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BESLUT

KOMMISSIONENS BESLUT (EU) 20171959
av den 18 juli 2017

om det statliga stod SA.34720 - 2015/C (f.d. 2013/N) som genomférts av Danmark Stod for
omstrukturering av Vestjysk Bank

[delgivet med nr C(2017) 4990]

(Endast den engelska texten ir giltig)

(Text av betydelse for EES)

EUROPEISKA KOMMISSIONEN HAR ANTAGIT DETTA BESLUT

med beaktande av fordraget om Europeiska unionens funktionssitt, sarskilt artikel 108.2 forsta stycket,
med beaktande av avtalet om Europeiska ekonomiska samarbetsomrédet, sdrskilt artikel 62.1 a,

efter att i enlighet med de nimnda bestimmelserna ha gett berorda parter tillfille att yttra sig ('), och

av foljande skal:

1. FORFARANDE

(1) Iborjan av 2012 inledde Danmark en dialog med kommissionen for att diskutera de problem som Vestjysk Bank
A[S (nedan kallad Vestjysk Bank eller banken) stod infor vid den tiden.

(2)  Den 25 april 2012 antog kommissionen ett beslut i drende SA.34423 (nedan kallat undsdttningsbeslutet) (*) dar
kommissionen faststillde att tre tgarder till formdn for Vestjysk Bank och Aarhus Lokalbank (som koptes upp av
Vestjysk Bank den 30 mars 2012 vid en koncentration) utgjorde statligt stdd i den mening som avses
i artikel 107.1 i fordraget och var tillfalligt forenliga med den inre marknaden for att sikra den finansiella
stabiliteten. Atgdrderna antogs f6ljaktligen for sex manader eller, om Danmark inlimnade en omfattande omstruk-
tureringsplan inom sex mdanader frdn det att beslutet fattades, fram till dess att kommissionen hade antagit ett
slutgiltigt beslut om omstruktureringsplanen.

(3)  Den 18 april 2012 ingav Danmark en prelimindr version av omstruktureringsplanen for Vestjysk Bank, bla. ett
utkast med ett antal dtaganden som utgdngspunkt for diskussionerna om omstruktureringsplanen.

(4)  Mellan april 2012 och december 2015 forde kommissionen och Danmark diskussioner om omstruktureringspla-
nen, som har uppdaterats flera ganger vid en rad olika moten, telefonkonferenser och skriftlig korrespondens.
Mellan augusti 2013 och april 2014 forsokte Danmark silja sin andel i banken. Diskussionerna om omstrukture-
ringsplanen avbrots dirfor under denna period. Danmark lyckades inte silja sin andel eftersom det saknades
intressenter.

(5)  Genom en skrivelse av den 4 december 2015 informerade kommissionen Danmark om sitt beslut att inleda
forfarandet i enlighet med artikel 108.2 i fordraget med avseende pé stodet (nedan kallat beslutet om att inleda

forfarandet).

(") EUT C220,17.6.2016,s. 23.
() Kommissionens beslut i drende SA.34423 (EUT C 348, 3.10.2014, s. 2).
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(12)

(14)

Den 7 januari 2016 mottog kommissionen Danmarks synpunkter pa beslutet om att inleda forfarandet.

I april 2016 inledde Danmark ett nytt oppet, villkorslost och transparent forfarande for att silja sina aktier
i banken.

Beslutet om att inleda forfarandet offentliggjordes i Europeiska unionens officiella tidning (°) den 17 juni 2016.
Kommissionen gav berérda parter tillfdlle att yttra sig. Kommissionen mottog inga synpunkter frén berérda
parter.

Efter att man misslyckats med att fa in anbud for banken informerade Danmark kommissionen den 23 november
2016 om att den danska banken Nykredit hade visat intresse for att skapa ett konsortium med andra investerare
an banker i syfte att kopa och rekapitalisera banken. Danmark anség att en sddan transaktion, i kombination med
andra omstruktureringsinsatser, skulle dterstilla bankens langsiktiga barkraft.

Mellan den 23 november 2016 och bérjan av juni 2017 férde kommissionen och Danmark diskussioner om den
nya omstruktureringsplanen vid en rad moten, telefonkonferenser och skriftlig korrespondens.

Den 14 juni 2017 ingav Danmark den slutgiltiga versionen av den nya omstruktureringsplanen och det avtal som
undertecknats med det privata investerarkonsortiet for att kopa aktierna i banken. Investerarkonsortiet inledde
direfter ett offentligt uppkopserbjudande med avseende pé de dterstiende aktierna i banken (som innehades av
privata aktorer), med slutdatum den 18 juli 2017.

Genom en skrivelse av den 12 juni 2017 gick Danmark med pd att avstd fran sina ansprdk enligt artikel 342
i fordraget och artikel 3 i forordning nr 1 (%) och att detta beslut skulle antas och offentliggoras pd engelska.

2. BAKGRUND
2.1 Vestjysk Bank i dag

Vestjysk Bank inrdttades 1874 och klassificeras som ett ej systemviktigt finansinstitut av Finanstilsynet (den
danska finansinspektionen) och ar for nirvarande den 15:e storsta banken i Danmark, med en marknadsandel pa
mindre dn 0,3 procent. P4 grundval av de senaste tillgingliga uppgifter (frdn den 31 mars 2017) har banken en
balansrikning pd 19,5 miljarder danska kronor (2,6 miljarder euro), en inldning pd 14 miljarder danska kronor
(1,9 miljarder euro), totala 1dn pd 12,4 miljarder danska kronor (1,7 miljarder euro), 15 filialer och 438 anstillda
(heltidsekvivalenter).

Danska staten dr majoritetsigare i banken och kontrollerar 81,47 procent av aktiekapitalet och rostritterna
i Vestjysk Bank. Vestjysk Bank finns pd Kdpenhamnsborsen.

Bankens affirsmodell dr en kombination av privatldn med en stor exponering mot jordbrukssektorn och sektorn
for kommersiella fastigheter. Banken ér framfor allt verksam pd Jylland.

2.2 Tillfilligt antagna stédatgirder i undsittningsbeslutet

Ar 2012 fick Vestjysk Bank statligt stod for att fusionera med Aarhus Lokalbank, en annan dansk regional bank
som dr verksam pd Jylland. I slutet av 2011 hade Vestjysk Bank en balansrdkning pd 29,2 miljarder danska
kronor (3,9 miljarder euro) och Aarhus Lokalbank en balansrikning pd 4,4 miljarder danska kronor
(600 miljoner euro).

() Sefotnot 1.
(*) Rédets férordning (Euratom) nr 1 om vilka sprak som skall anvindas i Europeiska atomenergigemenskapen (EGT 17, 6.10.1958, s. 385).
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(17)  Ar 2009 hade bade Vestjysk Bank och Aarhus Lokalbank fitt stod inom ramen for den danska rekapitalisering-
sordningen. Det stod som banken beviljades gavs i form av hybridkapital pd 1 438 miljoner danska kronor (’)
och 177,8 miljoner danska kronor (), vilket totalt utgjorde 1 615,8 miljoner danska kronor (cirka
216 miljoner euro) och motsvarade 6,2 procent av de riskvigda tillgdngarna. Danska staten var foljaktligen redan
den storsta aktiedgaren i bada banker (med en andel pd 53,1 procent i Vestjysk Bank och 45,2 procent i Aarhus
Lokalbank) fore koncentrationen (7).

(18) Den 28 februari 2012 informerade Danmark kommissionen om att Vestjysk Bank och Aarhus Lokalbank var
i fird med att fusionera eftersom bdda stod infor en okad risk for att bli nodlidande banker. Syftet med
koncentrationen av de bada bankerna var att anta de finansieringsutmaningar som bankerna stod infér genom att
skapa en enhet som skulle fortsitta att existera, Vestjysk Bank, och stirka dess stillning som regional bank.

(19) For att genomfora koncentrationen anmilde Danmark foljande &tgirder gentemot Vestjysk Dank till
kommissionen:

— Atgird 1 — Genomforande av en okning av bankens kapital med nettointikter pi 250-300 miljoner danska
kronor.

— Atgird 2 — Anskaffande av ett nytt forlagslanekapital med ett kapitalbelopp pa 200 miljoner danska kronor.

— Atgird 3 - Forsiljning av ett minoritetsaktieinnehav for 175 miljoner danska kronor (23 miljoner euro) som
banken hade i ett danskt hypotekslaneinstitut till Danmarks centralbank.

— Atgird 4 — Enskilda statliga garantier for nya obligationer pa upp till 8,6 miljarder danska kronor
(1 154 miljoner euro).

(20) Den 25 april 2012 antog kommissionen preliminért dtgdrderna 1, 3 och 4 som undsittningsstod for en period
pd sex ménader eller, om Danmark inlimnade en omfattande omstruktureringsplan inom sex ménader frin det
att beslutet fattades, fram till dess att kommissionen hade antagit ett slutgiltigt beslut om omstruktureringsplanen.
Atgiird 2 finansierades helt och hillet av privata investerare och ansigs dirfor inte utgora statligt stod.

(21)  Den 28 juni 2012 mottog Vestjysk Bank ett slutgiltigt bindande dtagande frén det danska organ som ansvarar for
att garantera ckonomisk stabilitet () med avseende pd dtgird 4, vilket innebar att de enskilda statliga
skuldgarantierna begrinsades till 6,8 miljarder danska kronor (914 miljoner euro).

(22)  Bruttointdkterna frén dtgird 1 uppgick till 318,7 miljoner danska kronor (nettointikterna till 300 miljoner
danska kronor) och statens andel uppgick till 166 miljoner danska kronor (22 miljoner euro). Atgird 3 ledde till
en sinkning av kapitalkravet pa 0,60 procent genom att bankens riskvigda tillgdngar minskades.

(23)  Det slutgiltiga stodbeloppet till f6ljd av de tre dtgdrder som anges i undsdttningsbeslutet var 7 293,7 miljoner
danska kronor (979 miljoner euro).

2.3 Avsaknaden av en solid omstruktureringsplan och beslutet om att inleda forfarandet

(24) Den 18 april 2012 ldimnade Danmark in en preliminir version av omstruktureringsplanen for Vestjysk Bank pa
fristdende basis, vilken inneholl ett utkast till lista 6ver ldnevillkor. Direfter gjordes flera uppdateringar och
andringar, for att ytterligare dtgarder skulle kunna vidtas for att dterstdlla bankens langsiktiga barkraft, eftersom
banken inte hade lyckats infria sin lonsamhetsprognos.

