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KOMMISSIONENS BESLUTNING
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(Kun den italienske udgave er autentisk)

(E@S-relevant tekst)

(1999/288/EF)

KOMMISSIONEN FOR DE EUROPAISKE
FALLESSKABER HAR —

under henvisning til traktaten om oprettelse af Det
Europeiske Fellesskab, serlig artikel 92 og 93,

under henvisning til aftalen om Det Europziske Jko-
nomiske Samarbejdsomrade, serlig artikel 61 og 62,

efter at have opfordret de interesserede parter til at
fremsztte deres bemzerkninger ('), jf. ovennzvnte
artikler, og

ud fra folgende betragtninger:

1. Indledning

Banco di Napoli er et tidligere offentligretligt kredit-
institut. Efter lov nr. 218 af 30. juli 1990 (den sikaldte
» Amato«-lov) og gennemforelsesdekreterne dertil blev
banken omstruktureret gennem en adskillelse af bank-
aktiviteterne og de sociale aktiviteter, idet forstnavnte
blev overdraget til et aktieselskab, der var udskilt fra
den tidligere offentlige virksomhed, og sidstnzvnte
blev overdraget til en fond, der var indehaver af bank-
aktieselskabets kapital. Inden den stetteforanstaltning,
som den foreliggende sag drejer sig om, ejede fonden
48,1 % af aktiekapitalen i Banco di Napoli SpA og
havde 71,2% af stemmerettighederne. Staten ejede
9,1% af aktiekapitalen og havde dermed 13,5% af
stemmerettighederne. Andre aktionzrer ejede 10,3 %
af kapitalen svarende til 15,3 % af stemmerettigheder-
ne, medens resten af kapitalen (32,4 %) bestod af bers-
noterede opsparingsaktier uden stemmeret.

(") EFT C 328 af 1.11.1996, s. 23.

Bankkoncernen Banco di Napoli, der bestdr af moder-
selskabet Banco di Napoli SpA, et subholdingselskab,
11 direkte og 2 indirekte kontrollerede selskaber og 16
andre store direkte og indirekte kapitalinteresser,
udovede sidst i 1994 virksomhed i hele Italien med
810 filialer, heraf 684 i Syditalien og 126 i Mellem- og
Norditalien. Hertil kom en rzkke store filialer i udlan-
det, nemlig Frankrig, Luxembourg, Tyskland, Storbri-
tannien, Spanien, USA og Hongkong. Koncernens virk-
somhed spznder over forskellige omrédder, sidsom
finansierings- og kreditformidling, veerdipapirforret-
ninger, fast ejendom, factoring, leasing, formue- og
investeringsforvaltning, almindelige bankforretninger
og forsikringsvirksomhed. Sidst i 1993 var Banco di
Napoli Italiens syvendestorste bank malt pd grundlag
af det samlede regnskab (samlede konsoliderede akti-
ver pd 126 000 mia. ITL), med en solvensgrad (9,3 %)
péd over mindstekravet pd 8 %, men en beskeden renta-
bilitet (forhold mellem driftsresultat og egenkapital pa
3,8%).

I 1994 og 1995 led Banco di Napoli (i det folgende
benzvnt »banken«) serlig store tab pa henholdsvis
1 147 mia. ITL og 3 155 mia. ITL, som nzesten nulstil-
lede formuen og gjorde det umuligt at opfylde de kapi-
talkrav, der er fastsat i reglerne om kreditvirksomhed.

Disse betydelige tab skyldes mange forskellige forhold.
Banken havde leenge veret de lokale institutters vigti-
ste bankforbindelse og forte i begyndelsen af 1990’er-
ne, da der allerede var ved at ske en afmatning i eko-
nomien, en szrdeles ekspansiv forretningspolitik, som
var preget af en serlig kraftig vaekst i filialnettet og i
langivningen til de store industrikoncerner i Nordita-
lien og de sma og mellemstore virksomheder i Syditali-
en. Debitorernes vanskeligheder, kombineret med util-
fredsstillende kreditgivningsmetoder og utilstraekkelig
risikokontrol, var afgerende for de store underskud pa
udlanene. Instituttets offentligretlige status har forsin-
ket tilpasningen til den voksende konkurrence og ind-
forelsen af de nedvendige foranstaltninger til forbed-
ring af den tekniske og organisatoriske effektivitet.
Personaleudgifterne holdt sig pd et sardeles hojt
niveau, der 1a over landsgennemsnittet. Politikken for
erhvervelse og forvaltning af kapitalinteresser var usy-
stematisk og ikke baseret pad rentabilitetskriterier, og
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koncernledelsen forte ikke den nedvendige risikokon-
trol med de virksomheder, hvori kapitalinteresserne
blev erhvervet. Det overordnede system for kontrol
med koncernens administration i form af finansierings-
og kontrolregler og -organer (»corporate governance«)
viste sig at vere utilstreekkeligt.

Forringelsen af bankens resultater, hvilket iser skyldes
de betydelige nedlidende fordringer, samt uligevaegten
mellem indtegter og udgifter og vaeksten i de urenta-
ble aktivers andel gjorde det nedvendigt for banken
konstant at optage lan pa interbankmarkedet, hvilket
foregede kapitalomkostningerne og skadede rentabili-
teten. Bankens finansieringsproblemer skabte en likvi-
ditetskrise, som blev last ved, at Cassa Depositi e Pre-
stiti og andre banker ydede banken et obligationsldn
pa 2 365 mia. ITL i januar 1996.

Den 27. marts 1996 hastevedtog den italienske rege-
ring et lovdekret om sanering, omstrukturering og pri-
vatisering af banken (lovdekret nr. 163 af 27. marts
1996). Ved beslutning af 30. juli 1996, der blev med-
delt de italienske myndigheder ved brev af 12. august
1996, indledte Kommissionen proceduren efter trakta-
tens artikel 93, stk. 2, med hensyn til de forskellige
foranstaltninger i dekretet, iszr statens kapitaltilforsel
pa 2 000 mia. ITL, lan fra den italienske centralbank i
henhold til ministerielt dekret af 27. september 1974
samt skattelettelser.

Samtidig mente Kommissionen dog, at andre for-
anstaltninger til fordel for banken kunne ivarkseattes;
det drejede sig dels om foranstaltninger, der ikke
kunne betragtes som statte, som f.eks. obligationslanet
pa 2 365 mia. ITL, der blev ydet af Cassa Depositi e
Prestiti og andre offentlige og private kreditinstitutter i
januar 1996, og kapitaltilferslerne i henhold til » Ama-
to«-loven, dels om en stotteforanstaltning, nemlig
muligheden for at frigere den obligatoriske reserve,
som banken havde deponeret i centralbanken; denne
stotteforanstaltning kunne nemlig erkleres forenelig
med fellesmarkedet pa grundlag af reglerne for stats-
stotte til redning af kriseramte virksomheder, pa trods
af at den var ulovlig, fordi anmeldelsesproceduren
ikke var blevet overholdt.

Senere meddelte de italienske myndigheder Kommis-
sionen, at der var blevet udstedt et nyt lovdekret, der
@ndrede det tidligere dekret for at lette og fremskynde
bankens privatisering. I efterdret 1996 udbed de 60 %
af bankens kapital til salg. Denne procedure blev
afsluttet forst i januar 1997 ved salg af 60 % af ban-
kens aktiekapital til et selskab, der ejes af Istituto

nazionale per le assicurazioni (i det folgende benzevnt
INA) med 51 % og af Banca Nazionale del Lavoro (i
det folgende benavnt BNL) med 49 %.

I mellemtiden havde de italienske myndigheder beslut-
tet at forheje bankens kapital inden udgangen af 1996
for at undga, at den matte traede i likvidation. I forbin-
delse med proceduren har Kommissionen ikke mod-
taget bemerkninger fra tredjemand inden for den fast-
satte frist.

2. Gennemgang af den offentlige stette til Banco di
Napoli

Efter forste undersogelse af sagen konkluderede Kom-
missionen, da den indledte denne procedure, at nogle
af foranstaltningerne i lovdekret nr. 293 af 27. maj
1996, som med nogle f @ndringer erstattede lovdek-
ret nr. 163 af 27. marts 1996, kunne omfatte statsstot-
teelementer som omhandlet i EF-traktatens artikel 92,
stk. 1, og ikke kunne erkleres forenelige med felles-
markedet pd grundlag af de foreliggende oplysninger
pd det pdgzldende tidspunkt. Kommissionen anmo-
dede derfor om yderligere oplysninger om folgende
stotteforanstaltninger:

1) statens bidrag pd 2 000 mia. ITL til bankens kapi-
taludvidelse i henhold til forpligtelserne i oven-
nzvnte dekret

2) den italienske centralbanks mulighed for at lette
koncernens omstrukturering ved at yde banken lan
pa de betingelser, der er fastsat i finansministerens
dekret af 27. september 1974, til dakning af tab,
som banken har lidt i forbindelse med sine udlan
og anden finansiering til fordel for de koncernsel-
skaber, der er tradt i likvidation, og af hensyn til
disses kreditorer

3) skattelettelserne i forbindelse med tinglysningsafgif-
ten (et fast beleb pd 1 mio. ITL) for dispositioner
vedrerende overdragelse af virksomheder og filia-
ler, aktiver og retsforhold, som koncernselskaberne
gennemforte inden den 30. juni 1997.
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Senere er der foretaget en rzkke endringer i oven-
nzevnte dekret for at fremskynde saneringen, omstruk-
tureringen og privatiseringen af banken (lovdekret
nr. 396/96). De italienske myndigheder har iser ind-
fort mulighed for at oprette et afviklingsselskab, der
skal varetage forvaltningen, afviklingen og salget af
bankens mindre rentable aktiver for ca. 12 400 mia.
ITL. De har desuden indfert en hurtig udbudspro-
cedure for salg af 60% af bankens kapital, og betin-
gelserne herfor er fastsat i finansministerens dekret af
14. oktober 1996.

Stotteforanstaltningerne er beskrevet narmere neden-
for

2.1. Statens bidrag til bankens kapitaludvidelse

Lovdekret nr. 163 af 27. marts 1996 — der senere er
blevet zndret flere gange(?), senest ved lovdekret
nr. 497 af 24. september 1996, ophgjet til lov nr. 588
af 19. november 1996 — indeholder en rzkke
finansieringsforanstaltninger med sigte pd sanering,
omstrukturering og privatisering af banken. Iszer skulle
staten bidrage med 2 000 mia. ITL til en eller flere
udvidelser af bankens kapital. Bidraget var dog gjort
betinget af mange forhold, og dette skulle ifolge de ita-
lienske myndigheder sikre, at statens indgreb var af
kommerciel art.

For det forste matte statens indgreb kun gennemfores,
hvis der samtidig blev tilfort kapital fra en eller flere
banker og andre institutionelle investorer, eller hvis
disse forpligtede sig til at deltage i salget af den kon-
trollerende andel pd 60 % i bankens kapital. Herved
kunne staten gennemfere kapitaludvidelsen efter at
have modtaget de forste tilbud og dermed med sikker-
hed for, at der kunne findes en kober til banken.

For det andet blev statens kapitaltilforsel foretaget
efter en tilpasning af bankens aktiekapital pa grundlag

(3) Lovdekret nr. 293 af 27. maj 1996, nr. 394 af 26. juli
1996 og nr. 497 af 24. september 1996.

af en vurdering af dens kapitalforhold pr. 31. marts
1996. Dette skyldes, at statens og de nye aktionzrers
kapitaltilforsler skulle ske pd& grundlag af bankens
seneste gkonomiske situation. De tab, der blev regi-
streret indtil forste kvartal 1996, medforte et fald i
bankens egenkapital fra 3 867 mia. ITL til 422 mia.
ITL og i aktiekapitalen fra 1 111 mia. ITL til 128 mia.
ITL. Tabet pd 389 mia. ITL i andet kvartal blev over-
fort til arets udgang. Beslutningen om ikke at med-
regne hele forste halvirs tab i halvdrsregnskaberne
blev begrundet med to forhold, nemlig dels behovet
for at opretholde en minimumskapital for at undga at
blive retligt forpligtet til at lade banken traede i likvi-
dation, dels behovet for, at staten som bankens minori-
tetsaktionzer fik mandat fra majoritetsaktionzeren (fon-
den) til at forvalte dennes aktier for at kunne gennem-
fore salget af banken. Transaktionen blev derfor gjort
betinget af, at staten fik sikkerhed i majoritetsaktionze-
rens (fondens) aktier i banken og fik overdraget stem-
merettighederne, eller at staten fik definitivt mandat,
uden instrukser, til at udeve stemmerettighederne i for-
bindelse med ovennzevnte aktier, for at den kunne fa
stemmeflertal pd de generalforsamlinger, der skulle
treeffe beslutninger om kapitalforhejelsen og fornyel-
sen af bankens ledelsesorganer.

