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II

(Muut kuin lainsddtamisjarjestyksessi hyviksyttavat saddokset)

PAATOKSET

KOMISSION PAATOS,
annettu 28 pidivind joulukuuta 2012,

valtiontuista SA.33760 (12/N-2, 11/C, 11/N), SA.33763 (12/N-2, 11/C, 11/N), SA.33764 (12 N-2, 11/C,

11/N), SA.30521 (MC 2/10), SA.26653 (C9/09), SA.34925 (12 N-2, 12/C, 12/N), SA.34927 (12 N-2,

12/C, 12/N), SA.34928 (12 N-2, 12/C, 12|N), jotka Belgian kuningaskunta, Ranskan tasavalta ja
Luxemburgin suurherttuakunta ovat myo6ntineet Dexian, DBB/Belfiuksen ja DMA:n hyviksi

(tiedoksiannettu numerolla C(2012) 9962)
(Ainoastaan ranskankielinen teksti on todistusvoimainen)
(ETA:n kannalta merkityksellinen teksti)
(2014/189/EU)

EUROOPAN KOMISSIO, joka

ottaa huomioon Euroopan unionin toiminnasta tehdyn sopimuksen ja erityisesti sen 108 artiklan 2 kohdan ensimmadisen
alakohdan (1),

ottaa huomioon Euroopan talousalueesta tehdyn sopimuksen ja erityisesti sen 62 artiklan 1 kohdan a alakohdan,

on mainittujen artiklojen (3 mukaisesti kehottanut asianomaisia esittimdan huomautuksensa ja ottaa huomioon nimai
huomautukset,

sekd katsoo seuraavaa:

1. MENETTELY
1.1 EHDOLLISTA LUPAPAATOSTA EDELTAVA MENETTELY

()  Komissio pdatti 19 pdivind marraskuuta 2008 (%) olla vastustamatta kiireellisid toimenpiteitd, jotka koskivat mak-
suvalmiuden tukitoimea, jdljempanid ‘'maksuvalmiustuki, ja Dexian (%) tiettyjen velkojen takausta. Komissio katsoi,
ettd toimenpiteet soveltuivat SEUT-sopimuksen 107 artiklan 3 kohdan b alakohdan nojalla sisimarkkinoille pe-
lastamistukena vaikeuksissa olevalle yritykselle. Komissio antoi luvan toimenpiteiden toteuttamiseen kuuden kuu-
kauden ajaksi 3 pdiviastd lokakuuta 2008 ldhtien ja ilmoitti, ettd kyseisen jakson pdityttyd se arvioisi tukea
uudelleen rakenteellisena toimenpiteend.

(2)  Belgia, Ranska ja Luxemburg, jiljempdni ‘asianomaiset jasenvaltiot, ilmoittivat komissiolle Dexian ensimmadisestd
rakenneuudistussuunnitelmasta 16, 17 ja 18 pdivand helmikuuta 2009.

(") EY:n perustamissopimuksen 87 artiklasta tuli 1 paivind joulukuuta 2009 SEUT-sopimuksen 107 artikla ja perustamissopimuksen
88 artiklasta SEUT-sopimuksen 108 artikla. Asiasisdlloltddn nimd kaksi maardyskokonaisuutta ovat samanlaiset. Tdssd pddtoksessd
SEUT-sopimuksen 107 ja 108 artiklaan tehtyjd viittauksia on tarvittaessa pidettdvd viittauksina perustamissopimuksen 87 ja 88 ar-
tiklaan. SEUT-sopimuksella muutettiin myos tiettyjd késitteitd. Yhteiso korvattiin unionilla, yhteismarkkinat korvattiin sisimarkkinoilla
ja ensimmdisen asteen tuomioistuin unionin yleiselld tuomioistuimella. Téssd paatoksessd kdytetian SEUT-sopimuksen terminologiaa.

() EYVL C 146, 12.5.1998, s. 6, ja EUVL C 210, 1.9.2006, s. 12.

(%) C(2008) 7388 lopullinen.

(*) Tassd paitoksessd Dexialla ja Dexia-yhtymilld tarkoitetaan Dexia SA:ta ja kaikkia sen tytaryhtioitd. Luovutetut yhtiot eivit siis kuulu
Dexia-yhtymain niiden luovutuspdivimairin jilkeen.
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(3)  Komissio pddtti 13 pdivind maaliskuuta 2009 aloittaa SEUT-sopimuksen 108 artiklan 2 kohdan mukaisen me-
nettelyn kaikista Dexialle myonnetyistd tuista ().

(4 Komissio hyvaksyi 30 péivind lokakuuta 2009 annetulla padtokselld (°) takauksen voimassaolon jatkamisen 28 pai-
vdin helmikuuta 2010 tai sithen pdivddn saakka, jona komissio pdittdd Dexian tukitoimien ja rakenneuudistus-
suunnitelman soveltuvuudesta sisaimarkkinoille.

(5)  Asianomaiset jasenvaltiot toimittivat komissiolle 9 pédivind helmikuuta 2010 tietoja suunnitelluista lisitoimenpi-
teistd ilmoitetun alkuperdisen rakenneuudistussuunnitelman tidydentdmiseksi.

1.2 EHDOLLINEN LUPAPAATOS JA SEN TAYTANTOONPANON SEURANTA

(6)  Komissio hyviksyi 26 paivind helmikuuta 2010 annetulla paitokselld (), jiljempind ‘ehdollinen lupapddtos),
Dexiaa koskevan rakenneuudistussuunnitelman ja pelastamistuen muuttamisen rakenneuudistustueksi edellyttien,
ettd kyseisen pdatoksen kaikkia sitoumuksia ja ehtoja noudatetaan.

(7)  Dexialle syyskuusta 2008 alkaen myonnetty tuki, jonka komissio hyviksyi ehdollisessa lupapdatoksessddn, sisilsi
seuraavat toimenpiteet:

1) padomapohjan vahvistaminen 6 miljardilla eurolla, josta 5,2 miljardia euroa olivat Ranskan ja Belgian valtioilta
ja voidaan katsoa olleen tukea (loput 0,8 miljardia euroa ei ole tukea, silli sen ei voida katsoa johtuneen
asianomaisista jasenvaltioista);

2) Belgian ja Ranskan myontdima takaus arvoltaan alentuneiden omaisuuserien salkun osalta, josta tuen osuudeksi
arvioitiin 3,2 miljardia euroa;

3) Belgian keskuspankin (Banque Nationale de Belgique), jiljempadni 'BNB’, myontimd maksuvalmiustuki, jonka
Belgian valtio takasi ja joka nostettiin ldhes kokonaan loka—marraskuussa 2008;

4) Belgian, Ranskan ja Luxemburgin valtioiden myontdma takaus Dexia-yhtymin padomapohjan vahvistamiseksi
enintddn 135 miljardilla eurolla (3).

(8)  Sitoumusten ja ehtojen asianmukaisen tdytdntoonpanon seuraamiseksi komission nimissd toimiva riippumaton
asiantuntija, jaljempand 'riippumaton asiantuntija’, joka vastaa tarvittavien tarkastusten suorittamisesta, sitoutui
toimittamaan komissiolle yksityiskohtaisen raportin kuuden kuukauden vilein.

(9)  Riippumaton asiantuntija katsoi 30 paivdnd marraskuuta 2010 pdivdtyssd raportissaan, etti seuraavaa kolmea
sitoumusta ei ollut noudatettu:

1) ehdollisen lupapaitoksen 2 artiklan 2 kohdassa sdddetty velvollisuus ilmoittaa komissiolle ennen kuin ennen
1 péivdd helmikuuta 2010 liikkeeseen laskettujen sekamuotoisen pddoman Tier 1- tai Upper Tier 2 -pdi-
omainstrumenttien korkolippu maksetaan;

2) sitoumusten 3 kohdan mukainen Dexiaa koskeva sitoumus kieltdytyd lainaamasta julkisen ja sitd ldhelld olevan
sektorin asiakkailleen (°) varoja alle 10 prosentin riskikorjatulla tuotolla (RAROC) ja

°) EUVL C 181, 4.8.2009, s. 42.

)

(6 EUVL C 305, 16.12.2009, s. 3.

() EUVL C 274, 19.10.2010, s. 54.

(®) Tamd summa sisdlsi myos Belgian valtion myontimédn takauksen BNB:n Dexialle myontdman maksuvalmiustuen osalta.

(°) Tatd sitoumusta ei noudatettu [...]Jtapauksessa yhteensd 299 lainasta, jotka on myonnetty ajanjaksolla 31 piivdstd maaliskuuta
30 paivdan kesikuuta 2010.
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3) sitoumusten 13.c kohdan mukainen velvollisuus, joka liittyy tehtdvinmadrittelyd koskevan sopimuksen 8
kohtaan ja jonka mukaan AdInfo-tytdryhtion ostajan on oltava Dexiasta riippumaton ja sellaisessa asemassa,
joka voi estdd kilpailun vairistymisti elinkelpoisuuden palauttamisesta ja rahoitusalalla timanhetkisessd kriisissd
toteutettujen rakenneuudistustoimenpiteiden arvioinnista valtiotukisddntojen perusteella annetun komission tie-
donannon, jiljempani 'rakenneuudistustiedonanto’ ('%), 4 kappaleen mukaisesti.

(10)  Riippumaton asiantuntija katsoi 29 pdivand huhtikuuta 2011 pdivityssd raportissaan, ettd 30 pdivdnd marraskuuta
2010 pdivatyssd raportissa todettujen sitoumusten noudattamista koskevien puutteiden lisiksi seuraavaa neljad
sitoumusta ei ollut noudatettu:

1) Dexia ei vieldkddn noudattanut ehdollisen lupapaitoksen 2 artiklan 2 kohdassa saddettyjd ehtoja, jotka koskivat
velvollisuutta ilmoittaa komissiolle ennen kuin ennen 1 pdivdd helmikuuta 2010 liikkeeseen laskettujen seka-
muotoisen padoman Tier 1- tai Upper Tier 2 -padomainstrumenttien korkolippu maksetaan;

2) yhteensd 2 805 lainan naytteestd ajanjaksolla 1 pdivistd heindkuuta 31 pdivddn joulukuuta 2010 [80-150] (¥)
myonnetyn lainan, joiden arvo oli yhteensd [0,5-1,5] miljardia euroa, RAROC oli alle 10 prosenttia, mika
rikkoi sitoumusten 3 kohtaa;

3) vakaiden rahoitusldhteiden osuus ei ollut vdhintddn 40 prosenttia 31 pdivdnd joulukuuta 2010, kuten sitou-
musten 5.c kohdassa edellytettiin; ja

4) joulukuun 31 paivind 2010 Dexia-yhtymin konsolidoidun taseen kokonaismaird, jossa on otettu huomioon
Dexian taseeseen kirjattujen johdannaisten markkina-arvon kehitys, oli noin [10-20] miljardia euroa suurempi
kuin ehdollisen lupapaitoksen sitoumusten 14.a kohdassa ja liitteessd II sdddetty [510-550] miljardin euron
enimmdismdaird. Samana ajankohtana ydindivisioonan taseen kokonaismdaird oli noin [10-20] miljardia euroa
suurempi kuin ehdollisen lupapditoksen sitoumusten 14 kohdassa ja liitteessd II sdddetty [390-410] miljardin
euron enimmaismaara.

(11) Riippumaton asiantuntija katsoi 26 pdivind syyskuuta 2011 pdivityssd raportissaan, ettd 30 pdivind marraskuuta
2010 ja 29 pdivand huhtikuuta 2011 pdivityissd raporteissa todettujen sitoumusten noudattamista koskevien
puutteiden lisdksi seuraavaa kahta sitoumusta ei ollut noudatettu:

1) yhteensd 1455 lainan ndytteestd ajanjaksolla 1 péivdstd tammikuuta 30 piivddn kesikuuta 2011 myonnetyn
[120-170] lainan, joiden arvo oli yhteensd [0,5-1,5] miljardia euroa, RAROC oli alle 10 prosenttia, mika rikkoi
sitoumusten 3 kohtaa;

2) Dexia Sabadell (') oli 28 piivdnd helmikuuta 2011 kdyttinyt harkinnanvaraista oikeuttaan maksaa ennen-
aikaisesti Tier 2 -instrumentin ('2), mikéd rikkoi sitoumusten 9.c kohtaa.

(12)  Riippumaton asiantuntija katsoi 22 pdivina toukokuuta 2012 pdivityssi raportissaan, ettd 30 pdivind marraskuuta
2010, 29 pdivand huhtikuuta 2011 ja 26 pdivind syyskuuta 2011 paivityissd raporteissa todettujen sitoumusten
noudattamista koskevien puutteiden lisiksi seuraavaa kolmea sitoumusta ei ollut noudatettu:

1) yhteensd 1468 lainan ndytteestd ajanjaksolla 1 piivastd heindkuuta 31 paivddn joulukuuta 2011 [50-100]
myonnetyn lainan, joiden arvo oli yhteensd [550-575] miljardia euroa, RAROC oli alle 10 prosenttia, mikd
rikkoi sitoumusten 3 kohtaa;

(%) Komission tiedonanto elinkelpoisuuden palauttamisesta ja rahoitusalalla timanhetkisessd kriisissd toteutettujen rakenneuudistustoi-
menpiteiden arvioinnista valtiontukisddntojen perusteella, EUVL C 195, 19.8.2009, s. 9.

(*) Luottamuksellisia tietoja

(") Dexia Sabadell on espanjalainen julkisen sektorin rahoitukseen erikoistunut pankki. Dexia Crédit Local omisti pankista 60 prosenttia
(ja Banco Sabadell 40 prosenttia).

('?) Nimittdin Banco Sabadellin myontdman [6,5-7] miljoonan euron lainan, joka ei kuulu Dexian piiriin.



L 110/4 Euroopan unionin virallinen lehti 12.4.2014

2) vakaiden rahoitusldhteiden osuus oli [30-< 45] prosenttia 31 pdivind joulukuuta 2011, mikd jai alle sitou-
musten 5.c kohdassa edellytetyn 45 prosentin tason; ja

3) Dexia BIL:n tanskalaisen tytiryhtion Dexia Bank Denmark A[S:n luovutusta ei ollut suoritettu 31 paivddn
joulukuuta 2011 mennessd, miké rikkoi sitoumusten 13.g kohdan ii alakohtaa.

(13)  Lokakuun 5 pdivind 2012 paivityssa raportissaan, joka koski Dexian (pois lukien Dexia SA:n kokonaan omistama
tytdryhtié Dexia Banque Belgique eli DBB/Belfius) sitoumusten toteuttamista raportin kattaman ajanjakson (1 pii-
vistd tammikuuta 30 pdivddn kesdkuuta 2012) aikana, riippumaton asiantuntija katsoi, ettd 30 paivini marras-
kuuta 2010, 29 péivdnd huhtikuuta 2011, 26 péivani syyskuuta 2011 ja 22 pdivand toukokuuta 2012 pdivityissd
raporteissa todettujen sitoumusten noudattamista koskevien puutteiden lisdksi RAROC-astetta koskevaa sitoumusta
ei ollut noudatettu, mikd rikkoi sitoumusten 3 kohtaa. Yhteensd 218 lainan ndytteestd ajanjaksolla 1 paivastd
tammikuuta 30 pdivddn kesidkuuta 2012 [15-20] my6nnetyn lainan, joiden arvo oli yhteensd [100-125] miljardia
euroa, RAROC oli alle 10 prosenttia.

(14)  Ehdollisen lupapaitoksen mukaisesti Dexia oli kdynnistinyt toimet luopuakseen italialaisen tytaryhtion Dexia
Crediopin 70 prosentin omistusosuudesta tai antaa sen pOrssiin myytaviksi 31 paivéddn lokakuuta 2012 mennessa.
Riippumaton asiantuntija katsoi 5 pdivand lokakuuta 2012 pdivityssi raportissaan, ettei Dexia ollut toimittanut
tietoja kyseisen sitoumuksen toteuttamisesta vuoden 2012 ensimmdiselld puoliskolla. Riippumaton asiantuntija
kuitenkin katsoi edelleen niiden tietojen perusteella, jotka Dexia oli toimittanut aiempia raportteja varten, ettd
Crediop ei ollut [...] eikd se siksi [...] (*).

1.3 EHDOLLISEN LUPAPAATOKSEN JALKEISET MENETTELYT

(15)  Dexialla on kesdstd 2011 ldhtien ollut entistd enemmdn vaikeuksia, ja asianomaiset jasenvaltiot ovat sen tihden
toteuttaneet lisatukitoimenpiteitd ja harkinneet uuden tuen myontdmista.

1.3.1 DBB/Belfiuksen myyntid ja rakenneuudistusta koskeva menettely

(16) Belgian viranomaiset ilmoittivat komissiolle 7 pdivind lokakuuta 2011 Belgian valtion suunnitelmasta ostaa
DBB/Belfius. Belgia ilmoitti komissiolle 12 paivind lokakuuta 2011 ehdollisessa lupapadtoksessi hyviksytyn raken-
neuudistussuunnitelman lisiksi toteutettavat toimenpiteet, joihin kuului myés se, ettd Belgian valtio ostaa kaikki
DBB/Belfiuksen osakkeet Dexia SA:lta neljdlld miljardilla eurolla.

(17)  Komissio pddtti 17 paivind lokakuuta 2011 kdynnistdd muodollisen tutkintamenettelyn toimenpiteestd, jossa Dexia
myi ja Belgian valtio osti DBB|Belfiuksen, jaljempand 'DBB/Belfiuksen myyntid tutkivan menettelyn aloittamista
koskeva pddtos’ ('4). Kyseisessd toimenpiteessid Belgian valtio osti DBB/Belfiuksen ja sen tytdryhtiot (*°), lukuun
ottamatta Dexia Asset Managementia, jiljempani 'DAM’. Rahoitusvakauden turvaamiseksi komissio paatti hyvaksya
toimenpiteen tilapéisesti. Toimenpide hyviksyttiin ndin ollen kuuden kuukauden ajaksi DBB/Belfiuksen myyntid
tutkivan menettelyn aloittamista koskevan padtoksen tekemisesté laskettuna (eli 16 paivddn huhtikuuta 2012 asti)
tai, jos Belgia toimittaa DBB/Belfiusta koskevan rakenneuudistussuunnitelman kuuden kuukauden kuluessa kysei-
sestd ajankohdasta, sithen ajankohtaan asti, jolloin komissio tekee toimenpiteestd lopullisen paatoksen. DBB/Belfi-
uksen myynti toteutui 20 paiviand lokakuuta 2011. Maaliskuun 1 pdivdnd 2012 aiemmin nimelld Dexia Banque
Belgique tunnettu yhtio julkisti virallisesti uuden nimensi, joka on Belfius (19). Kyseisen ajankohdan jilkeen DBB:1ld
ei endd ole ollut padomasidoksia Dexiaan.

(18)  Komissio sai asiasta huomautuksia kolmansilta osapuolilta. Komissio toimitti huomautukset Belgialle ja pyysi
Belgiaa toimittamaan omat huomautuksensa niistd. Belgia toimitti huomautuksensa 19 paivand huhtikuuta 2012
paivatylld kirjeelld.

(190 Huhtikuun 17 pdivind 2012 Belgia toimitti DBB/Belfiuksen rakenneuudistussuunnitelman. Ajanjaksolla 17 paivastd
huhtikuuta 23 péivddn marraskuuta 2012 osapuolet jdrjestivit useita kokouksia ja puhelinneuvotteluja ja toimit-
tivat lisatietoja.

(") Riippumattoman asiantuntijan viidennen, 5 pdivind lokakuuta 2012 pdivityn Dexia SA:ta koskevan lopullisen raportin 1.16.1 kohta.

(%) EUVL C 38, 11.2.2012, 5. 12.

(%) Mukaan lukien Dexia Insurance Belgiumin, joka yhdisti vakuutustuotteiden osalta tytaryhtiot, tavaramerkit ja jakelukanavat (DVV,
Corona Direct ja DLP).

(19) Tissd padtoksessd "DBB/Belfius” tarkoittaa yhtiotd, joka 29 pdivadn helmikuuta 2012 asti tunnettiin nimelld Dexia Banque Belgique ja
joka 1 pdivastd maaliskuuta 2012 alkaen eli pankin nimen virallisesta vaihtopaivastd ldhtien on tunnettu nimelld Belfius.
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(20)  Belgia ilmoitti komissiolle 26 paivind marraskuuta 2012 DBB/Belfiuksen lopullisen rakenneuudistussuunnitelman.

(21)  Joulukuun 21 pdivind 2012 Belgia ilmoitti komissiolle DBB/Belfiusta koskevat sitoumuksensa.

1.3.2 Dexian rakenneuudistusta/alasajoa ja jilleenrahoitustakausta koskeva menettely

(22)  Asianomaiset jasenvaltiot ilmoittivat komissiolle 18 pdivind lokakuuta 2011 uusista mahdollisista toimenpiteistd
uutta alasajosuunnitelmaa tai Dexian jakamista silmilld pitden. Ndiden uusien toimenpiteiden yhteydessd Belgia
ilmoitti komissiolle 21 pdivind lokakuuta 2011 DBB/Belfiuksen turvautuvan BNB:n takaamaan maksuvalmiustu-
keen.

(23) Ranska, Belgia ja Luxemburg ilmoittivat komissiolle 14 pidivana joulukuuta 2011 nididen uusien toimenpiteiden
yhteydessd myos asianomaisten jdsenvaltioiden tilapaisestd takaushankkeesta, joka koskee Dexia SA:n ja Dexia
Crédit Localin, jiljempidnd 'DCL’, jdlleenrahoitusta.

(24)  Rahoitusvakauden turvaamiseksi komissio hyvdksyi 21 péivand joulukuuta 2011 antamallaan pddtokselld (7),
jaljempana ‘tilapdinen hyviksymispaitos’, tilapdisen jalleenrahoitustakauksen 31 paivdan toukokuuta 2012 saakka.
Kyseiselld pidtokselld komissio kuitenkin kdynnisti muodollisen tutkintamenettelyn kaikista ehdollisen lupapda-
toksen tekemisen jalkeisistd Dexian rakenneuudistukseen liittyvistd lisitoimenpiteistd (kuten tilapdisestd jalleenra-
hoitustakauksesta), silld tilapdinen jilleenrahoitustakaus, DBB/Belfiuksen myynti Belgialle ja ehdollisen lupapdatok-
sen sitoumusten ja ehtojen noudattamatta jattiminen muuttavat huomattavalla tavalla Dexian rakenneuudistukseen
liittyvid olosuhteita.

(25)  Luxemburg ilmoitti komissiolle 23 piivind maaliskuuta 2012 Dexia Banque Internationale a Luxembourg —pankin,
jljempana 'Dexia BIL', myynnistd. Tietyt omaisuuserdt eivit kuuluneet kaupan piiriin. Qatarilaisen sijoittajaryhma
Precision Capital SA:n oli méddrd ostaa 90 prosenttia Dexia BIL:n osakkeista ja Luxemburgin valtion loput 10
prosenttia. Komissio ilmoitti 3 pdivand huhtikuuta 2012 annetussa péitoksessd (1) paitoksestddn aloittaa Dexia
BIL:n myynnistd muodollinen tutkintamenettely. Komissio hyviksyi Dexia BIL:n myynnin 25 péivdnd heindkuuta
2012 annetulla paatokselldan (19).

(26)  Asianomaiset jasenvaltiot ilmoittivat komissiolle 21 ja 22 pdivind maaliskuuta 2012 Dexian ensimmadisestd hal-
litusta alasajosuunnitelmasta, jaljempanad 'Dexian ensimmdinen hallittu alasajosuunnitelma’.

(27)  Asianomaiset jdsenvaltiot ilmoittivat komissiolle 25 pédivind toukokuuta 2012 pyynnosté tilapdisen jalleenrahoi-
tustakauksen voimassaolon jatkamiseksi 30 pdivdan syyskuuta 2012.

(28)  Komissio teki kaksi pddtostd 31 paivand toukokuuta 2012.

(29)  Ensimmdisessd paitoksessd, jaljempand ‘menettelyn laajentamista koskeva pditos, komissio pddtti laajentaa muo-
dollista tutkintamenettelyd Dexian rakenneuudistuksen lisdtoimenpiteisiin tutkiakseen Dexian ensimmdistd hallittua
alasajosuunnitelmaa, jonka asianomaiset jasenvaltiot toimittivat 21 ja 22 pidivand maaliskuuta 2012 (%°). Lisaksi
komissio pyysi asianomaisia jasenvaltioita toimittamaan huomautuksensa seki kaikki sellaiset Arcofinin suorittamia
Dexian pddomapohjan vahvistamistoimia koskevat tiedot, jotka ovat olennaisia ehdollisen lupapditoksen peruut-
tamista koskevan pédtoksen kannalta (ks. johdanto-osan 39 ja 41 kappale jiljempand).

(17y EUVL C 345, 13.11.2012, s. 50.

(') EUVL C 137, 12.5.2012, s. 19.

(1%) Asiassa SA.34440 Dexia BIL:n myynti 25 pdivdnd heindkuuta 2012 annettu paitos, ei vield julkaistu Euroopan unionin virallisessa
lehdessd.

(2% EUVL C 345, 13.11.2012, s. 4.
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(30)  Toisessa padtoksessd, jiljempdnd ‘ensimmdinen pditos takauksen jatkamisesta’ (2), komissio péitti jatkaa viliaikai-
sesti, eli sithen saakka kun se tekee Dexian hallittua alasajosuunnitelmaa koskevan lopullisen pddtoksen, asian-
omaisten jisenvaltioiden Dexia SA:lle ja DCL:lle antaman tilapdisen jilleenrahoitustakauksen alkuperdistd voimas-
saoloaikaa 30 pdivddn syyskuuta 2012. Se laajensi samalla tilapdisessd hyviksymispddtoksessd aloitetun Dexian
rakenneuudistuksen lisitoimenpiteitd koskevan muodollisen tutkintamenettelyn tihin toimenpiteeseen.

(31)  Asianomaiset jdsenvaltiot ilmoittivat komissiolle 5 paivind kesdkuuta 2012 takauksen yldrajan nostamisesta enim-
méismédrddn eli periaatteessa 55 miljardiin euroon. Komissio hyvaksyi tilapdisen takauksen ylirajan nostamisen
6 péivind kesikuuta 2012 antamallaan paitokselld (22), jiljempdnd 'takauksen yldrajan nostamista koskeva pditos’,
viliaikaisesti, eli sithen saakka, kun se tekee Dexian hallittua alasajosuunnitelmaa koskevan lopullisen pditoksen. Se
laajensi samalla tilapdisessd hyviksymispadtoksessd aloitetun Dexian rakenneuudistuksen lisitoimenpiteitd koskevan
muodollisen tutkintamenettelyn tihin toimenpiteeseen.

(32)  Asianomaiset jasenvaltiot esittivit komissiolle 7 piivinid syyskuuta 2012 pyynndsté jatkaa tilapdisen jalleenrahoi-
tustakauksen voimassaoloaikaa edelleen 31 péivaan tammikuuta 2013 (takauksen yldrajana sailyisi enimmaismaara
eli periaatteessa 55 miljardia euroa). Komissio péitti 26 piivdnd syyskuuta 2012 annetulla paitoksellddn (23),
jaljempdnd ‘toinen pddtos takauksen jatkamisesta’, jatkaa viliaikaisesti, eli sithen saakka kun se tekee Dexian
hallittua alasajosuunnitelmaa koskevan lopullisen pditoksen, asianomaisten jisenvaltioiden Dexia SA:lle ja DCL:lle
antaman tilapdisen jilleenrahoitustakauksen voimassaoloaikaa edelleen 31 pdivddn tammikuuta 2013. Se laajensi
samalla muodollisen tutkintamenettelyn tahdn toimenpiteeseen.

(33)  Belgia ilmoitti komissiolle 26 paivind marraskuuta 2012 DBB/Belfiuksen lopullisen rakenneuudistussuunnitelman.
Joulukuun 17 péivand 2012 péivitylld kirjeellddn Belgia ilmoitti DBB/Belfiuksen rakenneuudistusta koskevat sitou-
muksensa.

(34)  Asianomaiset jasenvaltiot ilmoittivat komissiolle 14 paivind joulukuuta 2012 Dexian uuden hallitun alasajosuun-
nitelman, jiljempdnd 'Dexian tarkistettu hallittu alasajosuunnitelma’, jolla korvattiin Dexian ensimmdinen hallittu
alasajosuunnitelma.

(35)  Asianomaiset jasenvaltiot toimittivat komissiolle 14 pdivini joulukuuta 2012 Ranskan viranomaisten ilmoituksen
Euroopan komissiolle, jossa kuvattiin DMA:n sidoksia Ranskan valtioon, Caisse des Dépots et Consignationsiin ja
La Banque Postaleen (Présentation de l'adossement de DMA a 'Etat, d la Caisse des Dépots et Consignations et d La Banque
Postale, jaljempand DMA:n myyntioperaatiosta annettu ilmoitus.

(36)  Lisdksi 17 péivind joulukuuta 2012 asianomaiset jasenvaltiot ilmoittivat Dexian tarkistettuun hallittuun alasajo-
suunnitelmaan liittyvat sitoumuksensa ja DMA:n myyntioperaatioon liittyvat sitoumuksensa.

1.3.3 Ehdollisen lupapditoksen peruuttamista koskeva menettely

(37)  Ehdollisen lupapaitoksen johdanto-osan 104 kappaleessa komissio totesi asianomaisten jasenvaltioiden katsoneen,
ettd Dexian tiettyjen perinteisten osakkeenomistajien, kuten Arcofinin, paitds osallistua pankin pddomapohjan
vahvistamiseen ei sisdlld valtiontukea. Johdanto-osan 130 kappaleessa komissio katsoi, ettd Dexian kiyttoon
annetut resurssit, jotka perustuvat Arcofinin toteuttamiin toimenpiteisiin, eivit ole valtion varoja. Komissio niin
ollen totesi, ettd Arcofinin sijoitusta Dexiaan ei voida pitdd valtiontukena, silld toimenpide ei tdyttanyt yhtd SEUT-
sopimuksen 107 artiklan 1 kohdan edellytyksista.

(21) EUVL C 345, 13.11.2012, s. 50.
(22) EUVL C 333, 30.10.2012, s. 9.
(%) EUVL C 352, 16.11.2012, s. 5.
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(38)  Belgian viranomaiset ilmoittivat 7 pdivind marraskuuta 2011 laajentavansa valtion takausjirjestelyd, jota sithen
saakka oli sovellettu vain pankkitalletuksiin ja ns. Branch 21 -henkivakuutuksiin. Laajennetun jérjestelmin nojalla
valtion takaus voidaan myontdd my6s hyviksyttyjen taloudellisten osuuskuntien yksittdisten jasenten osuuksille.

(39) Komissio sai mychemmin tietoonsa, ettd Arcofinin sijoitus Dexiaan oli mahdollinen vain siksi, ettd Belgian viran-
omaiset olivat myontineet — samoihin aikoihin kuin Arcofin myonsi rahoitusta Dexialle — Arcofinin jisenille
suojan tappioita vastaan (ks. 3.1.2 jakso, johdanto-osan 397-399 kappale jiljempdnd). Tamd tarkoittaa, ettd
Arcofinin toteuttama Dexian pidomapohjan vahvistaminen sisilsi valtion varoja ja siten myos valtiontukea.

(40)  Komissio ilmoitti Belgian valtiolle 6 paivind joulukuuta 2011 pdivatylld kirjeelld, ettd takausjdrjestelyn laajentami-
nen voisi sisiltdd laitonta valtiontukea, ja pyysi Belgiaa olemaan toteuttamatta kyseistdi menettelyd. Samassa
yhteydessd komissio mainitsi, ettd se voi Euroopan yhteison perustamissopimuksen 93 artiklan soveltamista
koskevista yksityiskohtaisista sddnnoistd 22 pidivind maaliskuuta 1999 annetun neuvoston asetuksen (EY)
N:o 659/1999 (*%), jdljempani 'menettelyasetus, 11 artiklan nojalla tehdd paitoksen, jolla jasenvaltio velvoitetaan
keskeyttimadn takausjirjestelyn soveltaminen eli olemaan jatkamatta jarjestelmén toteuttamista. Kyseisessd kirjeessd
komissio myos pyysi Belgiaa toimittamaan huomautuksensa asiasta, jotka se toimitti 22 paiviand joulukuuta 2011
paivatylld kirjeellddn.

(41)  Komissio ilmoitti asianomaisille jasenvaltioille 11 paivand huhtikuuta 2012 péivitylla kirjeelld aikovansa kdynnistad
muodollisen tutkintamenettelyn ehdollisen lupapditoksen peruuttamisesta niiltd osin kuin se liittyy Arcofinin
osallistumiseen Dexian pddomapohjan vahvistamiseen. Kyseinen kirje perustui tietoon, jonka mukaan Arcofinin
osallistumisen Dexian padomapohjan vahvistamiseen voitaisiin kdytinnossd katsoa johtuvan Belgian valtiosta sen
perusteella, ettd Belgia oli myontinyt takauksen hyviksyttyjen taloudellisten osuuskuntien, kuten Arcofinin, yksit-
tdisten jasenten osuuksille.

(42)  Asianomaiset jasenvaltiot vastasivat komissiolle 16 pdivind toukokuuta 2012 piivitylld kirjeelld, ettd muodollisen
tutkintamenettelyn kédynnistdmiselle ja/tai ehdollisen lupapaitoksen peruuttamiselle ei ollut perusteita, silld Arco-
finin osallistuminen Dexian pddomapohjan vahvistamiseen ei sisiltinyt valtion varoja. Menettelyn laajentamista
koskevassa paitoksessddn komissio kdynnisti muodollisen tutkintamenettelyn Arcofinin osallistumisesta Dexian
pddomapohjan vahvistamiseen. Se pyysi asianomaisia jdsenvaltioita toimittamaan kaikki sellaiset tiedot, jotka
ovat olennaisia ehdollisen lupapditoksen peruuttamista koskevan pddtoksen kannalta, kun arvioidaan Arcofinin
osallistumista Dexian padomapohjan vahvistamiseen.

1.3.4 Ehdollisen lupapiitoksen tiytintGonpano

(43)  Komissio huomauttaa, ettei ehdollista lupapddtostd ollut pantu tdytintoon asianmukaisesti. Riippumaton asiantun-
tija oli useaan otteeseen huomauttanut, kuten menettelyn laajentamista koskevan pddtoksen 1.2.2 jaksossa on
tarkemmin kuvattu, ettd Dexia ei ollut noudattanut tiettyjd rakenneuudistussuunnitelmassa maaritettyjd sitoumuk-
sia, joiden perusteella Dexialle myonnetty valtiontuki oli katsottu sisimarkkinoille soveltuviksi. Riippumaton asi-
antuntija oli todennut 30 pdivind marraskuuta 2010, 29 piivind huhtikuuta 2011, 26 piivini syyskuuta 2011 ja
22 paivand toukokuuta 2012 pdivityissd raporteissaan, ettd erityisesti seuraavia sitoumuksia ei ollut noudatettu:

a) ehdollisen lupapddtoksen 2 artiklan 2 kohdassa sdddetty velvollisuus ilmoittaa komissiolle ennen kuin ennen
1 pédivdd helmikuuta 2010 liikkeeseen laskettujen sekamuotoisen pddoman Tier 1- tai Upper Tier 2 -pii-
omainstrumenttien korkolippu maksetaan;

b) sitoumusten 3 kohdan mukainen Dexiaa koskeva sitoumus kieltdytya lainaamasta julkisen ja sitd lahelld olevan
sektorin asiakkailleen varoja alle 10 prosentin riskikorjatulla tuotolla (RAROC);

(% EYVL L 83, 27.3.1999, 5. 1.
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¢) sitoumusten 13.c kohdan mukainen velvollisuus, joka liittyy tehtdvinmaarittelyd koskevan sopimuksen 8 koh-
taan ja jonka mukaan AdInfo-tytiryhtion ostajan on oltava Dexiasta riippumaton ja sellaisessa asemassa, ettd
voidaan estdd kilpailun vddristymistd rakenneuudistustiedonannon (?°) 4 jakson mukaisesti;

d) vakaiden rahoituslahteiden osuus ei ollut vdhintddn 40 prosenttia 31 pdivdni joulukuuta 2010, kuten sitou-
musten 5.c kohdassa edellytettiin, ja 31 pdivind joulukuuta 2011 vakaiden rahoituslihteiden aste oli [30—< 45]
prosenttia, mikd jai alle sitoumusten 5.c kohdassa edellytetyn 45 prosentin tason;

e) joulukuun 31 péivdnd 2010 Dexia-yhtymdn konsolidoidun taseen kokonaismiird, jossa on otettu huomioon
Dexian taseeseen kirjattujen johdannaisten markkina-arvon kehitys, oli noin 14 miljardia euroa suurempi kuin
ehdollisen lupapéitoksen sitoumusten 14.a kohdassa ja liitteessd II sdddetty [510-550] miljardin euron enim-
méismddrd. Samana ajankohtana ydindivisioonan taseen kokonaismiird oli noin [10-20] miljardia euroa suu-
rempi kuin ehdollisen lupapddtoksen sitoumusten 14 kohdassa ja liitteessd II sdddetty 401 miljardin euron
enimmadismaard;

f) Dexia BIL:n tanskalaisen tytaryhtion Dexia Bank Denmark A[S:n luovutusta ei ollut suoritettu 31 péivddn
joulukuuta 2011 mennessd, miké rikkoi sitoumusten 13.g kohdan ii alakohtaa.

(46)  Koska Dexia ei ollut noudattanut edelld kuvattuja sitoumuksia, komissio padtti menettelyn laajentamista koskevassa
paatoksessddn kdynnistad muodollisen tutkintamenettelyn. Kyseisessi padtoksessd komissio lisiksi huomautti, ettd
koska ehtoja ei ollut noudatettu, sen oli arvioitava uudelleen kaikkien ehdollisen lupapiddtoksen kattamien tukien
soveltuvuus sisimarkkinoille. Se pyysi asianomaisia jisenvaltioita toimittamaan huomautuksensa ja kaikki sellaiset
tiedot, jotka ovat olennaisia kyseisten tukitoimenpiteiden arvioinnin kannalta.

