttringarna och
avvecklingen av affarsverksamheterna i non-core-segmen-
tet. Dérfor har banken dven angett de forvintade resul-
taten for kostnadssankningsdtgirderna i kdrnsegmentet. I
detta segment bor dtgirderna for att optimera kost-
naderna fram till slutet av omstruktureringsperioden ge
en siankning av de drliga kostnaderna pd 15 miljoner
euro (ca 12 % av de totala kostnaderna 2012).

Aterbetalning av vinstandelsbevisen

2017/2018

Inom ramen for nedsattningen av kapitalet &r 2012 sank-
tes det andelskapital som Osterrike beviljade 2009 till
300 miljoner euro. Banken avser att betala tillbaka
50 % av detta belopp under 2017 och resterande 50 %
i borjan av 2018. Volksbanken kommer vid behov att
forse OVAG med de medel som krivs for denna 4terbe-
talning.

3. SKAL TILL ATT INLEDA DET FORMELLA GRANSK-
NINGSFORFARANDET

Kommissionen padminner om att den har inlett det for-
mella granskningsforfarandet i enlighet med artikel 108.2
i EUF-fordraget for att granska om omstruktureringssto-
det for OVAG ir forenligt med den inre marknaden,
eftersom kommissionen baserat pd den ursprungliga om-
struktureringsplanen hyste allvarliga tvivel om huruvida
OVAG skulle klara av att 4terstilla sin 1angsiktiga 16n-
samhet (**). Kommissionen stillde sig dven tvivlande till
om en rimlig bordefordelning hade garanterats och om
tillrackliga dtgarder for att begransa eventuell snedvriden
konkurrens hade planerats (!).

4. OSTERRIKES SYNPUNKTER

Osterrike betonar att OVAG &r en systemrelevant bank
vars insolvens skulle ha gett mycket negativa effekter pa
det osterrikiska banksystemet och den reala osterrikiska
ekonomin. Denna bedomning har bekriftats genom en
skrivelse frn Osterrikes nationalbank.

Osterrike fornekar inte att det handlar om stod i de
atgirder som beskrivs i avsnitt 2.2.

Enligt Osterrikes uppfattning beviljades de &tgdrder som
beskrivs i avsnitt 2.2.1 i enlighet med den godkinda
osterrikiska bankstodordningen. Osterrike stdr fast vid
att OVAG vid tidpunkten for kapitaltillskottet inte var
en nodlidande bank i enlighet med rekapitaliseringsmed-
delandet. Landet har dock godkint ett forslag pd om-
struktureringsplan for banken.

(%% Inledningsbeslutet, skilen 58-62.
(*") Inledningsbeslutet, skilen 65-69 och 73-74.

(66)

(67)

(68)

(69)

(70)

Osterrike fornekar heller inte att det andra kapitaltillskott
och den tillgdngsgaranti som avtalades den 27 februari
2012 (nedan kallade dtgarder under 2012) utgér statligt
stod i enlighet med artikel 107.1 i EUF-fordraget. Oster-
rike betraktar dock dtgirderna som forenliga med den
inre marknaden utifrdn artikel 107.3 b i EUF-fordraget,
eftersom de anses vara nddvindiga for att dtgirda en
avsevird storning i ekonomin i en medlemsstat och anses
overensstimma med relevanta meddelanden frin kom-
missionen.

Osterrike har limnat sirskild information och jim-
forande marknadsuppgifter och havdat utifrdn dessa att
atgirderna under 2012 uppfyllde kraven i meddelandet
fran kommissionen om tillimpning, frdn och med den
1 januari 2012, av reglerna om statligt stod pd stod-
atgirder till formén for banker med anledning av finan-
skrisen (*3) (nedan kallat forlangningsmeddelandet  fran
2011).

Vad giller kapitaltillskottet 2012 uppskattades virdet pd
(¢j borsnoterade) OVAG fore kapitaltillskottet 2012 ge-
nom en rimlig marknadsorienterad bedémning som ba-
serades pd P[B-talet hos en motsvarande grupp. Baserat
pa de observerbara marknadsuppgifterna for en lamplig
motsvarande grupp (**) beriknade Osterrike ett P/B-tal
(Price/Book-multiple) som anvindes som underlag for
att faststilla ett intervall for bolagets virde pd mellan
[270-300] miljoner euro och [320-360] miljoner euro.
Med hinsyn till kapitaltillskottet fran Volksbanken skulle
bolagets virde uppgd till mellan [500-530] miljoner
euro och [550-580] miljoner euro, vilket skulle ge ett
pris per aktie p& [3-4] euro. Eftersom Osterrike tecknade
aktierna till ett pris pd 2,2 euro ligger den faktiska sink-
ningen pd mellan [35 % och 45 %]. T och med denna
sinkning uppfylls enligt Osterrikes uppfattning de krav
i punkt 8 i forlingningsmeddelandet frin 2011 pa att
statliga kapitaltillskott ska tecknas med en tillrdcklig
sankning av aktiepriserna (som redan anpassats for att
ta hansyn till utspadningseffekten).

Vad giller tillgingsgarantin hivdar Osterrike att den en-
bart dr avsedd for att oka OVAG:s kapital med 100 mil-
joner euro. D& den ar jamforbar med ett kapitaltillskott
och har en avgift pd 10 % drligen anses den overens-
stimma med rekapitaliseringsmeddelandet.

Enligt Osterrikes uppfattning sikerstiller omstrukture-
ringsplanen att OVAG &ter uppndr sin lingsiktiga 16n-
samhet, att banken astadkommer ett tillrackligt eget bi-
drag till omstruktureringskostnaderna och att eventuell
snedvriden konkurrens begrinsas genom djupgdende
strukturella dtgarder och forhéllningsregler.

(%) EUT C 356, 6.12.2011, s. 7.

(*%) Valet av motsvarande grupp baserades pa objektiva kriterier, t.ex. ett

jamforbart produktutbud och ett jamforbart geografiskt verksam-
hetsomrade.
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(71)  Osterrike har gjort en rad &taganden, som framliggs i (76)  Atgirderna under 2012 beviljades av Osterrike och ska
bilagan och utgér en del av detta beslut. For att siker- ddrmed direkt tillskrivas staten. Kommissionen drar dar-
stilla att dessa dtaganden verkligen genomférs utses en for slutsatsen att de finansieras med statliga medel.
overvakningsforvaltare for hela omstruktureringsperioden
fram till 2017. Atagandena omfattar flera forhéllnings-
regler for OVAG som utdelnings- och kupongférbud (34,
ett forbud mot att anvinda det erhdllna statliga stodet f6r . .
att gora reklam, ett forbud mot prisledarskap for onli- (77)  Atgérderna under 2012 gav OVAG mojlighet att under
neplattformen “Livebank” (*%), ett forvirvsforbud (*6) och den ekonomiska krisen anskaffa kapital (och tillgings-
en skyldighet att omprova styrelseledamoternas ersitt- garantin ger faktiskt banken kapital) som banken inte
ning for att Skapa en struktur som uppmuntrar till var- hade kunnat lana pﬁ marknaden under samma forutsitt-
aktig utveckling (37)' Dessutom omfattar étagandena en ningar. Kommissionen konstaterar att OVAG:s minori-
skyldighet att avyttra VBLI senast [2013-2017], VBRO tetsaktiedigarna (ERGO-gruppen, RZB och DZ-Bank) be-
och bankverksamheten pé Malta senast [201 3—2017] och slutade Sig att inte bidra till rekapitaliseringen av OVAG.
andelen i RZB senast [2013-2017] (39). Volksbanken bidrog till kapitalokningen. Som bestdende
majoritetsaktiedgare och med anledning av sin nira eko-
nomiska koppling till OVAG investerade de dock av an-
dra ekonomiska skil &n staten. Insolvens hos OVAG
skulle ha lett till allvarliga konsekvenser f6r Volksbanken,
som under vissa omstindigheter hade kunnat dventyra
5. BEDOMNING sin egen Overlevnad. Mot denna bakgrund bidrog de till
att ridda OVAG for att sikra sin egen ekonomiska fram-
5.1. Forekomst av statligt stod och stédbelopp tid. Man kan dirfor utgd frdn att dtgirderna under 2012
ger OVAG en fordel. Dessutom dr denna fordel selektiv
(72)  Enligt artikel 107.1 i EUF-fordraget ar stod som beviljas eftersom den endast gynnar en bank.
av en stat eller med hjdlp av statliga medel, av vilket slag
det dn dr, och som snedvrider eller hotar att snedvrida
konkurrensen genom att gynna vissa foretag eller viss
produktion oférenligt med den inre marknaden, forutsatt
att det paverkar handeln mellan medlemsstaterna. (78)  Eftersom OVAG ir verksam inom finanssektorn, som
kdnnetecknas av hérd internationell konkurrens, bor de
fordelar som banken fir genom de statliga medlen be-
traktas som lampliga for att inverka negativt pd handeln
pd den inre marknaden och for att snedvrida konkurren-
sen. Darfor utgor atgdrderna statligt stod i enlighet med
(73)  Foljande forutsdttningar maste uppfyllas for att en dtgard artikel 107.1 i EUF-fordraget. Inte heller denna bedém-
ska riknas som statligt stod: Atgirden finansieras av sta- ning bestrids av Osterrike.
ten eller med statliga medel, den ger vissa foretag eller
viss produktion en fordel som gynnar foretagen/produk-
tionen, atgdrden snedvrider eller hotar att snedvrida kon-
kurrensen, och dtgirden lampar sig for att inverka nega-
tivt pd handeln mellan medlemsstaterna. (79)  Kapitaldtgdrderna under 2009 och 2012 uppgar totalt till
1,35 miljarder euro och utgér i slutet av 2008 3,8 % av
bankens RJT (35,2 miljarder euro). Dessutom har Oster-
rike beviljat banken garantier pd 3,0 miljarder euro.
(74  Kommissionen har redan i besluten om den osterrikiska
bankstodordningen faststdllt att de likviditetsgarantier o . L. .
och kapitaltillskott som beviljades genom ordningen un- 5.2. Rattfhg grund for bedot.nmngen av dtgirdernas
der 2009 utgor statligt stod. Denna bedémning bestrids forenlighet med den inre marknaden
inte av Osterrike. (80)  Enligt artikel 107.3 b i EUF-fordraget kan stéd som be-
viljas "for att avhjilpa en allvarlig storning i en medlems-
stats ekonomi” betraktas som forenliga med den inre
marknaden. Kommissionen har erkdnt att den globala
finanskrisen kan orsaka en allvarlig storning i en med-
(75 Vad giller de stoditgirder som avtalades den 27 februari lemsstats ekonomi och att atgarder till forman for banker

(
(
(
(
(

)
)
36)
)
)

2012 anser kommissionen att forutsittningarna i skl 73
uppfylls dven for kapitaltillskottet pd 250 miljoner euro
och tillgdngsgarantin pad 100 miljoner euro.

