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ROZHODNUTI KOMISE
ze dne 25. ¢ervence 2012

tykajici se opatfeni SA.34440 (12/C) uskute¢néného Lucemburskym velkovévodstvim a tykajiciho
se prodeje Dexia BIL

(ozndmeno pod cislem C(2012) 5264)
(Pouze francouzské znéni je zdvazné)
(Text s vyznamem pro EHP)
(2012/836/EV)

EVROPSKA KOMISE, (3)  Komise pfijala dne 13. bfezna 2009 rozhodnuti
o zahdjen{ formélntho vySetfovaciho fizeni za podminek
stanovenych v ¢l. 108 odst. 2 SFEU, které se tykalo vSech

s ohledem na Smlouvu o fungovani Evropské unie, a zejména opatfeni pijatych ve prospéch skupiny Dexia ().

na ¢l. 108 odst. 2 prvni pododstavec této smlouvy (1),

(4)  Komise rozhodnutim ze dne 30. fjna 2009 (°) povolila
s ohledem na Dohodu o Evropském hospodéiském prostoru, prodlouzeni z,éruky uvedené v prvnim bodé odﬁvodnéni
a zejména na &. 62 odst. 1 pism. a) této dohody, do dne 28. tinora 2010 nebo az do data rozhodnuti

Komise o slucitelnosti opatieni podpory a planu restruk-
turalizace spolecnosti Dexia.

poté, co byly zicastnéné strany vyzvany, aby predlozily pfipo-

minky v souladu s vySe uvedenymi ustanovenimi(?), a s

ohledem na tyto pfipominky, (5)  Doty¢né clenské stity sdélenim ze dne 9. tnora 2010
piedaly Komisi informace o zamyslenych dodate¢nych
opatienich, kterd maji doplnit ptivodni plan restruktura-

vzhledem k témto davodiim: lizace oznameny v tnoru 2009.

1. POSTUP (6)  Rozhodnutim ze dne 26. tnora 2010 (") schvilila

’ Komise pldn restrukturalizace spole¢nosti  Dexia

(1)  Rozhodnutim ze dne 19. listopadu 2008 (°) Komise a Pfeménu mimofédn}?ch podporvna,podPory rest,ruktuo-

rozhodla nevzndSet namitky proti naléhavym opatfenim rahzace,, Za podm1pky dodrzep1 viech z,avazku
tykajicim se operace na podporu likvidity (,liquidity assis- a podminek stanovenych v uvedeném rozhodnuti.

tance, dile jen ,operace LA“) a zdruk na dluhopisy
skupiny Dexia (*). Komise byla toho ndzoru, Ze tato

opatfeni jsou j%kOit? podporav na zdchranu spol?énosti (7)  Pocinaje létem 2011 se Dexia potykala s dalsimi prob-
v nesnazich slucitelnd se spole¢nym trhem podle ¢l. 107 lémy a dotycné clenské stity zvazovaly dodatecna
odst. 3 pism. b) Smlouvy o fungovani EU, a schvilila tato opatfeni podpory.

opatfeni na dobu Sesti mésicti ode dne 3. fijna 2008,
pii¢emz upfesnila, Ze po tomto obdobi bude muset

podporu prehodnotit jako strukturdlni opatfen. (8)  Rozhodnutim ze dne 17. fijna 2011 (%) Komise rozhodla

zahdjit formdlni vySetfovaci fizeni tykajici se opatfeni
prodeje spolecnosti Dexia SA a koupé Dexia Banque

(2)  Belgie ozndmila Komisi pldn restrukturalizace skupiny Belgique (ddle jen ,DBBY) belgickym stitem. V zdjmu
Dexia dne 16. tnora 2009, Francie tak ucinila dne zachovani finanéni stability Komise také rozhodla

17. dnora 2009 a Lucembursko dne 18. tnora 2009 docasné toto opatfeni schvilit. Toto opatieni je tedy
(uyedené stity jsou ddle oznacovdny jen ,dotycné clenské schvdleno na dobu Sesti mésici ode dne uvedeného
staty”). rozhodnuti, nebo, pokud Belgie pfedlozi restrukturali-
zalni plan, do Sesti mésicti od stejného dne, dokud

(") S acinkem od 1. prosince 2009 se clinky 87 a 88 Smlouvy o ES Komise nepfijme o tomto opatfeni kone¢né rozhodnuti.

staly ¢lanky 107 a 108 Smlouvy o fungovdni Evropské unie
(,SFEU"). V obou piipadech jsou ustanoveni ve své podstaté iden-
tickd. Pro tcely tohoto rozhodnuti se pifpadné odkazy na clénky
107 a 108 SFEU vyklddaji jako odkazy na ¢lanky 87 a 88 Smlouvy (99 Dne 18. fijna 2011 informovaly doty¢né clenské staty
o ES. SFEU rovnéz zavedla nékteré terminologické zmény, jako je Komisi o souboru novych moznych opatieni s cilem

nahrazeni pojmu ,Spolecenstvi” pojmem ,Unie’, pojmu ,spolecny nového plénu restrukturalizace nebo likvidace spolecnosti
trh* pojmem ,vnitfni trh* a pojmu ,Soud prvniho stupné pojmem

,Soud“. Pojmy SFEU se pouziji v celém tomto nafizeni.

* UF. vést. C 146, 12.5.1998, s. 6, a U vést. C 210, 1.9.2006, s. 12. Q Uf‘ vést. C 181, 4.8.2009, s. 42.

(%) UF. vést. C(2008) 7388 v konecném znéni. (®) Uf. vést. C 305, 16.12.2009, s. 3.

(* V tomto rozhodnuti se slovy ,Dexia“ nebo ,skupina Dexia“ oznacuje ) Uf. vést. C 274, 19.10.2010, s. 54.
Dexia SA a viechny jeji deefiné spole¢nosti. (®) UFR. vést. C 38, 11.2.2012, s. 12.
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(12)

(13)

(14)

(15)

(16)

Dexia. V rdmci tohoto souboru novych opatfeni ozna-
mila Belgie dne 21. fijna 2011 Komisi zdchranné
opatien{ pro DBB, kterym se tato uchyluje k ,Emergency
Liquidity Assistance“ (dale jen ,ELA“) se zdrukou od
belgického stitu. Toto opatfeni umoziiuje DBB zajistit
financovani spole¢nosti Dexia Crédit Local SA (ddle jen
,DCL).

Dne 14. prosince 2011 Francie, Belgie a Lucembursko
také ozndmily Komisi, v rdmci tohoto souboru novych
opatieni, projekt docasné ziruky doty¢nych clenskych
statd na refinancovani Dexia SA a DCL (dle jen ,docasnd
zdruka na refinancovani).

Rozhodnutim ze dne 21. prosince 2011 (dile jen ,roz-
hodnuti o zahdjeni 3etfeni ve véci dodate¢né podpory na
restrukturalizaci spole¢nosti Dexia“) (') Komise rozhodla
v zdjmu zachovani finan¢ni stability tuto docasnou
zdruku na refinancovani docasné schvdlit do 31. kvétna
2012. Timto rozhodnutim Komise nicméné zahdjila
formalni vySettovaci fizeni tykajici se souboru dodatec-
nych opatfeni k restrukturalizaci spole¢nosti Dexia od
piijeti podmine¢ného rozhodnuti (véetné docasné zaruky
na refinancovéni) a pozddala doty¢né ¢lenské stdty, aby ji
do tf mésict ozndmily pldn restrukturalizace spole¢nosti
Dexia, nebo, v pifpadé Ze spolecnost Dexia neni Zivota-
schopnd, fadné feSeni situace spolecnosti Dexia.

Dne 21. a 22. bfezna 2012 doty¢né clenské stity oznd-
mily Komisi pldn fddného feSeni situace spole¢nosti
Dexia.

Dne 25. kvétna 2012 doty¢né clenské stity ozndmily
Komisi zddost o prodlouzeni docasné zaruky na refinan-
covani. Dne 31. kvétna 2012 piijala Komise dvé rozhod-
nuti.