1.3.5 Menettelyd koskevat loppuhuomautukset

(47) Tamd padtos pddttdd sekd DBB/Belfiuksen myyntid koskevan muodollisen tutkintamenettelyn ettd ehdollisessa
lupapditoksessd kaynnistetyn muodollisen tutkintamenettelyn (jota laajennettiin menettelyn laajentamista koske-
vassa padtoksessd, ensimmdisessd padtoksessd takauksen jatkamisesta, takauksen ylirajan nostamista koskevassa
padtoksessd ja toisessa paitoksessd takauksen jatkamisesta kattamaan myos maksuvalmiustukitoimet, jilleenrahoi-
tustakaus ja DBB/Belfiuksen merkitsemdt, asianomaisten jasenvaltioiden takaamat ja Dexia SAmn ja DCL:n liikkee-
seen laskemat joukkovelkakirjat), joka koski Dexian rakenneuudistussuunnitelmaa ja myohemmin Dexian tarkis-
tettua hallittua alasajosuunnitelmaa, DMA:n myyntioperaatio mukaan lukien.

2. KUVAUS
2.1 DEXIA-YHTYMA JA SEN VAIKEUDET
2.1.1 Yleiskuvaus

(48)  Dexia-yhtymi, jiljempind 'Dexia’, perustettiin vuonna 1996 ranskalaisen Crédit Local de Francen ja belgialaisen
Crédit Communal de Belgiquen sulautuessa. Se oli erikoistunut myontimain lainoja paikallisyhteiséille, mutta silld
oli myds noin 5,5 miljoonaa yksityisasiakasta ldhinnd Belgiassa, Luxemburgissa ja Turkissa.

(49) Dexia-yhtymddn kuuluivat hallintayhtio (Dexia SA) ja yhteensi kolme operatiivista tytdryhtiotd Ranskassa
(DCL) (*), Belgiassa (DBB) ja Luxemburgissa (Dexia BIL). Lisdksi sithen kuului kiinnitysluottolaitos DMA, joka
oli DCL:n tytdryhti6. Yhtymdn muita tytdryhtioitd olivat: DenizBank, Dexia Habitat, DKB Polska, DAM, Dexia
Région Bail, Dexia Flobail, Dexia Bail, Dexia Israel ja Dexia LLD. Tarkempi kuvaus Dexiasta on annettu menettelyn
laajentamista koskevassa pddtoksessd (*’) ja DBB/[Belfiuksen myyntid tutkivan menettelyn aloittamista koskevassa
paatoksessd (25).

(*%) Komission tiedonanto elinkelpoisuuden palauttamisesta ja rahoitusalalla timanhetkisessd kriisissd toteutettujen rakenneuudistustoi-
menpiteiden arvioinnista valtiontukisddntojen perusteella, EUVL C 195, 19.8.2009, s. 9.

(*6) Tahan kuului myos ranskalainen kiinnitysluottolaitos DMA.

(*’) Ks. menettelyn laajentamista koskevan pditoksen johdanto-osan 41-46 kappale.

(*%) Ks. DBB/Belfiuksen myyntid tutkivan menettelyn aloittamista koskevan paitoksen johdanto-osan 9-12 kappale.
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(50)

(1)

Kuva 1

Yhtymiin yksinkertaistettu organisaatiokaavio 30 pdivini syyskuuta 2011 (eli ennen Dexian hallintoneuvostossa 9 pii-
vind lokakuuta 2011 ilmoitettuja myynteji)

Dexia SA

100 %

99,9 %

99,8 %

Dexia Banque
Belgique

100 %

49 %

Dexia Banque
International a
Luxembourg

Deniz Bank

100 %

Dexia Crédit
Local

DCL, mukaan lukien DCL NY,
DCL Canada, DCL Mexico,
DCL Holding Inc, DCL East,
DCL lIsrael

51 %

50 %

60 %

Dexia
Insurance
Belgique

Dexia Asset
Management

RBS
Investor
Services

70 % $100 %

100 % }100 %

Dexia
Sabadell

Dexia Municipal
Agency

Dexia
Sofaxis

Dexia
Crediop

Dexia Kommunalbank

Deutschland

Vuoden 2010 ensimmiisestd neljanneksesti lahtien Dexia kokosi divestointitoimintaan liittyvét instrumentit Legacy
legacy”-osakesalkku’. Kesakuun 30 pdivina
2012 Legacy Portfolio Management Division -toiminnon sitoumukset olivat yhteensd 86,3 miljardia euroa, taseen
ulkopuoliset sitoumukset mukaan lukien. Taseeseen kuuluvat sitoumukset olivat yhteensd 83,9 miljardia euroa.

Portfolio Management Division -toiminnon alaisuuteen, jiljempana

» 9

Asianomaiset jdsenvaltiot aloittivat Dexian hallitun alasajon. DBB/Belfius myytiin Belgian valtiolle 20 piivana
lokakuuta 2011, ja 31 péivdnd joulukuuta 2011 Dexia-yhtyman konsolidoitu tase (jossa on huomioitu DBB/Bel-
fiuksen eriyttdminen 1 péivdnd lokakuuta 2011) oli 413 miljardia euroa. Osana hallittua alasajoa Dexia myi myos
RBC Dexia Investor Services —yhtion, jiljempdnd 'RBCD’, 27 piivdnd heindkuuta 2012, Dexia BIL:n 5 piivind
lokakuuta 2012 ja DenizBankin 28 pdivdna syyskuuta 2012.
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(52)  Lokakuun 2012 lopussa Dexian organisaatiorakenne oli seuraava:
Kuva 2
Dexia-yhtymin organisaatiorakenne 24 piivini lokakuuta 2012
Belgian littohallitus 573 % DEXI1A
ORGANISAATIOKAAVIO
. . o
Flanderin aluehallitus 2,87|% Belgian kunnat/
maakunnat Ethias Arco-yhtyma
cbe CNP Finance SA Bryssel, Belgia
Vallonian aluehallitus 2,011% 100 %
17,61 %| 2,96]% 5,04 % 10,19 %
Holding Communal )
Brysselin aluehalitus | 88|% | Bryssel, Belgia Julkiset osakkaat
14,26 %
(=)
Ranskan valtio 5,73 % 34,74 %
k 4 ¥
Dexia SA, kiintea toimipaikka
100 % DEXIA SA ! . .
/ Bryssel, Belgia Ranskassa ja Belgiassa
Dexiarall SA, Dexia SA, Luxemburgin
Pariisi, 99,40 % sivuliike
Ranska Associated Dexia
Technology
Services SA, 100 %
LUXEW
DCL Dexia Crédit Local SA,
Investissements Pariisi, Ranska
SA, Pariisi, 100 % 100 %,
Ranska
Dexia Nederland
BV,
Amsterdam,
Alankomaat
10 % 90 %
100 %
Dexia Asset Management 100 % A 4
Luxembourg SA,
Luxemburg Dexia Holdings Inc,
) L New York, Yhdysvallat
Dexia Participation
Belgique SA,
Belgia
100 %
Dexia Crédit Local SA,
Pariisi, Ranska

(53) Dexia-yhtyman syksyn 2008 finanssikriisin aikana kohtaamat vaikeudet on kuvattu ehdollisessa lupapaitoksessa.
Dexian viimeaikaiset vaikeudet voidaan tiivistdd seuraavasti:

(54)  Ensinndkin valtionvelkakriisin syventyminen, joka vaikutti lukuisiin eurooppalaisiin pankkeihin, kasvatti entisestdan
sijoittajien epiluuloa vastapuolena olevia pankkeja kohtaan, joten nimd eivdt endd voineet saada riittivésti rahoi-
tusta jirkevin ehdoin.

(55) Koska Dexia-yhtyma oli erityisen altis valtioriskeille ja sen luonteisille riskeille, sijoittajien epdluottamus myos sitd

kohtaan kasvoi. Dexialla oli lukuisia lainoja ja/tai joukkovelkakirjoja sellaisista maista jaftai sellaisten maiden pai-
kallis- ja alueyhteisoistd, joita markkinoilla pidetddn riskinalaisina.



12.4.2014 Euroopan unionin virallinen lehti L 110/11

(56)  Lisdksi valtionvelkakriisin alkaessa Dexia ei ollut vield ehtinyt saattaa pddtokseen rakenneuudistussuunnitelmaansa.
Suunnitelman toteuttamisen viivdstyksen takia yhtyman likviditeettiriskiprofiili heikentyi, minka takia Dexia on
joutunut epiluottamuksen kohteeksi muita eurooppalaisia pankkeja enemmin.

(57) Dexian rahoitustarpeet ovat kasvaneet erityisesti seuraavien seikkojen takia:

1) Korkojen voimakas lasku kesilld 2011 kasvatti lisdvakuuksien tarvetta ainakin [5-20] miljardilla eurolla, jotta
voitiin vastata vakuuksien tdydentdmistd koskeviin vaatimuksiin, jotka liittyivat taseen suojaamiseksi kaytettyjen
korkojohdannaisten markkina-arvon vaihteluun.

2) Lukuisat joukkovelkakirjalainat (erityisesti Dexian litkkeeseen laskemat, nyttemmin asianomaisten jasenvaltioiden
takaamat luotot) erddntyivit ajankohtana, jona markkinaolosuhteet kyseisten joukkovelkakirjojen jdlleenrahoit-
tamiseen eivit olleet ihanteelliset.

3) Markkina-arvon voimakas lasku ja niiden omaisuuserien luottoluokituksen lasku, joita Dexia kaytti vakuutena
rahoituksen saamiseksi.

4) Useiden sijoittajien luottamuksen menettiminen, jonka aiheutti mm. ilmoitus merkittavistd tappioista (lihes 4
miljardia euroa) vuoden 2011 toisella vuosineljannekselld sekd luottoluokituksen lasku tiettyjen luottoluokitus-
laitosten taholta.

5) Dexian vaikeudet johtivat my0s siihen, ettd luottoluokituslaitos Moody’s laski DBB/Belfiuksen luokitusta 3 pai-
viand lokakuuta 2011. Tamén takia DBB/Belfiuksen asiakkaat Belgiassa ja Luxemburgissa nostivat pois usean
sadan miljoonan euron talletukset 3 piivin ja 10 pdivin lokakuuta 2011 valilla.

(58)  DBB|Belfius, yhtymin keskeinen omaisuudenhoitaja, kirsi erityisesti Dexian vaikeuksista vuoden 2011 alkupuolelta
lahtien.

(59) Tissd tilanteessa asianomaiset jasenvaltiot alun perin pddttivit turvautua seuraaviin toimenpiteisiin Dexian avusta-
miseksi: Belgian ja Ranskan keskuspankkien myontimain uuteen maksuvalmiustukeen, tilapdisen jalleenrahoitusta-
kauksen myontimiseen ja yhtyman alasajosuunnitelman laatimiseen.

(60)  Asianomaiset jisenvaltiot katsoivat, ettd helmikuun 2010 alusta lihtien toteutetuista toimenpiteisti huolimatta
) p
yhtyman muut yhtiot olivat vaarassa kadota markkinoilta valittomasti, ellei yhtyman hallittua alasajoa toteuteta (>°).

2.1.2 Dexia Municipal Agency -yhtion (DMA) kuvaus

(61) DMA on yksi Euroopan johtavista kiinnitysluottolaitoksista. Sen paitavoite on jélleenrahoittaa lainoja ja arvopa-
pereita myontdmalld kiinnitystodistuksia, mikd on yksi keskeisimmistd katettuja joukkolainoja koskevien kansain-
vilisten markkinoiden osa-alueista. DMA on 22 pdivini lokakuuta 2010 annetun lain mukainen kiinnitysluotto-
laitos ja laskee liikkeeseen arvopaperistettuja joukkovelkakirjoja, joiden laillinen etuoikeus médritetddn sen nojalla,
kuinka suuri osuus joukkovelkakirjaan liittyvistdi omaisuuseristd on osoitettu ensisijaisesti joukkovelkakirjan kor-
kojen maksuun ja takaisinmaksuun.

(62) DMA:n varat sisdltdvat yksinomaan vastuita vaatimukset tdyttavissd julkisissa oikeushenkiloissd, kuten paikallis-
yhteisoissd tai niiden ryhmittymissd tai Euroopan talousalueella, Sveitsissd, Yhdysvalloissa, Kanadassa ja Japanissa
toimivissa julkisissa laitoksissa. Namé vastuut tarkoittavat kdytannossd lainoja tai joukkovelkakirjoja eli saatavia
edelld kuvatuilta julkisilta oikeushenkil6iltdi. DMA:n taseeseen voi sisiltyd myos erillisyhtididen osakkeita tai vastaa-
via omaisuusvakuudellisia arvopapereita.

(*%) Ks. Dexian hallitun alasajosuunnitelman luku IV, osa A "Ehdotetun strategian yleiskuvaus”, s. 97.
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(63) DMA:n vastuut voidaan jakaa kahteen eri kategoriaan: kiinnitystodistuksiin ja kyseisiin kiinnitystodistuksiin nihden
etuoikeusasemaltaan toissijaisiin velkoihin. Omaisuuserit, joita ei ole rahoitettu arvopaperistetulla velalla (overcol-
laterisation eli ylivakuus), on rahoitettu omista varoista ja DMA:n ainoan osakkeenomistajan DCL:n kanssa sovitulla
lainalla. Kiinnitysluottolaitosten ylivakuuksien aste lasketaan madrittamalld kaikki omaisuuserit (ns. vakuussammio)
suhteessa kaikkiin etuoikeusasemaltaan ensisijaisiin velkoihin. DMA:n tavoitteena on pitdd kyseinen aste vdhintddn
105 prosentin tasolla, kun lakisddnteinen viahimmadistaso on 102 prosenttia. DMA:n ainoa osakkeenomistaja DCL
on yksin vastuussa DMA:n toimien hallinnasta.

(64)  Suurin osa DMA:n taseeseen kuuluvista varoista on perdisin Dexia-yhtymin liiketoiminnasta. Asiakassalkku (eli
vakuussammio) koostui 30 pdivind kesikuuta 2012 lainoista, joiden arvo oli 54,1 miljardia euroa, ja arvopape-
reista, joiden arvo oli 17,6 miljardia euroa, eli salkun arvo oli yhteensd 71,8 miljardia euroa. Maantieteellisesti
jaoteltuna 65 prosenttia varoista oli perdisin Ranskasta ja 35 prosenttia muista, padasiassa Euroopassa sijaitsevista
maista. Ranskan paikallisyhteisojen salkku oli arvoltaan 37 miljardia euroa ja julkisten terveydenhuoltolaitosten
salkku 6,6 miljardia euroa.

Taulukko 1
DMA:n asiakassalkku
DEXMAN ASIAKASSALKKU 30.6.2012 (MILJOONAA EUROA)

Lainat Joukkovelkakirjat Yhteensi
Lainat/joukkovelkakirjat 54 191 17 650 71 841
Ranska 46 682 372 47 054
Valtio 218 218

Paikallisyhteisot 36 730 358 37 088

— alueet 2136 133 2269

— departementit 6 331 6 331

— kunnat 18 044 107 18 151

— kuntayhtymat 10 219 118 10 337
Julkiset laitokset: 9734 14 9748

— terveydenhuolto 6 607 6 607

— sosiaalinen asuntotuotanto 2000 2000

— muu 1127 14 1141

Belgia 357 6 499 6 856
Italia 13 7 411 7 424
Yhdistynyt kuningaskunta 1850 639 2 489
Sveitsi 4087 4087
Muut OECD-maat 1202 2729 3931
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(65) Osaa DMAm salkkuun kuuluvia Ranskalle myo6nnettyjd lainoja voidaan pitdd strukturoituina lainoina. Elokuun
31 paivand 2012 DMA:n Ranskalle myontimit lainat jakautuivat (vastuiden, sopimusten ja asiakasmairien perus-
teella) seuraaviin lainatyyppeihin (strukturoimattomat, strukturoidut, muut kuin herkit strukturoidut, herkit struk-
turoidut); jaottelu perustuu ns. Gisslerin peruskirjan (charte de Gissler) mukaiseen luokitukseen (*), joka arvioi
rakenteellista riskid (ks. johdanto-osan 194 kappale):

Taulukko 2

Lainojen luokittelu

DMA:n taseeseen kuuluvien lainojen luokittelu (31. elokuuta 2012)

Vastut (mo0naa | oo i e | Ak

Yhteensd 45907 58,8 19,6
Strukturoimattomat lainat 29 730 54,9 19,3
Muut kuin herkit strukturoidut lainat 6774 2,5 1,8
Herkit strukturoidut lainat 9 404 1,5 0,95
Muut kuin peruskirjassa maaritellyt lainat 4189 0,5 0,4

5 E [250-500] [0-0,75] [0-0,75]

4E [1 000-1 500] [0-0,75] [0-0,75]

3E [3000-3 500] [0-0,75] [0-0,75]

Muut [500-750] [0-0,75] [0-0,75]

(66) DMAm salkkuun sisaltyi 1 522 ns. herkkad lainaa, joiden nimellisarvo 31 paivini elokuuta 2012 oli 9,4 miljardia
euroa. Naihin lainoihin sisiltyi strukturoituja elementtejd, joiden velkaantuneisuusaste oli korkea. Yleensi alkupe-
rdisen laina-ajan pédtyttyd, jolloin asiakkaan maksama korko on kiinted ja useimmissa tapauksissa alhaisempi kuin
samaan aikaan erddntyvin tavallisen (vanilla) lainan korko, voidaan soveltaa strukturoitua laina-aikaa. Kyseisen
laina-ajan korko mdiritetddn suoraan sovellettavan indeksin (valuuttakurssi-indeksi, valuuttakurssien pariteetti tms.)
laskukaavan perusteella, jonka monimutkaisuus vaihtelee. Tamédn vuoksi monet lainat on suoraan sidottu euro—
Sveitsin frangi -pariteettiin. Talouskriisin ja Sveitsin frangin voimakkaan vahvistumisen myotd viime vuosina
maksettava korko on nyt huomattavasti markkinahintaa korkeampi.

(67)  Joidenkin nyt maksettavien korkojen korkotason takia monet asiakkaat ovat paittineet nostaa kanteen DMA:ta
vastaan seuraavin perustein: 1) todellista vuosikorkoa ei ole ilmoitettu lainkaan tai se on ilmoitettu virheellisesti, 2)
DCL/DMA ei ole noudattanut tiedotus- ja neuvontavelvollisuuttaan ja 3) sopimus on mitdton, silld asiakkaan
suostumus puuttuu. Syyskuun 30 péivind 2012 yhteensd 50 asiakasta (kokonaisvastuun nimellisarvo on noin
[0-2,5] miljardia euroa) oli nostanut kanteen DCL/DMA:ta vastaan. Samaan aikaan nimellisarvoltaan yhteensd 250
miljoonan euron lainat olivat maksukyvyttomyystilassa.

(68) Kuten edelld menettelyn laajentamista koskevan pdatoksen kuvauksen yhteydessd on mainittu, komissiolle huhti-
kuussa 2012 ilmoitettu hallittu alasajosuunnitelma sisdlsi alun perin kahden takauksen kdyttoonoton: i) De-
xia/DCL:n takauksen DMA:n ostajille oikeudenkayntitapauksissa herkkien lainojen osalta (joille Ranskan valtio
myohemmin myonsi vastatakauksen) ja ii) ns. tappionpysdytystakauksen (stop-loss guarantee), joka kattaa koko
DMA:n salkkuun liittyvat luottoriskit.

(*°) Gisslerin peruskirja (charte de Gissler) on ranskalaisten pankkien ja paikallisyhteisoja edustavista valtuutetuista virkamichistd koos-
tuvien yhdistysten allekirjoittama hyvédd toimintatapaa Kisittelevd sddntokokoelma. Kesidkuun 25 piivind 2010 paivitylld tiedonan-
nolla vahvistetussa peruskirjassa luotot luokitellaan niiden strukturointitason perusteella. Peruskirja on julkisesti saatavilla Ranskan
elinkeinoministerion verkkosivustolla:
http:/[www.minefe.gouv.fr/fonds_documentaire/archives/dossiersdepresse/091207banques_collectivites.pdf
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(69) Jotta komissio voisi mairittdd, ovatko nimd takaukset valtiontukisddntojen mukaisia, se nimitti riippumattoman
asiantuntijan analysoimaan herkkien lainojen salkun ja arvioimaan odotettavissa olevat tappiot. Tappioita (luotto-
riskit ja oikeudenkdyntiin liittyvien tappioiden riskit) koskeva analyysi perustui useisiin sovellettavien indeksien
kehittymistd koskeviin skenaarioihin, joiden perusteella asiakkaan maksama korko maaritetdan. Maksettavan koron
ja "markkinahintaiseksi” katsottavan koron tason vilinen ero auttoi mairittimadn, miten todennikdisesti osapu-
olten viliset kiistat johtavat oikeudenkdyntiin, sekd muodostamaan lopputulosta koskevia eri skenaarioita.

(70)  Komission toimeksiantaman analyysin perusteella DMA:n kokonaistappiot (maksamattomista summista johtuvat ja
oikeudenkdyntiin liittyvat tappiot) olisivat perusskenaarion mukaan [1,5-4,5] miljardia euroa ja stressiskenaarion
mukaan [3-8] miljardia euroa. Asianomaiset jdsenvaltiot katsoivat, ettd kyseisid tappioita voitaisiin vihentdd noin
70-80 prosenttia, mikili lainat muutettaisiin muiksi kuin herkiksi lainoiksi.

2.1.3 Crediopin kuvaus

(71)  Crediop on DCL:n italialainen tytaryhtio, josta se omistaa 70 prosenttia. Crediop tarjoaa Italian markkinoilla
rahoituspalveluja julkiselle ja sitd lahelld olevalle sektorille, jaljempana 'yhteiso- ja tukkupankkitoiminta’ tai PWB’,
ja sen markkinaosuus on noin 20 prosenttia. Lisiksi se rahoittaa yksityisid hankkeita eri toimialoilla. Kesiakuun
30 pdivand 2012 Crediopin lainasalkun arvo oli 29,3 miljardia euroa. Koska Crediopin luottoluokitusta laskettiin,
sen rahoituksellinen epitasapaino heikentyi entisestddn, ja DCL joutui my6ntiméin sille 5 miljardin euron lisdra-
hoituksen.

(72)  Helmikuun 26 péivind 2010 annetun ehdollisen lupapditoksen nojalla Dexian oli luovuttava Crediopin 70
prosentin omistusosuudestaan tai annettava se porssiin myytaviksi 31 paivddn lokakuuta 2012 mennessd. Tama
ei ole toteutunut, kuten riippumaton asiantuntija on todennut (ks. johdanto-osan 55 kappale edelld).

2.1.4 DBB/Belfiuksen kuvaus

(73)  DBB|Belfius tarjoaa pddasiassa Belgian markkinoilla rahoituspalveluja julkiselle ja sitd ldhelld olevalle sektorille,
jaljempdnd 'yhteiso- ja tukkupankkitoiminta’ tai 'PWB’, rahoituspalveluja yksityishenkiléille, jaljempana ’vahittiis-
ja lilkepankkitoiminta’ tai 'RCB’, ja vakuutuksia. DBB/Belfiuksen Belgian markkinaosuus (3') on [10-15] prosenttia
PWB-lainojen, 13 prosenttia RCB-sddstojen, 15 prosenttia RCB-kiinnelainojen, 9,5 prosenttia henkivakuutusten ja 5
prosenttia muiden vakuutusten kuin henkivakuutusten osalta. DBB/Belfiuksella on noin 3,8 miljoonaa asiakasta.
Vuoden 2011 lopussa DBB/Belfiuksen kokonaistase oli 233 miljardia euroa ja Basel Il:n mukainen rajoituksetto-
mien ensisijaisten omien varojen vakavaraisuusaste 11,8 prosenttia. Vuonna 2011 DBB|Belfius kirjasi verojen
jilkeen 1,37 miljardin euron nettotappion.

2.2 DEXIAN HALLITUN ALASAJOSUUNNITELMAN KUVAUS

(74)  Dexian tarkistetussa hallitussa alasajosuunnitelmassa kasitellddn erityisesti yhtyman myytavissd olevista yhtioistd
luopumista sekd yhtymdn muiden yhtididen ja varojen divestointia.

(75)  Tarkistetun hallitun alasajosuunnitelman mukaan yhtymi tulee periaatteessa sdilyttimain joukkovelkakirja- ja
lainasalkkunsa niiden erddntymiseen saakka, jotta salkun arvo sdilyisi eiké sitd tarvitsisi myydd polkuhintaan. Dexia
ja asianomaiset jasenvaltiot etsivat lisdksi keinoja, joilla yhtymi voisi nopeuttaa velkarahoituksen vihentdmistd
markkinatilanteen niin salliessa.

(76)  Ehdotettu strategia pienentdd Dexian tasetta huomattavasti. Kesdkuun 30 pdivdnd 2012 tase oli jo pienentynyt 411
miljardiin euroon eli yli 37 prosenttia verrattuna Dexian taseeseen 31 paivdna joulukuuta 2008 (651 miljardia
euroa), jolloin ensimmdinen valtiontuki myo6nnettiin. Yhtymén omaisuuserien arvon on oltava [200-250] miljardia
euroa vuoden 2013 lopussa DMA:n myynnin jilkeen (vaikutus [60-80] miljardia euroa) ja koostuttava PWB-
lainoista ([80-100] miljardia euroa), "legacy”-salkun omaisuuseristd ([60-80] miljardia euroa), kateisvakuuksista
([20-40] miljardia euroa) ja muista omaisuuseristd ([40-60] miljardia euroa). Varoja pienennetddn timin jilkeen
vuosittain noin [10-20] miljardia euroa vuoteen 2017 saakka. Vuonna 2020 yhtymin omaisuuserien arvon on
oltava [100-150] miljardia euroa, johon sisiltyisi [50-70] miljardia euroa PWB-lainoja (-[30-50] prosenttia
verrattuna vuoden 2013 lopun tilanteeseen) ja [30-50] miljardia euroa "legacy”-salkun omaisuuserid (-[30-40]
prosenttia). Vuoteen 2008 verrattuna tase pienenee [70-80] prosenttia vuoteen 2020 mennessa.

(*") Pankkitoiminnan osalta vuoden 2011 markkinaosuus ja vakuutusten osalta vuoden 2010 markkinaosuus.
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Kuva 3

Dexian varojen jaottelu

(...)

(77)  Tarkistettu hallittu alasajosuunnitelma sisdltid myos vertailun vaihtoehtoiseen skenaarioon, jossa Dexia todettaisiin
maksukyvyttomaksi ja se ajautuisi konkurssiin (omaisuuden viliton realisointi) eikd sille myonnettdisi lisdd wvalti-
ontukea. Vertailun johtopditos on, ettd tdimi skenaario ei ole toteuttamiskelpoinen, kun otetaan huomioon asian-
omaisten jasenvaltioiden riskit, jotka liittyvit aiemmin myonnettyihin jalleenrahoitustakauksiin, niiden vaikutukset
rahoitukselliseen tasapainoon ja ei-arvopaperistettujen velkojen tasapainoon sekd johdannais- ja valtionlainamark-
kinat, sosiaalikustannukset sekd vilittomat ja huomattavat padomatappiot.

2.2.1 Maksuvalmius ja rahoitus

(78)  Dexia nosti (enimmillddn) 73 miljardia euroa asianomaisten jdsenvaltioiden sille my6ntimin jilleenrahoitustakauk-
sen puitteissa vuonna 2012. Noston madrdd vihennetddn [30-50] miljardiin euroon vuonna 2016 ja vahitellen
[20-40] miljardiin euroon vuonna 2020. Stressiskenaarion mukaan nostojen maara voi kasvaa [10-20] miljardia
euroa vuodesta 2013 eteenpdin ja nousta siten [75-85] miljardiin euroon.

Kuva 4

Takauksien nostomiirien jaottelu

(...)

(79)  Rahoitustarpeen on pienennyttivd vuoden 2012 [250-300] miljardista eurosta [100-150] miljardiin euroon
vuonna 2020. Maksuvalmiustuen puitteissa tehtyjen nostojen mairad (nostettu summa oli yli [10-20] miljardia
euroa syyskuun 2012 lopussa) on vuoden 2013 alusta ldhtien pienennettivd huomattavasti ldhes nollatasolle.
Poikkeuksena on vuosi 2016 ([10-20] miljardia euroa), jolloin Dexian on suunnitelmien mukaisesti lakattava
kdyttamastd omia taattuja arvopapereita ("oma kiyttd”), jotta sille voidaan myontdd jalleenrahoitusta eurojdrjestel-
mistd. Keskuspankkien (eurojirjestelmidoperaatiot) myontimad rahoitusta vihennetddn vahitellen, ja vakuuksina
toimivien taattujen arvopaperien kiyttd omiin tarkoituksiin rajoitetaan [10-20] miljardiin euroon, ja vuodesta
2016 lahtien se lopetetaan kokonaan. Keskuspankkioperaatioiden rajattu kdytto kuitataan silld, ettd arvopape-
ristetun rahoituksen (repo-operaatioiden) kiyttod ja taattujen arvopapereiden méddrdd markkinoilla lisitddn. Muut
lisarahoitustarpeet tdytetddn seuraavin ensisijaisuusjdrjestyksessd olevin keinoin: repo-markkinatoimet, uusien val-
tion takaamien arvopaperien tuominen markkinoille, keskuspankin myontdma jalleenrahoitus (eurojirjestelmiope-
raatiot) ja maksuvalmiustuen puitteissa tehdyt nostot.

Kuva 5

Rahoituskeinot

(...)

(80)  Alasajosuunnitelma perustuu makrotalousskenaarioon ja termiinikurssien nykytasoon perustuviin taloudellisiin
oletuksiin. Euroopan valtioiden luottoluokituksen on ennustettu laskevan enintddn kaksi pykildd vuoteen 2014
mennessd, minkd uskotaan auttavan sdilyttimddn luottoriskin aiheuttamat korkoerot nykytasolla ja korkotaso
matalana koko ajanjakson ajan. Vuodesta 2014 alkaen markkinatilanteen stabilisoitumisen takia korkojen ennus-
tetaan nousevan vahitellen ja luottoriskien aiheuttamien korkoerojen ldhentyvin kohti niiden historiallista keski-
arvoa.

2.2.2 Vakavaraisuus

(81)  Riskipainotettujen omaisuuserien mdairdn on oltava 59,6 miljardia euroa vuoden 2012 lopussa. Vuoden 2013
osalta ennustetaan [10-20] miljardin euron kasvua. Timd johtuu péiasiassa Basel III -asetuksen tdytintdonpanosta
mutta my0s ennustetusta useiden sellaisten valtioiden luottoluokitusten laskemisesta, joista yhtymilld on lainoja.
Vuodesta 2014 ldhtien riskipainotettujen omaisuuserien méidrdd hiljalleen vihennetddn poistamalla ne taseesta.
Vuoden 2020 lopussa riskipainotettujen omaisuuserien mdairan on oltava [20-40] miljardia euroa eli [40-50]
prosenttia vdhemman vuoteen 2012 verrattuna.

(82) Vuonna 2012 Dexian ennustetaan kirjaavan enintdin 2,8 miljardin euron tappiot ja vuonna 2013 [0-2] miljardin
euron tappiot. Varainhoitovuodelta 2018 Dexian odotetaan tuottavan jilleen voittoa ([10-20] miljardia euroa).
Vuodesta 2013 lihtien toimintakustannukset pienenevit huomattavasti (547 miljoonaa euroa verrattuna 1,23
miljardiin euroon) padasiassa DenizBankin (-[400-500] miljoonaa euroa) ja muiden yksikkojen myynnin ansiosta.
Vuodesta 2013 lahtien toimintakustannukset laskevat asteittain noin [180-220] miljoonaan euroon vuoteen 2020
mennessd. Riskikustannukset ovat vuonna 2013 [200-250] miljoonaa euroa, ja ne pienenevit asteittain [50-100]
miljoonan euron tasolle vuodesta 2017 lahtien.
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2.2.3 Yhtymain elinkelpoisista yhtioisti luopuminen

(83)  Seuraavista yhtioistd luovuttiin jo ennen kuin komissiolle ilmoitettiin tarkistetusta hallitusta alasajosuunnitelmasta:
Belgian valtion osti DBB/Belfiuksen (lokakuu 2011), ja RBCD (heindkuu 2012), DenizBank (syyskuu 2012), BIL
(lokakuu 2012), Dexia Habitat (kesikuu 2012) ja DKB Polska (luovutussopimus allekirjoitettiin 7 paivind marras-
kuuta 2012) myytiin.

(84)  Tarkistettu hallittu alasajosuunnitelma sisdltdd lisiksi seuraavat toimet:

— DMA:n luovutus (tammikuu 2013);

— DAM:n luovutus ja Dexian omistusosuuden luovutus Popular Banca Privadasta ja Sofaxis-pankista 31 pidivddn
joulukuuta 2013 mennessi;

— Dexia Région Bail-, Dexia Flobail-, Dexia Bail- ja Dexia LLD -yhtididen luovutus (tai divestointi) 31 pdivddn
joulukuuta 2013 mennessi;

— Dexian (suoran ja vilillisen) omistusosuuden luovutus Dexia Israel -pankista 12 kuukauden kuluessa lopulli-
sesta, vastatoimiin oikeuttamattomasta pddtoksestd Dexia Israel -pankkia ja sen osakkeenomistajaa DCL:dd
vastaan nostetuissa oikeusjutuissa;

— Crediopin divestointi yhden vuoden kuluessa timin piddtoksen antamisesta.

(85) Dexia on laatinut ilmoitus- ja arvostusmenettelyt kaikille suunnitelluille luopumisille suhteessa kunkin suunnitellun
luopumisen kokoon ja ilmoittanut menettelyistd komissiolle:

1. luovutukset, joiden arvo on yli 50 miljoonaa euroa (luokka 1): ilmoituksen tekeminen komissiolle ja kauppaan
liittyméttoman riippumattoman asiantuntijan laatima kdyvan arvon lausunto;

2. luovutukset, joiden arvo on alle 50 miljoonaa euroa ja a) yli 25 miljoonaa euroa tai b) joiden myytivien
omistusosuuksien arvoksi on maédritetty yli 25 miljoonaa euroa tai ¢) joiden ostajalla on omistusosuus Dexiasta
(omistaa yli 2 prosenttia Dexian osakkeista) (luokka 2): ilmoituksen tekeminen komissiolle ja Dexian neuvon-
antajana toimivan pankin laatima kaupan arvon madiritys;

3. muut luovutukset (mukaan lukien kaikista rahoitushankkeiden omistusosuuksista ja etenkin pddomarahastoista
luopumiset) (luokka 3): Dexian sisdinen arvon madritys ja ilmoitus komissiolle timén kanssa jaetun tietokannan
tiedoista.

2.2.4 Muiden yhtioiden ja omaisuuserien divestointi

(86)  Seuraaviin yhtymin jiljelld oleviin yhtioihin ja omaisuuseriin sovelletaan divestointitoimia tarkistetun hallitun
alasajosuunnitelman voimaantulosta lihtien (ei endd uutta toimintaa; Crediopiin sovelletaan erityismenettelyjd):
Dexia Sabadell, DKD, DKB, DCL America (DCL New York, DRECM, DCL Mexico, Dexia US Securities), DCL
Dublin, DLG, Parfipar, DHI (FP, Global Funding), Dexia SA, CLF Banque, DCL Paris sekd Crediop vuoden kuluttua
tdimdn pditoksen antamisesta.

(87)  Dexia pyrkii myos kaikin mahdollisin toimenpitein nopeuttamaan joukkovelkakirjasalkustaan luopumista markki-
natilanteen parannuttua ja siten saavuttamaan lakisdateiset suhdeluvut. On kuitenkin otettava huomioon, ettd
joukkovelkakirjoista luopuminen voidaan toteuttaa vain, jos se ei vaikuta Dexian maksukykyyn negatiivisesti.
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2.2.5 Lopullinen jilleenrahoitustakaus

(88)  Asianomaiset jasenvaltiot ovat ryhtyneet toimeen myontddkseen Dexialle alla kuvatun lopullisen jélleenrahoitusta-
kauksen takauksen myontdmistd koskevan sopimuksen voimaantulopdivistd alkaen (DMA:n myyntid koskevan
sopimuksen allekirjoittamisen jilkeen ja viimeistddn 31 pdivind tammikuuta 2013). Kyseisestd sopimuksesta
ilmoitettiin komissiolle 14 paivind joulukuuta 2012, jiljempani 'takaussopimus’.

(89) Asianomaiset jasenvaltiot myontivit Dexia SA:le ja DCL:lle yhteisen rahoitustakauksen, josta 51,41 prosenttia
myontdd Belgia, 45,59 prosenttia Ranska ja 3 prosenttia Luxemburg. Takaussopimuksessa takaus rajoitetaan
lahtokohtaisesti 85 miljardiin euroon. Takaus kattaa sekd korot ettd ennakoimattomat menot.

(90)  Taatut joukkovelkakirjat voidaan myontdd 31 pdivddn joulukuuta 2021 saakka, ja niiden voimassaoloaika voi olla
enintddn kymmenen vuotta.

(91) Dexia SA:n ja DCL:n ei tarvitse toimittaa asianomaisille jisenvaltioille vakuuksia, lukuun ottamatta asianomaisille
jasenvaltioille myonnettyd, maksuvalmiustuen johdosta keskuspankeille vakuudeksi annettuja omaisuuserid koske-
vaa toissijaista panttia, joka sdilyy voimassa.

(92) DCL tarjoaa DBB|Belfiukselle mahdollisuuden ostaa joukkovelkakirjoja, jotka DCL on merkinnyt sen puolesta
16 pdivand joulukuuta 2011 tehdyn tilapdisen erillisen takaussopimuksen nojalla edellyttden, ettd DBB/Belfius
samalla merkitsee uusia joukkovelkakirjoja, joiden taloudelliset ominaispiirteet DCL:n kannalta ovat edellisid vasta-
avat, jotta DCL hyotyy lopullisesta takausjdrjestelystd ja etenkin edelld kuvatusta jaottelusta.

(93)  Toimenpiteen toimitusmaksu on 0,50 prosenttia 85 miljardista eurosta. Tédstd vdhennetddn tilapdisen takauksen
yhteydessd suoritettu toimitusmaksu (*2), ja se jaectaan Belgian ja Ranskan kesken siten, ettd Belgian osuus on 53
prosenttia ja Ranskan 47 prosenttia.

