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AFGORELSER

KOMMISSIONENS AFGORELSE (EU) 2015162
af 9. juli 2014
om statsstotte SA.36612 (2014/C) (ex 2013/NN), som Letland har gennemfeort for Parex
(meddelt under nummer C(2014) 4550)
(Kun den engelske udgave er autentisk)

(E@S-relevant tekst)

EUROPA-KOMMISSIONEN HAR —
under henvisning til traktaten om Den Europaiske Unions funktionsméde, sarlig artikel 108, stk. 2, forste afsnit,

efter at have opfordret de interesserede parter til at fremsaette deres bemeerkninger i overensstemmelse med den navnte

artikel (1), og

ud fra felgende betragtninger:

1. SAGSFORLOYB
1.1. Tidligere foranstaltninger til fordel for Parex

(1)  Den 10. november 2008 anmeldte Letland en pakke foranstaltninger til fordel for AS Parex banka (»Parex
banka«), som skulle understotte det finansielle systems stabilitet. Kommissionen godkendte forelebigt denne
pakke den 24. november 2008 (3 (forste redningsbeslutning«) pad grundlag af Letlands tilsagn om at fremsende
en omstruktureringsplan for Parex banka inden for seks méneder.

(2)  Efter anmodning fra Letland godkendte Kommissionen to sat andringer af stgtteforanstaltningerne vedrerende
Parex banka ved beslutning af 11. februar 2009 (}) (vanden redningsbeslutning og beslutning af 11. maj
2009 (%) (tredje redningsbeslutninge).

(3)  Den 11. maj 2009 anmeldte Letland en omstruktureringsplan for Parex banka. Ved beslutning af 29. juni
2009 (°) konkluderede Kommissionen i ferste omgang, at de anmeldte omstruktureringsforanstaltninger udgjorde
statsstotte til Parex banka, og betvivlede, at en sddan stette kunne betragtes som forenelig med det indre marked.
Kommissionen besluttede derfor at indlede den procedure, der er omhandlet i traktatens artikel 108, stk. 2, og
kreevede, at Letland fremlagde de nedvendige oplysninger til brug for vurderingen af stottens forenelighed.

(4) I perioden mellem den 11. maj 2009 og den 15. september 2010 fandt flere informationsudvekslinger og
dreftelser sted mellem Letland og Kommissionen vedrerende omstruktureringen af Parex banka. I lebet af den
periode ajourferte Letland omstruktureringsplanen for Parex banka flere gange.

(5) I omstruktureringsplanen blev der taget udgangspunkt i en opsplitning af Parex banka mellem en nyetableret
sakaldt »god bank« med navnet AS Citadele banka (»Citadele), som skulle overtage alle kerneaktiver og nogle
ikke-kerneaktiver (°), og en sdkaldt »bad bank« (Reverta« (’)), som skulle overtage de resterende ikke-kerneaktiver
og darlige engagementer. Opsplitningen blev gennemfert pr. 1. august 2010.

(") Kommissionens afgorelse SA.36612 — 2014/C (ex 2013/NN) (EUT C 147 af 16.5.2014,s. 11).

(*) Komissionens beslutning NN68/08 (EUT C 147 af 27.6.2009, s. 1).

(*) Kommissionens beslutning NN 3/09 (EUT C 147 af 27.6.2009, s. 2).

(*) Kommissionens beslutning N 189/09 (EUT C 176 af 29.7.2009, s. 3).

(*) Kommissionens beslutning C 26/2009 (ex N 189/09) (EUT C 239 af 6.10.2009, s. 11).

(°) Herunder iseer gode 1an til ldntagere i Feellesskabet af Uafthangige Stater (»SNG«), det litauiske datterselskab, afdelinger i Sverige og
Tyskland og formueforvaltningsaktiviteterne, hvor sidstnavnte omfattede afdelingen i Schweiz.

() Den sékaldte bad bank beholdt i forste omgang navnet Parex banka efter gennemforelsen af opsplitningen den 1. august 2010, men i
maj 2012 skiftede den selskabsnavn til »AS Revertac.
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(6)  Ved sin afgerelse af 15. september 2010 () (»den endelige afgorelse om Parex«) godkendte Kommissionen
omstruktureringsplanen for Parex banka pad grundlag af de tilsagn, de lettiske myndigheder havde indgivet den
3. september 2010.

(7)  Ved afgerelse af 10. august 2012 (»afgerelsen om andringer«) (°) godkendte Kommissionen efter anmodning fra
Letland a@ndringerne af de tre tilsagn, der var anfert i den endelige afgorelse om Parex. Disse endringer:
1) forleengede fristen for athendelse af SNG-ldn (%) til den 31. december 2014, 2) forhgjede minimumskapital-
kravet til Citadele pd bank- og koncernniveau og 3) tillod overforsel af foregdende drs uudnyttede udlanslofter,
samtidig med at de oprindelige lofter pd markedsandele blev overholdt.

(8)  Kommissionen bemerker, at Letland den 5. juni 2014 undtagelsesvis accepterede, at denne afggrelse vedtages pa
engelsk.

1.2. Den formelle undersogelsesprocedure

(9)  Den 1. oktober 2013 indgav Letland en anmodning om en yderligere sendring af den endelige afgorelse om
Parex, som omfattede udszttelse af fristen for frasalg af Citadeles formueforvaltningsaktivitet (). I forbindelse
med vurderingen af denne anmodning konstaterede Kommissionen, at Letland havde ydet statsstotte til Parex og
Citadele ud over de stotteforanstaltninger, som Kommissionen havde godkendt.

(10) Mellem den [...] (*) og den 4. marts 2014 fandt flere udvekslinger af oplysninger sted mellem Letland og
Kommissionen vedrgrende disse yderligere statteforanstaltninger. Letland indgav oplysninger og dokumenter den
30. oktober 2013, 31. januar 2014 og 4. marts 2014 (herunder en revideret omstruktureringsplan for Parex
banka).

(11)  Siden den 11. november 2013 har Kommissionen desuden modtaget manedlige rapporter om status for Letlands
salg af Citadele, en proces, der blev indledt i oktober 2013.

(12)  Ved afgerelse af 16. april 2014 (vindledningsafgerelsen«) (*)meddelte Kommissionen Letland, at den efter at have
undersegt de oplysninger, som de lettiske myndigheder havde fremlagt, havde besluttet at indlede proceduren
efter artikel 108, stk. 2, i traktaten om Den Europziske Unions funktionsmdde (vtraktaten«). I indledningsafge-
relsen opfordrede Kommissionen de interesserede parter til at indgive deres bemarkninger til stotten. Som svar
herpd modtog den én bemarkning den 23. maj 2014.

(13) Letland har meddelt Kommissionen, at man i medfer af sagens hastende karakter undtagelsesvis accepterer, at
denne afgeorelse vedtages pa engelsk.

2. BESKRIVELSE
2.1. Det bergrte foretagende

(14)  Parex banka var Letlands naeststarste bank med samlede aktiver for 3,4 mia. LVL (4,9 mia. EUR) pr. 31. december
2008. Parex banka blev stiftet i 1992. I november 2008 erhvervede Letland 84,83 % af bankens aktiekapital fra
de to sterste aktionarer til en symbolsk kebspris pd 2 LVL (ca. 3 EUR), en statsstotteforanstaltning, som
Kommissionen havde godkendt via den ferste og anden redningsbeslutning. Efter rekapitaliseringen, som var
godkendt ved redningsbeslutningerne, ogede Letland sin kapitalandel i Parex banka til ca. 95 % gennem et kapita-
lindskud pé yderligere 140,75 mio. LVL, som fandt sted i maj 2009, en foranstaltning, som Kommissionen
godkendte via den tredje redningsbeslutning.

(15) Tapril 2009 erhvervede Den Europziske Bank for Genopbygning og Udvikling (-EBRD«) 25 % af aktiekapitalen i
Parex banka plus én aktie. Efter opsplitningen af Parex banka i en god bank og en bad bank i 2010 og de
efterfolgende @ndringer i ejerskabsstrukturen er aktionarerne i Citadele nu Letland (75 %) og EBRD (25 %), mens
aktionarerne i Reverta er Letland (84,15 %), EBRD (12,74 %) og andre (3,11 %).

(®) Kommissionens afgorelse 2011/364/EU (EUT L 163 af 23.6.2011, s. 28).

(°) Kommissionens afgorelse SA.34747 (EUT C 273 af 21.9.2013,s. 1).

(") Dvs. lan til 1antagere i SNG.

(") Formueforvaltningsaktiviteten omfatter den private kapitalforvaltningssektor i Citadele, formueforvaltningsdatterselskaber og
AP Anlage & Privatbank AG, Schweiz.

(*) Forretningshemmelighed.

(") Jf. fodnote 1.
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(16) Der findes en detaljeret beskrivelse af Parex banka indtil tidspunktet for den endelige afgerelse om Parex i
betragtning 11-15 i naevnte afgorelse.

2.2. Godkendte stotteforanstaltninger til fordel for Citadele og Reverta

(17)  Parex banka fik tilladelse til at modtage en rakke stotteforanstaltninger, som var godkendt af Kommissionen i den
forste, anden og tredje redningsbeslutning (»redningsbeslutningerne«) og i den endelige afgerelse om Parex.

(18) Ifelge den omstruktureringsplan, som Kommissionen godkendte i den endelige afgarelse om Parex, skulle den
redningsstette, som Kommissionen tidligere havde godkendt, forleenges indtil udlebet af omstruktureringspe-
rioden og fordeles mellem Citadele og Reverta. I den endelige afgerelse om Parex godkendtes ogsd yderligere
omstruktureringsstotte til Reverta og Citadele. Den fastlagde ogsd en ordning for udnyttelsen af stetten, der
tidligere var godkendt via redningsbeslutningerne efter opsplitningen af Parex banka, med hensyn til:

a) likviditetsstatte i form af statsindlan i bide Citadele og Reverta (*%)
b) statsgarantier for Citadeles og Revertas udestender (')
c) en statslig rekapitalisering af Reverta og Citadele (**) og

d) overfersel af vaerdiforringede aktiver for Citadele (*°).

3. BEGRUNDELSE FOR INDLEDNING AF DEN FORMELLE UNDERS@GELSESPROCEDURE
3.1. Yderligere foranstaltninger gennemfort af Letland for Parex banka, Citadele og Reverta

(19)  Af den tilsynsferendes rapport indgivet den 29. august 2013 () samt dokumenter og oplysninger indgivet af
Letland siden oktober 2013 fremgar det, at Letland har ivaerksat felgende foranstaltninger uden forhandsan-
meldelse til Kommissionen:

a) Den 22. maj 2009 tildelte Letland et beleb pd 50,27 mio. LVL til Parex banka som et efterstillet lin
(supplerende kapital) med en lgbetid pd syv dr, dvs. indtil den 21. maj 2016 (»den forste foranstaltninge).
Lobetiden for det efterstillede ldn overstiger den maksimale lgbetid pd fem dr, der er fastsat i den forste
redningsbeslutning og bekreftet i den endelige afgerelse om Parex.

b) Den 27. juni 2013 bevilgede Letland Citadele yderligere 18 maneders forlaengelse af lgbetiden (»den anden
foranstaltning«) for efterstillede ldn svarende til 37 mio. LVL (ud af Letlands efterstillede 1&n pd i alt
45 mio. LVL pé davarende tidspunkt) (*®). Letland anmeldte ikke forlaengelsen af lgbetiden for de efterstillede
lan til Kommissionen.

("’) Betragtning 55, 56 og 57 i den endelige afggrelse om Parex.
(") Betragtning 58-61 i den endelige afgorelse om Parex.

(**) Betragtning 62-68 i den endelige afgorelse om Parex.
(
(

>

16) Betragtning 69 og 70 i den endelige afgorelse om Parex.

17) Den tilsynsforende blev udpeget via et mandat undertegnet af Reverta, Citadele og de lettiske myndigheder den 28. februar 2011. Den
tilsynsforende har indgivet halvarlige tilsynsrapporter for hvert forudgdende halvir startende med det halvér, der sluttede den
31. december 2010.

Efter opsplitningen af Parex banka blev Citadele etableret den 1. august 2010. Ved den endelige afgerelse om Parex godkendtes
overforslen af alle de efterstillede 1dn, som Letland tidligere havde ydet til Parex banka, til Citadele. Letland ydede ikke nogen
supplerende kapital til Parex banka i forbindelse med opsplitningen, og Letland kunne ikke have ydet supplerende kapital til Parex
banka efter opsplitningen som anfert i indledningsafgerelsens betragtning 21.

Den 3. september 2009 accepterede EBRD at refinansiere en del af de efterstillede ldn, som Letland havde ydet til Parex banka.
Pr. 31. december 2009 belob Letlands efterstillede 1an til Parex banka sig til 37 mio. LVL, og de efterstillede 1dn, som EBRD refinan-
sierede, belob sig til 13 mio. LVL.

I forbindelse med opsplitningen overtog Letland 8 mio. LVL af EBRD's efterstillede 1&n p& 13 mio. LVL. Pr. 1. august 2010 belgb Letlands
samlede efterstillede ldn sig til 45 mio. LVL (med forskellige lobetider), og EBRD’s belob sig til 5 mio. LVL.

(18
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¢) Siden 2011 har Letland desuden forsynet Reverta med likviditetsstotte, der overstiger den maksimumsgranse,
Kommissionen havde godkendt i den endelige afgerelse om Parex (»den tredje foranstaltninger«) under bade
basisscenariet og det varst taenkelige scenarie (*9).