V prvnim rozhodnuti (dile jen ,rozhodnuti o rozsiteni
fizeni) Komise rozhodla rozsifit formalni vysetfovaci
fizeni skupiny Dexia s cilem pfezkoumat plin fadného
feSeni skupiny Dexia predlozeny Belgii, Francii a Lucem-
burskem ve dnech 21. a 22. biezna 2012 (3.

Ve druhém rozhodnuti (ddle jen ,rozhodnuti o prodlou-
zeni zéruky“) ’) Komise docasné schvidlila, dokud
nepiijme kone¢né rozhodnuti o plinu fddného feSeni
situace spolecnosti Dexia, prodlouzit do 30. zdfi 2012
obdobi vydani docasné zaruky doty¢nych ¢lenskych stata
na refinancovani Dexia SA a DCL, pficemz formdlni
vysetfovaci Fzeni bude rozifeno na toto opatfeni.

Dne 5. Cervna 2012 doty¢né clenské stity ozndmily
Komisi zvyseni stropu docasné zdruky az do maximalni

(!) Rozhodnuti je zvefejnéno na internetové strance GR pro hospodai-
skou soutéz na ndsledujici adrese: http://ec.europa.eu/competition|
state_aid/cases[243124/243124_1306879_116_2.pdf

(®) Rozhodnuti ze dne 31. kvétna 2012 ve véci SA.26653, restruktu-
ralizace spole¢nosti Dexia, dosud nezvefejnéno.

() Rozhodnuti ze dne 31. kvétna 2012 ve vécech SA.33760,
SA.33764, SA.33763, dodatecnd opatfeni restrukturalizace spolec-
nosti Dexia, dosud nezvefejnéno.

(18)

(19)

(21)

(22)

vyse 55 miliard EUR. Ve svém rozhodnuti ze dne
6. Cervna 2012 (*) Komise docasné schvilila zvySeni
stropu zdruky, dokud nepifijme kone¢né rozhodnuti
o planu fadného feseni situace spolecnosti Dexia.

Rizeni tykajici se prodeje Dexia Banque Internati-
onale a3 Luxembourg

Dne 6. fijna 2011 ozndmila spolecnost Dexia v tiskovém
prohlaseni (°), Ze vstoupila do exkluzivniho jednédni se
skupinou mezindrodnich investori, ve které by se
Gcastnil i lucembursky stét, s cilem prodeje Dexia Banque
Internationale a Luxembourg (ddle jen ,Dexia BILY).
Spravni rada skupiny Dexia se méla vyjadfit o obsahu
piipadné nabidky na konci obdobi exkluzivity.

Dne 18. prosince 2011 byla Komise informovdna, Ze je
pfed uzavienim zavazujictho memoranda o porozuméni
tykajictho se prodeje 99,906 % podilu v Dexia BIL drze-
ného spole¢nosti Dexia SA. Podle tohoto memoranda ma
Precision Capital SA, skupina katarskych investorti, ziskat
90 % podil a zbyvajicich 10 % lucembursky stat. Z tohoto
prodeje jsou vynata nékterd aktiva spole¢nosti Dexia BIL.

Prodej Dexia BIL nebyl soucdsti opatfeni schvalenych
Komisi v ramci plinu restrukturalizace spole¢nosti
Dexia schvaleného dne 26. tinora 2010. Rovnéz se jej
netykalo formdlni vy3etfovaci fizeni zahdjené Komisi dne
21. prosince 2011 tykajici se restrukturalizacnich
opatfeni ozndmenych Komisi po tomto datu.

Prodej spole¢nosti Dexia BIL byl ozndmen Komisi pfed
21. prosincem 2011. Prodej spolecnosti Dexia BIL tedy
bude analyzovidn Komisi oddélené od restrukturalizace
spole¢nosti Dexia co nejdiive nejen z divodu potieby
pravni jistoty, ale také a zejména z diivodu nezavislosti
prodeje Dexia BIL v(& restrukturalizaci — skupiny
vzhledem k opatfenim podpory docasné schvilenym
v roce 2011, s piihlédnutim k tomu, Ze uvedeny prodej
byl podle informaci obdrzenych Komisi pldnovén jiz od
roku 2009 a 7Ze spolenost Dexia BIL bude prdvné
a ekonomicky oddélena od spolecnosti Dexia.

Dne 23. bfezna 2012 ozndmilo Lucembursko formdlné
Komisi prodej spole¢nosti Dexia BIL.

Dopisem ze dne 3. dubna 2012 (°) Komise informovala
Lucembursko o svém rozhodnuti zahdjit ve véci prodeje
spole¢nosti Dexia BIL formdlni vySetfovaci fizeni podle
¢l. 108 odst. 2 Smlouvy o fungovéani Evropské unie.

(*) Rozhodnuti ze dne 6. Cervna 2012 ve vécech SA.34925, SA.34927,

SA.34928, zvyseni stropu docasné zdruky, dosud nezvefejnéno.

() Viz tuto tiskovou zprdvu: na internetové strince skupiny Dexia:
http://www.dexia.com/FR/Journaliste/communiques _de_presse/Pages/
Entree-en-negociation-exclusive-pour-la-cession-de-Dexia-Banque-
Internationale-a-Luxembourg.aspx

(6 Uk vést. C 137, 12.5.2012, s. 19.


http://ec.europa.eu/competition/state_aid/cases/243124/243124_1306879_116_2.pdf
http://ec.europa.eu/competition/state_aid/cases/243124/243124_1306879_116_2.pdf
http://www.dexia.com/FR/Journaliste/communiques_de_presse/Pages/Entree-en-negociation-exclusive-pour-la-cession-de-Dexia-Banque-Internationale-a-Luxembourg.aspx
http://www.dexia.com/FR/Journaliste/communiques_de_presse/Pages/Entree-en-negociation-exclusive-pour-la-cession-de-Dexia-Banque-Internationale-a-Luxembourg.aspx
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(23) Dne 4. kvétna a 12. Cervna 2012 lucemburské organy 2. POPIS SKUTECNOSTI

(24)

(28)

(30)

ozndmily Komisi dopliiujici informace v¢etné aktualizace
posudku o pfiméfenosti prodejni ceny spolecnosti Dexia
BIL provedené spole¢nosti Dexia SA ze dne 30. kvétna
2012 (déle jen ,aktualizovany posudek o piiméfenosti
prodejni ceny*).

Rozhodnuti Komise o zahdjeni formalniho vysetfovaciho
fizeni bylo zvefejnéno v Urednim véstniku Evropské unie ().
Komise vyzvala zicastnéné strany k podani pfipominek
k pfedmétnému opatieni.

Komise v této véci obdrzela pfipominky od ziicastnénych
stran. Predala je Lucembursku a umoznila mu tak pfipo-
minky komentovat; pozndmky Lucemburska obdrzela
v dopise ze dne 28. Cervna 2012.

(26)

2.1. Popis skupiny Dexia

Dexia BIL je soucdsti skupiny Dexia. Dexia vznikla v roce
1996 fuzi francouzského Crédit Local a belgického
Crédit Communal. Dexia se specializovala na pujcky
mistnim samospravdm, ale méla rovnéz 5,5 milionu
privatnich klienti, zejména v Belgii, Lucembursku
a Turecku.

Skupina Dexia byla uspofdddna jako mateiskd holdin-
gova spolecnost (Dexia SA) se tfemi provoznimi dcefi-
nymi spole¢nostmi nachdzejicimi se ve Francii (DCL),
v Belgii (DBB) a v Lucembursku (Dexia BIL).

ZjednoduSené organizacni schéma skupiny ke dni 30. zafi 2011
(tj. pfed provedenim prodejii vyhldSenych na zaseddni sprivni rady skupiny Dexia dne 9. Fijna 2011)

Dexia SA
(listed entity)

100 % 99,9 % 99,8 % | 100 %
Dexia Banque
Intematli)on a Deniz Bank
Luxembourg

99,8 % 49 % I 51% |50%

Dexia Asset
Management

RBC Dexia
Investor Services

Dne 20. fijna 2011 byla spole¢nost DBB prodana belgic-
kému stdtu a dne 31. prosince 2011 byla konsolidovana
Ucetni zdvérka skupiny Dexia (po dekonsolidaci spole¢-
nosti DBB dne 1. fijna 2011) ve vysi 413 miliard EUR.

