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Dotyczy: Pomocy panstwa nr N 302/2009 — Polska

Rekapitalizacja niektorych instytucji finansowych

Szanowny Panie Ministrze,

I.

(1)

I1.

2)

€)

PROCEDURA

Dnia 18 maja 2009 r. Polska zgtosita program rekapitalizacji niektorych instytucji
finansowych (zwany dalej ,,programem” lub ,,programem rekapitalizacji”), ktorym
objete maja by¢ banki i zaklady ubezpieczen w Polsce. Komisja zwracala si¢ do
wladz polskich o dostarczenie dodatkowych informacji w dniach 22 czerwca, 19
sierpnia, 25 wrzesnia, 5 pazdziernika 1 30 listopada 2009 r. Wtadze polskie
udzielity odpowiedzi odpowiednio w dniach 27 lipca, 11 wrze$nia, 12
pazdziernika, 5 listopada oraz 2 i 4 grudnia 2009 r.

OPIS PROGRAMU POMOCY

Cel programu

W odpowiedzi na wyjatkowe zawirowania, jakie maja miejsce obecnie na
$wiatowych rynkach finansowych, Polska zamierza wdrozy¢ program majacy na
celu przywrdcenie stabilnosci systemu finansowego 1 zaradzenie powaznym
zaburzeniom w polskiej gospodarce.

Celem programu jest zwigkszenie stabilnosci finansowej Polski poprzez objecie
gwarancja emisji akcji uprzywilejowanych lub dlugu podporzadkowanego
instytucji finansowych. Program umozliwia rowniez przejmowanie przez Skarb
Panstwa instytucji, ktorym grozi utrata wyptacalno$ci, jesli jest to niezbgdne dla
zapewnienia stabilnosci krajowego systemu finansowego. Omawiany S$rodek
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(4)

3.

stanowi uzupelnienie wsparcia majacego na celu zachowanie plynnosci,
przyznawanego w ramach programu wspierania finansowania bankow w Polsce'.

Beneficjenci

Zgodnie z projektem ustawy o rekapitalizacji niektorych instytucji finansowych,
ktéra stanowi¢ bedzie postawe prawna omawianego programu, jest on otwarty dla
wszystkich bankow 1 zakladow ubezpieczen majacych siedzib¢ na terenie
Rzeczpospolitej Polskiej (polskich lub w posiadaniu kapitatu zagranicznego),
wobec ktorych wdrozono postepowanie naprawcze® ze wzgledu na istniejace
zagrozenie dla ich stabilnos$ci’. Potrzeba zwigkszenia funduszy wiasnych musi
zosta¢ sprecyzowana w programie naprawczym, ktdrego realizacja doprowadzi¢
ma do zlikwidowania probleméw stanowiacych powdd wszczgcia postgpowania
naprawczego 1 bedacych zagrozeniem dla stabilno$ci finansowej. Program
naprawczy zatwierdzany jest przez polski organ nadzoru — Komisj¢ Nadzoru
Finansowego (zwana dalej ,,KNF”).

Opis Srodka

Rekapitalizacja

Forma i kwoty pomocy

()

(6)

(7)

Instytucja finansowa moze uzyska¢ od Skarbu Panstwa gwarancje do wysokosci
100% planowanego zwigkszenia funduszy wlasnych w postaci akcji
uprzywilejowanych lub podporzadkowanych instrumentéw dluznych, pod
warunkiem ze jej program naprawczy zostanie zatwierdzony przez KNF. Emisja
powinna by¢ skierowana do dotychczasowych akcjonariuszy badz udziatowcow
beneficjenta lub prywatnych podmiotéw trzecich. Wykonanie umowy gwarancji
Skarbu Panstwa nastgpuje wylacznie w sytuacji, gdy emisja w catosci lub czesci
nie znajdzie nabywcoéw wsrdd dotychczasowych akcjonariuszy badz udzialowcow
lub podmiotéw trzecich.

Skarb Panstwa moze obja¢ gwarancja dwa rodzaje instrumentow. W pierwszym
przypadku gwarancja panstwa obejmowana jest emisja podporzadkowanych
instrumentow dtuznych, zaliczanych do kategorii Tier 2. W tym przypadku, jesli
nie wszystkie instrumenty objgte gwarancja znajda nabywcoéw wsrod inwestorow
prywatnych, panstwo wywiazuje si¢ z przyjetego zobowiazania, obejmujac
pozostata czgs¢ wyemitowanych instrumentow.

W drugim przypadku Skarb Panstwa obejmuje gwarancja emisj¢ akcji. Wykonanie
gwarancji Skarbu Panstwa nast¢puje wtedy:

1. przez objgcie akcji  uprzywilejowanych  niemajacych  charakteru
kumulatywnego, =zaliczanych do kategorii Tier 1, w przypadku gdy

Zob. decyzja Komisji z dnia 25 wrzesnia 2009 r. w sprawie N 208/2009 Program wspierania finansowania
bankéw w Polsce, Dz.U. C 250 2 20.10.2009 1., s. 1.

Zgodnie z art. 142-146 ustawy z dnia 29 sierpnia 1997 r. — Prawo bankowe, Dziennik Ustaw z 2002 r. Nr 72
poz. 665, z pézn. zm. lub art. 187-189 ustawy z dnia 22 maja 2003 r. o dziatalnosci ubezpieczeniowe;j,
Dziennik Ustaw Nr 124, poz. 1151 z pézn. zm.

Zgodnie z ustawa Prawo bankowe (ktéra ma zosta¢ zmieniona ustawa o rekapitalizacji niektorych instytucji
finansowych) oraz ustawa o dziatalno$ci ubezpieczeniowej, juz samo niebezpieczenstwo powstania straty
bilansowej, niewyplacalnosci i utraty plynnosci bankow lub zagrozenie dla interesow ubezpieczajacych,
ubezpieczonych, uposazonych lub uprawnionych z uméw ubezpieczenia stanowia przestanki wszczgcia
obowiazkowego postgpowania naprawczego pod nadzorem KNF. Polskie wiladze przyjmuja jednak, ze
spelnienie wyzej wymienionych warunkow nie przesadza, ze znajdujaca si¢ w takich okolicznosciach instytucja
finansowa jest w trudnej sytuacji finansowe;j.
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dotychczasowi akcjonariusze lub podmioty trzecie objgly nie wigcej niz 50%
wielkosci emisji akcji;

ii.  przez objgcie podporzadkowanych instrumentéw dtuznych, w przypadku gdy
dotychczasowi akcjonariusze lub podmioty trzecie objety wigcej niz 50%
wielkosci emisji akcji. Warto$¢ nominalna instrumentéw obejmowanych
przez Skarb Panstwa odpowiada roznicy migdzy wysokoscia gwarancji a
laczna wartoscia akceji objetych przez inwestorow prywatnych.