%) Jfr punkterna 8.2-8.3 i bilagan.
%) Jfr punkterna 8.4-8.5 i bilagan.
Jfr punkt 8.1 i bilagan.
37) Jfr punkt 8.6 i bilagan.
*%) Jfr punkterna 6.1-6.4 i bilagan.

ar lampliga for att avhjilpa sddana storningar. Denna
bedomning bekriftades i rekapitaliseringsmeddelandet
och i kommissionens meddelande om rekapitalisering
av finansinstitut under den rddande finanskrisen: begrins-
ning av stodet till minsta mojliga och garantier mot otill-
borlig snedvridning av konkurrensen (*) (nedan kallat
omstruktureringsmeddelandet). Med hansyn till det aterigen

(*) EUT C 195, 19.8.2009, s. 9.
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(81)

(82)

(83)

(84)

spanda laget pa finansmarknaderna anser kommissionen
att villkoren for att kunna godkdnna stod baserat pa
artikel 107.3 b i EUF-fordraget fortfarande dr uppfyllda.
I december 2011 bekriftade kommissionen denna upp-
fattning genom att anta forlingningsmeddelandet fran
2011, som forlanger tillimpningen av stodreglerna pd
atgarder till formén for banker med anledning av finan-
skrisen.

Vad giller Osterrikes ekonomi har kommissionen, i och
med godkidnnandet av den osterrikiska bankstédordning-
en (*) och godkidnnandet av det statliga stod som Os-
terrike har beviljat enskilda banker (*!), erkidnt att den
osterrikiska ekonomin hotas av en allvarlig storning
och att statligt stod till forman for banker ar lampligt
for att avhjilpa denna storning. Darfor ska bedémningen
av stoddtgarderna goras utifran artikel 107.3 b i EUF-for-
draget (*).

Kapitaltillskottets forenlighet ska - i synnerhet med hin-
syn till ersdttningen - forst bedomas baserat pa rekapita-
liseringsmeddelandet och forlingningsmeddelandet fran
2011.

5.3. Forenlighet med rekapitaliseringsmeddelandet
och férlingningsmeddelandet frin 2011

Andelskapitalet dr 2009 beviljades i enlighet med fore-
skrifterna for sddana instrument i den godkinda osterri-
kiska bankstodordningen. Kommissionen konstaterar
ocksa att detta dven giller for de refinansieringsgarantier
som beviljades under denna period (+}).

Vad giller kapitaltillskottet 2012 kan man konstatera att
kapitalokningar for icke borsnoterade banker (som
OVAG), i sddana fall dir det inte finns ndgot observerat
marknadspris, enligt bilagan i rekapitaliseringsmeddelan-
det och enligt forlingningsmeddelandet frain 2011 ska
bedomas pé ett rimligt marknadsorienterat sitt (inklusive

(*9) Kommissionens beslut av den 9 december 2008 i stoddrendet

N 557/2008 om dtgirder enligt lagen om stabilitet pd finansmark-
naden (Finanzmarktstabilititsgesetz) och lagen om stirkande av inter-
bankmarknaden (Interbankmarktstirkungsgesetz) for kreditinstitut och
forsakringsforetag i Osterrike (EUT C 3, 8.1.2009, s. 2), forlingt
genom kommissionens beslut i stoddrendet N 352/2009 av den
30 juni 2009 (EUT C 172, 24.7.2009, s. 4), aterigen forlingt
genom kommissionens beslut i stoddrendet N 663/2009 av den
17 december 2009 (EUT C 28, 4.2.2010, s. 6), aterigen forlingt
genom kommissionens beslut i stodirendet N 241/2010 av den
25 juni 2010 (EUT C 250, 17.9.2010, s. 4), dterigen forlingt
genom kommissionens beslut i stoddrendet SA.32018 av den 16 de-
cember 2010 (EUT C 20, 21.1.2011, s. 3).

(*1) Jfr forutom besluten om den 6sterrikiska bankstodordningen dven

*

-~

kommissionens beslut i stoddrendet N 698/2009 om Hypo Group
Alpe Adria (EUT C 85, 31.3.2010, s. 21), kommissionens beslut i
stoddrendet N 261/2010 om det andra omstruktureringsstodet for
BAWAG (EUT C 250, 17.9.2010, s. 5) och kommissionens beslut i
stoddrendet SA.32745 om omstrukturering av Kommunalkredit
Austria AG (EUT C 239, 17.8.2011, s. 2).

I detta sammanhang 4r det ocksd vért att nimna att Osterrike
beviljade OVAG stodet inom ramen for den osterrikiska bankstod-
ordningen, som godkindes av kommissionen baserat péd arti-
kel 107.3 b i EUF-fordraget.

(*3) Jfr fotnoterna 2-3 i detta beslut.

(85)

(86)

(87)

(88)

(*9
*)

(*9)

en bedomning som baseras pd P[E-talet hos en motsva-
rande grupp eller andra allmint erkinda bedomnings-
metoder).

Kommissionen papekar att Osterrike framlade berdk-
ningar som baserades pd P[B-talet for att faststalla virdet
p& OVAG fore kapitaltillskottet 2012. 1 forldngningsmed-
delandet frdn 2011 omndmns bara berdkningen av P[E-
talet uttryckligen, men i meddelandet hdnvisas ocksa till
andra allmint erkdnda bedomningsmetoder. Kommissio-
nen betraktar i foreliggande fall tillimpningen av berdk-
ningen av P[B-talet som befogad. For det forsta kan man
konstatera att berdkningen av P[B-talet ocksd ar en eta-
blerad marknadsorienterad bedémningsmetod. For det
andra framstdr det som meningsfullt att berdkna bankens
virde utifrdn en stabilare bas med tanke pd den volatilitet
i OVAG:s resultat som har faststillts tidigare.

Kommissionen har kritiskt granskat den motsvarande
grupp som Osterrike valde och intervallet for det till-
lampliga P/B-talet (Price/Book-multiple) och anser dem
vara lampliga.

Sedan har kommissionen 4ven granskat huruvida
OVAG:s aktiedgare under kapitaltillskottet har forvirvat
en rimlig andel i banken och utgick d& frin den nedre
delen av intervallet for bolagets varde ([270-300] miljo-
ner euro). Om man kan konstatera att staten, som bidrog
till att rekapitalisera banken, har fitt en rimlig andel i
banken dven om det lagsta bolagsvirdet antas, kan enligt
kommissionens uppfattning slutsatsen dras att dtgdrderna
ocksa uppfyller kommissionens krav ifall bolagsvardet ar
hogre dn det lagsta vidrdet i intervallet. Innan denna be-
domning kan goras maste hidnsyn dven tas till att den
nya kapitalgivaren skulle fd en tillricklig prissinkning.

Enligt punkterna 8-9 i forlingningsmeddelandet frin
2011 ska kapitaltillskott goras med en tillracklig sink-
ning av de aktiepriser som redan anpassats med hinsyn
till utspadningseffekten; denna sinkning kan kvantifieras
med hjilp av allmint vedertagna marknadsmetoder
(TERP (*4)). Denna metod tillimpas pd kapitaltillskottet
2012.

I sin senaste beslutspraxis har kommissionen uppskattat
en sinkning pd minst 25 % som acceptabel (+°). Detta
virde mdste anpassas med hansyn till omfattningen pé
atgirderna for att stirka kapitalet i forhdllande till ban-
kens befintliga kapital. Kommissionen konstaterar i detta
sammanhang att staten tecknade kapitalet med en sink-
ning pa [35-45 %] (*9).

Theoretical ex-rights price (teoretiskt pris exklusive teckningsritt).

Kommissionens beslut av den 30 maj 2012 i stdddrendet
SA.34055 om en ny rekapitaliseringsordning for kreditinstitut i
Portugal, dnnu inte offentliggjort.

Eftersom TERP-metoden tillimpas for denna berikning har hinsyn
redan tagits till utspadningseffekten.
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(90) Baserat pd intervallet for foretagsvarderingen har kom- for beviljandet av omstruktureringsstod riktat till finans-

(01)

(92)

(93)

missionen berdknat OVAG:s teoretiska aktiedgarstruktur
efter kapitaltillskottet 2012 och jimfért denna med den
aktiedgarstruktur for banken som faktiskt avtalades till
foljd av dtgarden. Kommissionen konstaterar att staten,
som gav det storsta bidraget till rekapitaliseringen, fick en
obetydligt storre andel i OVAG:s nya aktiedgarstruktur,
som avtalades av aktiedgarna, dn vad kommissionen an-
sdg nodvandigt for att uppfylla stodreglerna (+). Darfor
drar kommissionen slutsatsen att rekapitaliseringen av
OVAG 4r 2012 skedde i enlighet med rekapitaliserings-
meddelandet och forlingningsmeddelandet fran 2011.

Vad giller tillgdngsgarantins forenlighet med den inre
marknaden konstaterar kommissionen att tgirden ger
OVAG mojlighet att aterfora de redan gjorda avsittning-
arna for forluster frén beviljad kredit. Detta mojliggor en
okning av kapitalbasen. Garantins struktur gor att denna
atgard, till skillnad frdn vanliga lattnadsatgarder for var-
deminskade tillgdngar, endast gynnar reduceringen av av-
sittningarna for forluster fran beviljad kredit och inte
bankens RJT. Vidare ticker tillgdngsgarantin den forsta
forlusten och skiljer sig pd sé vis ockséd frdn en traditio-
nell littnadsdtgird for virdeminskade tillgdngar. Des-
sutom maste alla begirda belopp betalas tillbaka till sta-
ten. Mot denna bakgrund och med tanke pd garantins
utformning gor tgirden att OVAG:s kapitalbas tillfilligt
hojs och skyddas; den padminner dirfor om ett kapital-
tillskott till OVAG och méste bedomas som sddant. Kom-
missionen anser att dtgirden utifrdn de framlagda grun-
derna kan jamforas med ett kapitaltillskott.