() Ar 2012 konverterades 287,6 miljoner danska kronor (39 miljoner euro) plus en upplupen rinta pi 8,7 miljoner danska kronor
(1,2 miljoner euro) till aktier.
(°) Ar 2012 konverterades 142,2 miljoner danska kronor (19 miljoner euro) plus en upplupen rinta pd 5 miljoner danska kronor
(0,7 miljoner euro) till aktier.
() Till foljd av en rekapitalisering inom ramen for rekapitaliseringsordningen 2009 och en konvertering av kapitaltillskottet till aktiekapital
den 20 februari 2012. Vestjysk Bank anskaffade statligt hybridprimarkapital med ett ursprungligt kapitalbelopp pé 1,44 miljarder
danska kronor (194 miljoner euro), varav 287,6 miljoner danska kronor (39 miljoner euro) plus en upplupen rinta pa cirka 8,7 miljoner
danska kronor (1,2 miljoner euro) konverterades till aktier i Vestjysk Bank. Under perioden 2009-2011 betalade Vestjysk Bank
obligationsrantor pd totalt 312,8 miljoner danska kronor (42 miljoner euro) till danska staten. Obligationsrintesatserna faststélldes till
9,69 procent och 10,19 procent per ar, beroende pd om de innefattade konverteringsoptionsavgiften eller inte. Aarhus Lokalbank
anskaffade statligt hybridprimérkapital med ett ursprungligt kapitalbelopp pa 177,8 miljoner danska kronor (24 miljoner euro), varav
142,2 miljoner danska kronor (19 miljoner euro) plus en upplupen rénta pa totalt 5 miljoner danska kronor (0,7 miljoner euro) senare
konverterades till aktier i Aarhus Lokalbank. Under perioden 2009-2011 betalade Aarhus Lokalbank obligationsrantor pé totalt
25,9 miljoner danska kronor (3,5 miljoner euro) till danska staten. Obligationsrantesatserna faststalldes till 10,92 procent och 11,42
procent per r, beroende pd om de innefattade konverteringsoptionsavgiften eller inte.
() Den statligt 4gda enhet som inrittades for att ombesorja de statliga stodatgarder som infordes i Danmark som en foljd av finanskrisen.



L 277/16 Europeiska unionens officiella tidning 27.10.2017

(25) I augusti 2013 informerade Danmark kommissionen om att man planerade att silja Vestjysk Bank, och ddrfor
avbrots diskussionerna om en omstrukturering av banken pa fristdende basis.

(26) I april 2014 informerade Danmark kommissionen om att forsiljningen av banken hade avbrutits eftersom ingen
av de potentiella koparna hade kommit med ndgot anbud. Dirfor dterupptog man diskussionerna om en
fristdende omstrukturering av banken. Diskussionerna ledde dock inte fram till ndgon slutlig och solid omstruktu-
reringsplan som skulle kunna garantera att bankens barkraft skulle kunna aterstillas, och kommissionen
beslutade att inleda det formella granskningsforfarandet enligt artikel 108.2 i fordraget.

2.4 Grunder for inledande av forfarandet
(27)  Tsitt beslut om att inleda forfarandet av den 4 december 2015 ifragasatte kommissionen

a) om utkastet till omstruktureringsplan var lampligt for att dterstilla bankens barkraft,
b) om snedvridningen av konkurrensen hade begransats till vad som var absolut nédvindigt, och

¢) om bordefordelningen hade genomforts pd limpligt sitt med avseende pd en av de terkopstransaktioner ()
som genomfordes 2013.

3. DET FORMELLA GRANSKNINGSFORFARANDET
3.1 Danmarks svar pd beslutet om att inleda férfarandet
3.1.1 Forekomsten av stdd i dtgarderna 1 och 3

(28) I sitt svar bekriftade Danmark att den instimmer i att dtgdrd 4 utgdr statligt stod. Danmark upprepade dock
dven den stdndpunkt som landet presenterade nir undsittningsbeslutet fattades, nimligen att dtgérderna 1 och 3
utgor statligt stod i den mening som avses i artikel 107.1 i fordraget. Mer specifikt framhéller Danmark foljande:

— Atgird 1: Danmark anser inte att genomforandet av kapitalokningen utgor statligt stod eftersom okningen
gjordes helt i overensstimmelse med den marknadsekonomiska investerarprincipen och att dtgirden dirfor
inte utgor statligt stod.

— Atgird 3: Danmark hivdar att forsiljningen av ett minoritetsaktieinnehav i ett danskt hypotekslneinstitut till
Danmarks centralbank inte utgor statligt stod eftersom overforingen inte innefattade statliga medel, dd
Danmarks centralbank ir en oberoende institution, och eftersom detta hur som helst inte innebar en fordel
for banken, dd priset berdknades utifran en fordefinierad metod som ar tillimplig pd samtliga aktiedgare.

3.1.2 Barkraft

(29) Danmark gjorde gillande att Vestjysk Bank dr en birkraftig bank som dock vid denna tidpunkt dr sdrbar.
Danmark anser att banken nirmar sig slutet i omstruktureringsfasen och ar pd vig att stabiliseras.

(30) Dessutom hédvdar Danmark i sin inlaga att banken har en solid grund att std pa for fortsatta kdrnintikter men att
den, pd grund av sin laga solvensbuffert, dr sirbar for externa makroekonomiska faktorer, framfor allt sidana
som paverkar jordbrukssektorn till foljd av den stora exponeringen for detta segment.

©) éterképstransaktionen i frdga avsdg efterstillda skulder med ett nominellt virde p& 40 miljoner norska kronor (cirka 5,2 miljoner euro).
Aterkopet slutfordes den 13 juni 2013 och gjordes till ett genomsnittspris pd 62 procent av kapitalbeloppet, dvs. 2 procentenheter ver
marknadspriset pd 50 procent plus en premie pd 10 procent. Vestjysk Bank 6verbetalade didrmed innehavarna av de efterstdllda
skuldinstrumenten med ett belopp som motsvarar 2 procent av kapitalbeloppet.
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3.1.3 Atgirder for att begrinsa snedvridningen av konkurrensen

(31) Danmark anser att banken har arbetat aktivt med att minska sitt kommersiella avtryck genom att minska sin
totala balansrakning och bruttoutldning samt inrikta sin verksamhet pd kidrnregionen som bestdr av delar av
Jylland. Dessutom har banken avsevirt minskat antalet filialer och heltidsanstillda samt minskat sina
driftskostnader.

(32) Dessutom har banken sedan mitten av 2012 iakttagit ett antal beteendemdssiga dtgdrder och foretagsstyr-
ningsregler, som Danmark féreslog inom ramen for det utkast till omstruktureringsplan som avses i skal 24,
i syfte att begrinsa snedvridningen av konkurrensen.

(33) Danmark konstaterar ddrfor att de dtgarder som redan har vidtagits har varit mer 4n tillrickliga for att begransa
den snedvridning av konkurrensen som den statliga stoddtgirden orsakat.

3.1.4 Bordefordelning

(34) Danmark gor gillande att bordefordelningen genomfordes pd rdtt sitt under omstruktureringsprocessen.
Danmark erholl en rabatterad teckningskurs som garanterade en skilig ersittning for dess deltagande
i kapitalokningen och en riskbaserad garantiavgift for den individuella sidkerheten som med rige uppfyller kraven
i 2011 ars forlingningsmeddelande (*°).

(35) Med hanvisning till en av flera skuldférvaltningsatgirder som genomforts sedan 2012 ddr man betalade ett pris
som Oversteg det teoretiska hogsta priset for dterkdp av sekundart kapital, konstaterar Danmark att detta 6verpris
som gynnar fordringsigaren (och inte banken) uppgick till 2 procent av kapitalbeloppet p& motsvarande 800 000
norska kronor (cirka 108 000 euro). Banken betalade foljaktligen ett motsvarande belopp till Danmark och
kompenserade dirmed all den otillrickliga bordefordelning som detta relativt sett ldga belopp kan ha orsakat.
Hela beloppet hade betalats i borjan av 2014.

3.2 Stresstestet 2016 och den nya forsiljningsprocessen

(36) Pd kommissionens begdran genomforde den danska finansinspektionen i mars 2016 ett stresstest pd banken.
Stresstestet genomfordes omgédende och i enlighet med Europeiska bankmyndighetens (EBA) normer. Den slutsats
som drogs var att Vestjysk Bank skulle kunna bryta mot sitt individuella solvenskrav om banken utsattes for
stress.

(37) I maj 2016 informerade Danmark kommissionen om att man var i fird med att genomféra en process
tillsammans med sin finansiella rddgivare (SEB) for att silja banken. Inledningsvis skulle processen ha slutforts
i slutet av sommaren 2016, men den genomfordes till slut inte forrdn i slutet av hosten 2016 (se dven skil 52).
Diskussionerna om omstruktureringsplanen avbrots under denna process, eftersom innehdllet i en sddan plan
madste beakta de planer som en potentiell kopare av banken kan ha. Det mdste noteras i detta avseende att
Danmark overvigde att silja banken antingen till en annan bank (som eventuellt skulle integrera banken i sin
egna verksamhet) eller till en finansiell investerare (som eventuellt skulle behélla banken som en fristdende enhet).
Omstruktureringsplanen styrdes darfor ocksd av vem koparen skulle bli.

4. DEN NYA OMSTRUKTURERINGSPLANEN - ETT KONSORTIUM AV INVESTERARE SOM
SAMORDNAS AV DEN DANSKA BANKEN NYKREDIT FOR KOP OCH REKAPITALISERING AV
VESTJYSK BANK

(38) Den 23 november 2016 informerade Danmark kommissionen om att den danska banken Nykredit hade visat
intresse for att skapa ett konsortium med andra investerare dn banker i syfte att kopa och rekapitalisera banken.

(39) Efter att flera diskussioner forts frdn november 2016 och framdt informerade Danmark den 29 april 2017
kommissionen om att Nykredit hade fatt tillrackligt fasta dtaganden fran en rad investerare for att genomfora den
nya omstruktureringsplanen. Den 14 juni 2017 tillstilldes kommissionen det odterkalleliga avtal som

(") Meddelande frin kommissionen om tillimpning, frin och med den 1 januari 2012, av reglerna om statligt stod pa stoddtgarder till
forman for banker i samband med finanskrisen ("2011 drs forlingningsmeddelande”) (EUT C 356, 6.12.2011,s. 7).
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undertecknats av Danmark och ett konsortium av privata investerare om forsiljning av danska statens
aktieinnehav i Vestjysk Bank, forutsatt att inga fordelaktigare anbud ingavs av andra potentiella kopare fore den
18 juli 2017.

(40) I samarbete med Vestjysk Bank utarbetade Nykredit en ny omstruktureringsplan som Danmark presenterade for
kommissionen (nedan kallad Nykreditplanen). Planen syftar till att dtgdrda bankens kapitalbehov och ldngsiktiga
barkraft. De viktigaste delarna i Nykreditplanen ar foljande:

a) Ett konsortium bestdende av lingsiktiga danska investerare (nedan kallat konsortiet) (*!) och foretritt av
Nykredit koper statens hela aktieinnehav pd 81,47 procent till ett pris av 1 dansk krona per aktie eller ett
totalt belopp pé cirka 123 miljoner danska kronor (cirka 16,5 miljoner euro). De andra (privata) aktiedgarna
i banken har ocksd mojlighet att silja sina aktier till konsortiet till samma pris.

b) Konsortiet garanterar en aktieemission som leder till cirka 745 miljoner danska kronor (cirka 100 miljoner
euro) i nytt eget kapital for banken till en forvintad teckningskurs pd 1 dansk krona per aktie. Alla andra
befintliga aktiedgare kommer att kunna képa nya aktier pd samma villkor som konsortiet.

¢) Emission av cirka 150 miljoner danska kronor (cirka 20 miljoner euro) i primirkapitaltillskott och
225 miljoner danska kronor (cirka 30 miljoner euro) i supplementirkapital. Ytterligare 75 miljoner danska
kronor (cirka 10 miljoner euro) i befintligt primérkapitaltillskott kommer att kvarsta.

d) En fortida inlosen till pari pd cirka 815 miljoner danska kronor (cirka 110 miljoner euro) av befintligt
sekundirt kapital, inklusive cirka 287,6 miljoner danska kronor (cirka 38,7 miljoner euro) i kvarstiende
utestdende statligt finansierat primarkapitaltillskott (?).

e) Banken fortsitter sitt arbete med att minska rintekostnaderna (genom billigare finansiering) samt sina
personalkostnader och administrativa kostnader [...] (*), vilket leder till ett battre K/I-tal.