Instytucje finansowe biorace udzial w programie musza spetniaé odpowiednie
krajowe wymogi kapitalowe okreslone dla danego typu instytucji finansowej lub
tez osiagna¢ wymagany poziom kapitalu w wyniku realizacji programu
naprawczego.

W ramach przyjetego budzetu panstwa na 2009 r. taczny limit wszystkich
gwarancji Skarbu Panstwa (w tym takze gwarancji, ktére nie sa udzielane w
ramach przedmiotowego programu) na 2009 r. wynosi maksymalnie 40 mld PLN
[ok. 9,6 mld EUR"]. Nie ustanowiono specjalnego limitu dla gwarancji udzielanych
w ramach programu rekapitalizacji.

Inne warunki uzyskania wsparcia

(10) Minister witasciwy do spraw instytucji finansowych (zwany dalej ,,Ministrem

Finansow”) udziela gwarancji w drodze umowy. W umowie tej okreslone zostana
szczegOlowe warunki potencjalnej rekapitalizacji, w tym wysoko$¢ udzielanej
gwarancji, sposob obliczenia ceny akcji lub warunki emisji podporzadkowanych
instrumentdw dluznych, w tym termin ich zapadalno$ci, cen¢ emisyjna i
oprocentowanie, ograniczenia w zakresie wyplaty dywidendy oraz dokltadne
przeznaczenie $rodkéw panstwowych. Ponadto, umowa zapewnia Ministrowi
Finansow odpowiedni wptyw na dziatalno$¢ beneficjenta’.

(11) Wysokos¢ gwarancji nie moze by¢ wyzsza niz kwota zwigkszenia funduszy

wlasnych okreslona w programie naprawczym zatwierdzonym przez KNF. KNF
bedzie ponadto nadzorowaé wlasciwa realizacj¢ programu naprawczego.

(12) Beneficjent gwarancji zobowiazany jest do uiszczenia optaty prowizyjnej od

gwarancji. Optata prowizyjna naliczana bgdzie od objgtej gwarancja kwoty emisji i
ustalana w oparciu o rating instytucji finansowej. Jezeli instytucja finansowa nie
posiada ratingu, optata prowizyjna ustala bgdzie na poziomie odpowiadajacym
optatom dla instytucji posiadajacych wrazliwa na niekorzystne warunki zdolno$¢
do sptaty zobowiazan.

Sredni kurs wymiany NBP w dniu 20 listopada 2009 r. 1 EUR = 4,15 PLN.
Migdzy innymi poprzez udziat wyznaczonych przez panstwo przedstawicieli w organach instytucji finansowe;j.
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Tabela: Okreslanie oplat prowizyjnych

Standard & Fitch Ratings Ltd. | Moody's Optata prowizyjna od
Poor's Co. Investors Service |[gwarancji w skali
Inc. rokuj
Kategoria ratingowa
Najwyzsza AAA AAA Aaa 0.4 %
zdolnos¢ do sptaty
zobowiazan
Bardzo wysoka AA+ AA+ Aal 0.5 %
zdolnos¢ do sptaty [AA AA Aa?2
zobowiazan AA- AA-
Wysoka zdolno$¢ [A + A+ Al 0.6 %
do sptaty A A A2
zobowiazan A- A- A3
Odpowiednia BBB + BBB + Baal 0.9 %
zdolno$¢ do sptaty |BBB BBB Baa2
zobowigzan BBB- BBB- Baa3
Wrazliwa na BB + BB + Bal 2.0%
niekorzystne BB BB Ba2
warunki zdolno$¢ |BB- BB- Ba3
do splaty
zobowiazan
(13) Polskie wtadze deklaruja, ze cena zakupu akcji beneficjenta, obejmowanych przez

(14)

Skarb Pafistwa w ramach wykonywania gwarancji, ustalana bgdzie za pomoca co
najmniej dwoch sposrdd pigeiu metod wyceny warto$ci  przedsigbiorstwa,
wskazanych w ustawie z dnia 30 sierpnia 1996 r. o komercjalizacji i prywatyzacji’.

Jesli chodzi o akcje uprzywilejowane, kazda taka akcja przyznaje Skarbowi
Panstwa dwa glosy podczas gtosowania uchwatly o podziale zysku. Ponadto, akcje
sa uprzywilejowane w zakresie dywidendy i przyznaja Skarbowi Panstwa:

1. w pierwszym roku, za ktory Skarbowi Panstwa przystuguje prawo do
dywidendy — dwukrotno$¢ dywidendy przeznaczonej do wyptaty z akcji
nieuprzywilejowanych,

it.  w drugim roku, za ktéry Skarbowi Panstwa przystuguje prawo do dywidendy
— trzykrotno$¢ dywidendy przeznaczonej do wyptaty z  akeji
nieuprzywilejowanych,

1ii. W trzecim 1 nastgpnych latach, za ktore Skarbowi Panstwa przystuguje prawo
do dywidendy — czterokrotno$¢ dywidendy przeznaczonej do wyptaty z akcji
nieuprzywilejowanych.

Ustawa z dnia 30 sierpnia 1996 r. o komercjalizacji i prywatyzacji, Dziennik Ustaw z 2002 r. Nr 171, poz. 1397
z p6zn. zm. naklada wymog zastosowania co najmniej dwoch metod ustalania realnej wartosci przedsigbiorstwa
sposrdd nastepujacych: zdyskontowanych przysztych przeptywoéw pienigznych, wartosci odtworzeniowej,
wedhug skorygowanej wartosci aktywow netto, likwidacyjnej wartosci rynkowej i metody zastosowania
mnoznika zysku.
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(15) Jesli chodzi o podporzadkowane instrumenty dtuzne objgte przez Skarb Panstwa w

(16)

(17)

(18)

(19)

(20)

ramach wykonania gwarancji, minimalne oprocentowanie nie moze by¢ w
stosunku rocznym nizsze niz dwukrotnos¢ wysokosci stopy kredytu
lombardowego’ Narodowego Banku Polskiego. Dodatkowo, witadze polskie
zobowiazuja si¢ zapewnié, iz calkowity roczny zwrot z inwestycji panstwa
wyniesie co najmniej 10% (z wytaczeniem optaty prowizyjnej).