OVAG har fatt en tillgdngsgaranti pd 100 miljoner euro
mot en avgift pd 10 % éarligen pa det totala belopp som
beviljats men inte begirts (minus aterkallanden) mellan
den 30 september 2012 och den 1 januari 2016. De
begirda beloppen ersitts genom en avgift pa 10 % arli-
gen, som betalas fran den tidpunkt dd beloppen begirs
till den tidpunkt da det begirda beloppet helt har betalats
tillbaka till staten. Den senare ersittningen dr kopplad till
huruvida banken gir med vinst och uppndr en CET1-
kvot pd 10 %. Den ir inte kumulativ. Kommissionen
konstaterar att bade strukturen och storleken pa ersitt-
ningen ar jaimforbara med den ersittning som vanligtvis
begirs for ett kapitaltillskott till en nodlidande bank
inom ramen for rekapitaliseringsmeddelandet. Storleken
pd ersittningen stimmer dven 6verens med skdl 29 i den
osterrikiska ordningen om undsittningsstod till nodli-

dande banker (*3).

5.4. Forenlighet med omstruktureringsmeddelandet

Alla dtgarder som identifierats som statligt stod har be-
viljats inom ramen for omstruktureringen av OVAG. I
omstruktureringsmeddelandet finns gillande foreskrifter

(*7) Jfr skal 23.
(*%) Jfr fotnoterna 2-3.

(94)

(95)

(96)

97)

institut med anledning av den rddande krisen. Enligt om-
struktureringsmeddelandet dr en omstrukturering av ett
finansinstitut med anledning av den rddande krisen en-
dast forenlig med den inre marknaden, i enlighet med
artikel 107.3b i EUF-fordraget, om den leder till att
bankens lonsamhet aterstills, innehdller ett tillrackligt
eget bidrag och en rimlig bordefordelning samt omfattar
tillrackliga dtgarder for att begrinsa en snedvridning av
konkurrensen.

5.4.1. Lonsamhet

En omstruktureringsplan mdste sikerstilla att finansinsti-
tutet vid tillimpningen av denna klarar av att terstilla
sin ldngsiktiga lonsamhet (jffr avsnitt 2 i omstrukture-
ringsmeddelandet).

Enligt omstruktureringsmeddelandet har langsiktig Ion-
samhet uppndtts nir banken i friga kan konkurrera pa
kapitalmarkanden av egen kraft, med iakttagande av kri-
terierna i relevanta rittsregler. Banken mdste ticka alla
sina kostnader och kunna uppvisa en rimlig rdntabilitet
pa eget kapital med hinsyn till sin riskprofil. Omstruk-
tureringsplanen madste redogora for orsakerna till ban-
kens svérigheter och dess brister samt visa hur dessa
kan avhjilpas genom omstruktureringen. For att en om-
strukturering ska lyckas krdvs framfor att alla verksam-
hetsomrdden som av strukturella skal skulle fortsitta vara
forlustbringande pd medelldng sikt upphor.

I enlighet med punkterna 9-11 i omstruktureringsmed-
delandet lade Osterrike fram en omfattande, detaljerad
omstruktureringsplan med fullstindiga uppgifter om af-
farsmodellen. Planen redogor dven for orsakerna till ban-
kens problem.

Vad giller OVAG:s affirsmodell kommer banken att be-
grinsa sitt verksamhetsomréde till att endast fungera som
centralt institut for de lokala och regionala Volksbanken.
Banken kommer att erbjuda de anslutna Volksbanken
tjanster inom likviditetsforvaltning, fungera som interme-
didr for att ge dem tillgdng till kapitalmarknaderna och
dessutom erbjuda produkter som inte ingdr i Volksbankens
kapacitet eller kompetensomrdde och gemensamma in-
ternadministrativa tjanster, tex. inom regelefterlevnad,
marknadsforing och IT. Foljaktligen kommer OVAG att
koncentrera sig pd sina stadgeenliga affirsomraden, ut-
nyttja sin kdrnkompetens och limna de omrdden som
har orsakat bankens finansiella svarigheter eller som
inte ligger inom ramen for den nydefinierade affirs-
modellen. Mer specifikt kommer OVAG att limna ifrdn
sig sin fastighetsverksamhet, silja de delar av foretags-
finansierings- och investeringsportfoljerna som inte ar
nodvindiga for att fungera som centralt institut samt
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(99)

(100)

avyttra alla dotterbolag som inte tillhor kdrnverksamhe-
ten. Kommissionen anser att bankens nya affirsmodell ar
lamplig for att kunna sikerstilla bankens langsiktiga 16n-
samhet och héllbarhet.

OVAG:s svarigheter kunde huvudsakligen hirledas till
foljande faktorer: bankens engagemang i central- och os-
teuropeiska linder genom sina retaildotterbolag i VBI,
verksamheten inom kommunal finansiering och infra-
strukturfinansiering, fastighetsverksamheten och delar av
bolagsportféljen, investeringsportf6ljen samt beroendet
av refinansiering pd interbankmarknaden.

Kommissionen bedémer som positivt att OVAG redan
under 2011 avyttrade alla sina VBI-dotterbolag med un-
dantag for ett (VBRO). Kommissionen pdminner om att
den i inledningsbeslutet uttryckte tvivel pd att den ur-
sprungliga omstruktureringsplanen skulle kunna 16sa
bankens problem, med tanke pd det resultatlosa forsoket
att avyttra VBRO och pd de noterade forlusterna 2011.
Kommissionen konstaterar att den nya omstrukturerings-
planen redogér for orsakerna till problemen med VBRO
och foreslar som losning pd dessa att dotterbolaget om-
struktureras pé ett sidant sitt att det fortsittningsvis inte
inverkar negativt pA OVAG:s lonsamhet och istillet bli
attraktivare for potentiella investerare (+). I detta sam-
manhang papekar kommissionen att omstrukturerings-
planen for de kommande aren utgdr frn positiva resultat
for VBRO. For att underldtta avyttringen har OVAG i sin
redovisning redan skrivit ner virdet pd VBRO till [0-50]
euro. Darmed kommer banken inte att drabbas av ngra
eventuella forluster om forsdljningspriset f6r VBRO inte
blir hégt. OVAG och Osterrike har samtyckt till att
VBRO inte ska géra ndgra nya affirer utan istillet av-
vecklas i enlighet med relevant lagstiftning, om 4nnu
ingen forsaljning har skett vid utgdngen av [2013-2017].
(Alternativt kan delar av VBRO avyttras fram till den
31 december [2013-2017] och endast de aterstiende
portfoljerna avvecklas i enlighet med relevant lagstift-
ning.) Dirfor anser sig kommissionen ha fatt bekriftat
att de risker som kan hirledas till VBRO redan har mins-
kats och kommer att vara under kontroll inom en over-
skadlig tid. I detta sammanhang konstaterar kommissio-
nen att VBRO har minskat antalet filialer och medarbe-
tare samt avvecklat sin kreditverksamhet.

Vad giller OVAG:s verksamhet inom affirsomrddena fas-
tighetsfinansiering, kommunal finansiering och infra-
strukturfinansiering konstaterar kommissionen att de re-
spektive dotterbolagen (KA, Europolis) har sélts och att
forlusterna frdn dessa 4garintressen har bokforts i
OVAG:s redovisning. OVAG:s 4terstdende fastighetsverk-
samhet har placerats i non-core-portfoljen och ska av-
vecklas.

(*9) Jfr skil 44.

(101)

(102)

(103)

(104)

(105)

Att de verksamheter som tas upp i skilen 99-100 helt
upphor dr en nodvindig och limplig atgard for att un-
dandréja kommissionens betinkligheter, eftersom alla de
framtida forluster och risker som ir kopplade till dessa
dotterbolag kan undvikas genom att de avyttras. Genom
dessa atgdrder frigors dessutom forvaltningskapacitet som
kan utnyttjas i bankens kdrnverksambhet.

Vad giller de delar av foretagsfinansierings- och investe-
ringsportfoljerna som tidigare har orsakat forluster kon-
staterar kommissionen att banken har bokfort de nod-
vindiga forlusterna i sin redovisning. Dessutom har CDS-
positionerna (°°) balanserats eller sikrats. De affdrsverk-
samheter som inte fyller ndgon funktion fér OVAG i
rollen som centralt institut har placerats i non-core-port-
foljen och ska avvecklas.

Vad giller det tidigare beroendet av refinansiering pé
interbankmarknaden utan sikerhet konstaterar kommis-
sionen att OVAG och dess majoritetsaktiedgare for nr-
varande genomfor dtgirder som kommer att garantera en
komfortabel likviditetsposition for banken. Framfor allt
bor inrdttandet av en likviditetspool tillsammans med
de regionala Volksbanken och avyttringen av de dotterbo-
lag som dr starkt beroende av refinansiering frin OVAG
minska bankens finansieringsbehov med 6,2 miljarder
euro. Genom att dverta Livebank har OVAG dessutom
fatt tillgang till 470 miljoner euro i retailfinansiering, vil-
ket gor att dess beroende av refinansiering pé interbank-
marknaden kan minskas avsevirt. Baserat pa informatio-
nen i den nya omstruktureringsplanen anser kommissio-
nen att OVAG, men hinsyn till den nira forestiende
forfallodagen for de resterande statligt garanterade ldnen
pa 1 miljard euro, sjilv kan klara att sikerstilla en kom-
fortabel finansieringsposition.

Enligt punkt 13 i omstruktureringsmeddelandet maste
banken klara att uppvisa en rimlig rédntabilitet pad eget
kapital och samtidigt ticka alla sina kostnader frin den
normala affirsverksamheten samt uppfylla kriterierna i
relevanta rittsregler. Kommissionen anser att denna for-
utsdttning dr uppfylld i enlighet med beskrivningarna i
skdlen 105-107.