(41) I bankens verksamhetsplan dir de kostnadsminskningar som avses i skil 40 e specificeras anges foljande

prognoser for dr 2017, 2018 och 2019:

Tabell 1

Verksamhetsplan for perioden 2017-2019 och faktiska siffror for 2012 och 2016

27.10.2017

Belopp i miljoner danska 2012 2016 2017 2018 2019

kronor (faktisk) (faktisk) (prognos) (prognos) (prognos)

Rantekostnad 727 185 [80-130] [70-120] [60-110]

Karnintdkter 1282 1 004 [900-1 000] [900-1 000] [900-1 000]

Personalkostnad 334 311 [260-300] [250-290] [240-280]

Administrativa kostnader 254 178 [150-300] [145-295] [140-290]

och 6vriga driftskostnader

Avsittningar till 1515 416 [200-300] [200-300] [200-300]

forlustreserv

Nettointdkter -1399 80 [150-220] [220-290] [270-340]

(') Konsortiet bestér av Nykredit, Maj Invest (for kunders rakning), Arbejdernes Landsbank, AP Pension, Novo A/S, C.L. David Foundation
and Collection, ISP Pension och Vestjylland Forsikring. Konsortiet anser att dess investeringar i Vestjysk Bank ér av en rent finansiell
karaktir. Ingen av konsortiets medlemmar kommer att f4 kontroll over Vestjysk Bank (den storsta enskilda investeringen kommer att
utgéra mindre dn 20 procent av banken), och ingen av dem vill sl samman bankens verksamhet med den egna.

(") Inlosenpriset dr 110 procent av kapitalbeloppet, vilket innebir att dterbetalningen kommer att uppga till cirka 316 miljoner danska

kronor.
(*) Konfidentiella uppgifter.
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Belopp i miljoner danska 2012 2016 2017 2018 2019

kronor (faktisk) (faktisk) (prognos) (prognos) (prognos)

Avkastning pa eget kapital -106 5,4 [7-11] [7-11] [7-11]

efter skatt (%)

K/I-tal (%) 55,3 50,3 [45-55] [40-50] [40-50]

Personalstyrka 621,3 459 [375-425] [340-390] [340-390]

(heltidsekvivalenter)

Antal filialer 24 15 15 15 15

(43)

(44)

Den 12 juni 2017 offentliggjordes de foreslagna transaktioner som anges i skil 40 a—d for marknaden och
bankens aktiedgare. Samma dag meddelade danska staten att man pd villkorlig basis hade godtagit konsortiets
frivilliga anbud for sin andel pa 81,47 procent i banken. Tredje parter har fortfarande mojlighet att komma med
ett ekonomiskt mer fordelaktigt anbud (se dven skal 57) innan konsortiets anbud loper ut (dvs. fore den 18 juli
2017). Formella anbudshandlingar med utférligare uppgifter om respektive del i erbjudandet och en tidsfrist
offentliggjordes for alla aktieigare i banken den 19 juni 2017. Enligt planen ska aktieemissionen och
refinansieringen av primarkapitaltillskottet slutféras hosten 2017.

Den 13 juni 2017 uppgav Danmark skriftligen, pd kommissionens begiran, att den foreslagna transaktionen inte
medfor ndgra nya dtgirder (t.ex. garantier) som skulle inbegripa statligt stod och overlimnade avtalet med
konsortiet till kommissionen. Samma dag bekriftade den danska finansinspektionen skriftligen, till foljd av en
fraga fran kommissionen, att Vestjysk Banks kreditriskpolicy ér i linje med liknande bankers bista praxis. Baserat
pd sin pagdende tillsyn av banken samt granskning av bankens kreditriskhantering inom ramen for fyra
inspektioner sedan 2012, konstaterade den danska finansinspektionen att den danska férordningen om
forvaltning och kontroll av banker (%) tillimpas i Vestjysk Banks kreditriskpolicy.

5. DANMARKS ATAGANDEN TILL STOD FOR NYKREDITPLANEN

For att stodja aterstillandet av bankens barkraft och ytterligare begrinsa en eventuell snedvridning av
konkurrensen har Danmark gjort en rad dtaganden som sammanfattas i leden a—j (den fullstindiga texten ges
i bilagan till detta beslut).

a) Omstruktureringsperioden l6per ut den 31 december 2018 om banken uppndr en avkastning pé eget kapital
efter skatt pd [7-11] procent detta r. Om en sddan avkastning pd eget kapital efter skatt inte uppnds loper
omstruktureringsperioden ut den 31 december 2019.

b) Om omstruktureringsperioden forlings fram till slutet av 2019 madste banken (pd nytt) prissitta varje
kundforbindelse (med vissa begrinsade undantag) si att banken uppnir fordefinierade l6nsamhetsmal for
respektive kund.

¢) Banken madste iaktta en ytterligare solvensbuffert som ar storre dn vad som krdvs i tillimpliga lagar och
foreskrifter samt specifika likviditetsmal.

d) Bankens balansrikning f6r 2017 far inte vara storre 4n den f6r 2016 ars balansrikning och fir inte Gverstiga
20 300 miljoner danska kronor (cirka 2 730 miljoner euro) ar 2018 och 21 000 miljoner danska kronor
(cirka 2 824 miljoner euro) dr 2019 (i tillimpliga fall).

) Banken mdste ombalansera sin utldning med specifika utldningstak inom vissa sektorer (dvs. sektorerna for

fastigheter, jordbruk, jakt, skogsbruk och fiske).

f) Banken far inte bevilja ny utlining utanfor Jylland om inte kunden tillhandahaller egen finansiering pd minst
[35-45] procent och lanet stills mot sdkerhet. Vidare fdr banken inte bevilja ny utldning utanfér Danmark.

(") EBA:s riktlinjer om intern styrning tillimpas i forordningen.
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g) Banken fir inte ta exponering med nya kunder som i sig utgér mer dn 10 procent av det totala kapitalet.
h) Banken omfattas av ett forvarvsforbud och restriktioner i friga om reklam.

i) Banken madste omstrukturera sin riskhantering och i tillimpliga fall anpassa sin prissittning enligt
fordefinierade mal.

j) Banken maste losa in de efterstdllda obligationer som Danmark tecknat inom sex mdnader frin antagandet av
detta beslut.

k) En overvakningsforvaltare maste var sjitte manad rapportera till kommissionen om utvecklingen nir det galler
omstruktureringsplanen och dtagandena i leden aj.

6. BEDOMNING AV ATGARDEN
6.1 Forekomst av statligt stod

(45) Kommissionen madste faststdlla forekomsten av statligt stod i den mening som avses i artikel 107.1 i fordraget,
som foreskriver att stod som ges av en medlemsstat eller med hjilp av statliga medel, av vilket slag det dn ir, och
som snedvrider eller hotar att snedvrida konkurrensen genom att gynna vissa foretag eller viss produktion, ar
oforenligt med den inre marknaden i den utstrickning det paverkar handeln mellan medlemsstaterna.

(46) For att en atgird ska utgora statligt stod maste darfor foljande kumulativa villkor uppfyllas: stodet maste kunna
tillskrivas staten och ges av en medlemsstat eller med hjilp av statliga medel, det maste innebira en selektiv
fordel som kan gynna vissa foretag eller viss produktion och det mdste snedvrida eller hota att snedvrida
konkurrensen och kunna péverka handeln mellan medlemsstaterna.

(47) 1skilen 47-67 i undsittningsbeslutet och i skdl 50 i beslutet om att inleda forfarandet har kommissionen redan
bedomt de dtgirder som granskas och konstaterat att dtgarderna 1, 3 och 4 utgor statligt stod i den mening som
avses i artikel 107.1 i fordraget.

(48) Danmark anférde inte ndgra nya argument under den formella granskningen som den inte redan hade anfort
under 2012. Ingen fordndring har dirfor skett i friga om kommissionens bedomning och slutsats i undsattnings-
beslutet om att dtgirderna 1, 3 och 4 (liksom ndmns i skil 19 i undsittningsbeslutet) utgor statligt stod i den
mening som avses i artikel 107.1 i fordraget.

(49) Dessutom gjorde kommissionen en bedémning av de handlingar som Danmark limnade in och framfér allt av
det odterkalleliga dtagande som namns i skil 39, dir det inte gors ndgon hanvisning till anvindning av offentliga
medel (t.ex. kapitalstod eller garantier fran staten) vid aktieforsdljningen.

6.2 Stédmottagare

(50)  En forsdljning av ett kreditinstitut som mottar stod kan medfora statligt stod till koparna, om inte forsiljningen
anordnas genom ett Oppet, icke-diskriminerande, villkorslost och konkurrensutsatt anbudsforfarande dar
tillgdngarna sdljs till hogstbjudande (¥). Darfor méste kommissionen bedéma (") a) om forsiljningen sker pd ett
oppet, villkorslost och icke-diskriminerande sitt, b) om forsaljningen sker p& marknadsvillkor och ¢) om kreditin-
stitutet eller regeringen, beroende pa vilket system som viljs, maximerar forsiljningspriset.

(51)  Under fjirde kvartalet 2013 forsokte Danmark silja sin andel i Vestjysk Bank. Danmark férsokte &ven hitta en
kopare till bankens verksamhet i Arhusregionen. Trots att det till en borjan fanns intresse bland flera danska
banker (*¢) kunde man inte fullfélja en transaktion, framfor allt eftersom de potentiella koparna — pa grundval av
sina due diligence-granskningar av bankens tillgdngar — forutsdg att ett forvirv skulle leda till fler betydande
nedskrivningar.

(") Sedven punkt 84 och punkterna 89-96 i kommissionens tillkdnnagivande om begreppet statligt stod.

(**) Se punkt 8012013 ars bankmeddelande.

(**) Minst nio banker kontaktades i denna process, varav sju uppvisade ett initialt intresse for banken. Ingen av dem kom dock in med négot
anbud efter sina due diligence-granskningar.
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(52)  Under andra kvartalet 2016 inledde Danmark en andra forsiljningsprocess, efter att ha kontaktats av den danska
finansiella investeraren [...]. Forslaget frdn [...] (se dven skil 55) var dock foremdl for exklusivitetsvillkor.
Danmark beslutade dérfor att forst ge alla andra relevanta och potentiella kopare (V) mojlighet att komma med
anbud. Danmark anlitade en expertinvesteringsrddgivare, SEB, som skulle skota processen. Processen dgde rum
andra och tredje kvartalet 2016. I slutindan kom ingen av de kontaktade koparna ('¥) med anbud eftersom de
forutsdg fler betydande nedskrivningar. [...], som da i sjilva verket hade ensamritt, inledde sin due diligence-
granskning i oktober 2016 men avslutade processen i november 2016 utan att komma in med ndgot anbud.

(53) Bade 2013 och 2016 sdg forsiljningsprocessen ut pa foljande sitt:

a) Statens mdl var att genomfora en forsiljning pd marknadsvillkor som maximerar forsaljningspriset, men inget
minimipris eller andra krav presenterades.

b) Alla potentiella kopare fick ta del av samma information, det vill siga uppgifter om bankens storsta
exponeringar, elektroniskt datarum med viktiga dokument, ledningspresentationer och kvalitetssakring-
sprocess.

) Alla relevanta potentiella kopare (%) var involverade i processen och staten hade inga preferenser for en viss
kopare.