Kromé prodeje DBB, ke kterému doslo dne 20. fijna
2011, ozndmila skupina Dexia prodej ,v blizké budouc-
nosti“ nasledujicich spole¢nosti:

— Dexia BIL,

— Dexia Municipal Agency,

— DenizBank,

— Dexia Asset Management (déle jen ,DAM"),
— RBC Dexia Investor Services (ci-apres ,RBCD*).

Podily hlavnich akciondtti spole¢nosti Dexia SA jsou:

(1) Rozhodnuti ze dne 3. dubna 2012 ve véci SA.34440, prodej Dexia
BIL, Uf. vést. C 137, 12.5.2012, s. 19.

* DCL Including DCL NY,
DCL, Canada, DCL
Mexico, DCL Holding Inc.
DCL East, DCL Israel.

| 70% 100% | 100 9% |
Dexia Municipal
Agency
60 % 100 %

Dexia Sofaxis

Ndzev upisovatele ﬁodﬂ v kezgrlﬁl
. prosince
Caisse des Dépots et consignations 17,6 %
Holding Communal 14,3 %
Arco Group 12,0 %
Francouzskd vlada 5.7 %
Belgickd federdlni vldda 5.7 %
Ethias 5,0 %
T belgické regiony 5.7 %
CNP Assurances 3,0%
Zaméstnanci 0,6 %
Ostatni 30,4 %

Zdroj: Dexia, Présentation des résultats financiers 2011 (Finanéni
vysledky za rok 2011), 23. 2. 2012, s. 51; zaclenény do plinu
fadného feseni ozndmeného Komisi.
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2.2. Popis Dexia BIL nosti Dexia, byla ziejmé jesté vice neZ ostatni banky
pfedmétem zvysené neduvéry.
(31)  Dexia BIL je jednou z nejvétsich lucemburskych obchod-

(32)

(33)

(35)

(36)

(37)

nich bank s bilan¢ni sumou 41 miliard EUR k 30. ¢ervnu
2011. Dexia BIL je ¢innd nejen v Lucembursku, ale také
v dalgich zemich, jako je Svycarsko, Spojené kralovstvi,
nékteré zemé Asie a Stfedniho vychodu, a to bud piimo,
nebo prostiednictvim svych dcefinych spole¢nosti. Dexia
BIL rovnéz vlastni vyznamné portfolio tituld typu
Jegacy“ s trzni cenou odhadovanou ke dni 30. zafi
2011 na zhruba [5-10] miliard EUR.

Dexia BIL je jednou z velkych bank se siti pobocek
v Lucembursku a je zdkladnim subjektem v mistnim
hospodéistvi jakozto banka pro vklady fyzickych osob
i podnikii s bydlistém ¢&i sidlem v Lucembursku, ale
i jako poskytovatel spotiebnich a hypotéénich avéra
a uvér pro podniky.

Podle tabulek poskytnutych Dozor¢i komisi finanéniho
sektoru (,Commission de surveillance du secteur finan-
cier, CSSF), dozor¢im orgdnem lucemburského financ-
niho sektoru, pfedstavuje Dexia BIL pro [10-15] % fyzic-
kych osob s bydlistém v Lucembursku a pro [15-20] %
malych a stfednich podnikii se sidlem v Lucembursku
referen¢ni banku, coz ji v obou piipadech fadi na treti
misto na lucemburském trhu. Dexia BIL md v rdmci
lucemburského bankovniho systému trzni podil zhruba
[10-15] %, pokud jde o objem vkladt, [10-15]%
v objemu pijcek a [5-10] % aktiv ve spravé v oblasti
privatnitho bankovnictvi.

2.3. Obtize spole¢nosti Dexia

Obtize, se kterymi se setkala skupina Dexia béhem
finan¢ni krize z podzimu 2008, byly popsany v rozhod-
nuti ze dne 26. tnora 2010. Nejaktudlnéjsi obtize,
kterym spole¢nost Dexia Celila, jsou popsany niZe.

V prvni fadé, prohloubeni krize stitnich dluhg, které celi
fada evropskych bank, vedlo ke stdle vétsi nedavéte
investori vGic¢i bankovnim protistrandm, coZ témto
bankdm neumoznilo ziskat financovani v uspokojujicich
objemech a za uspokojujicich podminek.

Déle vzhledem k tomu, Ze skupina Dexia byla zvlsté
vystavena riziku stdtntho a kvazistitniho dluhu, byla
Dexia pfedmétem zvySené nedivéry investortl. Skupina
Dexia md mezi svymi aktivy fadu ptjcek a/nebo dluho-
pisti zemi a/nebo mistnich samosprav v zemich, které
trhy pokladaji za rizikové.

Soucasnd krize navic udefila, aniz by spolecnost Dexia
méla ¢as dokondit realizaci svého pldnu restrukturalizace,
ktery by pfinesl podstatné posilenéjsi profil rizika likvi-
dity. Protoze Dexia méla jesté profil likvidity obzvlasté
zranitelny a trh v&dél o vyznamné zranitelnosti spolec-

(38)

(40)

(41)

Potfeby financovani skupiny Dexia se zvysily zvlasté na
zdkladé ndsledujicich skutecnosti:

i) silné snizeni drokovych sazeb béhem léta 2011
zvysilo nejméné o [5-20] miliard EUR potiebu
doplikového zajisténi, aby skupina celila vyzvdm
k dodatkovym dhraddm spojenym se zménou trzni
hodnoty portfolia tirokovych derivatd pouzivanych
k zajisténi rozvahy;

ii

=

Cetné emise dluhopist (zejména emise zarucené
statem, které byly ptedtim vydany spole¢nosti Dexia)
se staly splatnymi v dobé, kdy trzni podminky na
refinancovéni téchto dluhopisti nebyly optimalni;

iii) silny pokles trzni hodnoty a pokles tvérové kvality
aktiv, které spole¢nost Dexia pouzivad jako zabezpe-
eni k ziskdvani financovéni;

ztrata davéry velké &asti investort jako ndsledek,
mimo jiné, ozndmeni vysokych ztrdt za druhé
Ctrtleti 2011 (ve vy$i 4 miliard EUR) a snizeni
hodnoceni od nékterych ratingovych agentur;

=

obtize spole¢nosti Dexia rovnéz vedly k masivnim
vybérim vkladt klientd v Belgii a Lucembursku
v ffjnu 2011.

=

Vzhledem k neschopnosti spole¢nosti Dexia refinancovat
se na trhu a [...] (*) se musela Dexia nejdiive uchylit
k novému opatfeni ELA ze strany Banque nationale de
Belgique a Banque de France. Za téchto okolnosti
dotycné clenské staty poskytly docasnou zaruku na refi-
nancovani ve prospéch spolecnosti Dexia.

I kdyZz Dexia BIL nebyla zdrojem problémt skupiny
Dexia, [...], Celila zna¢né redukci vkladd, a to zejména
mezi 30. zafim a 10. fjnem 2011, kdy se vklady snizily
0 [1-5] miliard EUR (a sniZily se z [5-15] miliard EUR
na [5-15] miliard EUR). Ztraty vklad se ndsledné stabi-
lizovaly na zdkladé ozndmeni fady opatieni, které mély
za cil rozdélit skupinu Dexia a zabezpecit nékteré dcefiné
spole¢nosti skupiny (mezi nimi i spole¢nost Dexia BIL).
Konkrétné dne 6. fjna 2011 ozndmila Dexia, Ze zahdjila
jednani se skupinou investortt a Lucemburskem s cilem
prodat jim Dexia BIL. Poté, co vklady poklesly dne
22. listopadu 2011 na nejniz$i droveit [5-15] miliard
EUR, doslo k lehkému nédrtstu vkladd na [5-15] miliard
EUR dne 14. prosince 2011.