(20)  Pa grundlag af de oplysninger, der var tilgeengelige for Kommissionen pé tidspunktet for indledningsafgerelsen,
tvivlede Kommissionen med hensyn til den forste og anden foranstaltning sterkt pa, at de ville vaere forenelige
med det indre marked, eftersom:

a) en lobetid pa fem &r for linene blev betegnet som det nedvendige minimum i den oprindelige vurdering af
foreneligheden af Letlands efterstillede 1dn, og lgbetiden blev derfor anset for forenelig pa det grundlag

b) der ikke var fremsat nye argumenter, der kunne begrunde, hvorfor en lengere lebetid reelt var det nedvendige
minimum.

(21)  Der blev ligeledes ikke fremsat overbevisende argumenter i forbindelse med indledningsafgerelsen, som skulle
pavise foreneligheden af den tredje foranstaltning.

(22)  Pé det grundlag indledte Kommissionen den formelle undersegelsesprocedure i henhold til artikel 13, stk. 1, og
artikel 4, stk. 4, i Radets forordning (EF) nr. 659/1999 (*) i forbindelse med den ulovlige stotte, der er ydet
gennem den forste, anden og tredje foranstaltning beskrevet i betragtning 19.

3.2. Manglende efterlevelse af tilsagnet om at fraszlge Citadeles formueforvaltningsaktivitet

(23) Letland har heller ikke opfyldt sit tilsagn, som fremgar af den endelige afgerelse om Parex, om at frasalge
Citadeles formueforvaltningsaktivitet inden den 30. juni 2013 uden en frasalgsadministrator eller inden den
31. december 2013 med en frasalgsadministrator (»den fjerde foranstaltning«) (*!). Tilsagnet om at fraslge
Citadeles formueforvaltningsaktivitet inden disse tidsfrister er siledes ikke blevet efterlevet.

(24) I indledningsafgerelsen konkluderede Kommissionen, at den manglende efterlevelse af tilsagnet, jf. betragtning 21,
udger misbrug af stette. Kommissionen besluttede derfor at indlede en formel undersegelsesprocedure for
misbrug af stette i henhold til artikel 16 i forordning (EF) nr. 659/1999.

4. BEMAERKNINGER FRA INTERESSEREDE PARTER

(25)  Efter indledningsafgerelsen modtog Kommissionen bemarkninger fra en enkeltperson, der dog ikke kunne
godtgere, at han er en interesseret part, dvs. en part, hvis egne interesser kan blive berort af foranstaltningen
(f.eks. en konkurrent eller branchesammenslutning (*3)), eller at han handlede pé vegne af en interesseret part.

(26) De modtagne bemarkninger vedrerte pastdede ulovlige forhold vedrerende Parex banka og vedrerte ikke den
forste, anden og tredje foranstaltning, som Letland havde gennemfert til fordel for Parex banka, Citadele og
Reverta, og heller ikke den fjerde foranstaltning. De vedrerte primeert forhold og oplysninger, der ikke er direkte
relevante for hdndhavelsen af statsstottereglerne i den foreliggende sag. I den vurdering, der er udfert i
forbindelse med denne afgerelse, er de derfor registreret og taget i betragtning som generelle markedsoplysninger.

5. BEMZARKNINGER FRA LETLAND TIL DE FORMELLE UNDERS@GELSESPROCEDURER

(27)  Efter indledningsafgerelsen indgav Letland den 26. maj 2014 en rakke bemarkninger, der havde til formail at
imedegd den tvivl, Kommissionen havde rejst med hensyn til foreneligheden af ferste, anden og tredje
foranstaltning samt den manglende efterlevelse af tilsagnet om at fraszlge Citadeles formueforvaltningsaktivitet.

(*) Sebetragtning 21 i indledningsafgerelsen.

(*) Rédets forordning (EF) nr. 659/1999 af 22. marts 1999 om fastlaggelse af regler for anvendelsen af artikel 108 i traktaten om Den
Europziske Unions funktionsmade (EFT L 83 af 27.3.1999, s. 1).

(*') Se betragtning 73 i den endelige afgorelse om Parex.

(*) Jf. artikel 1, litra h), i forordning (EF) nr. 659/1999.
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(28) Den 30. maj 2014 indgav Letland ogsé en opdateret omstruktureringsplan, som omfattede de oplysninger og
kompensationsforanstaltninger, der er anfert i afsnit 5.1-5.5 i denne afgerelse.

(29)  Efter en anmodning om oplysninger fra Kommissionen indgav Letland den 23. juni 2014 yderligere oplysninger
vedrerende den anden foranstaltning.

5.1. Vedrerende den oprindelige lobetid for de efterstillede 1in ud over betingelserne i redningsbeslut-
ningerne og den endelige afgorelse om Parex (den forste foranstaltning)

(30) I bemearkninger af 26. maj 2014 havder Letland, at det var nedvendigt at vedtage den forste foranstaltning, for
at Parex banka kunne opfylde lovgivningens solvenskrav og for dermed at forhindre et uopretteligt sammenbrud i
det skragbelige og staerkt indbyrdes forbundne og athangige lettiske banksystem.

(31) Letland oplyser, at de lettiske myndigheder kun havde begrensede oplysninger om Parex bankas faktiske
finansielle situation og kvaliteten af dens aktiver, da den ferste redningsbeslutning blev truffet. Da Letland
oprindeligt anmodede Kommissionen om at godkende statsstotteforanstaltningerne, gav Letland derfor tilsagn om
at yde efterstillede 1an med en lgbetid pd fem ar, da denne lgbetid var det nedvendige minimum, for at linene
kunne betegnes som supplerende kapital i henhold til de relevante bestemmelser i lettisk lovgivning.

(32) Letland anferer videre, at man for bedre at kunne vurdere Parex bankas finansielle situation anmodede Pricewater-
houseCoopers om at udfere en due diligence-undersegelse af Parex banka, som blev afsluttet den 26. januar 2009
efter vedtagelsen af den forste redningsbeslutning.

(33) Samtidig understreger Letland, at markedssituationen i 2008-2009 var meget dynamisk, og at kvaliteten af lanene
blev forringet hurtigere end forventet. Den stadig verre situation blev afspejlet i og resulterede i Kommissionens
vedtagelse af tre redningsbeslutninger for Parex banka og Letlands indgivelse af flere versioner af omstrukture-
ringsplanen for Parex banka, hvoraf den sidste blev anmeldt den 11. maj 2009 (vomstruktureringsplanen
fra 2009¢).

(34) I den sammenhang forklarer Letland, at de forudsatninger og prognoser, der ligger til grund for redningsbeslut-
ningerne, hurtigt blev foraldede som folge af de hurtige aendringer i det gkonomiske miljg, som primert skyldtes
den globale finanskrise og markedets faldende tillid til Parex banka. Letland konkluderede derfor, at en lobetid pé
fem ar for de efterstillede ldn, som Letland havde ydet til Parex banka, ikke laengere var tilstrackkelig til at
stabilisere det skrobelige lettiske banksystem. Det viste sig faktisk, at Parex banka, en bank af systemisk betydning
pd davarende tidspunkt, var nedt til at fa tilfert efterstillede ldn med en lgbetid pd mere end fem &r for at
opfylde solvenskravene og de galdende kapitalkrav.

(35) I henhold til den lovgivningsramme (baseret pd Basel Il-regelsattet (%), der fandt anvendelse pé Parex banka, da
de efterstillede 1an blev ydet, kunne kun 80 % af de femdrige lén pd 50,27 mio. LVL (dvs. kun 40,22 mio. LVL)
betegnes som supplerende kapital. I reguleringsejemed skulle en kumulativ diskonteringssats (eller amortisati-
onssats) arligt anvendes pé de efterstillede 1an for derigennem at afspejle disse instrumenters faldende veerdi som
positive komponenter af den kreevede kapital. Som felge deraf kan et femdrigt 1an kun indgd med 80 % af dets
palydende verdi i forbindelse med beregning af kapitalkrav, med 60 % ved begyndelsen af &r to osv.

(36) Denne oplysning underbygges yderligere af Letland ved brug af komparative beregninger, der viser, at de
efterstillede 1an ikke fuldt ud kunne betegnes som supplerende kapital, hvis de var blevet ydet med en lgbetid pa
kun fem 4r.

(37)  Fastseettelsen af en lgbetid pd syv ar for Letlands efterstillede lan til Parex banka viste sig at vaere nedvendig, for at
hele det beleb pé 50,27 mio. LVL, som staten havde ydet som efterstillede 1an, kunne betegnes som supplerende
kapital i perioden 2009-2010, hvilket satte Parex banka i stand til at tilvejebringe det kraevede kapitalgrundlag.
Tabel 1 viser Parex bankas berettigede supplerende kapital ved udgangen af hvert ar baseret pa lobetiden for de
efterstillede 1dn pd 50,27 mio. LVL, som blev ydet i maj 2009.

(*) Basel II er den almindelige betegnelse for »International Convergence of Capital Measurement and Capital Standards: a Revised
Frameworke, en ramme, der definerer et regelsat for fastlaeggelsen af mindstekrav til kapital til bankorganisationer, udarbejdet af
Baselkomitéen for Banktilsyn, en gruppe centralbanker og banktilsynsmyndigheder i G10, som udarbejdede det forste regelsat i 1988.



3.2.2015 Den Europeiske Unions Tidende L27/17

Tabel 1

Labetid for efterstillede lan ydet i maj 2009 og deres kvalifikation som supplerende kapital (mio. LVL)

Labetid 2009 2010 2011
5-drigt 1an 40,22 30,16 20,11
6-drigt 1lan 50,27 40,22 30,16
7-drigt lan 50,27 50,27 40,22
8-drigt 1an 50,27 50,27 50,27

(38) Ifelge Letland fremlagde Nomura International (udpeget af Letland i marts 2009 til at organisere salget af Parex
banka) den 9. juni 2009 en strategi for salget af Parex banka for de lettiske myndigheder med en meget aggressiv
tidsplan, hvor salgsprocessen forventedes afsluttet i lobet af 2010. Parex banka skulle derfor fortsat fuldt ud
overholde de geldende kapitalkrav som minimum indtil udgangen af 2010.

(39) Endelig fremforer Letland, at omstruktureringsplanen fra 2009 skulle have omfattet yderligere foranstaltninger,
der kunne styrke Parex bankas kapitalgrundlag (f.eks. indskud af ny kapital, omgéende forleengelse af efterstillede
lan osv.), hvis lebetiden for de efterstillede ldn kun havde veeret pd fem ar. Uden sddanne foranstaltninger ville
indskyderne have vaeret uden beskyttelse, og stabiliteten af det lettiske finansielle system ville have veeret alvorligt
truet.

5.2. Vedrorende den ikke-anmeldte forlengelse af lobetiden for efterstillede 1in (den anden
foranstaltning)

(40) Med hensyn til den anden foranstaltning oplyser Letland, at den yderligere forleengelse af lobetiden for efterstillede
l&n var nedvendig som folge af lovgivningsendringer, der blev indfert i 2013. Citadele fik f.eks. den 1. marts
2013 pabud fra Letlands finanstilsyn (\FCMC«) om, at koncernens kapitalgrundlag skulle vare mindst 10 % i
absolutte tal inden udgangen af 2013, mens det anbefalede grundlag for henswttelser til eksisterende og
potentielle risici var [...]. Indtil marts 2013 havde mindstekravet til kapitalgrundlag veeret 8,4 %.

(41)  Letland oplyser, at den anden foranstaltning blev gennemfort i god tro, da de lettiske myndigheder vurderede, at
foranstaltningen var i overensstemmelse med det markedsekonomiske investorprincip og ikke medferte
gkonomiske tab for staten.

(42) Letland oplyser videre, at man sammen med Citadele i god tro vurderede, at muligheden for at forlaenge lobetiden
for de pageldende efterstillede 1an var i overensstemmelse med Kommissionens relevante afgerelser og omstruk-
tureringsplanen, da den anden foranstaltning blev vedtaget.

(43) Letland haevder, at enhver markedsinvestor som majoritetsaktionzr i Citadele ville have gjort sit yderste for si
vidt muligt at bevare vaerdien af sin investering og ville have varet tilbgjelig til at vedtage og gennemfore de
nedvendige foranstaltninger for at forhindre, at bogferingsvaerdien af vedkommendes investering faldt, fordi
banken ikke kunne opfylde sine kapitalkrav. Hvis Citadele ikke havde overholdt de strenge kapitalkrav, som FCMC
indferte pd daverende tidspunkt, ville bankens stabilitet, levedygtighed og salgbarhed have veeret i fare, og det
ville i sidste ende pavirke muligheden for et salg pa gode finansielle betingelser.

(44) Letland fremlaegger ogsd et kontrafaktisk scenarie, hvor den anden foranstaltning ikke er gennemfert. I dette
kontrafaktiske scenarie ville man ikke have opndet det anbefalede kapitalgrundlag, da kapitalgrundlaget ville have
varet under 9,3 % pr. 31. december 2013 sammenlignet med mindstekravet pd 10 %.
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(45) Letland havder endvidere, at alternative foranstaltninger til styrkelse af Citadeles kapitalgrundlag (dvs. en kapital-
forhgjelse eller udstedelse af nye efterstillede ldn) ikke kunne gennemferes. Landet anferer mere specifikt, at det
ikke havde vaeret muligt for Citadele at fremskaffe efterstillede 1an fra tredjepartsinvestorer i 2013 som felge af de
lettiske myndigheders tilsagn om at fraszlge Citadele inden for en kort tidsramme (dvs. inden den 31. december
2014). Usikkerhed med hensyn til den potentielle keber og dennes fremtidige strategi ville have faet efterstillede
langivere til at kraeve en salgsoption i forbindelse med ethvert efterstillet 1an til Citadele (klausul om kontrol-
@ndring) (*). Det ville reelt have betydet, at man ved udstedelsen af sddanne efterstillede 1an ville have anset den
faktiske lobetid for at vaere under fem &r. Derved kunne lanene ikke betegnes som supplerende kapital.