For det forsta har OVAG ldmnat in finansprognoser for
tidsperioden 2012-2017 med uppgifter om bankens in-
takter, kostnader, riskforebyggande, vinster och kapital-
positioner. Kommissionen anser att de limnade

(*%) Credit Default Swaps.
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107)

(108)
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prognoserna for basscenariot baseras pd rimliga makro-
ekonomiska antaganden. Med undantag for 2014 (°!) ut-
gér banken frdn att kunna uppvisa vinster och kontinu-
erligt forbdttra sina arsresultat under omstrukturerings-
perioden. Dessutom kommer rintabiliteten pd eget ka-
pital &r 2017 att uppgd till 8,0 %, vilket framstdr som
en rimlig ersittning for en bank med en sddan riskprofil
som OVAG har. Bankens kapitalkvoter ligger under hela
omstruktureringsperioden kvar ovanfoér de lagstadgade
minimikraven, och CET1-kvoten oOkar fran [9-10] %
2012 till [12-13] % (°2) 2017.

For det andra visar den nya omstruktureringsplanen att
OVAG klarar att hantera ett stresscenario. Forutsittning-
arna for stresscenariot har bedomts som rimliga. Efter-
som stresscenariot visar att OVAG kommer att dver-
skrida de lagstadgade kraven pd eget kapital kan man
utgd fran att banken uppfyller villkoren i punkt 13 i
omstruktureringsmeddelandet.

For det tredje vill OVAG avveckla non-core-segmentet
internt, utan att gora ndgon rittslig atskillnad. I detta
sammanhang konstaterar kommissionen att OVAG har
bestallt simuleringar for att fa redan pé hur stor paverkan
riskerna frdn non-core-segmentet maximalt skulle kunna
ha pd bankens kapitalposition. Den kanslighetsanalys
som en extern expert har framlagt (°%) visar att OVAG
klarar att std emot ogynnsamma utvecklingar i sin non-
core-portfolj, sd att reduceringen av balansomslutningen
inte borde ha ndgon negativ inverkan pé bankens léng-
siktiga 16nsamhet.

OVAG har dven presenterat en strategi for att delvis
aterfora det statliga kapitalet, enligt vilken tillgdngsgaran-
tin 16per ut 2015 och en tranch av det statliga andel-
skapitalet pd 150 miljoner euro betalas tillbaka 2017 och
resterande lika stora tranch omedelbart efter den 31 de-
cember 2017. OVAG kommer att hélla inne sina vinster
under omstruktureringsperioden for att utoka sin kapital-
position. P4 s sitt bor banken kunna hantera det faktum
att tillgdngsgarantin loper ut 2015 och betala tillbaka det

I gruppens arsredovisning, upprittad enligt internationella redovis-

ningsstandarder, riknar OVAG med en forlust efter skatt pa [10-
30] miljoner euro for &r 2014, som huvudsakligen kan hérledas till
en extraordindr post: avyttringen av VBLI till priset [40-70] miljo-
ner euro, vilket ligger under det IFRS-bokforda vardet pa [90-120]
miljoner euro. I OVAG:s separata redovisning, upprittad i enlighet
med Osterrikes allmint godkinda redovisningsprinciper, har det
bokforda vérdet for VBLI redan skrivits ner till [40-70] miljoner
euro. OVAG:s forvintade resultat for 4r 2014 kommer, i enlighet
med Osterrikes allmént godkidnda redovisningsprinciper, darfor an-
tagligen inte att paverkas av intdkterna frdn forsiljningen och bli
positivt.

Med hinsyn till att tillgdngsgarantin 16per ut 2015 och att en
tranch av det statliga andelskapitalet pd 150 miljoner betalas till-
baka 2017.

Jfr skdlen 58-59.

(109)

(110)

(111)

statliga andelskapitalet med egna medel inom den avta-
lade tiden och med hansyn till de lagstadgade kraven pa
eget kapital. Kommissionen konstaterar att banken i fi-
nansprognoserna for basscenariot har presenterat infor-
mation om sin kapitalposition fram till 2018 (>4), dar det
framgar att genomforandet av exitstrategin kommer att
leda till en CET1-kvot pd [12-13] % och en kapitaltick-
ningskvot pd [14-15] %. Kommissionen vilkomnar att
de anslutna Volksbanken &tar sig att hjilpa OVAG att
genomfora exitstrategin for det statliga andelskapita-
let (°°). Enligt den kénslighetsanalys som banken har pre-
senterat skulle de anslutna Volksbanken vid en eventuell
ogynnsam utveckling i OVAG:s non-core-segment for-
foga over en tillricklig kapitalbas for att OVAG ska
kunna aterbetala det statliga andelskapitalet i enlighet
med rdttsreglerna. Kommissionen anser att exitstrategin
och den rimliga rintabilitet pd eget kapital som berdknas
nds mot slutet av omstruktureringsperioden sikerstaller
att det statliga stod som OVAG beviljats kommer att
avslutas genom att det aterbetalas, loper ut eller ersitts
enligt marknadsmassiga villkor.

Foljaktligen drar kommissionen slutsatsen att den nya
omstruktureringsplan for OVAG som Osterrike har pre-
senterat uppfyller kriterierna i omstruktureringsmedde-
landet vad giller aterstillning av den ldngsiktiga lonsam-
heten och att dirmed de betankligheter gillande konkur-
rensen som kommissionen uttryckte i inledningsbeslutet
undanrojs.

5.4.2. Eget bidrag och bordefordelning

Enligt omstruktureringsmeddelandet méste banker och
deras kapitaldgare i sd stor utstrickning som mojligt bi-
dra till omstruktureringen for att kunna sikerstilla att
stodet begrinsas till minsta mojliga. Bankerna bor dir-
med anvinda sina egna medel for att finansiera omstruk-
tureringen, genom att exempelvis avyttra tillgdngar, me-
dan kapitaldgarna om mojligt bor absorbera finansinstitu-
tets forluster. De atgirder som OVAG har forbundit sig
att genomfora sikerstiller att egna medel anvinds och att
de ursprungliga aktiedgarna och de privata investerare
som har hybridkapital i banken bidrar till omstrukture-
ringen.

I den nya omstruktureringsplanen finns inget som tyder
pa att stodet overskrider de kostnader som ar kopplade
till aterstillandet av lonsamheten. Det beviljade stodet ska
sikerstilla att OVAG i basscenariot férfogar dver rimliga
kapitalbuffertar som ligger 6ver de minimikrav som

(4 Jfr skil 55.

(%) Jfr skil 60.
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(112)

(113)

(114)

(115)

CRD IV/CRR (*%) foreskriver och att banken dven i stres-
scenariot klarar att uppfylla dessa krav pa eget kapital.
Bankens och Osterrikes dtaganden sikerstiller att de re-
versibla stodatgirderna (andelskapital och tillgdngsgaran-
ti) upphor vid utgdngen av 2015, sd fort bankens ka-
pitalposition tilldter detta (*7).

Kommissionen konstaterar att OVAG redan har genom-
fort och kommer att fortsitta genomfora atgirder for att
sinka kostnaderna och pd si sitt sjilv bidrar till om-
struktureringskostnaderna genom de interna medel som
generas (°%). I kdrnsegmentet kommer dessa atgirder for
att sinka kostnaderna att leda till en sinkning av de
arliga kostnaderna med 15 miljoner euro (ca 12 % av
de totala kostnaderna ar 2012) i slutet av omstrukture-
ringsperioden. Vad betriffar OVAG som helhet (inklusive
non-core-segmentet) kommer kostnaderna till och med
att sankas dnnu mer (105,5 miljoner euro 2017 jimfort
med 166 miljoner euro 2012, vilket motsvarar en sink-
ning pa 36 %) (*°).

Dessutom kommer omstruktureringskostnaderna att fi-
nansieras med hjilp av inkomster fran forsiljningen av
vinstgivande dgarintressen i non-core-segmentet (RZB,
osterrikiska retailbanker (skedde redan 2009-2010) och
VBLI).

Enligt punkt 24 i omstruktureringsmeddelandet kan bor-
defordelningen dven sikerstillas genom en rimlig ersatt-
ning for det statliga stodet. I detta sammanhang pdmin-
ner kommissionen om att ha konstaterat i skdl 90 att
staten, som bidrog till kapitaltillskottet 2012, fick en
rimlig andel i banken. Denna andel baserades pa ett
bolagsvirde som berdknades pa ett objektivt sitt med
hjalp av P/B-talet. Som det konstateras i skil 89 gjordes
teckningarna i samband med kapitaltillskottet 2012 des-
sutom med en tillrdcklig sinkning, vilket motsvarar ett
slags forhandsersittning for kapitaltillskottet. Darfor an-
ser kommissionen att ersittningen, tillsammans med de
andra dtgirderna for att fordela bordan, ar rimlig.

Vad giller det resterande statliga andelskapitalet pa
300 miljoner euro pdminner kommissionen om att sta-
ten har tillhandahdllit OVAG kapitalet inom ramen for
den osterrikiska bankstodordningen och att ersdttningen

(°%) Forkortningen CRD IV/CRR (kapitalkravsdirektivet IV (Capital Re-
quirements Directive IV)/kapitalkravsforordningen (Capital Require-
ments Regulation)) syftar pa Europeiska kommissionens forslag att
omvandla Basel Ill-reglerna till unionslagstiftning. I Basel Ill-reg-
lerna, som lades fram och antogs som en reaktion pa de brister i
bankregleringen som blottades av den senaste finanskrisen, faststills
globala rittsliga standarder for bankers eget kapital, genomférandet
av stresstester samt likviditetsrisken. I dessa regler faststills bland
annat bade kvantitativt och kvalitativt hardare krav pd bankernas
eget kapital. De nya kraven ska stegvis borja trada i kraft under
2013.

(°7) Jfr skilen 25-27.

(°%) Jfr skal 60.

(*%) Hér ingdr dven effekten av avyttringarna och reduceringen av affirs-
verksamheten i non-core-segmentet.

(116)

117)

(118)

for instrumentet har faststillts i Overensstimmelse med
denna ordning. Kommissionen konstaterar att kupongen
under det sjitte och sjunde hela verksamhetsdret efter
tecknandet av instrumenten okar med 50 baspunkter
per dr, vilket ger en kupong pd 9,8 % 2016 och pa
10,3 % 2017 (°9). Dessutom konstaterar kommissionen
att aterbetalningsbeloppet for dessa instrument under
2017 och 2018 kommer att ligga pd 100 % av det no-
minella virdet plus de procentenheter med vilka den i
avtalet faststillda kupongen for vinstandelsbevisen under-
skreds, forutsatt att utbetalningsbara drsvinster som
skulle ha ricke till utbetalning har sparats (°!). Utifrdn
bankens finansprognoser kan man utgd fran att det be-
lopp som ska dterbetalas till staten 2017 och 2018 kom-
mer att omfatta ersittningen for andelskapitalet for de
sista dren av omstruktureringsperioden. Darfor anser
kommissionen att OVAG kommer att betala en ersitt-
ning for den statliga kapitalandelen som motsvarar ban-
kens riskprofil.