2.4. Popis opatfeni spocivajiciho v prodeji Dexia BIL

Lucembursko dne 23. bfezna 2012 ozndmilo prodej
spole¢nosti Dexia BIL. Uzavieni obchodu je podminéno
pfedchozim souhlasem Komise.

() DGvérnd informace [...].
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(42)  Opatfeni prodeje Dexia BIL oznadmené Komisi nebylo (47)  Opatfeni ozndmené dne 23. bfezna 2012 zahrnovalo

(43)

(44)

(45)

(46)

pfedmétem formdlniho nabidkového fizeni. Podle lucem-
burskych orgdnd byl prodej Dexia BIL skupinou Dexia
zfejmé zvazovan jiz delsi dobu, protoze Dexia s timto
cilem kontaktovala v letech 2009-2011 fadu subjektd,
zejména [..]. [...]. Vedend jedndni byla vice ¢i méné
pokrocild, ale Zzddny z téchto subjektd neptedlozil
konkrétni ndvrh na koupi Dexia BIL.

Kontakty se spole¢nosti Precision Capital nakonec
vyustily v zahdjeni exkluzivntho jednani, které bylo
zahdjeno dne 6. fijna 2011. Zavazujici memorandum
o porozuméni tykajici se prodeje 99,906 % podilu
v Dexia BIL drzeného spole¢nosti Dexia SA bylo
uzavieno dne 20. prosince 2011 (ddle jen ,MoU“).
Podle tohoto memoranda md Precision Capital ziskat
90 % podil a zbyvajicich 10 % lucembursky stit, a to
za stejnych podminek jako Precision Capital.

Z tohoto prodeje jsou vynata nékterd aktiva spolecnosti
Dexia BIL a prodej se tedy tykd jen casti spolecnosti
Dexia BIL, a to retailového a soukromého bankovnictvi
(dale jen ,prodané ¢innosti®). Z prodeje jsou konkrétné
vyhaty: 51 % tcast spolecnosti Dexia BIL ve spole¢nosti
Dexia Asset Management, 50 % ucast spolecnosti Dexia
BIL ve spole¢nosti RBC Dexia Investor Services Limited
(dale jen ,RBCD), 40 % tcast v Popular Banca Privada,
ylegacy portfolio“ spolecnosti Dexia BIL (jakoz i nékteré
s tim spojené derivaty) a Gcasti spole¢nosti Dexia BIL ve
spole¢nostech Dexia LDG Banque a Parfipar. Vyse
uvedené Cinnosti budou ptevedeny na spole¢nost Dexia
pted uzavienim prodeje s dolozkou o ndsledném ziskdni
zpét vynost z prodeje spolecnosti Dexia BIL. MoU také
stanovi jako predbéznou podminku prodeje eliminaci
viech nezajisténych pujéek a avért subjektt skupiny
Dexia a eliminaci Cetnych pujcek a Gvérd subjektd
skupiny Dexia. Dne 10. tnora 2012 bylo financovani
piislibené ostatnim subjektim skupiny zhruba [0-5]
miliard EUR, z toho méné nez [500-800] miliond
EUR zajisténé refinancovani. Vyloudeni vSech ostatnich
aktiv umozni snizit celkovd aktiva spole¢nosti Dexia
BIL o zhruba 16,9 miliardy EUR ve vztahu k celkovym
aktiviim ve vysi 41 miliard EUR ke dni 30. ¢ervna 2011
(tedy jednd se o sniZeni celkovych aktiv o 40 % a o 50 %
u aktiv povazovanych za rizikové).

Oznamené patfeni stanovi, Ze v momenté uzavieni
prodeje bude mit spolenost Dexia BIL podil Common
Equity Tier 1 (tj. podil vlastniho kapitdlu Tier 1) podle
standarddi Basel III pfesné 9 %.

Prodejni cena je stanovena na 730 miliontt EUR, pficemz
podil Common Equity Tier 1 spole¢nosti Dexia BIL bude
v momenté uzavieni prodeje ve vysi 9 %. V piipadé
pfevisu kapitdlu v momenté uzavieni vzhledem k 9 %
podilu, bude prodejni cena upravena na zdkladé pfevisu
kapitdlu, ktery bude k dispozici pfi uzavieniV piipadé
nedostatku kapitdlu vzhledem k 9 % podilu Common
Equity Tier 1, bude rozdil uhrazen spole¢nosti Dexia SA.

dolozku stanovici, ze pokud Dexia SA nebo subjekt
skupiny Dexia obdrzi garanci ve prospéch kupujiciho
ze strany statu jakozto jeho zdvazek odskodnéni kupuji-
ctho podle smluvnich podminek prodeje, a za pfedpo-
kladu, ze kupujici je soukromy subjekt (ktery neni piimo
¢i nepfimo kontrolovdn vefejnymi subjekty), Dexia se
zavazuje zajistit, ze podobnd zdruka bude poskytnuta
stejnym rucitelem (nebo alternativnim rucitelem se
stejnym ratingem) za stejnych podminek a pro obdobné
smluvni zdvazky vhledem ke kupujicim podle prodejni
smlouvy. Tato povinnost bude uplatnitelnd do 1. ledna
2017 (dédle jen ,dolozka 3.3.5%).Tato dolozka muze byt
nicméné opominuta a nepfevzata do definitivnich smluv
o prodeji akcii, které nahradi MoU.

(48)  Pfed tim, neZ bylo MoU dokonceno, byly scéndfe prodeje
Dexia BIL podle predbéznych navrhit podrobeny zhod-
nocen{ pfiméfenosti prodejni ceny tieti osobou (!). Toto
zhodnoceni ze dne 10. prosince 2011 bylo provedeno
tfemi rGznymi metodami (3) a vedlo k cené v rozmezi
mezi [600-700] a [800-900] miliony EUR. Aktualizace
ke dni 30. kvétna 2012 vedla ke stejnym zdvérim

2.5. Popis divodu, které vedly k zahdjeni formélniho
vysetfovaciho fizeni

(49) Ve svém rozhodnuti o zahdjeni Setfeni Komise usoudila,
7e v této fazi nemiZe ucinit zavér, Ze transakce neobsa-
huje zddny prvek podpory.

(500 Komise méla za to, Ze dolozka 3.3.5 potencidlné obsa-
huje sttni podporu.

(51)  Komise rovnéz usoudila, Ze prodej spole¢nosti Dexia BIL
neprobéhl otevienym, transparentnim a nediskriminaénim
zpusobem. Proces prodeje se omezil na dvoustrannd
jedndni s ur¢itym poctem potencidlnich kupcti, aniz by
bylo vyhldseno vybérové fizeni. Komise tedy nemtize
udinit zavér, ze proces prodeje byl takového charakteru,
aby zajistil stanoveni trzni ceny, a z toho davodu tedy
neobsahuje prvky statni podpory.

(52) Podle Komise zhodnoceni pfiméfenosti prodejni ceny
tieti osobou (}) bylo provedeno béhem jedndni a pted
stanovenim piesnych podminek MoU ze dne 20. prosince
2011, které bylo pfedmétem oznameni ze dne 23. bfezna
2012. Komise mé proto pochyby, zda pfi zhodnoceni

(") ,Equité du prix de cession de BIL a Precision Capital | Eléments

préliminaires en l'état actuel des négociations® (Pfiméfenost ceny
prodeje BIL spolecnosti Precision Capital/Pfedbéznd zjisténi za
soucasného stavu jednéni) ze dne 10. prosince 2011.

(®) 1) Metoda aktualizace ,cash flows to equity“ na zdkladé hotovostnich
tokti, které mohou byt rozdéleny akciondftim s vyhradou souladu
s podily Core Tier 1 stanovenymi pfedpisy. ii) Metoda ,price to book
ratio” vychdzejici z vyssi ziskovosti vzhledem ke kapitdlovym nédkla-
dum. iii) Metoda porovnéni spolecnosti kotovanych na burze.