(46) Som svar pd Kommissionens anmodning om oplysninger om, hvorvidt Letland havde forespurgt hos EBRD, om
denne ville forleenge lobetiden for dens efterstillede 1an til Citadele, indsendte de lettiske myndigheder en rakke
oplysninger den 23. juni 2014. De bekrafter her, at de — inden de tildelte den anden foranstaltning — ikke
henvendte sig til EBRD vedrerende en forleengelse af lobetiden for dens efterstillede l&n. De gentager her, at den
anden foranstaltning skulle vedtages for at undgd, at Citadele i ner fremtid ikke ville leve op til de nye, strengere
kapitalkrav.

(47) Letland haevder, at man straks madtte ivarksette forleengelsen af lgbetiden for statens efterstillede lén til Citadele
og ikke forhandlede en tilsvarende forlaengelse af EBRD's efterstillede 1n til Citadele.

(48) Letland tilkendegiver, at denne beslutning var baseret pa tre punkter:

a) Nedvendigheden af effektivt at forhindre den forestdende manglende efterlevelse af de nye kapitalkrav: Citadele
havde beregnet sit behov for supplerende kapital og konkluderet, at en potentiel @ndring af lebetiden for
efterstillede 14n, som EBRD ogsa var part i, ville kreeve en betydeligt lengere forlengelse end den forleengelse
pd 18 méneder, der var omhandlet i den anden foranstaltning. Denne forskel skyldtes, at hovedstolen af denne
indskudskapital var lavere, og at dens indvirkning pd Citadeles kapitalposition ville have varet betydeligt
lavere. Letland anferer videre, at forleengelsen af lgbetiden for EBRD’s efterstillede lén ville have kraevet
forhandlinger med EBRD herom. Som folge af reguleringsmassige forskelle og den generelle juridiske struktur,
man skulle have etableret for at forleenge lobetiden for de efterstillede 1an, som EBRD var part i, samtidig med
at lebetiden for Letlands efterstillede ldn blev forleenget, ville det have kraevet omfattende juridiske arrange-
menter.

b) Letland understreger, at man pd tidspunktet for forleengelsen endvidere fandt, at en forlangelse af lgbetiden for
EBRD’s efterstillede 1an ville have gjort frasalget af Citadele mere besvearligt, da der sa ville foreligge flere
indbyrdes forbundne kontrakter om efterstillede ldn pd salgstidspunktet. Man vurderede, at en sddan mulighed
ville komplicere salget af Citadele, da det kunne fd folger for de relevante salgsbetingelser og sandsynligvis ville
forhgje transaktionsomkostningerne.

¢) Letland bemerker desuden, at EBRD’s status over for Citadele kunne have betydet, at det ville vaere endnu
vanskeligere for EBRD at tilslutte sig forlengelsen. I sin meddelelse af 23. juni 2014 anferer Letland, at man
var overbevist om, at EBRD ville have tilsluttet sig en forlengelse af lgbetiden for det omhandlede instrument.
Letland anerkender dog ogséd, at EBRD’s position adskilte sig fra Letlands, idet sidstnaevnte var majoritetsak-
tionzr i Citadele og som sddan havde bestemmende indflydelse pé salgsprocessen, hvor Letland kunne
forhandle forskellige muligheder med hensyn til betaling af de efterstillede 1an med budgiverne. Letland
vurderede derfor, at EBRD’s manglende indflydelse pd salget af Citadele kunne vare et argument mod at
forleenge lobetiden for indskudskapitalen eller i det mindste ville have fort til langvarige forhandlinger.

5.3. Vedrerende ikke-anmeldt likviditetsstotte til Reverta (den tredje foranstaltning)

(49) Letland og Reverta anerkender, at Letlands likviditetsstotte til Parex banka (og derefter til Reverta) siden
december 2010 har oversteget det godkendte likviditetsloft, der er fastsat i betragtning 55 i den endelige afgarelse
om Parex. I indledningsafgerelsen anfores det, at den udestdende likviditetsstotte til Reverta pr. 31. december
2013 beleb sig til 362,52 mio. LVL, hvilket var 55,52 mio. LVL mere end det likviditetsloft pd 307 mio. LVL, der
var fastsat for det vaerst tenkelige scenarie.

(**) Dvs. en option, der giver efterstillede kreditorer ret til at krave, at banken tilbagekgber sin geld, hvis der sker udskiftning i bankens
kontrollerende aktionzrer efter kapitalindskydelsen.
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(50)  Letland haevder, at Kommissionen i sin endelige afgorelse om Parex godkendte konverteringen af 218,7 mio. LVL
til kapital til brug for likviditetsstotte til Parex banka. Belgbet til konvertering blev senere reduceret
til 118,7 mio. LVL i den @ndrede afgerelse. Hvis likviditetsstatten pd 118,7 mio. LVL pa daveerende tidspunkt var
blevet konverteret til kapital, ville likviditetsstatten have vaeret mindre og ville have veret inden for de godkendte
graenser. Kun 49,5 mio. LVL ud af likviditetsstotten pd 118,7 mio. LVL blev rent faktisk konverteret til kapital.
Dette er i henhold til Letland hovedarsagen til det hgje likviditetsniveau.

(51) Letland haevder endvidere, at den for heje stotte ogsd skyldtes forsinkelser i tilvejebringelsen af likvide midler i
forhold til det forventede pé tidspunktet for den endelige afgerelse om Parex. Darlige betalere har betalt for sent,
og det har medfert mere end to érs forsinkelse for inddrivelsen af likvide midler. Letland vurderer, at fenomenet
er midlertidigt, og forventer, at den for heje likviditetsstotte opherer i 2015-2016.

(52) Letland og Reverta erkender dog afvigelsen fra de godkendte stottebeleb, der folger af de vanskeligheder, de
oplevede i forbindelse med fordelingen af statsstotten mellem godkendt likviditetsstotte og kapitalbidrag efter
vedtagelsen af afggrelsen om andringer.

(53) De lettiske myndigheder forklarer videre, at hvis Parex banka (nu Reverta) havde beholdt sin banklicens, skulle
Letland have foretaget endnu sterre kapitalindskud i Parex banka end oprindeligt forventet (den kravede
minimumskapital i henhold til solvensreglerne oversteg det maksimale stottebelob pa 218,7 mio. LVL, som var
godkendt i medfer af den endelige afgorelse om Parex). Pa grundlag af den oprindelige omstruktureringsplan,
som var indgivet til Kommissionen, ville den gkonomiske vardi, der blev realiseret ved salget af aktiver og
konverteringen, pad 218,7 mio. LVL have veret utilstrekkelig til, at Parex banka (Reverta) kunne efterleve de
lovbestemte kapitalkrav.

(54) Hvis Parex banka (Reverta) havde beholdt sin licens, ville banken sdledes have haft brug for yderligere kapital.
Efter tilbagetrakningen af banklicensen var den yderligere stotte begranset til det beleb, der var nedvendigt for at
gennemfore afviklingen.

(55) Ifelge Letland var det ikke nedvendigt at konvertere yderligere likviditetsstotte til kapital efter den 31. december
2011, fordi Revertas banklicens var blevet trukket tilbage. Letland havde anmeldt sin plan om ikke at konvertere
likviditetsstotte til kapital til Kommissionen efter den 31. december 2011 i forbindelse med udveksling af
oplysninger inden vedtagelsen af afgerelsen om @ndringer, selv om Letland ikke bekraftede sin hensigt om rent
faktisk at gore det og ikke udtrykkeligt beskrev og meddelte de tekniske folger af den manglende konvertering til
Kommissionen. Letland naevnte f.eks. ikke, at de midler, der allerede var blevet indremmet i likviditetsstotte, ikke
ville falde sd hurtigt, som de skulle i henhold til den endelige afgerelse om Parex, som folge af den manglende
konvertering til kapital.

(56)  Eftersom kun likviditetsstatte pd 49,5 mio. LVL rent faktisk var blevet konverteret til kapital pr. 31. december
2011, og likviditetsstatte pd 69,2 mio. LVL ikke var blevet konverteret til kapital, var likviditetsstotten stadig
omkring det dobbelte af den godkendte stotte.

(57) Ifelge Letland var den mindst belastende foranstaltning for de lettiske myndigheder at bevare likviditetsstotten og
undgé at konvertere den til kapital, hvilket faktisk reducerer statsstotten til det nedvendige minimum.

(58) Letland og Reverta bekrafter, at Reverta ikke lengere har brug for »frisk kapital. I medfer af den lavere
konvertering af likviditetsstatte til kapital forventer Letland, at Reverta vil have [300-350] mio. LVL i likviditets-
stotte ved udgangen af 2014, [250-300] mio. LVL ved udgangen af 2015 og [200-250] mio. LVL ved udgangen
af 2016 og 2017 (efter likvidation af Reverta). Denne likviditetsstotte vil derfor i henhold til Letland overstige det
loft, der oprindeligt var godkendt, fordi i) mindre likviditetsstatte er blevet konverteret til kapital, og ii)
afviklingen af Reverta forventes at give et lavere kontant overskud end oprindeligt planlagt.

(59) Ifelge de nye likviditetsprognoser, der afspejler vanskelighederne med at inddrive aktiver, forventer Letland, at
Reverta vil have en negativ kapitalposition pa [250-300] mio. LVL efter likvidationen (31. december 2017).

5.4. Vedrerende den manglende efterlevelse af tilsagnet om at frasazlge formueforvaltningsaktiviteten
(den fjerde foranstaltning)

(60) Letland indledte salget af Citadele i 2011 med henblik pd at overholde statens tilsagn, som var anfert i den
endelige afgorelse om Parex. Det forste salgsforseg blev gennemfort med Nomura International som radgiver,
men som folge af betydelig uro i euroomradet fordrsaget af den gkonomiske og finansielle krise i Grackenland og
sammenbruddet af Snoras og Krajbanka i Litauen og Letland var dette forsag ikke vellykket.
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(61) I februar 2013 bestilte Letland en specifik undersogelse hos en uafh@ngig ekspert [...] vedrerende bla.
virkningen af salget af formueforvaltningsaktiviteten pd den dato, der er anfert i tilsagnene. Eksperten péviste, at
vardien af de to enkelte enheder (formueforvaltningsaktiviteten og den resterende del af Citadele) var mindre end
vardien af Citadele som helhed. Som felge deraf ville Citadeles bogferte verdi blive lavere, hvis formueforvalt-
ningsaktiviteten blev solgt, og vardien ville séledes blive forringet for aktionzrerne. Via forskellige prognoser
godtgjorde eksperten, at bankens »driftsresultat ville styrtdykke [...]«, og at dens [...] ville vare blevet endnu
lavere uden formueforvaltningsaktiviteten.

(62) Pa grundlag af ekspertundersegelsen anferer Letland, at Citadeles levedygtighed i 2013 og dermed bankens
salgbarhed ville veere blevet forringet, hvis formueforvaltningsaktiviteten blev frasolgt separat i forhold til resten
af banken. Det ville i vaesentlig grad have reduceret bankens evne til at tiltreekke private investorer til Citadele til
en rimelig pris. En anden salgsproces for hele Citadele blev derfor indledt i 2013 med assistance fra Société
Générale og Linklaters LLP som eksterne radgivere. De to salgsmetoder, der i gjeblikket er under overvejelse, er en
fusion og overtagelse eller en introduktion pa bersen.

5.5. Kompensationsforanstaltninger foreslet af Letland

(63) For at sikre, at de yderligere statteforanstaltninger, som Letland har ydet til Parex banka, Citadele og Reverta
gennem den forste, anden og tredje foranstaltning, og det manglende frasalg af Citadeles formueforvaltningsak-
tivitet inden den fastsatte tidsfrist (den fjerde foranstaltning), er forenelige med EU’s statsstotteregler, har Letland
foresldet en rakke tilsagn, der er anfort i betragtning 64-73.

5.5.1. Tidsfrist for salg af Citadele og frasalg af formueforvaltningsaktiviteten

(64) Letland og Citadele forpligter sig til at yde deres bedste for sd hurtigt som muligt og under alle omstendigheder
for den [...] at indhente bindende bud pé salget af Republikken Letlands samlede andel i Citadele (herunder
formueforvaltningsaktiviteten). Salget skal vaere afsluttet senest den [...]. Det overlades til Republikken Letland (og
dens rddgiver) at fastlegge strukturen og metoderne for gennemforelsen af salgstransaktionen (f.eks. et
handelssalg eller en bersintroduktion), sifremt Letland i sidste ende frasalger hele sin andel i Citadele senest den
[...]. Ved en barsintroduktion forpligter Letland sig til at fastleegge et bindende prospekt i samarbejde med FCMC
inden den [...].

(65) Letland og Citadele bekrafter endvidere, at en frasalgsadministrator vil blive udpeget, hvis der ikke er modtaget
bindende bud inden den [...], eller hvis man ikke er ndet til enighed med FCMC om et prospekt, hvis en bersin-
troduktion anvendes. I dette tilfeelde vil Letland treffe de nedvendige foranstaltninger for at sikre, at frasalgsadmi-
nistratoren er udpeget og kan pdbegynde sit arbejde med virkning fra den [...]. Det bekraftes, at den finansielle
radgiver i forbindelse med salget af Citadele ogsd kan udpeges som frasalgsadministrator med virkning fra den
[...]. Hvis en frasalgsadministrator udpeges, forpligter Letland og Citadele sig til at modtage bindende bud, der er
uigenkaldelige for alle parter, inden den [...] og indgd en bindende og uigenkaldelig aftale om salget af Letlands
samlede andel af Citadele inden den [...], som senest skal treede i kraft den [...].

(66) Letland og Citadele bekrafter endvidere, at Citadele pr. [...] vil [...] nye aktiviteter, og Citadeles gvrige aktiviteter
vil [...], hvis Letland ikke senest den [...] har indgdet en bindende og uigenkaldelig aftale om afslutning af salget
senest den [...] af Letlands samlede andel i Citadele, eller hvis bersintroduktionen ikke satter Letland i stand til at
salge hele sin andel i Citadele inden den [...].