(94)  Rahoitustakauksen kuukausittaisen toimitusmaksun vuosikustannus on 0,05 prosenttia, BdF Gestion -pankkiin
talletettua summaa lukuun ottamatta, edellyttien, ettdi Euroopan keskuspankki hyviksyy kokonaiskorvauksen,
jonka toimitusmaksu on vastaava kuin vuoden 2011 sopimuksessa (tdlld hetkelld 70 peruspistettd). Toimitusmaksu
jaetaan asianomaisten jasenvaltioiden kesken siten, ettd Luxemburgin vuotuinen osuus on 0,01 prosenttia, ja jdljelle
jddvastd osuudesta Belgian osuus on 53 prosenttia ja Ranskan 47 prosenttia takaussopimuksen voimaantulopai-
vastd alkaen (DMA:n myyntid koskevan sopimuksen allekirjoittamisen jilkeen ja viimeistddn 31 pdivdnd tammi-
kuuta 2013).

(95  Lisdksi 21 péivéstd joulukuuta 2011 alkaen litkkeeseen laskettuja joukkovelkakirjoja koskevat takaukset, joilla on
21 pdivand joulukuuta 2011, 31 péivind toukokuuta 2012, 6 piivand kesikuuta 2012 ja 26 pdivind syyskuuta
2012 annetuissa komission paatoksissa hyvaksytty tilapainen takaus, sdilyvit voimassa niiden lopulliseen erdanty-
miseen saakka edellyttiden, ettd noudatetaan ehtoja, joiden nojalla ndmé takaukset on annettu.

2.2.6 Paiomapohjan vahvistaminen

(96)  Erityisesti Dexia-yhtymin tarkistetun hallitun alasajosuunnitelman taustalla olevien uusien oletusten perusteella,
joiden mukaan rahoituskulut todennikdisesti vaikuttavat merkittdvasti Dexia-yhtymain ja etenkin DCL:n tulevaisuu-
dennikymiin, Dexia SA:n hallintoneuvosto méirdsi 7 pdivind marraskuuta 2012, ettd sen DCL:std omistaman
osuuden arvoa on huomattavasti pienennettdvd. Omistusosuuden arvon pienentdmisen takia Dexian omistaman
osuuden omien varojen osuus muuttui negatiiviseksi.

(97)  Dexian tarkistetusta hallitusta alasajosuunnitelmasta annetun ilmoituksen mukaan yhtymain taloudellisen tilanteen
on oltava vakaa, jotta Dexian alasajo voidaan suorittaa hallitusti. Timan vuoksi Dexia SA:n 30 piivan syyskuuta
2012 ja DCL:n 31 péividn joulukuuta 2012 negatiiviseen omien varojen tilanteeseen on puututtava. T4td tarkoitusta
varten Ranskan ja Belgian valtiot sitoutuivat tdysimadrdisesti takaamaan Dexian padomapohjan vahvistamisen 55
miljardilla eurolla 31 péivddn joulukuuta 2012 mennessi jdrjestimalld suunnatun etuoikeutettujen ja ddnioikeutet-
tujen osakkeiden annin.

(*?) Eli 150 miljoonan euron toimitusmaksu.
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(98) Belgia sitoutui takaamaan piddomapohjan vahvistamisesta 53 prosenttia (eli 2 915 miljardia euroa) ja Ranska 47
prosenttia (eli 2 585 miljardia euroa).

(99) Belgian yhtiolain 598 §n mukaan merkintdhinnan on vastattava Brysselin NYSE Euronext -porssissd noteeratun
Dexia SAmn osakkeen kurssin keskiarvoa niiltd 30 pdiviltd, jotka edelsivit Dexia SA:mn hallintoneuvoston (14 piivind
marraskuuta 2012) tekemdd paitostd, jossa ehdotetaan, ettd osakkaat toteuttaisivat padomakorotuksen, eli hintaa
0,19 euroa.

(100) Belgian ja Ranskan valtioiden toteuttaman padomankorotuksen takia kyseisille valtioille my6nnetdin etuoikeutet-
tuja osakkeita, jonka ansiosta ne ovat etuoikeutetussa asemassa (8 prosenttia osakkeen nimellisarvosta vuodessa),
mikéli Dexia jarjestdd osingonjaon. Kahdeksan prosentin vuotuisen osuuden kokonaisosinkovaje katetaan likvidaa-
tiota koskevalla tdydennysosalla, jossa asianomaisille jisenvaltioille annetaan etuoikeusasema nettovarallisuuden
jakamisen osalta mahdollisessa likvidaatiotilanteessa. Uusiin osakkeisiin liitettyjd etuoikeuksia rajoitetaan ja/tai ne
keskeytetddn, mikili yhti6 ei onnistu saavuttamaan tiettyjd vakavaraisuusasteeseen liittyvid rajoja.

(101) Edelld kuvatun johdosta Dexian taloudellisen tilanteen mahdollinen kohentuminen hyodyttdd ennen kaikkea Bel-
gian ja Ranskan valtioita niiden ottama riski huomioiden. Jisenvaltiot ovat osoittaneet, ettd ehdotettu ratkaisu
tayttdd kustannusten jakamista koskevan vaatimuksen, mutta se ei noudata valtiontukisddntojen soveltamisesta
finanssikriisin yhteydessid pankkien hyviksi 1 pdivistd tammikuuta 2012 toteutettaviin tukitoimenpiteisiin anne-
tussa komission tiedonannossa (*3), jiljempand 'voimassaolon jatkamista koskeva vuoden 2011 tiedonanto’, mai-
ritettyjd pankkien padomapohjan vahvistamiseen sovellettavia periaatteita. Kyseisten periaatteiden nojalla pddoma-
pohjan vahvistaminen olisi toteutettava huomattavasti alennetulla osakkeen hinnalla verrattuna teoreettiseen ar-
voon ennen merkintdoikeuden irtoamista. Lisiksi operaation luonteen, ja etenkin etuoikeutettuihin (luokan B)
osakkeisiin liitettyjen etuoikeuksien takia olemassa olevien osakkaiden omistamien osakkeiden arvo laimentuu,
silld jos etuoikeutettuihin osakkeisiin liitettyjd etuoikeuksia kdytetddn, pddoman pienentyminen vaikuttaisi ensisi-
jaisesti kantaosakkeisiin siten, ettd kantaosakkeiden kattama osuus pddomasta pienentyisi ldhes nollaan ja kantao-
sakkeiden pddoman takaisinmaksua koskevat oikeudet olisivat lihes olemattomat.

(102) Dexia osoittaa pddomapohjan vahvistamisesta saadut varat sen DCL:44 koskevien sitoumusten takaisin maksami-
seen sekd maksuvalmiusvarausten perustamiseen tulevien tappioiden varalta. Lisdksi se vahvistaa DCL:n pddoma-
pohjaa 2 miljardilla eurolla parantaakseen omien varojen osuuttaan ranskalaisten tilinpddtos- ja vakavaraisuus-
standardien mukaisesti. Dexia kuitenkin jdttdd kassavirtavarauksia varten noin 700-800 miljoonaa euroa.

2.2.7 Dexian ja DMA:n vilisten sidosten poistaminen

(103) Kaikki Dexian ja DMA:n viliset sidokset on poistettava viimeistddn kuuden kuukauden kuluessa DMA:n myyntio-
peraation pddttymisestd, lukuun ottamatta IT-jarjestelmid, joita koskevat sidokset on poistettava 24-30 kuukauden
kuluessa edelld mainitusta ajankohdasta.

2.2.8 Ei uutta tuotantoa

(104) Tarkistetussa hallitussa alasajosuunnitelmassa sdddetddn Dexian vetdytymisestd markkinoilta, joilla se on aiemmin
kdynyt kauppaa, joko luovuttamalla yhtiot kolmansille osapuolille tai soveltamalla jéljelld oleviin yhti6ihin dives-
tointitoimia. Mikali yhtiot divestoidaan, niilld ei endd saa olla uutta toimintaa Crediopia ja DCL:44 lukuun otta-
matta, kuten jiljempind johdanto-osan 105-108 kappaleessa on kuvattu.

(105) Jotta Crediop tdyttiisi divestointiin liittyvat lakisditeiset vaatimukset 31 péivddn joulukuuta 2013 mennessi, se voi
tarjota uutta rahoitusta enintddn 200 miljoonan euron arvosta olemassa oleville asiakkailleen yhden vuoden ajan
komission lopullisesta paitoksestd. Kyseisen yhden vuoden miidrdajan pdatyttyd asianomaiset jasenvaltiot voivat
pyytdd komissiolta luvan lisirahoituspaketin myontidmiseksi yhden vuoden ajaksi taloudellisen vakauden varmis-
tamiseksi.

(®*) EUVL C 356, 6.12.2011, s. 7. Ks. tiedonannon 8 kohta.
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(106) DCL voi myontdd enintddn 600 miljoonaa euroa uutta rahoitusta helmikuun ja heindkuun 2013 ja kesikuun ja
marraskuun 2014 vilill, jotta se voi muuttaa DCL:n voimassa olevat 1,2 miljardin euron arvoiset herkit struk-
turoidut lainat (paikallisyhteisoille myonnetyt lainat, jotka eivit sisilly Gisslerin peruskirjaan, joiden Gisslerin
peruskirjan mukainen luokitus on E3, E4 tai E5 tai joiden Cepcor-arvo (*) on 11 tai enemman) muiksi kuin
herkiksi lainoiksi. Tahén liittyvin velkakannan taloudellisen arvon parantuminen mddritetddn ottamalla huomioon
oikeudenkdyntiriskin pienentyminen, joka johtuu lainojen muuttamisesta muiksi kuin herkiksi lainoiksi. Rahoitus-
paketin avulla pyritddn vihentdmain asianomaisiin lainoihin liittyvid riskeja (etenkin oikeudenkayntiriskid), vakuuk-
sien arvon heilahteluja ja monimutkaisten johdannaisten kattamiseen liittyvien litketoimien operatiivisia riskeja.

(107) Rahavirtoja, jotka liittyvdt DCL:n olemassa olevien lainojen (DMA:mn myynnin jilkeen) muuttamista muiksi kuin
herkiksi lainoiksi koskeviin toimenpiteisiin, rajoitetaan seuraavien ehtojen mukaisesti:

— uusiin rahavirtoihin sovelletaan kiintedd korkoa;
— uusien rahavirtojen maturiteetti on enintddn 30 vuotta;
— uusien rahavirtojen on parannettava Gissler- tai Cepcor-arvoa;

— ensimmidisen herkkien lainojen muuttamisjakson aikana (helmikuusta heindkuuhun 2013) uusien rahavirtojen
on liityttdvéd ensisijaisesti kaikkein herkimpiin lainoihin, eli DCL:n [30-50] pddasiakkaalle myonnettyihin lai-
noihin, joiden osuus Gisslerin peruskirjaan kuulumattomiin lainoihin liittyvien johdannaisten markkina-arvosta
on [40-60] prosenttia.

(108) Vain seuraavat toimenpiteet ovat hyvaksyttavid lainojen muuttamiseksi muiksi kuin herkiksi lainoiksi: [...]. Naiden
aktiivisten rakenneuudistustoimien yksinomainen tarkoitus on rajoittaa mahdollisimman paljon olemassa olevasta
lainasalkusta odotettavia keskimairdisid tappioita divestointiskenaarion toteutuessa (olettaen, ettd kun DCL:n tasee-
seen kuuluvat herkit lainat on jdrjestelty uudelleen, DCL:n koko lainasalkku divestoidaan). DCL ei missdin tilan-
teessa tarjoa uutta tuotantoa termin suppeassa merkityksessd (ei uutta tuotantoa uusille asiakkaille).

2.2.9 Tarkistetun hallitun alasajosuunnitelman seuranta

(109) Riippumaton asiantuntija vastaa tarkistetun hallitun alasajosuunnitelman toteutuksen seurannasta ja luovuttaa
komissiolle puolivuosittain kertomuksen ehdollisen lupapéddtoksen liitteessd I olevassa 18 ja 19 kohdassa méi-
ritettyjen ehtojen mukaisesti soveltuvin osin.

(110) Riippumattoman asiantuntijan tehtaviin kuuluu erityisesti luovuttaa komissiolle puolivuosittain kertomus hallitussa
alasajosuunnitelmassa annettujen sitoumusten toteutumisesta. Kertomukseen sisaltyy yksityiskohtainen kuvaus tar-
kistetun hallitun alasajosuunnitelman toteutuksen edistymisestd etenkin seuraavien osalta: 1) DCL:n herkkien
lainojen salkkuun liittyvien summien ja muuksi kuin herkiksi lainoiksi muuttamista koskevien ehtojen noudatta-
minen, 2) Crediopin olemassa oleville asiakkaille myonnettavin rahoituksen enimmaismédran noudattaminen, 3)
suunniteltuja luopumisia koskevan aikataulun noudattaminen, mukaan lukien luovutuspaivimaird, omaisuuserien
kirjanpitoarvo 31 paivind joulukuuta 2011, luovutuksen arvo, toteutuneet padomavoitot tai -tappiot ja tarkistetun
hallitun alasajosuunnitelman nojalla toteutettavien jéljelld olevien toimenpiteiden yksityiskohdat, ja 4) DAM:n ja
Dexia Israelin hoito ja toiminnan rajoittaminen.

2.2.10 Sitoumukset

(111) Tarkistettu hallittu alasajosuunnitelma sisdltdd sitoumuksia, jotka on esitetty timan padtoksen liitteessd L.

(112) Sitoumuksia koskevan kirjeensi johdantokappaleessa asianomaiset jasenvaltiot toteavat takaavansa, ettd tarkistettu
hallittu alasajosuunnitelma ja sitoumukset toteutetaan tdysimaardisesti. Sitoumukset ovat voimassa, kunnes kaikki
Dexian varat on kuoletettu.

(**) Cepcor = Committee of Evaluation and Prevention of Commercial Risks.
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a) Kayttaytymiseen liittyvit sitoumukset

(113) Dexia ei hanki muiden luottolaitosten, sijoitusyritysten (*°) tai vakuutusyritysten osakkeita ilman komission etuka-
teistd hyvaksyntda. Edelld mainittu hyvaksyntd voidaan pyytad vain, jotta Dexia voi hankkia osakkuuksia siirtimiaan
osakkuuksia tai toimintoja vastaan myynti- tai yhdistimisoperaation (sulautuma tai siirto) yhteydessd luovuttamalla
omaisuutta tai toimintoja. Edellytyksend on, ettd Dexia ei saa tillaisessa tilanteessa yksinomaista tai jaettua mai-
rdysvaltaa omaisuuden saajana toimivaan tai sulautumisesta syntyvain yhtioon. Poikkeuksena edelliseen Dexia voi
hankkia 40 prosentin vihimmaisosakkuuden Dexia Sabadell -yhtiostd (osana sen divestointitoimia) kayttdmalla
Banco Sabadellin myyntioptiota, silld kyseistd hankintaa ei ollut vield toteutettu sitoumusten antamiseen mennessa.

(114) Niiden Dexia Région Bail-, Dexia Flobail-, Dexia Bail- ja Dexia LLD -yhtioihin liittyvien sitoumusten nojalla, jotka
Dexia on jo antanut timén pdatoksen antamiseen mennessd, Dexia sitoutuu olemaan myontimittd uutta yhtion
sisdistd rahoitusta (eli summaa, joka ylittdd tdiman paitoksen pdivimairind olemassa olevan yhtion sisdisen rahoi-
tuksen maardn) yhtioille, joista sen on maird luopua johdanto-osan 122 kappaleen mukaisesti (toiminnan rajoit-
taminen, “ring-fencing”). Edelld mainittu ei rajoita Dexiaa koskevia lakisddteisid velvollisuuksia, jotka liittyvit sen
rooliin edelld mainittujen yhtididen osakkaana ja sen velvollisuuteen pitdd Dexia Israel ja DAM elinvoimaisina
johdanto-osan 129 kappaleen mukaisesti. Mikali edelldi mainittujen velvollisuuksien tdyttiminen edellyttdd uuden
rahoituksen myontidmistd kyseisille yhtioille, Dexian on ilmoitettava asiasta komissiolle etukiteen.

(115) Dexia ei hyodynnd mainonnassa asemaansa asianomaisilta jasenvaltioilta takauksen tai muuta tukea saaneena
pankkina tietyissd sitoumuksissa muille ulkopuolisille kuin takaussopimuksen mukaisille ns. ulkopuolisille edunsaa-
jille, eikd se kiytd takausta pelkdssd arbitraasissa.

(116) Kuten tarkistetussa hallitussa alasajosuunnitelmassa on méaritetty:

a) Asianomaiset jasenvaltiot korostavat, ettd etuoikeutettujen osakkeiden ominaispiirteiden takia kantaosakkeiden
perusteella on kidytinnossi mahdotonta maksaa osinkoa, silli suunnitelman voimassaoloaikana Dexian mah-
dollisesti jakamia voittoja koskevat ennusteet ovat alhaisemmat kuin Belgian ja Ranskan valtioille maksettavien
etuoikeutettujen osinkojen 8 prosentin osuus.

b) Asianomaiset jisenvaltiot korostavat, ettd kaikki etuoikeutetut osakkeet ovat Belgian ja Ranskan valtioiden
omistuksessa ja ettd osinkojen jakamista koskevia rajoituksia pitdisi soveltaa vain kantaosakkeisiin eikd etu-
oikeutettuihin osakkeisiin, silli muutoin rajoitukset estdisivit Belgian ja Ranskan valtioiden oikeuden saada
osinkoa sijoitukselleen;

¢) Kuten tarkistetussa hallitussa alasajosuunnitelmassa on tappioiden osalta todettu, etuoikeutetut osakkeet menet-
tavit etuoikeutensa joko kokonaan tai osittain, jos Dexiaan sovellettavat lakisdateiset suhdeluvut jaavat tiettyjen
raja-arvojen alle. Etuoikeutetut osakkeet katsotaan kdytinnossd yhtion rajoituksettomiksi ensisijaisiksi omiksi
varoiksi (Core Tier 1) vuoteen 2018 saakka, silld ne hyotyvat tilapaisestd sddntelyinstrumentista (grandfathering).
Kyseisen mdirdajan jilkeen osakkeet muutetaan kantaosakkeiksi (*) riippuen hallitusta alasajosta johtuvista
yhtyman vahimmaispddomavaatimuksista.

(117) Lisdksi Dexia sitoutuu, timdn kuitenkaan vaikuttamatta operaatioihin, joita Dexia on velvollinen toteuttamaan lain
nojalla tai ennen tdmén paitoksen antamista tehtyjen sopimusten nojalla sekamuotoisen pddoman Tier 1- tai Tier 2
-instrumenteille,

a) olemaan maksamatta sekamuotoisen padoman Tier 1 -instrumentin tai Tier 2 -instrumenttien korkolippua,
sikili kuin instrumentit ovat muun henkilon tai oikeushenkilon kuin Dexia SA:n ja sen tytdryhtididen hallussa
ja niiden maksaminen on harkinnanvaraista instrumentteja koskevien sopimuksenvaraisten sdantojen perusteel-
la;

(**) Rahoitusvalineiden markkinoista sekd neuvoston direktiivien 85/611/ETY ja 93[6/ETY ja Euroopan parlamentin ja neuvoston
direktiivin 2000/12/EY muuttamisesta ja neuvoston direktiivin 93/22/ETY kumoamisesta 21 paivind huhtikuuta 2004 annetun
Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivin 2004/39/EY mukainen mddritelmd; EUVL L 45, 30.4.2004, s. 1.

(*%) Hallitun alasajosuunnitelman nojalla etuoikeutettuja osakkeita (B1) muutetaan 1,9 miljardin euron edestd luokan B3 osakkeiksi
(vastaavat oikeudet kuin kantaosakkeilla) vuonna 2018.
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b) olemaan hyviksymattd tai puoltamatta ddnestyksessd kaikenlaisen osingon maksamista tytiryhtiostd, jossa Dexia
SA:lla on suoraan tai valillisesti maardysvalta (ml. sen sataprosenttisesti omistamat yritykset), etenkin jos maksu
aiheuttaisi muiden kuin Dexia SA:n ja sen tytiryhtididen hallussa olevien sekamuotoisen pdioman Tier 1- tai
Tier 2 -instrumentteihin liittyvan korkolipun maksuvelvoitteen;

¢) olemaan kdyttimattd harkinnanvaraista oikeuttaan maksaa ennenaikaisesti edelld olevassa a kohdassa tarkoitet-
tuja sekamuotoisten padoman Tier 1- ja Tier 2 -instrumentteja ja

d) mikéli bonus ei yliti 10:td prosenttia markkinahinnasta ja ostokurssi (ml. bonus) 90:td prosenttia nimellismaa-
rdstd, Dexia voi ilmoitettuaan komissiolle asiasta ja saatuaan komission etukiteisen hyviksynndn toteuttaa
sekamuotoisten Tier 1- ja Tier 2 -arvopapereiden julkisen emission. Tamai ei estd Belgian ja Ranskan valtioiden
omistamiin etuoikeutettuihin osakkeisiin liittyvien osinkojen jakamista.

(118) Dexia jatkaa G20-tasolla paitettyjen korvausperiaatteiden ja kansallisten viranomaisten korvausperiaatteiden sovel-
tamista Dexia SA:n hallintoneuvoston jdsenten ja johtajien sekd Dexia-yhtymin keskeisten yhtididen osalta. Dexia
ei maksa korvauksen vaihtelevaa osuutta lainkaan Dexia SA:n hallintoneuvoston jésenille ja rajoittaa vaihtelevan
osuuden médrdn enintddn 30 prosenttiin kiintedn korvauksen mdiirdstd Dexia SA:n muun henkiloston osalta ja
sellaisten pankkialan tytdryhtididen osalta, joihin sovelletaan CBFA:lle (*) 15 paivdnd maaliskuuta 2011 ilmoitetun
Dexian korvausmenettelyn 2.5.1.1 kohtaa.

(119) Tarkistetun hallitun alasajosuunnitelman mukaisesti Dexia ei saa tarjota uutta tuotantoa timédn paitoksen antami-
sesta ldhtien, paitsi jos asianomaiseen yksikkoon sovelletaan luovutusta koskevaa sitoumusta johdanto-osan 122
kappaleen mukaisesti. Kyseisen sitoumuksen osalta "uudeksi tuotannoksi” ei katsota seuraavia:

1. operaatiot, jotka ovat tarpeen maksuvalmiuden hallinnan kannalta (kuten ydinpankin liiketoimet tai DLG:n
(Dexia Lettre de Gage) ja DKD:n (Dexia Kommunalbank Deutschland) vakuussammioiden hallinta), jotta Dexia
voisi noudattaa lakisddteisid, vakavaraisuuteen liittyvid ja luottoluokitusyhtididen rajoituksia ja merkittavisti
pienentad rahoituskustannuksiaan;

2. olemassa olevien lainojen maturiteetin pidentdminen edellyttden, ettd kyseinen toimenpide parantaa huomatta-
vasti samalle asiakkaalle lainattujen summien nettonykyarvoa ja ettd oikeudenkdyntiriski on otettu huomioon
arvon laskennassa;

3. johdannaisia koskevat liiketoimet, jotka ovat tarpeen olemassa olevan salkun korko-, valuuttakurssi- tai luotto-
luokitusriskien hallitsemiseksi edellyttden, ettd kyseisilld liiketoimilla pyritddn vihentdimain Dexia-yhtymin
yleistd riskid ja ettd ne noudattavat Dexian sisdisid ohjeita ja/tai vakavaraisuusviranomaisten ohjeita;

4. toimenpiteet, jotka ovat tarpeen lakisddteisid tai muista oikeudellisista syistd, kuten erityisesti maturiteettien
pidentidminen tai Dexialle sdddetyn aikataulun uudelleenjirjestely tapauksissa, joissa Dexia on tiettyyn investoin-
tihankkeeseen liittyvdn rahoituskonsortion jisen (rahoituskonsortiolta voidaan joutua pyytdmiin hyviksynti,
mikdli hanketta muutetaan olennaisesti esimerkiksi maturiteetin ja/tai aikataulun osalta), tai hallinto- tai lain-
sdadantoviranomaisten paitosten noudattamiseksi;

5. pdatoksen antamisen padivimairddn mennessd vahvistettujen lainasitoumusten maksaminen, eli maksut, jotka
Dexian on suoritettava noudattaakseen lainansaajille ennen 30 piivdd syyskuuta 2012 tehtyjen sopimusten
nojalla antamia sitoumuksiaan.

(*’) Commission Bancaire, Financiére et des Assurances [pankki-, rahoitus- ja vakuutusasiain valiokunta.
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(120) Poikkeuksena edelliseen:

1. Dexia Crediopin liikkeeseen laskemien [...] estdmiseksi ja siten divestointitoimiinsa liittyvien lakisddteisten
vaatimusten noudattamiseksi Dexia Crediop voi nostaa uutta rahoitusta 200 miljoonan euron arvosta olemassa
oleville asiakkailleen yhden vuoden ajan tdimin pditoksen antamisesta. Kyseisen yhden vuoden méirdajan paa-
tyttyd asianomaiset jasenvaltiot voivat pyytdd komissiolta vuosittain lupaa myontad lisad uutta rahoitusta. Mikali
komissio ei anna hyviksyntddnsd, Dexia Crediopiin ryhdytddn soveltamaan divestointitoimia kyseisen vuoden
loputtua.

2. DCL voi myontdd uutta rahoitusta sellaisille rahavirroille, jotka liittyvit DCL:n olemassa olevien herkkien
lainojen (paikallisyhteisoille myonnetyt lainat, jotka eivit sisilly Gisslerin peruskirjaan, joiden Gisslerin perus-
kirjan mukainen luokitus on E3, E4 tai E5 tai joiden Cepcor-arvo on 11 tai enemmin) (3¥) (DMA:n myynnin
jalkeen) muuttamista muiksi kuin herkiksi lainoiksi koskeviin toimenpiteisiin edellyttden, ettd velkakannan
taloudellinen arvo parantuu ja ettd arvon mddrittimisessd otetaan huomioon oikeudenkdyntiriskin huomattava
pienentyminen, joka johtuu lainojen muuttamisesta muiksi kuin herkiksi lainoiksi (>%).

Vain seuraavat operaatiot ovat hyviksyttdvid tdssd yhteydessd: [...].

Dexia sitoutuu rajoittamaan edelld 6 kohdassa mainittuihin operaatioihin liittyvien uusien rahavirtojen koko-
naissumman enintddn 600 miljoonaan euroon. Kyseiset operaatiot voidaan toteuttaa ainoastaan aikavileilld
helmikuusta heindkuuhun 2013 ja kesidkuusta marraskuuhun 2014.

(121) Edelld 2 kohdassa mainittuihin rahavirtoihin on sovellettava timan paitoksen johdanto-osan 106 kappaleen ehtoja.

Dexian on toimitettava komissiolle raportti suunnitelmastaan, joka koskee DCL:n herkkien lainojen kuolettamista
tai muuttamista muiksi kuin herkiksi lainoiksi, 15 pdivini tammikuuta 2013 ja 15 pdivdnd toukokuuta 2014.

b) Luovutukset ja divestointi

(122) Dexia on jo toteuttanut seuraavat toimenpiteet:
1. DBB:n luovutus. Toteutettiin lokakuussa 2011;
2. 50 prosentin omistusosuuden luovutus RBCD-yhti6std. Toteutettiin 27 pdivdnd heindkuuta 2012;
3. DenizBankin luovutus. Toteutettiin 28 paiviand syyskuuta 2012;
4. BIL:n luovutus. Toteutettiin 5 pdivind lokakuuta 2012;
5. Dexia Habitatin luovutus. Toteutettiin 29 pdivind kesikuuta 2012;
6. DKB Polskan luovutus. Luovutussopimus allekirjoitettiin 7 paiviand marraskuuta 2012.

(123) Dexia on sitoutunut toteuttamaan alla lueteltuja yhtioitd koskevat alasajotoimenpiteet seuraavan aikataulun mu-
kaisesti:

1. DMA:n luovutus 31 piivddn tammikuuta 2013 mennessd;

2. DAM:n luovutus ja Dexian omistusosuuden luovutus Popular Banca Privadasta ja Sofaxis-pankista 31 pdivdin
joulukuuta 2013 mennessé;

(*®) Ks. johdanto-osan 106 kappale.
(*%) Naiden sitoumusten antamishetkelld asianomaisen lainasalkun kirjanpitoarvo oli 1,2 miljardia euroa.
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3. Dexia Région Bail-, Dexia Flobail-, Dexia Bail- ja Dexia LLD -yhtididen luovutus tai divestointi 31 paivddn
joulukuuta 2013 mennessi;

4. Dexian (suoran ja vilillisen) omistusosuuden luovutus Dexia Israel -pankista 12 kuukauden kuluessa lopullisesta,
vastatoimiin oikeuttamattomasta paitoksestd Dexia Israel -pankkia ja sen osakkeenomistajaa DCL:d4 vastaan
nostetuissa oikeusjutuissa.

(124) Edelld mainittujen luovutussitoumusten katsotaan tdyttyneen, kun Dexia ja ostaja ovat tehneet lopullisen ja sitovan
sopimuksen (eli sopimuksen, jota Dexia ei voi irtisanoa yksipuolisesti maksamatta sopimussakkoa) Dexian kysei-
sessd yhtiossd tai varallisuuserissd olevan koko omistusosuuden luovutuksesta, vaikka toimivaltaisilta valvontaviran-
omaisilta ei sopimuksen allekirjoitushetkelld vield olisikaan saatu lupaa tai ilmoitusta siitd, ettei luovutusta vastus-
teta edellyttden, ettd luovutus tapahtuu kuuden kuukauden sisilld luovutussopimuksen allekirjoittamisesta.

(125) Mikili jotain edelld mainituista luovutussitoumusta ei ole noudatettu, jisenvaltioiden on viimeistddn kuukauden
kuluessa luovutuksen méidrdajasta ehdotettava asianomaisen yksikon luovutuksesta vastaavan riippumattoman
asiamiehen nimittdmistd jdljempani johdanto-osan 132 kappaleessa kuvattujen ehtojen mukaisesti.

(126) Ennen edelld lueteltujen luovutusten (*°) toteuttamista, Dexian on ilmoitettava riippumattomalle asiamiehelle kaikki
osapuolet, jotka ovat ilmaisseet kiinnostuksensa ostaa asianomaiset omaisuuserdt, ja toimitettava tille kaikki
tarvittavat ja kohtuudella hankittavissa olevat tiedot, joiden avulla mahdollisen ostajan riippumattomuus voidaan
varmistaa. Komissio ilmoittaa asianomaisille jasenvaltioille 15 tyopaivin kuluessa luettelon osapuolista, jotka eivit
komission nikemyksen mukaan tdytd vaadittavia ehtoja merkityksellisyyden ja riippumattomuuden osalta, seki
perustelut paitokselleen. Dexian on pditoksen saatuaan lopetettava luovutusta koskevat liiketoimet kyseisten
osapuolten kanssa.

(127) Dexian on pyrittavd kaikin mahdollisin toimenpitein nopeuttamaan joukkovelkakirjasalkustaan luopumista mark-
kinatilanteen parannuttua ja siten saavuttamaan lakisdateiset suhdeluvut. Joukkovelkakirjoista luopuminen voidaan
kuitenkin toteuttaa vain, jos se ei vaikuta Dexian maksukykyyn negatiivisesti. Dexian on toimitettava komissiolle
vuosittain raportti kyseisistd luovutusmahdollisuuksista.

(128) Tamin padtoksen tiedoksiantamisesta lahtien yhtioihin, joita ei ole mainittu edelld johdanto-osan 122 kappaleessa
(ml. Dexia Sabadell sen jdlkeen, kun johdanto-osan 113 kappaleessa mainittu myynti lopulta toteutuu), sovelletaan
divestointitoimia ja etenkin vaatimusta, jonka mukaan yhti6illd ei saa olla uutta tuotantoa, johdanto-osan 119
kappaleen mukaisesti.

(129) Dexia SAm ja Dexia-yhtymin etujen varmistamiseksi sithen saakka, kunnes DAM:n ja Dexia Israelin luovutus
toteutuu (ja ottaen huomioon johdanto-osan 123 kappaleen 4 kohdassa mainittu Dexia Israclia koskeva lisitieto),
Dexia sitoutuu:

1. sdilyttdmddn DAM:n ja Dexia Israelin elinkelpoisuus kaikin mahdollisin toimenpitein, jilleenmyyntikelpoisuus
tulevan ostajan toimesta ja kilpailukyky hyvien kauppatapojen mukaisesti;

2. rajoittamaan kaikin mahdollisin toimenpitein DAM:n ja Dexia Israelin kilpailukykyyn kohdistuvia riskejd;

3. olemaan osallistumatta mihinkdan toimenpiteeseen, jolla voisi olla merkittivin haitallinen vaikutus DAM:n ja
Dexia Israelin arvoon, hallintaan tai kilpailukykyyn tai joka voisi vaikuttaa DAM:n ja Dexia Israelin luonteeseen
tai toimialaan, toimialastrategiaan tai kaupalliseen strategiaan tai investointikdytdntoon;

4. edelld johdanto-osan 114 kappaleessa mainitun toiminnan rajoittamista (ring-fencing) koskevan sitoumuksen
mubkaisesti tarjoamaan DAM:lle ja Dexia Israelille riittdvit resurssit, jotta nimd voivat toimia liiketoimintasuun-
nitelmiensa ja muiden suunnitelmiensa mukaisesti; ja

(*0) Lisatietoja kaikista luovutuksista ja nithin sovellettavista arviointimenetelmistd on timén pddtoksen johdanto-osan 84 kappaleessa.
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5. kaikin kohtuullisin toimenpitein, mukaan lukien asianmukaiset (hyvid kauppatapoja noudattavat) kannustinjar-
jestelmit, tarjota kannustimia DAM:n ja Dexia Israelin avainhenkilostélle.

(130) Osapuolet ovat sopineet, ettd siihen saakka, kunnes Crediop joko luovutetaan tai divestoidaan yhden vuoden
kuluessa tastd paatoksestd, sitd hallitaan Dexia-yhtymistd erillisend yksikkond. Jotta Dexia voisi varmistaa, ettd
kaikki Crediopin hallinnon tekemit padtokset tdimin padtoksen antamisesta lahtien luovutuksen toteutumiseen
saakka [yhden vuoden kuluessa tistd pditoksestd taikka Crediopin divestointiin saakka] ovat Crediopin parhaan
edun mukaisia sen luovutuksen kannalta, Dexia nimittdd johtajan vastaamaan siitd, ettd Crediopin toimintaa
hallitaan erikseen. Lisdksi Dexian on varmistettava, ettd kyseinen johtaja voi toimia tdysin itsendisesti, jotta Cre-
diopiin sovellettavat sitoumukset tdyttyisivit. Johtaja, joka vastaa siitd, ettd toimintaa hallitaan erikseen, voi olla
esimerkiksi Crediopin toimitusjohtaja. Johtajan tehtdvind on hallita Crediopia pankin parhaan edun mukaisesti
yhdessd Dexian kanssa ja edelld johdanto-osan 138 kappaleessa mainitun riippumattoman asiamiehen valvonnassa.

(131) Dexia Israclin ja DAM:n toiminnan hallitsemiseksi ei ole tarpeen nimittad erillistd johtajaa, silld niitd kahta
yksikkod hallitaan jo erillisind yksikkoind tdiman padtoksen antamisen hetkelld alasajosuunnitelmassa kuvatuista
syistd johtuen.

¢) Luovutuksesta vastaava asiamies

(132) Mikali jotakin johdanto-osan 123 kappaleen 1-4 kohdassa mainittua sitoumusta ei ole noudatettu mairdajassa ja
jollei komissio ole hyviksynyt korvaavaa sitoumusta, Ranskan, Belgian ja Luxemburgin viranomaiset antavat
komission ennalta hyviksyttavaksi viimeistddn kuukauden kuluessa luovutuksen mdirdajasta yhdestd kolmeen
henkilod kasittavan luettelon, jonka perusteella nimitetddn mainittujen luovutusten toteutuksesta vastaava asiamies
tai asiamiehet.

(133) Luovutuksesta vastaavan asiamiehen on oltava riippumaton, hénelld on oltava vaadittava patevyys, eikd hin saa olla
jaavi tehtdvinsd harjoittamisen aikana.

(134) Komissio voi joko hyviksyd tai hylitd ehdotetun asiamichen tai asiamichet. Mikili komissio hylkda ehdotetun
asiamichen tai asiamichet, Dexian sekd Belgian, Ranskan ja Luxemburgin viranomaisten on ehdotettava kuukauden
kuluessa hylkdidmisen tiedoksi antamisesta yhdestd kolmeen uutta ehdokasta, joille on niin ikddn pyydettivd pditos
komission hyviksymisestd tai hylkddmisestd. Jos komissio hylkdd loppujen lopuksi kaikki ehdokkaat, se nimedd itse
asiamiehen, joka on nimitettivd komission ehdottaman tehtdvinmaarittelyn pohjalta.

(135) Ranskan, Belgian ja Luxemburgin viranomaiset sitoutuvat sithen, ettdi Dexia myontdd luovutuksesta vastaavalle
asiamichelle tarpeelliset ja asianmukaiset edustamisvaltuudet:

1. edelld a kohdassa mainittujen omaisuuserien luovuttamiseksi (ml. kaikki tarvittavat valtuudet luovutuksen
toteuttamiseen tarvittavien asiakirjojen laatimiseksi) ja

2. luovutuksen toteuttamiseksi tarpeellisen tai asianmukaisen toimen tai ilmoituksen tekemiseksi, mukaan lukien
neuvonantajien nimedminen luovutusprosessin valvomiseksi.

(136) Luovutuksesta vastaava asiamies sisallyttdd osto- ja myyntisopimukseen tai -sopimuksiin tavanomaiset ja kohtuul-
liset maardykset, jotka se katsoo aiheellisiksi luovutuksen saattamiseksi padtokseen asiamiehen nimityksen mukai-
sesti. Luovutuksesta vastaava asiamies jarjestdd luovutusprosessin siten, ettd luovutus varmasti [...]. Luovutuksen tai
likvidaation on astuttava voimaan viimeistddn yhden vuoden kuluessa luovutusmairdajan paatyttya.