Vad giller tillgdngsgarantin konstaterar kommissionen att
banken kommer att erligga en avgift pd 10 % av garan-
tibeloppet (100 miljoner euro) arligen. Denna avgift ut-
gor rent bokforingsmissigt en lopande kostnadspost och
ir inte beroende av huruvida banken gir med vinst.
Rintan for samtliga belopp som beviljas inom garantin
ir 10 % tills de aterbetalas. Med tanke pé den tillforlitliga
typen av avgift och storleken pd denna anser kommis-
sionen att ersittningen for tillgdngsgarantin, som mot-
svarar en tillfillig kapitalokning, dr rimlig.

For att sdkerstilla att bankens aktiedgare bidrar till att
dteruppbygga en rimlig kapitalbas under omstrukture-
ringsperioden har Osterrike samtyckt till att banken
fram till slutet av omstruktureringsperioden eller dnnu
lingre (om det statliga andelskapitalet dnnu inte har dter-
betalats) haller tillbaka utdelningar och inte betalar ut
ndgra kuponger, forutsatt att banken inte 4r skyldig enligt
lag att gora det. P4 s3 sitt bor OVAG i 6verensstimmelse
med punkt 26 i omstruktureringsmeddelandet inte an-
vanda det statliga stodet for att betala en ersittning for
kapitalbasen om vinsterna inte racker for sddana betal-
ningar.

Kommissionen konstaterar dven att OVAG har erbjudit
sig att kopa tillbaka hybridinstrument frén privata inve-
sterare till ett pris pd ca 40 % av det nominella vir-
det (°?). Det erbjudna &terkopspriset faststilldes utifran
instrumentens marknadsvirde och omfattar en premie
pd maximalt 10 procentenheter, som lades till for att
locka investerare att delta i aterkopet. Detta erbjudande
accepterades for knappt 80 % av instrumentens totala
nominella virde, vilket efter avdrag for transaktionskost-
naderna gav en vinst pd 130 miljoner euro fér OVAG.
For de instrument som fortfarande dr utestdende giller
det kupongforbud som beskrivs i skdl 117. Darfor anser

(%9) Jfr skal 18.

(61) Jfr skal 19.
(6?) Jfr skal 52.
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(119)

(120

121)

(122)

kommissionen att ett rimligt deltagande i bordan for
OVAG:s privata hybridkapitaligare sikerstills och att kri-
terierna i omstruktureringsmeddelandet uppfylls i detta
sammanhang.

En annan aspekt giller OVAG:s minoritetsaktiedgare ER-
GO-gruppen, RZB och DZ Bank. Kommissionen konsta-
terar att deras andelar spiddes ut avsevirt vid kapital-
okningen 2012. Som beskrivs i skil 49 gav bankerna
sitt stod till omstruktureringen av OVAG, ndrmare be-
stimt genom att behdlla de likviditetsfaciliteter som till-
handahélls OVAG och de dotterbolag som bankerna har
tillsammans med OVAG, genom att dverta tillgdngsport-
folierna och genom att stétta OVAG i dess forsok att
avyttra de dotterbolag som bankerna har tillsammans
med OVAG (VBRO och VBLI), vilket paskyndar avveck-
lingen av de affirsomrdden som inte ingdr i kadrnverk-
samheten.

Dirmed utgdr kostnadssinkningarna, avyttringen av
vinstgivande dotterbolag som inte ingdr i kdrnverksam-
heten samt sdkerstdllandet av en rimlig ersittning for
kapitaldtgirderna och tilliggsgarantin ett tillrickligt eget
bidrag frin OVAG fér att finansiera sin omstrukturering.
De noterade forlusterna hos innehavarna av hybrida ka-
pitalinstrument, utspadningen av de ursprungliga aktiea-
garnas andelar, dessas dtgirder for att bidra till omstruk-
tureringen av OVAG samt de innehdllna vinsterna siker-
stiller en rimlig bordefordelning. Eftersom man kan utgd
fran att den nya omstruktureringsplanen omfattar ett till-
rackligt eget bidrag och en rimlig bordefordelning undan-
16js de betinkligheter gillande detta som uttrycktes i
inledningsbeslutet.

5.4.3. Atgirder for att begrinsa snedvridningen av konkurren-
sen

Enligt omstruktureringsmeddelandet maste omstrukture-
ringsplanen innehélla tgirder for att begrinsa snedvrid-
ningen av konkurrensen och sikra en konkurrenskraftig
banksektor. Dessutom maste den bemota problemet med
den moraliska risken och sikerstilla att det statliga stodet
inte anvdnds for att finansiera konkurrenshdmmande be-
teenden.

Enligt punkt 31 i omstruktureringsmeddelandet méste
kommissionen, dd den bedomer storleken pd stodet
och dess snedvridande effekter pa konkurrensen, ta hin-
syn till bade det absoluta och det relativa stodbeloppet
samt till omfattningen av bordefoérdelningen och finans-
institutets marknadsposition efter omstruktureringen. I
detta sammanhang pdminner kommissionen om att
OVAG har erhllit ett statligt kapitaltillskott som mot-
svarar 3,8 % av dess RJT. Dessutom har OVAG erh&llit
likviditetsgarantier motsvarande 5,4 % av sin balans-
omslutning. Det stodbelopp som har beviljats banken
ir ddrmed ansenligt. Trots det tillrdckliga egna bidraget

(123)

(124)

(125)

och den rimliga bordefordelningen mellan banken som
erhéller stodet och dess aktiedgare krivs darfor betydande
atgarder under omstruktureringsperioden for att begransa
en eventuell snedvridning av konkurrensen.

Den planerade minskningen av balansomslutningen blir
storre i den nya omstruktureringsplanen dn i den ur-
sprungliga planen. OVAG vill minska sin balansomslut-
ning i forhéllande till tillgdngarna i slutet av 2008 med
67 %, dvs. frdn 55,8 miljarder euro till 18,4 miljarder
euro 2017. Om man endast tittar pd kidrnsegmentets
totala tillgdngar ([12-15] miljarder euro 2017) uppgar
minskningen av balansomslutningen till [60-80] %.
Vad giller RJT strivar banken efter att minska dem
med 71 % (35,2 miljarder euro 2008 jamfort med 10,1
miljarder euro 2017). [4-6] miljarder euro av dessa 10,1
miljarder euro giller kdrnsegmentet, vilket innebdr en
reducering av RJT i kdrnsegmentet med [70-90] %.

For detta indamél avyttrar OVAG for ndrvarande ett stort
antal dotterbolag bade i Osterrike och utomlands. Dessa
avyttringar maste ha slutforts vid den tidpunkt som fast-
stalls i dtagandena i bilagan; annars méste dotterbolagen i
friga avsluta sin nya affirsverksamhet. Tabell 4 ger en
oversikt over de viktigaste avyttringarna:

Tabell 4

De viktigaste avyttringarna

Namn r?i?llga:(jrgilr];iz:r RIT glrllrig;l der
Osterrikiska retailbanker 5,1 2,0
Europolis 1,7 0,1
Forsiljning av VBI &r 2011 9,1 6,0
VBLI 2,1 1,6
VBRO 1,7 1,6
Malta 0,2 0,1

Dessa avyttringar omfattar alla bankens internationella
dotterbolag. Kommissionen anser att avyttringen av KA,
som 2008 behovde ta statliga riddningsdtgarder i an-
sprak, har bidragit till att stabilisera OVAG. Dirfor kan
inte avyttringen av KA betraktas som en atgird for att
begrinsa snedvridningen av konkurrensen. Dessutom tas
ingen hdnsyn till KA varken i den balansomslutning eller
i den storlek pd RJT som tillimpades som referensstor-
heter vid berikningen av bankens nedskirning (¢3).

(®3) OVAG:s balansomslutning och RJT som tillimpades som referens-

storheter giller per den 31 december 2008; KA forstatligades dock
redan i november 2008.
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(126) OVAG planerar dven att stinga sin filial i Frankfurt.

(127) Totalt betraktar kommissionen minskningen av bankens
balansomslutning med mer dn hilften som tillracklig for
att begransa de snedvridande effekterna av stodet pa kon-
kurrensen 1 tillrackligt stor utstrickning.

(128) Forutom dessa omfattande strukturella dtgirder har Os-
terrike och OVAG dven tagit sig att folja olika forhall-
ningsregler. Banken har &tagit sig att iaktta ett forvarvs-
och reklamforbud, ett forbud mot egenhandel och ett
forbud mot prisledarskap for onlinebankingplattformen
Livebank. Detta bor sikerstilla att det statliga stodet
inte anvands for att finansiera konkurrenshimmande be-
teenden (04).

(129) Dessutom har Osterrike samtyckt till att OVAG inte ska
bedriva ndgon utldningsverksamhet i eget namn och pé
egen bekostnad med tredjepartskunder utanfor Volksban-
ken-sammanslutningen och dess kunder. Banken far en-
dast vara verksam inom Volksbanken-sammanslutning-
en (°°). Tillsammans med avyttringen av vinstgivande dot-
terbolag (VBLI, Osterrikiska retailbanker) ger den stringa
begrinsningen av OVAG:s verksamhetsomraden till kdrn-
marknaderna andra aktorer mojlighet att utoka sin nir-
varo pd marknaden.

(130) Mot bakgrund av iakttagelserna i skdlen 122-129 och
med hinsyn till slutsatsen att det egna bidraget och bor-
defordelningen ér rimliga drar kommissionen slutsatsen
att den typ av dtgirder som Osterrike och OVAG foreslar
och omfattningen pé dessa ir tillrackliga for att begrinsa
den snedvridning av konkurrensen som uppstdr pa grund
av det stod som beviljats OVAG. Dirmed undanrdjs de
tvivel som yttrades i detta avseende i inledningsbeslutet.