(67) Letland og Citadele forpligter sig til at afslutte salgs- og kebstransaktionen vedrerende salget af Letlands samlede
andel i Citadele inden den [...]. Hvis salget af denne andel ikke er afsluttet den [...], bekraefter de, at Citadele vil
[...] nye aktiviteter, og Citadeles gvrige aktiviteter vil [...].

(68) Hvis Citadele er [...] under nogle af de omstendigheder, der navnes i betragtning 64-67, kan de dele af Citadeles
aktiviteter, som tredjepart er interesseret i, selges og overdrages af Letland og/eller Citadele til en sddan tredjepart
(uden at det bergrer principperne om [...], og sifremt der ikke ydes ny statsstotte).
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5.5.2. Yderligere nedseettelse af belabet for godkendte kapitalbidrag

(69) Med hensyn til Reverta blev konverteringen af statens indldn og renter (likviditetsstotten) til kapital svarende til et
samlet pd beleb pd 118,7 mio. LVL godkendt i afgerelsen om @ndringer. Indtil videre er kun likviditetsstatte pa
49,5 mio. LVL blevet konverteret til kapital, og derfor foresldr Letland, at det samlede kapitalbelgb, som Letland
maksimalt md yde til Reverta nedsttes fra 118,7 mio. LVL til 49,5 mio. LVL.

5.5.3. Tilsagn om at styrke byrdefordelingen ved at forhindre udstromning af likviditet til Revertas eksisterende efterstillede
kreditorer

(70)  Letland anerkender, at styrkede byrdefordelingsforanstaltninger er nedvendige for at sikre foreneligheden af forste,
anden og tredje foranstaltning med det indre marked. Sddanne foranstaltninger ville bla. sikre, at en tredjepart
ikke kan opnd uberettigede fordele ved den yderligere statsstatte, der er ydet til Reverta og Citadele.

(71)  Til det formdl forpligter Letland sig til at styrke de tidligere byrdefordelingstilsagn via bail-in af de tidligere majori-
tetsaktionzrer i Parex banka, deres tilknyttede virksomheder og andre kreditorer (de »eksisterende efterstillede
kreditorer«), der havde ydet den ansvarlige indskudskapital (de »eksisterende efterstillede 1an«).

(72)  Reverta har overskredet de likviditetsbeleb, der var godkendt i den endelige afgerelse om Parex, delvist som folge
af betaling af rente pd de eksisterende efterstillede ldn. Hvis Reverta ikke havde betalt rente, eller hvis de
eksisterende efterstillede 1an ikke var blevet nedskrevet umiddelbart efter den endelige afgorelse om Parex, havde
Letland muligvis ikke vearet nedt til at gennemfore forste, anden og tredje foranstaltning i det omfang, de faktisk
blev gennemfort.

(73) I lyset af ovennavnte tilbyder Letland at afklare og styrke statens tilsagn med hensyn til den forfaldne hovedstol
og rente i forbindelse med de eksisterende efterstillede 1an pa felgende made:

a) Citadele og Reverta (tidligere Parex banka) og deres tilknyttede virksomheder md ikke udbetale rente, udbytte
eller kuponrente pa eksisterende kapitalinstrumenter (herunder preaferenceaktier, B-aktier og supplerende
kapitalinstrumenter) (hverken forfaldne eller palebne) til eksisterende efterstillede kreditorer eller aktionzrer,
som ikke precist er den lettiske stat eller EBRD, eller udeve nogen call-optioner i forbindelse dermed, indtil og
medmindre statsstotten til Reverta ogleller Citadele er blevet tilbagebetalt, og medmindre de er juridisk
forpligtet dertil. For sd vidt sddanne juridiske forpligtelser gor sig galdende, forpligter Letland sig til at fjerne
dem sd hurtigt som muligt (og under alle omstendigheder inden den 30. april 2015).

b) Letland giver ogsé tilsagn om ikke at tilbagebetale udestiende belgb (hovedstol) af de eksisterende efterstillede
lén (indtil og medmindre statsstotten til Reverta og/feller Citadele er blevet tilbagebetalt), som enten:

i) underlegges et bindende pdbud om, at betalinger af de eksisterende efterstillede ldn ikke forfalder til
betaling, eller

ii) konverteres til kernekapital uden stemmeret eller
iii) nedskrives

for sd vidt det er nedvendigt for at daekke Revertas negative kapitalvaerdi, og det er tilladt i henhold til
lovgivningen.

¢) Letland forpligter sig til at gennemfore alle foranstaltninger, der er nedvendige for at sikre, at de juridiske
bestemmelser, der er nadvendige for at overholde tilsagnene, er vedtaget senest den 30. april 2015.

5.6. Letlands svar pd bemarkninger fra tredjeparter

(74) Den 6. juni 2014 indgav Letland sit svar pd de tredjepartsbemaerkninger, som Kommissionen havde modtaget.
Letland havder, at pastandene i bemzarkningerne er ubegrundede og irrelevante for indledningsafgerelsen. Letland
afviser tredjepartens péastande og anmoder Kommissionen om at tilsidesatte dem.
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6. VURDERING
6.1. Eksistens af statsstotte efter de nye foranstaltninger

(75) I henhold til artikel 107, stk. 1, i traktaten er stotte, som ydes ved hjelp af statsmidler under enhver tenkelig
form, og som fordrejer eller truer med at fordreje konkurrencevilkdrene ved at begunstige visse virksomheder
eller visse produktioner, uforenelig med det indre marked, i det omfang den pavirker samhandelen mellem
medlemsstaterne.

(76)  En foranstaltning udger derfor kun statsstette, hvis felgende betingelser er opfyldt: a) foranstaltningen skal veere
finansieret af en medlemsstat eller ved hjelp af statsmidler, b) den skal indremme en selektiv fordel til visse
virksomheder eller visse produktioner, og ¢) den skal fordreje eller true med at fordreje konkurrencevilkdrene og
kunne pévirke samhandelen mellem medlemsstaterne.

6.1.1. Den forste foranstaltning

(77)  Allerede i den forste redningsbeslutning, hvor Kommissionen godkendte udstedelsen af efterstillede ldn med en
lobetid pd fem ar som en forenelig stotteforanstaltning, blev det sldet fast, at de efterstillede 1an, som Letland
ydede til Parex banka, udgjorde statsstotte. Kommissionen besluttede pd davarende tidspunkt, at en markedseko-
nomisk investor ikke ville have ydet efterstillede lin med en lobetid pé fem ar (¥).

(78)  De efterstillede ldn, som Letland faktisk ydede til fordel for Parex banka, var identiske med den foranstaltning,
som Kommissionen havde godkendt, bortset fra at de havde en langere lobetid, hvilket gav Parex banka en
yderligere fordel.

(79)  Efterstillede lin med en lgbetid pd syv ér ville give lantageren en storre fordel end efterstillede ldn med en labetid
pd fem 4&r, fordi investorens risiko i forbindelse med en investering stiger, ndr lebetiden for investeringen
forleenges. Nar der ydes efterstillede 1dn med en lgbetid pé syv ar, er det endnu mindre sandsynligt, at en markeds-
gkonomisk investor ville have ydet lanene pa disse forleengede vilkdr, end med en lgbetid pa fem 4r. Den laengere
lobetid for de efterstillede 1an udgjorde derfor en yderligere fordel for Parex banka sammenlignet med den type
efterstillede ldn, der var godkendt i redningsbeslutningerne og den endelige afgerelse om Parex. Da alle ovrige
betingelser for, at der er tale om statsstette, allerede er blevet pavist i den forste redningsbeslutning, udger den
forste foranstaltning statsstette.

6.1.2. Den anden foranstaltning

(80) Den 27. juni 2013 bevilgede Letland Citadele yderligere 18 mdneders forleengelse af lgbetiden for efterstillede lan
svarende til 37 mio. LVL (ud af Letlands ansvarlige indskudskapitel pa i alt 45 mio. LVL pa davarende tidspunkt).

(81) Da der ikke foreld andre argumenter, vurderede Kommissionen i indledningsafgerelsen, at en markedsekonomisk
investor nappe havde indremmet en sddan forleengelse af lgbetiden, da den reprasenterede yderligere risici
sammenlignet med den tidligere form for efterstillede 1an. Kommissionen fandt derfor, at den laengere lgbetid for
de efterstillede 1an udgjorde en yderligere fordel fra staten til Citadele sammenlignet med den type efterstillede
lén, der var godkendt i redningsbeslutningerne og den endelige afgerelse om Parex, og dermed yderligere statte.

(82) Letland har tilkendegivet, at en markedsokonomisk investor rationelt ville have valgt at traffe specifikke
foranstaltninger for at sikre bankens kapitalgrundlag og bevare vardien af sin investering. Letland havder derfor,
at den anden foranstaltning grundleeggende ikke gav Citadele en fordel, fordi indremmelsen af yderligere stotte
var i overensstemmelse med det markedsgkonomiske investorprincip.

(83) Kommissionen bestrider ikke, at det markedsekonomiske investorprincip galder for en transaktion, sisom den
anden foranstaltning. Den minder dog om, at EU’s domstole har understreget, at en medlemsstat, som paberaber
denne test i lobet af den administrative procedure, utvetydigt og pa grundlag af objektive elementer, som kan
efterproves, skal fore bevis for, at beslutningen om at gennemfore foranstaltningen blev truffet i dens egenskab af

(*) Betragtning 40 i den forste redningsbeslutning.
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aktioner, og at der i denne forbindelse kan kraves beviser, hvoraf fremgér, at denne beslutning er baseret pa
okonomiske vurderinger, som kan sammenlignes med dem, som en rationel privat investor, som befinder sig i en
situation, som ligger s& tet som muligt pd den situation, som navnte medlemsstat befinder sig i, under de
foreliggende omstaendigheder ville have udfert, inden han foretog en sddan investering, med henblik pa at fastsla
den fremtidige rentabilitet af en sidan investering (*°).

(84)  Pé den baggrund finder Kommissionen, at Letlands pastand om, at man har handlet i overensstemmelse med det
markedsekonomiske investorprincip, ikke er tilstraekkeligt begrundet med argumenter og en detaljeret analyse.

(85) Der er for det forste ikke fremlagt beviser for Kommissionen, som dokumenterer, at Letland har udfert en
vurdering af sin investering i Citadele samtidig med beslutningen om at gennemfere den anden foranstaltning. En
markedsgkonomisk investor ville i sin egenskab af aktionar have vurderet Citadeles vardi med henblik pd at
fastsaette den nuvarende veerdi af sin investering i banken inden (og ogsd uden) og efter gennemfarelsen af den
anden foranstaltning, og ville have sammenlignet de to vardier. Kommissionen er af den opfattelse, at en
overskudsdrevet markedsgkonomisk investor forst ville have fastlagt den nuvarende veerdi af sin investering i
banken og derefter ville have undersggt, om verdien af denne investering ville veare sikret, hvis lgbetiden for de
efterstillede ldn blev yderligere forleenget. Hvis denne undersegelse viste, at vardien ville veaere sikret eller endda
kunne foreges, ville en overskudsdrevet markedsgkonomisk investor dernast have sammenlignet offeromkost-
ningerne til at sikre (eller endda forege) vardien med forskellen i vaerdien.

(86) Hvis Letland havde udfert en sidan analyse, burde Letland have pévist, at indremmelsen af den forleengede
lobetid var en effektiv foranstaltning med henblik pd i det mindste at sikre verdien af investeringen, og burde
dernzst have pavist, at offeromkostningerne til indremmelse af en sidan foranstaltning var mindre end veerdistig-
ningen. Kun hvis offeromkostningerne til indremmelse af den yderligere lgbetid var mindre end den veerdisikring,
der blev opndet ved den anden foranstaltning, kan Kommissionen acceptere, at Letland har handlet i overens-
stemmelse med det markedsekonomiske investorprincip. Letland har dog hverken fremlagt en samtidig vurdering
af investeringens verdi eller en analyse, der paviser, at offeromkostningerne til indremmelse af den yderligere
lgbetid var mindre end den verdisikring, der blev opnéet ved gennemforelsen af den anden foranstaltning.

(87) Kommissionen mener derfor, at den anden foranstaltning ikke er i overensstemmelse med den adferd, der
forventes af en markedsekonomisk investor i en position svarende til Letlands position i juni 2013.

(88)  For det andet kraver de fastlagte principper for anvendelsen af det markedsekonomiske investorprincip under
alle omstendigheder, at en rational privat investors adfeerd sammenlignes med en situation, der er si tet pa
medlemsstatens som muligt (¥). Da Letland vurderede verdien af statens investering i Citadele, burde Letland
derfor have taget de tilsagn, der var fastsat i den endelige afgorelse om Parex vedrerende salget af Citadele, i
betragtning. Da den anden foranstaltning blev gennemfert i juni 2013, omfattede disse tilsagn forpligtelsen til at
frasalge Citadele inden den 31. december 2014 og ogsé at frasalge Citadele uden formueforvaltningsaktiviteten
(eftersom formueforvaltningsaktiviteten skulle frasalges separat, hvis den ikke var blevet solgt inden den 30. juni
2013). Eftersom der ikke var fundet en keber til formueforvaltningsaktiviteten, da forlaengelsen af lgbetiden blev
indremmet den 27. juni 2013, ville en privat investor have konkluderet, at det ikke var muligt at salge formue-
forvaltningsaktiviteten sammen med Citadele inden den 30. juni 2013, som var den frist, der var fastsat i den
endelige afgorelse om Parex, og at de to enheder derfor skulle sxlges separat.