For det tredje var det fastsat i dekretet, at bankens
ledelse inden den 30. juni 1996 skulle vedtage en rime-
lig omstruktureringsplan, som skulle udarbejdes i sam-
rdd med en af staten udpeget specialkonsulent, fore-
legges centralbanken til godkendelse og veere i over-
ensstemmelse med fzllesskabsreglerne. Kommissionen
fik den 4. juli 1996 forelagt hovedlinjerne i en siddan
plan, der var udarbejdet med bistand fra investerings-
banken Rothschild. Planen blev styrket med oprettelse
af et afviklingsselskab, og den nye plan blev forelagt
Kommissionen den 6. december 1996.

For det fjerde blev statens kapitaltilfersel betinget af,
at der blev indgdet aftaler med fagforeningerne om
nedskering af lenomkostningerne inden  den
31. december 1997 ved en nedszttelse af enhedslon-
omkostningerne (inklusive socialsikringsomkostninger-
ne) til de nationale gennemsnit for kreditsektoren. Der
blev indgdet sddanne aftaler mellem den 19. og 22. juli
1996. Hvad angar de tillegspensioner, der pdhviler
banken, blev udligningsordningerne stillet i bero indtil
driftsresultatet pd ny var tilfredsstillende og under alle
omstendigheder indtil udgangen af dr 2000. Desuden
blev det fastsat, at banken kunne fortidspensionere ca.
800 ansatte.
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2.2. Lan fra centralbanken i henhold til ministerielt
dekret af 27. september 1974

For at lette bankkoncernens omstrukturering giver
artikel 3, stk. 6, i ovennzevnte lov nr. 588/96 central-
banken mulighed for at yde banken 1&n pa de betingel-
ser, der er fastsat i finansministerens dekret af
27. september 1974, til dekning af tab, som banken
har lidt i forbindelse med sine udldn til koncernselska-
ber, der er trddt i likvidation, og disses kreditorer, og
til andre koncernselskaber, som med centralbankens
godkendelse har modtaget 1dn og andre aktiver uden
for ejendomssektoren fra banken. I ministerielt dekret
af 27. september 1974 er det fastsat, at centralbanken
kan yde 1dn i 24 méneder pa langfristede statsobliga-
tioner til en rente pd 1% til banker, som er indtradt
pd vegne af til indskyderne i andre banker under
tvangslikvidation, og som bliver nedt til at afskrive
tabene som uerholdelige fordringer. Centralbanken
fastsztter linebelobet pd grundlag af tabenes storrelse
og afskrivningsplanerne.

I forste omgang blev muligheden for at bruge de
pagzldende lan begraenset til de tab, der matte opsta i
forbindelse med afviklingen af Isveimer. Men mulighe-
den blev senere udvidet til at omfatte tab i forbindelse
med de af bankens aktiver, der er overdraget til et ser-
ligt afviklingsselskab, ndr de ikke kan dakkes ved pro-
venuet af salget af bankens aktier.

2.2.1. Isveimers likvidation

Den 3. april 1996 tradte Isveimer, hvor banken ejede
65 % af kapitalen, i frivillig likvidation, og bankens
kapitalandel blev reduceret fra 402 mia. ITL (sidst i
1994) til 1 ITL. Som led i likvidationen vil de offentlig
beskikkede likvidatorer kunne fyldestgore Isveimers
kreditorer efter de fastlagte forfaldstidspunkter takket
vere bankens likviditetsstatte. Centralbankens 1dn har
til formal at yde banken kompensation for de tab, som
den maitte lide som folge af sine lan til Isveimer, der
skal give sidstnaevnte mulighed for at fyldestgore sine
kreditorer. Malet er fuld beskyttelse af Isveimers kredi-
torer. Lanet er begrenset til likvidationens negative
resultat, i det omfang afhzndelsen af Isveimers aktiver
ikke er tilstreekkelig til at dekke dens geld. Trans-

aktionen har til formal at forhindre, at der opstar
spendinger og uenskede negative konsekvenser pa
finansmarkederne, iszr i betragtning af Isveimers bety-
delige geld til udenlandske kreditinstitutter.

2.2.2. Afviklingen

Afviklingstransaktionen gav banken mulighed for at
udskille en raekke mindre rentable aktiver fra sit regn-
skab og overfore dem til at ad hoc-selskab, »S.G.A. —
Societa per la Gestione di Attivitd SpA« (i det folgende
benazvnt SGA), som til den bogferte nettoveerdi pr.
30. juni 1996 kebte de urentable aktiver (nedlidende
og dubigse fordringer pd over 100 mio. ITL, lan som
var blevet eller var ved at blive omlagt) og bankens 8
kapitalinteresser, bortset fra aktiverne vedrerende ejen-
domssektoren, for i alt 12 378 mia. ITL. Det skal
bemarkes, at aktiverne blev opgjort til nettoverdien
pr. 30. juni 1996, dvs. efter henlaeggelser til dekning
af de forventede tab pa disse aktiver, hvilket i betydelig
grad begrenser risikoen for fremtidige tab i denne for-
bindelse. Med hensyn til de overforte kapitalinteresser
— den storste er bankens kapitalandel i sit dattersel-
skab i Luxembourg, Banco di Napoli International (i
det folgende benzvnt BNI) — er de bersnoterede
aktier blevet vurderet til markedsprisen og de ovrige
efter egenkapitalmetoden. For BNI har man anvendt
den vurdering, der for nylig er foretaget af det speciali-
serede revisionsselskab KPMG pa grundlag af en kom-
bineret formue/indtegtsmetode.

Denne transaktion blev vedtaget for at fjerne risikoen
for fremtidige tab pa disse aktiver og dermed gore det
lettere hurtigt at szlge banken. For selv om henleggel-
serne i juni principielt er tilstreekkelige til at nulstille
de hidtil forventede tab pa aktiverne, kan det ikke
udelukkes, at det i fremtiden vil blive nedvendigt at
tilpasse aktivernes regnskabsmaessige verdi efter deres
faktiske verdi. Ved transaktionen kunne banken ogsa
udskille de aktiver, der normalt skal vaere dzkket af
kapital efter de geldende solvensregler, som ethvert
andet aktiv. Det har derfor varet muligt at nedbringe
statens kapitaltilforsel til banken til det minimum, der
var nedvendigt for at styrke solvensgraden.

I den efterfolgende tabel angives verdien af de udskilte
aktiver.
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Tabel 1a
Vazrdien af de aktiver, der er overfort til SGA

Balanceforte poster

Brutto- . Netto-
. Daknings- .
verdi d(%) verdi
(mia. ITL) | 834V | (mia. ITL)
Kortfristede nedlidende
fordringer 3670 49,7 1845
Mellemfristede nod-
lidende fordringer 3953 28,3 2835
Tilsammen 7623 38,6 4680
Dubiese fordringer (1) 6677 17,1 5537
Omlagte lan 1411 10,3 1266
Aktiver vedrerende udvik-
lingslande 839 28,1 603
Kapitalandele () 292 0,0 292
I alt 16 839 26,5 12 378

(') De nedlidende fordringer deekkes med 936 mia. ITL i form af
kapital og 200 mia. ITL i form af morarenter, men belobet kan
blive ndret.

(%) Der er tale om kapitalandele i otte selskaber, hvoraf den storste er
i bankens datterselskab i Luxembourg, BNI.

Hertil kommer folgende lnetilsagn:

Tabel 1b
Veerdien af de aktiver, der er overfort til SGA

Ikke-balanceforte poster

Brutto- Daknings- Netto-
verdi & d (D/gj verdi
(mia. ITL) | 84V | (mia. ITL)
Neadlidende fordringer 27 25,9 20
Dubigse fordringer 195 3,1 189
Omlagte lan 53 0,0 53
I alt 275 4,7 262

Afviklingsselskabet finansieres ved et lin fra banken
svarende til de overforte aktiver. Lanet tilbagebetales,
efterhdnden som de udskilte aktiver athzendes. Med
hensyn til renten pa dette lan, blev det vedtaget, at
banken principielt ikke matte drage fordel af eller lide
tab i forhold til den situation, der gjorde sig geeldende
for udskillelsen af aktiverne. Det blev derfor besluttet
at anvende en kombineret rentesats bestdende af det
aritmetiske gennemsnit af felgende rentesatser for det
foregdende &r:

— den gennemsnitlige arlige bruttorentesats for tre-
madneders statsobligationer (gennemsnit for de 24

udbud)

— den geldende tremdaneders interbankrente (dagligt
gennemsnit)

— det arlige gennemsnit for »prime rate ABI« (dagligt
gennemsnit).

Den efterfolgende tabel indeholder de simuleringer, der
er foretaget pa grundlag af en objektiv vurdering af
ovennzvnte satser.

Tabel 2

Rentesats for bankens lan til SGA

1997 1998 1999 2000

Gennemsnit for tremdne-

ders statsobligationer 8,6 6,5 5,6 5,4
Tremaneders interbank-

gennemsnit 8,8 6,7 5,6 5,2
Prime rate-gennemsnit 11,0 8,7 7,5 6,9

Talt | 94 | 73 | 62 | 58

Kilde: Bankens oplysninger baseret pd prognoser fra Prometeia og
ABI Financial Outlook.

Man forventer, at afviklingsselskabet vil bestd i fem &r.
Banken kan ikke tilbagekobe de udskilte aktiver. Der
er indfert serlige foranstaltninger for at undgd inter-
essekonflikter ved forvaltningen af de udskilte aktiver.
For det forste forvaltes afviklingsselskabet af personer,
der ikke har nogen tilknytning til banken. For det
andet har man indfert det generelle princip for forvalt-
ningen af aktiverne, at »banken stiller forslag og afvik-
lingsselskabet treeffer afgorelse«. Under bankens gene-
relle ledelse vil der derfor blive oprettet en serlig
struktur, der er adskilt fra resten af banken, og som
har til opgave at varetage forbindelserne med SGA og
de af bankens filialer, som SGA har uddelegeret for-
valtningen af aktiverne til. Den administrative og regn-
skabsmessige adskillelse mellem banken og SGA
garanteres ved indferelse af et serligt elektronisk regn-
skabssystem, der er adskilt fra bankens interne regn-
skabssystem.
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2.3. Skattelettelser

I henhold til lovens artikel 3, stk. 7, skal tinglysnings-
afgiften erstattes af et fast beleb pad 1 mio. ITL for dis-
positioner vedrerende overdragelse af virksomheder,
filialer, aktiver og retsforhold, som selskaberne i bank-
koncernen gennemferte inden den 30. juni 1997. De
italienske myndigheder har i denne forbindelse anfert,
at disse foranstaltninger kun finder fuld anvendelse
ved overdragelse af fordringer til tredjemand og ved
salg af filialer. De skattelettelser, der sdledes blev ydet i
1996, var pa under 6 mia. ITL i forbindelse med over-
dragelse af fordringer pd 1154 mia. ITL og 21 mia.
ITL i forbindelse med salg af 50 filialer. Der er fastsat
en yderligere skattelettelse pa ca. 10 mia. ITL i forbin-
delse med salg af 27 andre filialer. De fastsatte brutto-
skattelettelser beleber sig til i alt ca. 36 mia. ITL. Néar
selskabsindkomsten er fradraget, belaber fordelene ved
de samlede transaktioner sig til 17 mia. ITL.

3. Vurdering af, om foranstaltningerne til fordel for
Banco di Napoli skal betragtes som statsstotte

3.1. Kapitaludvidelsen

Nir Kommissionen skal vurdere statsforanstaltninger
til fordel for virksomheder anvender den normalt det
sikaldte markedsekonomiske investorprincip, som
anfert i Kommissionens meddelelse om offentlige virk-
somheder (3). Det fastslds i denne meddelelse, at der er
tale om statsstotte, nir en privat investor, der opererer
under normale markedsgkonomiske forhold, ikke ville
havde gennemfort en sddan transaktion. Hvad angér
statens andele i en virksomheds aktiekapital, som
anfort i Kommissionens meddelelse af 1984 (%), ville en
privat investor ikke have gennemfert en sddan trans-
aktion i nedenstdende tilfeelde, og der er derfor tale
om statsstette:

a) ndr virksomhedens finansielle situation ikke tyder
pa, at der kan opnds et normalt afkast af den inve-
sterede kapital (i form af udbytte eller kapitalge-
vinster) inden for en rimelig frist, eller nar risikoen

(®) Kommissionens meddelelse til medlemsstaterne om
anvendelse af traktatens artikel 92 og 93 og artikel 5 i
Kommissionens direktiv 80/723/EQF pi offentlige virk-
somheder i fremstillingssektoren, EFT C 307 af
13.11.1993, s. 3.

(*) Bull. 9-1984.

i forbindelse med en siddan transaktion er for hgj
eller for langvarig, eller

b) nér den offentlige andel i forbindelse med en kapi-
taltilforsel til en virksomhed, hvis kapital ejes af
bide private og offentlige aktionzrer, bliver langt
storre end oprindeligt, og faldet i de private aktio-
nzrers andel hovedsagelig skyldes virksomhedens
darlige rentabilitetsudsigter, eller

¢) ndar kapitalandelen belabsmassigt overstiger den
stottemodtagende virksomheds faktiske verdi.