(54) Nykredit kontaktades i bada forsdljningsprocesserna. Under 2013 uppvisade Nykredit ett initialt intresse for
banken i allménhet som en del av ett konsortium, men konsortiet lyckades inte komma in med ndgot anbud.
Nykredit visade sedan intresse for att kopa delar av banken (Arhusregionen) men kom aldrig in med ndgot anbud
efter sin due diligence-granskning. Under andra kvartalet 2016 visade Nykredit intresse for att ga i titen for ett
konsortium men inledde aldrig denna process. 1 oktober 2016 framforde Nykredit inledande synpunkter pd en
ram for rekapitalisering av Vestjysk Bank. I november 2016 anlitades Nykredit av Vestjysk Bank for att undersoka
mojligheten att anskaffa kapital frdn externa investerare. Detta ledde fram till Nykreditplanen, ett anbud fran
konsortiet och de transaktioner som anges i skl 40.

(55) Konsortiet hade erbjudit sig att kopa statens hela aktieinnehav pa 81,47 procent till ett pris pd 1 dansk krona per
aktie. Nar anbudet offentliggjordes den 12 juni 2017 var priset for en aktie i banken 14,90 danska kronor pa
Kopenhamnsborsen (*%). Eftersom inga andra anbud inkom under de bdda oppna forsiljningsprocesserna kan
dock det pris som konsortiet gav anses vara det hogsta som kunde fis under rddande omstindigheter. Denna
slutsats bekriftas ocksd i bedomningen av ett alternativt forslag (se dven skl 52) som informellt provades av |[...]
i februari 2016. Denna investerare overvagde till en borjan att ta kontroll Gver Vestjysk Bank genom att kopa
nyemitterade aktier till ett pris pd 1 dansk krona per aktie och bekriftade sitt erbjudande i september 2016 (*).
Detta alternativa erbjudande tog dock aldrig konkret form eftersom [...] till slut drog tillbaka det efter att ha
inlett en due diligence-granskning i oktober 2016. Detta utgér dnnu en faktor (utdver den om 1 dansk krona per
aktie) som innebdr att man kan konstatera att konsortiets forslag dr det som maximerar forsiljningspriset och att
transaktionen kommer att ske till marknadsvillkor.

(56) Danmark har ocksd ldmnat in ett yttrande &ver erbjudandets rimlighet som utarbetats av en oberoende expert pa
landets begiran. I yttrandet 6ver erbjudandets rimlighet drogs slutsatsen att den erbjudna ersittningen pé 1 dansk
krona per aktie dr basta mojliga marknadspris som kan erhéllas i nuldget. For att nd fram till denna slutsats tog
experten bland annat hinsyn till den information som finns frin de béada tidigare forsdljningsprocesserna,
bankens nuvarande kapitalsituation och osdkerheten kring det drende om statligt stod som da inte var avgjort.

(") Framfor allt kontaktades alla relevanta kopare med en strategisk grund och betydande synergier samt en potentiell finansiell investerare
(annan dn [...]) som hade visat intresse under processen.

(") Minst sju banker och en finansiell investerare kontaktades under denna andra process, varav tre uppvisade ett initialt intresse. Endast tva
genomforde en due diligence-granskning, men ingen av dem kom in med nigot anbud.

(") Alla potentiella konkurrenter kunde delta i upphandlingsforfarandet, dven om de inte hade fatt ndgon formell inbjudan, och marknaden
informerades om att man letade efter en kopare via SEB, som hade fétt i uppgift av Danmark att hitta en kopare for sin andel i banken
och skota forsaljningsprocessen (se fotnot 17).

(*) Det mdste noteras att aktien har forlorat mer dn en tredjedel av sitt virde sedan tillkdnnagivandet. Foljaktligen var priset for en aktie

endast 9 danska kronor den 28 juni 2017. Aktiens prisutveckling verkar dessutom i stor utstrickning ha paverkats av de ungefir

40 000 privata icke-professionella investerarna, och detta kan forklara varfor aktiens prisutveckling inte har aterspeglat det

underliggande resultatet. Aktierna 4r dessutom illikvida (enbart 6 procent av aktiekapitalet har blivit foremal for handel det senaste dret)

och en begransad nyemission har skett (endast 18,52 procent), vilket ytterligare minskar sannolikheten for att aktiepriset korrekt
aterspeglar bankens verkliga virde.

I ett sddant scenario skulle staten inte ha salt sina aktier i Vestjysk Bank, men dess andel skulle ha minskat fran 81 procent till 23 procent

efter aktieemissionen. Allt sekundirt kapital, inklusive statliga hybridinstrument, skulle ha &terbetalats till dess nominella virde.

Avslutningsvis skulle emissionen av nya aktier ha slutforts genom en nyemission av supplementirkapital till ett belopp pé 275 miljoner

danska kronor.

(21

N
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(57)  Enligt avtalet med konsortiet har danska staten dessutom mojlighet att godta ett mer fordelaktigt konkurrerande
anbud (*) frén tredje part i god tro. Ett sddant konkurrerande anbud méste dock innebéra en realistisk mojlighet
att hantera tidigare problem betriffande statligt stod, maste leda till dterbetalning av det statligt finansierade
primérkapitaltillskottet och fir inte medfora ndgot ytterligare statligt stod. Med andra ord madste ett
konkurrerande anbud dtminstone motsvara konsortiets anbud nir det giller att dterstilla bankens solvens och
lonsamhet. Om ett konkurrerande anbud inkommer har konsortiet mojlighet att matcha detta. Alla parter som dr
villiga att investera i banken till ett hogre pris kan ddrfor gora det. I den rattsakt genom vilken finansministeriet
fér silja andelarna till konsortiet ndimns mojligheten att konkurrerande anbud med mer attraktiva erbjudanden
kan inkomma under anbudsperioden, och denna méjlighet var ocksd allmint kidnd (*). Kommissionen anser att
detta ger ytterligare garantier for att Danmark har gjort allt som str i dess makt for att maximera
forsiljningspriset och gett alla berorda parter mojlighet att komma med anbud. Med tanke pd misslyckandena
i de tidigare forsoken att silja banken forefaller det dock hogst osannolikt att ett konkurrerande anbud kommer
att inkomma.

(58) P4 grundval av ovanstdende anser kommissionen att forsdljningen av Danmarks andel i Vestjysk Bank har skett pd
ett oppet, icke-diskriminerande och villkorlost sitt och lett till hogsta mojliga forsdljningspris for danska staten.
Trots att flera tillfallen gavs (2013 och 2016) inkom inget anbud som ledde till ett hogre forsiljningspris och till
att staten kunde ldimna banken helt och héllet. Kommissionen har ingen anledning att tro att det anbud som
inkom och det pris som betalades inte skulle dterspegla bankens marknadspris, varfor slutsatsen 4r att den privata
koparen av statens aktier i Vestjysk Bank inte 4r mottagare av stodatgdrderna och ddrmed inte mottar stod.

(59) Dirmed kan det konstateras att den enda mottagaren av stoddtgirderna dr Vestjysk Bank.

(60)  Liksom anges i skilen 49 och 59 kan man rent allmint konstatera att beslutet enbart bor bedoma forenligheten
i 2012 érs atgdrder som beviljats enheten Vestjysk Bank.

6.3 Stodets forenlighet
6.3.1 Rattslig grund for bedomningen av stddets forenlighet

(61)  Enligt artikel 107.3 b i fordraget har kommissionen befogenhet att besluta att stodet 4r forenligt med den inre
marknaden om syftet med stodet ar att avhjalpa en allvarlig storning i en medlemsstats ekonomi. Kommissionen ar
medveten om att den globala finanskrisen kan innebira stora storningar i en medlemsstats ekonomi och att
atgirder for att stodja bankerna kan avhjilpa en sddan storning. Detta har senare forklarats ndrmare och
utvecklats i sju krismeddelanden (*¥).

(62) Enligt den allmidnna rattsprincipen tempus regit actum, som innebdr ett forbud mot retroaktiv tillimpning av
rittsregler, och EU-domstolens rattspraxis, maste en statlig stodatgards forenlighet bedémas inom den rittsliga
ram som dr gillande vid tiden for genomforandet. I punkt 90 i 2013 4rs bankmeddelande anges det dessutom att
de anmilningar som registrerats hos kommissionen fore den 1 augusti 2013 emellertid granskas enligt de villkor
som gillde nir anmélan gjordes.

(*?) Sista datum for ett sddant konkurrerande anbud dr den 18 juli 2017 kl. 16.00.

(*) Folketingstidende E, Aktstykke 114, den 29 juni 2017. Detta nimndes dven i pressmeddelandena av den 12 juni 2017: https:/[www.fm.
dk/nyheder/pressemeddelelser/2017/06/staten-indgaar-aftale-om-salg-af-sine-aktier-i-vestjysk-bank: och av den 19 juni 2017:
https:/[www.fm.dk/nyheder/pressemeddelelser/2017/06/officielt-tilbud-paa-statens-aktier-i-vestjysk-bank-er-nu-fremsat

Meddelande frin kommissionen — Tillimpning av reglerna om statligt stod pa dtgarder till formén for finansinstitut med anledning av
den globala finanskrisen ("2008 ars bankmeddelande”) (EUT C 270, 25.10.2008, s. 8); meddelande frén kommissionen — Rekapita-
lisering av finansinstitut under den rddande finanskrisen: begrinsning av stodet till minsta mojliga och garantier mot otillborlig
snedvridning av konkurrensen (’rekapitaliseringsmeddelandet”) (EUT C 10, 15.1.2009, s. 2); meddelande frin kommissionen om
behandlingen av virdeminskade tillgdngar inom gemenskapens banksektor (‘'meddelandet om virdeminskade tillgingar”) (EUT C 72,
26.3.2009, s. 1); kommissionens meddelande om éterstillandet av lonsamheten och bedomningen av omstruktureringsatgirder inom
finanssektorn under den rddande krisen enligt reglerna om statligt stod (‘meddelandet om omstrukturering”) (EUT C 195, 19.8.2009,
s. 9); meddelande fran kommissionen om tillimpning, frdn och med den 1 januari 2011, av reglerna om statligt stod pa stodétgarder till
formén for banker med anledning av finanskrisen ("2010 ars forlingningsmeddelande”) (EUT C 329, 7.12.2010, s. 7); meddelande frén
kommissionen om tillimpning, frén och med den 1 januari 2012, av reglerna om statligt stod pa stoddtgarder till forman for banker
i samband med finanskrisen ("2011 &rs forlingningsmeddelande”) (EUT C 356, 6.12.2011, s. 7); och meddelande fran kommissionen
om tillimpning, fran och med den 1 augusti 2013, av reglerna om statligt stod pd stodatgarder till formén for banker i samband med
finanskrisen ("2013 4rs bankmeddelande”) (EUT C 216, 30.7.2013,s. 1).

&
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(63) Atgirderna anmildes den 13 april 2012. Dirmed bor &tgirderna bedomas mot bakgrund av den nya omstruktu-
reringsplanen, med hinsyn till meddelandet om omstrukturering, 2008 &rs bankmeddelande samt 2010 och
2011 4rs forlaingningsmeddelanden.

6.3.2 Bordefordelning

(64) 1 sitt beslut om att inleda forfarandet gjorde kommissionen den prelimindra bedomningen att en
dterkopstransaktion som genomfordes den 13 juni 2013 inte var forenlig med maélet i meddelandet om
omstrukturering att sdkerstdlla en limplig ansvarsfordelning (*). Aterkopet gjordes till ett genomsnittspris pé
62 procent av kapitalbeloppet, det vill siga 2 procentenheter 6ver marknadspriset pd 50 procent plus en premie
pd 10 procent. Vestjysk Bank oOverbetalade dirmed innehavarna av de efterstillda skuldinstrumenten med ett
belopp som motsvarar 2 procent av kapitalbeloppet (eller 800 000 norska kronor, vilket motsvarar cirka
108 000 euro).