(137) Luovutuksesta vastaavan asiamiehen palvelujen kustannukset maksaa Dexia.
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d) Sitoumusten toteuttaminen

(138) Belgian, Ranskan ja Luxemburgin viranomaiset luovuttavat viimeistddn kuukauden kuluessa timin paatoksen
antamisesta komission ennalta hyviksyttaviksi yhdestd kolmeen henked kisittavian luettelon riippumattoman,
ylld mainittujen sitoumusten yksityiskohtaisen soveltamisen tarkastamisesta vastaavan asiantuntijan ("riippumatto-
man asiantuntijan”) nimittdmistd varten viiden vuoden ajaksi. Kyseistd ajanjaksoa voidaan jatkaa komission pyyn-
nostd. Riippumattomalla asiantuntijalla on oltava vaadittava patevyys, eikd hin saa olla jddvi tehtivinsd harjoitta-
misen aikana. Komissio voi joko hyviksyd tai hylatd ehdotetun riippumattoman asiantuntijan tai asiantuntijat.
Mikali komissio hylkad ehdotetun riippumattoman asiantuntijan tai asiantuntijat, Belgian, Ranskan ja Luxemburgin
viranomaisten on ehdotettava kuukauden kuluessa hylkdamisen tiedoksi antamisesta yhdestd kolmeen uutta ehdo-
kasta, joille on niin ikddn pyydettavd pdatos komission hyvaksymisestd tai hylkddmisestd. Jos komissio hylkda
loppujen lopuksi kaikki ehdotetut ehdokkaat, komissio nimedd riippumattoman asiantuntijan itse. Riippumattoman
asiantuntijan palvelujen kustannukset maksaa Dexia. Hinta ei saa ylittdd vastaavista palveluista veloitettavia tavan-
omaisia tuntihintoja.

(139) Komissiolla on tarkistetun hallitun alasajosuunnitelman voimassaoloaikana jatkuvasti rajoittamaton oikeus saada
haltuunsa tarkistetun hallitun alasajosuunnitelman hyviksymistd koskevan paitoksen tdytintoonpanon kannalta
tarpeelliset tiedot. Komissio voi kddntyd suoraan Dexian puoleen saadakseen tarvittavat selvitykset ja tarkennukset.
Belgian, Ranskan ja Luxemburgin viranomaiset sekd Dexia osallistuvat kaikin tavoin yhteistyossd komission tai
tarvittaessa riippumattoman asiantuntijan pyytamiin tarkastuksiin.

(140) Riippumaton asiantuntija luovuttaa komissiolle puolivuosittain kertomuksen ylld mainittujen sitoumusten toteutu-
misesta. Kertomukseen sisiltyy yksityiskohtainen kuvaus tarkistetun hallitun alasajosuunnitelman toteutuksen edis-
tymisestd: 1) DCL:n herkkien lainojen salkkuun liittyvien summien ja muuksi kuin herkiksi lainoiksi muuttamista
koskevien ehtojen noudattaminen (johdanto-osan 120 ja 121 kappale), 2) Crediopin olemassa oleville asiakkaille
myonnettdvin rahoituksen enimmaisrajoituksen noudattaminen (johdanto-osan 120 kappale), 3) suunniteltuja
luopumisia koskevan aikataulun noudattaminen (johdanto-osan 122 kappale), mukaan lukien luovutuspaivimair,
omaisuuserien kirjanpitoarvo 31 péivand joulukuuta 2011, luovutuksen arvo, toteutuneet pddomavoitot tai -tap-
piot ja tarkistetun hallitun alasajosuunnitelman nojalla toteutettavien jdljelld olevien toimenpiteiden yksityiskohdat,
ja 4) DAM:n ja Dexia Israelin hallinta ja toiminnan rajoittaminen (johdanto-osan 114 ja 120 kappale).

(141) Kertomus on luovutettava viimeistddn kuukauden kuluessa puolivuotistietojen julkaisun jilkeen ja tilinpaitoksen
hyviksymisen jilkeen ja joka tapauksessa ennen kunkin vuoden 1 piivdd lokakuuta ja 30 paivdd huhtikuuta.

(142) Kunnes riippumattoman asiantuntijan toimikausi paittyy ja Dexian varat on tdysin kuoletettu, jasenvaltioiden on
toimitettava komissiolle vuosittain raportti, jossa kuvataan hallitun alasajoprosessin etenemista.

2.3 DMAmn MYYNTIOPERAATION KUVAUS JA LUOVUTUKSEN JALKEISET TOIMET
2.3.1 Myyntioperaation kuvaus

(143) DMA:mn luovutus on toteutettava 31 paivddn tammikuuta 2013 mennessi.

(144) Perustetaan uusi luottolaitos, jiljempani 'NEC’, ja DMA:sta tulee sen kokonaan omistama tytdryhtié. NEC:n suoria
omistajia ovat Ranskan valtio (75 %), CDC (20 % etuoikeutettuina osakkeina) ja La Banque Postale (5 %). DMA ei
ndin ollen ole endd Dexia-yhtyman méariysvallassa, vaan madrdysvallassa ovat Ranskan valtio, CDC ja La Banque
Postale.

(145) Lisdksi perustetaan yhteisyritys, jljempand JV’, joka toimii pankkitoiminnan valittdjand CDC:n (35 %) ja La Banque
Postalen (65 %) vililld ja markkinoi uusia lainoja yksinomaan Ranskan paikallisyhteiséille ja julkisille terveyden-
huoltolaitoksille hyodyntden DMA:ta jalleenrahoitusinstrumenttina. DMA tarjoaa myds tarvittavan jalleenrahoituk-
sen voimassa oleville luotoille.
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Kuva 6

DMA:n sisiltivin uuden kehityspankin organisaatiorakenne
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(146) La Banque Postale lisdd asteittain omistusosuuttaan NEC:n pddomasta. La Banque Postalen maksama hinta vastaa
markkinahintaa, joka maaritetddn kdyvin arvon lausunnon perusteella ja jonka komissio mahdollisesti vahvistaa. La
Banque Postalella on progressiivinen osto-optio Ranskan valtion omistamaan osakekiintioon siten, ettd sen omis-
tusosuus NEC:std — sen jilkeen kun koko optio on kiytetty — kasvaa suhteessa uuden tuotannon voimassa olevien
lainojen osuuteen kaikista DMA:n omaisuuseristd (ns. vakuussammiosta). Osto-optiota voidaan kayttdd vain siitd
lahtien, kun La Banque Postalen tai JV:n uuden tuotannon osuus ylittdd [...] prosenttia DMA:n vakuussammiosta.
La Banque Postale voi vuosittain kdyttdd optiotaan ostaa vdhintddn [...] prosenttia NEC:n pddomasta, mutta 1) La
Banque Postalen omistusosuus DMA:sta ei saa ylittdd La Banque Postalen tai JV:n uuden tuotannon osuutta DMA:n
vakuussammiosta ja 2) La Banque Postale ei voi olla NEC:n paidosakas.

(147) DMAm luovutuksen oikeusmenettelyt noudattavat seuraavia yleisid jarjestelyja: DCL luovuttaa NEC:lle DMA:n
osakkeet seki DMA:n hallinnassa tarvittavat tyokalut, henkiloston ja muut resurssit, jonka jilkeen se myy 100
prosenttia NEC:n pddomasta Ranskan valtiolle, CDC:lle ja La Banque Postalelle. Myyntihinta on 1 euro.

(148) Myyntihinnan osalta komissio ottaa huomioon seuraavat tilintarkastusasiantuntijan ja asianomaisten jasenvaltioiden
esiin tuomat seikat.

(149) Ranskan viranomaisten ja CDC:n palkkaaman rahoitusanalyytikon 10 pdivind lokakuuta 2012 antaman kiyvin
arvon lausunnon mukaan 380 miljoonan euron hinta 100 prosentin omistusosuudesta NEC:std (joka puolestaan
omistaa 100 prosenttia Dexia Municipal Agencystd eli DMA:sta) on hyviksyttdavad hinta asiantuntevan sijoittajan
nidkokulmasta. Lausunnossa tarkennetaan, ettd hinta-arviossa on otettu huomioon seuraava seikka: Ostajat hyotyvit
yleisistd ja erityisistd varoja ja velkoja koskevista takuista ja erityisesti takuusta, joka koskee myonnettyjen lainojen
ja niitd koskevien sopimusten voimassaoloa. Lisdksi hinta-arviossa on huomioitu seuraavat asiat:

— toimintaa varten toimitetaan tarvittavat resurssit ja asiantuntijat;
— olemassa olevasta velkakannasta luovutaan;

— LBP ja [JV] vastaavat uusien lainojen markkinoinnista;

— herkit lainat neutralisoidaan.

Hinta-arvio on pitevi vain, jos sithen yhdistetddn yleiset ja erityiset takuut ja jirjestelyt, joilla luovutaan herkistd
lainoista. [...]" (*1).

(*1) Korostus lisitty.
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(150) Kédyvan arvon lausunnossa todetaan myos, ettd NEC/DMA:n arvo, kun asteittain kasvavat arvonalennukset on

otettu huomioon, on ohjeellisesti [...] euroa, mikili arvon alentumisskenaario toteutuu.

(151) DMA:n myyntioperaatiosta antamassaan ilmoituksessa, jiljempind 'DMA:n myyntioperaatiosta annettu ilmoitus’,

asianomaiset jasenvaltiot toteavat, ettd alun perin DMA:n ja DCL:n siirtdmien ty6kalujen, henkiloston ja resurssien
ostohinnaksi sovittiin 380 miljoonaa euroa [alaviite: ja ettd osapuolet olivat suunnitelleet, ettd [Dexia] ja DCL
myontavit useita ostotakuita DMA:sta luopumisen yhteydessa: suoritus- ja oikeudenkdyntitakauksen [...Jherkkien
lainojen osalta, ns. tappionpysiytystakauksen (stop-loss guarantee) voimassa olevien lainojen keskiarvon 10 perus-
pisteen vuosittaisen raja-arvon ylittdvien lainojen osalta ja muita yleisid ja erityisid takuita (+2).

(152) Lisdksi jasenvaltiot totesivat, ettd ne olivat sittemmin sopineet luopuvansa tappionpysidytystakuusta sekd herkkien

lainojen synteettisestd siirrosta DCL:n taseeseen. My0s Ranskan antamista takuista DCL:n sitoumuksille taltd osin
luovutaan (*3).

(153) Asianomaisten jasenvaltioiden mukaan oli asianmukaista, kun nimi DMAm luovutusprosessiin tehdyt kaksi mer-

kittivdd muutosta otetaan huomioon ja jotta DMA:n markkina-asema siilyisi, ettd myyntihintaa tarkistetaan
alaspdin 1 euroon. Tissi uudessa hinnassa (joka ei endd siis riipu DMA:n nettovarallisuudesta) on huomioitu
myo0s se, ettd hinnantarkistuslausekkeesta on luovuttu (*4).

(154) Todettuaan, ettd kdyvdn arvon lausunnossa todetaan, ettdi DMA:n sekdi DMA:n hallinnassa tarvittavien laitteiden,

henkil6ston ja resurssien hinta oli alun perin 380 miljoonaa euroa (mihin sisdltyivat takuut ja hinnantarkistuslau-
seke), asianomaiset jasenvaltiot tarkensivat, ettd koska prosessin sisdltimistd takuista ja hinnantarkistuslausekkeesta
on luovuttu, ja ottaen huomioon DMA:n taseen arvo vuoden 2012 kolmen ensimmdisen neljanneksen osalta,
tarkistettu 1 euron hinta sdilyttida DMA:n markkina-aseman asianmukaisesti (+°).

(155) Ranskan viranomaisten mukaan Ranskan julkisten terveydenhuoltolaitosten ja paikallisyhteisojen rahoitusmarkki-

noilla on puutetta rahoituksesta. Timin johdosta Ranskan viranomaiset, CDC ja La Banque Postale ovat suunni-
telleet DMA:n ostamista (ostamalla NEC:n, joka omistaa 100 prosenttia DMA:n osakkeista) muuttaakseen sen ns.
kehityspankiksi. Kyseisen kehityspankin toiminta rajoittuisi Ranskan julkisten terveydenhuoltolaitosten ja paikallis-
yhteisdjen heikentyneiden rahoitusmarkkinoiden oikaisemiseen, silld rahoitusvajetta ei ole pystytty oikaisemaan
markkinoilla ennestddn olevan tarjonnan avulla. Ranskan viranomaiset toivat esiin seuraavat seikat, jotka osoittavat
kyseisten markkinoiden heikentymisen sekd tarpeen perustaa kehityspankki.

Julkisten terveydenhuoltolaitosten rahoitus Ranskassa

(156) Ranskan viranomaisten mukaan vuonna 2010 sairaaloihin investointiin yhteensd 6,5 miljardia euroa (4,5 % va-

hemmain vuoteen 2009 verrattuna). Investointien maird oli kasvanut jatkuvasti 2000-luvun alkupuolelta lahtien.
Suurin osa investoinneista rahoitettiin omarahoituksella ja avustuksilla. Vuonna 2010 keskipitkdn ja pitkdn aika-
vilin lainojen osuus investoinneista oli 36 prosenttia.

(157) Ranskan julkisten terveydenhuoltolaitosten vuotuinen keskipitkdn ja pitkdn aikavilin rahoitustarve vaihtelee 2-4

*)

miljardin euron vililld eri vuosina. Summa kattaa investointien rahoituksen ja erddntyvien lainojen takaisinmaksun.

Kohta 24 ilmoituksesta "Note des autorités francaises a la Commission européenne” [Ranskan viranomaisten ilmoitus Euroopan

komissiolle], joka liittyy alun perin yksin Ranskan viranomaisten ja myohemmin 14 pdivand joulukuuta 2012 kaikkien kolmen
asianomaisen jisenvaltion antamaan kertomukseen “Présentation de ladossement de DMA a I'Etat, & la Caisse des Dépots et
Consignations et a La Banque Postale” [Kuvaus DMA:n sekd Caisse des Dépots et Consignationsin ja La Banque Postalen vilisistd
sidoksista].

DMA:n myyntioperaatiosta annetun ilmoituksen 25 kohta.

DMA:n myyntioperaatiosta annetun ilmoituksen 26 kohta.

DMA:n myyntioperaatiosta annetun ilmoituksen 27 kohta.
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(158) Lisdksi rahoitustarve kattaa laajoja, etenkin kiinteistoihin liittyvid, investointihankkeita, koska kiinteistojen vanhen-
tumisaste (kertyneitd poistoja verrataan kiinteiston bruttoarvoon; vanhenemisaste saavutti ennen nidkemaittoman
korkean tason vuonna 2002) edellyttid merkittivid investointeja rakennuskannan siilyttimiseksi: vanhentumisaste
kasvoi 50 prosentista 55 prosenttiin vuosien 1997 ja 2002 vililli. Vuoden 2002 erittelyyn verrattuna vuoden
2010 suorien investointien jaottelu investoinnin tyypin mukaan osoittaa, ettd investointeja tehtiin entistd enemman
kiinteistoihin laitteiden sijasta.

(159) Tulevaisuudessa investointitarpeet kohdistuvat kahdelle paatasolle. Tarkeimmit turvallisuuteen liittyvat ongelmat on
ratkaistava ensisijaisesti (maanjiristysstandardien noudattaminen, tulvariskit, asbestin poistaminen, tirkeimmat tu-
lipaloriskit), mutta laadukkaan terveydenhuollon saatavuutta lisddvid investointihankkeita tarvitaan myos. Naihin
liittyy keskeisesti myos kiinteistoihin liittyvid operaatioita (rakentaminen, jilleenrakentaminen, uudelleenasentami-
nen jne.), jotka usein edellyttavat merkittdvid investointeja ja ainakin joissakin tapauksissa myos lainanottoa.

(160) Julkisten terveydenhuoltolaitosten lyhytaikaisen rahoituksen tarve on puolestaan noin 3 miljardia euroa vuodessa
(josta keskimddrin nostetaan 50 prosenttia), silli niiden kayttopddoman tarve on huomattavan suuri. Tarpeen
selittdd padasiassa viive sairausvakuutusmaksujen maksamisessa julkisille terveydenhuoltolaitoksille sekd laitosten
tiukka aikataulu menojen osalta.

(161) Rahoitustarjonnan osalta voidaan todeta, ettd ranskalaiset pankit eivdt pysty kattamaan Dexian markkinaosuutta.
Terveydenhuoltolaitosten voimassa olevien velkojen yhteissumma oli 22,8 miljardia euroa 31 pdivind joulukuuta
2012. Perinteisesti ndma lainat on otettu pankkisektorilta, kuten myos paikallisyhteisojen tapauksessa. Suoran
rahoituksen osuus on kdytdnnossd marginaalinen (vain 5,7 prosenttia voimassa olevista lainoista on joukkovelka-
kirjojen muodossa) pddasiassa siksi, ettd pienten laitosten maard on suuri: 31 pdivind joulukuuta 2010 Ranskassa
oli 1034 julkista terveydenhuoltolaitosta. Kaikkein suurimpien laitosten eli yliopistollisten sairaaloiden osuus
joukkovelkakirjalainoista oli 99,1 prosenttia.

(162) Dexia oli ndiden rahoitusmarkkinoiden ylivoimaisesti suurin toimija: viime vuosina pankki kattoi noin [40-45]
prosenttia keskipitkan ja pitkdn aikavalin rahoitustarpeista ja noin kolmanneksen kassavirroista. Velkakannan osalta
Dexian osuus kaikista voimassa olevista lainoista vuoden 2010 lopussa oli [30-35] prosenttia (ks. jiljempénd oleva
kaavio).

(163) Ranskan viranomaisten mukaan muut ranskalaiset pankit eivit pystyisi kattamaan Dexian markkinaosuutta useiden
eri syiden takia:

a) asianomaisten markkinoiden tuntemus on rajattua pidasiassa pienten volyymien takia, mutta Dexia tuntee
markkinat erittdin hyvin;

b) uusien, Basel III -asetuksen mukaisten vakavaraisuusasteiden, etenkin maksuvalmiussuhteiden ja vdhimmadiso-
mavaraisuusasteen, tulevan soveltamisen takia pankit eivit halua toteuttaa toimia, joihin liittyy pitkdaikaisen
lainan myontamistd, etenkin jos kyseisid lainoja ei voi kuitata kerddmalld talletuksia, joiden avulla pankit voisivat
tasapainottaa rahoitusldhteitdan. Kuten myos paikallisyhteisojen tapauksessa, julkisten terveydenhuoltolaitosten
on pakko tallettaa varansa varainhoitotilille. Lisaksi julkisiin terveydenhuoltolaitoksiin liittyy erityinen ongelma,
silld niiden rakenteellinen rahoitustarve ei rajoitu vain keskipitkdn ja pitkdn aikavilin pankkilainoihin vaan myos
kassavirtoihin. Uusien Basel III -mddrdysten mukaan pankkien on kassavirtoja varten luotava lisid omia varoja
sekd merkittavd kateispuskuri. Tdtd taustaa vasten Ranskan pankit ovat paittianeet sdilyttdd paikalliselle julkiselle
sektorille (ml. sekd paikallisyhteisot ettd julkiset terveydenhuoltolaitokset) myontimat voimassa olevat lainat
vuoden 2012 tasolla (eli lainatuotannon noin 9-10 miljardin euron suuruusluokassa). Ranska katsoo, ettd edelld
mainittu estdd pankkeja ottamasta haltuunsa Dexian jattiméin markkinaosuuden. Ranskalaisten pankkien yleinen
taseen kokoa koskeva tavoite ei siis vaikuta pelkdstddn paikallisyhteis6jen rahoitukseen vaan myos julkisten
terveydenhuoltolaitosten rahoitukseen.

(164) Edelld kuvattujen lyhyen ja pitkdn aikavilin syiden takia Ranskan viranomaiset pelkdavit, ettd marginaaleja kos-
kevat parannukset ja markkinoiden pienet volyymit eivit tuo tarpeeksi luonnollista kasvua yksityisen tarjonnan
puolella Dexian korvaamisen ja Ranskan julkisten terveydenhuoltolaitosten tarpeiden kannalta.
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Paikallisyhteisojen rahoitus

(165) Ranskan julkinen sektori muodostuu pidasiassa paikallisyhteisoistd, eli kunnista ja kuntayhtymistd, alueista ja
departementeista. Naiden yksikoiden menot ovat vuodessa 220 miljardin euron luokkaa (hallinta- ja investointi-
kulut yhteensi). Investointikulut olivat 50,4 miljardia euroa vuonna 2010 ja 52 miljardia euroa vuonna 2011, eli
kolmanneksen kaikista julkisista investoinneista Ranskassa. Paikallisyhteisot ovat ndin ollen keskeisid toimijoita
Ranskan infrastruktuurin ylldpidon ja kehittimisen kannalta.

(166) Menojen rahoittamisessa paikallisyhteisot hyodyntavit useita lahteita:

a) hallintakulujen ja lainakorkojen maksamisen jilkeen nykyisten menojen ylijidmastd saadut sddstot: omarahoitus
— tosin tdmd rahoitus on ensisijaisesti osoitettava varainhoitovuoden aikana erddntyvien lainojen takaisinmak-
suun;

b) péddasiassa muilta julkisen sektorin tahoilta (valtio, eurooppalaiset rahastot) saatava investointirahoitus;

¢) lainarahoitus (18,6 miljardia euroa vuonna 2010 ja 16,7 miljardia euroa vuonna 2011).

(167) Koska investointeja varten otetun uuden lainarahoituksen maird on ollut suurempi kuin erddntyvien lainojen
midrd, paikallisyhteisot ovat ajan kuluessa kasvattaneet voimassa olevien lainojen maaran yhteensd 152 miljardiin
euroon vuonna 2011.

Taulukko 3

Ranskan paikallisyhteisjen voimassa olevien lainojen miird 1 pdivind tammikuuta 2011 (miljardia euroa)

Voimassa olevat velat 1 piivinid tammikuuta

Yhteensi 103,44 102,3 1029 1050 1088 1142 120,6 128,66 1381 1457 1519

Kunnat + erikseen
verotettavat kunta-

yhtymait *** 589 594 594 599 609 632 661 696 731 752 76,5
Departementit 171 164 16,5 170 178 189 200 21,4 244 279 29,7
Alueet 7,8 7,5 7,6 82 95 10,2 11,1 12,7 142 157 16,8

(168) Ranskan viranomaiset katsovat, ettd uuden lainarahoituksen mairid koskevissa ennusteissa on otettava huomioon
useita seikkoja, kuten esimerkiksi: i) omarahoituksen mairddn vaikuttavien paikallisyhteisojen tulojen ja hallinta-
menojen kehitys ja ii) jossain maarin vaalisykliin liittyvat paikallisyhteisojen investointitarpeet. Hankkeiden tutkin-
taan ja toteutukseen tarvittava aika ja halu saada hankkeet padtokseen ennen Ranskan kunnallisvaalien paattymistd
nakyvit investointien médrdn tipahtamisena toimikausien alussa ja kasvuna kausien lopussa.

(169) Vuoden 2011 lopussa saatavilla olleiden tietojen perusteella toteutettiin simulaatio, jonka tavoitteena oli pyrkid
ennakoimaan julkisen sektorin lainarahoituksen tarvetta kahdessa eri skenaariossa, jotka koskivat paikallisyhteisojen
kapasiteettia kasvattaa omarahoituksen osuutta operatiivisella alueellaan (*¢). Ongelmat voivat johtua useista syista:
alhaiset verotulot, keskushallinnon tukien leikkauksista johtuva valtion myontimien tukien jdddyttiminen ja joi-
denkin menolinjojen kuten sosiaalimenojen kasvaminen.

(*6) Tiedot ovat perdisin Ranskan viranomaisilta, ja ne perustuvat Dexia Crédit Local -pankin tutkimusosaston tyohon.
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Taulukko 4

Paikallisyhteis6jen kapasiteetti kasvattaa omarahoituksen osuutta operatiivisella alueellaan

Skenaario: Skenaario 1-a Skenaario 1-b
Investointien méard Ei rajoitettu — sidoksissa vaalisykliin
Hallintatulot + 2,6 % seuraavien takia: Sama kuin skenaario 1-a, mutta seu-

raavin muutoksin:
— verokannat: + 3%

— kiinteistdjen myynnistd saatavat

— vakaat  verotulot  kiinteistojen verotulot 5 % alhaisemmat
myynnista
— valtion myontdmit tuet laskevat
— valtion myontdmien tukien jaa- 1 % vuotta kohti
dyttiminen
Hallintamenot + 3 % seuraavien takia:

— rahoituskulut kasvavat
— sosiaalimenot kasvavat

— henkilostokulut kasvavat 2,5 %

(170) Skenaarion 1-a mukaan uuden lainarahoituksen keskiméddrdinen tarve on 19,5 miljardia euroa ja skenaarion 1-b
mukaan 21,5 miljardia euroa. Voimassa olevien velkojen maird kasvaisi ensimmdisen skenaarion mukaan 175
miljardiin euroon ja toisen skenaarion mukaan 185 miljardiin euroon vuoden 2016 loppuun mennessi.

(171) My0s kolmas skenaario voi olla mahdollinen: viranomaisten velanottoa rajoitetaan, koska i) julkisviranomaiset
tekevit padtoksen rajoittaa velan mdardd tai ii) rahoitusta ei ole riittavésti saatavilla. Syystd riippumatta investoinnit
vihenisivdt merkittavisti, jos velanottoa rajoitettaisiin.

(172) Tamin vuoksi Ranskan viranomaiset katsovat, ettd voimassa olevien velkojen mairin pitiminen vakaana rajoittaisi
uuden lainarahoituksen mairin kyseiselld ajanjaksolla 12-14 miljardiin euroon. Tdmd puolestaan rajoittaisi inves-
tointien médrdd. Tdssd tapauksessa investoinnit vahentyisivit 51,9 miljardia euroa vuonna 2011 keskimaarin 43,2
miljardiin euroon vuosina 2012-2016, eli vuoden 2004-2005 tasolle, ja kahteen ensimmadiseen skenaarioon
verrattuna investointien maird pienenisi keskimaarin 16 prosenttia.

(173) Tillaisella kehitykselld olisi haitallisia vaikutuksia julkisen infrastruktuurin (liikenne, koulutus, ympiristonsuojelu,
energiantuotanto) kehitykseen ja ylldpitoon sekd rakennusalan ja julkisen rakennusalan toimintaan (paikalliset
investoinnit kattavat noin 75 prosenttia rakennusalan ja julkisen rakennusalan hankkeista).

(174) Yhteenvetona voidaan todeta, ettd paikallisyhteisojen lainarahoitustarpeen ennustetaan sdilyvin ennallaan tai jopa
kasvavan tulevina vuosina. Vain ulkoiset rajoitteet voivat rajoittaa lainarahoituksen tarvetta, mikd johtaisi julkisten
investointien mairdn merkittdvddn vihenemiseen, silld paikallisyhteisoilld on kiytettdvissddn vain muutamia vaih-
toehtoisia rahoituslahteita.

(175) Lisdksi muilla julkisen sektorin yksikoilld voi olla tarvetta kiinnitysluottolaitosten myontimalle lainarahoitukselle: i)
julkiset sairaalat, joiden voimassa olevien velkojen médrd on noin 24 miljardia euroa ja vuotuinen lainarahoituksen
tarve noin 3 miljardia euroa, ii) sosiaalisen asuntotuotannon yksikot, joiden voimassa olevien velkojen maird on
noin 100 miljardia euroa (josta suurella osalla on paikallisyhteisojen myontdmi takaus) ja vuotuinen lainarahoi-
tuksen tarve noin 15 miljardia euroa, ja iii) muut valtion ja paikallisyhteisojen hallinnoimat julkiset laitokset.

(176) Laajan mdiiritelmdn mukaisen paikallisen julkisen sektorin markkinoiden kokonaisarvon voidaan arvioida olevan
40 miljardia euroa vuodessa. Uusi kehityspankki myontdd rahoitusta kuitenkin vain paikallisyhteisoille ja tervey-
denhuoltolaitoksille (ei siis Ranskan koko julkiselle sektorille).
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Rahoittajien nakokulma: volyymi ja hintakilpailu

(177) Vaikka rahoituksen tarve on jatkuva, julkiselle sektorille tarjottavan rahoituksen maira on merkittavasti vihentynyt
seuraavista syista:

a) markkinajohtaja Dexia on vetdytynyt markkinoilta, joiden tarpeista se kattoi 40 prosenttia aina vuoteen 2008
saakka;

b) markkinat eivit ole houkutelleet ranskalaisia pankkeja, jotka ovat halukkaampia jakamaan rahoituskapasiteet-
tinsa kaikkien asiakkaidensa kesken ja etenkin tiliasiakkailleen;

¢) ulkomaiset pankit ovat vetdytyneet markkinoilta, koska niiden rahoituskapasiteetti on pienentynyt talouskriisin
myota.

(178) Asianomaiset viranomaiset huomauttavat, ettd edelld mainitut seikat johtivat siihen, ettd Caisse des Dépots et
Consignations joutui uusimaan vuonna 2012, kuten myos aiemmin vuonna 2011, 5 miljardin euron hitdapu-
paketin, jolla kuitataan sddstovarat, hintaan Euribor + 3,20 prosenttia.

(179) Jaljempind olevassa taulukossa arvioidaan eri pankkien tarjoaman rahoituksen mairdd laajan maaritelman mukai-
selle paikalliselle julkiselle sektorille, eli paikallisyhteiséille, sairaaloille ja sosiaalisen asuntotuotannon yksikoille.
Kattamattoman lainarahoitustarpeen maird on 7-8 miljardin euron luokkaa. Mikali uusi kehityspankki ei kata
sosiaalisen asuntotuotannon yksikéiden rahoitustarvetta, pankin tavoitteena on pyrkid kattamaan paikallisyhteisojen
ja julkisten terveydenhuoltolaitosten puuttuvan lainarahoituksen tarve, joka voi olla jopa 8 miljardia euroa.

Taulukko 5

Arvio eri pankkien tarjoaman rahoituksen miiristi laajan miiritelmin mukaiselle paikalliselle julkiselle sektorille

Miljardia euroa 2008 2009 2010 2011 2012 2013

Crédit Agricole (ml. BFT, CA CIB) (..) (...) (...) (...) (...) (...)

BPCE (..) (..) (..) (...) (...) (..))

Dexia Crédit Local (..) (...) (..)) (...) (..)) (...)

Société Générale (..) (...) (...) (...) (...) (...)

Muut (ulkomaiset pankit, EIP, CM (..) (..) (..) (..) (...) (...)

jne.)

CDC (suora PRCT ja sddstévarojen (..)) (..)) (...) (...) (...) (..)
paketit)

Kattamaton lainarahoitustarve 7 8,5

Yhteensa 40,3 40,4 39 38 40 40

(Dexian laatimat arviot)

(*) Dexialle, BPCE:lle, CM:lle ja Depfalle myonnetyn Prét de Refinancement des Collectivités Territoriales -jalleenrahoituslainan yc-
jakauma, eli 1,5 miljardia euroa

(**) Dexialle, BPCE:lle, CASAlle, CM:lle, SGille ja Depfalle vuonna 2012 myonnetyn Prét de Refinancement des Collectivités Territo-
riales -jilleenrahoituslainan yc-jakauma, eli 1 miljardia euroa

(180) Tarjonnan mdairdn viheneminen on tapahtunut samanaikaisesti hintojen rakenteellisen korottamisen kanssa
vuonna 2008 alkaneesta finanssikriisistd ldhtien. Kun hintataso oli vuoden 2011 ensimmaiselld puoliskolla noin
Euribor + 100 peruspistettd, vuoden 2011 toisella puoliskolla hinnat nousivat yli 200 peruspisteeseen Euriborin
lisaksi.

(181) CDC-paketin kysyntd ylittdd sen volyymin kolminkertaisesti: hinta Euribor + 320 peruspistettd on siten alhaisempi
kuin kysynnin ja tarjonnan tasapaino edellyttiisi perinteisessd markkinatilanteessa.

(182) Rakenteellisella tasolla kaksi seikkaa tekevdt markkinoista epakiinnostavan tavallisille pankeille: i) lainojen lisaksi
saatavien lisitulojen puute, joka johtuu etenkin siitd, ettd julkisen sektorin toimijoiden on talletettava varansa
varainhoitotilille, ja ii) haetun rahoituksen pitkd maturiteettiaika (vdhintddn 15 vuotta), joka on investoinnin
teknisten poistojen kannalta tarpeellinen, mutta edellyttds, ettd rahoittajat lisdavat likviditeettiddn vastaaviksi ajan-
jaksoiksi.
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(183) Ranskan viranomaiset huomauttavat lisiksi, ettd muissa Euroopan maissa on yleistd, ettd julkiset laitokset toimivat
ndilli markkinoilla ja ettd ne kattavat yli puolet paikallisyhteisojen lainarahoitustarpeesta. Esimerkkeind voidaan
mainita Italian Cassa Depositi e Prestiti (CDP), Saksan alueelliset julkiset pankit, Yhdistyneen kuningaskunnan
PWLB (Public Works Loan Board) ja Pohjoismaiden (Tanska, Norja ja Ruotsi) julkiset rahoitusyhtiot.

(184) Edelld kuvattujen seikkojen perusteella Ranskan viranomaiset toteavat, ettd uuden kehityspankin perustaminen
taydentdisi yksityisten pankkien rahoitustarjontaa, joka ei ole pitkilld aikavililld riittdvd. Uuden toimijan tuleminen
markkinoille tasapainottaisi kysyntda ja tarjontaa ajamatta markkinoilla jo toimivia tahoja pois.

DMA:n, NEC:n ja JV:n konsolidoitu liiketoimintasuunnitelma

(185) Komissiolle ilmoitettu DMA:n, NEC:n ja JV:n konsolidoitu liiketoimintasuunnitelma sisdltad seuraavat keskeiset
elementit:

a) Uusien lainojen tuotannon mddrd on [2-5] miljardia euroa vuonna 2013 ja vuodesta 2014 alkaen vuosittain
[3-6] miljardia euroa.

b) Katettuja joukkovelkakirjoja lasketaan liikkeeseen jélleenrahoitusta varten. Ylivakuudet rahoitetaan markkina-
hintaan siirtimalld likviditeettia CDC:ltd NEC:]le.

¢) Pankkipalvelutuotteiden nettoarvo on [75-125] miljoonaa euroa vuonna 2013 ja arvo kasvaa asteittain
[175-225] miljoonaan euroon vuonna 2017. Toimintakulut ovat noin [75-125] miljoonaa euroa, ja riskikus-
tannukset rajoitetaan [0-5] miljoonaan euroon. Nettotulos on negatiivinen vuoteen 2014 asti. Kumulatiivinen
nettotulos on [100-150] miljoonaa euroa seuraavien viiden vuoden aikana.

d) DMA:n tase pienenee noin [5-15] prosenttia vuoteen 2017 mennessd. Tuolloin uusi kirjanpitoarvo kattaa noin
[25-50] prosenttia vakuussammion varoista, ja riskipainotettujen omaisuuserien maird on [5-10] miljardia
euroa. Ydinpddoman suhde (Basel Ill:n mukainen Tier 1 -ydinpddoma) on [20-30] prosenttia.

(186) NEC vastaa DMA:n voimassa olevien omaisuuserien hallinnasta, josta tihdn saakka on vastannut DCL. Kyseiset
hallintatoimet kattavat erityisesti seuraavat tehtavat:

1. DMA:n taseessa sopimuksen tekohetkelld olevien lainojen hallinta ja takaisinperintd ja DMA:n hankkimien
uuden tuotannon lainojen hallinta ja takaisinperintd;

2. DMA:n herkkien lainojen, joihin kohdistuu oikeudenkdyntiriski, muuttaminen muiksi kuin herkiksi lainoiksi (ks.
johdanto-osan 62 kappale). Taman toimenpiteen tarkoituksena on vihentdd herkkiin strukturoituihin lainoihin
liittyvdd oikeudenkéyntiriskid jdrjestimilld uudelleen asiakkaan voimassa olevat lainat (ja mahdollisesti myos
muut, ei-herkt lainat). Kyseisessd menettelyssd uusi kaupallinen laitos neuvottelee uudelleen DMA:n ranskalai-
sille paikallisyhteisoille ja julkisille terveydenhuoltolaitoksille myontimat herkdt lainat. Joillekin toimenpiteille,
jotka koskevat herkkien lainojen muuttamista muiksi kuin herkiksi lainoiksi, myonnetdan lisirahoitusta noin
yhden miljardin euron (+) arvosta vuosittain. Lisarahoituksesta saatavat tulot kattavat vihintddn hallintakulut ja
uudelleenneuvoteltuihin lainoihin liittyvit tulojen menetykset;

3. arvopaperisalkun hallinta;

4. kassavirtojen hallinta ja pitkdaikainen jélleenrahoitus katetuilla joukkovelkakirjoilla;
5. riskien hallinta ja kattaminen markkinatoimien avulla;

6. DMA:n taseen hallinta;

7. sisdisten luokitusvilineiden ja -menetelmien yllapito.

(*) Muuntamisprosessiin liittyvien tarpeiden ja uuteen tuotantoon sovellettavien marginaalien perusteella pankki on laskenut, ettd jotta
80 prosenttia herkistd lainoista voitaisiin muuttaa muiksi kuin herkiksi lainoiksi, rahoitusta tarvitaan 1 miljardia euroa vuodessa
viiden vuoden ajan.
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(187) Lisdksi NEC tarjoaa tiettyjd palveluja JV:lle tukeakseen lainanantoa yksinomaan ranskalaisille paikallisyhteisoille ja
julkisille terveydenhuoltolaitoksille. Kyseisiin palveluihin kuuluvat erityisesti palvelut, joilla edistetddn lainojen
markkinointia ja hallintaa ja muiden kuin herkkien lainojen aktiivista hallintaa, sekd rahoitukseen ja riskeihin
liittyvat palvelut.

(188) JV markkinoi lainoja yksinomaan ranskalaisille paikallisyhteisoille ja julkisille terveydenhuoltolaitoksille. Lainat
kirjataan La Banque Postalen taseeseen ja siirretddn sitten DMA:lle, joka voi jilleenrahoittaa lainat laskemalla
liikkeeseen uusia katettuja joukkovelkakirjoja, jos kyseiset lainat tdyttavit DMA:n vakuussammioon sovellettavat
ja sitoumuksia koskevan kaytannon kriteerit.

(189) Ranskan valtio sitoutuu varmistamaan, ettd JV ei tarjoa houkuttelevampia rahoitusehtoja kuin muut liikepankit. JV
ei saa mainonnassaan kayttdd tarjouksia, jotka ovat yleistd markkinakaytintod houkuttelevampia. Julkisille tervey-
denhuoltolaitoksille my6nnettivid lainoja voidaan markkinoida vain, mikali ne soveltuvat sisimarkkinoille valtion-
tukisddntojen nojalla.