Alle tre betingelser er opfyldt i det foreliggende tilfeel-
de. Det skal for det forste bemerkes, at den kapital-
udvidelse pd 2 000 mia. ITL, som staten gennemforte
sidst i 1996, og som blev medtaget i regnskaberne for
det pageeldende regnskabsar, er neadvendig for bankens
fortsatte eksistens, fordi tabene i 1994 og 1995 og i
forste halvar 1996 har opsuget nzsten hele bankens
egenkapital og medfert en solvensgrad pd nesten nul
og dermed langt under det obligatoriske minimum.
Den fortsatte sanering, iser ved at tabene i forbindelse
med de overdragne aktiver og omstrukturerings-
omkostningerne, herunder omkostningerne for 1997,
blev medtaget i regnskabet sidst i 1996, gav banken en
negativ egenkapital, og i en siddan situation skal ban-
kens bestyrelse i henhold til den italienske civillov
enten tilfore banken ny kapital eller lade den traede i
likvidation.

For det andet skal det understreges, at staten er den
eneste aktioneer, der deltager i transaktionen, fordi de
ovrige aktionerer, iser fonden og de private aktionze-
rer, afslog at deltage. Ved transaktionen bliver staten
derfor bankens storste aktioner, medens den tidligere
kun have 9% af dens kapital. Tilferslen pd 2 000 mia.
ITL anvendes nemlig til udligning af tabene for 1996,
der er beregnet til over 1 650 mia. ITL. P4 denne bag-
grund er det indlysende, at ingen private aktionzerer
var indstillet pd at tilfere kapital til dekning af tab,
medmindre de fremtidige afkast af den resterende
kapital kunne udligne det oprindelige tab og den ind-
tjening, som de ma give afkald pa i omstrukturerings-
perioden. Dette er ikke tilfzldet, fordi banken ifelge
omstruktureringsplanen forst vil give et normalt afkast
sidst 1 1999 (og ikke mere end et normalt afkast).

I princippet ville staten kunne have fdet i hvert fald en
del af sin kapitaltilfersel tilbage i forbindelse med sal-
get af 60 % af sin kapitalandel i banken, men salgspro-
venuet var ret beskedent, ca. 61 mia. ITL, og dermed
utilstraekkelige til at deekke kapitaltilferslen. Vurderin-
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gen af den resterende kapital pd grundlag af cash flow-
metoden (tilbagediskonterede fremtidige cash flows)
og aktiekurserne medferer ganske vist en forholdsvis
hej verdianszttelse, men garanterer ikke daekning af
forskellen. Salgsprovenuet kan heller ikke anvendes til
at nedbringe omkostningerne ved kapitaludvidelsen,
da det er bestemt til deekning af afviklingsselskabets
eventuelle tab. Det m3 derfor fastslds, at statens net-
toomkostninger ved kapitaludvidelsen svarer til kapi-
taltilferslen, nemlig 2 000 mia ITL.

Hvad angar betingelserne for kapitaludvidelsen, som
ifolge staten principielt skulle garantere, at det mar-
kedsokonomiske investorprincip blev overholdt, kon-
staterer Kommissionen, at disse betingelser rent faktisk
er fastsat i dekretet for at undgd, at statsstetten blev
ydet, uden at der til gengeld var nogen plan for, at
banken pd ny kunne blive levedygtig. Men af oven-
navnte drsager er sddanne betingelser ikke tilstreekke-
lige til, at transaktionen kan anses for at vare i over-
ensstemmelse med det markedsekonomiske investor-
princip. Selv. om ovennzvnte betingelser ikke kan
udelukke, at der er tale om statsstotte, seetter Kommis-
sionen stor pris pd, at de er indfert i dekretet, fordi de
kan sikre, at stotten er forenelig med fellesmarkedet
(jf. nr. 5 nedenfor).

Som det allerede blev understreget, da proceduren blev
indledt, greb staten desuden ind i ferste omgang uden
de private bankers medvirken. Det skal iser understre-
ges, at halvdelen af kapitaludvidelsen pa 2 000 mia.
ITL, der blev foretaget i december 1996, stammer fra
konverteringen af det efterstillede lan, som staten
havde ydet banken i juni 1996. Men dette efterstillede
lan stammede igen fra konverteringen af det obliga-
tionsldn pd 1 000 mia. ITL, som Cassa Depositi e Pre-
stiti ydede banken i januar 1996. Den transaktion,
hvorved staten har overtaget og konverteret obliga-
tionsldnet fra Cassa Depositi e Prestiti, sdledes at ban-
ken kunne bogfaere 1 000 mia. ITL som efterstillet lan,
kan ikke betragtes som neutral for staten, idet risikoen
i forbindelse med ldnet herved er blevet foreget, fordi
det i tilfeelde af likvidation er efterstillet bankens
ovrige geeld, uden at ldnets finansielle betingelser der-
for er blevet @ndret, sdledes at staten opndr en storre
forrentning, der kan kompensere for risikoforagelsen.

Det ma understreges, at konverteringen af det efterstil-
lede lan til kapital i 1996 blev gennemfort, inden
udbudsproceduren i oktober 1996 om keb af 60 % af
bankens kapital var blevet afsluttet, og hvor man kun
havde modtaget et tilbud fra en offentlig bank, hvis
indhold man ikke var bekendt med. De transaktioner,

hvorved staten i juni 1996 overtog og konverterede
obligationsldnet p& 1 000 mia. ITL fra Cassa Depositi
e Prestiti til et efterstillet l1an pd samme rentevilkar, og
konverteringen af dette til kapital i december 1996,
for udbudsproceduren var afsluttet, kan ikke anses for
at vare i overensstemmelse med det markedseko-
nomiske investorprincip og omfatter derfor stottee-
lementer.

Staten tilferte banken kapital, inden Kommissionen
havde truffet sin beslutning i sagen. De italienske myn-
digheder har i denne forbindelse fremfert, at kapitaltil-
forslen absolut skulle gennemfores inden drets udgang,
da banken ellers havde mattet treede i likvidation. I
henhold til artikel 2446, 2447 og 2448 i den italienske
civillov skal bankens bestyrelse nemlig indkalde aktio-
nzrerne til generalforsamling, nir de konstaterer si
betydelige tab, at det formindsker kapitalen, og enten
genoprette kapitalen eller lade banken traede i likvida-
tion. I modsat fald vil bestyrelsen vere strafferetligt
ansvarlig. I kraft af en speciel undtagelse, der blev ind-
fort ved dekretet indtil den 31. december 1996, beslut-
tede aktionzrerne pa generalforsamlingen den 31. juli
1996 at nedbringe kapitalen delvis (uden at rere
opsparingsaktierne) og at udvide kapitalen med 2 000
mia. ITL inden udgangen af 1996. Myndighederne har
understreget, at de har overholdt de betingelser i lov-
dekretet, som forpligtede staten til forst at foretage
kapitaltilferslen efter at have fiet et bindende tilbud
fra en bank om keb af Banco di Napoli.

Kommissionen forstar, hvorfor de italienske myndighe-
der gennemforte transaktionen inden Aarets udgang;
men den bemerker, at transaktionen blev gennemfort
uventet, uden nogen formel begering, og inden
udbudsproceduren om salg af den kontrollerende
aktiepost i banken var afsluttet. Desuden var de oplys-
ninger, som Kommissionen havde modtaget pa det
pagzldende tidspunkt, endnu ufuldsteendige. Kommis-
sionen kunne derfor ikke afgore, inden kapitaltilferslen
blev gennemfort, om stetten til banken var forenelig
med fellesmarkedet, i betragtning af den forsinkelse,
hvormed de italienske myndigheder formelt forelagde
den omstruktureringsplanen. Stetten ma derfor betrag-
tes som ulovlig.

Kommissionen konstaterer desuden, at salget blev
afsluttet i januar 1997 med overdragelse af den kon-
trollerende aktiepost i banken til forsikringsselskabet
INA med 51% og banken BNL med 49 %, idet det
konkurrerende tilbud fra Mediocredito Centrale var
blevet anset for at vaere for lavt.
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Det mé derfor konkluderes, at en privat investor, der
opererer under markedsgkonomiske forhold, ikke ville
have tilfert banken kapital, siledes som den italienske
stat har gjort, for senere ikke engang at fi en mini-
mum af den tilbage ved privatiseringen. P4 grundlag af
de foreliggende oplysninger ma kapitaludvidelsen pa
2 000 mia. ITL derfor betragtes som statsstotte.

3.2. Lan fra centralbanken i henbold til dekret af
27. september 1974

3.2.1. Isveimers likvidation

Nar der i forbindelse med likvidation af en bank er
mulighed for at afhende alle kommercielle aktiviteter
og kreditformidlingen og at fordele dens aktiver og
aktiviteter mellem konkurrenterne, vil foranstaltnin-
gerne til dekning af kreditorernes tab i forbindelse
med likvidationen normalt ikke kunne fordreje kon-
kurrencen som omhandlet i EF-traktatens artikel 92,
stk. 1. Nar aktiverne og passiverne i en bank, der er
tradt i likvidation, overdrages en bloc, vil det ministe-
rielle dekret af 27. september 1974, der tillader kom-
pensation til keberen for erhvervelsens negative verdi,
derimod kunne fordreje konkurrencevilkdrene, fordi
det i praksis giver en anden virksomhed mulighed for
at fortsette den likvidationsramte banks aktiviteter.
Som Kommissionen har anfert i rammebestemmelserne
for statsstette til redning og omstrukturering af krise-
ramte virksomheder, vil det ikke veere muligt at undga
kontrol ved at overfore aktiviteterne til en anden juri-
disk person eller en anden ejer (°).

I den foreliggende sag fremforte de italienske myndig-
heder, at likvidationen af Isveimer svarer til den forste
af ovennaevnte muligheder, og de tilfajede, at bankens
andel i Isveimers kapital blev nedsat fra 402 mia. ITL
til 1 ITL. De understregede, at de péageldende for-
anstaltninger kun kunne gennemfores med det formal
at lose problemerne ved likvidationen af Isveimers
aktiver. Likvidationen af Isveimer gennemfores desu-
den under streng kontrol fra centralbankens side, da
denne star for tilsynet med kreditinstitutter. Isveimers
forste forelobige likvidationsregnskab pr. 31. december

() Jf. Fellesskabets rammebestemmelser om statsstotte til
redning og omstrukturering af kriseramte virksomheder,
EFT C 368 af 23.12.199%4, s. 12.

1996 udviste et underskud pa ca. 1 775 mia. ITL sva-
rende til den forventede nutidsveerdi af det endelige
tab ved likvidationen. Fra det tidspunkt, hvor virksom-
heden tradte i likvidation (9. april 1996), til den
31. december 1997 medforte afviklingen af kundetil-
godehavender og de regelmassige tilbagebetalinger, at
aktiverne blev formindsket med 5028 mia. ITL til
6 224 mia. ITL, heraf 3 086 mia. ITL i likvide midler.
Ved arets udgang androg passiverne, minus egenkapi-
talen, 6 341 mia. ITL mod 12 077 mia. ITL pd det
tidspunkt, hvor selskabet tradte i likvidation. Likvida-
tionsproceduren narmer sig derfor sin afslutning.

De italienske myndigheder fremferte, at foranstaltnin-
gen ikke fordrejede konkurrencen pd EU-plan, da den
ikke tog sigte pa at redde Isveimer, men pd at varetage
dets kreditorers interesser, idet Isveimer pd grund af
sin likvidation havde trukket sig ud af markedet. Det
er i denne forbindelse blevet pavist, at der blandt Isvei-
mers kreditorer fandtes mange udenlandske kreditinsti-
tutter med betydelige kapitalandele. Endelig fremforte
de italienske myndigheder, at banken ikke ville drage
nogen fordel af de pidgeldende lan, da de udelukkende
var beregnet pd kompensation for bankens omkostnin-
ger i forbindelse med de lan, den havde ydet sine dat-
terselskaber for at lette likvidationen. Med andre ord
er banken blot mellemled for disse ldn. De italienske
myndigheder udelukkede ogsd muligheden for, at ban-
ken overtog nogle af Isveimers aktiver som led i likvi-
dationen, medmindre det blev umuligt at selge dem til
tredjemand, eller de kunne overtages pa vilkar, der var
mere fordelagtige for likvidationen.

Kommissionen har desuden undersogt, om de pigel-
dende lan er bestemt som kompensation for bankens
eventuelle tab pa sine ldn pd ca. 800 mia. ITL til Isvei-
mer. De italienske myndigheder erklerede i denne for-
bindelse, at bankens ldn var fuldt garanteret ved ting-
lyste panterettigheder, der oversteg ldnenes vardi. Der-
for ville banken sandsynligvis ogsd have fiet sine ldn
tilbage i forbindelse med likvidationen, selv om cen-
tralbanken ikke havde ydet den ldn. Det skal desuden
bemerkes, at bankens lin til Isveimer forst skulle til-
bagebetales, nar likvidationen var afsluttet. Kommis-
sionen finder det derfor berettiget at antage, at banken
ikke drager nogen uberettiget fordel af anvendelsen af
ministerielt dekret af 27. september 1974.