(65) Isitt svar pd beslutet om att inleda forfarandet framholl Danmark att banken hade dterbetalat den 6verbetalning
som hade gjorts till danska staten i borjan av 2014 och dirmed kompenserat for all den otillrickliga
bordefordelning som detta relativt sett ldga belopp skulle ha orsakat.

(66) Kommissionen noterar att det faktum att banken har kompenserat staten for overbetalningen inte i sig kan
dtgirda en otillricklig bordefordelning. Overbetalningen avser de finansiella forbindelserna mellan banken och
fordringsigarna (i friga om ansvarsfordelning) och inte de finansiella forbindelserna mellan banken och staten
(vilka avgor det statliga stodbeloppet). Denna och andra omstindigheter i det foreliggande drendet innebir att
kommissionen kan konstatera att det foreldg otillricklig ansvarsfordelning. Framfor allt giller detta
omstandigheterna att Gverpriset var minimalt (endast 108 000 euro) och att troskeln pd 60 procent i sig inte
faststilldes i meddelandet om omstrukturering, dar en timligen flexibel ordalydelse anvindes (*), utan i ett
arbetsdokument frdn kommissionen ().

(67) Med tanke pd ovanstdende anser kommissionen att de tvivel som anges i beslutet om att inleda forfarandet i fraga
om forenligheten med kraven om bordefordelning har undanrdjts helt och hillet.

6.3.3 Begrinsning av snedvridningen av konkurrensen

(68) Banken har begrinsat sitt kommersiella avtryck genom att ytterligare minska sitt nitverk av filialer med tre
banker till jimfort med vad Danmark framhéll i sitt svar pa beslutet om att inleda forfarandet, vilket innebir att
ndtverket minskats till totalt nio filialer sedan undsittningsstodet beviljades (banken hade 24 filialer 2012, 18
filialer 2015 och 15 filialer frdn och med slutet av 2016, vilket innebar en total minskning med 37,5 procent
sedan 2012). En sddan minskning av filialndtverket, tillsammans med den danska banksektorns sirdrag, paverkar
bankens férmdga att skapa nya affirsmojligheter och erhélla ny inldning och bidrar pé sd sitt till att begrinsa
snedvridningen av konkurrensen.

(69) Nykreditplanen visar ocksd pd en storre minskning av bankens personalstyrka (en minskning pa [30-40] procent
till 2017 och pé [35—45] procent till 2018) dn vad som planerades nir beslutet om att inleda forfarandet fattades
(en minskning pa [20-30] procent till 2017). Denna 6kade minskning ar resultatet av bankens anstringningar for
att minska kostnaderna ytterligare och de effektivitetsforbattringar som f6ljer av det reducerade filialndtverket.

(70)  Nar beslutet om att inleda forfarandet fattades (se skil 98 i beslutet) fick kommissionen endast information om
att filialndtverket minskats med [10-20] procent (frin 24 filialer till [18-22]) och personalen med [20-30]
procent. Med tanke pd det stora stodbelopp som banken erhéllit ifrdgasatte kommissionen om de planerade
nedskdrningarna i antalet filialer och anstillda mellan 2012 och 2017 skulle begrinsa snedvridningen av
konkurrensen i tillricklig grad. Med hinsyn till de nya minskningsmélen anser kommissionen att banken har
gjort dnnu en viktig insats for att ytterligare minska sitt kommersiella avtryck och 6ka sin effektivitet. I tabell 2
visas den faktiska situationen 2012 och 2016, de forslag som var kdnda nir beslutet om att inleda forfarandet
fattades och befintliga planer for kommande &r.

(*) Det maéste noteras att det krav om ansvarsfordelning som var gillande nér dtgirderna beviljades inte inbegriper nedskrivning eller
konvertering av efterstdllda skuldinstrument, vilket blev ett krav forst efter att 2013 &rs bankmeddelande tradde i kraft den 1 augusti
2013.

(*) Se punkt 26 i meddelandet om omstrukturering.

(¥) Forklarande anmérkningar av den 13 juni 2012 fran Europeiska kommissionens generaldirektorat for konkurrens om aterkop av
hybridinstrument av banker som mottar statligt stod ("Buybacks of hybrid securities by banks receiving State aid”).
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Tabell 2

Utvecklingen sett till minskningen av antalet filialer, heltidsekvivalenter och K/I-tal

Faktisk Beslutet orrrlae;t(tiéiﬂeda forfa- Faktisk Ny verksamhetsplan
2012 2016 2017 2016 2017 2018
Antal filialer 24 [18-22] [18-22] 15 15 15
Fordndring i % jamfort [10-20] [10-20] -37,5 -37,5 -37,5
med 2012
Personalstyrka 621,3 [480-510] [460-490] 459 [375-425] [340-390]
(heltidsekvivalenter)
Fordndring i % jamfort - [20-30] - [20-30] - 26,1 - [30-40] - [30-40]
med 2012
K/I-tal (%) 55,3 [50-60] [50-60] 50,3 [45-55] [40-50]
Forandring i % jamfort +[0-7,5] +[0-7,5] -50 - [2,5-10] - [5-12,5]
med 2012

(71)  Vestjysk Bank har inte kunnat utoka sin verksamhet sedan det fick undsattningsstodet, pd grund av sina daliga
resultat. Storleken pd bankens balansrikning har minskat under de fem senaste dren med 39,5 procent, frin
32 865 miljoner danska kronor i slutet av 2012 till 19 895 miljoner danska kronor i slutet av 2016. Samma
utveckling kan noteras i bankens ldneportfolj: bruttoutldningen minskade med cirka 36 procent under samma
period, bruttoutliningen till jordbrukssektorn minskade med 26 procent medan bruttoutldningen till bygg- och
fastighetssektorn minskade med 48 respektive 44 procent.

(72) De riskvdgda tillgdingarna minskade ocksd frdn 25 600 miljoner danska kronor i slutet av 2012 till
16 081 miljoner danska kronor i slutet av 2016 (- 37 procent), samtidigt som bankens personalstyrka minskade
fran 621 till 459 heltidsekvivalenter (- 26 procent).

(73)  Alla de siffror som anges i skilen 71 och 72 tyder pé att bankens avtryck redan har minskats de senaste fem
dren, delvis av forklarliga skil. Det stodbelopp som man erholl 2012 var dock stort i forhéllande till bankens
riskvdgda tillgdngar (8,1 procent), och dirfér maéste specifika dtgdrder mot en snedvridning av konkurrensen
vidtas. Samtidigt bor man inse att banken kommer att ha minskat sin personal med nastan [30-40] procent fore
slutet av 2017 och att den hade minskat antalet filialer med 37,5 procent redan fore slutet av 2016.

(74) Bortsett frin de dtgarder som vidtogs innan detta beslut antogs, erbjod Danmark sig att gora dtaganden (se
skl 44) for att begrinsa snedvridningen av konkurrensen ytterligare under omstruktureringsperioden.

(75) Forst och framst begrinsas bankens balansrikning for 2017 till 2016 ars nivd, for 2018 till 20 300 miljoner
danska kronor och for 2019, i tillimpliga fall, till 21 000 miljoner danska kronor. Dessa tak begrinsar
uttryckligen bankens mojlighet att erhdlla ny inldning och bevilja nya l&n under omstruktureringsperioden.
Bankens formdga att skaffa sig marknadsandelar pd sina konkurrenters bekostnad 4r ddrmed reducerad pé ett sitt
som garanterar en begrinsad snedvridning av konkurrensen.

(76) Dessutom kommer banken inte att bevilja nya ldn utanfér Danmark och kan endast bevilja utléning utanfor
Jylland om kunden tillhandahéller egen finansiering pd minst [35-45] procent och om lanet stills mot sikerhet.
Detta dtagande hdmmar pé ett effektivt sitt bankens potential att utdka sin verksamhet utanf6r kdrnregionen dir
den ockséd har sin historiska bas, vilket terigen skyddar marknadsaktorer frdn ett potentiellt aggressivt beteende
frdn bankens sida.
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(77)  Avslutningsvis omfattas banken av ett forvirvsforbud. Forvirv dr en vanlig metod bland marknadsaktorer for att
expandera till nya verksamheter, produkter eller affirsomraden. Forbudet mot att forvdrva ndgra som helst
andelar i ett féretag hammar darfor tydligt bankens expansionspotential. Banken omfattas dven av ett forbud mot
att utnyttja stoddtgdrder for marknadsforingsandamal, vilket dven utgor ett skydd for konkurrenterna.

(78)  Liksom forklaras i skdlen 68-70 och sammanfattas i tabell 2, har banken gjort en betydande insats (jimfort med
vad som planerades nir beslutet om att inleda forfarandet fattades) for att minska sitt kommersiella avtryck
ytterligare, genom att vara en liten lokal aktor, och oka sin effektivitet. Risken for snedvridning av konkurrensen
kommer dirfor att begrinsas i tillrdcklig grad fore slutet av 2017. Genom de dtaganden som Danmark har gjort
har banken dock dven vidtagit andra viktiga dtgdrder for att begransa snedvridningen av konkurrensen under
resten av omstruktureringsperioden, som loper ut senast i slutet av 2019. Dirfor anser kommissionen att de
tvivel som uttrycktes i beslutet om att inleda forfarandet nir det giller snedvridningen av konkurrensen har
bemotts i tillracklig grad.

6.3.4 Aterstillande av langsiktig lonsamhet

(79)  Isitt beslut om att inleda forfarandet uttryckte kommissionen tvivel om huruvida det utkast till omstrukturerings-
plan som dad ingavs, gav tillrickliga garantier for bankens barkraft under omstruktureringsperioden.
Kommissionen ifrdgasatte sirskilt nigra av de antaganden som omstruktureringsplanen baserades pd och ansdg
att det fortfarande fanns betydande oklarheter. Avslutningsvis ifrdgasatte kommissionen om bankens kapitals-
ituation var tillrackligt stark for att klara av ytterligare forluster.

(80) Den 1 januari 2017 hade banken en total kapitaltickningskvot pd 13,1 procent. Pa grund av kravet om infasning
av kapitalkonserveringsbufferten har bankens totala kapitalkrav dock okat till 13,8 procent, vilket resulterar i ett
kapitalunderskott pa cirka 0,7 procent eller 116 miljoner danska kronor (cirka 15,6 miljoner euro). Om inga
atgdrder hade vidtagits skulle banken fortfarande ha ett kapitalunderskott (men dock ett mindre sddant) den
1 januari 2018 (ndmligen pd 0,4 procent av dess totala kapitaltickningskvot eller 63 miljoner danska kronor).
Efter aktieemissionen och refinansieringen av dess efterstillda kapitalinstrument kommer banken inte att ha
nagot kapitalunderskott lingre. Banken raknar framfor allt med att ha ett kapitaloverskott den 1 januari 2018 pé
cirka 667 miljoner danska kronor (cirka 90 miljoner euro) eller en buffert pd 4,3 procent over dess totala
kapitaltickningskrav. Dessutom lovade Danmark (se skdl 44) att banken skulle fd bibehalla ett visst
kapitaloverskott som overstiger det belopp som krivs enligt lag.