5.5. Overvakning

(131) Enligt avsnitt 5 i omstruktureringsmeddelandet maste re-
gelbundna rapporter limnas for att kommissionen ska
kunna kontrollera om den nya omstruktureringsplanen
genomfors pd vederborligt sitt. Osterrike kommer att
utse en oOvervakningsforvaltare som ska hjdlpa kommis-
sionen att uppfylla sin skyldighet att kontrollera att be-
slutet genomfors pa korrekt sitt. Overvakningsforvaltaren
ska lamna en Gvervakningsrapport var sjitte manad. Den
forsta rapporten ska limnas senast sex mdnader efter
godkinnandet av omstruktureringsplanen. Kommissionen
anser ddrmed att det sikerstills att Gvervakningen av
omstruktureringsplanens genomférande sker pad veder-
borligt stt.

(64) Eftersom Livebank ir OVAG:s enda verksamhetsomrade dir inli-
ning tas emot krdvs inget forbud mot prisledarskap i nagot annat
marknadssegment.

(%% Jfr punkt 4.1 i bilagan.

6. SLUTSATS

(132) Kommissionen drar slutsatsen att dtgdrderna i den nya
omstruktureringsplanen tillsammans med de ataganden
som framlaggs i bilagan (%) dr lampliga for att sikerstalla
OVAG:s langsiktiga l6nsamhet, att de &r tillrickliga med
hinsyn till bordeférdelningen och det egna bidraget samt
att de pd ett rimligt och proportionerligt sitt absorberar
de snedvridande effekter pd konkurrensen som de stod-
dtgdrder som granskas i detta beslut har. Den framlagda
omstruktureringsplanen uppfyller kriterierna i omstruk-
tureringsmeddelandet, vilket gor att omstrukturerings-
dtgirderna kan betraktas som férenliga med den inre
marknaden.

HARIGENOM FORESKRIVS FOLJANDE:
Artikel 1

1. Foljande dtgirder som Osterrike har genomfort eller pla-
nerar att genomféra utgor statligt stod i enlighet med arti-
kel 107.1 i fordraget om Europeiska unionens funktionssatt:

a) Kapitaltillskott fran Osterrike till Osterreichische Volksban-
ken-AG pd 1 miljard euro och 250 miljoner euro.

b) De likviditetsgarantier p& 3 miljarder euro som Osterrike har
beviljat Osterreichische Volksbanken-AG.

¢) Den tillgingsgaranti som Osterrike tillhandahdller Osterrei-
chische Volksbanken-AG med en effekt pd sinkningen av
kapitalkravet pd 100 miljoner euro.

2. Med forbehéll for forutsdttningarna i artikel 2 ar det stat-
liga stodet i forsta stycket forenligt med den inre marknaden i
enlighet med artikel 107.3 b i fordraget om Europeiska unio-
nens funktionssitt.

Artikel 2

Osterrike sikerstiller att den omstruktureringsplan som presen-
terades den 4 september 2012, inklusive de dtaganden som
bifogas i bilagan till detta beslut, genomférs i sin helhet.

Artikel 3

Detta beslut riktar sig till Republiken Osterrike.

Utfdrdat i Bryssel den 19 september 2012.

Pd kommissionens vignar
Joaquin ALMUNIA
Vice ordforande

(%) Om beslutets ordalydelse skulle strida mot bilagans ordalydelse
giller beslutets ordalydelse.
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BILAGA

Lista med 4taganden i stodforfarandet SA.31883 Osterreichische Volksbanken AG

I enlighet med artikel 7.4 i rddets férordning (EG) nr 659/1999 i dess dndrade lydelse gér Republiken Osterrike (Osterrike)
foljande dtaganden betriffande Osterreichische Volksbanken-Aktiengesellschaft (OVAG) fér att Europeiska kommissionen
genom ett beslut i enlighet med artikel 107.3 b i fordraget om Europeiska unionens funktionssitt ska kunna faststilla att
det stéd som beviljats OVAG iér forenligt med den inre marknaden.

Atagandena trider i kraft samma dag som beslutet antas.

Denna text ska tolkas inom den allmédnna ramen for unionsritten och med hinvisning till radets férordning (EG) nr
659/1999 samt med hansyn till det beslut ddr dtagandena bifogas som dtaganden och/eller forutsittningar och villkor.

1.1.

1.2.

1.3.

3.2.

3.3.

3.4.

3.5.

Allmint

Osterrike sikerstiller att den omstruktureringsplan fér OVAG som limnades in den 4 september 2012 (omstruk-
tureringsplanen) kommer att genomforas korrekt och i sin helhet.

Osterrike sikerstiller att dtagandena nedan (dtagandena) helt kommer att uppfyllas vid genomforandet av omstruk-
tureringsplanen.

Omstruktureringsperioden slutar den 31 december 2017. Atagandena nedan ir tillimpliga under omstrukture-
ringsperioden sdvida inget annat anges i dem.

Kirnsegment och avvecklingssegment

OVAG har inrittat ett internt avvecklingssegment dir sidana tillgdngar som ska avvecklas placeras. Avvecklings-
segmentet styrs som ett eget segment med separat redovisning i form av egen rapportering.

Minskning av balansomslutningen och RJT

[Minskning av balansomslutningen - koncernen] Om man utgdr frin OVAG:s granskade balansomslutning pd
48 116 miljoner euro pa balansdagen den 31 december 2009 kommer summan av koncernens balanstillgingar att
minska till [26 000-28 000] miljoner euro fram till den 31 december 2013, till [22 000-24 000] miljoner euro
fram till den 31 december 2014, till [20 000-22 000] miljoner euro fram till den 31 december 2015, till
[18 000-20 000] miljoner euro fram till den 31 december 2016 och till 18 390 miljoner euro fram till den
31 december 2017.

[Minskning av RJT - koncernen] Om man utgdr frin summan av koncernens riskjusterade tillgdngar (av den
totala risken) pa 29 505 miljoner euro pd balansdagen den 31 december 2009 kommer summan av koncernens
riskjusterade tillgdngar att minska till [16 000-18 000] miljoner euro fram till den 31 december 2013, till
[14 000-16 000] miljoner euro fram till den 31 december 2014, till [10 000-12 000] miljoner euro fram till
den 31 december 2015, till [10 000-12 000] miljoner euro fram till den 31 december 2016 och till 10 081 mil-
joner euro fram till den 31 december 2017.

[Minskning av balansomslutningen - kirnsegmentet] Summan av kirnsegmentets balanstillgdngar kommer att
minskas till [15 000-17 000] miljoner euro fram till den 31 december 2013, till [15 000-17 000] miljoner euro
fram till den 31 december 2014, till [14 000-16 000] miljoner euro fram till den 31 december 2015, till
[13 000-15 000] miljoner euro fram till den 31 december 2016 och till [13 000-15 000] miljoner euro fram
till den 31 december 2017. Beloppen far overskridas med upp till 2 %, forutsatt att orsaken ar utokad konsortie-
verksamhet med de lokala kreditkooperativen, hogre lagstadgade krav pd likviditetshéllning eller storre behov av
refinansiering bland de lokala kreditkooperativen 4n berdknat. Sddana overskridanden ska noga motiveras for
overvakningsforvaltaren.

[Minskning av RJT - kirnsegmentet] Summan av kirnsegmentets riskjusterade tillgingar (av den totala risken)
kommer att minskas till [5 500-6 500] miljoner euro fram till den 31 december 2013, till [5 000—-6 000] miljoner
euro fram till den 31 december 2014, till [5 0006 000] miljoner euro fram till den 31 december 2015, till
[5 000—6 000] miljoner euro fram till den 31 december 2016 och till [5 000-6 000] miljoner euro fram till den
31 december 2017. Beloppen far overskridas med upp till 2 %, forutsatt att orsaken idr utokad konsortieverk-
samhet med de lokala kreditkooperativen, hogre lagstadgade krav pa likviditetshéllning eller storre behov av
refinansiering bland de lokala kreditkooperativen dn beriknat. Sddana Gverskridanden ska noga motiveras for
overvakningsforvaltaren.

[Minskning av balansomslutningen - avvecklingssegmentet] Summan av avvecklingssegmentets balanstill-
gdngar kommer att minskas till [10 000-12 000] miljoner euro fram till den 31 december 2013, till
[6 000-8 000] miljoner euro fram till den 31 december 2014, tll [6 000-8 000] miljoner euro fram till den
31 december 2015, till [5000-7 000] miljoner euro fram till den 31 december 2016 och till [4 000-6 000]
miljoner euro fram till den 31 december 2017.
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[Minskning av RJT - avvecklingssegmentet] Summan av avvecklingssegmentets riskjusterade tillgdngar (av den
totala risken) kommer att minskas till [11 000-13 000] miljoner euro fram till den 31 december 2013, till
[8 000-10 000] miljoner euro fram till den 31 december 2014, till [5 000-7 000] miljoner euro fram till den
31 december 2015, till [5000-7 000] miljoner euro fram till den 31 december 2016 och till [4 000-6 000]
miljoner euro fram till den 31 december 2017.

Forlangningar i avvecklingssegmentet far endast goras om det finns en realistisk, faktabaserad och rimlig mojlighet
att finansieringen kan hanteras eller utnyttjas béttre i framtiden genom en forlingning. Forlangningar far inte goras
mer 4n totalt tre gdnger och med hogst ett dr per gang; motiverade undantagsfall med lingre forlangningsperioder
ska i varje enskilt fall framldggas for 6vervakningsforvaltaren med en tillrdcklig motivering. Hela avvecklingsverk-
samheten kommer dven efter omstruktureringsperiodens slut att fortsitta avvecklas sd snabbt som mojligt.

Vid berdkningen av summorna i punkterna 3.1-3.6 bortses frdn forindringar som beror pa dndrade lagbestim-
melser till foljd av tillimpningen av CRD IV/CRR.

Begrinsning av verksamheten

I kirnsegmentet far endast verksamhet med koppling till sammanslutningen bedrivas. Med koppling till samman-
slutningen avses i detta sammanhang att OVAG i) fungerar som centralorganisation fér Volksbanken och ddrmed
erbjuder tjdnster for de direkt anslutna instituten och ii) tillhandahéller eller formedlar produkter och tjanster for
Volksbanken och deras kunder. OVAG kommer inte att i eget namn och pa egen bekostnad géra ndgra kreditt-
ransaktioner eller bedriva annan utldningsverksamhet med tredjepartskunder.