() ,Equité du prix de cession de BIL a Precision Capital | Eléments
préliminaires en létat actuel des négociations® (Pfiméfenost ceny
prodeje BIL spolecnosti Precision Capital/Pfedbéznd zjisténi za
soucasného stavu jedndni) ze dne 10. prosince 2011.
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(53)

(54)

(55)

(56)

(58)

(59)

pfiméfenosti ceny byl bran v dvahu pfesny rozsah
prodanych ¢innosti, jakoz i podminky ozndmeného
opatfeni véetné dolozky o nésledném ziskdni zpét
vynosti z prodeje spole¢nosti Dexia BIL a dolozky 3.3.5.

Komise tedy nemize ufinit zvér, Ze podminky prodeje
Dexia BIL, v rdmci spole¢ného ucinku nevyhlaeni
vybérového fizeni a chybgjicich presnych informaci
o adekvdtnim zhodnoceni transakce zejména s ohledem
na rozsah prodanych ¢innosti a potencidlni dolozku
3.3.5, vedly k prodeji za trini cenu.

3. PRIPOMINKY ZUCASTNENYCH TRETICH STRAN

Po zvefejnéni rozhodnuti o zahdjeni formélniho vysetfo-
vaciho fizeni ze dne 3. dubna 2012 obdrZela Komise
komentéfe od dvou zdcastnénych tietich stran.

Jedna z obdrzenych pfipominek (ddle jen ,pfipominka
A“) ze strany sdruZeni investorti se tykd vyse kupni
ceny. Toto sdruzeni ma za to, Ze prodejni cena spole-
nosti Dexia BIL je piili§ nizkd, zejména s ohledem na
dobré vysledky spole¢nosti Dexia BIL v minulosti.

Dals{ tfet strana, akciondf spole¢nosti Dexia SA, vyjadiil
ve svych piipominkdch (ddle jen ,pfipominka B
pochyby tykajici se chovdni Dexia SA, Dexia BIL
a osob a organt, které mély tyto spole¢nosti kontrolovat
od roku 1998. Doty¢ny akcionaf md také za to, ze Dexia
SA neinformovala dostate¢né své akciondfe. Tento akci-
onaf mé také za to, Ze zdpisy a piilohy z jeho diskuznich
piispévktl béhem valnych hromad od roku 1999, jakoz
i veskerd korespondence mezi nim, spole¢nosti Dexia SA,
spole¢nosti Dexia BIL a jejimi fidicimi orgdny mély byt
spolecnosti Dexia SA pfeddny potencidlnim kupciim
spole¢nosti Dexia BIL.

4. PRIPOMINKY DEXIA SA

Dexia SA zdiraziiuje, Ze prodej spolecnosti Dexia BIL je
vyznamnou etapou pro stabilizaci situace spole¢nosti
Dexia BIL po ztrdté vkladd, kterou utrpéla béhem fijna
2011. Je zdsadni, aby strandm dcastnicim se transakce
bylo co nejdfive potvrzeno, ze pii prodeji spole¢nosti
Dexia BIL nedoslo ke stitni podpofe.

Vzhledem k tomu, Ze dolozka 3.3.5 nebyla pfevzata do
definitivnich smluv o prodeji akeii, které nahradily MoU,
tyto obavy jiZ nejsou na misté.

Cetné kontakty spolecnosti Dexia SA s potencidlnimi
kupci od roku 2009, spole¢né s oficidlnim ozndmenim

(61)

ze dne 6. fijna 2011 o potencidlnim prodeji spole¢nosti
Dexia BIL skupiné mezindrodnich investort, ucinily
plénovany prodej spole¢nosti Dexia BIL vefejné zndmym.
Exkluzivita byla formdlné pfizndna az o dva tydny
pozdéji a dalsi vazni zdjemci o koupi spole¢nosti Dexia
BIL méli tedy dostatek casu ddt o sobé piipadné védét.
Ostatné podminky prodeje spole¢nosti Dexia BIL byly
stanoveny spolecnostmi Dexia SA a Precision Capital
v rdmci jedndni za rovnych podminek mezi soukromymi
subjekty, na jejich vlastni odpovédnost a aniz by vznikl
zdvazek pouziti vefejnych zdroji. Kromé toho bylo
urgentni nalézt kupce spolecnosti Dexia BIL, aby byli
ochranéni majitelé vkladti a klienti banky, ochrdnéna
hodnota banky a zabrdnéno riziku pfenosu na zbytek
finan¢niho systému. Za téchto okolnosti mize byt proces
prodeje spolecnosti Dexia BIL povazovan za otevieny,
transparentni a nediskriminacni, s pfedpoklady pro
stanoveni trzni ceny. Z toho plyne, Ze neobsahuje
prvky sttni podpory.

Zhodnoceni p¥iméfenosti ceny z prosince 2011 se tykalo
nové struktury spolecnosti Dexia BIL (prodané ¢innosti),
coz je potvrzeno aktualizovanym zhodnocenim pFiméfe-
nosti ze dne 30. kvétna 2012.

Prodejni cena je stanovena na podilu vlastnich zdroj
,Core Equity Tier 1“ podle standardi Basel III ve vysi
9% v momenté uzavieni prodeje. V piipadé rozdilu
mezi touto urovni a trovni kapitdlu v momenté uzavieni
prodeje zajistuje dolozka o dpravé refundaci rozdilu
kupujicim nebo prodévajicim a/nebo dpravu prodejni
ceny. Za téchto podminek md Dexia SA za to, ze valo-
rizace akcii nebo aktiv vyfiatych z transakce by neméla
byt pfi urceni trzni ceny brdna v tvahu.

Dexia BIL neméla pi{my prospéch z pfedchozich podpor,
které obdrzela skupina Dexia. Pravé naopak, od konce
roku 2008 byla Dexia BIL neustdle ¢istym poskytova-
telem hotovosti skupiné Dexia. Kromé toho Komise
nemtiZe piedpoklddat, Ze na zdkladé své piislusnosti ke
skupiné podniki mél podnik prospéch z podpory
obdrzené touto skupinou, zejména protoze, jako je
tomu v tomto piipadé, mechanismy prevodi v rdmci
skupiny byly pouzity pouze k Gjmé podniku a nikoliv
k jeho zisku (!). Komise rovnéz nemuize piedpokladat, Ze
transakce je opatfenim stitu nebo jsou poskytnuty jeho
zdroje, kdyz je zrealizovana za rovnych podminek mezi
spole¢nosti Dexia a kupujicim, aniz by doslo k poskytnuti
statnich prostiedka.

(") Viz zejména rozsudek ze dne 19. ¥jna 2005 ve véci T-324/00, CDA

Datentraeger Albrecht v. Komise, Sb. rozh. 2005, s. 11-4309, bod 93:
».-.j¢ namisté odmitnout argumentaci Komise, podle které je rozsah piikazu
k navrdceni obsazeného v bodu 2 napadeného rozhodnuti odivodnén
prislusnosti spolecného podniku a jeho prdvnich ndstupcii ke skupiné
propojenych podnikii, uvnit které existuji vnitini mechanismy pievodu aktiv.
Ze zjisténi v napadeném rozhodnuti jasné vyplyvd, Ze v projedndvaném
pfipadé byly mechanismy prevodu existujici uvnit této skupiny pouZity
vylucné na tkor tohoto podniku, a nikoli v jeho prospéch. Neni proto
mozné tvrdit, Ze spolecny podnik z dilvodu své prislusnosti k této skupiné
mél skutecné prospéch z podpor, jejichz nebyl prijemcem.
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(63) V kazdém piipadé Dexia zdtraziuje, Ze prodej spolec-

nosti Dexia BIL za trzni cenu staéi k tomu, aby byla
vyloutena moznost piipadného pievodu predchozich
podpor obdrzenych skupinou Dexia kupujicimu nebo
prodané jednotce Dexia BIL (!).