(81) Banken sdg ocksd over sin strategi och kommer att minska sina driftskostnader ytterligare (se dven tabell 1).
Banken har framfor allt minskat antalet filialer frin 24 ar 2012 till bara 15 i slutet av 2016. Nir beslutet om att
inleda forfarandet fattades hade banken endast planer pé att minska antalet filialer till [18-22] stycken. Under
samma tidsperiod minskade banken sin personalstyrka fran 621 till [460-490] heltidsekvivalenter (- [20-30]
procent). [ slutet av 2017 kommer personalstyrkan att ha minskats ytterligare till [374-425] heltidsekvivalenter
(- [30-40] procent), och maélet dr att nd [340-390] heltidsekvivalenter fore slutet av 2018 (nistan — [30-40]
procent). Nar beslutet om att inleda forfarandet fattades planerades en personalstyrka pa [460-490] heltidsekvi-
valenter i bankens omstruktureringsplan i slutet av 2017 (vilket endast motsvarar en minskning pd [20-30]
procent jamfort med i slutet av 2012). Denna ytterligare stora nedskdrning av kostnaderna dterspeglas i bankens
K/I-tal, som har minskat frdn 55,3 procent ar 2012 till 50,3 procent dr 2016. Detta tal forvdntas minska
ytterligare till [45-55] procent i slutet av 2017 och s langt som till [40-50] procent i slutet av 2018. Nir
beslutet om att inleda forfarandet antogs hade banken fortfarande som mal att nd ett K/I-tal pd [50-60] procent
2017. Det dr dirmed tydligt att banken har gjort betydande insatser for att skira ned péd kostnaderna jamfort
med nir beslutet om att inleda forfarandet fattades. Dessa extrainsatser kommer att frimja bankens 16nsamhet
och ddrmed till dess bdrkraft. Med hjilp av de specifika driftskostnadsmél som anges i dtagandena kommer
banken sikert att kunna genomfora 6vriga planerade kostnadsminskningar for att sakerstilla sin barkraft.

(82) Banken planerar ocksé att ytterligare minska sina rinteutgifter (som redan minskats frdn 727 miljoner danska
kronor &r 2012 till 185 miljoner danska kronor &r 2016) med [35-50] procent fore slutet av 2017 och med sd
mycket som [45-60] procent fore slutet av 2018. Denna betydande minskning ska framfor allt ske genom att
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utlopande tidsbunden inldning med en genomsnittsrinta pd [0-5] procent ersitts med ny inldning med en rinta
pd bara [0-5] procent. Ytterligare rintebesparingar planeras genom refinansiering av bankens efterstillda
kapitalbas, som en del av omstruktureringsplanen (se skal 40). Banken inlimnade bevis pé att sddana besparingar
dr genomforbara och att de ocksd kommer att inverka positivt pd bankens lonsamhet och barkraft. Banken kan
ocksd utan problem minska rdntan pé sin inldning utan att forsimra sin finansiering, eftersom banken har ett
betydande inlaningsoverskott (**). Trots att ersittningen fran inldning har minskat kraftigt har banken inga planer
pd att avsevart minska sitt inldnings6verskott eftersom inldningsminskningen forvintas bli ligre dn
léneportfoljens minskning.

(83) Den avgorande faktorn for bankens barkraft och 16nsamhet kommer att vara dess nedskrivning de kommande tvé
dren. Banken riknar for ndrvarande med att dess avsittningar till forlustreserven kommer att minska fran
416 miljoner danska kronor &r 2016 till [200-300] miljoner danska kronor &r 2017 och till [200-300] miljoner
danska kronor dr 2018. Det storsta skilet till den stora minskningen i den budgeterade avsittningsreserven ar att
banken forvintar sig att jordbruksportféljen, som stod f6r merparten nedskrivningar de senaste dren (%), kommer
att ge bittre resultat. Denna forvintning baseras pd antagandet att priserna pé viktiga jordbruksprodukter (t.ex.
mjolk och griskott) kommer att oka efter en nedgdng 2015-2016 och att denna utveckling inte kommer att
vinda de nirmaste dren. Kommissionens egna prognoser (*) visar att jordbrukspriserna faktiskt har dterhdmtat
sig efter en nedgdng 2015-2016, men att de kommer att forbli mer eller mindre desamma efter 2017. Banken
raknar ocksd med att nedskrivningarna for fastighetssektorn kommer att minska nigot men att de totalt sett
kommer att 6ka en aning for andra sektorer.

(84) Om bankens antaganden slar in kommer dess lonsamhet totalt sett att 6ka markant de nirmaste dren. Bankens
avkastning pd eget kapital efter skatt (') kommer framfor allt att oka fran 5,4 procent ar 2016 till [7-11]
procent &r 2017 och till [7-11] procent dr 2018 (se dven tabell 1). Denna stora okning i bankens lonsamhet
beror framfor allt pd minskade kostnader och laneforluster. Bankens kirnintdkter (i huvudsak rdnte- och
avgiftsintdkter) kommer att forbli mer eller mindre desamma (se tabell 1). Kommissionen anser att de planerade
minskningarna i rantekostnader, personalkostnader och administrativa kostnader i normala fall kan astadkommas
inom den tidsplan som banken faststallt.

(85) Nar det giller de minskade avsittningarna till forlustreserven anser kommissionen att bankens prognoser baseras
pa optimistiska antaganden. Kommissionen vilkomnar att banken, till foljd av flera inspektioner som utforts av
den danska finansinspektionen, har anpassat sin kreditriskpolicy till liknande bankers bidsta praxis, liksom
finansinspektionen uppgett for kommissionen (se skl 43).

(86) Kommissionen noterar att banken, i sina diskussioner med Nykredit, godtog en due diligence-granskning som
utfordes av Deloitte i slutet av 2016, vilket ledde till att ytterligare nedskrivningar noterades till ett belopp pé
cirka [50-150] miljoner danska kronor (*). Detta bor bringa klarhet i huruvida fortsatta avsittningar ir
nodvindiga.

(87) Den forvintade minskningen i laneforluster kommer dock att vara hogst beroende av makroekonomiska villkor
och framfor allt av resultatet inom jordbrukssektorn. Med tanke pd storleken pd bankens exponeringar for
jordbrukssektorn och den stora inverkan som avsittningarna till forlustreserven tidigare hade pd bankens
lonsamhet, har kommissionen utfort en kinslighetsanalys genom vilken avsittningarna till forlustreserven dndrats
till forsiktigare nivder. I analysen faststills avsdttningarna till forlustreserven till ett belopp som overstiger
respektive budgeterade belopp for dren 2017 och 2018 med 20 procent. Enligt det reviderade antagandet skulle
bankens avkastning pd eget kapital minska med [0-5] procent och [0-5] procent 2017 respektive 2018 men
dock forbli lonsam, sd att banken skulle kunna anskaffa ytterligare kapital frdn marknadskallor om sd kravs.
Bankens bekvima kapitalbuffert (se skil 80) skulle vara tillricklig for att absorbera ytterligare 1aneférluster eller
andra forluster och uppritthélla bankens solvens. Darfor dr riskerna mycket smd for att banken ska behova nytt
kapital eller statligt stod de ndrmaste dren.

(*) Banken hade en kvot mellan utldning och inldning pd 74 procent i slutet av 2016, och denna kvot forvintas uppga till cirka 73 procent
ar2018.

(*) Bruttonedskrivningarna ijordbruks- och fiskeportfoljen utgjorde cirka 57 procent, 68 procent och 78 procent av de totala bruttonedsk-
rivningarna under 2014, 2015 och 2016.

(**) Se https://ec.europa.eufagriculture/markets-and-prices/medium-term-outlook_sv

(*") Dessa siffror inkluderar den planerade kapitalokningen pa 745 miljoner danska kronor.

(*) Deloitte granskade 135 av bankens ldnedtaganden, vilket motsvarar 25 procent av alla linedtaganden gentemot féretag och 40 procent
av alla ldnedtaganden ddr opartiskt stod ges for nedskrivning. Banken extrapolerade resultaten av denna due diligence-granskning och
kom utifran vissa antaganden fram till vilka ytterligare nedskrivningar som kréavdes for portfoljen som helhet.
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(88)  Aven under ett siddant stresscenario som den danska finansinspektionen tagit fram skulle banken fortfarande ha
en tillrdckligt stor kapitalbuffert efter de privata investerarnas tillskott av eget kapital. Enligt finansinspektionens
scenario forutspds bland annat ldgre rinteintakter, hogre amorteringar och totalt [400-600] miljoner i ytterligare
nedskrivningar jamfort med vad som planerades fér 2018 och 2019. Aven som bankens skulle g& med forlust
under dessa tva dr, skulle dess kapitaltickningsgrad ligga vil over de lagstadgade kraven. Med andra ord skulle de
befintliga nedskrivningarna kunna vara dnnu hogre utan att detta skulle medféra solvensproblem for banken de
ndrmaste dren. Foljaktligen kommer banken troligtvis inte att beh6va nytt kapital eller nytt statligt stod for att
sakerstilla sin solvens, inte ens under stress.

(89) Pd grundval av ovanstdende anser kommissionen att bankens planerade avkastning pa eget kapital under 2017
skulle vara tillricklig for att dterstilla bankens lonsamhet. Banken skulle dirmed uppfylla kravet i punkt 15
i meddelandet om omstrukturering om att en omstrukturering inte bor ta mer dn fem dr i ansprak. Med tanke pé
bankens sarbarhet for makroekonomiska chocker (framfér allt nir det giller jordbrukssektorn) och det faktum att
banken sjilv planerar for ytterligare omstrukturering, anser dock kommissionen att det dr lampligt och klokt att
godta Danmarks dtaganden fram till 2018 (vilka kan forlingas med ett &r om sé krévs).

(90) Kommissionen konstaterar att Danmarks foreslagna dtaganden (se skal 44) ger ytterligare garantier for bankens
langsiktiga bdrkraft. Om banken inte skulle uppnd en avkastning pd eget kapital pa [7-11] procent till 2018
skulle omstruktureringsperioden forlingas med ett &r och ytterligare atgarder kommer da att vidtas for att
sikerstilla bankens ldngsiktiga barkraft. Vid en sddan forlingning av omstruktureringsperioden mdste banken
ndrmare bestimt (pd nytt) prissitta varje kundforbindelse (med vissa begriansade undantag) s att banken uppnar
fordefinierade l1onsamhetsmal for respektive kund (**). P4 sd sitt okar banken sina intdkter om avkastningen pé
eget kapital inte har stimt overens med malet pa [7-11] procent dr 2018. Eftersom banken redan har atagit sig
att gora stora nedskirningar av kostnaderna, samtidigt som banken inte har full kontroll &ver ldneférlusterna
(som styrs av makroekonomiska villkor), forefaller denna atgird lamplig for att 6ka bankens l6nsamhet om behov
uppstar. Kommissionen anser darfor att dtagandena ger ytterligare trygghet om bankens langsiktiga barkraft.