P4 baggrund af de italienske myndigheders oplysninger
mener Kommissionen ikke, at anvendelsen af dekret af
27. september 1974 i det foreliggende tilfelde skal
betragtes som statsstotte efter EF-traktatens artikel 92,
stk. 1. Ikke desto mindre finder den det dog nedven-
digt, at den for fremtiden underrettes pa forhind om
anvendelsen af dette dekret i andre tilfelde, iseer nar
aktiverne og passiverne i et kreditinstitut, der er tradt i
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likvidation, afhzndes en bloc, fordi der i si fald kan

vere tale om statsstotte efter traktatens artikel 92,
stk. 1.

3.2.2. Afviklingen

Som det ogsa har veret tilfeldet i andre sager, betrag-
ter Kommissionen generelt denne form for afvikling af
bankaktiver som statsstotte, da den giver mulighed for
at fjerne henleggelser og tab fra det kriseramte kredit-
instituts regnskaber, dvs. omkostninger som banken
normalt selv skulle have afholdt, og ger det lettere at
overholde solvensreglerne. Desuden giver den mulig-
hed for at lette en eventuel privatisering, fordi potenti-
elle kunder ikke skal foretage en lang og vanskelig vur-
dering af de nedvendige henleggelser, i betragtning af
de afhzndede aktivers art. Afviklingen stottes finansi-
elt med midler fra det afhendende bankselskab eller
fra et selskab, der oprettes til lejligheden som mellem-
led mellem banken og afviklingsselskabet, og som far
overdraget de udskilte aktiver. Under alle omstendig-
heder vil afviklingsselskabets tab i sidste instans blive
atholdt af staten gennem offentlige garantiordninger
og i det foreliggende tilfzlde ved 1dn fra centralbanken
i henhold til dekret af 27. september 1974.

I betragtning af de udskilte aktivers art, den anvendte
finansieringsordning og transaktionens varighed er det
ofte temmelig vanskeligt at na frem til en pélidelig vur-
dering af de endelige omkostninger ved en sddan afvik-
ling. Det er dog vesentligt at fastsld, hvor store
omkostninger staten skal afholde, for at stetten kan
godkendes og for at man kan fastlegge, hvilke mody-
delser der er nedvendige som kompensation for stet-
tens konkurrencefordrejende virkninger. Kommissio-
nen har pa baggrund af sine erfaringer fra andre tilfeel-
de, hvor der er oprettet afviklingsselskaber, veare
serlig opmeaerksom pa dette aspekt, iser pd grund af
de betydelige forskelle mellem de faktiske resultater og
de overslag, som Kommissionen fik forelagt i forbin-
delse med sin undersegelse efter traktatens statsstotte-
regler. Ajourfering af overslagene over aktivbeholdnin-
gens nettovaerdi, udsving i markedsrenten, forsinkelse i
athendelsen af aktiverne eller i tilbagebetalingen af de
lan, banken har ydet afviklingsselskabet, kan fd bety-
delige konsekvenser for statens endelige nettoomkost-
ninger ved transaktionen.

P4 det tidspunkt, hvor afviklingsselskabet blev opret-
tet, fremforte de italienske myndigheder, at det ikke

ville lide betydelige tab, og at det hovedsagelig blev
oprettet for at begreense den usikkerhed omkring vur-
deringen af en rzkke regnskabsposter, som kunne for-
sinke privatiseringen.

De italienske myndigheder har dog iseer understreget,
at afviklingsselskabet og -ordningerne var fundamen-
talt forskellige fra andre, som Kommissionen tidligere
havde undersogt, idet bankens aktiver var blevet over-
draget til afviklingsselskabet til deres nettoveerdi og
ikke til deres bruttoverdi. Dette betyder, at banken
allerede i regnskabsdrene 1995 og 1996 havde foreta-
get henlaeggelser for de tab, der métte forventes i for-
bindelse med de afhendede aktiver, hvilket gav den et
tab pa over 1 650 mia. ITL i 1996 og 3 160 mia. ITL i
1995. Banken har anvendt sin egenkapital (dvs. gen-
nem nedbringelse af reserverne og kapitalen) pa tab og
henlzeggelser i forbindelse med 1dn p& 4 460 mia. ITL,
svarende til 26,5% af de udskilte aktivers samlede
verdi pad 16 840 mia. ITL. Det skal i denne forbindelse
bemerkes, at aktiverne blev vurderet individuelt og
ikke pa grundlag af faste henleggelser. Gennem et edb-
system, der kaldes »Centrale dei rischi«, og som giver
en bank mulighed for at indhente oplysninger om en
kundes engagementer over for andre banker og den
risikograd, som disse tillegger den pagzeldende kunde,
har banken desuden kunnet tilpasse vurderingen af
risikoen i forbindelse med sine kunder, der ogsd har
geld til andre banker, iser hvad angir nedlidende for-
dringer. Hvad angir dubigse fordringer, har banken
indfert et serlig forsigtigt klassificeringskriterium, der
bestér i, at lan anbringes i denne kategori, allerede nar
andet afdrag ikke er betalt. Endelig blev afskrivningen
af aktiverne foretaget under streng kontrol fra central-
banken, som er den uathangige myndighed, der forer
tilsyn med bankerne. Resultaterne af de forste salg af
aktiver, som SGA har foretaget, bekrefter dog, at de
regnskabsmaessige vurderinger var korrekte.

Selv.om Kommissionen fandt de italienske myndighe-
ders oplysninger tilfredsstillende, hvad angar de afhzn-
dede aktivers vaerdi, enskede den dog at fa udarbejdet
en detaljeret rapport om SGA’s arbejde, iser om de
store finansieringsudgifters betydning for dets virksom-
hed. T 1998 forelagde investeringsbanken Rothschild
derfor Kommissionen en undersegelse af SGA og sel-
skabets eventuelle fremtidige tab, baseret pa oplysnin-
ger fra den italienske centralbank, Banco di Napoli og

andre kilder.

Rothschild undersogte folgende aspekter: a) SGA’s
organisation, virksomhed og forbindelser med banken,
b) SGA’s forvaltningsmeessige principper, ¢) resulta-
terne af salget af aktiver for 1997, d) verdien af de
aktiver, der er overdraget til SGA, e) forskellen mellem
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renteindtegterne af de overforte aktiver og udgifterne
i forbindelse med de lan, som banken havde ydet, pa
grundlag af centralbankens lan.

a)

SGA har folgende szrlige organisationsstruktur:

— en afdeling, der beskeftiger sig med styring,
koordinering og kontrol af afviklingen. Disse
opgaver varetages af personer, der ikke er ansat
i banken, og som har tilstreekkelig viden og
erfaringer inden for administration og inddri-
velse af fordringer

— en serskilt afdeling, der er opdelt i en central
tjeneste, der udelukkende arbejder for SGA, og
bankens filialnet, hvor bankens ansatte har til
opgave at administrere fordringer, foretage
undersogelser og stille forslag til afgorelser

— beslutningsbefojelserne er fordelt mellem besty-
relsen og direktoren, der direkte kan forvalte de
storste og mest komplicerede fordringer, og
som er eneansvarlige for inddrivelsen og afvik-
lingen af disse.

Denne organisationsstruktur, hvor opgaverne er
fordelt mellem en selvstendig og serskilt struktur,
en central afdeling og bankens filialnet, giver SGA
mulighed for at forvalte de utallige og geografisk
spredte fordringer pd ekonomiske betingelser og
med den nedvendige fleksibilitet. Dette skulle i sid-
ste instans gore det lettere for selskabet at gennem-
fore sine opgaver til tiden og med begrensede
omkostninger. Da forvaltnings- og undersogelses-
ansvaret og ansvaret for styring, kontrol og beslut-
ningstagning i evrigt er fordelt mellem bankens og
SGA’s ansatte, er de nedvendige krav med hensyn
til adskillelse mellem afviklingsselskabet og banken
opfyldt.

[ overensstemmelse med centralbankens retnings-
linjer har SGA baseret sin inddrivelsespolitik pd en

maksimering af realiseringsgevinsterne under hen-
syn til den tilsigtede begrensning og virksomhe-
dens tid og omkostninger. Frem for at gd rettens
vej, hvilket er forbundet med lange ventetider og
risiko for forringelse af de pdgeldende aktivers
veerdi, foretrak man i denne forbindelse udenretlige
ordninger, salg og likvidation og/eller flerarige
afskrivningsplaner, hvorved afdragsperioden blev
begranset mest muligt. Herved har man ogsa kun-
net tage hensyn til udsigterne for de geldsramte
virksomheders sanering, og man har sa vidt muligt
undgdet skadelige virkninger. For de omlagte lan
blev det besluttet ikke at bevilge nogen yderligere
nyfinansiering, s vidt muligt at mindske de ln,
der er fastsat i omlaegningsaftalerne, og at undga
konvertering af 1an til risikovillig kapital.

Afviklingsaktiviteterne gav tilfredsstillende resulta-
ter: pr. 31. december 1997 var der indbetalt 1476
mia. ITL, dvs. ca. 12% af aktiverne, hvoraf ca.
660 mia. ITL stammede fra salg af udenlandske
veerdipapirer og lan til risikolande (med en brutto-
merveerdi pd ca. 80 mia. ITL) og ca. 780 mia. ITL
vedrerende tvivlsomme lan. Der blev ogsa registre-
ret en beskeden merverdi i forbindelse med de ita-
lienske verdipapirer, der blev solgt. Der blev desu-
den indgéet aftaler om salg og likvidation gennem
afbetaling eller pa anden mdde, som fra 1998 vil
give indtegter pad over 580 mia. ITL i alt. SGA’s
bestyrelse undersogte poster pd i alt 3 789 mia.
ITL og traf beslutning om i alt 3 559 mia. ITL.
Resultaterne af SGA’s afviklingsaktiviteter svarer et
ar efter, at det padbegyndte sin virksomhed, til de
skon, der blev fastsat pd det tidspunkt, hvor ban-
kens omstruktureringsplan blev udarbejdet.

Med hensyn til vurderingen af linet og henlaeggel-
serne har Rothschild foretaget en sammenligning
med de storste banker, der kan sidestilles storrelses-
massigt og geografisk med Banco di Napoli. Med
udgangspunkt i regnskabet pr. 31. december 1996,
dvs. det tidspunkt, hvor banken overdrog aktiverne
til SGA, kan det fastslds, at bankens henleggelser
og regnskabssanering kunne sidestilles med de stor-
ste bankers eller endog var mere forsigtig. Mulighe-
den for, at SGA, sd snart der er afsat en betydelig
del af de overforte aktiver, kan beslutte at indstille
sin virksomhed og likvidere de resterende poster,
som ikke vil kunne afhzndes, gor det nedvendigt
at vurdere tabene. Rothschild har vurderet det fak-
tiske tab til hejst 10 % af den overforte portefolje,
dvs. 1 000-1 200 mia. ITL.
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e) Med hensyn til finansieringsomkostningerne ved
afviklingsselskabet har de italienske myndigheder
fremfort, at forrentningen af bankens lan til SGA
er fastlagt pa grundlag af det princip, at banken
hverken mé drage fordel eller lide tab i forhold
til den aktuelle situation. Renten skulle derfor
svare til den effektive forrentning af de udskilte
aktiver. SGA skulle sdledes kunne benytte indteg-
terne af aktivbeholdningen til forrentning af ban-
kens lan.

Rothschild har i sin analyse af afviklingsselskabet ogsa
taget hensyn til muligheden af eventuelle gkonomiske
uligevaegte; man har iser undersegt muligheden for, at
udgifterne i forbindelse med bankens lan til SGA var
faste og androg et stort beleb, medens renteindteg-
terne af de overdragne kreditposter eller aktieudbyttet
i de fleste tilfeelde var »usikre« og udgjorde et ubety-
deligt beleb. I 1997 var der en forskel pa 60 mia. ITL
mellem SGA’s finansieringsudgifter i forbindelse med
lanet fra Banco di Napoli (1 089 mia. ITL) og ren-
teindteegterne — inklusive morarenter — (1 039 mia.
ITL). Denne uligeveegt kan teoretisk @ndre sig pa
grund af en rakke faktorer, som f.eks. de faktiske
muligheder for at inddrive morarenter i forbindelse
med kreditposter, forholdet mellem fast forrentede og
variabelt forrentede 14n, et gradvist fald i finansierings-
udgifterne pd grund af et generelt rentefald, det grad-
vise fald i SGA’s finansieringsbelob pd grund af
afskrivninger og afdrag og den gradvise forringelse af
SGA’s aktiviteter. Hvis man tenker sig, at resultaterne
for 1997 ogsa gzlder for de kommende regnskabsar,
under hensyn til afviklingsselskabets planlagte virkepe-
riode samt ovennzvnte faktorer, vil underskuddet
ifolge Rothschilds overslag variere fra 1 000 til 2 700
mia. ITL i de kommende 2-3 ar, inklusive de under
litra d) neevnte omkostninger.