Verksamhetsomriden som upphér

[Verksamhetsomrdden som upphér] OVAG kommer att inféra den affirsmodell som beskrivs i omstrukture-
ringsplanen och i samband med detta avsluta vissa verksamhetsomraden enligt beskrivningen i omstrukturerings-
planen; framfor allt kommer foljande verksamhetsomraden helt att upphora:

Verksamhetsomradet “fornyelsebar energi”. Verksamhetsomrddet omfattar projektfinansieringar inom "férnyelsebar
energi” i Osterrike, Tyskland samt Central- och Osteuropa. Ett undantag 4r de finansieringar som de lokala
kreditkooperativen har uppvisat for att overta konsortieandelar, forutsatt att det lokala kreditkooperativet sjilv
overtar en finansieringsandel som ar rimlig i forhdllande till sin storlek.

. Verksamhetsomrddet "modellfinansiering”. Inom verksamhetsomrddet "modellfinansiering” finansieras kop och

sanering av centralt beligna bostider med hjilp av stodmedel at privatpersoner med hog kreditvirdighet. Ett
undantag dr de finansieringar som de lokala kreditkooperativen har uppvisat for att Gverta konsortieandelar,
forutsatt att det lokala kreditkooperativet sjilv Gvertar en finansieringsandel som &r rimlig i forhallande till sin
storlek.

[Egenhandel] OVAG kommer inte att bedriva nigon s.k. dedicated proprietary trading. Detta innebér att OVAG
endast kommer att bedriva sddan handelsverksamhet som ingdr i bankens handelslager och som antingen a) dr
nodvandig for att anta, vidarebefordra eller utfora sina kunders kop- och siljorder (dvs. erbjuda handel med
finansiella instrument) eller b) dr nodvandig for att risksikra kundverksamheten respektive rinte- och likviditets-
styrningen pd omrédet treasury eller ¢) dr nodvandig for att genomféra den ekonomiska 6verforingen av poster i
balansrikningen till uppbyggnadssegmentet eller tredje part. Under alla omstindigheter méste det sikerstillas att
dessa transaktioner endast ingds inom grinserna for Value at Risk (VaR) pd 3 miljoner euro for en dag med
konfidensnivan 99 % och att de inte dventyra OVAG:s risktalighet och likviditetssituation. OVAG kommer inte
under ndgra omstindigheter att bedriva affirsverksamhet som uteslutande syftar till att nd vinster utanfor de syften
som anges ovan.

Forsiljning

[Forsdljning] OVAG kommer senast vid de angivna tidpunkterna att helt avyttra féljande enheter (’signing”):

. Forsiljning av alla andelar i leasingdotterbolaget VBLI senast den 31 december [2013-2017].

. Forsiljning av alla andelar i VB Malta/IK Malta senast den 31 december [2013-2017].

. Forsdljning av alla andelar i Volksbank Ruminien senast den 31 december [2013-2017].

. Forsiljning av alla andelar i RZB senast den 31 december [2013-2017].

Koparna av de enheter som anges i punkterna 6.1.1-6.1.4 maste vara personer som &r juridiskt och ekonomiskt
oberoende av republiken Osterrike och VB Holding/de lokala kreditkooperativen.
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Om é4garintressena i punkterna 6.1.1-6.1.3 inte har avyttrats p4 de slutdatum som anges dir kommer OVAG att
vidta alla dtgarder som ar mojliga for att avsluta den nya affirsverksamheten i dessa enheter och avveckla
enheterna. OVAG kommer att anstringa sig for att komma &verens med meddgarna s pass tidigt (6.1.1 resp.
6.1.3) att den nya affirsverksamheten kan avslutas senast pd de faststillda slutdatumen.

Om d&garintresset i punkt 6.1.4 inte har avyttrats pd det datum som anges ddr Gvertas avyttringen av ett avytt-
ringsombud.

Atgirder frin DZ Bank, ERGO och RZB

Osterrike sikerstiller att de planerade 4tgirderna frdn Deutsche Zentral-Genossenschaftsbank (DZ Bank), ERGO-
gruppen och Raiffeisen Zentralbank Osterreich AG (RZB), som faststilldes i det omstruktureringsavtal som slots
den 26 april 2012 mellan Republiken Osterrike, DZ Bank AG, ERGO Versicherung AG och ERGO Versicherungs-
gruppe AG, Raiffeisen Zentralbank Osterreich AG, Volksbanken Holding eingetragene Genossenschaft, Osterreichi-
scher Genossenschaftsverband och OVAG (omstruktureringsavtalef), genomfors.

Ovriga forhdllningsregler/foretagsstyrning

[Avstdende fran forvirv] OVAG forbinder sig att folja ett forvarvsforbud. Det galler bade forviry av foretag med
status som juridisk person och andelar i foretag och tillgdngspaket som utgor en verksamhet eller verksamhetsgren.
Ett undantag dr sddana forvirv som madste goras for att uppritthélla finans- och/eller sammanslutningsstabiliteten
eller for att bevara en fungerande konkurrenssituation, forutsatt att forvarven forst godkidnns av kommissionen. Ett
annat undantag dr sddana forvirv som med avseende pa forvaltningen av befintliga dtaganden hos kunder med
betalningssvarigheter ingdr i en banks normala lopande verksamhet. Atagandet kvarstar fram till omstrukturerings-
periodens slut.

[Utdelningsforbud] OVAG betalar inte ut ndgra utdelningar fram till och med verksamhetsiret som slutar den
31 december 2017. Betalningarna i punkt 10 berdrs inte av detta, om sa ir rittsligt mojligt.

[Hybrider] Till och med den 31 december 2017 fir OVAG inte grunda ndgra betalningar pd vinstberoende
egetkapitalinstrument (som hybridinstrument och vinstandelsbevis), sdvida dessa inte 4r obligatoriska enligt avtal
eller lag. Dessa instrument ska med hansyn till tillsynsrittsliga och civilrittsliga mojligheter ocksa helt anvindas for
att ticka forluster, om OVAG:s balansrikning utan frigérande av avsittningar och reserver skulle uppvisa en
forlust. 1 detta sammanhang forbinder sig OVAG att vid forlust inte frigdra ndgra reserver till och med den
31 december 2017.

[Férbud mot prisledarskap] Utan foregdende godkinnande frén kommissionen fér Live Bank till och med den
31 december 2015 inte erbjuda ndgra bittre rantevillkor (for samtliga loptider) inom inldning 4n den konkurrent
pa den osterrikiska direct online banking-marknaden som har de tredje basta villkoren.

[Reklam] OVAG kommer inte att anvinda de beviljade stoddtgirderna eller de fordelar som dessa ger for att gora
reklam.

[Ersittning till organ, anstillda och visentliga agenter] OVAG ska kontrollera att dess ersittningssystem ger
rdtt incitament och dr limpliga samt sakerstilla inom ramen for sina civilrittsliga mojligheter att systemen inte
uppmuntrar till oldmpliga risker utan 4r inriktade pa hallbara och ldngsiktiga foretagsmél och Gppna for insyn.

[Ovriga forhdllningsregler] OVAG ska fortsitta utoka riskstyrningen och riskévervakningen och ha en affirs-
policy som priglas av forsiktighet, soliditet och principen om héllbarhet.

OVAG och de lokala kreditkooperativen

[Ersittning for likviditetsreserv] For sin inldning ur likviditetsreserven i OVAG i enlighet med § 25 stycke 13 i
BWG far de lokala kreditkooperativen hdgst en ersittning pd 3 ménaders Euribor plus [40-70] baspunkter (bp).
Den 1 januari 2014 och 2015 kommer avrikningssatsen att minskas med [5-10] bp, den 1 januari 2016 och
2017 med ytterligare [3-7] bp, s att villkoret frin och med den 1 januari 2017 4r 3 mdnaders Euribor plus
[20-40] bp. Med uttalat bifall frén kommissionen kan alternativt dven andra delar av fund transfer pricing
anvindas, forutsatt att det kan styrkas att minst det resultat av det sinkta rantevillkoret for likviditetsreserven
som beskrivs hdr uppnés.

[Provisioner] OVAG:s provisioner for verksamhet som sker pd internet genom LiveBank stannar i sin helhet i
OVAG.

[Utbetalningar frin de lokala kreditkooperativen] Utbetalningar frén de lokala kreditkooperativen kan goéras
inom de grinser som faststillts i omstruktureringsavtalet, med den begrinsning att grinsen pd [7-10] miljoner
euro som dir anges i punkt 7.2 sanks till [5-8] miljoner euro, och endast i den omfattningen, eftersom tillrickliga
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vinster har kunnat uppvisas for sidana utbetalningar som ska goras i enlighet med punkt 7.2 och dessutom nytt
externt kdrnprimarkapital (netto, efter avdrag for aterbetalningar) som minst uppgér till storleken pd utbetalnings-
beloppet (till aktiedgarna och sammanslutningen) har uppbringats (ersittning for saknade sparade medel).
Ersittning for stodet

[Ersittning for tillgingsgarantin] Den av Osterrike tillhandahéllna tillgingsgarantin p4 100 miljoner euro ersitts

genom en vinstoberoende premie pd 10 % arligen.

[Ersittning for andelskapitalet] Det andelskapital som staten stillt till forfogande ska ersittas i enlighet med vad
som anges i principavtalet.

Exitstrategi for tillgdngsgaranti, andelskapital och aktiekapital

. [Aterbordande av tillgingsgarantin] Den av Osterrike tillhandahallna tillgingsgarantin p4 100 miljoner euro ska

utformas pa ett sddant sitt att loptiden tar slut omedelbart efter den 31 december 2015.

. [Aterbetalning av andelskapitalet] OVAG forbinder sig att vidta alla limpliga dtgirder for att Republiken

Osterrike ska frigoras frin sin stillning som andelsigare till hilften (150 miljoner euro) under forsta halvan av
2017 och helt senast omedelbart efter den 31 december 2017. De lokala kreditkooperativen kommer i sd stor
utstrickning som de lagstadgade minimikraven tilldter att medverka till att mojliggora detta.

. [Exitstrategi] Osterrike ska inte betraktas som en langsiktig dgare i OVAG och kommer darfér att forsoka avyttra

de tecknade aktierna igen sd snart som mojligt med hansyn till budgetintressen och bestimmelserna i banklagen
(Bankwesengesetz) och i § 2 tredje stycket i lagen om stabilitet pd finansmarknaden (Finanzmarktstabilititsgesetz).

Overvakningsforvaltare

Osterrike sikerstiller att en oberoende, tillréickligt kvalificerad évervakningsforvaltare med tystnadsplike 16pande
overvakar att OVAG:s omstruktureringsplan implementeras i sin helhet och pé ett korrekt sitt samt att alla
ataganden i denna lista genomfors i sin helhet och pa ett korrekt sitt.