(91) Kommissionen hyser dirfor inte langre ndgra tvivel om bankens ldngsiktiga barkraft. Till foljd av kapitalokningen
kommer banken framfor allt att ha en bekvam buffert som 6verstiger lagstadgade kapitalkrav och kommer att
kunna absorbera ytterligare nedskrivningar, om sddana skulle ske, utan att bryta mot kraven. Dessutom kommer
de extra kostnadsbesparingarna (minskade rinte- och driftskostnader) att bidra till att forbdttra bankens
lonsamhet. Totalt sett kommer bankens lonsamhet att oka tillrackligt for att banken ska kunna anskaffa ytterligare
kapital pd marknaden vid behov, till foljd av alla de &tgirder som planeras i omstruktureringsplanen.
Avslutningsvis kommer dtagandena att sikerstilla att de kvarstdende nedskdrningarna av kostnaderna genomfors,
att lampliga kapitalbuffertar uppritthalls och att intdkterna kommer att oka om bankens 16nsamhet inte dr
forenlig med mélet med en avkastning pa eget kapital p& [7-11] procent. Kommissionen anser dirfor att bankens
senaste omstruktureringsplan ger tillridckliga garantier for bankens barkraft och undanréjer de tvivel som anges
i beslutet om att inleda forfarandet.

7. SLUTSATS

(92) Pé grundval av foregdende bedomning har de tvivel som anges i beslutet om att inleda forfarandet undanrojts.
Det statliga stod som detta drende avser bor dirfor forklaras forenligt med den inre marknaden i enlighet med
artikel 107.3 b i fordraget.

HARIGENOM FORESKRIVS FOLJANDE.

Artikel 1

Det omstruktureringsstod som Danmark har tillimpat till formdn for Vestjysk Bank dr forenligt med den inre
marknaden i den mening som avses i artikel 107.3 b i férdraget, pa grundval av de dtaganden som anges i bilagan.

(*) Dessa mdl kommer att tillimpas pd portfoljbasis for konsumentkunder men pa nivén for enskilda kundforbindelser for foretagskunder.
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Artikel 2

Detta beslut riktar sig till Konungariket Danmark.

Utfdrdat i Bryssel den 18 juli 2017.

Pi kommissionens vignar
Margrethe VESTAGER

Ledamot av kommissionen
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BILAGA

VILLKORSLISTA (ARENDE SA.34720) - DANMARK - OMSTRUKTURERINGSPLAN FOR VESTJYSK BANK

1. BAKGRUND

Konungariket Danmark (nedan kallat Danmark) ska sikerstilla att Vestjysk Bank A[S (nedan kallad Vestjysk Bank
eller banken) genomfor den omstruktureringsplan som ingavs den 14 juni 2017.

Danmark gor hirmed foljande dtaganden (nedan kallade dtagandena), som ir en integrerad del av omstrukture-
ringsplanen.

Atagandena trider i kraft pa datumet for antagandet av Europeiska kommissionens (nedan kallad kommissionen)
beslut om godkidnnande av omstruktureringsplanen (nedan kallat beslutet).

Texten i dtagandena ska tolkas mot bakgrund av beslutet och den allminna ramen for unionsritten och med
hanvisning till rddets férordning (EU) 2015/1589 (').

Danmark ska sikerstilla att Vestjysk Bank vidtar de dtgirder som kravs for att respektera dessa dtaganden pa ett
korrekt och fullstindigt sdtt fram till omstruktureringsperiodens slut.

2. DEFINITIONER
Med avseende pé dtagandena har foljande begrepp den angivna betydelsen:

1. Kérnregion: Jylland.

2. Beslut: Kommissionens beslut om godkidnnande av den statliga stodatgirden och omstruktureringsplanen
for Vestjysk Bank i drende SA.34720 av den [ange datum)].

3. Ikrafttridandedatum: Datum for antagande av beslutet.

4. Finansieringskvot: Utlaningskvoten for stabil finansiering i form av rorelsekapital med undantag for
obligationer med en dterstdende 16ptid pa mindre 4n ett &r.

5. LCR: Likviditetstickningskvot.

6. Overvakningsforvaltare: En eller flera fysiska eller juridiska personer, som dr oberoende fran Vestjysk
Bank och som godkints av kommissionen och utsetts av Vestjysk Bank och som har i uppgift att 6vervaka
att Vestjysk Bank respekterar dtagandena.

7. Omstruktureringsplan: Den omstruktureringsplan (den uppdaterade affirsplan for Vestjysk Bank som
ingavs till kommissionen i juni 2017) som antagits genom detta beslut.

8. Avkastning pa eget kapital: Avkastning pé eget kapital efter skatt.

9. Avkastning pa eget kapital pd kundnivd: Avkastning pd eget kapital fore skatt pd kundfoérbindelseniva
berdknad utifrdn ett internpris for finansiering som motsvarar en kostnad for finansiering med avstimd
loptid och riskjusterade kostnader. Denna berdkning innefattar det volymvigda genomsnittet for alla ldn
med en enskild kund. Andra avgiftsverksamheter eller banktransaktioner som bidrar till lonsamheten
i forbindelsen med samma kund kan ocksd beaktas, s& att ett nytt 1an kan ge ldgre avkastning om det
kompenseras med intdkter frn andra avgiftsverksamheter eller banktransaktioner.

10. Statliga hybridinstrument: Efterstillda obligationer som Danmark tecknat (p& danska: hybrid kernekapital
udstedt under bankpakke II).

Med avseende pd dessa dtaganden ska singularis inbegripa pluralis (och vice versa), om inte annat anges
i dtagandena.

(") Rédets forordning (EU) 2015/1589 av den 13 juli 2015 om genomfdrandebestimmelser for artikel 108 i fordraget om Europeiska
unionens funktionssitt (EUT L 248, 24.9.2015,s. 9).
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3. ALLMANT
3.1 Danmark dtar sig att se till att dtagandena iakttas fullt ut under omstruktureringsperioden.
3.2 Omstruktureringsperioden avslutas den 31 december 2018 forutsatt att Vestjysk Bank uppndr en avkastning pd

eget kapital pd [7-11] procent utifrdn det slutliga reviderade drsbokslutet for 2018. Om en sddan avkastning pa
eget kapital inte uppnds for 2018 ska perioden avslutas den 31 december 2019, pa grundval av en slutrapport
fran overvakningsforvaltaren om de dtaganden som giller for detta r. Om inte annat anges galler dtagandena
under omstruktureringsperioden.

4. OMSTRUKTURERING AV VEST]YSK BANK: KAPITALISERING OCH OMBALANSERING AV LANEPORTFOL]EN

4.1 Vestjysk Bank ska under hela omstruktureringsperioden bibehilla ett kapital som minst motsvarar antingen i) 2
procent av det totala riskvigda exponeringsbeloppet eller ii) 325 miljoner danska kronor utéver summan av
solvensbehovet och det kombinerade buffertkravet enligt tillimpliga lagar och foreskrifter, beroende péd vilket
som dr hogst.

4.2 Vestjysk Bank ska under hela omstruktureringsperioden respektera foljande likviditetskrav:

— Vestjysk Bank ska uppritthélla en likviditetstickningskvot pd minst 100 procent som berdknats enligt
tillimpliga lagar och foreskrifter.

— Vestjysk Bank ska uppritthédlla en overskjutande likviditetstackning pd minst 50 procent av likviditetstack-
ningskravet enligt tillimpliga lagar och foreskrifter.

— Vestjysk Bank ska uppritthalla en finansieringskvot pa hogst 1 som berdknats enligt tillimpliga lagar och
foreskrifter.

4.3 Vestjysk Banks balansrikning for 2017 far inte vara storre dn den for 2016 och fir inte 6verstiga 20 300
miljoner danska kronor ar 2018 och 21 000 miljoner danska kronor ar 2019 (i tillimpliga fall).

4.4 Vestjysk Bank ska ombalansera sin utldning under omstruktureringsperioden pa foljande sitt:

— Nettoutldningen inklusive garantier till fastighetssektorn fir inte utgéra mer 4n 25 procent av den totala
nettoutldningen (utldning till kunder) inklusive garantier oavsett tidpunkt.

4.5 Nettoutléning berdknad som genomsnittlig nettoutldning per ar till sektorerna for jordbruk, jakt, skogsbruk och
fiske far per den 31 december samtliga dr inte Gverstiga andelen total nettoutlaning per den 31 december 2016
(dvs. 20 procent av den totala utlaningen till kunder enligt definitionen ovan), om och i den man som en sddan
overskjutande nettoutldning ar resultatet av utldning till nya kunder eller en okad utléning till befintliga kunder.

4.6 Vestjysk Bank ska inte tillhandahdlla ny utlining till kunder utanfér kirnregionen, om inte kunden
tillhandahéller egen finansiering pd minst [35-45] procent och ldnet stills mot sikerhet. Vestjysk Bank ska inte
tillhandahélla ny utlining med avseende pa tillgdngar utanfér Danmark.

4.7 Stora exponeringar:

Vestjysk Bank far inte dta sig ndgra kreditriskexponeringar med nya kunder, om en sddan exponering i sig utgor
mer dn 10 procent av det totala kapitalet vid tidpunkten i fraga.

5. BETEENDEMASSIGA ATGARDER OCH FORETAGSSTYRNING

5.1 Forvarvsforbud: Vestjysk Bank ska inte forvirva ndgon andel i ndgot foretag, oavsett om det dr friga om en
overforing av en tillgdng eller en aktieverldtelse. Detta forvirvsforbud omfattar bade foretag som har den
rittsliga formen av ett bolag och alla tillgdngar som utgor en verksamhet.

i) Undantag: Vestjysk Bank far forvirva andelar i foretag forutsatt att foljande krav uppfylls:

a) Det anskaffningspris som Vestjysk Bank betalar for forvirvet ska vara 0,01 procent ligre dn bankens
balansrikning (') vid ikrafttridandedatumet ().

(") Av tydl hetsskil bor det understrykas att balansrakningen, inom ramen for dtagandet, ska motsvara Vestjysk Banks totala tillgngar.

2 For att fortydliga ska bankens balansrikning vid ikrafttridandedatumet for dtagandena, om kommissionen godkanner ett hivande av
forvirvsforbudet, berdknas sd att den dven omfattar tillgdngarna i de forvirvade enheterna eller den forvirvade enheten vid tidpunkten
for forvarvet.
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b) Det kumulativa anskaffningspris som Vestjysk Bank betalar for alla sddana forvirv, fran och med ikrafttri-
dandedatumet fram till omstruktureringsperiodens slut, ska understiga 0,025 procent av Vestjysk Banks
balansrikning vid ikrafttridandedatumet.

) Forvirvet ska vara en direkt foljd av tidigare befintliga avtalsforpliktelser (fore detta beslut) som ingatts
med tredje part eller lagstadgade forpliktelser eller ett krav enligt ett slutgiltigt och obligatoriskt beslut
som fattats av en offentlig myndighet gentemot Vestjysk Bank.

ii) Verksamhet som inte omfattas av férvirvsforbudet: Forvirvsforbudet ska inte omfatta férvirv som i)
sker i samband med normal bankverksamhet vid forvaltning av befintliga fordringar gentemot foretag
i svarigheter, inbegripet konvertering av befintliga skulder till kapitalinstrument eller som ii) sker inom
ramen for vanlig finansforvaltning.

5.2 Reklam: Vestjysk Bank fir inte utnyttja stodatgirderna eller ndgra fordelar till foljd av dessa for reklamdndamal.
6. OMSTRUKTURERING AV VESTJYSK BANKS RISKHANTERING
6.1 Banken ska ytterligare forbidttra och centralisera riskhanteringen for sina storsta kunder genom att inritta en

central foretagsavdelning.

6.2 Vestjysk Banks totala fasta driftskostnader (for personal, filialer, administration och andra driftsaspekter) och
amorteringskostnader ska inte Overstiga [435-475] miljoner danska kronor dr 2017, [420-460] miljoner
danska kronor ar 2018 och [405-445] miljoner danska kronor ar 2019 (i tillimpliga fall) (till dessa siffror
tillkommer kostnader till foljd av andra krav som Vestjysk Bank madste f6lja enligt tillimpliga lagar eller
foreskrifter och, utan begransningar, loneskatt [pa danska: lensumsafgift]).