W odniesieniu do akcji objetych przez Skarb Panstwa w ramach wykonania
gwarancji istnieja trzy gloéwne scenariusze wycofywania si¢ z zaangazowania
kapitalowego, z czego dwa uruchamiane sa z inicjatywy Panstwa:

i.  Panstwo moze zdecydowac sig na sprzedaz akcji na rynku;

ii.  w przypadku gdy instytucja finansowa nie wywiazuje si¢ z warunkéw umowy
gwarancji, Skarbowi Panstwa przystuguje prawo do przedtozenia posiadanych
akcji do umorzenia;

iii.  wykup akcji przez innych akcjonariuszy nast¢puje na podstawy uchwaty
walnego zgromadzenia o przymusowym wykupie akcji.

Minimalng ceng akcji beneficjenta pomocy, sprzedawanych przez Skarb Panstwa w
ramach scenariusza opisanego w pkt 1), ustala si¢ zgodnie z przepisami ustawy z
dnia 30 sierpnia 1996 r. o komercjalizacji i prywatyzacji®.

W scenariuszach opisanych w pkt ii) oraz iii) cena akcji jest nie nizsza niz
najwyzsza z nastgpujacych wartosci:

1. cena ustalona zgodnie z przepisami ustawy z dnia 30 sierpnia 1996 r. o
komercjalizacji i prywatyzacji;

ii.  $rednia cena rynkowa’ z okresu 3 miesigcy poprzedzajacych uchwate walnego
zgromadzenia, w czasie ktorych dokonywany byt obrét tymi akcjami na
rynku regulowanym;

iii.  iloczyn ceny nabycia tych akcji 1 wspotczynnika korygujacego.

Wiadze polskie zobowiazuja sie¢ okresla¢ wielkos¢ wspotczynnika korygujacego
wedlug nastgpujacego wzoru:

wspotczynnik korygujacy > (1 + 2 * wysoko$¢ stopy kredytu lombardowego)”,
gdzie n odpowiada liczbie lat zaangazowania kapitalowego panstwa.

Na beneficjentéw pomocy udzielanej na podstawie notyfikowanego programu
nalozony zostanie zakaz reklamy odwotujacej si¢ do wsparcia ze $rodkow
panstwowych oraz innych form agresywnej strategii handlowej, ktére nie miatyby
miejsca bez wsparcia panstwa. Ograniczenia te bgda mialy zastosowanie zar6wno

Stopa kredytu lombardowego to oprocentowanie pobierane od bankéw przez polski bank centralny za
zabezpieczone zobowiazania wynikajace z kredytu. Stopa lombardowa jest znacznie wyzsza niz stopa
referencyjna banku centralnego oraz stopa oprocentowania pozyczek na polskim rynku migdzybankowym
(WIBOR) Na przyktad w dniu 20 listopada 2009 r. stopa lombardowa wyniosta 5%, stopa referencyjna banku
centralnego 3,5%, za$ miesi¢czna stopa WIBOR — 3,55%. Dwukrotno$¢ stopy lombardowej odpowiada stawce
odsetek karnych naliczanych od zalegtych zobowiazan publicznoprawnych.

Zob. przypis 6.

Arytmetyczna $rednia wazonych wolumenem obrotu $rednich dziennych cen.
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21)

(22)

(23)

24)

(25)

(26)

(27)

do instytucji zasadniczo zdrowych, jak i1 znajdujacych si¢ w trudnej sytuacji
finansowe;.

Zakaz wyplaty dywidendy obowiazywaé bedzie w okresie restrukturyzacji
beneficjentéw wsparcia znajdujacych si¢ w trudnej sytuacji finansowej. W takim
jednakze przypadku preferencyjna dywidenda bgdzie wyplacana Skarbowi Panstwa
po zniesieniu zakazu wyptaty dywidendy.

W okresie restrukturyzacji korzystajace z pomocy panstwa instytucje finansowe,
ktére znajduja si¢ w trudnej sytuacji finansowej, nie beda wyplacaly odsetek
(kupondéw) w odniesieniu do instrumentéw hybrydowych w przypadku gdy dana
instytucja nie jest do tego prawnie zobowiazana.

Program wprowadza takze ograniczenia w zakresie polityki placowej wobec
cztonkdéw organdéw instytucji finansowej bedacej beneficjentem wsparcia oraz jej
kadry kierowniczej.

Polskie wtadze zobowiazuja si¢ do dokonywania rozréznienia pomigdzy
zasadniczo zdrowymi instytucjami finansowymi 1 tymi w trudnej sytuacji
finansowej, stosujac kryteria okre§lone w pkt 13 i 14 komunikatu Komisji —
Dokapitalizowanie instytucji finansowych w zwiazku z obecnym kryzysem
finansowym: ograniczenie pomocy do niezbgdnego minimum oraz mechanizmy
zabezpieczajace przez nadmiernym zakldceniem konkurencji (zwanego dalej
,.komunikatem o dokapitalizowaniu”)'’ i w zataczniku do tego komunikatu, przed
udzieleniem wsparcia. Wtadze polskie informowacé bgda Komisje o rozréznieniu
dokonanym w odniesieniu do poszczegdlnych beneficjentéw oraz dostarcza —
najpozniej w momencie dokonywania dokapitalizowania w ramach omawianego
programu — wszelkie niezbgdne dane, ktore zadecydowaly o dokonanym
rozréznieniu, w szczegolnosci profil ryzyka wspieranej instytucji, jej program
naprawczy, jak rowniez szczegoétowe dane dotyczace zastrzykow kapitalowych. W
zwiazku z powyzszym, w przypadku instytucji znajdujacej si¢ w trudnej sytuacji
finansowej Polska przedstawi plan restrukturyzacji lub likwidacji w ciagu 6
miesi¢cy od daty dokonania dokapitalizowania. W przypadku zasadniczo zdrowych
beneficjentéw Polska przedstawi w tym samym terminie plan odzyskania
rentownosci, potwierdzajacy zdolnos¢ danej instytucji do utrzymania si¢ na rynku
po wycofaniu si¢ kapitatu panstwowego.

Jesli dotychczasowy beneficjent programu bgdzie musial ponownie skorzystac¢ ze
wsparcia udzielanego w jego ramach, Polska zglosi taki przypadek jako pomoc
indywidualna na rzecz tego beneficjenta.

Okres, w ktorym mozliwe jest udzielanie pomocy w ramach programu, rozumiane
jako zawarcie umowy gwarancji emisji, ograniczony jest do 6 miesiecy od daty
wydania decyzji, a okres, w ktorym program ten moze zosta¢ faktycznie wdrozony
— do 3 miesiecy od daty wygasnigcia programu pomocowego.