. Tillsattningen av forvaltaren, dennas uppgifter och skyldigheter samt befriandet frdn uppdraget méste folja det

forfarande som beskrivs i bilagan "Forvaltare”.

. Osterrike sikerstiller att kommissionen resp. forvaltaren under genomforandet av detta beslut fir obegrinsad

tillgdng till all information som kravs for att kunna Gvervaka genomforandet av beslutet. Kommissionen resp.
forvaltaren kan begira forklaringar och klargéranden frin OVAG. Osterrike och OVAG kommer att ha ett
omfattande samarbete med kommissionen och 6vervakningsforvaltaren vid alla forfragningar géllande overvak-
ningen av genomforandet av beslutet.
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Bilaga till listan med dtaganden - dvervakningsforvaltaren

A. Utnimnande av 6vervakningsforvaltaren

(i) Republiken Osterrike forbinder sig att sikerstilla att OVAG utnamner en 6vervakningsforvaltare for de uppgifter
som enligt punkt C (x) i denna bilaga ska utforas av en Gvervakningsforvaltare (forvaltare). Uppdraget stricker sig
over hela omstruktureringsperioden, dvs. till och med den 31 december 2017. Vid uppdragets slut mdéste
forvaltaren limna in en slutrapport.

Forvaltaren méste vara oberoende av OVAG. Forvaltaren méste ha tillrickliga zmneskunskaper, t.ex. i egenskap
av investeringsbank, rddgivare eller revisor, for att kunna utfora sitt uppdrag och far aldrig befinna sig i intres-
sekonflikt. Forvaltaren far ersittning av OVAG p3 ett sitt som inte hindrar denna frdn att utféra sitt uppdrag pa
ett oberoende och effektivt satt.

=
=

Osterrike forbinder sig att sikerstilla att OVAG senast fyra veckor efter anmilan av beslutet limnar forslag pa
minst tvd personer till kommissionen for godkinnande som forvaltare.

(iii

Forslagen maste innehalla tillracklig information om dessa personer for att kommissionen ska kunna kontrollera
om den foreslagna forvaltaren uppfyller forutsittningarna i punkt A(ii) och mdste sirskilt innehélla foljande
uppgifter:

(iv

a) De fullstindiga villkoren for det foreslagna uppdraget med alla bestimmelser som krévs for att forvaltaren ska
kunna fullgéra sina uppgifter.

b) Ett utkast till arbetsplan dir det beskrivs hur forvaltaren ska utfora sina uppgifter.

=

Det star kommissionen fritt att godkdnna eller forkasta forslagen pé forvaltare och att godkinna det foreslagna
uppdraget med eventuella dndringar som den anser vara nddvindiga for att forvaltaren ska kunna fullgéra sina
skyldigheter. Om endast ett namn godkinns utnimner OVAG personen eller institutet i friga till forvaltare, eller
ser till att personen eller institutet utndmns, i enlighet med det uppdrag som kommissionen har godkint. Om
mer dn ett namn godkinns fir OVAG avgora vilken av de godkinda personerna som ska utnimnas till
forvaltare. Forvaltaren utndmns inom en vecka efter kommissionens godkinnande, i enlighet med det uppdrag
som kommissionen har godkant.

(vi) Om alla foreslagna forvaltare forkastas forbinder sig Osterrike att sikerstilla att OVAG limnar in namnen p
ytterligare minst tvd personer eller institut inom tvd veckor efter underrittelsen om avslaget, i enlighet med de
krav och det forfarande som anges i punkterna A()) och Afiv).

(vii) Om kommissionen dven forkastar de nya forslagen pa forvaltare nominerar kommissionen en forvaltare som
OVAG utnidmner eller later utnimna, i enlighet med ett forvaltaruppdrag som godkints av kommissionen.

B. Allminna uppgifter och skyldigheter

(viii) Forvaltaren hjilper kommissionen att sikerstilla att OVAG fullgor sina skyldigheter och utfér dven de uppgifter
som anges som Overvakningsforvaltarens uppgifter i listan med dtaganden. Forvaltaren utfor sina uppgifter enligt
detta uppdrag i overensstimmelse med arbetsplanen och de reviderade versioner av den som kommissionen har
godkint. Kommissionen kan pd eget initiativ eller pd forvaltarens eller OVAG:s begiran utfirda order eller
instruktioner for att sikerstilla att skyldigheterna fullgérs. OVAG har inte ritt att utfirda instruktioner.

C. Forvaltarens uppgifter och skyldigheter

(ix) Forvaltarens uppgift dr att sakerstilla att de skyldigheter som anges i dtagandena fullgors i sin helhet och pa ett
korrekt sitt samt att OVAG:s omstruktureringsplan implementeras i sin helhet och pa ett korrekt sitt. Kom-
missionen kan pé eget initiativ eller pd forvaltarens eller OVAG:s begiran utfirda order eller instruktioner till
forvaltaren for att sikerstilla att de dtaganden som bifogas beslutet fullgors.

(x) Forvaltaren

a) foresldr en detaljerad arbetsplan for kommissionen med en beskrivning av hur forvaltaren avser 6vervaka att
de dtaganden som bifogas beslutet fullgors,

b) 6vervakar att OVAG:s omstruktureringsplan implementeras i sin helhet och pa ett korrekt sitt, i synnerhet
() att balansomslutningen och RJT minskas,
(I) att verksamheten begransas,
(1) att faststallda verksamhetsomrdden upphor,

(IV) att andelarna i de faststillda bolagen siljs,
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¢) 6vervakar att alla ovriga dtaganden fullgors,
d) tar pa sig de ovriga uppgifter som tilldelas forvaltaren i de dtaganden som bifogas beslutet,

€) foreslar de dtgirder for OVAG som forvaltaren anser vara nddvindiga for att sikerstilla att OVAG fullgér de
ataganden som bifogas beslutet,

f) limnar ett utkast pd en skriftlig rapport till kommissionen, Osterrike och OVAG inom 30 dagar efter
utgdngen av varje halvirsperiod. Kommissionen, Osterrike och OVAG fér limna in synpunkter p4 utkastet
inom fem arbetsdagar. Inom fem arbetsdagar frin mottagandet av synpunkterna utarbetar forvaltaren den
slutliga rapporten, med hinsyn till synpunkterna i den man det dr mojligt och efter eget gottfinnande, och
overlimnar den till kommissionen. Forst direfter 6verlimnar forvaltaren en kopia av den slutliga rapporten
till Osterrike och OVAG. Om utkastet till rapporten eller den slutliga rapporten innehéller information som
inte far avslojas for OVAG far OVAG endast en icke-konfidentiell version av utkastet till rapporten resp. av
den slutliga rapporten. Forvaltaren fir under inga omstindigheter 6verlimna en version av rapporten till
Osterrike ochfeller OVAG innan den har verlimnats till kommissionen.

Rapportens ska handla om huruvida forvaltaren har fullgjort sina skyldigheter enligt uppdraget och huruvida
OVAG har fullgjort sina skyldigheter, for att kommissionen ska kunna bedéma om OVAG férvaltas i enlighet
med skyldigheterna. Vid behov kan kommissionen ange narmare vad rapporten ska omfatta. Utover dessa
rapporter ska forvaltaren utan drojsmdl skriftligen underritta kommissionen om forvaltaren har anledning att
anta att OVAG inte fullgdr dessa skyldigheter och ska samtidigt 6versinda en icke-konfidentiell version till
OVAG.

©Q

D. OVAG:s uppgifter och skyldigheter

(xi) OVAG sikerstiller det samarbete, det stod och den information som férvaltaren rimligen kan behéva for att
fullgora sina uppgifter i enlighet med detta uppdrag och kriver detsamma av sina rddgivare. Forvaltaren har
obegrinsad tillgang till rakenskaper, register, underlag, foretagsledning och annan personal, anldggningar, kontor
och teknisk information gillande OVAG, eller den verksamhet som ska avyttras, som ir nodvindiga for att
forvaltaren ska kunna fullgbra sina uppgifter enligt uppdraget. OVAG ger forvaltaren tillgdng till ett eller flera
kontor i sina affirslokaler och alla OVAG:s medarbetare stdr till forfogande for méten med forvaltaren for att
limna all den information som krivs for att denna ska kunna fullgéra sina uppgifter.

(xi) Forvaltaren fir pd OVAG:s bekostnad utse rddgivare (sirskilt foretagsfinansiella och rittsliga radgivare), forutsatt
att OVAG godkénner detta (godkinnandet fir inte nekas eller fordrojas utan rimlig anledning), om férvaltaren
anser det vara nodvindigt eller limpligt for att kunna fullgora sina uppgifter och skyldigheter enligt uppdraget,
forutsatt att kostnaderna och andra utgifter for detta dr rimliga. Om OVAG inte godkinner de ridgivare som
forvaltaren foreslagit kan kommissionen istillet godkinna utnimningen av dessa ridgivare efter att ha samrétt
med OVAG. Endast forvaltaren har ritt att utfirda instruktioner till rddgivarna.

E. Utbyte, befriande frin uppdraget och &terinsittning av forvaltaren

(xii) Om forvaltaren avbryter sina uppgifter enligt dtagandena i fortid eller om en annan god anledning foreligger,
t.ex. att forvaltaren stills infor en intressekonflikt, far

a) kommissionen efter att ha samrdtt med forvaltaren kriva att OVAG ska byta ut forvaltaren, eller

b) OVAG byta ut férvaltaren med kommissionens godkdnnande.

=

(xiv) Om forvaltaren avsitts enligt punkt E(xiii) kan denna dldggas att fortsitta sitt arbete tills en ny forvaltare Gvertar
arbetet efter att ha fétt all relevant information av forvaltaren. Den nya forvaltaren utndmns enligt forfarandet i

punkterna A(i)-A(vi).

(xv) Med undantag for en avsittning enligt punkt E(xii) upphor forvaltaren att fungera som forvaltare forst ndr
kommissionen har 16st denna frén sina uppgifter. Detta sker nir alla de skyldigheter som forvaltaren &lades har
fullgjorts. Kommissionen kan dock nir som helst begira att forvaltaren aterinsdtts om det senare visar sig att
stoddtgarderna inte har genomforts fullstindigt och pd vederborligt sitt.
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