Ifolge de italienske myndigheder tyder de hidtidige
resultater pa, at der er gode muligheder for, at SGA’s
virksomhed kan afsluttes pd kort tid og uden betyde-
lige tab. P4 nuverende tidspunkt kan Kommissionen
dog ikke udelukke, at der er risiko for, at den gradvise
forringelse af SGA’s aktiver vil kunne medfere storre
tab og en udvidelse af forskellen mellem finansierings-
omkostningerne og renteindtaegterne. I betragtning af,
at det er vanskeligt at inddrive morarenter, og pa
grundlag af andre erfaringer mener Kommissionen, at
det vil vere det klogeste at regne med de maksimale
tab pd 2700 mia. ITL. Desuden vil statsgarantien
dzkke det teoretiske maksimumtab, dvs. 12 378 mia.
ITL, der ville opstd i den hypotetiske situation,
Rothschild har opstillet, og pd dette grundlag vil

SGA’s tilbagevarende aktiver ikke have nogen positiv
veerdi.

Som i andre tilfelde har Kommissionen dog ogsa taget
andre forhold i betragtning, der vil kunne nedbringe
statens endelige nettoudgifter.

Med hensyn til disse formodede omkostninger skal det
bemarkes, at eventuelle tab i forbindelse med afvik-
lingsselskabet ifolge lov nr. 588/96 ferst og fremmest
skal deekkes af indtegterne ved salget af statens aktie-
post i banken. For at fi kendskab til statens nettoom-
kostninger m& man derfor som i andre tilfeelde treekke
nettoprovenuet af salget af statens aktiepost i banken
fra statens bruttoomkostninger ved afviklingen. Desu-
den er den minoritetsaktiepost, som staten fortsat er i
besiddelse af, klart et aktiv, hvis vurdering er sikrere
end i det tilfelde, hvor omstruktureringsplanen endnu
ikke er fuldt gennemfort, og dermed gor en vurdering
af den pdgeldende virksomhed mere usikker. Staten
har i denne forbindelse erkleeret, at den onsker at
szlge sin aktiepost pd 17,4 % af bankens kapital. P4
grundlag af bersnoteringen af bankens aktier i sidste
halvdar kan det fastslds, at denne aktiepost har en
verdi af ca. 1 000 mia. ITL.

Endelig skal det i denne forbindelse understreges, at
staten ogsd vil f& gavn af resultaterne af den igangvee-
rende privatisering af BNL, der for gajeblikket ejer
27,7% af banken. P4 baggrund af verdistigningen i
bankens aktier, som det fremgdr af aktiens udvikling i
det sidste halvar, anslds BNL’s kapitalinteresser i ban-
ken til ca. 1 500 mia. ITL. Staten vil drage direkte for-
del af denne stigning i forbindelse med den igangvee-
rende privatisering af BNL, som den italienske rege-
ring har iverksat i henhold til ministerpraesidentens
dekret af 28. januar 1998, hvor det er fastsat, at der
skal afholdes direkte udbud med henblik péd etablering
af en gruppe stabile aktionzrer, og et offentligt udbud,
der pa grundlag af de nuvarende aktiekurser skulle
give staten en indtegt pd ca. 10 000 mia. ITL. Efter
deltagelse i forskellige, bade italienske og udenlandske,
bankers data rooms accepterede staten et tilbud fra
Banco Bilbao Vizcaya om at overtage 10 % af bankens
kapital. Transaktionens anden del skal finde sted i
efterdret 1998, og staten har udpeget globale koordi-
natorer for det offentlige udbud. Det skal i denne for-
bindelse understreges, at staten, med henblik pd det
fremtidige salg af mindst 50 % af sin kapitalandel pa
markedet, har omdannet BNL’s opsparingsaktier til
stamaktier og herved nedbragt sine kapitalinteresser i
banken fra 85,5 % til 70 %.
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P4 grundlag af overslagene konkluderer Kommissio-
nen, at statens nettoomkostninger ved afviklingen
minus salgsprovenuet af statens aktier i banken og det
yderligere salgsprovenu af BNL’s kapitalandel i forbin-
delse med den igangvarende privatisering, kan anslas
til ca. 200 mia. ITL pa grundlag af de italienske myn-
digheders oplysninger.

En eventuel overskridelse af det samlede stottebelob
vil kunne betragtes som supplerende statsstotte.
Andringer i statens nettoomkostninger i forhold til de
nuvaerende overslag kunne give anledning til supple-
rende statsstotte til banken, fordi disse yderligere
omkostninger svarer til det tab, som banken sandsyn-
ligvis ville have lidt, hvis ikke aktiverne var blevet
overdraget til SGA. Usikkerheden omkring etablering
af sddanne afviklingsselskaber er sa stor, at Kommis-
sionens beslutning om godkendelse af den ansldede
stotte skal omfatte hele ordningen. I det foreliggende
tilfelde er Rothschilds seneste overslag baseret pa
udviklingen efter etableringen af SGA, hvilket betyder,
at intervallet for afviklingsselskabets sandsynlige tab
ma udvides. Som anfert ovenfor er dette interval fast-
sat til 1 000-2 700 mia. ITL. Kommissionens godken-
delse af stotten skal vedrere den maksimale teoretiske
risiko, der er omfattet af garantien, dvs. 12 378 mia.
ITL.

Med hensyn til afviklingstransaktionens virkninger pa
debitorvirksomhederne har de italienske myndigheder
forklaret, at afviklingen af aktiverne forvaltes efter
strenge professionelle kriterier. SGA har til formal at
forvalte de overdragne aktiver, siledes at de afvikles
efter skonomiske kriterier. SGA skal iseer inddrive for-
dringer og afvikle andre aktiver og derved opnd det
storst mulige overskud pa kortest mulig tid. SGA’s
administration er ogsd underlagt centralbankens kon-
trol. Kommissionen har kunnet konstatere, at afvik-
lingsselskabet optreeder som en privat investor, der
onsker at nedbringe afviklingsomkostningerne til det
mindst mulige. Kommissionen forbeholder sig dog ret
til at undersoge, om der er ydet stotte til debitorvirk-
somhederne eller de aktiver, der er overfort til SGA.

3.3. Skattelettelser

Hvad angér skattelettelserne i lovens artikel 3, stk. 7,
har de italienske myndigheder fremfort, at der er tale
om et meget begraenset beleb, ca. 36 mia. ITL, hvilket

svarer til et nettobeleb pa ca. 17,2 mia. ITL, nar virk-
somhedens indkomst er trukket fra. De har understre-
get, at bankens ekonomiske fordel ved salget af for-
dringer har veret meget begrenset, og at man ville
have opnéet et tilsvarende resultat, hvis banken havde
besluttet ikke at tinglyse overdragelsesdokumenterne,
hvilket var muligt, da tinglysning ikke er obligatorisk
for parterne. Ved salg af filialer er tinglysningen obli-
gatorisk for keberen. Ud fra et forretningsmeessigt
synspunkt stdr banken svagt over for potentielle kabe-
re, fordi den er nedt til hurtigt at afhende aktiverne,
og det er derfor usandsynligt, at de skattefordele, som
koberen opndr, pd nogen mide kan komme banken til
gode.

P4 grundlag af de foreliggende oplysninger mener
Kommissionen dog, at de pigzldende foranstaltninger
md betragtes som statsstotte, ogsid selv om den er
begraenset. Med hensyn til fordelene ved salget af for-
dringerne ser det ud til, at banken har besluttet at lade
dokumenterne tinglyse for at oge transaktionernes gen-
nemsigtighed og pd denne made berolige keberne og
de ovrige kreditorer. Denne beslutning er siledes
begrundet i et enske om at afhende fordringerne bedst
muligt og begranse usikkerheden omkring bankens
sanering. Bankens beslutning har derfor en skonomisk
verdi.

Man kan drage den samme konklusion for salget af
filialer, for selv om tinglysningen formelt pahviler
koberen, kan det ikke udelukkes, at disse skattefordele
kan give banken en ekonomisk fordel. Da der er tale
om en undtagelse fra en generel foranstaltning, der er
omfattet af reglerne for redning og omstrukturering af
kriseramte virksomheder, og som direkte vedrerer ban-
ken, er det uklart, hvorfor denne foranstaltninger er
indfert, hvis ikke det er for at lette bankens situation
og dens omstrukturering. Den maksimale statsstotte i
forbindelse med de pigeldende skattelettelser er som
anfert ovenfor beregnet til en nettoverdi pd 17 mia.
ITL.

Kommissionen mener, at statsstotten til banken i for-
bindelse med ovennzevnte elementer ligger inden for et
interval pad mellem 4 717 mia. ITL og 14 395 mia.
ITL. Ved vurderingen af dette belob skal der tages
hensyn til verdien af statens direkte og indirekte
kapitalandele i banken pa ca. 2 500 mia. ITL: statens
nettoomkostninger bliver siledes pd ca. 2217 mia.
ITL med et potentielt loft pd 11 895 mia. ITL, hvis
man tager afviklingsselskabets samlede risiko i betragt-
ning.
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4. Fordrejning af samhandelen mellem medlemssta-
terne

Den frie udveksling af finansielle tjenesteydelser og
integreringen af finansmarkederne betyder, at samhan-
delen mellem medlemsstaterne blive stadig mere fol-
som over for konkurrencefordrejninger. Stette til en
bankkoncern som Banco di Napoli, der konkurrerer
pd de internationale markeder om ldn og anden
finansiering til erhvervslivet og tilbyder finansielle tje-
nesteydelser i konkurrence med andre europziske ban-
ker og desuden udever virksomhed i udlandet gennem
sit filialnet uden for Italien, kan uden videre skabe for-
drejninger i samhandelen mellem medlemsstaterne.
Denne tendens vil blive tydeligere ved indferelsen af
den felles valuta og den definitive dbning af markeder-
ne, som vil forege de konkurrencemassige spendinger
i EU.

Det skal desuden tages i betragtning, at bankerne, til
trods for at de har mulighed for at udeve deres aktivi-
teter, hovedsagelig ind- og udlan, pa tveers af grenser-
ne, hyppigt steder pa forhindringer, nir de vil ekspan-
dere i udlandet. Disse forhindringer skyldes ofte, at de
nationale banker er godt indarbejdet pa lokalt plan,
hvilket gor det dyrere for udenlandske konkurrenter at
treenge ind pd markedet. I betragtning af, at liberalise-
ringen stadig foreger bankernes muligheder for at til-
byde deres ydelser i andre medlemsstater, som det alle-
rede er tilfzldet med f.eks. Crédit Lyonnais, Deutsche
Bank og Westdeutsche Landesbank, vil statsstotte til
en bank, hvad enten banken er national eller inter-
national, kunne hindre disse muligheder. Stotte, der
tager sigte pd at holde selv lokale banker i live, der
ellers ville vaere drevet ud af markedet pd grund af
mindre effektivitet og konkurrenceevne, risikerer der-
for at fordreje konkurrencevilkdrene pa EU-plan, da
den gor det vanskeligere for udenlandske banker at
treenge ind pa det italienske marked.

Uden ovennavnte stotte skulle banken formodentlig
veere tradt i likvidation. I sifald kunne bankens aktiver
vare blevet overtaget af en eller flere udenlandske
konkurrenter, der enskede at vinde solidt fodfzeste pa
det italienske marked. Bankens kunder skulle desuden
vere flyttet til andre banker, eventuelt udenlandske
banker. Det skal derfor understreges, at stotten til ban-
ken falder ind under EF-traktatens artikel 92, stk. 1,
da den vil kunne betragtes som statsstotte, der fordre-
jer konkurrencen i et sidant omfang, at det pavirker
samhandelen mellem medlemsstaterne.

5. Vurdering af, om statsstotten til Banco di Napoli er
forenelig med fellesmarkedet

5.1. Generelle betragtninger

Nir Kommissionen har fastsldet, at de finansielle for-
anstaltninger til fordel for banken skal betragtes som
statsstotte, skal den undersoge, om stetten kan betrag-
tes som forenelig med fellesmarkedet efter EF-trakta-
tens artikel 92, stk. 2 og 3.

I det foreliggende tilfelde er der ikke tale om stotte af
social karakter til enkelte forbrugere eller om stotte,
der skal fremme udviklingen i visse italienske regioner.
Statten tager heller ikke sigte pa at afhjelpe en alvor-
lig forstyrrelse i den italienske skonomi, idet stotten
skal lette vanskelighederne for et enkelt stottemod-
tagende institut, nemlig Banco di Napoli, og ikke de
vanskeligheder, der gor sig geldende for samtlige virk-
somheder i sektoren. Bankens tab er tilsyneladende
selvforskyldte og i vid udstreekning knyttet til den
aggressive forretnings- og kreditpolitik, som banken
har fort uden at fore kontrol med risikoen. Stetten kan
derfor ikke anses for at vare af felleseuropzisk inter-
esse.