(190) Sitoumukset osoittavat, ettd JV:n uusi tuotanto on rajoitettu tavallisiin (plain vanilla) lainoihin. Tiivistetysti kuvat-
tuna JV:n tarjonta 1) rajoittuu keskipitkdn ja pitkdn aikavilin lainoihin, 2) on yksikertainen ja ldpindkyvi ja 3)
perustuu annettuihin suosituksiin (ministerididen vilinen 25 péivina kesikuuta 2010 piivitty tiedonanto, hyvin
toimintatavan peruskirja (Gisslerin peruskirja) ja Bartolonen johtaman parlamentaarisen komitean kertomus).

(191) Ranskan viranomaiset katsovat, ettd JV:n myontimien lainojen rajoittaminen tavallisiin lainoihin mahdollistaa
asiakkaiden tunnistettujen tarpeiden (yksinkertaisuus, monimuotoisuus ja suoja haitallisia markkinatrendejd vastaan)
tayttimisen. Tarjontaan eivat sisilly vipuvaikutustuotteet, korkokdyratuotteet, valuuttatuotteet, monimutkaiset
strukturoidut tuotteet, joilla on kumulatiivinen strukturoitu vaikutus, ja tuotteet, jotka altistavat asiakkaat pai-
omariskeille.

(192) Tarjonnan on kaikissa tapauksissa oltava asiakkaan toiminnan luonteen ja koon mukainen, ja kaikista uusista
tuotteista on ensin neuvoteltava vakavaraisuusvalvonnasta vastaavan viranomaisen kanssa.

(193) JV:n on toimitettava asiakkaille selkedt asiakirjat, joissa tuotteet esitellddn Gisslerin luokituksen mukaisesti.

(194) Gisslerin peruskirja sisdltad analyysimatriisin, joka perustuu kahteen kriteeriin: sovellettavaan indeksiin ja rakentee-
seen. Matriisissa kuvataan kasvava riskiluokitus paikallisyhteis6ja varten.

Taulukko 6

Taulukko Gisslerin peruskirjan mukaisista riskeisti

Sovellettava indeksi Rakenne

1 Euroalueen indeksit A Yksinkertainen kiinted korko. Yksinkertai-
nen vaihtuva korko. Kiinted korko voidaan
vaihtaa vaihtuvaksi koroksi ja painvastoin.
Strukturoitu korko voidaan vaihtaa vaihtu-
vaksi koroksi tai kiintedksi koroksi (muttei
pdinvastoin). Yksinkertainen vaihtuva kor-
ko, jossa korkokatto tai korkoputki.

2 Ranskan inflaatioon tai euroalueen inflaa- B Yksinkertaiset rajat. Ei likkumavaraa.
tioon perustuvat indeksit tai ndiden indek-
sien erotus

3 Euroalueen indeksien erotus C Vaihto-oikeus
4 Euroalueeseen kuulumattomien alueiden D Kerroin enintidin 3;
indeksit kerroin enintddn 5 (katto)

Indeksien erotus, joista toisen on oltava
euroalueeseen kuulumattoman alueen in-

deksi

5 Euroalueeseen kuulumattomien alueiden E Kerroin enintdin 5
indeksien erotus
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(195)

(196)

(197)

(198)

(199)

(200)

(201)

(202)

(203)

JV sitoutuu rajoittamaan tarjontansa seuraaviin tuotteisiin:

1. luokan 1A tuotteet;

2. Ranskan inflaatioon sidotut tuotteet ja luokan 2A esite A ja
3. luokan 1C vaihto-oikeuden osto.

Ranskan viranomaiset ovat korostaneet, ettd euroalueen inflaatioon perustuvien indeksien erotusta tai euroaluee-
seen kuulumattomien alueiden inflaatioon perustuvia indeksejd ei voida soveltaa luokassa 2.

Edelld kuvatut tuotteet eivit kuitenkaan ole kaikkien asiakkaiden saatavilla. Tarjonta riippuu viranomaiselimen
koosta alla olevan taulukon mukaisesti:

Taulukko 7

Saatavilla olevat tuotekategoriat asiakastyypin mukaan jaoteltuna

Asiakastyyppi Maird Tuote

Paikallisyhteisot, asukasmdird < 5 000 Julkiset sai- | 47 614 1A
raalat

Paikallisyhteisot, asukasmddrd > 5 000 ja < 20 000 | 2 612 1A + inflaatioon perustuva indeksi ja esite
A

Paikallisyhteisot, asukasmaird > 20 000 1244 1A, 1C (pois lukien oikeuden myynti) +
inflaatioon perustuva indeksi ja esite A

Tarjottavien lainojen laina-aika saa olla enintddn 15 vuotta, paitsi jos laina voidaan sitoa pitkdaikaisempaan
jalleenrahoitusldhteeseen etenkin laskemalla liifkkeeseen katettuja joukkovelkakirjoja, joilla on laina-aikaa vastaava
maturiteetti.

Kaikissa tapauksissa asiakkaille myonnettivien lainojen laina-aika riippuu DMA:n kapasiteetista jélleenrahoittaa
toimintaansa vastaavin ehdoin.

Edistadkseen herkkien lainojen muuttamista muiksi kuin herkiksi lainoiksi JV ei tarjoa rahoitusta asiakkaille, jotka
ovat osallisina oikeudenkiynnissd tai maksukyvyttomid sellaisten omaisuuserien osalta, jotka sisiltyvit DMA:n
taseeseen. Lisdksi JVin ja NEC:n on neuvoteltava etukdteen ennen rahoituksen myontdmistd sellaisille asiakkaille,
joiden olemassa olevat lainat voidaan katsoa herkiksi lainoiksi.

Ranskan viranomaiset nimittavit riippumattoman asiantuntijan, jonka tehtdvini on varmistaa kahden vuoden ajan,
ettd nditd ehtoja noudatetaan. Kyseisen ajanjakson paityttyd Ranskan viranomaiset toimittavat komissiolle kaikki
asianmukaiset tiedot, jotka osoittavat, ettd ehtoja on noudatettu. Komissio voi tarvittaessa pyytdd rijppumattoman
asiantuntijan toimikauden jatkamista.

Dexia-yhtymédn ja DMA:mn, NEC:n ja JVin vililld tarjottavat sopimusperustaiset palvelut lopetetaan. Palvelut lopete-
taan paiasiassa siirtymakauden jilkeen, jonka aikana tietyt sopimusperustaiset sidokset voidaan siilyttdd edellyttden,
ettd ne edesauttavat NEC:td, DMA:ta ja JV:td tuottamaan itse asianomaiset palvelut.

Muiden kuin IT-palvelujen osalta Dexia tarjoaa NEC:lle tiettyjd palveluja (kuten joukkovelkakirjasalkun seuranta (*3),
muiden kuin ranskalaisten lainojen taloudellinen seuranta (+), luottoriskianalyysit (*%), sisdinen luokitusjarjestel-
mi (*%), arvopapereiden arvostus (*%) ja tilintarkastus (+°)) rajatun siirtymakauden ajan, joka kestdd kolmesta kuuteen
kuukautta palvelun mukaan. Vastaavasti NEC tarjoaa Dexialle palveluja (kuten luottoriskianalyysit ja sisdiseen
luokitusjarjestelmain liittyvit palvelut) enintddn kuuden kuukauden ajan.

(*%) Enintddn kuuden kuukauden ajan sopimuksen allekirjoittamisesta.
(*%) Enintddn kolmen kuukauden ajan sopimuksen allekirjoittamisesta.
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(204) IT-jdrjestelmien osalta siirtymakausi on 24 kuukaudesta 30 kuukauteen, silld suuren sovellusmdirin ja sovelluksiin
liittyvien tietokantojen toisintaminen ja siirtiminen on monimutkainen prosessi.

(205) Ranskan viranomaisten mukaan NEC:n ja DMA:n keskeiset rahoitustarpeet liittyvat
1. DMA:n ylivakuuksien rahoittamiseen (°°);

2. DMA:n vakuusinstrumenteista johtuviin kiteisvakuustarpeisiin, joiden osalta NEC voi joutua puuttumaan seuraa-
viin:

a) DMAm ja DCL:n ja sen tytdryhtididen viliset swapit, jiljempdnd ’sisdiset swapit’, ja
b) markkinaosapuolten kanssa tehtdvit swap-sopimukset, jiljempani 'ulkoiset swapit’;
3. JV:n markkinoimiin uusiin rahoitustuotteisiin liittyvdan ennakkorahoitukseen.

(206) Rahoitustarve, joka liittyy DCL:n markkinaosapuolille sisdisistd swapeista (eli DMA:n ja DCL:n vilisistd swapeista)
toimittamiin vakuuksiin (joita DCL ei vastaanota DMA:n puolesta), on tilld hetkelld noin [2-5] miljardia euroa.
NEC:n (ja siten myds DMA:n) myyntioperaation yhteydessd osapuolet sopivat, ettd NEC toimii sopimuksen alle-
kirjoittamisen jlkeen sisdisten swapien valittdjand. Toisin sanoen se ottaa vastuulleen kyseisiin swapeihin liittyvien
kiteisvakuuksien rahoittamisen. NEC:n osakkaat tarjoavat NEC:lle likviditeettid markkinahintaan (joka médritetdin
Ranskan viranomaisten sditdmalli menetelmélld). DCL korvaa NEC:le aiheutuvat kustannukset maksamalla sille
tasoitusmaksuna 130 miljoonaa euroa kyseisestd toimenpiteesti.

(207) Lisdksi Dexia sitoutuu tekemdin yhteisty6td NEC:n kanssa ns. Dexia Crediop per la cartolarizzazione —arvopape-
reiden, jiljempiand 'DCC’, lakkauttamiseksi vuonna 2013, jotta DMA:n omaisuuseriin sisaltyvit arvopaperielementit
voidaan korvata kohde-etuuksilla, jotka voivat olla suorassa omistuksessa. DCC-arvopapereiden lakkauttamista
varten DMA:n ja Crediopin vililldi on vaihdettava swapeja. NEC vastaa kyseisten swapien vilittimisestd, ja kyseinen
toimenpide kattaa my6s Dexian maksamat korvaukset, jotka lasketaan soveltamalla vastaavia menetelmid, joita
kéytetddn niiden sisdisten swapien osalta, jotka vilitetdian DMA:n luovutuksen toteutumisen jilkeen.

(208) Mikali swapeja (tai muita johdannaisia) kdytetddn, toimenpiteen toteuttaa suoraan NEC ja/tai DMA ilman DCL:n
osallistumista.

(209) Ranskan viranomaiset sitoutuvat varmistamaan, ettdi DMA:m lopulliset osakkaat pitdvit sen pddoman sellaisella
tasolla, joka on riittdvd kattamaan DMA:n olemassa olevasta salkusta aiheutuvat tappiot, jotka johtuvat herkkiin
lainoihin liittyvien oikeudenkdyntiriskien toteutumisesta. Mahdollisille tuleville pddomankorotuksille on saatava
komission etukiteinen hyviksynta.

(210) DMAm lopulliset osakkaat osallistuvat NEC:n ja DMA:n rahoitustarpeiden kattamiseen seuraavien periaatteiden
mukaisesti:

1. Olemassa olevaan sammioon liittyvit tarpeet — sekd ylivakuuksien ettd swapeihin liittyvien kéteisvakuuksien
osalta — kattaa CDC myynnin toteutumisen jilkeen NEC:n kautta. Dexia ja DCL, jotka menettivat kaikki suorat
tai vélilliset omistusosuudet DMA:n piddomasta DMA:n luovutuksen toteuduttua, lakkaavat tarjoamasta likvidi-
teettia DMA:lle luovutuspdivimaarastd alkaen;

2. Uusien lainojen tuotantoon liittyvit rahoitustarpeet kattavat JV:n osakkaat;

(*°) Lainsdddannon mukaan kiinnitysluottolaitosten ylivakuuksien aste lasketaan méérittdmalld kaikki omaisuuserit (ns. vakuussammio)
suhteessa kaikkiin lailliselta etuoikeusasemaltaan ensisijaisiin velkoihin. Kyseisen asteen on oltava vihintddan 102 prosenttia. Luotto-
luokituslaitokset voivat kuitenkin edellyttdd suurempaa ylivakuuksien astetta kuin lainsdddant6. Vaatimus riippuu kunkin luotto-
luokituslaitoksen soveltamista menetelmistd (vakuussammion laatu, jarjestivin laitoksen luokitus, varojen ja velkojen voimassaoloon
liittyvit erot jne.) ja voi vaihdella ajan mittaan. DMA on sitoutunut pitimédn ylivakuuksien asteensa vdhintddn 105 prosentissa.
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3. CDC:n osuus on koko jarjestelyn osalta enintddn 12,5 miljardia euroa. Erityisesti CDC:n osallistuminen JV:n
likviditeettitarpeiden kattamiseen otetaan huomioon enimmaismaardssa;

4. Ranskan viranomaiset korostavat, ettd kaikkiin osakkaiden osuuksiin NEC:n ja DMA:n rahoitustarpeen katta-
misesta sovelletaan "markkinahintaa” ja maturiteettiaikoja, joissa otetaan huomioon rahoituksen kdyttotarkoitus.
DMA:lle tarjottavan likviditeetin markkinahinta lasketaan seuraavien periaatteiden mukaisesti:

a) Kunkin annin osalta osakkaiden NEC:le markkinahintaan tarjoaman pitkdaikaisen rahoituksen kustannus
lasketaan — samoja maturiteettiaikoja ja valuuttoja kdyttdmalli — NEC:n ja sen osakkaiden hyviksymien
luottolaitosten kirjaamien rahoituskustannusten perusteella.

b) Hyviksyttyjen luottolaitosten paneeli muodostetaan sellaisten ranskalaisten pankkien joukosta, jotka osallis-
tuvat Euriborin mddrittimiseen, pois lukien laitokset, jotka NEC ja sen osakkaat (yksimielisesti) katsovat
olevan NEC/DMA:n kanssa epdyhteensopivia pitkdn aikavilin luokitusten (ja ndkymien) ja riskiprofiilien
(toiminnan tyyppi, maantieteellinen riski, vakavaraisuussuhteet jne.) osalta. Paneelissa on oltava vihintddn
kolme pankkia.

¢) NEC/DMA:n rahoituskustannusten on vastattava paneelin muodostamien rahoituslaitosten keskimairisia
kustannuksia.

d) Vastaavasti osakkaiden NEC:le markkinahintaan myontiméin lyhytaikaisen rahoituksen kulujen on oltava
vastaavat kuin paneelin muodostamien rahoituslaitosten kulut keskimdarin.

(211) DMA:n taseen osa, joka ei sisdlld voimassa olevia lainoja Ranskan paikallisyhteisoille ja julkisille terveydenhuolto-
laitoksille (noin [20-40] miljardia euroa 30 péivind syyskuuta 2012), divestoidaan.

(212) Kuten aiemmista johdanto-osan kappaleista ilmenee, kdytinnossda NEC:n, DMA:n ja JV:n tehtdvit rajoittuvat Rans-
kan paikallisyhteisoille ja julkisille terveydenhuoltolaitoksille tarjottaviin rahoitustoimiin. Osa DMA:n taseeseen
sisdltyvistd voimassa olevasta salkusta ei kuulu kyseisten toimien piiriin. Kyseinen osa DMA:n salkusta, joka ei
endd vastaa DMAmn tehtdvid sen luovutuksen jalkeen, divestoidaan. Lisdksi JV voi myontdd lainoja ainoastaan
Ranskan paikallisyhteiséille ja julkisille terveydenhuoltolaitoksille.

(213) Toisin kuin Ranskan viranomaiset suunnittelivat DMA:n ensimmaisessd luovutussuunnitelmassa, joka esitettiin
ehdollisen lupapaitoksen 2.3.5 jaksossa, sekd Ranskan viranomaisten huhtikuussa 2012 antamassa ilmoituksessa,
DMA:n myyntioperaation osapuolet ovat luopuneet seuraavista suunnitelmista: Dexia SA:n ja DCL:n tappionpy-
sdytystakausta (stop-loss guarantee) DMA:lle sellaisia tapauksia varten, joissa DMA:n taseeseen kuuluvista voimassa
olevista veloista aiheutuu keskimdardisesti tappioita, ja herkkid lainoja koskevasta takauksesta noin 10 miljardin
euron arvoiselle herkkien lainojen salkulle, joka kattaa mahdollisista oikeudenkaynneistd aiheutuvat tappiot sek
lainojen uudelleenneuvottelusta tai uudelleenjdrjestelystd aiheutuvat pddomatappiot.

(214) Lisdksi asianomaiset jisenvaltiot ovat luopuneet kahdesta valtiontakauksesta, jotka alun perin olivat osa DMA:n
myyntioperaatiota: Ranskan valtion myontima vastatakaus Dexia SAmn ja DCL:n sitoumuksille DMA:n varoihin
kuuluvien herkkien lainojen osalta (°!) sekd asianomaisten jisenvaltioiden myontdmai jilleenrahoitustakauksen jat-
kaminen obligaatio-ohjelmaan kuuluvien DCL:n keskipitkdn aikavilin obligaatioiden osalta [...], jotta varhaisia
takaisinmaksulausekkeita ei sovellettaisi, mikali huomattavasta osasta varoja luovuttaisiin.

(*') Vuoden 2011 rahoituksen muuttamisesta 2 padivind marraskuuta 2011 annettu laki nro 2011-1416 (Ranskan tasavallan virallinen
lehti nro 0255, 3.11.2011), joka kdytdnnossd antaa Ranskan elinkeinoministerille valtuutuksen myontdd DMA:sta luopuville yhtiille
— Dexia SAile ja DCL:dle — takauksen, joka kattaa ndiden yhtididen ministerin suostumuksella antamat sitoumukset sellaisten
omaisuuserien osalta, jotka sisdltyvit Dexia Municipal Agencyn taseeseen pdivind, jolloin Dexia Crédit Local SA luovuttaa siitd
osuuden, joka ylittdd yhtion pddoman enemmistdosuuden. Takaus olisi annettu enintddn 10 miljardin euron arvoisille maksamat-
tomille omaisuuserille, ja sitd olisi kdytetty 500 miljoonan euron vahennyksen jilkeen enintddn 70 prosenttiin sitoumusten johdosta
erddntyvistd summista, mikd vastaa yhteensd 6,65:td miljardia euroa. DCL:n maksaman korvauksen médra valtion vastatauksesta olisi
ollut 10 miljoonaa euroa vuodessa.
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(215) Lisdksi on suunniteltu, ettd NEC:n luovuttamisen tullessa ajankohtaiseksi DCL ja [Dexia] eivdt myonnd takausta i)
DCL:n myontimille ja DMA:han siirretyille lainoille, ii) DCL:n DMA:n puolesta myontimille lainoille tai iij) DMA:n
suoraan myontimille lainoille (°?). NEC ja DMA Kkattavat siten edelldi mainittuihin lainoihin liittyvit tappiot ja
etenkin tappiot, jotka liittyvat lainaehtojen rikkomiseen tai noudattamisen laiminlyontiin, lainojen olemassaoloon
ja lainojen voimassaoloon. On kuitenkin todettu myds seuraavaa: DCL vastaa my0s jatkossa sellaisten korvausten
maksamisesta, jotka se on mairitty maksamaan lainansaajalle lainachtojen nojalla, i) koska lainansaaja on kokenut
syrjintdd, mikd on aiheutunut suoraan siitd, ettd DCL ei ole noudattanut sopimusperustaisia, oikeudellisia tai
lakisddteisid velvollisuuksiaan, tai ii) sellaisten lainaehtojen nojalla, jotka eivit johdu asianomaisen lainan mititdin-
nistd tai yhden tai useamman lainachdon muuttamisesta tai jotka eivit aseta lainansaajaa asemaan, jossa tima olisi,
mikéli laina tai yksi tai useampi sen ehdoista oikeudellisesti mitdtoitdisiin tai niitd muutettaisiin oikeuden pai-
tokselld (°3).

(216) Ranskan viranomaisten mukaan DMA, NEC ja ]V, joiden toiminta rajoittuu Ranskan paikallisyhteisojen ja julkisten
terveydenhuoltolaitosten rahoittamiseen, muodostavat yhdessd ns. kehityspankin (*4).

(217) Ranskan viranomaiset ovat huomauttaneet, ettd kehityspankin perustaminen on tarpeen, koska Ranskan paikallis-
yhteisoille ja julkisille sairaaloille ei ole tarjolla riittavasti rahoitusta. Lisdksi viranomaiset ovat toimittaneet analyy-
seja, jotka osoittavat, ettd vuotuinen rahoitustarve on 20-24 miljardin euron luokkaa, ja pankit pystyvit kattamaan
siitd vain noin 10 miljardia euroa.

(218) Tami epdtasapaino johtuu padasiassa siitd, ettd Dexia, jonka markkinaosuus oli noin [40-50] prosenttia, on
vetdytynyt markkinoilta.

2.3.2 Sitoumukset

(219) DMA:n myyntioperaatioon ja uuden pankin perustamiseen liittyvit sitoumukset ovat seuraavat (alkuperiinen teksti
on timin paitoksen liitteessd III):

a) Pddoman omistusosuudet

(220) Viimeistddn 31 pdivddn tammikuuta 2013 mennessd DCL luovuttaa 100 prosenttia NEC:n pddomasta Ranskan
valtiolle, CDC:lle ja La Banque Postalelle 1 euron hintaan, joka asianomaisten jdsenvaltioiden mukaan on DMA:n
ostohintaa ja viimeistddan DMA:n luovutuspdivind DCL:n siirtimien ja NEC:n kdyttoon luovutettujen laitteiden ja
resurssien hintaa kuvastava kdypd markkinahinta.

(221) La Banque Postale voi lisitdi omistusosuuttaan NEC:n pddomasta markkinahintaan, jonka riippumattomat asian-
tuntijat ovat maédrittineet vastaavissa tapauksissa yleisesti kaytettyjen menetelmien perusteella, siten, ettd sen
omistusosuus NEC:n pddomasta loppujen lopuksi vastaa uuteen tuotantoon liittyvien voimassa olevien velkojen
osuutta DMA:n vakuussammiosta.

b) Uuden kehityspankin tehtavit

(222) JV:n tehtdvit rajoittuvat Ranskan paikallisyhteisojen ja julkisten terveydenhuoltolaitosten rahoittamiseen. Markki-
noitavat lainat kirjataan ensin La Banque Postalen taseeseen ja siirretddn sitten DMA:han edellyttden, ettd kyseiset
lainat tayttavit DMA:n sitoumuksia koskevan kiytinnon kriteerit (**). DMA:han ei saa siirtad lainoja, jotka eivit
noudata tdimin sitoumuksen kriteerejé.

(223) JV:n tarjonta on yksinkertaista ja koostuu tavallisista (plain vanilla) tuotteista, joiden tariffimenetelmit ovat suo-
raviivaisia ja ldpindkyvid. Tarjonnan on tdytettdvd komissiolle 8 pidivand lokakuuta 2012 annetun hyviksytyn
ilmoituksen ehdot (timin pddtoksen liite IV(b)).

(*?) Annettavien ilmoitusten ja takauksien ehdot, 13 pdivand lokakuuta 2012 pdivitty versio, s. 11.

(®3) Ks. edellinen alaviite.

(*% Ks. DMA:n myyntioperaatiosta annetun ilmoituksen 112 kohta, s. 25.

(*) DMA:n sitoumuksia koskevan kdytinnon tarkoituksena on vihentdd sen taseeseen sisiltyvien lainojen riskejd. Esimerkiksi laina, joka
noudattaa johdanto-osan 223 ja 224 kappaleen sitoumuksia, ei vélttimattd ole DMA:n sitoumuksia koskevan kdytinnon mukainen,
jos DMA:n asianomaiseen asiakkaaseen liittyvdn kokonaisriskin katsotaan olevan liian merkittdvd tai jos asianomaisen asiakkaan
velkojen kokonaismddra ylittad tietyn osuuden asiakkaan tuloista.
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(224) Rahoitusta tarjotaan Ranskan paikallisyhteisoille ja julkisille terveydenhuoltolaitoksille rahoitusehdoilla, jotka eivit
saa olla houkuttelevampia kuin mitd muut liikepankit tarjoavat. JV ei etenkddn saa mainonnassaan kayttad tarjo-
uksia, jotka ovat yleistd markkinakdytint6d houkuttelevampia. Valvova asiamies pddttdd, miten tdimdin sitoumuksen
noudattamista valvotaan.

(225) NEC:n, DMA:n ja JVin toimet hyvdksytddn 15 vuoden ajaksi edellyttden, ettd kyseisen ajanjakson paityttyd ja
johdanto-osan 227 kappaleen rajoittamatta: 1) paikallisyhteisojen rahoittamistoimien osalta kyseinen hyviksyntid
uusitaan vastaavien ehtojen nojalla, mikili markkinoiden tarjoama rahoitus ei edelleenkain ole riittdvad, 2) Ranskan
julkisten terveydenhuoltolaitosten osalta hyvaksynnin uusiminen riippuu siitd, voidaanko osoittaa, ettd markkinoi-
den tarjoama rahoitus ei ole riittdvaa.

(226) Kolmen vuoden kuluttua lopullisesta paitoksestd Ranskan viranomaiset voivat pyytdd komissiota varmistamaan,
etti NEC:n, DMA:n ja JV:n yhteinen liiketoimintasuunnitelma tdyttad liikepankkeihin sovellettavat kannattavuuss-
tandardit niiden muuntamisen osalta liikepankiksi komission luvalla.

(227) Dexia-yhtyman ja DMA:n, NEC:n ja JV:n vililld tarjottavat sopimusperustaiset palvelut rajoitetaan tdimin paitoksen
liitteissd (tdman pdatoksen liite IV(c) ja IV(d)) olevissa 8 ja 11 paivind lokakuuta 2012 pdaivityissd ilmoituksissa
madritettyihin palveluihin, joista peritddn markkinahinta.

(228) DMA, NEC ja JV sitoutuvat olemaan hankkimatta omistusosuuksia yhti6istd viiden vuoden ajan lopullisesta pai-
toksestd. Tatd sitoumusta sovelletaan sekd yhti6ihin, joilla on yrityksen oikeudellinen asema, ettd omaisuuserien
paketteihin, jotka muodostavat yhtion.

(229) DMAmn NEC:lle maksamia osinkoja lukuun ottamatta, DMA, NEC ja JV eivdt maksa osinkoa osakkeistaan 31 pdi-
vddn joulukuuta 2015 asti. DMA, NEC ja JV eivit maksa korkolippuja, paitsi tapauksissa, joissa ennen 14 paivdd
joulukuuta 2012 tehty sopimus niin velvoittaa.

(230) Ranskan valtio sitoutuu varmistamaan, ettd DMA, NEC ja JV noudattavat voimassa olevaa lainsddadantod palkkojen
ja korvausten osalta ja etenkin pankkilaitoksiin sovellettavia korvauskattoja seki rajoituksia, jotka liittyvat valtion
suoriin tai vilillisiin omistuksiin DMA:sta, NEC:std ja JV:std. Ranskan valtio sitoutuu my6s varmistamaan, ettd
DMA, NEC ja JV noudattavat komission asettamia ehtoja tdsmallisesti valtiontukisddntojen taytintoonpanon osalta.

(231) Ranskan viranomaiset sitoutuvat kayttdimaan julkisia varoja mahdollisimman tehokkaasti rakenneuudistussuunnitel-
maan sisdltyvien pankkilaitosten henkiloston palkkojen ja korvausten osalta. Ranskan valtion velvollisuutena on
varmistaa etenkin, ettd komissiolle ilmoitettua liiketoimintasuunnitelmaa (°°) noudatetaan tasmallisesti. Ranskan
valtio sitoutuu myos ilmoittamaan komissiolle ehdotuksista vahentda DMA:n, NEC:n ja JVin yleisid kuluja ja
henkil6stokuluja, jos asianomaisen varainhoitovuoden lopussa: i) marginaali on yli 20 prosenttia alhaisempi
kuin liiketoimintasuunnitelman (°’) mukainen tavoite, ii) nettotulos (varaukset pois lukien) on yli 25 prosenttia
alhaisempi kuin asetettu tavoite, iii) tuloslaskelmaan on kirjattava tappioita tai iv) DMA, NEC tai JV ei endd tiytd
lakisaiteisia vahimmadissuhdelukuja. Tamé sitoumus astuu voimaan vuoden 2013 konsolidoidusta tilinpaatoksestd
alkaen.

¢) DMA:n taseeseen sisaltyvien voimassa olevien velkojen hallinta

(232) DMAm taseeseen kirjatut lainat, joita ei ole myonnetty Ranskan julkisille terveydenhuoltolaitoksille tai paikallis-
yhteisoille, divestoidaan: uusia lainoja ei my6nnetd etenkdin asiakkaille, joihin ei sovelleta edelld (johdanto-osan
222 kappaleessa) kuvattua toimenpidetta.

(*%) Joulukuun 14 pdivind 2012 annetun ilmoituksen liite VII.
(*’) Toimitettu joulukuun 14 pdivind 2012 annetun ilmoituksen liitteessd VII.
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(233) Ranskan paikallisyhteiséille tai julkisille terveydenhuoltolaitoksille myonnetyt lainat, jotka eivit sisilly Gisslerin
peruskirjaan, joiden Gisslerin peruskirjan mukainen luokitus on E3, E4 tai E5 tai joiden Dexian sisdisen luokituksen
mukainen arvo on 11 tai enemmin (ns. herkdt lainat), NEC muuntaa muiksi kuin herkiksi lainoiksi DMA:n
rahoituksella. Tdmédn toimenpiteen tarkoituksena on vihentdd kokonaisriskid, ja se voidaan toteuttaa uuden tuo-
tannon yhteydessa.

(234) JV sitoutuu olemaan markkinoimatta rahoitusta asiakkaille, joiden olemassa olevat lainat voidaan katsoa herkiksi
lainoiksi tai jotka ovat osallisina oikeudenkdynnissd tai maksukyvyttomid sellaisten voimassa olevien lainojen
osalta, jotka sisiltyvit DMA:n taseeseen.

(235) DMA jilleenrahoittaa JV:n myontimat lainat sekd voimassa olevat lainat. DMA:n luovutuspdivimadrastd alkaen
DMA:n taseeseen sovelletaan erityistoimia herkkien lainojen osalta, joiden kokonaisméddrin arvioidaan olevan 9,4
miljardia euroa, seké sellaisten lainojen divestoinnin osalta, jotka eivit sisilly johdanto-osan 222 kappaleen nojalla
kehityspankin toimiin. Niiden lainojen kokonaisméddrd 30 paivdnd syyskuuta 2012 oli noin [20-40] miljardia
euroa.

d) Likviditeetin tarjoaminen NEC:lle ja DMA:lle

(236) Ranskan valtio, CDC ja La Banque Postale sitoutuvat tarjoamaan NEC:lle ja DMA:lle tarvittavan likviditeetin.
Tarjottavan likviditeetin on tdytettivd komissiolle 8 paivand lokakuuta 2012 annetun hyviksytyn ilmoituksen
ehdot, jotka on liitetty tdhdn pdatokseen (tdimdn paatoksen liite IV(a)). CDC:n osalta tarjottavan likviditeetin maara
on rajoitettu 12,5 miljardiin euroon.

(237) Dexia SA ja DCL lakkaavat tarjoamasta likviditeettia DMA:lle ja NEC:lle vélittomasti DMA:mn luovutuksen toteutu-
misen jalkeen.

e) NEC:n ja DMA:n pddoman maird

(238) Ranskan valtio, CDC ja La Banque Postale sitoutuvat pitimidn pddoman riittavalld tasolla, jotta se kattaa mahdol-
liset DMA:n olemassa olevasta salkusta johtuvat tappiot. DMA:n padomankorotuksista on ilmoitettava komissiolle
SEUT-sopimuksen 107 ja 108 artiklan tdytintoonpanosdantojen mukaisesti.

f) Valvova asiamies ja tdytintoonpaneva asiamies

(239) Sitoumusten noudattamisen valvonnasta vastaava asiamies toimii komission puolesta ja nimissd ja voi tehtaviensad
noudattamiseksi esittdd kysymyksid Ranskan valtiolle, CDC:lle, La Banque Postalelle, DMA:lle, NEC:lle ja JV:lle seki
pyytad nailtd tarvitsemansa asiakirjat. Asiamies nimitetddn seuraavaa menettelyd noudattaen:

— Ranskan valtio luovuttaa viimeistddn kuukauden kuluessa komission lopullisen paitoksen antamisesta komis-
sion ennalta hyviksyttiaviksi yhdessi CDC:n ja La Banque Postalen kanssa sovitun yhdestd kolmeen henked
kisittavan luettelon tdssd 2.3.2 jaksossa (alkuperdinen teksti liitteessd III) mainittujen sitoumusten soveltamisen
tarkastamisesta vastaavan asiantuntijan tai asiantuntijoiden nimittdmistd varten;

— valvovalla asiantuntijalla on oltava vaadittava pdtevyys, eikd hin saa olla jddvi tehtdvinsi harjoittamisen aikana;

— komissio voi joko hyviksyi tai hylitd ehdotetun asiamiehen tai asiamiehet; mikali komissio hylkdd ehdotetun
asiamichen tai asiamiehet, Ranskan valtion on ehdotettava kuukauden kuluessa hylkddmisen tiedoksi antami-
sesta yhdestd kolmeen uutta ehdokasta, joille on niin ikddn pyydettdvd pddtés komission hyviksymisestd tai
hylkaamisesta;

— jos komissio hylkaa loppujen lopuksi kaikki ehdotetut ehdokkaat, komissio nimedd valvovan asiantuntijan itse;

— valvovan asiamiehen palvelujen kustannukset maksaa NEC ja JV.
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(240) Valvovan asiamiehen toimenkuva on seuraava:

— asiamiehen toimikausi kestdd kaksi vuotta lopullisesta paitoksestd ja voidaan uusia, jos komissio katsoo sen
tarpeelliseksi;

— valvovan asiamiehen toimikauden aikana komissiolla on rajoittamaton oikeus saada haltuunsa lopullisen pda-
toksen tdytintoonpanon kannalta tarpeelliset tiedot. Komissio voi kddntyd suoraan NEC:n, JV:n, Ranskan
valtion, CDC ja La Banque Postalen puoleen saadakseen tarvittavat selvitykset ja tarkennukset. NEC, JV, Ranskan
valtio, CDC ja La Banque Postale osallistuvat kaikin tavoin yhteistyossd komission tai tarvittaessa valvovan
asiantuntijan pyytamiin tarkistuksiin;

— johdanto-osan 224 kappaleen sitoumuksen noudattamisen osalta Ranskan valtio sitoutuu toimittamaan kuuden
kuukauden vilein valvovalle asiamiehelle Banque de Francen hallussa olevat tiedot suurimpien liikepankkien
ehdoista, joilla ne myo6ntavit rahoitusta Ranskan paikallisyhteiséille ja julkisille terveydenhuoltolaitoksille. Val-
vovalla asiamiehelld on oikeus tarkistaa JV:n myontdmien lainojen ndytteestd, ettd JV ei ole tarjonnut rahoitu-
sehtoja, jotka ovat keskiméddrin huomattavasti paremmat kuin muiden liikepankkien rahoitusehdot. Mikali kay
ilmi, ettd JV:n tarjoamat lainaehdot kunkin kuuden kuukauden jakson aikana ovat olleet huomattavasti kaikkien
muiden litkepankkien tarjoamia ehtoja paremmat, JV:n on muutettava rahoitusehtojaan seuraavan kuuden
kuukauden jakson aikana johdanto-osan 224 kappaleen sitoumuksen noudattamiseksi;

— valvova asiantuntija luovuttaa komissiolle vuosittain kertomuksen ylld mainittujen sitoumusten toteutumisesta.

(241) Naiden sitoumusten mukaisten kehityspankkitoimien koko hyvdksytyn voimassaolon ajan Ranskan valtion on
toimitettava komissiolle kaikki tiedot, joita se voi tarvita ndiden sitoumusten noudattamisen valvonnassa. Valvovan
asiamichen toimikauden paityttyd Ranskan valtion on lisaksi toimitettava komissiolle viimeinen vuosiraportti
ndiden sitoumusten noudattamisesta.

2.4 KUVAUS DBB/BELFIUKSEN MYYNNISTA BELGIAN VALTIOLLE JA DBB/BELFIUKSEN
RAKENNEUUDISTUSSUUNNITELMASTA

2.4.1 DBB|Belfiuksen myyntioperaatio

(242) Lokakuun 9 pdivind 2011 Belgia tarjoutui Société Fédérale de Participations et d’Investissementsin, jaljempana
'SFPT, kautta ostamaan 100 prosenttia Dexia SA:n omistusosuudesta DBB/Belfiuksesta ja sen tytaryhtioistd, DAM:4d
lukuun ottamatta, hintaan, jonka kiinted osuus oli 4 miljardia euroa. Hankintaan sisiltyi myos "legacy”-osakesalkun
instrumentteja noin 18 miljardin euron arvosta.

(243) Dexia SA:n hallintoneuvosto hyviksyi tarjouksen 10 pdivand lokakuuta 2011.

(244) Myyntisopimus sisdlsi myos hinnantiydennysmekanismin Dexia SAmn hyviksi tilanteessa, jossa viiden vuoden
kuluessa tapahtuneesta jilleenmyynnistd syntyisi voittoa, jaljempana 'muuttuva hintaosuus’. Muuttuvan hintameka-
nismin mukaan, jos DBB/Belfiuksen osakkeet jilleenmyytiisiin kolmannelle osapuolelle (paitsi Belgian liittovaltiolle,
Belgian aluchallinnoille tai muille julkisille yhtioille tai niiden hallinnoimille yhti6ille) viiden vuoden kuluessa niiden
ostamisesta, Dexia saisi osan kaikista Belgian saamista pddomatuotoista, jotka ylittdvat 10,5 prosenttia. Jos jalleen-
myynti tapahtuisi 18 kuukauden kuluessa osakkeiden ostamisesta, Dexialle maksettavien piddomatuottojen osuus
olisi 100 prosenttia. Tdman jilkeen Dexia SA:lle maksettava osuus pddomatuotoista asteittain pienenisi 6,25
prosenttia kuuden kuukauden vilein.