7. ATERBETALNING TILL STATEN

7.1 Vestjysk Bank ska fullt ut kompensera for sina statliga hybridinstrument till pari samt all upplupen rinta
i enlighet med tillimpliga lagar och foreskrifter, inom sex manader fran ikrafttridandedatumet.

8. ATAGANDEN I FRAGA OM KREDIT- OCH PRISSATTNINGSPOLICYER

8.1 Vestjysk Bank ska uppfylla foljande krav:

8.1.1 Under 2017, 2018 och 2019 (i tillimpliga fall) ska Vestjysk Bank, med hjilp av det formuldr som bifogats detta
beslut, limna en rapport till 6vervakningsforvaltaren om fordelningen av avkastningen pa eget kapital fore skatt
over bankens foretagskunder (vilket innefattar alla smd och medelstora foretag) och om genomsnittliga
bruttointikter med kreditkvalitetsbetyg for konsumentkunder liksom anges i punkt 8.1.6.

8.1.2  Banken ska dr 2018 och, i tillimpliga fall, & 2019 utarbeta en strategi som visar hur man ska 6ka lonsamheten
i bankens kundférbindelser. Denna strategi mdste vara tillrickligt utforlig och bland annat tydligt ange vilka
kundsegment som avses och vilka dtgdrder som foreslds for att oka intdkterna (inklusive vilka mojligheter som
finns att avsluta otillfredsstillande kundférbindelser).

8.1.3 Banken ska ar 2018 prissitta varje nytt 1an (med nytt 1dn avses varje ny verksamhet som inte hor till en
befintlig transaktion) med tillimpning av ett limpligt internt prissittningsverktyg eller, om det ror sig om
konsumentkundsexponeringar, med hjilp av limpliga interna prissattningsriktlinjer och central bevisning pa att
prissittningsriktlinjerna stoder genomsnittliga bruttointikter per kund pd minst [2 800-3 300] danska kronor
utifrdn en standardmodell. Prissittningen f6r nya ldn till foretagskunder kommer att anses limplig om det nya
lanet bidrar till att uppnd en positiv avkastning pé eget kapital pd kundnivd pd minst [8-12] procent fore skatt
ar 2018.

8.1.4 Frdn och med 2019 (i tillimpliga fall) ska banken se till att varje kundférbindelse (och inte bara nya lan) ska
prissittas i overensstimmelse med punkt 8.1.3 ovan, i den médn som detta dr juridiskt mojligt. Om man inte
kan pévisa en positiv avkastning pd eget kapital pd kundnivd pd minst [8-12] procent fore skatt for enskilda
foretagskundforbindelser som Gverstiger en exponering pa [2,2-2,7] miljoner danska kronor vid prissittningen,
kommer kredithistoriken att vidarebefordras till styrelsen for formellt godkidnnande genom ett motiverat beslut.
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Om det totala beloppet for undantag for samtliga foretagskundférbindelser, oavsett storlek, som inte uppnér den
nimnda troskelnivan Gverskrider bankens reviderade nettoldneexponering (i slutet av foregdende rikenskapsar)
med [2-3] procent under rakenskapsaret, ska Vestjysk Bank, i den mdn som det ar juridiskt mojligt, i) i friga
om foretagskunder sikerstilla en minskning av beloppet for nettoldneexponeringen for foretagskunder som inte
uppndr nimnda troskelnivd med [18-25] procent jamfort med foregdende rikenskapsdr och ii) i friga om
konsumentkunder sikerstdlla en okning av de genomsnittliga bruttointikterna med [4-8] procent fran den
nuvarande nivdn pa [2 800-3 300] danska kronor till den ldgsta nivdn pa [2 800-3 300] danska kronor.

8.1.5  Nar det giller sddana berakningar for foretagskunder kommer kreditdokumentation att utfirdas for nya lan med
angivelse av berdknad avkastning pa eget kapital pd kundnivé fore avtalets ingdende, antingen for det enskilda
lanet eller for andra befintliga exponeringar for den enskilda kunden, inklusive avgiftsverksamheter eller
banktransaktioner. Kreditdokumentation kommer att utfirdas for de nya lan som nimns ovan med angivelse av
beriknad avkastning pa eget kapital pd kundniva fore avtalets ingdende, nir kreditbeslutet fattas och for samtliga
rakenskapsar direfter.

8.1.6  Foljande kreditavtal omfattas inte av prissittningssystemet: omstruktureringsirenden (kreditkvalitet [pd danska:
udldnsbonitet] av grad 1 och 2c enligt den danska finansinspektionens allminna kundklassificeringssystem) for
vilka en omstrukturerings- eller dterhimtningsplan (pd danska: kredithandlingsplan) har upprattats och alla
penningmarknadstransaktioner.

9. JUSTERINGSMEKANISM

9.1 Om de mél som anges i punkt 4.3 inte uppnds ett visst ar pd grund av omstindigheter som ligger utom
bankens kontroll och om skillnaden mellan de faktiska resultatet och mélen dr mer dn 7 procent, ska Danmark
inge ett forslag till kommissionen med en motivering och avhjilpande atgirder for att sikerstilla framtida
forenlighet med maélen eller lamplig ersdttning eller foresla alternativa dtgarder for att uppnd samma syfte som
med de ursprungliga mal som inte forverkligats.

10. RAPPORTERING

10.1  Danmark ska se till att omstruktureringsplanen genomfors pé fullstindigt och korrekt sitt och att det sker en
kontinuerlig 6vervakning av att samtliga dtaganden i denna villkorslista genomfors pd ett fullstindigt och
korrekt sitt.

10.2  En Gvervakningsforvaltare ska under hela omstruktureringsperiodens loptid varje halvar foreligga
kommissionen en rapport om utvecklingen av omstruktureringsplanen och ovanstdende ataganden.
Referensdatum for halvarsrapporteringen dr den 31 december och den 30 juni. Halvdrsrapporterna ska
vidarebefordras inom tvd mdanader frin rapporteringsdatumen varje ar under omstruktureringsperioden.
Slutrapporten ska inges senast den 31 december 2019 (i tillimpliga fall) och ska avse hela ar 2019.

11. OVERVAKNINGSFORVALTARE

11.1  Danmark ska utse en 6vervakningsforvaltare som har i uppgift att rapportera till kommissionen om Danmarks
och bankens fullgérande av dtagandena.

11.2  Overvakningsforvaltaren ska vara oberoende gentemot banken och ska ha nédvindiga kvalifikationer for att
fullgora sitt uppdrag, till exempel som investeringsbank, konsult eller revisor, och fir inte bli foremal for
intressekonflikt under sin mandatperiod.

11.3  Forvaltaren ska fd ersittning frdn banken pd ett sitt som inte hindrar honom eller henne fran att fullgéra sitt
mandat pé ett oberoende och effektivt sitt.

Utnidmning av évervakningsforvaltare

11.4  Danmark ska senast fyra veckor efter ikrafttridandedatumet inge en forteckning till kommissionen for
godkinnande over tva eller fler personer som Danmark foreslar som Gvervakningsforvaltare, med uppgift om
vilken person Danmark féredrar. Forslaget maste innehalla tillrdckliga upplysningar for att kommissionen ska
kunna kontrollera att den foreslagna forvaltaren uppfyller de krav som anges ovan och ska inbegripa foljande:

i) Samtliga villkor for det foreslagna uppdraget, som ska innehilla alla bestimmelser som behévs for att
forvaltaren ska kunna fullgéra sina uppgifter enligt dessa dtaganden.

i) Ett forslag till arbetsplan med en beskrivning av hur overvakningsforvaltaren har for avsikt att utfora de
tilldelade uppgifterna.
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11.5 Kommissionen ska ha ritt att godkdnna eller avsld forslaget om forvaltare och godkinna det foreslagna
uppdraget med de dndringar som den anser vara nodvindiga for att forvaltaren ska kunna fullgora sina
skyldigheter. Om endast ett namn godkinns ska Danmark utnimna eller 1ita utnimna den personen eller
institutionen som forvaltare i enlighet med det uppdrag som godkints av kommissionen. Om mer 4n ett
namnforslag godkints fir Danmark fritt utnimna forvaltaren bland dessa namn. Forvaltaren ska utses inom en
vecka frdn kommissionens godkinnande enligt det mandat som godkants av kommissionen.

11.6  Om alla forslag om forvaltare forkastas ska Danmark inkomma med namn pd minst tvd andra personer eller
institutioner inom en vecka fran det att man fick kinnedom om avslaget.

11.7  Om samtliga foreslagna forvaltare forkastas av kommissionen ska kommissionen foresld en forvaltare som
Danmark ska utse, eller lata utse, i enlighet med ett forvaltaruppdrag som godkints av kommissionen.

Overvakningsforvaltarens arbetsuppgifter och skyldigheter

11.8  Forvaltaren ska fullgora de angivna uppgifterna for att se till att dtagandena uppfylls. Kommissionen far, pa eget
initiativ eller pa forvaltarens, Danmarks eller bankens begiran, utfirda order eller instruktioner till forvaltaren
for att se till att dtagandena uppfylls. Banken och Danmark fér inte ge instruktioner till forvaltaren.

11.9  Overvakningsforvaltaren ska ombesorja foljande:

i) Foresld en detaljerad arbetsplan for kommissionen med en beskrivning av hur han eller hon har for avsikt
att Overvaka efterlevnaden av de dtaganden som bifogas beslutet. Rapporten ska limnas in senast den
31 december 2017.

ii)y Overvaka efterlevnaden av dtagandena i kvartalsvisa rapporter.

iii) Foresld sddana atgdrder som Gvervakningsforvaltaren anser 4r nodvindiga for att sdkerstdlla Danmarks och
bankens efterlevnad av dtagandena.

Danmarks och bankens uppgifter och skyldigheter

11.10 Banken ska ombesorja och se till att dess rddgivare ombesorjer att Overvakningsforvaltaren fir allt det
samarbete, den hjdlp, det ledningsstod, det administrativa stod och de upplysningar som forvaltaren rimligen
kan behova for att fullgéra sina uppgifter.

Utbyte, beviljande av ansvarsfrihet f6r och terinsittning av forvaltaren

11.11 Om forvaltaren upphor att fullgéra sina uppgifter enligt dtagandena eller om andra visentliga grunder foreligger,
till exempel en intressekonflikt frén forvaltarens sida, giller foljande:

11.12 Kommissionen fér, efter att ha hort 6vervakningsforvaltaren, kriva att Danmark ska ersdtta honom eller henne.
11.13 Danmark fir ersitta forvaltaren med kommissionens godkdnnande.

11.14 Om forvaltaren entledigas kan han eller hon bli skyldig att stanna kvar pé sin post till dess att en ny forvaltare
har utsetts och till dess att all relevant information har G6verlimnats till den nya forvaltaren. Den nya
overvakningsforvaltaren ska utses i enlighet med det forfarande som avses i punkterna 11.4-11.7.

11.15 Forutom vid entledigande ska forvaltaren upphora att agera som forvaltare forst nir kommissionen har 16st
honom eller henne frin sina skyldigheter, efter att alla dtaganden som forvaltaren &lagts har uppfyllts.
Kommissionen kan dock nidr som helst begira att forvaltaren dterinsitts om det senare framkommer att de
berorda dtgirderna kanske inte har genomforts fullstindigt och ordentligt.
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