W przypadku konieczno$ci przedtuzenia stosowania programu pomocowego przez
okres dtuzszy niz 6-miesigcy, wiladze polskie zobowiazuja si¢ zwracaé si¢ do
Komisji z prosba o ponowna akceptacj¢ programu.

Dz.U.C 10z 15.1.2009, s. 2.



(28) Wtadze polskie zobowiazuja si¢ przekazywa¢ co 6 miesigcy raporty z

funkcjonowania programu, zawierajace listg wszystkich beneficjentow programu i
wszelkie istotne w tym wzgledzie informacje.

Nacjonalizacja

(29)

(30)

(1)

I11.

(32)

(33)

(34)

IVv.

(35)

W przypadku gdy instytucji finansowej grozi utrata wyplacalnosci oraz jesli
zdaniem wtadz polskich stanowi to zagrozenie dla stabilnosci krajowego sytemu
finansowego, instytucja taka moze zosta¢ przejgta przez Skarb Panstwa. W
szczegodlnosci Skarb Panstwa moze przejaé instytucje finansowa w przypadku, gdy
W razacy sposob narusza ona warunki umowy o udzielenie gwarancji.

Przejecie instytucji finansowej nastgpuje przez przymusowy wykup akcji od
dotychczasowych akcjonariuszy przez Skarb Panstwa. Cena akcji instytucji
podlegajacej przejeciu przez Skarb Panstwa jest ustalana zgodnie z pkt (13),
z zastrzezeniem, ze wszelka pomoc przyznana w zwiazku z kryzysem finansowym
pomniejszy ceng akcji.

Skarb Panstwa zobowigzany jest do zbycia posiadanych akcji zasadniczo w
terminie 3 lat, nie podzniej jednakze niz w terminie 5 lat.

STANOWISKO POLSKI

Wiadze polskie zgadzaja si¢ z faktem, ze zgloszony program stanowi pomoc
panstwa. Niemniej jednak podkreslaja, ze Polska starata si¢, by program oparty byt
w mozliwie najwigkszym stopniu na warunkach rynkowych.

Wiadze polskie utrzymuja, ze zgloszony srodek pomocy jest niezbgdny, aby
unikna¢ negatywnych skutkow ubocznych dla polskiego systemu finansowego oraz
catej gospodarki. Z uwagi na fakt, ze trudno jest przewidzie¢ skutki obecnego
ogblnoswiatowego kryzysu finansowego, wtadze polskie uznaty za konieczne, aby
Panstwo miato mozliwos¢ szybkiej rekapitalizacji lub przejecia instytucji
finansowych dotknigtych kryzysem.

Wtadze polskie uwazaja, ze program pomocy jest zgodny z rynkiem wewngtrznym,
poniewaz ma na celu ,,zaradzenie powaznym zaburzeniom w gospodarce panstwa
cztonkowskiego” w rozumieniu postanowien art. 107 ust. 3 lit b) TFUE'. Ponadto
wladze polskie uwazaja, ze zgloszona pomoc nie doprowadzi do nadmiernego
zaktocenia konkurencji, nie niesie tez ze soba negatywnych skutkéw ubocznych dla
pozostatych panstw cztonkowskich.

OCENA

Istnienie pomocy

Artykut 107 ust. 1 TFUE stanowi, ze wszelka pomoc przyznawana przez panstwo
cztonkowskie lub przy uzyciu zasobow panstwowych w jakiejkolwiek formie,
ktora zakloca lub grozi zakildceniem konkurencji poprzez sprzyjanie niektorym

Z dniem 1 grudnia 2009 r. art. 87 i 88 Traktatu WE staja si¢ odpowiednio art. 107 i 108 Traktatu o
Funkcjonowaniu Unii Europejskiej. Oba artykuly sa identyczne w treSci. Dla celow niniejszej decyzji w
odpowiednich przypadkach odniesienie do art. 107 i 108 TFUE rozumiane jest jako odniesienie odpowiednio
do art. 87 i1 88 Traktatu WE.
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(36)

(37)

(38)

przedsigbiorstwom lub produkcji niektérych towardéw, jest niezgodna z rynkiem
wewngetrznym w o zakresie, w jakim wplywa na wymiang handlowa pomigdzy
panstwami cztonkowskimi.

Komisja przychyla si¢ do stanowiska Polski, ze program stanowi pomoc panstwa
na rzecz kwalifikujacych si¢ do jej otrzymania instytucji finansowych zgodnie z
art. 107 ust. 1 TFUE. Rekapitalizacja dokonywana w ramach programu umozliwi
beneficjentom pomocy pozyskanie niezbednego kapitatu na bardziej korzystnych
warunkach lub w wyzszej kwocie, niz byloby to mozliwe w obecnej sytuacji na
rynkach finansowych. Przyznajac beneficjentom korzysci ekonomiczne oraz
wzmacniajac ich pozycje wobec konkurentow w Polsce i w innych panstwach
cztonkowskich, przedmiotowe $rodki pomocy zakltdcaja konkurencje oraz maja
wplyw na wymiang handlowa pomigdzy panstwami cztonkowskimi. Korzys¢ ma
charakter selektywny, poniewaz jest udzielana jedynie na rzecz beneficjentow
programu, oraz jest ona przyznawana z zasobow panstwowych.

Komisja przypomina takze, ze inwestor dziatajacy w warunkach gospodarki
rynkowej oczekuje rozsadnego zwrotu z inwestycjil2. Jesli  jednak
przedsigbiorstwo znajduje si¢ w trudnej sytuacji lub dziala w sektorze dotknigtym
szczeg6lnymi trudnosciami, zatozenie, ze zwrot z inwestycji bedzie na rozsadnym
poziomie, zazwyczaj nie ma uzasadnienial3. W przypadku przedmiotowego
programu powyzsza opini¢ potwierdza fakt, ze panstwo udostepnia kapitat
wytacznie w zakresie, w jakim dotychczasowi akcjonariusze, udziatlowcy oraz
podmioty trzecie nie byly sklonne inwestowac na podobna skalg lub na zblizonych
warunkach (co ilustruje mechanizm programu pomocy), tzn. panstwo inwestuje
jedynie dlatego, ze zaden inny prywatny podmiot rynkowy nie chcial dokonaé
inwestycji na zblizonych warunkach. Ponadto, program ma zastosowanie jedynie
do instytucji finansowych realizujacych postgpowanie naprawcze. Komisja uznaje
zatem, ze Srodek pomocy w postaci rekapitalizacji instytucji finansowych stanowi
pomoc panstwa w rozumieniu art. 107 ust. 1 TFUE.