(245) DBB/Belfiuksen myyntioperaatiosta annetun ilmoituksen mukaan tarkoituksena oli myos vahentdd mahdollisimman
paljon yhtién sisdisen rahoituksen siirtimistd DBB/Belfiukselta DCL:lle, jonka mdard kyseisend ajankohtana oli 53
miljardia euroa ja josta 33 miljoonaa euroa oli ei-arvopaperistettua rahoitusta (). Tamédn seurauksena ennen
Dexian ja DCL:n vilisen tilapdistd jilleenrahoitustakausta koskevan sopimuksen allekirjoittamista osapuolten oli

(*%) Belgian viranomaisten mukaan.
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(2406)

(247)

(248)

(249)

(*%) Korvausten osalta ei-arvopaperistettu rahoitus olisi etusijalla arvopaperistettuun rahoitukseen nahden.

sovittava aikataulusta, jota sovellettaisiin DBB/Belfiuksen Dexia-yhtymalle antaman rahoituksen asteittaiseen vihen-
tamiseen. Valittomasti tilapdisen takauksen astuttua voimaan DCL ja Dexia laskisivat liikkeeseen asianomaisten
jasenvaltioiden takaamia instrumentteja, joista osa kdytettdisiin DBB/Belfiuksen DCL:lle ja sen tytdryhtidille myon-
timdn yhtion sisdisen rahoituksen korvausmaksuihin (*%). Joulukuun 16 pdivand 2011 pdivityn kirjeen mukaan
DBB/Belfius sitoutui merkitsemddn asianomaisten jasenvaltioiden takaamia ja DCL:n liikkeeseen laskemia joukko-
velkakirjoja osana tilapdistd takausta Euroopan keskuspankin vaatimukset tdyttavind vakuuksina 12 miljardin euron
arvosta ja DCL puolestaan sitoutui kdyttimdan ndma varat maksaakseen DBB/Belfiuksen myontimaistd ei-arvo-

paperistetusta rahoituksesta korvausta 12 miljardin euron nimellissumman edesta.

Lisdksi Belgian valtio sitoutui suojaamaan Dexian sellaisten tappioriskien osalta, jotka koostuivat Arcon, Ethiaksen
ja Holding Communalin (eli Dexia SA:n osakkaiden) voimassa olevista veloista, etenkin niiltd osin kuin ne liittyvit
1) kyseisten osakkaiden DBB/Belfiuksen pddomaan tai tulokseen liittyviin omistusosuuksiin tai etuihin, 2) DBB/Bel-
fiuksen sellaisten velkojen uudelleenjirjestelyyn tai kuittaukseen, jotka liittyvat DBB/Belfiuksen tai sen tytdryhtion
yhdelle tai useammalle osakkaalle myontimiin lainoihin, tai 3) sellaisten kilpailutilanteiden seurauksiin, joiden

osallisina Arco-yhtyman, Holding Communalin tai Ethiaksen yhtiot ovat.

Belgian viranomaiset ilmoittivat lisaksi riippumattoman asiantuntijan laatiman arvion DBB|Belfiuksen arvosta, joka
asiantuntijan mukaan oli DBB/Belfiuksen 30 pdivan kesikuuta 2011 kirjanpidon mukaan 3,4-4,2 miljardia euroa
hinta/tulot-kerrannaismenetelmin ja hinta/yhteenlaskettu kirjanpitoarvo -kerrannaismenetelmin perusteella ja
2,8-7,2 miljardia euroa Gordon Growth -menetelmin perusteella.

2.4.2 DBB|Belfiuksen rakenneuudistussuunnitelma

Belgian viranomaiset ilmoittivat komissiolle 17 pdivind huhtikuuta 2012 DBB/Belfiuksen liiketoimintamallista.
Tietoja tdydennettiin kirjeilld ja tapaamisissa ajanjaksolla 17 pdivastd huhtikuuta 2012 23 pdivddn marraskuuta
2012 vililla, ja lopullisesta suunnitelmasta ilmoitettiin 26 pdivind marraskuuta 2012. Ilmoitetut tiedot sisilsivit

erityisesti seuraavat:

1) DBB/Belfius-yhtymin liiketoimintasuunnitelma ja ennusteet tiettyjen tase- ja tuloslaskelmatietojen osalta vuoteen

2016 asti;

2) voimassa olevien velkojen ja uuden tuotannon volyymit ja marginaalit toiminnan péilinjojen mukaan jaotel-

tuina ja

3) yhtymén rahoituksen volyymit ja keskimadriiset kustannukset.

Alla olevassa yhteenvetotaulukossa esitetddn perusskenaarion mukaiset ennusteet DBB/Belfiuksen tuloksen, kannat-
tavuuden ja vakavaraisuuden osalta vuosille 2012-2016.

DBB/Belfiuksen perusskenaario — tulosta, kannattavuutta ja vakavaraisuutta koskevat ennusteet

Taulukko 8

Miljoonaa euroa 2012 2013 2014 2015 2016
Nettotulos verojen jilkeen 408 (...) (...) (--.) (...)
josta pankkitoiminta 64 (...) (...) (...) (...)
josta vakuutustoiminta 36 (...) (-..) (--2) (--.)
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(250)

(251)

(252)

(253)

(254)

(255)

(256)

2012

308 () (..) (..) (..) (..)

Miljoonaa euroa 2013

josta poikkeukselliset tuotot

Pankkitoimien kustannus/tuottosuhde

82 (..) (..) (..) (..)

15,4 % (..) (..) (..) (..)

Oman pdadoman tuotto

Basel III:n mukaisten rajoituksettomien ei sovelleta (...) (...) (...) (-..)

ensisijaisten omien varojen osuus

a) Yleiset taustatiedot

DBB/Belfius tarjoaa pddasiassa Belgian markkinoilla rahoituspalveluja julkiselle ja sitd lihelld olevalle sektorille,
jaljempana 'yhteis6- ja tukkupankkitoiminta’ tai 'PWB’, rahoituspalveluja yksityishenkiléille, jaljempana ‘vahittiis-
ja litkepankkitoiminta’ tai 'RCB’, ja vakuutuksia. DBB/Belfiuksen Belgian markkinaosuus (°') on [10-15] prosenttia
PWB-lainojen, 13 prosenttia RCB-talletusten, 15 prosenttia RCB-kiinnelainojen, 9,5 prosenttia henkivakuutusten ja
5 prosenttia muiden vakuutusten kuin henkivakuutusten osalta. DBB/Belfiuksella on noin 3,8 miljoonaa asiakasta.
Vuoden 2011 lopussa DBB/Belfiuksen kokonaistase oli 233 miljardia euroa ja Basel I:n mukainen rajoituksetto-
mien ensisijaisten omien varojen vakavaraisuusaste 11,8 prosenttia. Vuonna 2011 DBB/Belfius kirjasi verojen
jilkeen 1,37 miljardin euron nettotappion.

DBB/Belfiuksen rakenneuudistussuunnitelman mukaan tavoitteena on keskittad pankin toiminta sen keskeisille
PWB-, RCB- ja vakuutusmarkkinoille varmistamalla sen asema Belgian pankki- ja vakuutusalan kolmanneksi suu-
rimpana toimijana. Suunnitelma ei sisdlld kansainvalistd toimintaa. Belgian viranomaisten mukaan rakenneuudis-
tussuunnitelman tavoitteena olisi pienentdd DBB/Belfiuksen tasetta 31 pdivadn joulukuuta 2016 mennessd 16
prosenttia verrattuna 31 pdivan joulukuuta 2011 taseeseen. DBB/Belfiuksen kokonaistase olisi vuoden 2016
lopussa 185 miljardia euroa, kun vuoden 2011 lopussa se oli 233 miljardia euroa.

DBB/Belfius-yhtyma arvioi, ettd rakenneuudistuskauden 2012-2016 aikana se voi tuottaa jakamatonta tuottoa
[0,5-3] miljardia euroa (°?), mikd lisdd sen lakisddteisen pddoman madrdd. Nimd tuotot jaetaan [...] PWB-, RCB-
ja vakuutustoimintalinjojen kesken.

Rakenneuudistussuunnitelman mukaan tavoitteena on toteuttaa merkittavid velkarahoituksen ja riskien vihentd-
mistd koskevia toimia yhtymin omaisuuserien osalta. Ei-arvopaperistetut vastuut Dexiassa on pienennetty lahes
olemattomiin maaliskuusta 2012 alkaen. Yhtyman omistuksessa olevat DCL:n liikkeeseen laskemat taatut arvo-
paperit erddntyvit vuoteen 2015 mennessd. Valtion velkaa ja sen luonteista velkaa pyritddn vihentimain. Noin
[200-500] miljoonaa (pankki- ja vakuutustoiminnan) budjetista on osoitettu salkkujen riskien poistamiseen.

Kustannus/tuottosuhde pyritddn (pankkitoiminnan osalta) saamaan 69 prosentin tasolle merkittdvien tuottavuutta
parantavien toimien ja kustannusten jatkuvan valvonnan kautta. Suurimmat sddstot pyritddn saamaan neuvottele-
malla uudelleen palvelusopimukset ulkoisten palveluntarjoajien kanssa, parantamalla toimipaikkojen tuottavuutta ja
tarkistamalla henkildstokustannuksia.

Rakenneuudistussuunnitelman tavoitteena on sailyttdd DBB/Belfiuksen nykyinen markkinaosuus sen keskeisilld
markkinoilla.

b) PWB-segmentti

Yhtymin tavoitteena on vuosina 2012-2016 PWB-segmentin osalta sdilyttdd sen markkinaosuus talletuksista
(7,4 % vuonna 2011) ottaen huomioon myos markkinoiden kasvun mukainen vuotuinen kasvu (3—4 %). Yhtymin
voimassa olevien lainojen mddrdn ei pitdisi lisddntyd, silli erddntyvit lainat kuitataan uusilla lainoilla. Koska
markkinoiden arvioidaan kasvavan vuosittain 3—4 prosenttia, DBB/Belfiuksen markkinaosuus laskisi siten vuoden
2011 lopun [10-15] prosentista [10-15] prosenttiin vuoden 2016 loppuun mennessi. Lainojen ja talletusten
suhde siten automaattisesti parantuisi ja olisi alle [...] vuodesta 2013 alkaen verrattuna [...] vuonna 2012 ja [...]
vuonna 2011.

(°%) Poikkeukselliset tuotot 308 miljoonaa euroa, johon sisiltyy toissijaisista joukkovelkakirjoista saadut padomatuotot ja riskien pois-
tamisesta aiheutuneet kustannukset.

(°") Pankkitoiminnan osalta vuoden 2011 markkinaosuus ja vakuutusten osalta vuoden 2010 markkinaosuus.

(62) Osakkaille ei makseta osinkoa vuoteen 2016 asti.

12.4.2014
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(257) Yhtymd suunnittelee tarjoavansa uusia julkisia lainoja noin [2,5-5] miljardin arvosta vuonna 2013 ja enintddn
[2,5-6] miljardin arvosta vuosittain siitd eteenpdin. Voimassa olevien lainojen kokonaismaird pysyy tasaisesti
[25-50] miljardissa eurossa. Asiakkaille tarjottavien lainojen hinnoittelun osalta DBB/Belfius on ryhtynyt sovelta-
maan aiempaa konservatiivisempaa menettelyd, jossa otetaan paremmin huomioon etenkin likviditeetin hinta.
Aiemmin kyseinen hinta oli kiintedkorkoinen ja riippui laina-ajasta. Siten asiakkaille tarjottava hinta oli keskimaarin
Euribor + [100-200] peruspistettd vuoden 2012 ensimmdiselld neljannekselld verrattuna vuoden 2011 ensimmdi-
sen neljanneksen hintaan Euribor + [50-150] peruspistettd. Uusi hinnoittelumenettely mahdollistaa bruttomargi-
naalin kasvattamisen noin [0-50] peruspisteelld. Tastd syystd, ja investointilainojen pitkistd laina-ajasta johtuen,
voimassa olevien velkojen keskimadrdinen marginaali kasvaa hitaammalla tahdilla ja saavuttaa [0-50] peruspisteen
kasvun vuonna 2016.

(258) Talletusten méddrdn arvioidaan kasvavan [0-5] prosenttia vuodessa [15-25] miljardiin euroon vuoden 2016 lopussa
verrattuna vuoden 2012 lopun [15-25] miljardiin euroon. Talletusten marginaalien odotetaan vihentyvin [20-60]
peruspisteeseen vuoden 2016 lopussa verrattuna vuoden 2012 [30-70] peruspisteeseen ja vuoden 2011 [50-100]
peruspisteeseen.

c) RCB-segmentti

(259) Vabhittdispankkiasiakkaiden talletukset (kdyttotilit, sadstotilit ja médraaikaiset talletukset) vuoden 2011 lopussa olivat
yhteensd 60 miljardia euroa. DBB[Belfius ennustaa talletusten maaran kasvavan noin [0-5] miljardia euroa vuo-
sittain yhteensd [50-100] miljardiin euroon vuoden 2016 lopussa.

(260) Vuotuisen kasvun ennustetaan olevan noin [0-5] prosenttia sellaisten talletusten osalta, joille ei ole maédritetty
maturiteettia (kdyttotilit, saastotilit), mikd vastaa markkinoiden vuotuista kasvua. DBB/Belfiuksen markkinaosuuden
arvioidaan pysyvian vakaana vuosina 2011-2016. Varainhoitovuotta 2012-2013 lukuun ottamatta, jonka osalta
DBB/Belfius ennustaa marginaalien olevan [...] (samoin kuin RCB-asiakkaille tarjottavien muiden tuotteiden osalta),
pitkdaikaisten talletusten marginaalin arvioidaan asettuvan noin [25-80] peruspisteen tasolle varainhoitovuonna
2015-2016, eli hiukan korkeammalle tasolle kuin vuosina 2008-2011.

(261) DBB/Belfius suunnittelee vuotuisen kiinteistélainojen tuotannon olevan noin [0-5] miljardia euroa, jonka [...]
marginaali on aluksi [0-25] peruspistettd vuonna 2012 ja myohemmin vuonna 2013 [5-30] peruspistettd, eli
varainhoitovuoden 2010-2011 tasolla. Vuodesta 2014 ldhtien marginaalin ennustetaan olevan [10-35] peruspis-
tettd. Muiden tuotteiden (kulutusluottojen, yrityslainojen jne.) marginaalien uskotaan jadvan huomattavasti alhai-
semmiksi varainhoitovuoteen 2010-2011 verrattuna. Esimerkiksi kulutusluottojen marginaalien ennustetaan ole-
van [150-300] peruspistettd, kun vuosina 2010-2011 ne olivat [300-450] ja [450-600] peruspistetta.

(262) Voimassa olevien lainojen yhteismaidran arvioidaan olevan [25-50] miljardia euroa vuonna 2016 verrattuna
vuoden 2011 lopun [5-15] miljardiin euroon, eli niiden médrd kasvaa noin 10 prosenttia.

(263) DBB/Belfius aikoo sulkea 41 toimipistettd, jolloin toimipisteiden médard vuoden 2013 lopussa olisi 777 verrattuna
818 toimipisteeseen vuonna 2011. Yhteensd 500 toimipistettd muutetaan “avoimiksi toimipisteiksi” vuoden 2013
loppuun mennessd, jotta yhtio voi pienentdd kustannuksiaan ja keskittyd enemmin liikesuhteiden hallintaan ja
arvoa lisddvien palvelujen tarjontaan. Tavoitteena on keskittyd asiakastyytyviisyyteen, jonka sddnnollinen mittaa-
minen voi auttaa parantamaan asiakkaiden yksilollisid kokemuksia. DBB/Belfius pyrkii pitiméddn toimintamenonsa
(kaiken pankkitoiminnan osalta) alle [1 300-1 450] miljoonassa eurossa vuonna 2013 ja [1 250-1 400] miljoo-
nassa eurossa vuonna 2014.

d) Vakuutussegmentti

(264) Vakuutussegmentin osalta DBB/Belfiuksen tavoitteena on keskittyd Belgian markkinoihin ja sdilyttdd markkinaosuu-
tensa 9,5 prosentissa henkivakuutusten osalta ja 5 prosentissa muiden kuin henkivakuutusten osalta. Henkivakuu-
tusten osuus vakuutussegmentisti on 80 prosenttia, ja vuonna 2011 henkivakuutusmaksujen maird oli 2,1
miljardia euroa verrattuna muista kuin henkivakuutuksista saatuihin 509 miljoonan euron vakuutusmaksuihin.
Pankki pyrkii sdilyttimain asemansa johtavana vakuutusmaksujen kerddjana.

(265) Yksityisen sektorin osallistumisen (*) mahdollistamisesta Kreikassa vuonna 2011 aiheutuneet merkittdvit tappiot
vaikuttivat osaltaan yhtymin lakisdateisen (Solvenssi I'n mukaisen) vakavaraisuusasteen pienentymiseen. Kyseinen
aste oli 102 vuonna 2011. Sen arvioidaan nousevan 135:een vuonna 2012 ja asteittain saavuttavan [...] vuonna
2016.

(63) PSI eli Private Sector Involvement.
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(266) DBB/Belfius ennustaa, ettd sen toimintamenoaste laskee [0-5] pistettd [25-50] pisteeseen henkivakuutussegmentin
osalta ja [10-30] pisteeseen muiden kuin henkivakuutusten osalta vuoteen 2016 mennessd. Kustannusten pienen-
tyminen voidaan saavuttaa etenkin jirkeistimalld IT-toimintoja. Vastaavasti uuden hinnoittelupolitiikan kdytt66-
noton ja tappioiden hallintaan liittyvien menettelyjen jarkeistimisen ansiosta DBB/Belfius arvioi, ettd sen vahinko-
suhde pienenee [5-15] pistettd vuoteen 2016 mennessa.

(267) Henkivakuutussegmentin osalta DBB/Belfius tarjosi vuoteen 2011 asti pddasiassa taattuja pddomatuotteita (B21),
jotka kattoivat [70-80] prosenttia voimassa olevista summista vuonna 2011 verrattuna vaihtoehtoisiin B26- ja
B23-tuotteisiin (ei taattua padomaa), jotka kattoivat [20-30] prosenttia. DBB/Belfius ennustaa [...] vakuutusmak-
sutuloja B21-tuotteista ([...Jmiljoonaa euroa vuodessa verrattuna vuoden 2011 [...] miljardiin euroon) ja [...]
vakuutusmaksuja muista tuotteista. Henkivakuutustuotteista saadut maksut jdavit alle [0-2,5] miljardiin euroon
vuonna 2013 ja [0-3] miljardiin euroon vuonna 2014, jos markkinoiden kasvu jdd alle 4 prosenttiin.

(268) DBB/Belfiuksen vakuutussegmentin investointisalkun nimellisarvo oli 17 miljardia euroa 31 pdivind joulukuuta
2011, josta 95 prosenttia oli investoitu investointiluokan arvopapereihin. Vuodelle 2012 laaditussa uusien omai-
suuserien kohdentamista koskevassa toimintamallissa edellytetddn vihintddn AA-luokitusta valtion velkakirjojen
([70-80] prosenttia koko salkusta) osalta ja A-luokitusta yritysten liikkkeeseen laskemien joukkovelkakirjojen
([20-30] prosenttia koko salkusta) osalta.

e) Investointisalkku

(269) Joulukuun 31 pdivand 2011 DBB/Belfiuksella oli kolme investointisalkkua (PMG, ALM, DIS) (°%), joiden nimellis-
arvo oli yhteensd 43 miljardia euroa, ja johdannaissalkku, jonka arvo oli 12,8 miljardia euroa. Investointisalkusta
95 prosenttia oli investointiluokan joukkovelkakirjoja. Pankin palkkaama investointipankkitoiminnan konsultti
arvioi 63 prosenttia salkun sisdllostd analysoituaan (analyysissa ei otettu huomioon Belgian ja Ranskan valtion
velkakirjoja, pienemman suuruusluokan vastuita ja vuonna 2012 erddntyvid vastuita), ettd salkusta aiheutuvien
tappioiden maird vuosina 2012-2016 on [350-550] miljoonaa euroa perusskenaarion mukaan ja [800-1 000]
miljoonaa euroa stressiskenaarion mukaan. Olemassa olevien varausten ja riskin poistamisohjelman vaikutusten
johdosta ennustettujen tappioiden nettovaikutus tuloslaskelmaan arvioitiin olevan [200-400] miljoonaa euroa.

(270) Salkun omaisuuseristd [25-50] prosenttia erddntyy vuoteen 2016 mennessi. Kyseisend vuonna [75-100] prosent-
tia salkun joukkovelkakirjoista on investointiluokan tai sitd paremman luokan joukkovelkakirjoja.

f) Johdannaissalkku

(271) Johdannaissalkun markkina-arvo oli -[4-10] miljardia euroa 31 pdivind maaliskuuta 2012, ja salkusta [75-100]
prosenttia oli korkojohdannaisia.

(272) Negatiivisen markkina-arvon kattamiseksi DBB/Belfiuksen antaman vakuuden arvo oli [10-20] miljardia euroa
31 pdivind maaliskuuta 2012, ja se sisdlsi [0-5] miljardia muita kuin kiteisvakuuksia. Maksetun kiteisvakuuden
ja markkina-arvon vilinen ero selittyy padasiassa DBB/Belfiuksen ja joidenkin sen vastapuolien vilisilld yksisuun-
taisilla vakuussopimuksilla ja vastapuoliyhteisojd koskevilla vaatimuksilla.

(273) Johdannaissalkun sisllostd [40-50] prosenttia erddntyy vuoteen 2016 mennessa.

2) Rahoitus ja maksuvalmius

(274) Maaliskuun 31 pdivind 2012 DBB/Belfiuksen kiteispuskuri oli [5-15] miljardia euroa. Useiden eri suunniteltujen
toimien toteuttamisen (talletusten médrdn kasvattaminen, katettujen joukkovelkakirjojen liikkeeseen laskeminen,
arvopaperistetun ja ei-arvopaperistetun rahoituksen kdyton lisddminen) arvioidaan kasvattavan kiteispuskurin
[30-45] miljardiin euroon vuoteen 2016 mennessa.

() PMG = Portfolio Management Group, DIS = Dexia Insurance Services, ALM = Asset Liability Management.
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(275) Ajanjaksolla 26 pdivistd lokakuuta 2011 25 péivdan tammikuuta 2012 DBB|Belfius vihensi velkaansa Dexia SA:lle
[25-50] miljardista eurosta [10-30] miljardiin euroon. Kyseinen velka oli lyhennetty edelleen [5-10] miljardiin
euroon 2 pdivddn maaliskuuta 2012 mennessd (°°). Ei-arvopaperistetun kiteisvelan mdaird Dexia-yhtymalle oli
2 péivand maaliskuuta 2012 [600-700] miljoonaa euroa. Kyseinen velka lyhennettiin ldhes olemattomiin 7 pdivdin
maaliskuuta 2012 mennessa.

h) Hallinto

(276) DBB|Belfius on perustanut useita riskikomiteoita, jotka paattivat kunkin litketoimen toteuttamisesta. Komiteat on
jarjestetty usealle tasolle, ja niiden kokoonpano ja toimivalta riippuu useista eri seikoista, kuten vastapuolen
luokituksesta, vastapuolen asemasta (yritys, paikallisyhteiso jne.) ja liiketoimen suuruusluokasta.

i) Stressiskenaario

(277) Belgian viranomaiset ovat laatineet myds stressiskenaarion arvioidakseen yhtymin kykyd sietdd ulkoisia hirioita.
Stressitesti perustuu pidasiassa EBA-menetelmdin ja mittaa yhtymédn kykya kestdd makrotaloudellisen ja rahoituk-
sellisen tilanteen heikentymistd. Erityisesti pankkitoiminnan liiketoimintamalli, likviditeetti- ja rahoitusriski, luotto-
riski ja hallinnassa olevien omaisuuserien markkinariski eroavat perusskenaariosta.

(278) Stressiskenaarion toteutuessa kumulatiivinen nettotulos ennen veroja pienenisi [400-750] miljoonaa euroa vuosina
2012-2016. Tulos olisi [0-3] miljardia euroa verrattuna perusskenaarion [0-3] miljardiin euroon. Vuoden 2016
oman paidoman tuotto muuttuisi vain vdhan.

(279) Stressiskenaariossa vuoteen 2016 mennessd Basel II:n mukainen rajoituksettomien ensisijaisten omien varojen aste
olisi [7,5-15] prosenttia (verrattuna perusskenaarion [7,5-15] prosenttiin). Vakavaraisuusaste olisi [7,5-15] pro-
senttia verrattuna perusskenaarion [7,5-15] prosenttiin. Suojapuskuri olisi [20-30] miljardia euroa verrattuna
perusskenaarion [30-45] miljardiin euroon.

2.4.3 Sitoumukset

(280) DBB/Belfiuksen rakenneuudistuksen osalta ja kunkin sitoumuksen kohdalla mainitun ajanjakson ajaksi Belgia
sitoutuu varmistamaan, ettd DBB/Belfius noudattaa 31 paivddn joulukuuta 2014 asti seuraavia sitoumuksia (°9).

a) Toimintakulujen vihentiminen

(281) DBB/Belfius sitoutuu rajoittamaan toimintamenojensa ja -kustannustensa, eli henkilostokulujen ja muiden kulujen,
absoluuttisen mairan:

— enintddn [1 300-1 450] miljoonaan euroon vuonna 2013 ja
— enintddn [1 250-1 400] miljoonaan euroon vuonna 2014.

(282) DBB/Belfius pyrkii rajoittamaan toimintamenojensa ja -kustannustensa, eli henkilostokulujen ja muiden kulujen,
absoluuttisen mairdn vuoden 2012 [1 350-1 500] miljoonasta eurosta vuoden 2016 [1 200-1 350] miljoonaan
euroon.

b) Liiketoiminnan supistaminen

(283) DBB/Belfius lopettaa liiketoiminnan omaan lukuunsa. Tama tarkoittaa sitd, ettd DBB/Belfius toteuttaa vain sellaisia
liiketoimia, jotka i) ovat tarpeellisia asiakkaiden osto- ja myyntimaardysten vastaanoton, vilityksen ja toteuttamisen
kannalta tai ii) auttavat Belfiuksen likvideetin tai varojen ja velkojen hallinnassa. DBB/[Belfius ei luo positioita

(%%) Maaliskuun 2 péivind 2012 DBB:n bruttovelka Dexia-yhtymille oli [10-30] miljardia euroa, johon sisiltyi DCL:n liikkeeseen
laskemia valtion takaamia joukkovelkakirjoja [10-20] miljardin euron edestd ja [10-20] miljardin euron arvosta Dexia-yhtyman
eri yhtididen arvopaperistettuja ja ei-arvopaperistettuja lainoja. Toimitettujen arvopapereiden ja luotonantotoimien huomioon otta-
misen jilkeen jiljelle jd4van velan nettoarvo oli noin [5-10] miljardia euroa.

(%6) Yksityiskohtaiset kuvaukset sitoumuksista on esitetty timan padtoksen liitteessd I1.
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omaan lukuunsa, paitsi tapauksissa, joissa ne johtuvat tilanteista, joissa DBB/Belfius esimerkiksi ei pane tietyn
asiakkaan méardyksid taytintoon valittomasti. Edelld mainitut positiot ja likviditeetin ja varojen ja velkojen hallin-
taan liittyvét positiot voidaan toteuttaa vain, jos ne eivit vaaranna pankin omaa elinkelpoisuutta jatai maksuval-
miutta. Tdmd sitoumus noudattaa tdysin EU:n pankkialan rakenteiden uudistamista pohtineen korkean tason
tyoryhmin raportissa annettuja suosituksia.

¢) Hallintoon ja riskienhallintaan liittyvit toimet

(284) DBB/Belfius pyrkii i) toteuttamaan jirkevai ja vakaata liikketoimintapolitiikkaa, jossa keskitytdan kestdvan toiminnan
periaatteeseen, ja ii) varmistamaan sisdisten kannustinjirjestelmiensd asianmukaisuuden oikeudellisten ja lakisda-
teisten vaatimusten osalta sekd siltd osin, etteivit ne houkuttele ottamaan kohtuuttomia riskejd ja ettd ne ovat
lapindkyvid ja painottavat pitkdn aikavilin ja kestdvin kehityksen mukaisia tavoitteita.

(285) DBB/Belfius sitoutuu parantamaan riskien ja likviditeetin hallintamenettelyjdin. Belfius on jo laatinut uudet ohjeet
varmistaakseen likviditeetin jarkevdn hallinnan tulevaisuudessa. Ohjeet kattavat: i) selkedt tavoitteet toimintalinjoille
taseen hyodyntimisen, talletusten kerddmisen ja luotujen vakuuksien laadun osalta ja ii) selkedt kannusteet (mak-
suvalmiuskustannus tai bonus) kullekin toimintalinjalle. Belfius sitoutuu my6s parantamaan keskitetysti ohjatun
varainhoidon menetelmii ja hallintoa laatimalla selkedt tavoitteet ja ohjeet.

d) Osinkojen maksukielto

(286) DBB|Belfius ei jaa minkéinlaista osinkoa osakkeilleen.

e) Korkolippujen maksukielto

(287) DBB/Belfius ei kiytd harkinnanvaraista oikeuttaan maksaa ennenaikaisesti tai muutoin korkolippua sellaisten inst-
rumenttien osalta, i) jotka DBB/Belfius on laskenut liikkkeeseen ennen 20 pdivdd lokakuuta 2011, ii) jotka ovat
muun henkilon tai oikeushenkilon kuin DBB/Belfiuksen hallussa ja iii) joiden maksaminen on harkinnanvaraista
instrumentteja koskevien sopimuksenvaraisten sidntojen perusteella.

(288) Tamd sitoumus:

— ei vaikuta operaatioihin, joita DBB/Belfius on velvollinen suorittamaan lain mukaan, ja

— tarkistetaan komission etukateiselld hyvaksynnilld, mikili DBB/Belfiukseen sovellettavia vakavaraisuussddntojen
mukaista omien varojen maéiritelmai tai tilinpddtosstandardeja muutetaan merkittdvasti.

f) Hankintakielto

(289) DBB/Belfius sitoutuu olemaan hankkimatta omistusosuuksia yhtidistd 31 péivddn joulukuuta 2014 saakka. Tatd
sitoumusta sovelletaan sekd yhtioihin, joilla on yrityksen oikeudellinen asema, ettd omaisuuserien paketteihin, jotka
muodostavat yhtion. Kiellosta huolimatta DBB/Belfius voi hankkia omistusosuuksia yhtioistd edellyttden, ettd
hankinnan ostohinta on alle 0,01 prosenttia DBB/Belfiuksen timin paitoksen antamispdivin taseesta ja ettd
kaikista hankinnoista maksettu kumulatiivinen hinta koko rakenneuudistuksen ajalta on alle 0,025 prosenttia
DBB/Belfiuksen timin paitoksen antamispdivin taseesta. Kieltoa ei sovelleta hankintoihin, sikili kuin ndmai i)
ovat osa tavanomaista pankkitoimintaa sellaisten omistusosuuksien hallinnan osalta, jotka koskevat heikentyvid
yrityksid, tai ii) toteutetaan yksityisen sijoitustoiminnan yhteydessa.

g) Markkinointikielto

(290) DBB|Belfius pidittdytyy massamarkkinoinnista, jossa valtiontukitoimenpiteet esitetidn kilpailuvalttina. Lisaksi
DBB/Belfius sitoutuu olemaan mainostamasta olemassa oleville tai potentiaalisille asiakkailleen ja/tai sijoittajilleen,
ettd se on valtion omistuksessa tai ettd sille on myonnetty valtiontukea. Edelld mainitusta kiellosta huolimatta
DBB/Belfius voi ilmoittaa, ettd se on valtion omistuksessa ja ettd sille on myo6nnetty valtiontukea, mikali kyseiset
seikat on ilmoitettava sovellettavan lainsddddnnon nojalla.
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h) Keskeisille yksikoille, tyontekijoille ja asiamiehille maksettavat korvaukset

(291) Belfius noudattaa voimassa olevaa lainsdddintod palkkojen ja korvausten osalta ja etenkin pankkilaitoksiin sovel-
lettavia korvauskattoja. Belfius noudattaa myds ehtoja, jotka komissio asettaa osana valtiontukisdantojen tdytin-
toonpanoa.

(292) Belfius pyrkii kdyttdmain julkisia varoja mahdollisimman tehokkaasti henkiloston palkkojen ja korvausten osalta.
Belfius pyrkii etenkin rajoittamaan irtisanomismaksut lainsdddidnnon sallimaan vihimmaismairdan ja sdilyttimadn
strategisen suunnitelman tavoitteiden saavuttamisen edellyttimin jouston.

(293) Belfius sitoutuu ilmoittamaan komissiolle ehdotuksista vihentdd yhtymin yleisid kuluja ja henkilostokuluja, jos
asianomaisen varainhoitovuoden lopussa i) pankkitoiminnan nettotulos on yli 20 prosenttia alhaisempi kuin
asetettu tavoite, i) bruttotulos on yli 25 prosenttia alhaisempi kuin asetettu tavoite, ja joka tapauksessa, jos i)
tuloslaskelmaan on kirjattava tappioita tai ii) yhtio ei endd tdytd lakisddteisid vakavaraisuuden vahimmaissuhdelu-
kuja. Tatd sitoumusta sovelletaan myds vuosien 2013 ja 2014 tilinpaatokseen.

i) Julkisten lainojen tuotantoa koskeva rajoitus

(294) DBB/Belfius sitoutuu rajoittamaan uusien julkisten lainojen tuotannon enintddn [2,5-5] miljardiin euroon vuonna
2013 ja [2,5-5] miljardiin euroon vuonna 2014. Jos Belgian julkisten lainojen markkinoiden kasvu ylittdd 4
prosentin tavanomaisen vuotuisen kasvun vuonna 2013, summaa voidaan tarkistaa komission etukateiselld hyvak-
synnalld. Kunkin 0,1 prosentin kasvun osalta, joka ylittdd 4 prosentin tavanomaisen vuotuisen kasvun vuonna
2013, uuden tuotannon enimmdiismdadrdd voidaan lisitd [25-75] miljoonaa euroa vuoden 2014 osalta.

j) Henkivakuutustuotantoa koskeva rajoitus

(295) DBB|Belfius sitoutuu rajoittamaan uusien henkivakuutusten tuotannon saatujen henkivakuutusmaksujen brutto-
summan osalta enintddn [0-2,5] miljardiin euroon vuonna 2013 ja [0-3] miljardiin euroon vuonna 2014. Jos
Belgian ja Luxemburgin henkivakuutusmarkkinoiden kasvu ylittdd 4 prosentin tavanomaisen vuotuisen kasvun
vuonna 2013, summaa voidaan tarkistaa komission etukiteiselld hyvaksynnalld. Kunkin 0,1 prosentin kasvun
osalta, joka ylittdd 4 prosentin tavanomaisen vuotuisen kasvun vuonna 2013, uuden tuotannon enimmaismairad
voidaan lisdtd [0-50] miljoonaa euroa vuoden 2014 osalta.

k) Riippumaton asiantuntija
Raportointi

(296) Kolmenkymmenen péivin kuluessa kunkin puolivuotiskauden péddtyttyd tai muun komission kanssa tehdyn sopi-
muksen mukaisesti riippumaton asiantuntija toimittaa joko englannin- tai ranskankielelld laaditun kirjallisen ra-
porttiluonnoksen komissiolle ja Belgian viranomaisille, joilla on mahdollisuus antaa raportista huomautuksensa 10
tyopaivan kuluessa. Kymmenen tyopdivian kuluessa huomautusten vastaanottamisesta riippumaton asiantuntija
laatii lopullisen raportin ja toimittaa sen komissiolle. Riippumaton asiantuntija ottaa raportissa huomioon sille
toimitetut huomautukset mahdollisuuksien ja oman harkintansa mukaan. Riippumaton asiantuntija toimittaa ko-
pion lopullisesta raportista myds Belgian viranomaisille. Riippumaton asiantuntija voi pyytdd komissiolta lupaa
muuttaa asetettuja maardaikoja, jos kdytdnnon tyGtaakan vuoksi raportin toimittaminen médrdajassa ei ole mah-
dollista.

(297) Raportti kattaa riippumattoman asiantuntijan tehtdvin mukaiset velvollisuudet sekd kuvauksen edelld kuvattujen
sitoumusten noudattamisesta.

Riippumattoman asiantuntijan nimitysmenettely

(298) Riippumaton asiantuntija nimitetddn raportoimaan kuuden kuukauden vilein komissiolle siitd, miten johdanto-
osan 281-295 kappaleessa lueteltuja velvoitteita on noudatettu. Riippumattoman asiantuntijan on oltava riippu-
maton, hdnelld on oltava tarvittava pitevyys eikd hinelld saa eturistiriitoja aikana, jona hin hoitaa tehtdvdansa.



L 110/48 Euroopan unionin virallinen lehti 12.4.2014

(299) Belgian viranomaisten on viimeistddn kuukauden kuluttua timin paitoksen tekemisestd toimitettava komission
hyvaksyttaviksi luettelo, jossa on vdhintddn yksi henkild, jota ehdotetaan nimitettdvaksi riippumattoman asiantun-
tijan tehtdvadn. Komissio voi harkintansa mukaan joko hyviksya tai hylitd ehdotetun asiantuntijan tai asiantuntijat,
joiden on oltava Belfiuksesta riippumattomia. Jos komissio hylkdd kaikki ehdotetut asiantuntijat, Belgian viran-
omaisten on kuukauden kuluessa hylkdystd koskevan tiedon saamisesta esitettdvd uusia ehdokkaita, jotka komissio
jalleen joko hyviksyy tai hylkdd. Jos komissio hylkdd kaikki esitetyt asiantuntijat, komissio nimeéi riippumattoman
asiantuntijan, jonka Belgian viranomaiset nimittdvat komission hyviksymain asiantuntijan tehtdvaan.

Riippumattoman asiantuntijan tehtavat

(300) Riippumaton asiantuntija sitoutuu toteuttamaan sille méaarityt tehtavit sitoumusten noudattamisen varmistamisek-
si. Komissio voi joko omasta aloitteestaan tai riippumattoman asiantuntijan pyynnostd antaa riippumattomalle
asiantuntijalle médrayksid tai ohjeita, joiden avulla tihdn paitokseen liitettyjen ehtojen ja velvollisuuksien noudat-
tamisesta voidaan varmistua.

(301) Riippumaton asiantuntija:

1) esittdd ensimmdisessd komissiolle toimitettavassa raportissaan yksityiskohtaisen tydsuunnitelman, jossa kuva-
taan, miten asiantuntija aikoo valvoa tihdn pditokseen liitettyjen ehtojen ja velvollisuuksien noudattamista;

2) valvoo tdhidn padtokseen liitettyjen ehtojen ja velvollisuuksien noudattamista;

3) toimittaa komissiolle ja Belgian viranomaisille kirjallisen raportin 50 tyopdivin kuluessa kunkin puolivuotis-
kauden pdattymisestd.