Den eneste undtagelse, der kan komme i betragtning,
er derfor artikel 92, stk. 3, litra c). Det skal vurderes
pa grundlag af rammebestemmelserne for stotte til red-
ning og omstrukturering (°), om den pigzldende stotte
er forenelig med fellesmarkedet. For at statsstotte til
kriseramte virksomheder er forenelig med faellesmarke-
det, skal bl.a. felgende betingelser veere opfyldt:

1) der skal gennemfores en omstruktureringsplan,
som er baseret pa realistiske hypoteser, og som
inden for en rimelig tid vil kunne genoprette den
minimumsrentabilitet, der kraeves i forbindelse med
den investerede kapital, og pd denne made garan-
tere virksomhedens finansielle levedygtighed pa
lang sigt

2) der skal vere tale om en modydelse, der er til-
streekkelig til at udligne stottens konkurrencefor-
drejende virkninger, siledes at det kan konklu-
deres, at stotten ikke strider mod den fzlles inter-
esse

() Jf. fodnote 5.
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3) stotten skal std i forhold til de fastlagte mal og
begraenses til det minimum, der er strengt nedven-
digt for omstruktureringen, sdledes at virksomhe-
den selv bidrager mest muligt til sin sanering

4) omstruktureringsplanen skal gennemfores fuldt ud,
og enhver anden foranstaltning, der er fastsat i
Kommissionens endelige beslutning, skal iverksaet-
tes

5) der skal indferes kontrol med, at den foregdende
betingelse overholdes.

I henhold til reglerne om stotte til omstrukturering
mener Kommissionen, at en sidan stette normalt kun
ber vere nedvendig en enkelt gang.

5.2. Analyse af omstruktureringsplanen

Bankens omstruktureringsplan er blevet udarbejdet af
banken selv med stotte fra investeringsbanken Roths-
child, som staten har udpeget som konsulent. Sidst i
juni 1996 blev der udarbejdet en forelobig plan, der
omfattede forskellige foranstaltninger, hvoraf nogle
allerede var gennemfert i begyndelsen af 1996. Denne
plan blev udbygget og revideret sidst i november 1996,
for at banken kunne privatiseres inden &rets udgang.
Den nye plan gér iseer ud p4, at en del af bankens akti-
ver pd ca. 12 400 mia. ITL overfores til et afviklings-
selskab, at der gennemfores en strengere henleggelses-
politik, og at programmet for personale- og omkost-
ningsnedskeeringer styrkes.

Planen indeholder iszr en korrekt gennemgang af arsa-
gerne til bankens insolvens, og her anferes bl.a. en
rekke strukturelle og finansielle mangler, forvaltnings-
problemer og manglende strategisk planlegning. Med
hensyn til forvaltningsproblemerne konstateres en
uhensigtsmassig personaleadministration, en kompleks
organisationsstruktur, utilstrekkelige informations-
systemer, en uudviklet kommerciel virksomhed og en
risikofyldt finansiel forvaltning. Med hensyn til den
strategiske udvikling pdviser analysen en uensartet
geografisk ekspansion, en ukontrolleret kreditpolitik,

en uintegreret tilstedeverelse i udlandet, investering i
alt for risikofyldte transaktioner og mangel pd innova-
tive produkter. Disse mangler har medfert alvorlige
gkonomiske og finansielle problemer med deraf fol-
gende tab pd laneportefoljen, utilstrekkkelig kapital,
dérlig rentabilitet og mangel pa likviditet. Tabene pa
udlan har iser forverret den finansielle uligevaegt (ind-
sneevring af rentemarginalen og arlige tab) og den for-
muemassige uligevaegt (stigning i de urentable aktiver
og fald i de ikke-afgiftsbelastede passiver) og dermed
alt for stor lantagning pa interbankmarkedet. Filialnet-
tet har veret praeget af en ukontrolleret ekspansion: de
filialer, der er abnet i Norditalien, hvor konkurrencen
mellem bankerne er serdeles hard, har ikke opndet de
forventede resultater pa grund af alt for beskedne mar-
ginaler, alt for store risici og alt for store struktur-
omkostninger. Personaleomkostningerne var alt for
haje i forhold til andre italienske kreditinstitutters og i
forhold til udviklingen pd markedet, betragtet bade
individuelt og globalt.

Omstruktureringsplanen indgdr i en konkurrencefrem-
mende og gennemsigtig privatiseringsplan, der skal
gennemfores pd uszdvanlig kort tid, inden resultaterne
af saneringen slar igennem, med tilforsel af egenkapi-
tal, der ligger betydeligt under det lovfestede mini-
mumskrav, siledes at det pdhviler de potentielle
kebere at tilfere banken ny kapital. Kommissionen
verdsztter normalt en sddan lesning, fordi den princi-
pielt sikrer en definitiv losning af statens problemer
med bankens sanering og bidrager til en reform af det
globale system for kontrol med bankens administra-
tion (»corporate governance«), der var baggrund for
koncernens tab. Kommissionen finder en sidan lgsning
hensigtsmaessig, fordi den giver mulighed for at etab-
lere et mere effektivt kontrolsystem uden at skabe for-
drejninger pd markederne.

I denne forbindelse skal det bemzerkes, at banken i de
senere ar, med statens direkte eller indirekte stotte, har
kastet sig ud i en uklog politik, som senere har pafert
den serlig store tab. En siddan adferd er serlig uheldig
af folgende to arsager: for det forste fordi det ineffek-
tive »corporate governance«-system derfor har med-
fort en forogelse af det stottebelab, der i sidste instans
var nedvendigt, i betragtning af de storste aktionaerers
passive rolle, og dermed har givet et »moral
hazard«-problem (”); for det andet fordi felgerne af en
fejlagtig eller uklog adferd inden for banksektoren
normalt forst vil give sig udslag efter en vis tid, idet
der normalt skal lengere tid til, for de uforholdsmaes-
sigt store risici, banken har pdataget sig, giver sig
udslag i finansielle tab, og man kan derfor fore en risi-
kofyldt politik pa lengere sigt med det resultat, at der
skabes alvorligere fordrejninger.

(7) Ved »moral hazard«-problemer forholder det sig saledes,

at den virksomhed, der har begdet sidanne fejl, far desto
storre stotte, jo sterre forvaltningsproblemerne er.
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Omstruktureringsplanen vedrerer alle bankens svage
punkter og tager sigte pa at sanere dens virksomhed,
genskabe ligeveegten med hensyn til dens kapital,
finanser og rentabilitet og sikre dens privatisering
inden for en begranset tid.

Den sociale plan omfatter iser en nedskering pa
2 480 enheder, hvoraf ca. 1 000 allerede blev gennem-
fort i 1996 og resten i 1997. I henhold til dekretet skal
gennemsnitsomkostningerne pr. medarbejder, der i
1996 belob sig til 125 mio. ITL, nedskzres til det itali-
enske banksystems gennemsnitsniveau pa 117 mio.
ITL. Administrationsudgifterne skal nedskeeres med
12% 11997 og 9 % 1 1998.

Tabel 3

Banco di Napolis forretningsplan

(mia. ITL)

1995 1996 1997 1998 1999

Rentemarginal 1961 1635 1597|[...]1 ()|[...] (%)
Tjenestemarginal 534 621 649 ([...] (*)|[...]1 (%)
Formidling i alt 2495 2256 2246([...] (*)|[...1(*)
Personaleudgifter |-1512|-1540|-1322|[...] (*){[...] (%)

Andre administra-
tionsomkostninger -613| =550 =-S18|[...1(*)|[...1(%)

Generalomkostnin-
ger i alt -21251-2090(-1840|[...] (*){[...] (*)

Bruttodriftsresultat 370 166 406 |[...] C)|[...] (%)

Tab pé lan og

henleggelser -3112|-1533| -202([...] (*)|[...] (*)

Andre henleggelser | -382| -500| -270([...] (*)|[...](*)

Ekstraordinzere

nettoprovenu -24 201 90 |[...] (*)[[..-]1 (%)
Andre elementer i

alt -3518(-1832| -382([...] (")|[...](*)
Resultat for skat -3148|-1665 23 ([ ] .- ()
Skat -8 -4 =4([...1()[...1 (%)

Resultat efter skat |-3156|-1 669 19([...1 () [...] (%)

(*) Dele af teksten er blevet redigeret for at sikre, at fortrolige oplys-
ninger ikke afslores; disse dele er anfort i firkantet parentes og led-
saget af en asterisk.

Planens forudsetninger synes at vere tilstrekkelig
realistiske. Der er planlagt en senkning af den korte

rente pa ca. 300 basispoint fra 1996 til 1999 og en
indsnzevring af rentemarginalen mellem bankens udldn
og indldn pd ca. 130 basispoint. Indtegterne vokser
fortsat kun beskedent, medens udgifterne skulle stige
kraftigere. Formidlingsmarginalen holder sig fortsat pa
et tilfredsstillende niveau pd grund af forhejelsen af
provisionen, der sat i forhold til formidlingsmargina-
len, skulle ligge pa linje med de hojeste niveauer, der
er typiske for de mest konkurrenceudsatte banker.
Genetablering af rentabiliteten er dog ikke baseret pd
veekst i formidlingsmarginalen, der stadig er lavere end
i 1995, men pa en sznkning af generalomkostningerne
og kreditomkostningerne. Dette kan sikre, at oversla-
gene, alt andet lige, holder stik pa lengere sigt, fordi
forbedringen er baseret pd elementer, der i hgjere grad
er underlagt virksomhedens kontrol, og ikke pd vaekst
i markedet og omsztningen. Faldet i henleggelser
afspejler naturligvis overforslen af de urentable aktiver
til afviklingsselskabet og sznkningen i aktivitets-
niveauet. Ifelge planen skal renten pd urentable lin
dog ogsd tilpasses mere normale niveauer.

Forrentningen af bankens lan til afviklingsselskabet er
endnu ikke definitivt fastlagt, men er blevet baseret pa
et indekssystem, der knytter den til den korte markeds-
rente for det foregdende ar (jf. nr. 2.2 ovenfor). I en
situation, hvor renterne falder, ser denne ordning ud til
at give banken en tilstraekkelig forrentning, i betragt-
ning af den normalt hejere forrentning af udlin til
kunder og kapitalomkostningerne.

Analysen af de dokumenter, som Kommissionen har
modtaget, viser, at bankens saneringsplan tilsynela-
dende er tilstrekkelig. Bistand fra en international
investeringsbank som Rothschild sikrer, at der er taget
tilstreekkeligt hensyn til bankens grundleggende pro-
blemer. Omstruktureringen drejer sig nemlig om de
vigtigste forvaltningsmeessige aspekter (personale,
organisation, edb, afsztning), den strategiske udvikling
(kundevalg, geografisk udvikling, produktinnovation)
og den finansielle struktur (egenkapital, ldnenes art,
rentabilitet, likviditet). Storstedelen af omstrukturerin-
gen er allerede gennemfort, og dette geelder iser senk-
ningen af enhedslenomkostningerne og de absolutte
lonomkostninger. Personaleudgifterne blev nedskaret i
1997 med 142 mia. ITL, dvs. 11 %; pensionsudgifterne
er blevet nedsat med 83 mia. ITL, dvs. 36 %.

Bankens resultater for 1997 bekrafter den igangvee-
rende sanering og overstiger forventningerne i forret-
ningsplanen pa trods af nedskeringen i aktiviteterne.
Allerede efter de forste seks maneder var nettoresulta-
tet (16,8 mia. ITL) sterre end forventet og svarede til
det niveau, man havde ansldet for drets udgang. I
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andet halvdr 1997 blev forbedringen vyderligere
bekreftet, og banken afsluttede aret med et nettoover-
skud pa 142 mia. ITL over det forventede resultat, og
dette gav banken mulighed for at udbetale udbytte til
aktionzrer med opsparingsaktier. Regnskaberne viser
iszer, at banken har vearet i stand til at standse og
endog vende nedgangen i formidlingsmarginalen tak-
ket vere stigningen i nettoprovisionerne og stabilise-
ringen af rentemarginalen. Det kraftige fald i general-
omkostningerne, som iser skyldes en radikal nedskee-
ring af personaleudgifterne, er i overensstemmelse med
de skon, der er fastsat i planen. Denne udvikling tyder
pd, at bankens omstruktureringsplan fuldt ud er i
stand til at skabe de forventede resultater for de kom-
mende ar og sandsynligvis ogsd at forbedre dem.