(89) En privat aktionar i banken, der var i en situation, der er sé tet pd medlemsstatens som muligt, ville ikke have
haft nogen grund til at antage, at efterlevelsen af disse tilsagn kunne undlades eller udskydes, eftersom sddanne
andringer skulle godkendes af Kommissionen. Ved fastsattelsen af vardien af investeringen i juni 2013 kunne
man derfor ikke forvente, at disse forpligtelser ville vere irrelevante, da det ikke kunne antages, at Kommissionen
ville godkende en @ndring af forpligtelserne inden den periode, hvor Letland havde forpligtet sig til at opfylde
dem.

(90) Med henblik pd at afgere, om den forlengede lgbetid skulle indremmes, skal parametrene for vurdering af
vardien af Letlands investering i Citadele i juni 2013 derfor omfatte de tilsagn, der er fastsat i den endelige
afgerelse om Parex. Letland har ikke fremlagt bevis for, at staten tog alle disse parametre i betragtning, eller at
den veardi af statens investering pd daverende tidspunkt, der ville vere resultatet af indregningen af disse
parametre, ville overstige offeromkostningerne til indremmelsen af den forleengede lebetid. Kommissionen mener

(**) Dom isagen Kommissionen mod EDF, C-124/10 P, ECLLEU:C:2012:318, pramis 82 og 84.
(*) Jf.iden forbindelse dommen i sagen Italien mod Kommissionen, 303/88, ECLLEU:C:1991:136, premis 20.
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derfor, at den anden foranstaltning ikke er i overensstemmelse med den adfaerd, der forventes af en markedseko-
nomisk investor i en position svarende til Letlands position i juni 2013.

(91)  Selv om Letland havde udfert en tilstraekkeligt detaljeret analyse af den anden foranstaltning med det formal at
sikre vaerdien af statens investering i Citadele pr. juni 2013, og selv om Letland i en sddan analyse havde
indregnet de begransninger, som en markedsgkonomisk investor ville have taget i betragtning som felge af det
forestdende salg af Citadele og det separate frasalg af formueforvaltningsaktiviteten, er Letlands péstande med
hensyn til omkostningerne ved den anden foranstaltning og verdien af investeringen i Citadele, der angiveligt
blev sikret ved denne foranstaltning, for det tredje ikke plausible.

(92) Letland havder pa den ene side, at den anden foranstaltning ikke medferte nogen omkostninger for staten, men
denne pastand underbygges ikke af yderligere oplysninger eller beviser vedrerende den omkostningsvurdering,
som Letland udferte, da den anden foranstaltning blev indremmet. En privat investor, der skal treffe en rationel
beslutning om, hvorvidt lebetiden for efterstillede 1an skal forlenges, vil foretage en sddan analyse af offeromkost-
ningerne og andre typer omkostninger vedrerende den anden foranstaltning. Den manglende evaluering af
omkostningerne fir Kommissionen til at konkludere, at en privat investor ikke ville have veret i stand til at
vurdere, hvorvidt den anden foranstaltning ville vere fordelagtig med hensyn til overskudsmaksimering.

(93) Letland havder pd den anden side, at den anden foranstaltning sikrede vaerdien af Letlands investering, men
denne pastand understottes ikke af kendetegnene ved statens investering i Citadele pr. juni 2013. Kommissionen
bemarker, at den nuvarende veerdi af en investering for en overskudsdrevet investor athaenger af udsigten til
fremtidig indtjening fra investeringen (i form af eksempelvis udbytte) kombineret med kapitalvaerdien af investe-
ringen pa det pagaldende tidspunkt (som f.eks. kan udledes af den pris, som en keber ville betale for aktionarens
investering pa det pagaldende tidspunkt, eller af verdien af den pris, som en keber ville betale for aktionarens
investering i fremtiden efter indregning af tidsfaktoren). Alle de beviser, der er til rddighed for Kommissionen,
antyder, at vaerdien af Letlands investering i Citadele i juni 2013 var lav, hvis den overhovedet var positiv.

(94) Med hensyn til fremtidige indtjeningsstremme fra Letlands investering i Citadele er der ikke fremlagt beviser, som
antyder, at aktionarer i juni 2013 kunne forvente udbytte fra Citadele inden for overskuelig fremtid. En privat
aktionar i banken, der var i en situation, der er sé tet pd medlemsstatens som muligt, og som vurderede den
forventede indtjening fra udbytte, ville have foretaget en sammenkadning med forpligtelsen til at fraselge
Citadele inden den 31. december 2014. Den undersegelse, der er beskrevet i betragtning 61, fastlagde endvidere,
at Citadele uden formueforvaltningsaktiviteten ville have varet underskudsgivende, en konklusion, som yderligere
reducerede udsigten til indtjening fra udbytte, eftersom en markedsekonomisk investor pr. 27. juni 2013 ville
have antaget, at Citadele og formueforvaltningsaktiviteten ville blive solgt separat.

(95) Da forlengelsen af lgbetiden blev indrommet, var der ikke bevis for, at Citadele (i betragtning af bankens
forventede overskud og kapitalprocent) ville kunne udbetale udbytte inden den 31. december 2014, efter som
den kapitalprocent pd 10,3 %, der efter planen skulle opnds pr. 31. december 2013, kun lige netop oversteg den
kreevede minimumskapitalprocent pd 10 % og ville ligge langt under den kapitalprocent pa [...] %, der blev
anbefalet af FCMC for at afhjelpe de eksisterende og potentielle risici for Citadele. En privat investor ville derfor
have taget det forhold i betragtning, at det pr. juni 2013 var usandsynligt, at aktionarer forventede udbetaling af
udbytte fra Citadele inden for overskuelig fremtid.

(96) Med hensyn til kapitalveerdien af Letlands investering i Citadele i juni 2013 viser den undersegelse, som de
lettiske myndigheder har indgivet som anfert i betragtning 61, og som var udarbejdet i februar 2013, at Citadele
ville veere blevet negativt berert af det separate frasalg af formueforvaltningsaktiviteten. En privat investor i en
situation, der er s tat pd Letlands situation i juni 2013 som muligt, ville have taget hejde for den kendsgerning,
at en uafthaengig ekspert omkring fire maneder tidligere havde sldet fast, at salgsverdien af Citadele uden formue-
forvaltningsaktiviteten ville vare lavere end vardien af de to enheder i kombination. En sddan privat investor ville
derfor have kravet vagtige grunde med hensyn til risikojusteret maksimering af afkast, inden denne ville pitage
sig yderligere risici ved at indremme en forlengelse af lobetiden for efterstillede 1an. Letland har dog ikke
fremlagt bevis for sddanne veagtige grunde til, at en markedsekonomisk investor skulle pdtage sig sddanne
yderligere risici pd davaerende tidspunkt. Selv om forleengelsen af lgbetiden blev indremmet, var det ikke bevis
for, at Citadele uden formueforvaltningsaktiviteten kunne sealges til [...], hvilket fir Kommissionen til at
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konkludere, at Letland pr. juni 2013 ikke havde [...], til at statens investering kunne sikres, som var [...] for at
indremme den anden foranstaltning.

(97)  Af disse yderligere grunde mener Kommissionen, at den anden foranstaltning ikke er i overensstemmelse med
den adferd, der forventes af en markedsekonomisk investor i en position svarende til Letlands position i
juni 2013.

(98) For det fjerde og endelig bemaerker Kommissionen, at EBRD, som i juni 2013 var den eneste anden aktioneer i
Citadele ud over den lettiske stat, ikke forleengede labetiden for sine efterstillede 1an til Citadele, og at Letland ikke
henvendte sig til EBRD for at drofte sidstnavntes deltagelse i den anden foranstaltning, jf. betragtning 46, 47
og 48. Dette manglende forsog pd at drefte en deling af omkostningsbyrden i forbindelse med den anden
foranstaltning, hvis denne foranstaltning skulle vere et middel til at sikre vaerdien af investeringerne i Citadele, er
endnu et tegn pd, at den anden foranstaltning ikke var i overensstemmelse med kravene i det markedsgkonomiske
investorprincip.

(99) I den henseende fremhaever Kommissionen forst, at Citadele i henhold til brev fra FCMC havde 10 mdneder
(1.3.-31.12.2013) til at overholde det nye kapitalkrav. I den forbindelse er Kommissionen af den opfattelse, at en
majoritetsaktionar ville have udnyttet hele perioden pd 10 maneder til at finde en hensigtsmaessig lesning, der
ville gore det muligt at efterleve det nye kapitalkrav og samtidig minimere omkostningerne. Letlands argument
vedrorende fremme af salget af Citadele forklarer ikke, hvorfor den anden foranstaltning blev vedtaget uden
henvendelse til minoritetsaktionaren i Citadele kun fire maneder efter FCMC’s brev i stedet for at udnytte den
periode pd 10 méneder, man havde til rddighed.

(100) Selv hvis EBRD’s deltagelse i en forlengelse af lobetiden havde resulteret i en foranstaltning af en anden karakter
end den anden foranstaltning, har Letland ikke fremlagt bevis for, at en sddan foranstaltning med deltagelse af
EBRD ville have varet mindre effektiv end den anden foranstaltning, eller at den ville have medfert flere
omkostninger for majoritetsaktionaren end den anden foranstaltning.

(101) Med hensyn til Letlands argument om, at det ville have medfert yderligere byrder pd tidspunktet for salget af
Citadele, hvis EBRD havde forleenget labetiden for sine efterstillede 1an, har de lettiske myndigheder ikke fremlagt
dokumentation for, at en sddan forlaengelse rent faktisk ville have medfert sddanne yderligere omkostninger. Der
er ikke udfert en specifik undersegelse af omkostningerne til frasalg af Citadele efter den anden foranstaltning
sammenlignet med omkostningerne til et hypotetisk salg af Citadele efter en forleengelse med deltagelse af EBRD
for at underbygge Letlands pastand om, at der ville have opstdet yderligere byrder. Kommissionen mener derfor,
at en privat investor, der overvejer, hvordan han bedst sikrer vardien af sin investering i Citadele, i det mindste
ville have foretaget en samtidig vurdering af de omkostninger, der med henblik pé et efterfolgende salg ville
opstd, hvis minoritetsaktionaren i Citadele forleengede lobetiden for sine efterstillede ldn til banken.

(102) Som bemrket i betragtning 48, litra c), forklarer Letland endelig, at man mente, at EBRD ville have veeret villig
til at forlenge lobetid for sine lan til Citadele. Selv om EBRD’s deltagelse ville have kompliceret sagen, mener
Kommissionen, at en privat majoritetsaktionar, som overvejer at forlenge lobetiden for sine efterstillede lan til
fordel for Citadele, i en sddan situation i det mindste ville have henvendt sig til minoritetsaktionaren, som ogsa
har indskudt kapital i Citadele, for at undersege, om denne ville enten i) dele omkostningerne til den yderligere
stotte til Citadele ved at forleenge lobetiden for vedkommendes 1an eller ii) deltage i en alternativ ordning direkte
med majoritetsaktionaren, for sd vidt angdr omkostningerne til den anden foranstaltning. P4 grundlag af det
markedsekonomiske investorprincip kan Kommissionen ikke godtage, at en majoritetsaktionzr i et selskab ville
have pataget sig alle omkostningerne til at sikre vaerdien af alle investeringer i selskabet og derved sikret vaerdien
af investeringen for en minoritetsaktionaer uden overhovedet at henvende sig til sidstnaevnte for at fi
vedkommende til at bidrage.

(103) I lyset af disse faktorer er den manglende henvendelse til EBRD i perioden mellem den 1. marts 2013 og den
27. juni 2013 endnu et tegn pd, at den anden foranstaltning ikke blev gennemfort i overensstemmelse med
kravene i det markedsgkonomiske investorprincip.

(104) Af hver af de fire grunde, der er anfort i betragtning 85-103, er der ikke utvetydigt og pé grundlag af objektive
elementer, som kan efterproves, fort bevis for, at medlemsstaten traf beslutningen om at gennemfere foranstalt-
ningen i sin egenskab af aktionzr. Under disse omstendigheder mener Kommissionen ikke, at Citadele under
omstandigheder svarende til normale markedsvilkdr kunne have opndet samme fordel, som den opndede via de
statslige ressourcer i form af den anden foranstaltning.
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(105) Letland har gennemfort den anden foranstaltning for Citadele, som er og ogsa fortsat vil vere aktiv pd markeder,
der er dbne for international konkurrence. Derfor vil en fordel pd grund af statsmidler berere konkurrencen i
banksektoren og have en indvirkning pd samhandelen i Unionen. Endvidere er foranstaltningen selektiv, fordi den
kun begunstiger Citadele. Den finansieres af statsmidler. Som forklaret af Letland i betragtning 45 ville en
markedsekonomisk tredjepartsinvestor ikke have indrgmmet en foranstaltning svarende til den anden
foranstaltning p tilsvarende vilkdr i juni 2013. Kommissionen bekrafter derfor sin tidligere forelgbige vurdering
i indledningsafgerelsen om, at den anden foranstaltning udger yderligere statsstatte.

6.1.3. Den tredje foranstaltning

(106) Med hensyn til den likviditetsstotte, der blev ydet til Reverta, blev den oprindeligt godkendt som en del af de
forenelige statsstatteforanstaltninger i den forste redningsbeslutning i form af statsindlan. Pa daveerende tidspunkt
bemarkede Kommissionen, at Parex banka manglede likvid sikkerhed, og at Letland havde tilfort midlerne pa
baggrund af bankens likviditetsbehov pd et tidspunkt, hvor ingen markedsgkonomisk investor var villig til at
indskyde likviditet som folge af Parex bankas skrgbelige situation (*%).