(64) Prodej spolecnosti Dexia BIL nemtize zahrnout nové

podpory vzhledem k tomu, Ze nabyti lucemburskym
statem je u¢inéno bez injekce nového kapitdlu do spolec-
nosti Dexia BIL lucemburskym stitem. V tomto ohledu
Dexia SA zdiraziiyje, Ze pii neexistenci doplikovych
podpor neptedstavuje prodej spole¢nosti Dexia BIL naru-
Seni hospodaiské soutéze, takie neni nutné zavidét
dodate¢na opatfeni k omezeni takového naruseni.
V kazdém pi{padé zmenseni spolecnosti Dexia BIL,
zpusobené vynétim nékterych cinnosti z prodeje, je
dostate¢né vyznamné pro to, aby situace nevyzadovala
doplnujici opatfent.

5. PRIPOMINKY LUCEMBURSKA

(65) Lucembursko ma za to, Ze prodej spolecnosti Dexia BIL

pfedstavuje feSeni v rdmci soukromého trzntho sektoru
a neobsahuje zadny prvek podpory statu.

(66) Lucembursko pfipomind, ze plan prodeje spolecnosti

Dexia BIL byl oficidlné oznamen dne 6. fijna 2011,
tedy pfed datem ozndmeni dodateénych zdruk na nové
refinancovdni poskytnuté doty¢nymi clenskymi staty
spole¢nostem Dexia SA a DCL.

(67) Lucembursko zduraziuje, Ze Dexia BIL je jednou

z velkych bank se siti pobo¢ek v Lucembursku a je
zdkladnim subjektem v mistnim hospodafstvi jakoZzto
banka pro vklady fyzickych osob i podnikil s bydlistém
¢i sidlem v Lucembursku, ale i jako poskytovatel spotieb-
nich a hypoté¢nich Gvért a Gvért pro podniky. Dexia BIL
hraje v lucemburské ekonomice systémovou roli (%)
a konkurz této banky (nebo i jen nejistota, pokud jde
o jeji budoucnost) by méla extrémné neblahé nésledky na
stabilitu finan¢niho systému Lucemburska a lucembur-
ského hospodafstvi obecné, coz by s odrazilo i v souse-
dicich zemich.

(68)  Podle lucemburskych orgind nevznikla z pfevzeti 10 %

podilu spole¢nosti Dexia BIL lucemburskym stitem pro
Dexia SA nebo Dexia BIL zddnd vyhoda, protoze prevzeti
bylo provedeno za trznich podminek a zaplacend cena
a podminky byly stejné jako pro Precision Capital.

(") Viz zejména rozsudek ze dne 20. z4i 2001, ve véci C-390/98,

Banks, Sb. rozh. 2001, s. -6117, bod 78: ,Pokud byla pfijimajici
spolecnost proddna za trzni cenu, odrdZi prodejni cena diisledky diivéjsi
podpory a prodejce dané spolecnosti si ponechdvd vyhody z podpory.
V takovém pFipadé musi byt obnoveni predchozi situace zajisténo predevsim
vrdcenim podpory prodejcem”.

BIL, kterd md v Lucembursku asi 40 pobocek, je na lucemburském
trthu na tfetim misté, pficemz vykazuje zhruba [5-15] % vkladd,
[5-15] % pujcek a zhruba [5-15] % aktiv ve spravé v oblasti privat-
niho bankovnictvi.

(69)

(71)

(72)

Lucembursko také pfipomind, Ze prodej Dexia BIL byl
skupinou Dexia ziejmé zvazovan jiz del$i dobu, protoze
Dexia s timto cilem kontaktovala v letech 2009-2011
fadu subjektl, zejména [...]. Vedend jedndni byla vice ¢i
méné pokrocild, ale zddny z téchto subjektd neprojevil
o Dexia BIL zdjem. I kdyZ lucemburské organy uznavaji,
ze pii postupu nedoslo k vybérovému fizeni, ptipomi-
naji, Ze je malo pravdépodobné, Ze by formdlni vybérové
fizeni vyustilo v jiny vysledek. Takové vybérové fizeni
nemohlo byt zorganizovino ve zkriceném terminu,
ktery byl nutny z davodu zrychleného dbytku vklada
u Dexia BIL koncem zdf{ 2011 na zdkladé zprdv o poti-
zich skupiny Dexia a sniZeni hodnoceni Dexia SA od
ratingové agentury Moody’s dne 3. fijna 2011, které se
piidaly k pochybam o evropském bankovnim systému,
krizi stitniho dluhu a potizim eurozény. Tato naléhavéd
situace vedla k ozndmeni pldnovaného prodeje Dexia BIL
a ke vstupu do jedndni s Precision Capital dne 6. fijna
2011. Mezi timto datem a zahdjenim exkluzivnich jedné-
ni () nedoslo k zddnému projevu zdjmu nebo vdziné
nabidky, pfestoze [...] i dalsi potencidlni investofi byli
v kontaktu (%)

Podle lucemburskych orgdntt proces neformdlniho
vybérového fizeni, zorganizovany ve zkrdcené Ihtité
a podle zvldstnich postupli nutnych vzhledem k situaci,
by mohl byt povazovan za otevieny, transparentn{ a nedi-
skrimina¢ni, s predpoklady pro stanoveni trzni ceny.
Lucemburské orgdny také piipominaji, Ze posudek
o piiméfenosti prodejni ceny ze dne 10. prosince 2011
a jeho aktualizace k 30. kvétnu 2012 uvadéji, Ze cena se
zdd pfiméfend vzhledem k soucasnému trznimu
kontextu a Ze Komise jiz uznala, Ze valorizace podniku
muize byt shodnd s trzni cenou na zdkladé posudku
o ptiméfenosti prodejni ceny provedeném nezdvislym
experten.

Od konce roku 2008 byla Dexia BIL neustdle Cistym
poskytovatelem hotovosti ostatnim subjektim skupiny.
Pokud jde o novou docasnou zdruku prozatimné povo-
lenou Komisi dne 21. prosince 2011, Dexia BIL nenf
zarucend spolecnost a z této docasné zdruky netézi.

Lucemburské orgdny také pfipominaji, Ze spolecnost
Dexia BIL bude mit po prodeji silnou likvidni pozici,
bude se soustfedit na c¢innost v oblasti retailového
a soukromého bankovnictvi a prerusi zbyvajici spojeni
se skupinou Dexia prostfednictvim vynéti portfolia titul
typu ,legacy“ a spole¢nosti Dexia LDG a prodejem tcasti
v RBCD a Dexia Asset Management. Obdobné je MoU
zaloZeno na neexistenci financovani skupiny Dexia SA
nebo dalsich, po prodeji zbylych subjektt skupiny, ze
strany Dexia BIL.

() I kdyz spravni rada zahdjila exkluzivn{ jedndni s Precision ve dnech

9. a 10. fijna 2011, obdobi formalni exkluzivity zacalo az 23. fijna

2

011 podpisem Letter of intent.