W odniesieniu do nacjonalizacji instytucji finansowych Komisja uwaza, ze sama
zmiana wlasciciela nie pociaga za soba istnienia pomocy panstwa na rzecz
beneficjenta'. Jednakze, nalezy rowniez zbadal, czy przejecie instytucji przez
Skarb Panstwa prowadzi do uzyskania korzy$ci przez dotychczasowych
akcjonariuszy. Mozna to wykluczy¢ jedynie w przypadku, gdy cena zaptacona
dotychczasowym akcjonariuszom jest uczciwa rekompensata za akcje 1 nie
uwzglednia zadnych skutkow pomocy uprzednio przyznanej instytucji finansowe;j
(lub tez oczekiwanej pomocy). Oznacza to, ze cena akcji bgdzie odzwierciedlac
zarowno skutki udzielonej pomocy jak 1 spekulacji dotyczacych mozliwej
interwencji panstwa w konteks$cie kryzysu finansowego. W tym zakresie Komisja
zauwaza, ze cena akcji instytucji nacjonalizowanych zgodnie z programem bedzie
ustalana w drodze wyceny warto$ci zgodnie z ustawa z 30 sierpnia 1996 r. o
komercjalizacji 1 prywatyzacji. Polska zapewnita za$, ze w trakcie dokonywania

Sprawy potaczone T-228/99 i T-233/99 Westdeutsche Landesbank Girozentrale [2003] Rec. 11-435, pkt 314.
Komisja reprezentowata takie stanowisko w szeregu komunikatow, w tym w komunikacie w sprawie
zastosowania art. 92 i 93 Traktatu EWG do udziatéw nalezacych do organdow publicznych, Biuletyn WE 9-
1984 oraz w komunikacie w sprawie zastosowania art. 92 i 93 Traktatu EWG oraz art. 5 dyrektywy Komisji
80/723/EWG w odniesieniu do przedsigbiorstw publicznych w sektorze wytworczym, Dz.U. C 307 z
13.11.1993, s. 3.

Komisja reprezentowala takie stanowisko w komunikacie w sprawie zastosowania art. 92 i 93 Traktatu EWG
do udziatéw nalezacych do organdéw publicznych, pkt 3.1. Zob. tez migdzy innymi decyzj¢ Komisji z dnia 22
grudnia 2008 r. w sprawie N 638/2008 Guarantee scheme for banks in Latvia, Dz.U. C 46 z. 25.2.2009, s. 9,
pkt 33.
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(40)

(41)

(42)

wyceny wykluczone zostang efekty udzielenia pomocy lub spekulacji dotyczacych
mozliwej interwencji panstwa w kontek$cie kryzysu finansowego. W $wietle
powyzszych wyjasnien Komisja uwaza, ze cena akcji wydaje si¢ nie zawiera
elementow pomocy panstwa na rzecz bylych wiascicieli instytucji finansowe;.
Niemniej jednak Komisja oczekuje, ze brak istnienia pomocy w tym wzgledzie
zostanie wykazany w notyfikacji planu restrukturyzacji®.

Zgodnos¢ srodkow wsparcia finansowego z rynkiem wewnetrznym
Zastosowanie art. 107 ust. 3 lit. b) TFUE

W ramach programu Polska zamierza udzieli¢ gwarancje emisji kapitalu
instytucjom finansowym. Biorac pod uwage obecna sytuacje na rynkach
finansowych, Komisja uznaje, ze $§rodek moze zosta¢ przeanalizowany w $wietle
postanowien Traktatu o funkcjonowaniu Unii Europejskiej, a w szczegdlnosci jego
art. 107 ust. 3 lit. b).

Artykut 107 ust. 3 lit b) TFUE daje Komisji mozliwo$¢ uznania pomocy za zgodna
z rynkiem wewngtrznym, jezeli ma ona na celu ,zaradzenie powaznym
zaburzeniom w gospodarce panstwa cztonkowskiego”. Komisja przypomina, ze
Sad Pierwszej Instancji podkreslit wymog, zgodnie z ktorym art. 107 ust. 3 lit. b)
TFUE powinno si¢ stosowaé restrykcyjnie 1 jedynie do sytuacji dotyczacych
zaburzenia catej gospodarki danego panstwa cztonkowskiego'®.

Komisja przyznata, Zze ogolnoswiatowy kryzys finansowy moze powodowaé
powazne zaburzenia w gospodarce panstw cztonkowskich oraz ze $rodki
wspierajace banki sa odpowiednie, aby zapobiec tym zaburzeniom, w komunikacie
Zastosowanie zasad pomocy panstwa do Srodkow podjetych w odniesieniu do
instytucji finansowych w kontek$cie obecnego, globalnego kryzysu finansowego
(dalej zwanym ,.komunikatem bankowym™)"", w komunikacie o dokapitalizowaniu,
w komunikacie w sprawie postgpowania z aktywami o obniZonej wartosci we
wspolnotowym sektorze bankowym'® oraz w komunikacie w sprawie przywrdocenia
rentowno$ci i oceny $rodkow restrukturyzacyjnych stosowanych w sektorze
finansowym w dobie kryzysu zgodnie z regutami pomocy panstwa'’.

Trudno zaprzeczy¢, ze obecny kryzys finansowych utrudnit wszystkim instytucjom
finansowym dostgp do kapitatu oraz ze podwazyt zaufanie w odniesieniu do ich
wiarygodnosci kredytowej. Komisja przyznaje, ze jezeli nie poswigci si¢ nalezytej
uwagi kwestiom braku zaufania, spowoduje to nie tylko problemy w sektorze
bankowym, ale — z racji zasadniczej roli, jaka sektor ten pelni w finansowaniu

W zwiazku z powyzszym niniejsza decyzja pozostaje bez wplywu na oceng cen ptaconych w indywidualnych
przypadkach nacjonalizowania instytucji finansowych, dokonywana przez Komisja w ramach analizy planu
restrukturyzacji. Pozostaje ona rowniez bez uszczerbku dla dokonywanej przez Komisjg oceny jakiejkolwiek
innej korzysci, towarzyszacej nacjonalizacji poszczegdlnych instytucji finansowych.