(107) Efter den endelige afgorelse om Parex (og opsplitningen i en god bank og en bad bank) blev likviditetsstotten
overfort til Citadele og Reverta. Forstnavnte har allerede tilbagebetalt hele sin andel af likviditetsstotten. Reverta
skulle begranse den likviditetsstotte, den modtog, som anfert i betragtning 19, litra c). Det belgb i likviditets-
stotte, der rent faktisk blev ydet til Reverta, overstiger endda de niveauer, der er fastsat for det verst tenkelige
scenarie, som var godkendt i den endelige afgarelse om Parex. Denne yderligere likviditetsstotte giver Reverta en
yderligere fordel sammenlignet med den stette, der var godkendt i redningsbeslutningerne og den endelige
afgorelse om Parex. Letland har ikke péstdet, at staten optraddte som markedsekonomisk ldngiver, da den tilforte
denne likviditet, og Letland har heller ikke fremlagt bevis, som satter Kommissionen i stand til at konkludere, at
Reverta under omstaendigheder svarende til normale markedsvilkdr kunne have opndet samme fordel, som den
opndede via de statslige ressourcer i form af den tredje foranstaltning. Ingen af de andre elementer af likviditets-
stotten er andret, bortset fra dens sterrelse, og Kommissionen konkluderer derfor, at foranstaltningen udger
statsstatte.

(108) Eftersom den forhgjede likviditetsstotte klart udger en yderligere fordel sammenlignet med de godkendte stotte-
foranstaltninger, repraesenterer den pé grundlag af betragtning 106 og 107 derfor yderligere statte (eftersom alle
de gvrige kriterier fastlagt ved traktatens artikel 107, stk. 1, stadig gor sig galdende).

6.2. Retsgrundlag for foreneligheden af ny yderligere stotte

(109) Traktatens artikel 107, stk. 3, litra b), giver Kommissionen befgjelse til at afgere, at stotten er forenelig med det
indre marked, hvis den har til formal at »afhjelpe en alvorlig forstyrrelse i en medlemsstats gkonomic.

(110) I betragtning af den systemiske betydning af Parex banka — det var en forende bank i Letland — og betydningen
af dens udldnsaktiviteter for den lettiske okonomi, da stetteforanstaltningerne blev godkendt, accepterede
Kommissionen, at det ville have haft alvorlige folger for Letlands ekonomi, hvis banken ikke havde efterlevet de
skeerpede kapitalkrav.

(111) I redningsbeslutningerne og den endelige afgorelse om Parex blev de stotteforanstaltninger, der var godkendt for
Parex banka, derfor vurderet i henhold til traktatens artikel 107, stk. 3, litra b), og pd grundlag af de
meddelelser (*’), der blev vedtaget i forbindelse med finanskrisen, der gjorde sig galdende, da stotten blev ydet.

(**) Betragtning 41 i den forste redningsbeslutning.

(*) Meddelelse fra Kommissionen — Statsstottereglernes anvendelse pa foranstaltninger truffet over for pengeinstitutter i forbindelse med
den aktuelle globale finanskrise (»bankmeddelelsen fra 2008«) (EUT C 270 af 25.10.2008, s. 8); meddelelse fra Kommissionen —
Rekapitalisering af pengeinstitutter under den aktuelle finanskrise: Stottens begraensning til det nedvendige minimum og sikkerhedsfor-
anstaltninger mod uforholdsmessige konkurrencefordrejninger (vrekapitaliseringsmeddelelsen«) (EUT C 10 af 15.1.2009, s. 2);
meddelelse fra Kommissionen om behandlingen af vardiforringede aktiver i Fellesskabets banksektor (»meddelelsen om veerdifor-
ringede aktiver«) (EUT C 72, s. 26.3.2009, s. 1); og meddelelse om genoprettelse af rentabiliteten i finanssektoren under den nuvarende
krise og vurdering af omstruktureringsforanstaltninger pa grundlag af statsstettereglerne (omstruktureringsmeddelelsen<) (EUT C 195
af19.8.2009, 5. 9).
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(112) Kommissionen mener, at det samme retsgrundlag finder anvendelse pd den yderligere stotte ydet gennem den
forste og anden foranstaltning pé grundlag af tidspunkterne for deres gennemferelse og deres karakteristika, som
svarer til de godkendte stotteforanstaltninger.

(113) Med hensyn til den tredje foranstaltning skal Kommissionen gennemfere sin forenelighedsvurdering pd grundlag
af de ajourferte kriterier i bankmeddelelsen fra 2013 (*). Enhver statte, der ydes helt eller delvist uden Kommis-
sionens godkendelse (og dermed i strid med traktatens artikel 108, stk. 3) efter offentliggerelsen af bankmedde-
lelsen fra 2013 i Den Europeiske Unions Tidende, skal underseges pa grundlag af denne meddelelse. Eftersom den
tredje foranstaltning er blevet anvendt kontinuerligt fra 2011 til i dag, ma det konkluderes, at stotten delvist blev
ydet efter den 1. august 2013, datoen for offentliggerelsen af bankmeddelelsen fra 2013 i Den Europeiske Unions
Tidende.

6.3. Stottens forenelighed med det indre marked
6.3.1. Vedrorende den forste foranstaltning

(114) De efterstillede 1an, som Letland ydede til Parex banka, havde fra udstedelsesdatoen (22. maj 2009) en lgbetid pa
syv ar (dvs. indtil den 21. maj 2016) og oversteg dermed den maksimale lgbetid pa fem &r, der er fastsat i den
forste redningsbeslutning, og som senere blev bekraftet i den endelige afgerelse om Parex. Denne foranstaltning
blev ikke anmeldt til Kommissionen.

(115) Med hensyn til den yderligere statteforanstaltning, der udgeres af en lgbetid for de efterstillede 1&n, som gir ud
over betingelserne i afggrelserne, betvivlede Kommissionen, at den var inden for det nedvendige minimum, og
kunne derfor ikke konkludere, at alle kriterierne for forenelighed var opfyldt.

(116) I indledningsafgerelsen mindede Kommissionen derfor om, at de efterstillede ldn, der var godkendt for Parex
banka med en lgbetid pa fem dr, ifolge redningsbeslutningerne var begranset til det nedvendige minimum med
hensyn til belob og lgbetid. P4 grundlag af denne konklusion blev de efterstillede 1dn med en lgbetid pd fem ar
derfor anset for at vare forenelige i henhold til redningsbeslutningerne og den endelige afgerelse om Parex.

(117) Pé grundlag af de argumenter, der praesenteres i redningsbeslutningerne og den endelige afgorelse om Parex, og
da der ikke er fremlagt nye argumenter, udtrykte Kommissionen tvivl om foreneligheden af den forleengede
lgbetid for de efterstillede ldn med en lgbetid pd syv &r i stedet for fem dr som oprindeligt godkendt.

(118) I lyset af de nye argumenter, som Letland har fremsat efter indledningsafgerelsen, og som er anfert i afsnit 5.1,
kan Kommissionen igen vurdere, om de efterstillede 1an med en lgbetid pa syv ér, som Letland har ydet til Parex
banka, opfylder kravet om, at statsstatte skal vare begranset til det nedvendige minimum, for at vere forenelig.

(119) Ifelge bankmeddelelsen fra 2008 skal stotteforanstaltningen badde med hensyn til beleb og form vare nedvendig
for at nd malet. Det betyder, at kapitaltilforslen skal vere det nedvendige minimum for at nd dette mal. Malet
med at yde efterstillede 1dn, som reprasenterede supplerende kapital, til Parex banka var at swtte sidstnevnte i
stand til at opfylde kapitalkravet og sikre, at banken havde tilstrakkelig kapital til bedre at kunne modsta
alvorlige tab og dermed undga alvorlig forstyrrelse af den lettiske gkonomi.

(120) I den forste redningsbeslutning vurderede Kommissionen de minimumskrav, der skulle opfyldes, for at de
efterstillede 1dn til Parex banka kunne betegnes som supplerende kapital, pd grundlag af den galdende lettiske
lovgivning som anmeldt af Letland (*'). Det blev sdledes fastlagt, at minimumslebetiden for efterstillede lan var
fem ar, hvis de skulle betegnes som supplerende kapital. Denne vurdering blev ikke @ndret ved de efterfolgende
afgorelser.

(121) Efter at have gennemgdet de yderligere oplysninger, som Letland har fremlagt, og som fremgdr af
betragtning 30-39, anerkender Kommissionen, at yderligere begreensninger @ndrede karakteristikaene for, at
efterstillede 1dn kunne kvalificeres som supplerende kapital indtil 2010.

(*") Meddelelse fra Kommissionen om statsstottereglernes anvendelse fra den 1. august 2013 pa stotteforanstaltninger til fordel for banker i
forbindelse med finanskrisen (»bankmeddelelsen«) (EUT C 216 af 30.7.2013,s. 1).
(*') Betragtning 55 i den forste redningsbeslutning.
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(122)

(123)

(124)

(125)

(126)

(127)

(128)

(129)

(130)

(131)

Kommissionen bemearker navnlig, at indvirkningen af kriterierne i Basel Il-rammen, for sd vidt angdr sterrelsen af
de efterstillede 1an, som Parex banka modtog i 2009, og som var kvalificeret som supplerende kapital, var et
grundlaeggende element for fastleggelsen af den oprindelige minimumslebetid for de efterstillede 1an. Indregning
af Basel Il-amortisationssatsen var ngdvendig for at opfylde stotteforanstaltningens endelige mél, nemlig at sikre
tilstreekkelig kapitalisering af Parex banka og undga alvorlig forstyrrelse af den lettiske gkonomi pé det tidspunkt,
hvor det forste efterstillede ldn blev ydet.

Hvis de forudsatninger og prognoser, som Letland fremlagde i forbindelse med redningsbeslutningerne, tilstraek-
keligt og fuldsteendigt havde afspejlet amortiseringen af de efterstillede 1dn i henhold til Basel II-reglerne,
jf. betragtning 37, ville de efter Kommissionens opfattelse have resulteret i en anden vurdering af lgbetiden for de
efterstillede 1dn med syv r som det nedvendige minimum i stedet for fem &r.

Kommissionen minder ogsd om, at forenelighedsvurderingen af stetten i forbindelse med den tredje redningsbe-
slutning bl.a. var baseret pd de lettiske myndigheders tilsagn om, at de ville sxlge statens aktier i Parex banka sd
hurtigt som muligt, men senest tre dr efter indrommelsen af de forste stotteforanstaltninger til Parex banka (*3),
dvs. senest i 2011.

Pi denne baggrund mener Kommissionen, at en oprindelig lobetid pd syv &r kan betragtes som det nedvendige
minimum med henblik pd at sikre, at efterstillede ldn ydet af Letland kunne kvalificeres som supplerende kapital,
at Parex banka kunne opfylde kapitalkravet af hensyn til stabiliteten af det lettiske banksystem, og at tilsagnet om
at szlge banken blev efterlevet.

6.3.2. Vedrorende den ikke-anmeldte forlengelse af lobetiden for efterstillede lan (den anden foranstaltning)

I indledningsafgerelsen udtrykte Kommissionen tvivl om, at den yderligere statte, som forlengelsen af lgbetiden
for de efterstillede l&én med 18 madaneder udgjorde, kunne betragtes som forenelig, fordi det pd davarende
tidspunkt blev vurderet, at en lgbetid pd fem ér for de efterstillede lan reprasenterede det ngdvendige minimum,
og fordi der ikke var fremlagt nye argumenter til begrundelse af foreneligheden.

Pd baggrund af de oplysninger, som Letland fremlagde efter indledningsafgerelsen, bemarker Kommissionen, at
lovgivningen vedrerende minimumskapitalkrav blev @ndret i 2013 (*).

I den henseende har Kommissionen féet forelagt brev af 1. marts 2013 fra FCMC til Citadele. Brevet er finanstil-
synets reaktion pd en intern kapitalkravsrapport, som Citadele havde indgivet til FCMC, og som vedrerte bankens
finansielle situation pr. 30. juni 2012.

Brevet af 1. marts 2013 henleder forst opmarksomheden péd det forhold, at alle banker i henhold til FCMC’s
politikdokumenter skal have et kapitalgrundlag pd mindst 10 %. Det anferes derefter klart, at banken og den
konsoliderede koncern betragtes som utilstreekkeligt kapitaliseret, og at FCMC kan pélaegge korrigerende
foranstaltninger, f.eks. begrense bankens aktiviteter, hvis bankens og den konsoliderede koncerns kapitalgrundlag
er lavere end 10 %. I brevet til Citadele og dens konsoliderede koncern anferes det videre, at koncernens kapital-
grundlag skal nd op pa [...] % inden udgangen af 2013 for at dackke eksisterende og potentielle risici.

Pa baggrund af det brev accepterer Kommissionen, at Citadele var nedt til at heve sit kapitalgrundlag til mere
end 10 % ved udgangen af 2013 for at kunne fortsette alle sine aktiviteter.

Kommissionen minder om, at det endelige formal med at yde statsstotte i form af efterstillede ldn, som defineret i
redningsbeslutningerne og den endelige afgerelse om Parex, var at sikre tilstraekkelig kapitalisering af Parex banka
(Citadele efter 2010) med henblik pa at undgd alvorlig forstyrrelse af Letlands gkonomi.

(*) Jf. betragtning 21 i den tredje redningsbeslutning.
(**) Jf. betragtning 40.



3.2.2015 Den Europeiske Unions Tidende L 27/29

(132) Kommissionen er derfor enig i, at Letland i juni 2013 Letland var nedt til at ivaerksette korrigerende foranstalt-
ninger for at undgé de risici, der ville vaere opstdet, hvis Citadele ikke kunne efterleve de strengere krav fra finans-
tilsynet. For at imegdegd den potentielle mangel pé kapital i forhold til de nye krav ville de eneste muligheder have
veeret at:

a) indskyde yderligere midler — enten som kernekapital eller som supplerende kapital (f.eks. yde nye efterstillede
13n)

b) forlenge lobetiden for eksisterende efterstillede ldn og derved andre deres amortiseringssats, siledes at en
hgjere procentdel af linene kunne bidrage til bankens kapital.