) L
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(73)  Lucembursko rovnéz pozaduje, aby Dexia BIL jiz nebyla (79)  Lucemburské orgdny tedy uvadéji, ze pfipominky A jsou
podrobena podminkdm a zdvazktim z rozhodnuti ze dne zfejmé zalozeny na nekompletnich informacich a obsahuji
26. tnora 2010, ani novému pldnu restrukturalizace chybnd tvrzeni, ostatné nedolozend jakymkoli dikazem,
nebo fddnému feSeni situace spolecnosti Dexia, které se a to v takové mife, Ze lucemburské orgny zddaji Komisi,
mé vypracovat v rdmci rozhodnuti ze dne 21. prosince aby je pfi svém kone¢ném rozhodnuti nebrala v Gvahu,
2011. Podrobeni se planu restrukturalizace schvalenému ale spiSe se odvolala na vysvétleni lucemburskych organa
dne 26. tGnora 2010 a podminkdm a zdvazkim, které a spolecnosti Dexia SA obsazené v jejich korespondenci
z tohoto plénu vyplyvaji, je spojeno s pfislusnosti spole¢- s Komisi, které plné zodpovidaji na vznesené otazky
nosti Dexia BIL ke skupiné Dexia, protoze jen ta je a predlozenou kritiku.
pifjemcem podpory na zdkladé vyse uvedenych rozhod-
nuti. Tento bod je ostatné ziejmy ve vétsiné zdvazka
v rdmci pldnu restrukturalizace banky Dexia, které se o o o
uplatiiuji na skupinu Dexia nebo na Dexia SA a tykaji (80) L}lgeml?urfke organy qvadgl,,ze pripominka B sestavd ze
se Dexia BIL jen v té mife, Ze Dexia BIL je dcefinou serie vymeny dopisii teto tretl strany s VedOUfIlml pracov-
spolecnosti skupiny a vytvfi s Dexia SA stejnou ekono- niky Dexia SA a Dexia BIL, nebo také s orgdny dohledu,
mickou jednotku. Prodej Dexia BIL kazdopddné neobsa- VWOb,dObl od roku 200?- do‘konce r,0k1.1, 20101, l?ez
huje zddny prvek stitni podpory a je realizovdn za trzni piimého vztahu k prodeji Dexia BIL. Tykaji se riznych
cent. zddosti a kritik vici Dexia SA v souvislosti s tim, Ze
nebyly vzaty v tivahu urcité otdzky tykajici se zaleZitosti,
které se odehrdly davno pred prodejem Dexia BIL, kterd
(74) Ve svych pripominkich k rozhodnuti zahdjit fizeni Je Jedem sybjektem dotcenyrfl t1rpto VI:OZI:I,OdIlut}H-l
Lucembursko potvrzuje, Ze dolozka 3.3.5 nebyla o prodeji Dexia BIL. Lucemburske, organy zatda)l Komisi,
pfevzata do definitivnich smluv o prodeji akeii, které flby tyto dokumenty nebrala v Gvahu z divodu jejich
nahradily MoU, a tyto obavy jiz tedy nejsou na misté. irelevantnosti
(75)  Lucemburské orgdny také potvrzuji, Ze rozsah zhodno- (81)  Lucemburské orgdny pfipominaji, Ze Dexia SA uvedla
ceni piiméfenosti ceny bral pfesné v tdvahu rozsah zavér (viz vySe uvedeny bod 4), Ze prodej spole¢nosti
prodanych  ¢innosti. Mechanismus tpravy vzhledem Dexia BIL probéhl za trzni cenu a bez prvku podpory.
k piesné drovni 9 % Common Equity Tier 1 podle stan- Tento zdvér odpovidd zdvérim lucemburskych orgdnd,
dardd Basel Il navic umozZiiuje zajistit, aby hodnota a tyto pipominky tedy nevyZaduji dalsi odpovéd ze
¢innosti vynatych z transakce (43. bod odtvodnéni) strany lucemburskych organt.
neméla finanéni dopad na kupujictho, a to ani pozitivni,
ani negativni. Lucemburské orgdny odkazuji také na to,
ze aktualizované zhodnoceni pfiméfenosti ceny [z konce]
kvétna 2012 doslo ke stejnym zdvértim. Prodejn{ cena (82) Zavérem lucemburské orgdny uvddéji, ze zddnd piipo-
spole¢nosti Dexia BIL tak muze byt pokldddna za trzni minka tfeti strany neni takové povahy, aby zpochybnila
cenu, coz z tohoto pohledu vylucuje jakykoli prevod vyklad uvedeny v jejich ozndmeni a pfipominkach.
podpory. Lucemburské orgdny také uvadéji, ze zddnd pfipominka
tieti strany neni takové povahy, Ze by zpochybnila argu-
ment, podle kterého na proces prodeje Dexia BIL muze
(76) 'V neposledni fadé se lucemburské organy pfipojuji byt v souladu s rozhodovaci praxi Komise pohliZeno jako
k pfipominkdm Dexia SA (viz Cdst 4 vyse). na proces otevieny, transparentni a nediskrimina¢ni,
s predpoklady pro stanoveni trzni ceny. Lucemburské
organy tedy trvaji na tom, Ze transakce byla provedena
Pripominky lucemburskych orgdnii tykajici se pfipominek tretich bez prvku podpory.
stran
(77)  Lucemburské orgdny maji za to, Ze tvrzeni uvedend .
v piipomince A se zaklddaji na rozptylenych tdajich 6. POSOUZENI EXISTENCE PODPORY
a nejsou Qredmet(j,m }1plne ,analyzy situace.  Zejména (83) Clének 107 odst. 1 SFEU stanovi, ze podpory poskyto-
neb/erou v 1,Jvahu pfesné terminy ‘t,ransakoce. ’Lucemburske vané v jakékoli formé stitem nebo ze stitnich
organy v teto.s.ouv1slost1 Odk,am,ljl fa ruzne dokul}ient){ prostiedkd, které narusuji nebo mohou narusit hospodar-
predgne Komisi l}lcemburskym organy a spol.ecnosu skou soutéz tim, Ze zvyhodiuji urc¢ité podniky nebo
Dexia 'SA, zejmcna zhpdp9cer31 primerenosti - ceny urcitd odvétvi vyroby, jsou, pokud ovliviiuji obchod
proYedene treumi Ssobaml, jejichz zéverem je, Ze z ap}a- mezi Clenskymi stity, neslucitelné s vnitfnim trhem,
cend cena je piiméfenou cenou vzhledem k pvod,mmkam nestanovi-li smlouvy jinak.
transakce. Uvedené je patrné ze zhodnoceni tfeti osobou
ze dne 10. prosince 2011 a bylo rovnéz pfedmétem
potvrzeni ze dne 30. kvétna 2012 vydaného stejnou
konzulta¢ni firmou, tedy [...]. (84)  Spolecnost Dexia BIL je ¢innd na evropské drovni, a je
tedy zfetelné v hospodéiské soutézi se zahrani¢nimi
Ucastniky trhu. Komise tedy ma za to, Ze potencidlni
(78)  Z dokumentd, které md Komise k dispozici, navic jasné podpora pii prodeji spole¢nosti Dexia BIL by mohla

vyplyvd, ze lucembursky stdt ani nenabidl, ani neposkytl
kupujicimu zdruky.

narusit obchod mezi ¢lenskymi staty a narusit hospodai-
skou soutéz nebo hrozit jejim narusenim.



Commission T-415/05, T-416/05 a T-423/05, bod 135.

(®) Rozhodnuti Komise ze dne 12. listopadu 2008, stitni podpora
N 510/2008. Vendita dei beni della compagnia aerea Alitalia, U¥.
vést. C 46 ze dne 25.2.2009, s. 6.