Zob. w szczegdlnosci potaczone sprawy T-132/96 oraz T-143/96 Freistaat Sachsen i Volkswagen AG
przeciwko Komisji [1999] Rec. 11-3663, pkt 167. Zastosowane w decyzjach Komisji w nastgpujacych sprawach:
C 47/1996 Crédit Lyonnais, Dz.U. L 221 z 8.8.1998, s. 28, pkt 10.1; C 28/2002 Bankgesellschaft Berlin, Dz.U.
L 116 z 4.5.2005, s. 1, pkt 153 i nast. oraz C 50/2006 BAWAG, Dz.U. L 183 z 26.03.2008, s. 7, pkt 166. Zob.
decyzja Komisji z dnia 5 grudnia 2007 r. w sprawie NN 70/2007, Northern Rock, Dz.U. C 43 z 16.2.2008, s. 1;
decyzja Komisji z dnia 30 kwietnia 2008 r. w sprawie NN 25/2008, Rescue aid to WestLB, Dz.U. C 189 z
26.7.2008, s. 3; decyzja Komisji z dnia 4 czerwca 2008 r. w sprawie C 9/2008 Sachsen LB, Dz.U. L 104 z
24.4.20009, s. 34-50.

Dz.U. C 270 z25.10.2008, s. 8.

Dz.U. C 72 226.3.2009, s. 1.

Dz.U. C 195 z 19.8.2009, s. 9.



b)

(43)

(44)

pozostalych czgséci gospodarki — moze wywotaé skutki systemowe w calej polskiej
gospodarce. Komisja nie kwestionuje twierdzenia, ze przedmiotowy program
zostat opracowany z mysla, by rozwiaza¢ problemy polskich instytucji
finansowych dotyczace braku zaufania. Dlatego tez uznaje, ze program ma na celu
zaradzenie powaznym zaburzeniom w gospodarce Polski.

Warunki zastosowania art. 108 ust. 3 lit. b) TFUE

Zgodnie z komunikatem bankowym w kontekscie stosowania art. 107 ust. 3 lit. b)
TFUE nalezy podkresli¢, ze srodek pomocy lub program pomocy mozna uznaé za
zgodny z rynkiem wewngtrznym tylko wtedy, gdy spelia on ogdlne warunki
zgodnosci przewidziane w art. 107 ust. 3 lit. b) TFUE, co oznacza speinienie
warunkow odpowiedniosci, konieczno$ci* i proporcjonalnosci®.

W komunikacie o dokapitalizowaniu Komisja doprecyzowala swoje kryteria oceny
rekapitalizacji instytucji finansowych przez panstwo. W dokumencie tym uznano
wsparcie kapitatlowe instytucji finansowych za odpowiednie przede wszystkim w
celu zwigkszenia stabilno$ci finansowej, zapewnienia dzialalnosci kredytowej na
rzecz catej gospodarki i zaradzenia ryzyku niewyptacalno$ci. W komunikacie
wprowadzono rozroznienie migdzy bankami bedacymi w trudnej sytuacji i
bankami zasadniczo zdrowymi. W przypadku tymczasowego dokapitalizowania
pierwszego rodzaju bankoéw Komisja akceptuje minimalne wynagrodzenie ustalone
w oparciu o obliczenie korytarza cenowego, w ktorym $rednia wymagana stopa
zwrotu wynosi 7% z tytulu akcji uprzywilejowanych o cechach podobnych do
dlugu podporzadkowanego, a $rednia wymagana stopa zwrotu z tytulu akcji
zwyktych w przypadku bankéw w strefie euro wynosi 9,3 %. W komunikacie
uwzglednia si¢ mozliwos¢ udziatu w operacjach dokapitalizowania wszystkich lub
znacznej czesci bankow w danym panstwie czlonkowskim, opartego na mniej
zréznicowanych warunkach 1 ukierunkowanego na osiagnigcie z uplywem czasu
odpowiedniego tacznego zwrotu. W tym przypadku Komisja akceptuje
mechanizmy ustalania cen, w ktérych poziom facznego oczekiwanego zwrotu w
skali rocznej dla wszystkich bankéw objetych programem jest wystarczajaco
wysoki, aby odzwierciedla¢ zrdéznicowanie bankéw i zapewni¢ mechanizmy
zachecajace do wycofania sig ze srodkow stuzacych dokapitalizowaniu. Poziom ten
nalezy zasadniczo ustali¢ powyzej gornego pulapu korytarza cenowego. Komisja
zwraca si¢ rowniez o ustanowienie odpowiednich mechanizméw zachgcajacych do
splaty kapitalu panstwowego, gdy tylko rynek na to pozwoli, oraz mechanizmow
zabezpieczajacych, ktore maja na celu zapobiezenie zjawisku agresywnej ekspansji
handlowej beneficjenta pomocy.

20

21

Zob. wyrok w sprawie 730/79 Philip Morris [1980] ECR 2671. Tg lini¢ orzecznicza Trybunal Sprawiedliwos$ci
potwierdzil ostatnio w wyroku z dnia 15 kwietnia 2008 r. w sprawie C-390/06 Nuova Agricast v Ministero
delle Attivita Produttive, w ktorym stwierdzit, ze ,,Jak wynika z wyroku [...] w sprawie [...] 730/79 [...],
pomoc, ktora przynosi poprawe sytuacji finansowej przedsigbiorstwa bedacego jej beneficjentem, lecz nie jest
konieczna dla osiagnigcia celow przewidzianych w art. 87 ust. 3 WE, nie moze by¢ uznana za zgodna ze
wspolnym rynkiem [...]".

Zob. decyzja Komisji z dnia 10 pazdziernika 2008 r. w sprawie NN 51/2008 Guarantee scheme for banks in
Denmark, Dz.U. 273 z 28.10.2008, s. 2, pkt 41; decyzja Komisji z dnia 13 pazdziernika 2008 r. w sprawie N
507/2008 Guarantee scheme for banks in the United Kingdom, Dz.U. C 290 z 13.11.2008, s. 2, pkt 45; decyzja
Komisji z dnia 13 pazdziernika 2008 r. w sprawie NN 48/2008 Guarantee scheme for banks in Ireland, Dz.U.
C31226.12.2008, s. 2, pkt 58.
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¢)

Ocena programu rekapitalizacji

Odpowiednios¢

(45)

Celem $rodka pomocy polegajacego na rekapitalizacji jest zapewnienie instytucjom
finansowym odpowiednio wysokiego kapitatu, aby mogty lepiej poradzi¢ sobie z
ewentualng trudna sytuacja na rynku. Komisja zaobserwowata juz w kilku
sytuacjach, ze co do zasady rekapitalizacja jest wlasciwa metoda umocnienia
pozycji instytucji finansowych i, co za tym idzie, przywrdcenia zaufania na rynku®.