Korvaaminen, tehtdvistd vapauttaminen ja uudelleennimittdminen

(302) Mikali riippumaton asiantuntija ei hoida sitoumuksissa mairitettyja tehtdviadn tai muusta hyvistd syystd, myos jos
riippumaton asiantuntija on eturistiriitatilanteessa:

1. komissio voi riippumatonta asiantuntijaa kuultuaan vaatia Belgian viranomaisia vaihtamaan riippumattoman
asiantuntijan tai

2. Belgian viranomaiset voivat komission etukdteisen hyviksynnin saatuaan vaihtaa riippumattoman asiantuntijan.

(303) Mikali riippumaton asiantuntija vapautetaan tehtivistddn johdanto-osan 302 kappaleen nojalla, asiantuntijaa voi-
daan vaatia jatkamaan tehtdviensd hoitoa, kunnes tehtdvdin on nimitetty uusi riippumaton asiantuntija, jolle
kyseinen asiantuntija on antanut kaikki olennaiset tiedot. Uusi riippumaton asiantuntija nimitetddn johdanto-
osan 298 kappaleessa médritetyn menettelyn mukaisesti.

(304) Lukuun ottamatta johdanto-osan 302 kappaleessa tarkoitettua tehtdvistd vapauttamista, riippumaton asiantuntija
luopuu tehtévistddn vasta, kun komissio on vapauttanut hénet tehtdvistddn. Vapauttaminen toteutetaan, kun kaikki
riippumattomalle asiantuntijalle annetut velvollisuudet on téytetty.

2.5 RANSKAN JA BELGIAN KESKUSPANKKIEN DBB/BELFIUKSELLE JA DCL:LLE MYONTAMAT MAKSUVALMIUSTUET

(305) Belgia ilmoitti komissiolle 21 péivind lokakuuta 2011 toimenpiteestd, jonka nojalla DBB[Belfius voisi turvautua
Belgian valtion takaamaan maksuvalmiustukeen voidakseen myontaa rahoitusta DCL:le.

(306) Lokakuun 5 pdivind 2011 Belgian kansallispankki tarjosi DBB/Belfiukselle rahoitusta maksuvalmiustuen muodossa.
Belgian kansallispankin, jaljempadnd 'BNB’, perussddnnéistd 22 pdivind helmikuuta 1998 annetun lain mukaisesti
Belgian valtio takaa maksavansa BNB:lle takaisin kaiken rahoituksen, jonka se on myontinyt rahoitusjirjestelman
vakauden siilyttimiseksi, sekd myontdd BNB:lle takauksen edelld mainittua tarkoitusta varten toteutetuista toimen-
piteistd aiheutuvien tappioiden varalta. Kyseinen takaus on tiytintoonpanokelpoinen.
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(307) Lokakuun 6 piivind 2011 vahvistettiin, ettei Euroopan keskuspankin hallintoneuvosto vastustanut BNB:n ja
Banque de Francen, jiljempidnd 'BAF, DBB/Belfiuksen ja DCL:n hyviksi myontimid maksuvalmiustukea, jonka
enimmdaismairdksi on maddritetty [...] euroa.

(308) Belgian viranomaisten mukaan BNB ja BdF olivat sopineet jakavansa Dexia-yhtymille myonnetyn maksuvalmius-
tuen riskit ja nettotuotot tasapuolisesti. Kyseinen maksuvalmiustuki hyotyisi BNB:n antamasta pantista DBB/Belfi-
uksen ei-hyviksyttivien velkojen osalta ja BdF:n antamasta pantista, joka koskee DCL:n sellaisia ei-hyviksyttavid
velkoja ja arvopapereita, joihin sovellettaisiin “asianmukaisia” aliarvostuksia. Komissiolle ei ilmoitettu kyseisten
aliarvostusten laajuutta.

(309) Alla olevassa taulukossa, joka on kopioitu ensimmdisestd alasajosuunnitelmasta annetusta ilmoituksesta (jonka
pohjalta pditos menettelyn laajentamista annettiin), esitetddn BNB:n DBB|Belfiukselle myontdmien maksuvalmius-
tukien myontimispdivd, médrd ja maturiteetti 17 paivédin lokakuuta 2011 saakka. Yksityiskohtainen kuvaus mak-
suvalmiustuen ehdoista sisaltyy Belgian 21 paivind lokakuuta 2011 antamaan ilmoitukseen.

(310) Belgian viranomaisten 29 piivand kesdkuuta 2012 toimittama asiakirja, jossa vastataan komission huhtikuussa,
toukokuussa ja kesidkuussa 2012 Belfiuksen liiketoimintasuunnitelmasta esittdmiin kysymyksiin, sisiltda taulukon,
jossa esitetdin DBB/Belfiuksen hyviksi myonnetty maksuvalmiustuki myos ajanjaksolta, jolloin yhtio oli jo siirtynyt
Belgian valtion omistukseen.

Kuva 7

2012
(..)

(311) BNB:n DBB/Belfiukselle myontimén tuen enimmdiismédrd oli ldhes [...] miljardia euroa marras-joulukuun 2012
vaihteessa. Tuen mdaird laski vuoden 2012 alusta ldhtien, ja sen voimassaolo lakkasi 1 paivind helmikuuta
2012 (7).

(312) On huomattava, ettd Dexia-yhtymd ei saanut maksuvalmiustukea DBB/Belfiuksen kautta endid sen jilkeen, kun
kyseinen yhtio myytiin Belgian valtiolle 20 pdivina lokakuuta 2011.

(313) Lokakuun 21 piivind 2011 antamassaan ilmoituksessa, joka koski BNB:n DCL:lle BNB:n ja DBB:n vilisen 5 paivana
lokakuuta 2011 allekirjoitetun maksuvalmiustukea koskevan puitesopimuksen nojalla myontimédd maksuvalmius-
tukea, Belgian viranomaiset viittasivat alustavaan sopimukseen maksuvalmiustukeen liittyvien voittojen ja tappioi-
den osalta:

”(25) BNB ja BdF ovat alustavasti sopineet (mutteivit ole vield allekirjoittaneet asiaankuuluvaa sopimusta)
jakavansa Dexia-yhtymille myonnetystd maksuvalmiustuesta aiheutuvat riskit ja nettotulot tasan.”

(314) Komission yksikot lahettivdt Belgian viranomaisille 19 péivind huhtikuuta 2012 sihkopostitse kysymyksen, joka
koski maksuvalmiustukeen liittyvien riskien ja tulojen jakamista tasan Belgian ja Ranskan keskuspankkien kesken.
Belgian viranomaiset vastasivat, ettd molemmat keskuspankit olivat allekirjoittaneet takaussopimuksen 2 paivind
helmikuuta 2012.

(315) Komission yksikoiden Belgian ja Ranskan viranomaisille 14 pdivind toukokuuta 2012 lihettdimin kirjeen vasti-
neeksi Belgia ja Ranska toimittivat kopion 2 péivand helmikuuta 2012 allekirjoitetusta sopimuksesta komission
yksikoille 16 pdivind toukokuuta 2012. Kyseisen sopimuksen mukaan:

"Mikali BAF ja BNB tarvittaessa sopivat tarjoavansa lainaa Dexia Crédit Localille (DCL) ja Dexia Banque Belgiquelle
(DBB) myontidkseen kyseisille luottolaitoksille maksuvalmiustukea ja jakavansa sithen liittyvat voitot ja tappiot
tasan,

(..)

(¢7) Maksuvalmiustukea myonnettiin poikkeuksellisesti myos 20 pdivand helmikuuta 2012.
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Banque de France:

4. sitoutuu maksamaan BNB:lle 50 prosenttia kaikista tappioista, jotka ovat aiheutuneet DBB:n maksukyvytto-
myydestd sille myonnetyn maksuvalmiustuen osalta, kun ensin on otettu huomioon 3, 6 ja 7 kohdan
mukaiset arvopaperit ja muut takuut;

Banque Nationale de Belgique:

4. sitoutuu maksamaan BdF:lle 50 prosenttia kaikista tappioista, jotka ovat aiheutuneet DCL:n maksukyvytto-
myydestd sille myonnetyn maksuvalmiustuen osalta, kun ensin on otettu huomioon 3, 6 ja 7 kohdan
mukaiset arvopaperit ja muut takuut; [...]

(316) Asianomaiset jasenvaltiot ovat ilmoittaneet, ettd BdF:n DCL:le myontdmin tuen enimmdismdard oli lahes [...]
miljardia euroa joulukuun 2011 lopussa. Helmikuun 2 pdivdstd 2012 lihtien BdF:n myontimien tukien enim-
méismaard oli yhteensd [...] miljardia euroa (helmikuun 2012 alkupuolella).

3. MUODOLLISTEN TUTKINTAMENETTELYJEN ALOITTAMISEEN JOHTANEIDEN SYIDEN KUVAUS

3.1 DBB/BELFIUKSEN MYYNTIA JA RAKENNEUUDISTUSTA KOSKEVAN MUODOLLISEN TUTKINTAMENETTELYN
ALOITTAMISEEN JOHTANEIDEN SYIDEN KUVAUS

(317) Komissio aloitti DBB/Belfiuksen myyntid Belgian valtiolle koskevan menettelyn, koska se katsoi, ettd kyseinen
operaatio saattaisi sisiltdd sisimarkkinoille soveltumatonta valtiontukea.

(318) Komission nakemyksen mukaan Belgian valtion maksama ostohinta kaikista DBB/Belfiuksen osakkeista oli arvioitu
30 paivin kesikuuta 2011 mukaisen taseen ja tuloslaskelman perusteella. Hinnassa ei siten ollut otettu huomioon
DBB/Belfiuksen taloustilanteen viimeisimmin kehityksen haitallisia vaikutuksia (talletusten nostaminen ja yhtion
sisdisen rahoituksen viimeisin lisdys, joka tarvittiin kiteisvakuudeksi johdannaisiin liittyvid liiketoimia varten). Arvio
perustui myos DBB/Belfiuksen talousennusteisiin, jotka Dexia oli toimittanut suorittamatta yleensd vastaavien lii-
ketoimien yhteydessa suoritettavaa due diligence -arviointia. Lisdksi komissio korosti, ettd hankintaan liittyi joukko
seikkoja, joiden perusteella voitaisiin katsoa, ettd maksettu hinta ei noudata markkinataloussijoittajaa koskevaa
periaatetta. Tdllainen seikka on etenkin se, ettd voitonjakoa koskeva méidrdys pantaisiin tdytdntoon, jos DBB/Belfius
myytéisiin voitolla kolmannelle osapuolelle viiden vuoden kuluessa, ja seikka, jonka mukaan Belgian valtio suojaa
Dexian sellaisten tappioriskien osalta, jotka aiheutuisivat tiettyihin sen osakkaisiin (Arco, Ethias ja Holding Com-
munity) liittyvistd ongelmista. Komissio ei ndin ollen ollut vakuuttunut, ettd Belgian valtion maksama hinta seké
muut Dexian hyviksi toteutetut toimenpiteet jalkimmiisen seikan osalta (etenkin jilleenrahoitustakaus) olisivat
asianmukaisia ja takaisivat riittdvdn vastuunjaon.

(319) Komissio totesi myos, ettd vaikka DBB/Belfiuksen myynti auttoi palauttamaan sen elinkelpoisuuden, toimenpide
sisélsi jatkuvaa rahoitusta DBB/Belfiukselta Dexialle ja sen tytdryhtioille — mika sithen saakka oli hoidettu yhtion
sisdlld — joka kattoi noin 24 prosenttia DBB/Belfiuksen taseen arvosta. Nailld toimenpiteilld voisi olla merkittiva
vaikutus DBB/Belfiuksen tulevaan kannattavuuteen ja pitkin aikavilin elinkelpoisuuteen, mikali jiljelle jadnyt
yhtymad kirjaisi tappioita tulevaisuudessa. Lisdksi Dexian osalta DBB/[Belfiuksen myynti ei yksin riittinyt koko
Dexia-yhtymin pitkidn aikavilin elinkelpoisuuden palauttamiseen, minkd vuoksi asianomaiset jasenvaltiot suunnit-
telivat sen osalle muita toimenpiteita.

(320) Komissio totesi myds, ettdi DBB:n myynti Belgian valtiolle oli osa laajempaa Dexia SA:n hyviksi toteutettavien
uusien toimenpiteiden kehystd, josta komissiolle ei DBB:n myyntid koskevan tutkintamenettelyn aloittamiseen
mennessd ollut toimitettu yksityiskohtaisia tietoja.
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(321) Lopuksi Belgian viranomaiset olivat pyytineet komissiota vapauttamaan siind mdarin kuin on mahdollista DBB/Bel-
fiuksen (sen myynnin jilkeen) Dexian rakenneuudistussuunnitelmaan sisltyvistd sitoumuksista, jotka komissio oli
hyviksynyt ehdollisessa lupapiitoksessddn. Komissio huomautti, ettd jos DBB/Belfiuksen myynnin katsotaan sisil-
tineen valtiontukea, kyseisen tuen aiheuttamaa kilpailun véddristymisti ei voitaisi korjata, silld Belgian viranomaiset
eivit olleet ehdottaneet asiaan liittyvid toimenpiteitd. Dexian ja sen tytdryhtididen osalta komissio huomautti DBB:n
myyntid tutkivan menettelyn aloittamista koskevassa paitoksessddn, ettd se ei pystynyt arvioimaan, voitaisiinko
toimenpiteen mahdollisesti sisdltiman valtiontuen aiheuttama kilpailun véiristyminen korjata asianmukaisesti.

3.2. DEXIAA KOSKEVAN MUODOLLISEN TUTKINTAMENETTELYN ALOITTAMISEEN JA LAAJENTAMISEEN EHDOLLISEN
LUPAPAATOKSEN ANTAMISEN JALKEEN JOHTANEIDEN SYIDEN KUVAUS

(322) Komissio aloitti tilapaisessd lupapaitoksessadn uuden tutkintamenettelyn Dexia SA:n ja DCL:n hyviksi my6nnetyn
uuden tilapdisen jilleenrahoitustakauksen osalta ja totesi, ettd “tilapdinen jdlleenrahoitustakaus, kuten DBB:n myynti
ja muut tulevat tukitoimet, ovat lisatukea, jotka merkittdvisti muuttavat [ehdollisessa lupapddtoksessd hyvaksyttyji]
rakenneuudistuksen ehtoja”.

(323) Yksi suunnitelman keskeisid elementteja oli DMA:n myynti uudelle, luottolaitokseksi hyvaksytylle yhtiolle, jonka
osakkaita olisivat CDC, DCL ja Ranskan valtio.

(324) Komissio oli myds tietoinen siité, ettd Arcofinin Dexialle myontdma jélleenrahoitus, joka oli hyvaksytty ehdollisessa
lupapidtoksessi, oli paitetty sen perusteella, ettd Belgian valtio oli myontanyt takauksen hyvaksyttyjen taloudel-
listen osuuskuntien, kuten Arcofinin, yksittdisten jisenten osuuksille. Kyseisen tiedon perusteella komissio katsoi,
ettd sen nakemys siitd, ettd Arcofinin rahoitus ei ollut valtiontukea, koska siihen ei sisdltynyt valtion varoja, oli
mahdollisesti muodostettu virheellisten tietojen perusteella.

(325) Menettelyn laajentamista koskevassa paatoksessddn komissio aloitti muodollisen tutkintamenettelyn, koska Dexia ei
ollut noudattanut tiettyjd ehdollisen lupapaitoksen sitoumuksia (ks. timin paitoksen johdanto-osan 47 kappale).

(326) Maaliskuun 21 ja 22 pdiviand 2012 asianomaiset jasenvaltiot ilmoittivat komissiolle Dexia-yhtyméin ensimmadisestd
hallitusta alasajosuunnitelmasta. Padtos laajentaa SEUT-sopimuksen 108 artiklan 2 kohdan mukaista menettelyd
koski kyseistd Dexia-yhtymin ensimmdistd hallittua alasajosuunnitelmaa.

(327) Komission nikemyksen mukaan ensimmdisen hallitun alasajosuunnitelman seuraavat toimenpiteet sisilsivit mah-
dollisesti valtiontukea:

— BNB:n DBB/Belfiukselle myontimd maksuvalmiustuki ja 50 prosenttia BdF:n DCL:lle myontiméstd maksuval-
miustuesta;

— asianomaisten jasenvaltioiden Dexia SA:n ja DCL:n hyvaksi myontima "lopullinen” jalleenrahoitustakaus, jonka
enimmadismdaird on periaatteessa 90 miljardia euroa;

— DBB/Belfiuksen merkitsemdt, asianomaisten jasenvaltioiden takaamat ja Dexia SA:n jaftai DCL:n liikkeeseen
laskemat joukkovelkakirjat;

— DMA:n tuleva myyntihinta;

— Dexia SA:n ja DCL:n myontdmi tuleva takaus DMA:n herkkien lainojen osalta, joka kattaa lainoja yhteensid
noin 10 miljardin euron arvosta;

— Ranskan myontdma tuleva vastatakaus herkkid lainoja koskevalle takaukselle;

— DMA:n ostajien toteuttama DMA:n kassavirtatarpeiden kattaminen (CDC:n osalta enintddn 12,5 miljardia
euroa) ja

— Dexia SA:n ja DCL:n arvopaperisalkuista aiheutuvien tappioiden varalta annettu tappionpysiytystakaus.
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Komissio huomauttaa, ettd joistakin edelld mainituista toimenpiteistd on luovuttu eivitkd ne sisilly lopulliseen
alasajosuunnitelmaan.

(328) Menettely laajennettiin kattamaan myos alasajosuunnitelma, koska komissio epiili vahvasti Dexian hallitun ala-
sajosuunnitelman mukaisten tukitoimien soveltuvuutta sisimarkkinoille. Kdytannossid komissio kyseenalaisti, onko
hallittu alasajosuunnitelma asianmukainen, rajoitetaanko siind tuen mddrdn vélttimattomain ja sisaltdako se riit-
tavat toimenpiteet, joiden avulla kilpailun véiristyminen voidaan korjata. DMA:ta koskevan operaation takia Dexia-
yhtymédn ja DMA:n uuden organisaation viliset rakenteelliset sidokset voitaisiin joutua sdilyttimadn jopa vuoteen
2020 saakka, jonka aikana DCL jatkaisi jdlleenrahoituksen myontdmistd uuden organisaation tuottamille kiinne-
lainoille.

(329) Sen sijaan, ettd Dexian toiminta tosiasiallisesti ajettaisiin alas ja tuen médrd rajoitettaisiin vain vélttiméattomaan,
Dexia osallistuisi uusien lainojen tuotantoon myos tulevaisuudessa ja jatkaisi uusien joukkovelkakirjojen liikkee-
seenlaskua.

(330) Lisdksi ensimmdinen hallittu alasajosuunnitelma perustui asianomaisten jdsenvaltioiden antamaan “pysyvddn” ta-
kaukseen, jonka kulut vaikuttivat liian alhaisilta ottaen huomioon, ettd Dexia-yhtymd jatkaisi uusien lainojen
tuotantoa ja uusien joukkovelkakirjojen liikkeeseenlaskua vield huomattavan pitkdn ajan.

4. ASIANOMAISTEN KOLMANSIEN OSAPUOLTEN HUOMAUTUKSET

4.1 DEXIAN ANTAMAT HUOMAUTUKSET TILAPAISESTA HYVAKSYMISPAATOKSESTA, MENETTELYN LAAJENTAMISTA

KOSKEVASTA PAATOKSESTA, ENSIMMAISESTA TAKAUKSEN JATKAMISTA KOSKEVASTA PAATOKSESTA, TAKAUKSEN

YLARAJAN NOSTAMISTA KOSKEVASTA PAATOKSESTA JA TOISESTA TAKAUKSEN JATKAMISTA KOSKEVASTA
PAATOKSESTA

(331) Dexia kieltdd viitteet, joiden mukaan se ei ole noudattanut ehdollisen lupapditoksen sitoumuksia.

(332) Dexia huomauttaa etenkin, ettd se on toteuttanut suunnitellut myynnit "aikataulua edelld” ja ettd joukkovelkakirjas-
alkun purkaminen tapahtui suunniteltua nopeammin (). Dexia myos huomauttaa, ettd uusien lainojen tuotanto
jaanyt rakenneuudistussuunnitelmassa asetettuja rajoja alhaisemmaksi (°?).

(333) Se, ettid Dexian taseen vihentidmistd koskevaa tavoitetta ei ollut saavutettu 31 pdivain joulukuuta 2010 mennessa,
johtui (euro/Yhdysvaltain dollari) valuuttakurssipariteetin vaihteluista. Puute kuitenkin korjattiin 31 paivistd maa-
liskuuta 2011 alkaen, eli kolme kuukautta ennen sitoumusten 18 kohdan d alakohdan sallimaa maiiriaikaa.

(334) Dexia toteaa, ettd kaikki riippumattoman asiantuntijan lokakuun 2011 jilkeen toteamat puutteet sitoumusten
noudattamisessa johtuvat Dexian lokakuussa 2011 kohtaamista ongelmista (jotka puolestaan johtuivat valtioiden
velkakriisin pahentumisesta, mika lisasi sijoittajien epdluottamusta pankkeihin) ja sen heikosta maksuvalmiusprofii-
lista.

(335) Dexia katsoo, ettd helmikuussa 2010 laaditun Dexian rakenneuudistussuunnitelman tavoitteet eivit endd olleet
saavutettavissa lokakuun 2011 jlkeen ja Dexiaa ei niin ollen voida syyttdd siitd, ettei se lokakuun 2011 jilkeen
endd noudattanut ehdollisessa lupapditoksessd asetettuja sitoumuksia.

(336) Dexia korostaa, ettd tarkistetussa hallitussa alasajosuunnitelmassa vastattiin kaikkiin kysymyksiin, jotka komissio
esitti menettelyn aloittamista ja laajentamista koskevissa pdatoksissddn, ja ettd kyseinen suunnitelma oli "viliaikai-
sen kehyksen” mukainen.

(°%) Dexia katsoo, ettd 30 péivédin kesdkuuta 2011 mennessi se oli luovuttanut joukkovelkakirjoja 51,5 miljardin euron arvosta raken-
neuudistussuunnitelman tdytantdonpanon aloittamisen jdlkeen, mika ylittdd sitoumusten 13 kohdan n alakohdan mukaisen tavoit-
teen vihentdd velkakirjojen médrdad 30 miljardilla eurolla varainhoitovuoden 2010-2011 aikana. Kaiken kaikkiaan vuosina
2010-2011 Dexia saavutti joukkovelkakirjasalkun pienentdmistd koskevat vahimmaistavoitteet, jotka se oli asettanut itselleen eh-
dollisen lupapaitoksen sitoumusten mukaisesti vuosille 2010-2014.

(°%) Vuonna 2010 tuotanto oli 10 miljardia euroa verrattuna hyviksyttyyn 15 miljardiin euroon ja vuonna 2011 7,6 miljardia euroa
verrattuna hyvaksyttyyn 18 miljardiin euroon.
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(337) Komission menettelyn laajentamista koskevan paitoksen johdanto-osan 275 kappaleessa todetaan, ettd ilmoituk-
sessa hallitusta alasajosuunnitelmasta toimitetut tiedot "lopullisesta” jalleenrahoitustakauksesta olivat riittimattomat
ja lilan epamddriiset, jotta takauksen asianmukaisuuden arviointi olisi mahdollista toteuttaa. Dexia huomauttaa
tastd, ettd takauksen ehdot on mdédritetty tarkistetun hallitun alasajosuunnitelman liitteessd 18 olevassa 8 paivind
marraskuuta 2012 paivityssa asiakirjassa, josta on lisdksi tehty yhteenveto tarkistetun hallitun alasajosuunnitelman
IV luvun B osan 2 kohdan b alakohdassa.

(338) Dexia katsoo, ettd koska yhtioilld, joihin sovelletaan divestointitoimia Dexian tarkistetun hallitun alasajosuunnitel-
man nojalla (erityisesti DCL, Dexia Sabadell ja, mikili luovutus kolmannelle osapuolelle ei ole mahdollista, Credi-
op), ei ole uutta tuotantoa, timd on riittdvd todiste menettelyn laajentamista koskevan komission paitoksen
johdanto-osan 281 kappaleessa esittimdd epdilystd vastaan siitd, onko alhaisempi korvaus oikeutettu verrattuna
voimassaolon jatkamista koskevan vuoden 2011 tiedonannon liitteessd maarattyyn korvaussummaan.

(339) Pankki korostaa, ettd komission ei endd tarvitse olla huolissaan (") siitd, ettd lopullisen takauksen piti alun perin
kattaa olemassa olevat lainat (Crediopin EMTN- ja EIP-lainat) vastoin periaatetta, jonka mukaan tuen médrd on
rajoitettava vain valttimattomain ja ettd tuensaajien on osallistuttava omalla osuudellaan, koska pankki on vapau-
tettu aiemmasta rahoituksesta aiheutuvista riskeistd. Huoli on aiheeton, koska tarkistetussa hallitussa alasajosuun-
nitelmassa suunniteltu lopullinen takaus ei endd kata EMTN-instrumentteja tai muita olemassa olevia instrument-
teja.

(340) Dexia katsoo, ettd lopullisen takauksen 85 miljardin euron katto on perusteltu, koska kyseinen summa tarvitaan
kattamaan Dexian enimmdisrahoitustarve stressiskenaariossa. Perustelut on annettu tarkistetun hallitun alasajosuun-
nitelman IV luvun C osan 1 kohdassa.

(341) Kyseisessd kohdassa viitataan Ranskan viranomaisten ilmoitukseen (’!), jossa vastataan komission esittdmiin kysy-
myksiin uudesta kiinnelainaorganisaatiosta (eli nykyisestd kehityspankista, joka tarjoaa rahoitusta Ranskan paikallis-
yhteisoille ja julkisille terveydenhuoltolaitoksille DMA:n luovutuksen jilkeen) (72).

(342) Dexia huomauttaa, ettdi DenizBankin luovutus on jo toteutettu ja DMA:n, Sofaxiksen, Domiserven, Exterimmon,
LLD:n ja DCL:n luovutusmenettelyt on mddritetty tarkistetussa hallitussa alasajosuunnitelmassa. Menettelyjd tarken-
netaan vield kyseisistd luovutuksista komissiolle annettavan ilmoituksen yhteydessa.

(343) Rahoitussuunnitelman osalta ("?) Dexia toteaa, ettd rahoitustarpeen vihentimisen kannalta tarpeellista Dexian
"legacy”-salkun nopeampaa pienentimistd rajoittaa se seikka, ettd kyseisen joukkovelkakirjasalkun kdypd arvo
(markkina-arvo), jonka nimellisarvo on [70-80] miljardia euroa, oli ainoastaan [50-60] miljardia euroa. Timi
tarkoittaisi mahdollisesti [10-20] miljardin euron tappiota. Vastauksena komission kysymyksiin “legacy”-salkun
joukkovelkakirjojen likviditeetistd ja etenkin siitd, miksi markkinahintoihin tai hinta-arviointimalliin perustuvaa
kiypaid arvoa ei otettu huomioon osoituksena tulevista tappioista, Dexia viittaa eri purkamisvaihtoehtoja kasitte-
leviin ilmoitukseensa. Sitd on kasitelty tarkistetun hallitun alasajosuunnitelman liitteessd 25 ja kyseiseen suunnitel-
maan sisdltyvian 10 sitoumuksen ¢ kohdassa.

(344) Dexia toteaa, ettd Ranskan ja Belgian sille myontdma 5,5 miljardin euron padomankorotus mahdollistaisi Dexia-
yhtyman yksikoiden vihimmadissuhdelukujen siilyttamisen (74).

(7% Ks. menettelyn laajentamista koskevan paitoksen johdanto-osan 283 kappale.

("") Ranskan viranomaisten ilmoitus Euroopan komissiolle, annettu 4 pdivind joulukuuta 2012, DMA:n myyntioperaatiosta. Kyseinen
ilmoitus annettiin myohemmin (14 péiviné joulukuuta 2012) tiedoksi asianomaiselle kolmelle jasenvaltiolle (ks. johdanto-osan 150
kappale ja alaviitteet 42—45 edelld).

(7?) Menettelyn laajentamista koskevan paitoksen johdanto-osan 198, 223, 297, 298, 299, 305, 306 ja 307 kappaleessa esitetyt
kysymykset.

() Vastine menettelyn laajentamista koskevan komission pddtoksen johdanto-osan 257 kappaleessa esittimain kysymykseen.

(7% Vastaus menettelyn laajentamista koskevan komission péitoksen johdanto-osan 259 kappaleessa esittimadn kysymykseen siitd,
tarkistetun hallitun alasajosuunnitelman IV luvun B osan 3 kohtaan ja V luvun B osan 2 kohdan d alakohtaan Dexialle myonnet-
tdvdn padomapohjan vahvistamisen rajoittamista vain tarvittavaan maarddn Dexia-yhtymén yksikoiden lakisddteisten vahimmadissuh-
delukujen tdyttdmisen kannalta.
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(345) Lisdksi Dexia viittaa tarkistetun hallitun alasajosuunnitelman I luvun F osan 2 kohdassa madaritettyihin yhtyman
hallinnon uudistamistoimenpiteisiin. Ne vastaavat Dexian mukaan konsulttien laatiman raportin huomautuksiin
[...] (joihin myds komissio yhtyy) hallitussa alasajosuunnitelmassa ehdotettuihin toimenpiteisiin sisdltyvien operatii-
visten riskien [...] osalta. Taltd osin komissio korosti menettelyn laajentamista koskevan pddtoksen johdanto-osan
264 ja 265 kappaleessa, ettd kyseisid riskejd on tdrkedd kasitelld systemaattisella tavalla ja ettd erityisesti on
madritettivd avainhenkil6sto, jotta avainhenkildiden 1aht6 voidaan estdd tai kyseisten henkiliden lihdon negatii-
visia vaikutuksia yhtymin kannalta voidaan ehkaista.

(346) Lopuksi Dexia viittaa tiettyihin asiakirjoihin, joissa annetaan vastauksia komission muihin huomautuksiin (7).

4.2 KOLMANSIEN OSAPUOLTEN HUOMAUTUKSET DBB/BELFIUKSEN MYYNNISTA

(347) Julkaistuaan tiedon muodollisen tutkintamenettelyn aloittamisesta 11 péivind helmikuuta 2012 komissio sai
huomautuksia kahdelta asianomaiselta osapuolelta.

(348) Yhdessd huomautuksessa, jiljempand "huomautus A’, kiinnitettiin komission huomio DBB/Belfiuksen uuteen stra-
tegiaan, jonka mukaan se tarjoaa voimakkaasti kasvavia korkoja Treasury Plus- ja Treasury Plus Special -talletus-
tileille, joita pankki tarjoaa keskisuurille ja suurille belgialaisille yhtiville ja institutionaalisille asiakkaille. Kyseinen
kolmas osapuoli katsoi, ettd tdllainen aggressiivinen hinnoittelustrategia luo epdvakautta hinnan osalta sellaisten
varojen ja velkojen osalta, joiden maturiteettia on muutettava, ja ei siten ole kestdvaa toimintaa pitkalld aikavalilla.
Kyseinen hinnoittelustrategia olisi mahdotonta toteuttaa ilman valtiontukea.

(349) Toisen huomautuksen mukaan, jiljempind 'huomautus B’, pankin markkinointikulut, urheilun ja kulttuurin spon-
sorointikulut ja nimenmuutoksesta aiheutuneet kulut olivat lifan suuret. Kyseinen kolmas osapuoli katsoi myds,
ettd DBB/Belfiuksen kaupallinen strategia vaaristdd kilpailua aggressiivisen hinnoittelupolitiikan johdosta etenkin
kiinteistolainojen, sadstoobligaatioiden, verkkopankkitilien ja kanta-asiakasbonusten osalta.

5. ASIANOMAISTEN JASENVALTIOIDEN HUOMAUTUKSET
5.1 DBB/BELFIUKSEN MYYNTIA KOSKEVAT HUOMAUTUKSET

(350) Jadsenvaltiot toimittivat seuraavat huomautukset.

5.1.1 Huomautukset piitoksesti aloittaa DBB/Belfiuksen myyntid tutkiva menettely

(351) Lokakuussa 2012 Belgia korosti, ettd DBB[Belfiuksen myyntid Belgian valtiolle olisi kiirehdittdvi taloudellisen
vakauden varmistamiseksi. BNB toimitti komissiolle 12 pdivand lokakuuta 2011 kirjeen, jossa se kuvasi DBB/Bel-
fiuksen vuoden 2011 alkupuolella kohtaamia vaikeuksia, mitkd johtuivat talletuspaosta ja ei-arvopaperistetun
rahoituksen médrin huomattavasta vihentymisestd. DBB/Belfiuksen rakenteellisen merkityksen johdosta Belgian
ja Euroopan rahoitussektorille sekd rahoitusmarkkinoiden hairioistd johtuen DBB/Belfiuksen suojaustoimet olivat
valttimattomid. DBB/Belfiuksen myynnin avulla voitaisiin estdd yleisen luottamuksen menettiminen ja siihen
liittyen asiakkaiden kaikkoaminen pankista, mikd puolestaan aiheuttaisi vakavia hdirioitd koko pankkijirjestelmalle
sekd Belgiassa ettd koko Euroopassa.

(352) Belgia katsoo, etti DBB/Belfiuksen osto ei ole valtiontukea ja ettdi DBB/Belfiukseen ei niin ollen tarvitse soveltaa
sitoumuksia tai toimenpiteitd, joilla pyritddn korjaamaan kilpailun vaaristymistd. Lisiksi Belgia pyysi, ettd DBB/Bel-
fius vapautettaisiin kaikista ehdollisessa lupapddtoksessd madritetyistd sitoumuksista ja ehdoista.

(353) Belgia muistuttaa SEUT-sopimuksen 345 artiklassa asetetusta tasa-arvoperiaatteesta julkisten ja yksityisten tahojen
yritysomistusten osalta. DBB/Belfiuksen myynnin Belgian valtiolle ei itsessddn voida katsoa olevan DBB/Belfiuksen
hyvaksi myonnettyd valtiontukea. Lisdksi kyseinen liiketoimi toteutettiin markkinaehtojen mukaan, kuten riippu-
mattomat asiantuntijat ovat todenneet. Se tuotti Belgialle vastaavan kohtuullisen tuoton sijoitukselle, jonka myos
yksityinen sijoittaja katsoisi hyviksyttaviksi vastaavissa olosuhteissa.

(7%) Komission kysymyksiin (menettelyn jatkamista koskevan pédtoksen johdanto-osan 261 kappale) siitd, miksi Dexia valitsi lyhyt-
aikaisen velkajirjestelyn, pankki vastaa viittaamalla velkajérjestelyennusteisiin, joita on muutettu yhteisymmarryksessd keskuspank-
kien kanssa (tarkistetun hallitun alasajosuunnitelman V luvun B osan 2 kohdan a alakohta). Komission huomautusten osalta Dexian
strategiasta vihentdd johdannaispositioita yhtyman koon ja sen yhtididen luovutuksen seurauksena (menettelyn jatkamista koskevan
pddtoksen johdanto-osan 262 kappale) Dexia viittaa komissiolle syyskuussa 2012 ilmoitettuun johdannaisia kasittelevddn kuvauk-
seen.
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(354) DBB/Belfius on aina toiminut likviditeetin nettotuottajana yhtyméin muihin yhti6ihin ndhden. Belgia korostaa, ettd
DBB/Belfius ei ole hyotynyt aiemmin Dexia-yhtymille myonnetysta tuesta. Esimerkiksi ehdollisessa lupapaatoksessd
hyviksytty, takuiden ja maksuvalmiustuen muodossa annettu tuki on selvisti kaytetty kattamaan Dexia-yhtymin
muiden yhtioiden likviditeettitarpeet.

(355) Suurin osa ehdollisen lupapddtoksen ehdoista ja sitoumuksista ei liittynyt nimenomaisesti DBB/Belfiukseen.
DBB/Belfius on lisdksi toteuttanut joukon rakenneuudistustoimia helmikuusta 2010 ldhtien. Se on esimerkiksi
sulkenut toimipisteitddn ja supistanut julkisen sektorin rahoituksen toimintojaan, joukkovelkakirjasalkkuaan, taset-
taan ja kustannuksiaan.

(356) Oikeuskiytinnossd todetaan (7°), ettd komissio ei voi vdittdd, ettd yritysryhmille myonnetty tuki automaattisesti
hyodyttaisi kaikkia kyseiseen yritysryhmédn kuuluvia yrityksid. Dexia-yhtyman siséiset varainsiirtomekanismit eivit
hyodyttineet DBB/Belfiusta. DBB/Belfiusta ei voida pitdd Dexian taloudellista toimintaa jatkavana yhtiond, kun
otetaan huomioon eri seikat, jotka vakiintuneen oikeuskdytinnon mukaan (’7) on huomioitava kyseisen arvioinnin
yhteydessd, kuten erityisesti siirron kohde, siirron hinta, ostajayrityksen ja alkuperdisen yrityksen osakkaiden tai
omistajien henkilollisyys, siirron toteuttamisajankohta ja toimenpiteen taloudellinen johdonmukaisuus.

(357) Belgian ostaman DBB/Belfiuksen liiketoiminta on huomattavasti suppeampaa kuin entisen yhtyman liiketoiminta, ja
DBB/Belfius muutti nimeddn estddkseen kaikki mielleyhtymit sen ja entisen yhtyman valilld. DBB/Belfiusta ei lisaksi
myyty alle markkinahinnan, joten ostaja maksaa siis asianmukaisen hinnan kaikesta tuesta, joka on hyodyttinyt
DBB/Belfiusta tdmin ollessa osana Dexia-yhtymii. Dexian ja DBB/Belfiuksen uusien omistajien ja uuden hallinnon
vilinen riippumattomuusvaatimus on myos tdytetty. Lisiksi kaikki DBB/[Belfiuksen ja Dexian viliset taloudelliset
sidokset on pddtetty katkaista. DBB/Belfiuksen myynti Belgialle ei sisilld pddomasiirtoja tai muita valtion resurssien
siirtoa DBB/Belfiukselle.

(358) Lopuksi DBB/Belfiuksen rakenneuudistussuunnitelma sisdltdd riittivin madrdn elementtejd, jotka voidaan katsoa
elinkelpoisuuden palauttamistoimiksi, omiksi rahoitusosuuksiksi ja tdydentdviksi toimenpiteiksi, joilla pyritddn
estimdan DBB/Belfiukselta edellytettavit lisdtoimet ja sitoumukset.