() Rozsudek soudu ve véci Ryanair /| Komise T-123/09, body 155
a 156.
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(85) Ve svém rozhodnuti ze dne 26. inora 2010 jiz Komise (90) Na zdkladé rozhodnuti o zahdjeni fizeni obdrzela Komise
stanovila, Ze podpory ziskané skupinou Dexia ve formé doplikové informace ke zhodnoceni trzni ceny.
kapitdlu, zdruk na financovani, pomoci ELA spolecné se
statn{ zdrukou a podpory na znehodnocend aktiva (opa-
treni ESA) tvoiily Stétr}f podporu (pOSkyU,lum‘fwBelgﬁ’ (91) Komise uvadi, Ze prodej spolecnosti Dexia BIL byl
Lucembur§kevr.n a Erancn). Je tedy r}ezbyttle Ovetlt, Zda} podroben posudku o pfiméfenosti prodejni ceny tieti
v prodané Cinnosti nf?byla za.choyanz% VyhOdil ziskand osobou ze dne 10. prosince 2011 a ndsledné jeho aktu-
podporou, kterou skupina Dexia predtim obdrzela. alizaci k 30. kvétnu 2012. Tato zhodnoceni byla
provedena tfemi riznymi metodami: i) metodou aktuali-
zace ,cash flows to equity” na zdkladé hotovostnich tokda,
které mohou byt rozdéleny akciondfim s vyhradou
(86) Na zdkladé rozsudku soudu ze dne 8. kvétna 2003 Itdlie souladu s podily podle Core Tier 1 stanovenymi predpisy;
a SIM 2 | Komise ('), o ktery se Komise opirala ve svych ii) metodou ,price to book ratio* vychdzejici z vyssi zisko-
rozhodnutich Olympic Airlines (%) a Alitalia (%), se pfezkum vosti vzhledem ke kapitdlovym ndkladim; iii) metodou
hospodéfské kontinuity mezi ptvodnim podnikem porovnani spolecnosti kétovanych na burze. Prvni zhod-
a novymi strukturami provadi prostiednictvim souboru nocen{ pfiméfenosti prodejni ceny tieti osobou ze dne
nepiimych dikazd. Témito nepfimymi dikazy jsou 10. prosince 2011 vedlo k cené v rozmezi mezi
zejména piedmét prodeje, cena prodeje, identita akci- [600-700] a [800-900] miliony EUR. Aktualizace
ondit nebo vlastnikd ptejimajictho podniku nebo ziska- tohoto hodnoceni ze dne 30. kvétna 2012 potvrdila,
ného podniku. Uvedené je potvrzeno Soudem v jeho ze prvni hodnoceni vzalo presné v tvahu rozsah
rozsudku ze dne 28. bfezna 2012 Ryanair / Komise (%), prodanych cinnosti, a vedla ke stejnym zavéram, podle
ktery potvrdil rozhodnuti Alitalia. kterych je pfiméfend cena mezi [600-700] a [800-900]
miliony EUR. Komise tato zhodnoceni ptiméfenosti
prodejni ceny piezkoumala. Komise uvadi, Ze se tato
hodnoceni opiraji o standardni, v této oblasti vSeobecné
(87)  Pokud jde o pfedmét prodeje, rozsah prodanych cinnosti uplatr}llnelne metody, a berou v tivahu podminky a presny
. a L , L p rozsah transakce.
se omezuje na retailové a soukromé bankovnictvi, které
zfejmé nejsou pficinou problému skupiny Dexia vyzadu-
jicich poskytnuti statni podpory. Komise také pfipomind,
7e Cast portfolia titults typu ”legacy“ skupiny drzené (92) Cena transakce ve V};gl 730 miliond EUR je v rozmez{
spolecnosti Dexia BIL, kterd je spojena s problémy refi- stanoveném zhodnoceni pfiméfenosti prodejni ceny.
nancovéni skupiny, jez piispéla k potiebé stdtni podpory Neexistuje tedy indikace, Zze by byla zaplacend cena
jiz schvalené rozhodnutim ze dne 26. tnora 2010, neni niz8i nebo vyssi nez cena trzni. Cena prodeje spole¢nosti
soucdsti prodanych Cinnosti. Z kvantitativntho Ghlu Dexia BIL tedy mliZe byt povazovdna za cenu trzni, coz
pohledu rozsah prodanych ¢innosti predstavuje zhruba rovnéz vylucuje, Ze béhem prodeje doslo potencidlné
60 % bilan¢ni sumy rozvahy spole¢nosti Dexia BIL k pfevodu podpory, kterd byla pfedtim poskytnuta
a [0-10] % bilan¢ni sumy rozvahy skupiny Dexia. skupiné Dexia.
(93)  Z rozsahu tohoto prodeje jsou vyfiaty nékteré ¢innosti
(88) Neexistuje spojeni mezi privitnim kupujicim Precision §Poleénpsti DeXiaVBIL (viz 43. bOd' odﬁvodpérn). Tyto
Capital a soucasnymi akciondfi spolecnosti Dexia SA, annosti budou prevedeny df’ skupmy, Dexia SA/pr,ec%
coz napliuje kritérium nezédvislosti kupujictho ve vztahu uzavienim otransakce s dolozlfou 0 nas@ednem zlska.m
k Dexia SA v pfijimdni rozhodnuti a strategie prodanych Zpet vynosu z prodeje SPOIFCHOSU Dexia BIL. qulse
&Ginnostf skupiny Dexia BIL. zaznamendvd, 7Ze doplikové informace obdrzené na
zakladé rozhodnuti o zahdjeni f{zeni potvrzuji, Ze
innosti vynaté z transakce nejsou brany v Gvahu pii
stanoveni trzni ceny. Prodejni cena je zaloZena na podilu
) L i o y vlastnich zdroji ,Common Equity Tier 1“ podle stan-
(89) Nakuvp ) pro%r{yc}h annosti za trzni cenu Py ostatne dardt Basel III pfesné ve vysi 9 % v momenté uzavieni
umoznil zajisténi toho, Ze prodavajici Z.aEple}tl ?dekvatnl prodeje. V piipadé rozdilu mezi touto trovni a trovni
cenu za ROdPO}‘ur kterou moh}a potevnraalne ziskat tato kapitdlu v momenté uzavieni prodeje zajistuje dolozka
cast spolecnqst} Dexia BIL jakozto soucdst skupiny Dexia, o tpravé refundaci rozdilu kupujicim nebo prodévajicim
a ze transakeni cena prodeje Dexia BIL tedy neobsahuje afnebo tipravu prodejni ceny. Valorizace akcif nebo aktiv
prvky podpory. vynatych z transakce neni bréna pfi urCeni trzni ceny
S v uvahu. Tato dolozka o tpravé byla rovnéZ brdna
() C-328/99 a C-399/00, Sb. rozh. 2003, s. 1-4035. v tvahu ve valorizaci pfiméfenosti ceny.
() Rozhodnuti Komise ze dne 17. zdii 2008 o stdtnich podporich
N 321/08, N 322/08 a N 323/08, Recko—prodej urcitych aktiv
spolecnosti Olympic Airlines/Olympic Airways Services. Uf. vést.
C 18, 23.1.2010. Rozsudek soudu v piipadé Olympic Airlines | (94) Ve svém rozhodnuti o zahdjen{ fizeni Komise pozname-

ndvd, ze se lucembursky stit Gcastni prodeje Dexia BIL
jako kupujici 10 % podilu za stejnych podminek, jako mé
Precision Capital. Je tedy zfejmé, Ze z ticasti Lucemburska
vyplyvd pouziti stitnich zdroji. Nicméné vzhledem
k tomu, Zze Lucembursko se ucastni za stejnych
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(95)

(96)

podminek jako Precision Capital, md Komise za to, Ze se
Lucembursko a priori chova jako soukromy investor, coz
vylucuje podporu v souvislosti s 10 % podilem Lucem-
burska.

Ve svém rozhodnuti o zahdjeni fizeni Komise také zazna-
menala, Ze Precision Capital a lucembursky stat planuji
zrusit dolozku 3.3.5. Komise zaznamenala, Ze touto
dolozkou by se Dexia SA zavazala ziskat dodate¢né statni
zdruky ve prospéch kupce Dexia BIL. Pokud by tedy tato
dolozka byla aktivni, znamenalo by to potencidlni poza-
davek na statni zdroje ve formé zdruk. Pouhd existence
této dolozky by méla navic ze své podstaty zajistovala
zisky pro kupce spole¢nosti Dexia BIL. Na zdkladé
rozhodnuti o zahdjeni F{zeni obdrzela Komise doplnujici
informace, které potvrzuji, Ze dolozka 3.3.5 nebyla
pievzata do definitivnich smluv o prodeji akcif, které
nahradily MoU. Komise proto dochdzi k zavéru, Ze
vzhledem k upusténi od této dolozky, kterd nebyla uplat-
néna, neexistuje v tomto ohledu prvek podpory.

7. ZAVER

Z vy$e uvedenych diivodd Komise dochdzi k zdvéru, ze
opatfeni spocivajici v prodeji spole¢nosti Dexia BIL neni

podporou ve smyslu ¢l. 107 odst. 1 SFEU. Konkrétné,
toto opatfeni neznamend novou podporu ani pro
skupinu Dexia SA, ani pro spolecnost Dexia BIL,

PRIJALA TOTO ROZHODNUTT:

Cldnek 1

Opatien{ prodeje spole¢nosti Dexia BIL neni podporou ve
smyslu ¢l. 107 odst. 1 Smlouvy o fungovédni Evropské unie.

Provedeni tohoto opatfeni je proto povoleno.

Cldnek 2

Toto rozhodnuti je uréeno Lucemburskému velkovévodstvi.

V Bruselu dne 25. cervence 2012.

Za Komisi
Joaquin ALMUNIA
mistopfedseda
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