(46) Dodatkowo, Komisja zauwaza, ze rekapitalizacja moze mie¢ miejsce w ramach

programu pomocy tylko pod warunkiem, Ze jest ona przewidziana programem
naprawczym zatwierdzonym przez KNF. Dlatego tez rodzaj i wysokos¢
koniecznego zwigkszenia kapitatu okres§la si¢ w S$cistej wspolpracy z polskim
organem nadzorczym, KNF, ktéry ocenia kazda instytucje finansowa w oparciu o
obiektywne kryteria, ze szczegdlnym uwzglednieniem jej sytuacji rynkowe;,
profilu ryzyka i poziomu wyplacalnosci, zgodnie z zaleceniami komunikatu o
dokapitalizowaniu®™. Przyznane na podstawie przedmiotowego programu $rodki
pomocy beda dotyczyly szczegdlnych potrzeb instytucji bedacych jego
beneficjentami oraz kwestii stabilno$ci finansowe;j. Jest jednak oczywiste, ze tego
rodzaju dziatania prowadzone pod nadzorem KNF nie moga zastapi¢
kompleksowego planu restrukturyzacji ani planu odzyskania rentownosci i ze maja
inny cel niz przewidziany w komunikacie o restrukturyzacji. Zakres programu
dokapitalizowania wydaje si¢ wiec odpowiedni*.

Koniecznosé¢

(47)

(48)

(49)

(50)

W odniesieniu do kryterium koniecznosci Komisja jest zdania, ze zakres oraz czas
obowiazywania programu zostaly ograniczone do niezb¢dnego minimum.

Jesli chodzi o zakres srodkow Komisja odnotowuje, ze po pierwsze budzet na
dokapitalizowanie podlega ogdlnym ograniczeniom budzetu panstwa na gwarancje
panstwowe, w tym gwarancje, ktorych mozna udzieli¢ w ramach uzupetniajacego
Programu wspierania finansowania bankow w Polsce. Limit budzetu panstwa na
gwarancje panstwowe na 2009 r. wynosi 40 mld PLN, co odpowiada ok. 9,6 mld
EUR (zob. pkt 9 powyzej). Po drugie, kwote konieczna do przetrwania kryzysu
ustala KNF w oparciu o program naprawczy. Po trzecie, panstwo interweniuje
tylko wtedy, kiedy dana instytucja finansowa nie jest w stanie pozyskaé
koniecznego kapitatu na rynku.

Ponadto, instytucje finansowe bedace w trudnej sytuacji beda podlegaty zakazowi
wyptaty dywidendy oraz ograniczeniom wyptaty odsetek w odniesieniu do
instrumentdw hybrydowych. W efekcie, zaden kapitat nie zostanie przeznaczony
na te cele, zgodnie z pkt 26 komunikatu o restrukturyzacji.

Komisja akceptuje rowniez, ze umowy gwarancje moga by¢ zawierane w ramach
programu do dnia 30 czerwca 2010 r., za$ faktyczne wdrozenie programu moze

22

23
24

Zob. szczegodlnie decyzja Komisji z dnia 13 pazdziernika 2008 r. w sprawie N507/2008 Guarantee Scheme for
banks in the United Kingdom, pkt 46 1 nast. oraz decyzja Komisji z 27.10.2008 r. w sprawie N512/2008
Support measures for financial institutions in Germany, pkt 41 i nast.

Zob. w szczegodlnosci komunikat bankowy, pkt 19.

Nie przesadza to o wynikach monitoringu ex post, jaki przeprowadzi Komisja w oparciu o sprawozdanie
polskich wiadz, jakie zobowiazaty si¢ one przedtozy¢ w ciagu sze$ciu miesigey.
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mie¢ miejsce nie dluzej niz w okresie 3 miesigcy od jego zakofczenia. Jezeli
Polska bedzie chciata przedtuzy¢ okres stosowania §rodka pomocy powyzej szesciu
miesigcy, polskie wladze zwroca si¢ do Komisji o zatwierdzenie takiej decyz;ji.

Proporcjonalnos¢

(51)

(52)

(53)

(54)

(55)

(56)

Najwazniejszym elementem w odniesieniu do tego kryterium jest odpowiednie,
oparte na warunkach rynkowych wynagrodzenie za zainwestowany kapitat.

Komisja odnotowuje, ze przedmiotowy program jest dostgpny zarowno dla
instytucji finansowych zasadniczo zdrowych, jak i tych znajdujacych si¢ w trudnej
sytuacji. Niemniej jednak, Polska zdecydowata si¢ zastosowaé takie same
mechanizmy ustalania minimalnego wynagrodzenia dla obu rodzajow
beneficjentow.

Odsetki roczne nalezne z tytulu dlugu podporzadkowanego wynosza co najmniej
10 %. Taki poziom wynagrodzenia jest wyzszy niz przewidziane w komunikacie o
dokapitalizowaniu minimum wymagane w przypadku tego rodzaju instrumentu.
Biorac rowniez pod uwage obowiazujace w Polsce stopy zwrotu z inwestycji
nieobarczonych ryzykiem* oraz fakt, ze z programu nie sa wylaczone instytucje
bedace w trudnej sytuacji finansowej, Komisja jest zdania, Zze poziom ten jest
odpowiedni.

Komisja odnotowuje rowniez z zadowoleniem, ze w przypadku dokapitalizowania
w drodze objecia akcji uprzywilejowanych cena emisyjna akcji bedzie ustalona w
oparciu o wyceng rynkowa, jak wskazano w pkt 13 powyzej. Mimo iz Skarb
Panstwa nie nabywa tych akcji z dyskontem, ten sam efekt zostal osiagnigty dzigki
natozeniu na beneficjentéw programu wymogu uiszczenia w kazdym przypadku z
gory oplaty prowizyjnej od gwarancji, naliczanej w oparciu o catkowita kwote
zobowiazania objeta gwarancja panstwa. Zrodtem odpowiedniego zysku jest
uprzywilejowanie w zakresie dywidendy (poparte uprzywilejowaniem w zakresie
prawa glosu co do podziatu zysku) oraz silne mechanizmy wyjscia Panstwa z
zaangazowania kapitalowego w dana instytucj¢ powodujace, ze cena splaty
kapitatu panstwowego z kazdym rokiem ro$nie. Wzrost ceny nastepuje dzigki
wspotczynnikowi korygujacemu, ktory bedzie mial zastosowanie zarowno do
bankoéw zasadniczo zdrowych, jak i1 tych znajdujacych si¢ w trudnej sytuacji, w
tym rowniez tych, ktore przechodza proces restrukturyzacji. W rezultacie cena
sptaty akcji Skarbu Panstwa bedzie rosta rowniez w okresie obowiazywania zakazu
wyptaty dywidendy.

Spetiony jest wigc obecnie wymdg ustalenia odpowiedniego wynagrodzenia bez
wzgledu na rodzaj instrumentu nabytego przez Skarb Panstwa.