Omstruktureringsplanens  troverdighed er blevet
understreget af, at de private aktionzrer fuldt ud har
tilsluttet sig bestraebelserne pd at styrke egenkapitalen
efter bankens privatisering. Staten deltog ikke i denne
transaktion, der beleb sig til ca. 900 mia. ITL, men
storstedelen af de private aktionzerer medvirkede, iser
INA (3). Kommissionen er af den opfattelse, at INA’s
og de private aktionzrers majoritetsaktiepost sikrer, at
transaktionen er af kommerciel karakter og giver ban-
kens omstruktureringsplan sterre troverdighed.

Ifolge de italienske myndigheder vil bankens langsig-
tede finansielle levedygtighed, der i forvejen er sikret
ved foranstaltningerne i omstruktureringsplanen, ogsa
vere garanteret i tilfelde af en fusion med BNL. De
har understreget de positive virkninger, som synergi
mellem de to banker kunne fi pa bankens rentabilitet
og den omfattende omstrukturering af BNL med hen-
blik pa dens privatisering. Det skal i denne forbindelse
bemerkes, at den igangverende privatisering af BNL
udelukker risikoen for, at kontrollen med banken over-
gar fra at veere privat (INA) til at vere offentlig
(BNL), og derfor mindsker risikoen for, at det bliver
nedvendigt at tilfore flere offentlige midler i det tilfeel-
de, hvor omstruktureringsplanens sken ikke holder
stik. Privatiseringen af BNL bekrefter tvertimod, at
kontrollen med banken definitivt er overgaet til priva-
te.

Hvad angir muligheden for en fusion mellem banken
og BNL, efter at sidstnavnte er blevet privatiseret,
konstaterer Kommissionen, at det endnu ikke er fastsat

(8) At INA er et privat selskab blev fastsliet pa grundlag af
de italienske myndigheders oplysninger om INA’s aktio-
nerer, iser de mange private institutionelle investorer og
deres stemmerettigheder.

med sikkerhed, hvorndr dette skal ske. Hvis projektet
gennemfores, som fastsat i dekret af 21. januar 1998,
vil fusionen, i betragtning af de to bankers kapital og
aktiekurser betyde, at der etableres en ny bank, hvis
kapital for sterstedelens vedkommende ejes af private,
og hvor staten fir en minoritetsaktiepost.

Kommissionen enskede dog ikke desto mindre at kon-
trollere, at muligheden for en fusion med BNL ikke
ville skade hele det nye selskabs og dermed bankens
rentabilitet. BNL har nemlig i de sidste regnskabsar
haft en noget beskeden rentabilitet, som betyder, at det
ikke uden supplerende oplysninger kan konkluderes, at
den nye bank, der ville opstd ved fusionen mellem
BNL og Banco di Napoli, ville f4 en forrentning af
egenkapitalen, der var acceptabel for en privat investor
under markedsekonomiske forhold. De italienske myn-
digheder har i denne forbindelse understreget, at BNL
har iverksat en betydelig omstrukturering, og at
omkostningerne herved afholdes af banken selv inden
fusionen. BNL har iszr foretaget betydelige henleggel-
ser til omstruktureringsomkostningerne, der har for-
mindsket nettoresultatet tilsvarende. Det ma derfor
fastslds, at fusionen ikke vil f negative virkninger pa
den nye banks rentabilitet i forhold til de sken, der er
udarbejdet for banken alene; pa lengere sigt kan der
forventes gavnlige virkninger.

Investeringsbanken Rothschild har forelagt Kommis-
sionen en rapport, der understreger de fremskridt, ban-
ken har gjort siden 1993, hvor der blev udpeget en ny
ledelse. Ud over ovennaevnte henlaeggelser viser BNL
betydelige tegn p& omstrukturering. I overensstem-
melse med de strategier, der er blevet fulgt, er det lyk-
kedes banken at begrense faldet i rentemarginalen,
der berorte hele banksektoren, og forege indtaegterne
af tjenesteydelser pd grund af en vakst i indlans- og
forsikringsvirksomheden; pd omkostningssiden er det
lykkedes BNL at nedbringe lenomkostningerne i faste
priser, hvilket ogsd skyldes et fald i antallet af beskeef-
tigede. Den igangverende omstruktureringsplan, som
bl.a. medferer en yderligere omkostnings- og persona-
lenedskeering (-3 700 beskeftigede i tredrsperioden
1998-2000) giver gode udsigter til forbedring af de

hidtidige resultater i de kommende &r.

Rothschild har vurderet, at bankens resultater ville
blive forbedret ved en fusion med BNL. Fusionen mel-
lem de to banker vil kunne skabe betydelige synergi-
virkninger pd ca. 500 mia. ITL, da bankerne geogra-
fisk og funktionelt supplerer hinanden. Fusionen skulle
muliggoere synergi inden for personale, andre general-
omkostninger og indtegter, bortset fra finansierings-
indtzegter. Synergien skulle belobe sig til ca. 240 mia.
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ITL pé personaleplan (47,5 % af de samlede persona-
leudgifter), med nedskeeringen af antallet af beskeefti-
gede i den generelle administration og rationaliserin-
gen af de italienske og udenlandske filialnet, 125 mia.
ITL inden for andre generalomkostninger (25 % af de
samlede generalomkostninger) og 140 mia. ITL inden
for indtegter, bortset fra finansieringsindtaegter
(27,5 % af det samlede belab), iszr inden for overskud
og provisioner.

I forhold til andre fusionssager er de her anvendte for-
udsetninger tilstreekkelig forsigtige. Synergien anslas
til omkring 30 % af driftsomkostningerne, hvorimod
den i andre tilfzelde, iszr Italien og Det Forenede Kon-
gerige, har udgjort ca. 35 % af driftsomkostningerne.

I tilfelde af en fusion med BNL vil bankens kapitalfor-
rentning kunne stige fra 7,6 % til 11,6 %. Dette er til-
streekkeligt til at sikre bankens finansielle levedygtig-
hed pé lang sigt. Det er klart, at et sidant resultat er
betinget af, at bankens omstruktureringsplan gennem-
fores fuldt ud, og at banken og BNL fusionerer, hvilket
ogsa Rothschild har bekrzftet. Hvis banken overtages
af INA/BNL-koncernen, med en majoritetsaktiepost til
INA, vil det sikre bankens finansielle levedygtighed pa
lang sigt, ogsd selv om banken og BNL ikke danner en
egentlig fusion.

P4 baggrund af ovenstiende mener Kommissionen, at
en eventuel fusion mellem de to banker vil sikre den
nye banks finansielle levedygtighed, og at der ikke
leengere vil blive ydet statsstotte.

5.3. Forholdet mellem stotten og de tilstraebte mal

Hvad angér opfyldelsen af de ovrige betingelser i reg-
lerne for stotte til omstrukturering mener Kommissio-
nen, at banken bidrager vasentligt til omstrukture-
ringsomkostningerne med sine egne midler. I denne
forbindelse skal det bemzrkes, at banken har daekket
omkostningerne i forbindelse med alle de forpligtelser,
der er overfort til afviklingsselskabet, dvs. ca. 4 400
mia. ITL, og dermed over det dobbelte af statens kapi-
taltilforsel. Hertil kommer salg af yderligere 5300
mia. ITL af mellemsigtede fordringer pa to ar (1995

og 1996), af kapitalandele pd ca. 210 mia. ITL og
ejendomme for ca. 230 mia. ITL.

Det princip, at stettens skal begreenses til det mini-
mum, der er strengt nedvendigt, betyder desuden, at
det skal pases, dels at banken har en egenkapital, der
er tilstrekkelig til, at den kan opfylde sine lovfastede
forpligtelser, dels at egenkapitalen ikke overstiger det
strengt nedvendige. Kommissionen bemerker, at mini-
mumskapitaltilferslen skal vurderes pa grundlag af,
om det ud over den offentlige stotte er muligt at f3 til-
fort de nedvendige supplerende midler fra andre aktio-
nzrer. Feks. kan man i tilfelde af privatisering pa
kort sigt gennem en udbudsprocedure forestille sig, at
der findes potentielle kobere, hvis de lovfastede for-
pligtelser er opfyldt.

I denne forbindelse bemaerker Kommissionen iszr, at
statens kapitaltilforsel pd 2 000 mia. ITL er blevet
nedsat, fordi den ikke var tilstraekkelig til at genskabe
solvensgraden pa grund af de tab, der var registreret
ved udgangen af 1996, og som reducerede bankens
nettoformue til ca. 1 000 mia. ITL. Keberne og andre
private aktionzrer har dog sikret, at de lovfestede
krav til koncernens kapital har kunnet overholdes, idet
de tilforte banken ny kapital i 1997. Det kan siledes
fastslds, at statens stotte er blevet begreenset til det
strengt nedvendige.

5.4. Modydelser

Hvad angér de modydelser, der skal give konkurren-
terne kompensation for stettens konkurrencefordre-
jende virkninger, vil det vere hensigtsmassigt at erin-
dre om Kommissionens politik pd dette omrdde. Som
fastsat i feellesskabsreglerne for statsstotte til redning
og omstrukturering af kriseramte virksomheder skal
modydelserne sa vidt muligt opveje de negative konse-
kvenser for konkurrenterne. I modsat fald vil stetten
veere i strid med den felles interesse og ikke kunne
undtages efter artikel 92, stk. 3, litra c).

Modydelserne skal normalt bestd i en yderligere ind-
sats fra den stottemodtagende virksomheds side med
hensyn til den omstrukturering, der er nedvendig for,
at den pa ny kan blive levedygtig. Der skal derfor forst
og fremmest vere tale om foranstaltninger, der ikke
direkte eller indirekte finansieres ved statsstotte.
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Kommissionen har for nylig i en anden banksag
anfort, at det er muligt at foretage en vurdering af
stottens teoretiske fordrejning af konkurrencen. Med
den solvensforpligtelse, der eksisterer inden for bank-
sektoren, og som er det direkte forhold mellem ban-
kens kapital og de risikovaegtede forpligtelser, som
banken ma patage sig, kan man direkte méle den teo-
retiske indvirkning, som udvidelsen af en banks kapital
kan f4 pd dens aktivitetsniveau. I henhold til Radets
direktiv 89/647/EQF af 18. december 1989 om kredit-
institutters solvensnogletal (%), senest zndret ved Euro-
pa-Parlamentets og Radets direktiv 96/10/EF af
21. marts 1996 (1°), er denne solvensforpligtelse den
samme for alle banker i Europa, hvilket gor det lettere
at vurdere virkningerne af en kapitaludvidelse eller til-
svarende stotte. Hvis stotten ydes i form af kapital-
udvidelser, kan konkurrencefordrejningen rent vej-
ledende vurderes pad grundlag af risikovaegtede aktiver.
Feks. vil et kapitaltilskud pd 1 mia. ITL eller en tilsva-
rende foranstaltning, alt andet lige, give en bank
mulighed for at forege sine risikovaegtede aktiver med
mellem 12,5 mia. ITL og 25 mia. ITL (under hensyn
til solvensnogletallet, der forpligter virksomheden til at
have en solvensgrad pd mindst 8 %, der skal beregnes
pa grundlag af dens egne midler, der for mindst halv-
delens vedkommende skal bestd af den grundleggende
egenkapital).

I det foreliggende tilfeelde svarer stotten pa ca. 2217
mia. ITL til ca. halvdelen af den egenkapital, der er
nedvendig for, at solvensnegletallet ved udgangen af
1994 er overholdt. Til forskel fra andre sager tager
statten i det foreliggende tilfelde, som allerede naevnt
under punkt 5.3 ovenfor, fortrinsvis sigte pd dekning
af tab og pad at sikre bankens fortsatte eksistens og
ikke pa at opretholde et kapitalniveau, der kan sikre,
at det hidtidige aktivitetsniveau opretholdes. Kapital-
udvidelsen i 1997 efter privatiseringen skaber nemlig
garanti for, at solvensnegletallet kan overholdes.
Denne giver dog rent faktisk mulighed for at opret-
holde bankens aktiviteter, om end i begranset omfang,
efter afhaendelserne.

De foranstaltninger, der er fastsat i omstrukturerings-
planen, er tilsyneladende tilstreekkelige til i videst
muligt omfang at reducere stottens konkurrencefordre-
jende virkninger.

De foranstaltninger, der allerede er vedtaget, har iser
medfert en drastisk nedskeering i bankens storrelse.
Den samlede balance er blevet nedskéret fra 121 000
mia. ITL (sidst i 1994) til 69 000 mia. ITL (sidst i
1997) svarende til en nedskering pd 43 % over tre ar.

(°) EFT L 386 af 30.12.1989, s. 14.
(19 EFT L 85 af 3.4.1996, s. 17.

De risikovaegtede aktiver er blevet reduceret endnu
mere. Nar man ser bort fra virkningen af udskillelsen
af aktiver pd 12 400 mia. ITL til fordel for SGA, er
der tale om en nedskering af aktiverne pd nesten
40 000 mia. ITL.