(133) Tabel 2 viser en sammenligning mellem situationer, hvor lgbetiden for de efterstillede ldn — alt andet lige —
forleenges 1 2013 (som det skete via den anden foranstaltninger) eller forbliver uandret i forhold til de betingelser,
der var gzldende, da ldnene oprindeligt blev udstedt. P4 grundlag af beregningen finder Kommissionen, at en
fastholdelse af lgbetiden for de efterstillede 1an — alt andet lige — ville have betydet, at Citadele ikke var ndet op
pa et kapitalgrundlag pd 10 % ved udgangen af 2013.

Tabel 2

Sammenligning af kapitalgrundlag med og uden forleenget lobetid:

Kapitalgrundlag i % 31. december 2013
Finansielle prognoser inden forlengelsen af lobetiden med 18 maneder (fastlagt 9,75
ijuni 2013)
Faktiske tal pr. 31. december 2013 med forlengelsen af lgbetiden 10,30 (1)
Proforma af faktisk situation uden forlengelsen af lgbetiden med 18 méneder 9,30

(") Oplysninger fremlagt i Citadeles arsregnskab for 2013, s. 75: http://west.citadele.lv/common/img/uploaded/doc/reports|
annual_report_2013_en.pdf

(134) Eftersom:

a) det nye kapitalkrav skulle opfyldes inden den 31. december 2013
b) formueforvaltningsaktiviteten skulle frasalges inden den 31. december 2013, og

¢) amortiseringen af de efterstillede 1an pévirker kapitalgrundlaget direkte

er Kommissionen enig i, at den anden foranstaltning representerede en effektiv losning med henblik pd at
opfylde de nye kapitalkrav for Citadele, og at den indremmede forlaengelse var det nedvendige minimum for at
opfylde dette mél. Denne losning kravede ikke overforsel af nye midler (selv om den kravede, at Letland undlod
at inddrive midler, der ellers ville vaere forfaldne til betaling), og den imedekom finanstilsynets krav baseret pa
behovet for at sikre den finansielle stabilitet.

(135) Kommissionen glader sig over, at Citadeles kapitalgrundlag pr. 31. december 2013 var lidt over minimumskravet
pd 10 % (**), hvilket bekreefter, at forlengelsen pd 18 maneder var begranset til det nedvendige minimum.

6.3.3. Vedrorende ikke-anmeldt likviditetsstotte til Reverta (den tredje foranstaltning)

(136) Siden 2011 har Letland forsynet Reverta med likviditetsstotte, der overstiger den maksimumsgraense,
Kommissionen godkendte i den endelige afgorelse om Parex under bdde basisscenariet og det varst taenkelige
scenarie. Disse granser er anfert i tabel 3 (*). Den faktiske likviditetsstatte, som Reverta har modtaget (som
meddelt af Letland i den reviderede omstruktureringsplan indgivet i januar 2014), jf. tabel 4, har konstant
oversteget de beleb, der er fastsat i den endelige afgorelse om Parex:

(** Setabel 2.
(**) Disse oplysninger fremgdr af tabel 6 i den endelige afgorelse om Parex.
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Tabel 3

Likviditetslofter for Reverta i henhold til den endelige afgorelse om Parex:

mio. LVL 1.8.2010 31.12.2010 31.12.2011 31.12.2012 31.12.2013
Basisscenariet 458 446 419 349 315
Det bedst teenkelige scenarie 458 446 419 356 322
Det verst tenkelige scenarie 458 446 419 344 307

Tabel 4

Faktisk likviditetsstotte, som Reverta har modtaget

mio. LVL 1.8.2010 31.12.2010 31.12.2011 31.12.2012 31.12.2013

Udestdende likviditetsstotte 446 446 428 385 363

(137) Likviditetsstotten til Reverta blev oprindeligt godkendt som en del af de forenelige statsstotteforanstaltninger i
den forste redningsbeslutning i form af statsindldn.

(138) Efter den endelige afgorelse om Parex (og opsplitningen i en god bank og en bad bank) blev likviditetsstatten
overfort til Citadele og Reverta. Citadele har allerede tilbagebetalt hele sin andel af likviditetsstotten, mens Reverta
matte begreense den likviditetsstatte, den modtog. Den likviditetsstatte, der faktisk blev ydet til Reverta, overstiger
dog alle de niveauer, der var godkendt i den endelige afgorelse om Parex.

(139) Vurderingen af omstruktureringsplanen i den endelige afgerelse om Parex var baseret pd de forudsetninger, der
blev preaesenteret pa davarende tidspunkt, med hensyn til forventet tilstromning af likviditet til Reverta, som ville
sette den i stand til at begynde at tilbagebetale den likviditetsstotte, der var ydet i form af statsindldn, til de
niveauer, der var fastsat i den endelige afgarelse om Parex (*°).

(140) De belgb, der forventes at forblive ubetalte, jf. den endelige afgerelse om Parex, varierede fra [0-100] mio. LVL
(basisscenariet) til [100-200] mio. LVL (det veerst tenkelige scenarie). I henhold de seneste pengestremsprognoser
fra Letland forventes den ydede likviditetsstatte at overstige den granse, der er fastsat i den endelige afgerelse om
Parex, indtil 2017, som det ogsa fremgdr af tabel 5:

Tabel 5

For hej likviditet til Reverta i forhold til omstruktureringsplanen fra 2010

mio. LVL 31.12.2014 31.12.2015 31.12.2016 31.12.2017

Verst teenkelige scenarie (oprindelig [250-300] [250-300] [200-250] [150-200]
omstruktureringsplan)

Ansléet likviditetsstatte (opdatering [300-350] [250-300] [250-300] [250-300]
fra 2014)
Difference (-..) (...) (...) (...)

(*) Betragtning 55 i den endelige afgorelse om Parex.
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(141) Kommissionen kan pa grundlag af felgende vanskeligheder:

a) lavere aktivkvalitet og -veerdi sammenlignet med det forventede i omstruktureringsplanen og

b) langsommere inddrivelse af sikkerhed og retssager mod skyldnere

forstd, at inddrivelsen af likvide midler (jf. betragtning 45) var blevet forsinket med mere end to dr i forhold til
det forventede, da den endelige afgarelse om Parex blev vedtaget. Denne forsinkelse kreevede oget statsstotte.

(142) Det yderligere behov for likviditetsstotte blev derfor udlgst af forvarringen af Revertas finansielle position i
forhold til det forventede i den endelige afgarelse om Parex. Kommissionen bemearker, at den ydede likviditets-
statte er steget progressivt i de senere dr i takt med Revertas problemer med at inddrive aktiver.

(143) Som det fremgdr af betragtning 56, pdstdr Letland, at — eftersom kun 49,5 mio. LVL af likviditetsstotten pd
118,7 mio. LVL blev konverteret til kapital — den resterende likviditetsstotte pa 69,2 mio. LVL forhgjede likvidi-
tetsstotteniveauet med omtrent det samme belgb.

(144) Kommissionen minder dog om, at kun statsindlan kan konverteres til kapital, jf. betragtning 63, litra b), i den
endelige afgorelse om Parex. Kommissionen finder derfor, at et lavere niveau af kapital konverteret til kapital ikke
automatisk medferte for hej likviditetsstatte.

(145) Kommissionen bemaerker videre, at Revertas banklicens blev trukket tilbage i 2011, hvilket gjorde det overfladigt
at konvertere yderligere likviditet til kapital for at opfylde det lovbestemte kapitalkrav. Kommissionen anerkender
sdledes, at opheret af kapitalkravene (¥) gav Letland mulighed for at yde lavere rekapitaliseringsstotte til Reverta
end det fastsatte maksimale rekapitaliseringsbelab.

(146) Pé grundlag af Revertas problemer med at inddrive aktiver og det lavere kapitaliseringsbeleb, der krevedes efter
tilbagetrakningen af banklicensen, konkluderer Kommissionen, at den likviditetsstotte, Reverta modtog, var
begranset til det nedvendige minimum for korrekt afvikling af bankens aktiviteter.

(147) Kommissionen konkluderer videre, at den yderligere likviditetsstotte er i overensstemmelse med kravet om
byrdefordeling i bankmeddelelsen fra 2013. Kommissionen bemeerker, at tidligere Parex banka-aktionzrers kapital
i henhold til punkt 77 i bankmeddelelsen fra 2013 er blevet helt nedskrevet, og at Letland nu har forpligtet sig til
at forhindre, at yderligere stotte ydes til fordel for efterstillede kreditorer.

6.3.4. Vedrorende manglende efterlevelse af tilsagnet om at fraseelge Citadeles formueforvaltningsaktivitet (den fjerde
foranstaltning)

(148) De lettiske myndigheder anferer, at Letland som felge af de aktuelt vanskelige markedsbetingelser ikke kunne
finde interesserede kebere til Citadeles formueforvaltningsaktivitet inden den fastsatte tidsfrist og ikke vil veare i
stand til det inden for overskuelig fremtid.

(149) De lettiske myndigheder minder om, at salget af Citadele blandt andre tilsagn blev udpeget som et tiltag, der var
centralt for at afhjelpe den konkurrencefordrejning, som stetteforanstaltningerne havde medfert. Som folge af
forveerringen af Citadeles finansielle position i forhold til det forventede, da den endelige afggrelse om Parex blev
truffet, var det ikke muligt at frasalge Citadele inden for den fastsatte tidsramme.

(150) Letland oplyser videre, at markedets interesse for Citadele vil stige, hvis formueforvaltningsaktiviteten salges
sammen med Citadele, og at en forlengelse af salgsperioden sandsynligvis vil gere det muligt at reprivatisere
Citadele.

(*) Jf. betragtning 53-57.
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(151) Kommissionen er enig i, at Citadeles finansielle position er ringere end forventet i den oprindelige omstrukture-
ringsplan. Denne vurdering bekraeftes ogsd af den tilsynsferende (**) og afspejles i de indikatorer, der er anfort i

tabel 6:
Tabel 6
Primere finansielle indikatorer sammenlignet med omstruktureringsplanen
31.12.2013

Omstruktureringsplan Faktisk
Driftsudgifter/samlet indkomst [50-60] 57,0 %
Vardiforringelse/nettoudldn [0-5] 2,0 %
Arets resultat i mio. LVL [20-30] 10,8 %
Egenkapitalforrentning [20-30] 81 %
Egenkapital/samlede aktiver [5-10] 6,9 %
Kapitalgrundlag [10-20] 11,7 %

P4 baggrund af Citadeles lavere rentabilitet sammenlignet med den oprindelige omstruktureringsplan erkender
Kommissionen, at det er vanskeligt at fraselge Citadele inden for en stram tidsfrist.

(152) Kommissionen minder om, at tilsagnet vedrerende salget af formueforvaltningsaktiviteten sammen med tilsagnet
om at salge selve Citadele var anfort i den endelige afgarelse om Parex med det formal at begranse konkurrence-
fordrejningen, da de gav konkurrenter mulighed for at byde pa disse aktiviteter (**).

(153) Kommissionen glader sig over, at Citadele — efter den endelige afgerelse om Parex — indledte en salgsproces for
at teste markedets interesse og ogsd udpegede en uafhangig ekspert til at udvikle den bedste salgsstrategi,
jf. betragtning 61 og 62, og derfor i god tro forsegte at efterleve disse tilsagn.

(154) Kommissionen bemaerker, at Letland nu ensker at fi forlenget tidsfristen for salget af formueforvaltningsakti-
viteten i forhold til de tidsfrister, staten oprindeligt forpligtede sig til at overholde i 2009. Letland ensker at fa
@ndret den endelige afgorelse om Parex, sdledes at fristen for salget af formueforvaltningsaktiviteten udskydes, s&
det bliver muligt at selge den sammen med Citadele med udgangspunkt i de yderligere tilsagn, der er fastlagt i
betragtning 64-68.

6.3.5. Kompensationsforanstaltninger til afhjelpning af konkurrencefordrejninger og styrkelse af byrdefordeling

(155) For at Kommissionen kan godkende andringer af endelige afgorelser, skal disse endringer vaere baseret pd nye
tilsagn, som svarer til de oprindelige tilsagn (*°). I det tilfelde ville stotteforanstaltningerne fortsat veere forenelige
pa grundlag af traktatens artikel 107, stk. 3, litra b), hvis den samlede balance i den oprindelige afgorelse er
intakt. For at bevare den oprindelige balance méd de andrede tilsagn ikke pavirke stgttemodtagerens levedygtighed
negativt, idet tilsagnene samlet set mindst skal vaere akvivalente med hensyn til byrdefordeling og kompensations-
foranstaltninger under hensyntagen til kravene i Kommissionens relevante meddelelser.

(**) Den tilsynsforendes rapport pr. 31. december 2013 fremlagt den 9. maj 2014.

(*) Betragtning 152 iden endelige afgorelse om Parex.

(*) For andre lignende afgorelser, se t.eks. SA.29833 KBC — Forlaengelse af tidsfrist for visse frasalg af KBC og @ndring af omstrukturerings-
tilsagn (EUT C 135 af 9.5.2012, s. 5); SA.29833 KBC — Accelereret udfasning af statsstetteforanstaltning og aendring af KBC-omstruk-
tureringsplan (EUT C 163 af 8.6.2013, s. 1); SA.34539 Commerzbank — Andring af omstruktureringsplanen for Commerzbank
(EUTC 177 af 20.6.2012, 5. 20).
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(156) I den henseende kan Kommissionen tilslutte sig de tilsagn, som Letland har fremlagt, og som er prasenteret i
betragtning 64-73, idet de bidrager til at afhjelpe den konkurrencefordrejning, der felger af den forste, anden,
tredje og fjerde foranstaltning, og til at sikre tilstraekkelig byrdefordeling mellem stottemodtagerne.