W programie przewidziano silne mechanizmy majace zacheci¢ beneficjenta do
splaty kapitalu panstwowego, gdy tylko pozwola na to warunki na rynku, zgodnie z
pkt 31 komunikatu o dokapitalizowaniu. Takim zachg¢tami wyjscia bedzie
preferencyjna dywidenda wyplacana Skarbowi Panstwa oraz wspotczynnik
korygujacy. Komisja odnotowuje takze restrykcyjna polityke ptacowa wobec kadry
kierowniczej w odniesieniu do bankéw objetych programem.

25

Stale oprocentowanie polskich dwuletnich obligacji skarbowych wynosi 4,75 % w stosunku rocznym. Zob.
takze przypis 7.
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(57)

(58)

(59)

(60)

(61)

(62)

W odniesieniu do kryterium proporcjonalnosci, charakter zastrzykéw kapitalowych
wymaga, aby w programie zostaly ex ante przewidziane jasne mechanizmy
zapewniajace wlasciwe postgpowanie w celu uniknigcia nadmiernego zaktdcenia
konkurencji26. Komisja odnotowuje, ze przedstawiony plan restrukturyzacji
przewiduje szereg istotnych zobowiazan gwarantujacych wilasciwe postgpowanie,
jak wskazano powyzej w pkt 20-23.

Polskie wladze zobowiazuja sig¢, ze przed przyznaniem pomocy wprowadza
rozroznienie migdzy instytucjami zasadniczo zdrowymi i tymi bedacymi w trudne;j
sytuacji w oparciu o kryteria przewidziane w zalaczniku 1 oraz pkt 13 i 14
komunikatu o dokapitalizowaniu. Najpoézniej w momencie dokonania
dokapitalizowania w ramach programu Komisja otrzyma wszystkie informacje
uzasadniajace przeprowadzone rozrdznienie oraz program naprawczy. W
odniesieniu do instytucji finansowych uznanych za begdace w trudnej sytuacji
polskie wladze zobowiazuja si¢ przedstawi¢ plan restrukturyzacji w ciagu szesciu
miesigcy od dokapitalizowania. Komisja zaklada, Ze ta sama zasada bedzie
obowiazywac¢ w przypadku instytucji finansowych przejetych przez Skarb Panstwa.
Wykorzystanie kapitatu panstwowego na dokapitalizowanie instytucji finansowych
w trudnej sytuacji powinno by¢ dopuszczalne jedynie pod warunkiem likwidacji
instytucji lub jej gruntownej i daleko idacej restrukturyzacji opartej o plan
restrukturyzacji.

Zgodnie z zalacznikiem 1 do komunikatu o restrukturyzacji w planie
restrukturyzacji nalezy uja¢ catkowita pomoc panstwa otrzymana badz jako pomoc
indywidualna, badz w ramach programu pomocy w okresie restrukturyzacji. Pomoc
ta powinna by¢ uzasadniona, tj. powinna spetlnia¢ wszystkie kryteria przewidziane
w komunikacie o restrukturyzacji (tj. przywrocenie rentownos$ci, wktad wilasny
beneficjenta oraz ograniczenie zaktocenia konkurencji). Oznacza to, ze kiedy
panstwo czlonkowskie ma obowiazek przedstawi¢ plan restrukturyzacji w
odniesieniu do danego beneficjenta pomocy, Komisja musi w swojej ostatecznej
decyzji stwierdzi¢, czy jakakolwiek pomoc udzielona w okresie restrukturyzacji
spetnia kryteria konieczne do zatwierdzenia jej jako pomocy na restrukturyzacjg.
W tym celu konieczna jest dokonanie ex ante indywidualnej notyfikacji..

Ponadto Komisja odnotowuje, ze — zgodnie z pkt 16 komunikatu o restrukturyzacji
— jezeli konieczna bedzie dalsza pomoc dla przywrdcenia rentowno$ci, nie
przewidziana poczatkowo w przedstawionym planie restrukturyzacji, taka pomoc
nie bedzie mogta zosta¢ przyznana w ramach zatwierdzonego juz programu
pomocy. Konieczne bgdzie w takim przypadku indywidualne zgloszenie ex ante, a
kazda tego rodzaju pomoc Komisja wezmie pod uwage w swojej ostatecznej
decyzji dotyczacej danej instytucji finansowe;.

W odniesieniu do zasadniczo zdrowych instytucji bedacych beneficjentami pomocy
Polska przedstawi w tym samym terminie plan odzyskania rentownosci
potwierdzajacy ich zdolno$¢ do samodzielnego prowadzenia dziatalnosci po
sptaceniu kapitatu panstwowego lub jego wycofaniu sig.

Polskie wtadze zobowiazuja si¢ rowniez do przedstawiania co pot roku sprawozdan
z dziatania programu zgodnie z pkt 40 komunikatu o dokapitalizowaniu.

26

Zob. szczegolnie pkt 38 komunikatu o dokapitalizowaniu.
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(63) W zwiazku z powyzszym program dokapitalizowania mozna uzna¢ za zgodny z
rynkiem wewngtrznym.

DECYZJA

Zdaniem Komisji program stanowi pomoc panstwa w rozumieniu art. 107 ust. 1 TFUE.

Poniewaz spelniono wspomniane powyzej warunki dotyczace pomocy panstwa
przewidziane w art. 107 ust. 3 lit. b) TFUE, program ten jest zgodny z rynkiem
wewngtrznym, Komisja nie wnosi zatem wobec niego zadnych zastrzezen.

W przypadku gdyby niniejsze pismo zawierato informacje poufne, ktore nie powinny
zosta¢ ujawnione osobom trzecim, nalezy poinformowaé¢ o tym Komisj¢ w terminie
pigtnastu dni roboczych od daty jego otrzymania. Jezeli Komisja nie otrzyma w
wyznaczonym terminie uzasadnionego wniosku w tym wzgledzie, uzna to za wyrazenie
zgody na ujawnienie osobom trzecim i publikacje pelnej tresci niniejszego pisma w
autentycznej wersji jezykowej na stronie internetowe;j:

http://ec.europa.cu/community law/state aids/state aids texts pl.htm

Whiosek taki nalezy wysta¢ listem poleconym lub faksem na adres Dyrekcji Generalnej
ds. Konkurencji w Komisji Europejskiej:

European Commission

Directorate-General for Competition

State Aid Registry

Rue de la Loi/Wetstraat, 200

1049 Brussels,

Belgia

Faks: (32-2) 296 12 42

Proszg przyja¢ wyrazy szacunku

W imieniu Komisji

Neelie KROES
Cztonek Komisji
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