Lukningen af bankens datterselskab Isveimer, der
tradte i frivillig likvidation (aktiver pd naesten 15 000
mia. ITL ved udgangen af 1994), kan ikke sidestilles
med en modydelse, fordi likvidationen var et nedven-
digt led i omstruktureringsplanen, hvortil der blev
anvendt statsmidler. Da der er tale om en likvidation,
og de pigaldende beleb blot gik igennem banken, der
fungerede som mellemled, kan det konkluderes, at
stotteforanstaltningerne til fordel for banken i forbin-
delse med Isveimers likvidation ikke omfatter stottee-
lementer. Likvidationen svarer til en kapacitetsnedskee-
ring. Banken kan ikke pa ny overtage Isveimers aktiver
i forbindelse med likvidationen, medmindre det viser
sig at vere umuligt at szlge dem til andre eller at
realisere dem pa mere forelagtige vilkar.

Banken har desuden afhzndet ejendomme for over
300 mia. ITL og kapitalandele pd over 200 mia. ITL.
Iseer har banken solgt sine kapitalandele i bankerne
IMI og Banca di Roma, hvorved den har opndet en
mervaerdi. Der er planlagt salg af flere ejendomme for
ca. 100 mia. ITL.

P4 nationalt plan har banken allerede afthzendet 50
filialer til Banca Popolare di Brescia og 9 filialer til
Banca Popolare Antoniana Veneta. Desuden har den
sat 18 andre filialer til salg, og disse skulle normalt
vere solgt inden drets udgang. De afhendede filialer
er serdeles rentable, hvilket fremgar dels af markedets
interesse for dem og kebsprisen (henholdsvis 290 mia.
ITL og 34,5 mia. ITL), dels af den goodwill, som
koberen har betalt (henholdsvis 132 mia. ITL, dvs.
46 % af transaktionsveerdien, og 21,3 mia. ITL, sva-
rende til 62 % af transaktionsveerdien). Salget af de 59
filialer har iszer medfert overdragelse af fordringer pa
over 2 500 mia. ITL. En yderligere nedskering af for-
dringerne pa ca. 1 000 mia. ITL skulle blive mulig ved
afhendelsen af de resterende 18 filialer. Dette salg kan
derfor betragtes som en kompensation for stetten. Nar
de 77 filialer er solgt, hvilket representerer ca. 10 %
af nettet, bliver banken en regional bank, som kun vil
have nogle fa filialer i udlandet og kun i meget
begraenset omfang vil udeve virksomhed i Norditalien.
I tilfelde af en fusion med BNL vil andre filialer
utvivlsomt blive afhandet eller sammenlagt.

Pd internationalt plan har banken allerede reduceret
sine aktiviteter betydeligt, idet antallet af datterselska-



L 116/54

De Europwziske Fallesskabers Tidende

4.5.1999

ber og filialer er faldet fra 13 til 6 pd to &r, medens
aktivitetsniveauet allerede er faldet med ca. 70 %. Iszr
er forpligtelserne blevet formindsket med ca. 22 000
mia. ITL. Filialerne i Paris, Frankfurt, Los Angeles,
Moskva og Seoul er blevet lukket, medens de ovrige
(Barcelona) er blevet solgt. Om kort tid vil banken
ogsa trzekke sig helt ud af det spanske marked. I de
ovrige filialer er der foretaget personalenedskzringer
og en begrensning i aktivitetsniveauet. Det skal
bemarkes, at bankens internationale net var rentabelt
med enkelte undtagelser. I denne vurdering er der des-
uden taget hensyn til, at det luxembourgske dattersel-
skab (Banco di Napoli International) er blevet overfort
til afviklingsselskabet, hvilket naturligvis ikke kan
betragtes som en modydelse, fordi oprettelsen af afvik-
lingsselskabet har bidraget til at redde banken.

Pa baggrund af ovenstiende mener Kommissionen, at
bankens egne bestrebelser og myndighedernes for-
anstaltninger ma betragtes som en betydelig modydel-
se, som ganske vist ikke gor det muligt helt at fjerne
stottens fordrejende virkninger, men dog at begranse
dem betydeligt.

P4 denne baggrund mener Kommissionen, at bankens
modydelse er tilstreekkelige og bidrager til at gore stot-
ten til banken forenelig med den fzlles interesse.

5.5. Andre elementer

Som fastsat i feellesskabsreglerne for stette til omstruk-
turering har Kommissionen ogsd undersggt bankens
situation, hvad angir skattelettelser. Efter de pageel-
dende regler kan virksomheder, der har modtaget stats-
stotte, nemlig ikke ogsd fa skattelettelser svarende til
de skattemeessige tab, der er daekket ved stotte i form
af kapitaludvidelser. De italienske myndigheder har i
denne forbindelse erkleret, at den italienske lovgiv-
nings betingelser, iser artikel 123 i lov nr. 917/86, for
at banken kan opna denne fordel, ikke er opfyldt.

Det kan derfor konkluderes, at statsstotten ikke bidra-
ger til at styrke bankens stilling ud over det strengt
nedvendige og ikke begrenser de europaeiske konkur-
renters muligheder for at konkurrere med banken.
Tvertimod er bankens markedsandel hidtil blevet
begraenset betydeligt. 1 betragtningen af bankens

bidrag i form af omstrukturering og aktivitetsnedskze-
ringer kan den pigeldende stotte derfor betragtes som
forenelig med fallesskabsreglerne for stotte til
omstrukturering og erkleres forenelig med feellesmar-
kedet.

6. Konklusioner

P4 baggrund af ovenstdende og pa grundlag af de fore-
liggende oplysninger kan Kommissionen konkludere,
at bankens saneringsplan indeholder betydelige stats-
stotteelementer, som iser bestdr i en kapitaludvidelse
pa 2 000 mia. ITL, anvendelse af centralbankens lén i
henhold til ministerielt dekret af 27. september 1974
til dekning af SGA’s tab samt skattelettelser pd 17
mia. ITL netto. Nar statens forventede provenu af den
igangveerende privatisering tages i betragtning, anslds
de samlede tilbagediskonterede nettoomkostninger for
staten til 2217 mia. ITL med et teoretisk loft pa
11 895 mia. ITL. Centralbankens lin til Banco di
Napoli i henhold til dekret af 27. september 1974 som
led i likvidationen af Isveimer skal derimod ikke
betragtes som statsstotte, forudsat at en raekke betin-
gelser overholdes.

Kommissionen har foretaget en indgdende underso-
gelse af disse foranstaltninger i henhold til traktatens
artikel 92, stk. 3, litra ¢, for at fastsld, om de kan
betragtes som forenelige med fzllesmarkedet. Pa bag-
grund af ovenstdende kan stotten til banken anses for
at opfylde betingelserne i feellesskabsreglerne for stotte
til redning og omstrukturering af kriseramte virksom-
heder, forudsat at en rakke betingelser er opfyldt;
nogle af disse betingelser er ogsa forudsztninger for
bankens finansielle levedygtighed, medens andre udger
de modydelser, der er nedvendige for, at det kan kon-
kluderes, at stotten er i den fzlles interesse.

P4 grund af stettens storrelse er det desuden nedven-
digt at kontrollere planens gennemforelse, iseer hvad
angdr omstruktureringen og fusionsplanerne, for at
sikre, at den saneringsplan, der er forelagt Kommissio-
nen, i praksis gennemfores fuldt ud. De italienske
myndigheder skal derfor hver sjette mdned fra ved-
tagelsen af denne beslutning underrette Kommissionen
om planens gennemforelse og om eventuelle afvigelser
fra de fastsatte sken. Der kan ikke uden Kommissio-
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nens forudgdende godkendelse foretages zndringer i
planen med det formal at ege statsstotten til banken.

I henhold til reglerne om omstrukturering mener Kom-
missionen, at en siddan stette normalt kun skulle vere
nedvendig en enkelt gang.

P4 disse betingelser kan den pigzldende stotte derfor
fritages for forbuddet i EF-traktatens artikel 92, stk. 1,
og EJS-aftalens artikel 61, stk. 1, idet den kan betrag-
tes som forenelig med fellesmarkedet efter EF-trakta-
tens artikel 92, stk. 3, litra ¢), og E@S-aftalens
artikel 61, stk. 3, litra ¢) —

VEDTAGET FOLGENDE BESLUTNING:

Artikel 1

1. De foranstaltninger til sanering, omstrukturering
og privatisering af Banco di Napoli, der er fastsat i
lovdekret nr. 163 af 27. marts 1996 — der er @ndret
flere gange, senest ved lovdekret nr. 497 af
24, september 1996, ophgjet til lov nr. 588 af
19. november 1996 — iszr udvidelsen af Banco di
Napolis kapital ved tilforsel af 2 000 mia. ITL fra sta-
ten, skattelettelser samt ldn fra centralbanken i hen-
hold til ministerielt dekret af 27. september 1974 til
dakning af tab hos Societa per la Gestione di Attivita
SpA med et potentielt loft pd 14 395 mia. ITL, skal
betragtes som statsstotte efter EF-traktatens artikel 92,
stk. 1.

Disse foranstaltninger, hvortil statens nettoomkostnin-
ger anslds til ca. 2 217 mia. ITL, men med et potentielt
loft pd 11 895 mia. ITL, erkleres forenelige med fel-
lesmarkedet og EDS-aftalen i henhold til EF-traktatens
artikel 92, stk. 3, litra ¢), og EQS-aftalens artikel 61,
stk. 3, litra c).

2.  Centralbankens lin i henhold til ministerielt
dekret af 27. september 1974 i forbindelse med likvi-
dationen af Isveimer skal ikke betragtes som statsstotte
til Banco di Napoli, hvis disse midler anvendes efter
kriterier, der ville vere acceptable for en privat
investor, og hvis betingelsen i artikel 2, litra e), opfyl-

des.

Artikel 2

Godkendelsen af de i artikel 1 fastsatte foranstaltnin-
ger er betinget af, at Italien sikrer, at Banco di Napolis
forpligtelse til at szlge 18 filialer i Nord- og Mellem-
italien og filialerne i Madrid inden udgangen af 1998
overholdes, og at folgende betingelser opfyldes:

a) det skal sikres, at alle saneringsforanstaltningerne
og alle de foranstaltninger, der er fastsat i artikel 1
og i den omstruktureringsplan, som Kommissionen
har fiet forelagt, gennemfores

b) de betingelser, der er fastsat i omstruktureringspla-
nen, mé ikke zndres uden hensyn til nervaerende
beslutning og uden Kommissionens forudgdende
godkendelse

¢) Banco di Napoli kan ikke f mulighed for at opna
skattelettelser pd et belob svarende til de skatte-
messige tab, der er dekket ved statens kapitaltil-
forsel

d) provenuet af salget af filialer, kapitalandele og
andre aktiver anvendes til finansiel omstrukture-
ring af Banco di Napoli

e) det garanteres, at Banco di Napoli ikke generhver-
ver aktiverne i forbindelse med Isveimers likvida-
tion, medmindre det viser sig umuligt at szlge dem
til tredjemand eller af afheende dem pa vilkdr, der
er mere fordelagtige for likvidationen.

Artikel 3

De italienske myndigheder samarbejder fuldt ud om
overholdelsen af denne beslutning og foreleegger Kom-
missionen felgende dokumenter:

a) En detaljeret rapport om anvendelsen af Kommis-
sionens beslutning og om gennemforelsen af
omstruktureringsplanen. Denne rapport skal iser
omfatte:

— en undersogelse af den finansielle levedygtighed
for koncernens forskellige selskaber, der even-
tuelt fortsat er under statens kontrol, med angi-
velse af detaljerede resultater sat i forhold til de
skon, planen indeholder
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— beskrivelse af enhver statsintervention til fordel
for disse selskaber i form af kapitaltilforsel,
finansiering, garanti, afslag pa lan eller andet

— detaljeret analyse af, hvorledes planerne om en
eventuel fusion mellem Banca Nazionale del
Lavoro og Banco di Napoli skrider frem

— en beskrivelse af, hvorledes forpligtelserne og
de i artikel 2 fastsatte betingelser overholdes.

Rapporten skal indsendes hver sjette mined fra det
tidspunkt, hvor Kommissionens beslutning ved-
tages, og indtil forpligtelserne og betingelserne i
artikel 2 er opfyldt.

Balancer, resultatopgerelser og (arlige, halvarlige)
rapporter udarbejdet af bestyrelserne i de selskaber,
som denne transaktion omfatter, dvs. Banco di
Napoli og Banca Nazionale del Lavoro, indtil
sidstnaevnte er privatiseret, samt afviklingsselskabet
Societa di Gestione di Attivita SpA, indtil det har
lost sine opgaver, og Isveimer, indtil dets likvida-

tion er afsluttet. Disse dokumenter skal forelegges
Kommissionen, sd snart de er godkendt af de
pagazldende selskabers bestyrelser.

Kommissionen kan fi4 foretaget specielle revisioner
med henblik pd vurdering af dokumenterne og gen-
nemforelsen af planen som omhandlet i litra a) og b).

Artikel 4

Denne beslutninger er rettet til Den Italienske Repu-

blik.

Udferdiget i Bruxelles, den 29. juli 1998.
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