(157) Ihenhold til afsnit 4 i omstruktureringsmeddelelsen skal der gennemfores effektive og forholdsmassige foranstalt-
ninger, der begraenser konkurrencefordrejninger.

(158) Den endelige afgarelse om Parex indeholdt en rakke sddanne foranstaltninger, hvoraf Letlands tilsagn om at salge
eller bevirke salg af Citadele inden den 31. december 2015 (*!) var et centralt element. Kommissionen vurderede,
at tilsagnet om at swlge Citadele inden den fastsatte tidsfrist sammen med bankens nedskeringer og reduktion af
dens tilstedeveerelse pd markedet var tilstreekkelige og passende til at undgd konkurrencefordrejninger som felge
af den statsstotte, der blev ydet til Parex banka.

(159) I indledningsafgerelsen fandt Kommissionen, at bdde den oprindeligt leengere lobetid for de efterstillede ldn og
den forlengelse pd 18 méneder, der blev gennemfert i 2013, reprasenterede yderligere fordele for Parex banka
sammenlignet med den form for efterstillede l&n, der var godkendt i redningsbeslutningerne og den endelige
afgarelse om Parex.

(160) I den sammenhang gleeder Kommissionen sig over Letlands tilbud om at fremskyde fristen for gennemforelsen af
salget af Citadele fra den 31. december 2015 til den [...] for at kompensere for den yderligere fordel, der folger af
den leengere lgbetid for de efterstillede lan. Fremskyndelsen af salget af Citadele medvirker til at sikre lige konkur-
rencevilkar.

(161) Kommissionen bemerker endvidere, at Letland har givet et klart tilsagn om, at [...], hvis salget ikke gennemfores
inden denne tidligere frist. Dette tilsagn er en ekstra sikkerhedsforanstaltning (som ikke udtrykkeligt var anfort i
den oprindelige omstruktureringsplan), som kan sikre, at konkurrencefordrejninger afthjalpes effektivt, da Citadele
inden for mindre end [...] vil [...].

(162) Kommissionen glaeder sig ogsd over, at Letland har forpligtet sig til yderligere at reducere den kapital, som de
lettiske myndigheder kan stille til rddighed for Reverta, jf. betragtning 69.

(163) Ifelge afsnit 3 i omstruktureringsmeddelelsen skal banker og deres interessenter bidrage si meget som muligt til
omstruktureringen for at begrense statten til et minimum samt begrense konkurrencefordrejninger og »moral
hazard«.

(164) 1den forbindelse bemarker Kommissionen de yderligere kompensationsforanstaltninger, som Letland har foreslaet
med det formdl at sikre, at tredjeparter ikke opndr fordele ved den yderligere stotte, som Reverta har modtaget,
dvs. tilsagnet vedrerende styrket byrdefordeling anfert i betragtning 70-73.

(165) Letland giver tilsagn om, at Citadele og Reverta (tidligere Parex banka) og deres tilknyttede virksomheder ikke vil
udbetale rente, udbytte eller kuponrente pd eksisterende kapitalinstrumenter (herunder praferenceaktier, B-aktier
og supplerende kapitalinstrumenter) (hverken forfaldne eller palgbne) til eksisterende efterstillede kreditorer eller
aktionzrer, som ikke er den lettiske stat eller EBRD, eller udeve nogen call-optioner i forbindelse dermed, indtil
og medmindre statsstotten til Reverta ogleller Citadele er blevet tilbagebetalt, og medmindre de er juridisk
forpligtet dertil. I den henseende forpligter Letland sig ogsé til at fjerne sddanne juridiske forpligtelser sd hurtigt
som muligt og senest den 30. april 2015. Som felge deraf vil indehavere af eksisterende kapitalinstrumenter ikke
modtage betaling, da disse eksisterende kapitalinstrumenter ikke baerer en obligatorisk kupon, og fordi de ved
likvidationen af Reverta (som finder sted inden udgangen af 2017) rangordnes efter foranstillet geeld. Revertas
kapital er negativ, og derfor vil det i praksis vare umuligt for indehaverne af disse kapitalinstrumenter at
modtage betaling eller godtgerelse.

(166) Ud over de tilsagn, der er navnt i betragtning 165, forpligter Letland sig endvidere til ikke at tilbagebetale
udestdende belob (hovedstol) af de eksisterende efterstillede ldn, indtil og medmindre statsstotten til Reverta
og/eller Citadele er blevet tilbagebetalt, for sd vidt det er nedvendigt for at dakke Revertas negative kapitalveerdi,
og det er tilladt i henhold til lovgivningen. Til det formdl vil udestdende belgb (hovedstol) af de eksisterende
efterstillede 1dn enten blive i) underlagt et bindende pdbud om, at betalinger af de eksisterende efterstillede 1an

(*") Betragtning 76 i den endelige afgorelse om Parex.
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ikke forfalder til betaling, eller ii) konverteret til kernekapital uden stemmeret, eller iii) nedskrevet. Efter som
Letlands lovgivning i gjeblikket ikke indeholder bestemmelser, der gor det muligt at efterleve dette tilsagn,
forpligter Letland sig endvidere til at sikre, at de juridiske bestemmelser, der er nedvendige for at overholde
tilsagnene, er vedtaget senest den 30. april 2015.

(167) Kommissionen glaeder sig over Letlands tilsagn, jf. betragtning 165 og 166, da de sikrer yderligere byrdefordeling
ved at begrense forfaldne hovedstols- og rentebetalinger vedrerende de eksisterende efterstillede 1an og kapitalin-
strumenter i Reverta og Citadele.

(168) Som folge deraf er de foresldede kompensationsforanstaltninger naevnt i afsnit 5.5 efter Kommissionens opfattelse
hensigtsmassige og akvivalente (med hensyn til effektivitet) med de foranstaltninger, der tidligere er foresldet af
Letland og godkendt af Kommissionen ved den endelige afgorelse om Parex som efterfolgende @ndret. De
foresldede kompensationsforanstaltninger har faktisk samme mal om at begranse konkurrencefordrejningerne. De
er malrettede, da de soger at begrense konkurrencefordrejningerne pé de markeder, hvor Citadele har aktiviteter.

(169) Kommissionen konkluderer derfor, at de @ndrede tilsagn er akvivalente med de oprindelige med hensyn til
genoprettelse af levedygtighed, byrdefordeling og afhjelpning af konkurrencefordrejninger. Udskiftningen af de
oprindelige tilsagn med de nye andrer ikke foreneligheden af stgtten med det indre marked som fastlagt ved den
endelige afgarelse om Parex som efterfalgende sndret.

7. KONKLUSION

(170) Kommissionen beklager, at Letland ulovligt har gennemfert den forste, anden og tredje foranstaltning i strid med
artikel 108, stk. 3, i traktaten om Den Europziske Unions funktionsméde, og at Letland ikke efterlevede sit
tilsagn om at fraselge Citadeles formueforvaltningsaktiviteter inden den frist, der var fastsat i den endelige
afgarelse om Parex (den fjerde foranstaltning).

(171) Dog af de grunde, der er nevnt ovenfor, og de yderligere tilsagn, som Letland og Citadele har givet —

VEDTAGET DENNE AFGORELSE:

Artikel 1

Folgende foranstaltninger udger statsstette i henhold til traktatens artikel 107, stk. 1:

a) ydelsen til Parex banka af efterstillede ldn med en indledende lobetid ud over betingelserne i den foranstaltning, der
var godkendt i redningsbeslutningerne og den endelige afgarelse om Parex (den forste foranstaltning)

b) ydelsen til Citadele af en yderligere forleengelse af lobetiden for efterstillede l&n pd 37 mio. LVL med 18 méneder (den
anden foranstaltning)

c) ydelsen til Reverta af likviditetsstotte ud over de maksimumsgraenser, som Kommissionen har godkendt i den
endelige afgorelse om Parex (den tredje foranstaltning).

Artikel 2

De stotteforanstaltninger, der er navnt i artikel 1, er forenelige med det indre marked i henhold til traktatens
artikel 107, stk. 3, litra b), i lyset af de tilsagn, som Letland har givet, og som er anfort i bilag L.

Artikel 3

Fristerne for at fraszlge Citadeles formueforvaltningsaktiviteter inden den 30. juni 2013 uden en frasalgsadministrator
eller inden den 31. december 2013 med en frasalgsadministrator (den fjerde foranstaltning), som er omhandlet i
betragtning 73 i Kommissionens afggrelse K(2010) 6202 endelig af 15. september 2010 om Letlands planlagte
statsstotte C 26/09 (ex N 289/09) til omstruktureringen af AS Parex banka, ndres i overensstemmelse med Letlands
tilsagn, som er anfort i bilag IL.
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Artikel 4
Denne afgorelse er rettet til Republikken Letland.
Udferdiget i Bruxelles, den 9. juli 2014.
Pd Kommissionens vegne
Joaquin ALMUNIA
Neestformand
BILAG I

De lettiske myndighed tilbyder at afklare og styrke deres tilsagn med hensyn til den forfaldne hovedstol og rente i
forbindelse med de eksisterende efterstillede lén pa folgende méde:

a) Citadele banka og Reverta (tidligere Parex banka) og deres tilknyttede virksomheder ma ikke udbetale rente, udbytte
eller kuponrente pé eksisterende kapitalinstrumenter (herunder praeferenceaktier, B-aktier og supplerende kapitalin-
strumenter) (hverken forfaldne eller palgbne) til eksisterende efterstillede kreditorer eller aktionzrer, som ikke praecist
er den lettiske stat eller Den Europaiske Bank for Genopbygning og Udvikling (EBRD), eller gore brug af nogen call-
optioner i forbindelse dermed, indtil og medmindre statsstotten til Reverta og/eller Citadele er blevet tilbagebetalt, og
medmindre de er juridisk forpligtet dertil. For sd vidt sidanne juridiske forpligtelser gor sig gwldende, forpligter de
lettiske myndigheder sig til at fjerne dem s hurtigt som muligt (og under alle omstendigheder inden den 30. april
2015).

b) De lettiske myndigheder giver ogsé tilsagn om ikke at tilbagebetale udestdende belgb (hovedstol) af de eksisterende
efterstillede ln (indtil og medmindre statsstotten til Reverta og/eller Citadele er blevet tilbagebetalt), som enten:

i) underleegges et bindende padbud om, at betalinger af de eksisterende efterstillede ldn ikke forfalder til betaling,
eller

ii) konverteres til kernekapital uden stemmeret eller
iii) nedskrives
for s vidt det er nedvendigt for at dakke Revertas negative kapitalvardi, og det er tilladt i henhold til lovgivningen.

¢) De lettiske myndigheder forpligter sig til at gennemfere alle foranstaltninger, der er nedvendige for at sikre, at de
juridiske bestemmelser, der er nedvendige for at overholde tilsagnene, er vedtaget senest den 30. april 2015.

d) Det samlede kapitalbelob, som de lettiske myndigheder yder til Reverta, nedsattes fra 118,7 mio. LVL til
49,5 mio. LVL.
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BILAG II

1) De lettiske myndigheder og Citadele forpligter sig til at gere deres bedste for sd hurtigt som muligt og under alle
omstendigheder for den [...] at indhente bindende bud pa salget af Republikken Letlands samlede andel i Citadele
(herunder formueforvaltningsaktiviteterne). Salget skal vare afsluttet senest den [...]. Det overlades til Republikken
Letland (og dens radgiver) at fastlegge strukturen og metoderne for gennemforelsen af salgstransaktionen (f.eks. et
handelssalg eller en bersintroduktion), safremt Letland i sidste ende fraszlger hele sin andel i Citadele senest den [...].
Ved en bersintroduktion forpligter Republikken Letland sig til at fastleegge et bindende prospekt i samarbejde med
FCMC inden den [...].

2) De lettiske myndigheder og Citadele bekrafter endvidere, at en frasalgsadministrator vil blive udpeget, hvis der ikke
er modtaget bindende bud inden den [...], eller hvis man ikke er ndet til enighed med FCMC om et prospekt, hvis en
bersintroduktion anvendes. I dette tilfelde vil Letland treeffe de nedvendige foranstaltninger for at sikre, at frasalgsad-
ministratoren er udpeget og kan pdbegynde sit arbejde med virkning fra den [...]. Det bekraftes, at den finansielle
radgiver i forbindelse med salget af Citadele ogsd kan udpeges som frasalgsadministrator med virkning fra den [...].
Hvis en frasalgsadministrator udpeges, forpligter Letland og Citadele sig til at modtage bindende bud, der er uigenkal-
delige for alle parter, inden den [...] og indga en bindende og uigenkaldelig aftale om salget af Letlands samlede andel
af Citadele inden den [...], som senest skal trade i kraft den [...].

3) De lettiske myndigheder og Citadele bekrafter endvidere, at Citadele pr. [...] vil [...] nye aktiviteter, og Citadeles
gvrige aktiviteter vil [...], hvis Letland ikke senest den [...] har indgdet en bindende og uigenkaldelig aftale om
afslutning af salget senest den [...] af Letlands samlede andel i Citadele, eller hvis bersintroduktionen ikke satter
Letland i stand til at salge hele sin andel i Citadele inden den [...].

4) De lettiske myndigheder og Citadele forpligter sig til at afslutte transaktionen vedrerende salget af Letlands samlede
andel i Citadele inden den [...]. Hvis salget af denne andel ikke er afsluttet den [...], bekraefter de, at Citadele vil [...]
nye aktiviteter, og at Citadeles gvrige aktiviteter vil [...].

5) Hvis Citadele er [...] under nogle af ovennavnte omstandigheder, kan de dele af Citadeles aktiviteter, som tredjepart
er interesseret i, salges og overdrages af Letland ogfeller Citadele til en sddan tredjepart (uden at det bergrer
principperne om [...], og sifremt der ikke ydes ny statsstatte).
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