5.1.2 Belgian viranomaisten huomautukset kolmansien osapuolten huomautuksiin DBB/Belfiuksen
myynnistd

(359) Huomautuksen A osalta Belgian viranomaiset katsovat, ettd ABB/Belfius ei hyody siitd, ettd valtio on ostanut sen.
DBB/Belfius ei ole hyotynyt minkddnlaisesta puolueellisesta sddntelytoimesta sen johdosta, ettd se myytiin Belgian
valtiolle. Sen asiakkaiden talletuksiin sovelletaan tdsmilleen vastaavia valtiontakausrajoja kuin muihin Belgian
pankkeihin, eikd sen luokitusta ole muutettu ylospdin myynnin jilkeen. Myynti valtiolle ei myoskdin ole johtanut
sithen, ettd pankki olisi etuoikeutetussa asemassa EKP:n myontimin likviditeetin osalta.

(360) Treasury Plus- ja Treasury Plus Special -tilien hinnoittelustrategiat noudattavat Belgiassa voimassa olevaa sddntely-
kehystd eivdtkd aiheuta lijallisen likviditeetin riskid. Sen sijaan, ettd sddntelykehys asettaisi tuotekohtaisia hinnoit-
teluvelvollisuuksia, sen sddnnoksilld pyritddn valvomaan pankin yleistd maksuvalmiutta. DBB/Belfius lisiksi huomioi
asiakkaidensa kayttdytymiseen perustuvan maturiteetin, jota se pitdd realistisempana kuin sopimukseen perustuvaa
maturiteettia.

(361) Kyseisten tuotteiden hinnat eivdat myoskddan ole muuttuneet kesin 2011 jilkeen ja vaikuttavat olevan markkinoiden
mukaiset. Kaiken kaikkiaan niiden tuotteiden volyymit ovat pysyneet vakaina vuoden 2009 loppupuolelta ldhtien,
mikd osoittaa, etteivit ne tiltd osin vadristd kilpailua.

(76) Asia T-324/00, CDA v. komissio, tuomio 19.10.2005, Kok., s. 114309, 93 kohta.

(77) Asia C-328/99 ja C-399/00, Italia ja SIM 2 v. komissio, tuomio 8.5.2003, Kok., s. [-4035. Ks. myos komission paitos BIL:n
myynnin osalta: komission padtos, annettu 25 pdivind heindkuuta 2012, toimenpiteestd SA.34440, johdanto-osan 44, 71 ja 86
kappale ja sitd seuraavat kappaleet.
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(362) Huomautuksen B osalta Belgian viranomaiset katsovat, etteivit DBB/Belfiuksen markkinointikulut tai sen nimen-
muutokseen DBB/Belfiuksesta Belfiukseksi liittyvat kustannukset ole liiallisia. Nama kustannukset ovat valttamat-
tomid pankin tulevan toiminnan kannalta, silld se on kirsinyt suuresti siitd, ettd se yhdistetddn Dexiaan. Kyseiset
kustannukset olivat noin [25 000-50 000] euroa toimipaikkaa kohti, mikd noudattaa muiden toimijoiden vastaavia
kuluja Belgian ja Euroopan markkinoilla. Urheilua ja kulttuuria sponsorointiin jo ennen DBB/Belfiuksen myyntid
Belgian valtiolle, ja se on tavanomaista toimintaa my6s muissa Belgian ja Euroopan pankeissa. Lisaksi DBB/Belfi-
uksen osuus Belgian pankkien markkinointitoimista laski tammikuusta 2010 lokakuuhun 2011 ja marraskuusta
2011 helmikuuhun 2012.

(363) DBB|Belfiuksen liiketoimintaperiaatteet eivdt myoskddn védristd kilpailua Belgian markkinoilla. DBB/Belfiuksen
hinnoittelu kiinnelainojen, verkkopankkitilien ja sddstoobligaatioiden osalta vastaavat sen keskeisten belgialaisten
kilpailijoiden hinnoittelua. Lokakuusta 2011 ldhtien DBB/Belfiuksen markkinaosuus on ollut [...] kiinnelainojen
osalta ja [...] verkkopankkitilien ja sddstotilien osalta. Timd osoittaa, ettd DBB/Belfius ei vadristd kilpailua kyseisten
tuotteiden osalta.

5.2 ASIANOMAISTEN JASENVALTIOIDEN HUOMAUTUKSET MENETTELYN LAAJENTAMISTA KOSKEVASTA PAATOKSESTA
JA TAKAUKSEN YLARAJAN NOSTAMISTA KOSKEVASTA PAATOKSESTA

(364) Heindkuun 2 péivind 2012 asianomaisen kolmen jisenvaltion viranomaiset toimittivat komissiolle yhteiset huo-
mautuksensa menettelyn laajentamista koskevasta paatoksesti ja tilapdisestd hyvaksymispaatoksesta.

(365) Asianomaiset jisenvaltiot katsovat, ettd ehdollisessa lupapiitoksessd hyviksytty rakenneuudistussuunnitelma on
asianmukaisesti pantu tdytdntoon ja ettd joidenkin sitoumusten mahdollinen noudattamatta jittiminen johtuu
ulkoisista seikoista (jasenvaltiot viittaavat Dexian asiasta antamiin perusteluihin, jotka on kuvattu edelld johdan-
to-osan 331-333 kappaleessa).

5.2.1 Huomautukset, jotka koskevat hallitun alasajosuunnitelman sisiltimien toimenpiteiden luokittelua
tueksi

(366) Ensiksi asianomaiset jasenvaltiot kiistivdit BNB:n ja BdF:n myontimien maksuvalmiustukipakettien luokittelun
tueksi. Belgian viranomaiset huomauttavat, ettd BNB paittdd tdysin itsendisesti ja harkintavaltansa puitteissa mak-
suvalmiustuen myontdmisestd, sen jatkamisesta ja sen madrdstd osana velvollisuuttaan pitdd taloudellinen tilanne
vakaana. Maksuvalmiustuet ovat tilapiisid toimenpiteitd ja osa kansallisten keskuspankkien tavanomaista toimintaa,
jota EKP:n hallintoneuvosto tukee. Asianomaisten jisenvaltioiden mukaan Dexialle my6nnettiin maksuvalmiustukea
raskauttavilla, ldhes ehkaisevisti toimivilla koroilla. Tuen myontdminen taattiin riittavilld vakuuksilla, joihin sovel-
lettiin merkittdvid aliarvostusmarginaaleja vakuuksien laadun mukaan. Belgian viranomaiset lisddvit, ettd Belgian
myontdmaid takausta ei myonnetty erityisesti maksuvalmiusavulle vaan se kattoi kaikki BNB:n myontdmit lainat,
joiden avulla se pyrki yllapitimaan rahoitusjarjestelmén vakautta. Lopuksi Belgian viranomaiset huomauttavat, ettd
Belgian BNB:n myontimille lainoille antamaa takausta ei voida pitdd valtiontukisddntojen soveltamisesta maa-
ilmanlaajuisen finanssikriisin seurauksena rahoituslaitosten suhteen toteutettuihin toimenpiteisiin annetun komis-
sion tiedonannon (7%), jdljempind ’pankkitiedonanto’, mukaisena vastatakauksena. Belgian erityistakaus ei kata
pelkdstddn maksuvalmiustukea vaan kaikki BNB:n myontdmat lainat edellyttden, ettd ne on myonnetty rahoitus-
jarjestelmdn vakauden ylldpitimiseksi. Se on Belgian viranomaisten mukaan selvisti laajempi toimi kuin kriisin
ratkaisemiseksi toteutettava toimenpide. Asianomaiset jasenvaltiot huomauttavat lisiksi, ettd kyseinen tulkinta
loppujen lopuksi noudattaa komission paitosmenettelyd, ja esittdvit esimerkkind paitoksen asiassa Northern
Rock (79).

(367) BNB:n ja BdFmn vilisen sopimuksen osalta () Belgian viranomaiset huomauttavat, ettd komissio on todennut
ehdollisen lupapditoksen johdanto-osan 108 kappaleessa, ettd "Banque de France [...] ei hy6ody mistddn nimen-
omaisesta Ranskan valtion osuutta koskevasta takauksesta ja Belgian myontimad takausta ei selvastikddn voida
soveltaa ulkomaisen keskuspankin nimissd ja sen riskilld toteutettaviin toimiin” ja ettd Belgian BNB:n hyvaksi
antamaa takausta (8!) ei voida soveltaa ulkomaisen keskuspankin puolesta ja sen riskilld toteutettaviin toimiin.

’8) EUVL C 270, 25.10.2008, s. 8.

(

(7%) Komission paitos, annettu 5 pdivand joulukuuta 2007, asiassa NN 70/07, EUVL C 43, 16.2.2008, s. 1.
(®%) Ks. edelld oleva johdanto-osan 313 kappale.

(®1) Ks. jiljempéni oleva johdanto-osan 415-418 kappale.
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Asianomaiset jdsenvaltiot katsovat, ettd 1) takaussopimuksen osapuolena on BNB eikd valtio, 2) takaussopimuk-
sessa selvdsti madritetddn BNB:n ja BdF:n sopimukseen liittyvien toimien riskit/niistd aiheutuvat velat ja 3) joka
tapauksessa valtiontakaus kattaa vain sen osan tappioista, jotka voivat aiheutua BNB:lle takaussopimuksen sovel-
tamisen takia, eli Belgian valtio ei siis takaa BdF:n riskejd tai velkoja.

(368) Lisdksi Dexian rakenneuudistuksen yhteydessd mahdollisesti myonnettivin tuen edunsaajien osalta jdsenvaltiot
huomauttavat, ettd "uudeksi kiinnelainaorganisaatioksi” katsottavaa organisaatiota ei ole olemassa ja ettdi NEC:n,
JV:n ja DMA:mn liiketoiminta tulisi eriyttdd toisistaan. Kyseiset yhtiot, joilla on eri osakkaat ja joiden liiketoiminta-
tavoitteet eroavat toisistaan, ovat vertikaalisesti sidoksissa toisiinsa palvelusuhteiden kautta.

(369) Dexian hallitussa alasajosuunnitelmassa suunniteltujen takausten osalta asianomaiset jisenvaltiot katsovat, ettd
ainoastaan Ranskan valtion DCL:n herkkien lainojen sitoumusta koskeva takaus on valtiontukea. Muut takaukset
(tappionmenetystakaus, muut myyjid koskevat takaukset, joilla ei ole valtion vastatakausta ja herkkid lainoja
koskeva takaus) eivit ole sen sijaan ole tukea (32).

(370) Ranskan valtion DCL:n sitoumuksille antama takaus hyodyttdd asianomaisten jasenvaltioiden nikemyksen mukaan
vain jdljelle jadnyttd yhtymad eikdi DMA:ta tai oletettua "uutta kiinnelainaorganisaatiota”. Ilman arvon huomattavaa
alaskirjausta takauksen ei voida katsoa muodostavan alentuneisiin omaisuuseriin kohdistuvaa toimenpidetta.

(371) Asianomaisten jasenvaltioiden nikemyksen mukaan muut takaukset (tappionpysaytystakaus, muut myyjid koskevat
takaukset, joilla ei ole valtion vastatakausta, ja herkkid lainoja koskeva takaus) on myontinyt yksityinen yhtio,
jonka resurssit eivit ole valtion hallinnassa ja jonka tekemien pditosten ei voida katsoa johtuvan valtiosta. Asian-
omaiset jasenvaltiot katsovat, ettd Dexian pditosten ei voida katsoa johtuvan valtiosta, silld julkiset viranomaiset
eivdt voi kdyttdd maardysvaltaa Dexia SA:ssa. Tdmd johtuu ensinnikin siitd syystd, ettd Dexia ei ole julkinen yhtio
(ja asianomaiset jasenvaltiot eivat voi omistusosuuksiensa kautta muissa osakkaissa hallita Dexian varoja), ja toiseksi
siitd, ettd yksittdiselld jdsenvaltiolla ei ole maidrddvdd omistusosuutta Dexian pddomasta. Dexian hallintoelimet
voivat hyviksyd vain sellaisia pddtoksid, jotka ovat Dexia SA:n edun mukaisia ja noudattavat sovellettavia sdan-
noksid. Lisiksi asiassa Stardust Marine (*%) annetun tuomion mukaiset kriteerit eivit tdyty: Dexia ei ole osa
julkishallintoa, se toimii tavanomaisilla kilpailuilla markkinoilla, sithen sovelletaan yrityslainsdddantoa eikd se ole
julkisen elimen valvonnassa. Lopuksi asianomaiset viranomaiset kiistavit viitteen, jonka mukaan herkkien lainojen
osalta myyijille myonnetty takaus olisi valtiontukea, koska sille on myonnetty valtion vastatakaus. Asia Hellenic
Shipyard (34), jonka komissio nosti esiin tukeakseen alustavaa arviotaan menettelyn laajentamista koskevassa pai-
toksessddn, poikkeaa tosiseikoiltaan merkittdvisti nyt ksiteltdvistd asiasta.

(372) Asianomaiset jasenvaltiot katsovat lisiksi, ettd myyjille annetut takaukset on myonnetty markkinaolosuhteiden
mukaisesti eivitkd ne siksi anna valikoivaa etua. Jisenvaltioiden mukaan katettu riski on erityisen pieni, kun sitd
verrataan paikallisyhteisojen rahoituksiin sovellettaviin perustuslaillisiin ja lainsdaddannollisiin kehyksiin. Tdmén
tyyppinen takaus on tavanomainen myyntisopimuksissa. Vaikka takaukselle ei ole mdiritetty kattoa, kyseisten
takausten myontdminen on perusteltua yksityisen markkinataloussijoittajan nakokulmasta, koska katettua riskid
ei voida liittid DMA:han ja sen ostajiin vaan DMA:n myyjiin. Alentuneiden omaisuuserien luokittelua ei voida tissd
tapauksessa soveltaa, eikd sitd missddn tapauksessa voitaisi soveltaa kaikkiin DMA:n omaisuuseriin. DMA:n omai-
suuseriin ei ole kohdistunut merkittdvia arvonalentumisia tai huomattavia alaskirjauksia. Lisdksi epdilykset Dexian
elinvoimaisuutta kohtaan eivit johtuneet DMA:n varojen laadusta vaan sen liiketoimintamallista, joka kattoi seka
pitkdn aikavilin omaisuuserid ettd lyhytaikaista jalleenrahoitusta.

(373) DMA:n myynnin osalta asianomaiset jdsenvaltiot toteavat, ettd CDC:n ja La Banque Postalen tekemien DMA-
sijoitusta koskevien paitosten ei voida katsoa johtuvan valtiosta ja ettdi DMA:n myyntihinta noudattaa markkina-
hintaa. DMA:n divestointi olisi kdynyt Dexialle huomattavasti kalliimmaksi kuin sen luovutus suunniteltujen
ehtojen mukaisesti.

(*2) Komissio toteaa, ettdi DMA:n myyntioperaation osapuolet ovat sittemmin luopuneet 1) tappionpysaytystakauksesta, 2) Dexia SA:m ja
DCL:n DMA:n hyviksi antamasta herkkien lainojen takauksesta, 2) Ranskan valtion myontimistd vastatakauksesta Dexia SA:n ja
DCL:n sitoumuksille DMA:n varoihin kuuluvien herkkien lainojen osalta ja 4) asianomaisten jisenvaltioiden myontimastd jalleen-
rahoitustakauksen jatkamisesta obligaatio-ohjelmaan kuuluvien DCL:n keskipitkdn aikavilin obligaatioiden osalta [...] (ks. edelld
oleva johdanto-osan 213 kappale).

(®%) Asia C-482/99, Ranska v. komissio, tuomio 16.5.2002, Kok., s. 1-4397, 37 kohta.

(*4) Pddtos SA.15526, annettu 2 piivind heindkuuta 2008, Hellenic Shipyardista.
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(374) Asianomaiset jisenvaltiot huomauttavat, ettd riippumatta siitd, voidaanko CDC:n ja La Banque Postalen tekemien
padtosten katsoa johtuvan valtiosta, CDC:n paitos hankkia osuus NEC:n padomasta on strateginen ratkaisu hyo-
dyntdd markkinoiden tarjoamaa tilaisuutta. Jasenvaltiot toteavat, ettd komission nikemys, joka perustuu ensimmai-
sen oikeusasteen tuomioistuimen vuonna 1996 antamaan tuomioon asiassa Air France, ei endd ole ajankohtainen
myohemman oikeuskdytinnon (Stardust Marine) ja CDC:n asemassa tapahtuneiden muutosten takia. Jasenvaltiot
eivit kiistd, etteiko CDC olisi julkinen laitos, mutta niiden mukaan sen asema takaa sille huomattavan riippumat-
tomuuden valtiosta ja sen paitoksentekoprosessi on vastaava kuin minki tahansa yksityisen pankin. CDC:n epi-
suora investointi NEC:hen on vastaava kilpailullinen toimenpide, johon CDC-yhtymi voi ryhtyi tytiryhtididensd
osalta. CDC:n tekee kilpailuun liittyvid toimenpiteitd koskevat paatoksensi tdysin riippumattomasti valtiosta. Vas-
taavasti on otettava huomioon myos La Posten ja La Banque Postalen vilinen riippumattomuus organisaatiora-
kenteen ja pditoksenteon osalta. Asiassa Stardust Marine annetun tuomion Kkriteerit eivat tdyty nyt késiteltavassa
tapauksessa. Hallituskomissaarin ja talous- ja rahoitusylitarkastajan lisndolo ja La Posten hallintoneuvoston jisenen
osallistuminen komission menettelyyn eivit ole riittdvid perusteita.

(375) Lisdksi CDC:n DMA:lle sen myynnin jalkeen tarjoama likviditeetti on asianomaisten jdsenvaltioiden nikemyksen
mukaan tavanomaista liiketoimintaa ja antaa CDClle ja La Banque Postalelle parhaan mahdollisen tilaisuuden
siirtyd paikallisyhteisojen rahoitusmarkkinoille, eli ne saavat (markkinahintaan) hy6tya siitd, ettd padsevat osalliseksi
kiinnelainayhtioon myontdmalld markkinaehtojen mukaista jalleenrahoitusta JV:lle.

(376) Lopuksi asianomaiset jasenvaltiot katsovat, ettd elinkelpoisista omaisuuseristd luopuminen hyodytti vain Dexiaa
eikd myytyd yhtiotd, koska maksettu hinta oli markkinahinnan mukainen ja luovutus toteutettiin markkinaehtojen
mukaisesti.

5.2.2 Ehdollista lupapiitosti koskevat huomautukset

(377) Asianomaiset jasenvaltiot katsovat, ettd Arcofinin Dexian hyviksi toteuttaman pddomapohjan vahvistamisen ei
voida katsoa johtuvan Belgian valtiosta. Kun pditos osallistumisesta padomapohjan vahvistamiseen tehtiin vuonna
2008, Arcofinin osakkailla ei ollut takuita siitd, ettd Belgian valtio tukisi investointia. Niin ollen paitoksen ja
komission mainitsemien poliittisten keskustelujen vililld ei ollut syy-seuraussuhdetta, eikd myoskadin lokakuussa
2011 taloudellisten osuuskuntien yksittdisille jasenille myonnetyn takauksen osalta. Asianomaiset jdsenvaltiot
esittavat taloudellisia ja historiallisia syitd Arcofinin péddtokselle osallistua paiomankorotukseen. Arcofinin 18
prosentin omistusosuus Dexiasta on aina ollut yhtion suurin sijoitus. Arcofin, jolla on aina ollut ldheiset suhteet
Dexiaan, halusi vilttdd omistusosuutensa laimentumisen.

(378) Asianomaiset jasenvaltiot korostavat lisdksi, ettd vaikka komissio pdttiisikin, ettd Arcofinin osallistuminen Dexian
padomapohjan vahvistamiseen on valtiontukea, ensimmdisen kerran 26 piivind helmikuuta 2010 hyviksyttyd
rakenneuudistussuunnitelmaa tulisi suhteellisuusperiaatteen nojalla muuttaa vain mahdollisimman vahan. Lisdksi
rakenneuudistussuunnitelman tdytantoonpano nopeammalla aikataululla kuin alun perin on suunniteltu kuittaa
kaikki kyseiseen pddomapohjan vahvistamiseen liittyvit lisituet. Asianomaiset viranomaiset huomauttavat, ettd
24 pdivind maaliskuuta 2012 ilmoitetun hallitun alasajosuunnitelman johdosta rakenneuudistussuunnitelman
muuttaminen on tarpeetonta.

5.2.3 Huomautukset, jotka koskevat hallitun alasajosuunnitelman sisiltimien toimenpiteiden soveltuvuutta
sisimarkkinoille

(379) Asianomaisten jdsenvaltioiden viranomaiset katsovat, ettd hallittuun alasajosuunnitelmaan sisdltyvit tukitoimet
noudattavat rakenneuudistustiedonannon ehtoja. Ensinndkin jalleenrahoitustakauksen kattama tuki on asianmu-
kaista, silld se mahdollistaa Dexian tdydellisen alasajon. Toiseksi tuki rajoitetaan vain valttdimattomain. Crediopin
EMTN- ja EKP-lainoja koskeva takaus, joka on valtiontakaus vaikeuksissa olevan pankin olemassa oleville veloille ja
jolle komissio on vastaavissa tapauksissa antanut hyviksynnin, on olennainen, jotta likviditeettitarpeen merkittava
kasvu ja Dexia-yhtyman hallitsematon alasajo voidaan estdd. Lopullisen takauksen 90 miljoonan euron enimmais-
maird kattaa taatut summat stressiskenaariossa (mitd ei ole otettu huomioon Dexian liiketoimintasuunnitelman
perusskenaarion mukaisessa nettorahoitustarpeen arviossa) riittdvalld varmuudella. Dexia SA osallistuu lisdksi hal-
littuun alasajoon 1) toteuttamalla luovutuksia (kaikki Dexia-yhtymin omaisuuserit joko luovutetaan tai divestoi-
daan ja niistd saadut tuotot ohjataan tdysimédrdisesti Dexian hallittuun alasajoon), 2) vahentimalld kustannuksia
ottamalla kayttoon yksinkertaisemman ja keskitetymman liiketoimintamallin ja 3) maksamalla korvausta
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tuesta suhteessa yhtymén taloudelliseen maksukykyyn suunnitellun rakenneuudistuksen laajuuteen nihden. Asian-
omaiset jasenvaltiot myos huomauttavat, ettd Dexian osakkaat ja arvopapereiden haltijat osaltaan jo osallistuvat (ja
jatkavat osallistumista myos tulevaisuudessa) rakenneuudistuksen kustannuksiin. Lopuksi jisenvaltiot korostavat,
ettd ainoa poikkeus Dexian poistumiselle markkinoilta on tuottaa joukko uusia tuotteita, joiden ainoa tavoite on
noudattaa lakisditeisid vaatimuksia ja varmistaa, ettd joidenkin yhtididen luovuttamista voidaan jatkaa. Naiden
tuotteiden markkinaosuus olisi mahdollisimman vihdinen, eivitkd ne siten todennikoisesti vaaristdisi kilpailua
merkittavalld tavalla.

(380) Asianomaiset jdsenvaltiot katsovat, ettd tilapdisestd jalleenrahoitustakauksesta maksettava korvaus ylittdd voimas-
saolon jatkamista koskevassa vuoden 2011 tiedonannossa asetetun vdhimmdaismairdn, kun otetaan huomioon
Dexian jérjestelypalkkiona maksama 0,5 prosenttia 45 miljardista eurosta, eli 225 miljoonaa euroa. Mikili komissio
kuitenkin pédttéisi, ettd tilapaiset jilleenrahoitustakaukset, jotka on viliaikaisesti hyviksytty tilapdisessd hyviksymis-
padtoksessd ja ensimmdisessd padtoksessd takauksen jatkamisesta, eivdt sovellu sisimarkkinoille, kolmansien osa-
puolten ja taattujen arvopapereiden haltijoiden hankkimia oikeuksia kunnioittaakseen asianomaiset jdsenvaltiot
pyytavit komissiota vahvistamaan, ettd ennen 30 pdivdd syyskuuta 2012 liikkeeseen laskettuihin joukkovelkakir-
joihin, joille on annettu edelld mainituissa paatoksissd hyvaksytty valtion jalleenrahoitustakaus, voidaan edelleen
soveltaa kyseistd takausta sithen saakka, kunnes ne on tdysimaaridisesti maksettu takaisin.

(381) Ranskan valtion antamasta takauksesta johtuvan tuen maira rajoitetaan vain valttimattomadn, ja se sisdltdd tuen
saajan oman osuuden. Raja-arvo ja kayttomaksu, joita sovelletaan takauksesta tehtdviin nostoihin, tarkoittavat, ettd
DCL ja Dexia ovat vastuussa huomattavasta osuudesta herkkiin lainoihin liittyvastd riskistd. Tama kannustaa naitd
toimijoita hallitsemaan lainojaan asianmukaisesti ja siten minimoimaan takauksesta tehtdvin noston riski. Asian-
omaiset jasenvaltiot huomauttavat lisaksi, ettd DCL:n ja Dexian vastuulla oleva riski ja niille asetettu velvollisuus
jatkaa herkkien lainojen muuttamista muiksi kuin herkiksi lainoiksi takaa, ettd valtiontakaus ei aiheuta moraa-
likatoa. Lopuksi asianomaiset viranomaiset korostavat, ettd DCL maksaa kyseisestd tukitoimesta 10 miljoonan
euron korvauksen.

(382) Asianomaiset jasenvaltiot katsovat, ettd DMA:n luovutukseen liittyvdt toimenpiteet noudattavat valtiontukisddntoja.
Ensinnékin luovutus on asianmukainen. Se mahdollistaa Dexian alasajon hallitulla tavalla ja sisdltdd DCL:n luopu-
misen DMA:n hallinnasta, koska DMA, NEC ja JV eivit jatka Dexian taloudellista toimintaa. Jaljelle jadvit sopi-
musperustaiseen palveluntarjontaan liittyvit sidokset osaltaan edistivit Dexian alasajoa hallitulla tavalla. DMA:n
luovutus mahdollistaa sen toiminnan elinkelpoisuuden palautumisen pitkalld aikavélilld. Toiseksi DMA:ta tai "uutta
kiinnelainaorganisaatiota” koskevat toimet rajoitetaan vain valttimittomain. Ne mahdollistavat uuden toimijan
tulemisen paikallisyhteisojen rahoitusmarkkinoille ja taattujen joukkovelkakirjojen markkinoille, joilla kilpailu on
heikentynyt johtavien toimijoiden vetdydyttya niiltd. Kolmanneksi CDC ja La Banque Postale ovat merkittavassa
asemassa DMA:n rakenneuudistuksessa etenkin, koska ne tarjoavat DMA:lle tarvittavan likviditeetin. Moraalikatoa
ehkidisee my0s se, ettd Dexia ja DCL kantavat pienimmitkin riskit, jotka johtuvat niiden aiemmasta markkinatoi-
minnasta tappionpysdytystakauksen ja myyjille herkkien lainojen osalta annetun takauksen kautta. Lisdksi asian-
omaiset viranomaiset toteavat, ettd DMA:n lisndolo markkinoilla ei vaaristd kilpailua, koska niilli markkinoilla,
joiden osalta oletettua tukea annetaan, tarjonta on supistunut. Asianomaiset jasenvaltiot my0s toteavat, ettd vaikka
tdydentdvien toimenpiteiden toteuttaminen on tarpeetonta, koska kilpailu ei ole vdaristynyt, kyseiset toimenpiteet
ovat kuitenkin jo kiinted osa DMA:n luovutusta ja NEC:n ja JV:n luomista.

5.2.4 Valvontaa koskeva huomautus

(383) Ottaen huomioon suunniteltujen luovutusten suuren mairdn asianomaiset jasenvaltiot huomauttavat, ettd ilmoi-
tusten toimittaminen ja kdyvdn arvon lausunnon pyytiminen riippumattomalta asiantuntijalta jirjestelmallisesti
jokaisesta toimenpiteestd voi osoittautua lilan kalliiksi ja rajoittavaksi Dexian kannalta. Hallinnollisen taakan
keventdmiseksi Dexia on ehdottanut menettelyd, jonka avulla Dexian nikemyksensd mukaan voidaan varmistaa,
ettd valittu menettely vastaa kunkin suunnitellun luovutuksen suuruusluokkaa.

6. ARVIOINTI TUESTA
6.1 TUEN OLEMASSAOLO JA EDUNSAAJAT

(384) SEUT-sopimuksen 107 artiklan 1 kohdassa maaratain, ettd jollei perussopimuksissa toisin mdaritd, jasenvaltion
myontdma taikka valtion varoista muodossa tai toisessa myonnetty tuki, joka vairistdd tai uhkaa vaaristad kilpailua
suosimalla jotakin yritystd tai tuotannonalaa, ei sovellu sisimarkkinoille, siltd osin kuin se vaikuttaa jasenvaltioiden
viliseen kauppaan.
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(385) Komissio on ehdollisessa lupapditoksessddn jo todennut, ettd Dexian pddomana, rahoitustakuina, valtion takaa-
mana maksuvalmiustukena ja arvoltaan alentuneiden omaisuuserien tukemisena (FSA-toimenpide) saamat tuet on
katsottava valtiontueksi. Arcofinin tekemdi investointia lukuun ottamatta, komissiolle ei ole esitetty todisteita, jotka
osoittaisivat, ettd sen arvio valtiontuen olemassaolosta ehdollisen lupapditoksen johdanto-osan 122-129 kappaleen
mukaisten toimenpiteiden osalta olisi virheellinen. Myos yhtymin tytdryhtiot, etenkin DBB/Belfius ja DMA eiki
pelkdstdan hallintayhtio Dexia SA, hyotyivit kaikista edelld mainituista toimenpiteistd, joita ilman yhtymai ei olisi
voinut jatkaa toimintaansa.

(386) Tassd padtoksessd komissio ei pyri selvittimddn, miten ehdollisessa lupapaitoksessa lueteltuihin tukitoimiin sisdl-
tyvd valtiontuki voitaisiin perid takaisin, jolloin sen olisi nimettdva ne yritykset, joiden olisi maksettava sisimark-
kinoille soveltumaton tuki takaisin. Sen sijaan komission tehtdvind on muun muassa vahvistaa, olivatko kyseiset
toimenpiteet tukea DBB/Belfiuksen tai DMA:n toteuttamien toimien osalta. Sittemmin on hyvaksytty myos muita
toimenpiteitd: jilleenrahoitustakaus Dexia SA:le ja DCL:lle, BNB:n myontimd uusi maksuvalmiustuki (ja BdF:n
myontdma ja BNB:n takaama maksuvalmiustuki) sekd DBB/Belfiuksen myynti ja rakenneuudistus. Uudet toimen-
piteet on mddrd toteuttaa etenkin Dexian hallitun alasajon yhteydessd seki DMA:n myynnin yhteydessi, jonka
seurauksena luodaan Ranskan paikallisyhteisoille ja julkisille terveydenhuoltolaitoksille rahoitusta tarjoava kehitys-
pankki.

a) Sitoumusten ja ehtojen noudattaminen, joiden perusteella ehdollisen lupapaitoksen kattamat tuet hyvaksyttiin

387) Kuten johdanto-osan 7 kappaleessa todettiin, komissio hyviksyi ehdollisessa lupapiditoksessidin seuraavat toimen-
) pp yVaKsy pap
piteet edellyttden, ettd kyseisessd pdatoksessd asetettuja sitoumuksia ja ehtoja noudatetaan:

1. padomapohjan vahvistaminen 6 miljardilla eurolla, josta 5,2 miljardia euroa oli valtiontukea;

2. Belgian ja Ranskan myontimd takaus arvoltaan alentuneiden omaisuuserien salkun osalta, joka sisilsi 3,2
miljardia euroa valtiontukea;

3. BNB:n myontimd maksuvalmiustuki, jonka Belgian valtio takasi ja joka nostettiin ldhes kokonaan loka—mar-
raskuussa 2008 ja

4. Belgian, Ranskan ja Luxemburgin valtioiden myontdma takaus Dexia-yhtymin padomapohjan vahvistamiseksi
enintddn 135 miljardilla eurolla (kyseinen summa sisiltdd myos Belgian valtion myontimin takauksen BNB:n
Dexialle myontiméan maksuvalmiustuen osalta).

(388) Ehdollisen lupapiitoksen sitoumusten ja ehtojen noudattamatta jittimisen osalta Dexia-yhtymd ja asianomaiset
jasenvaltiot toteavat, ettd komissio rikkoi periaatetta, jonka mukaan asiantuntijan on oltava riippumaton, ja ettd
asiantuntijan arvio helmikuun 2010 rakenneuudistussuunnitelman toteutuksesta oli virheellinen. Lisiksi jasenvaltiot
vaittavat, ettd vaikka pieni osa riippumattoman asiantuntijan havaitsemista oletetuista rikkomuksista néytettdisiin
toteen, ei ole olemassa riittdvid perusteita sille, ettd ne [...] helmikuun 2010 rakenneuudistussuunnitelman tote-
uttaminen olisivat aiheuttaneet yhtyman lokakuussa 2011 kohtaamat vakavat ongelmat, jotka johtuivat valtioiden
velkakriisista (3°).

(389) Koko ehdollisen lupapditoksen hyvaksymisen jélkeisen ajan useat sitoumukset, joista tuen hyviksyminen riippui,
ovat jadneet noudattamatta, etenkin sitoumukset kieltdytyd lainaamasta PWB-asiakkaille varoja alle 10 prosentin
riskikorjatulla tuotolla (RAROC), noudattaa vakaiden rahoitusldhteiden vahimmadisastetta, olemaan kayttimattd
harkinnanvaraista oikeutta maksaa ennenaikaisesti Tier 2 -instrumentteja, ilmoittaa komissiolle ennen kuin seka-
muotoisen pidoman Tier 1- tai Upper Tier 2 -pddomainstrumenttien korkolippu maksetaan ja noudattaa yhtymin
purkamisaikataulua (%9).

(®%) Belgian, Ranskan ja Luxemburgin viranomaisten huomautukset 31 piivini toukokuuta 2012 ja 6 pdivdnd kesikuuta 2012 annet-
tuihin muodollisen tutkintamenettelyn laajentamista koskeviin komission paatoksiin.
(®6) Ks. edelld oleva johdanto-osan 6—12 kappale.
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(390) Komission mukaan se, ettd suunniteltua vahimmaismadrda suurempi osa joukkovelkakirjasalkusta purettiin, uusien
lainojen tuotanto alitti asetetun enimmaéismédrin ja suurin osa yhtioistd myytiin ennen ehdollisessa lupapaitoksessa
hyviksyttyjen sitoumusten mukaisia maardaikoja, ovat ainoastaan tavanomaista paitosten tdytintoonpanoa. Ne
eivdt siten korvaa tai selitd havaittuja merkittdvia puutteita, kuten asianomaiset jasenvaltiot ja Dexia esittdvat
huomautuksissaan. Siitd huolimatta, ettd jotkin yhtiot on myyty hyvissd ajoin, kaksi suurinta myytivai yhtiota,
Crediop ja Sabadell, ovat yhd Dexian tytdryhtioitd, vaikka niiden myyntid koskeva mairdaika on jo umpeutunut.
Vaikuttaa lisaksi siltd, ettei niiden myynti ole todennakoistd lahitulevaisuudessa.

(391) Vuoden 2010 purkamistavoite saavutettiin 31 pdivind maaliskuuta 2011 eikd 31 péivdan joulukuuta 2010
mennessd, johon asianomaiset jasenvaltiot olivat sitoutuneet. Sitoumusten 18 kohdan d alakohdassa edellytetddn,
ettd mikali vuositavoitteita ei saavuteta, asianomaisten jisenvaltioiden on toimitettavalle komissiolle kuvaus toi-
menpiteistd, joiden avulla tavoitteet voidaan saavuttaa seuraavan vuoden kesikuun 30 pdivdin mennessd. Vuoden
2010 loppuun mennessd saavutettava purkamistavoite tosin saavutettiin seuraavan vuoden kesikuun 30 pdivdin
mennessd, mutta sitoumusta ei kuitenkaan noudatettu vuoden 2010 osalta. Lisiksi komissio huomauttaa, ettd
vuotuinen purkamissitoumus méaritettiin ehdollisen lupapaitoksen hyviksymisen yhteydessd sen Dexia-yhtyman
perusteella, joka sisdlsi DBB/Belfiuksen. Jos Dexia siis saavuttaisi vuotuisen purkamistavoitteensa vuoden 2011
loppuun mennessd, se johtuisi siité, ettd lokakuussa 2011 myydyn DBB/Belfiuksen varat ja velat eivit endd kuulu
sen taseeseen. Tavoite oli puolestaan asetettu olettaen, ettd yhtymén kyseinen suuri tytiryhtio olisi yhd osa Dexiaa.
Komissio tunnustaa, ettd vuoden 2011 tavoite kylld saavutettiin virallisesti, mutta katsoo, ettd Dexia-yhtymd ei
ilman DBB/Belfiuksen myyntid olisi ldheskddn onnistunut saavuttamaan ehdollisessa lupapaitoksessa DBB|Belfiuk-
sen sisiltimille Dexia-yhtymalle asetettua tavoitetta.

(392) Lopuksi vastauksena asianomaisten jdsenvaltioiden huomautuksiin komissio toteaa, ettd vaikka valtion velkakriisin
voidaan katsoa haitanneen ehdollisen lupapditoksen tdytintdonpanoa, sitd ei kuitenkaan voida pitdd patevana
syynd sille, miksi tiettyjd sitoumuksia, kuten RAROC- vihimmdisarvoa, ei noudatettu.

(393) Edelld kuvatuista syistd johtuen asianomaiset jasenvaltiot eivdt ole onnistuneet lieventimain komission tilapdisessd
hyvaksymispdatoksessd (*) ja menettelyn laajentamista koskevassa paitoksessa (%%) esitettyja epdilyksid vaittamalla,
ettd ehdollisessa lupapddtoksessd asetettuja sitoumuksia ja ehtoja on noudatettu (3%). Komissio toteaa nidin ollen,
ettd ehdollisen lupapditoksen ehtoja ja sitoumuksia ei ole noudatettu ja ettd asianomaiset jasenvaltiot ovat kayt-
tineet ehdollisen lupapiitoksen mukaista, SEUT-sopimuksen 108 artiklan 2 kohdassa tarkoitettua tukea vaarin.

b) Arcofinin osallistumisena Dexian pddomapohjan vahvistamiseen Dexialle annetun lisituen olemassaolo

(394) Kun komissio tarkasteli Dexian padomapohjan vahvistamista ehdollisen lupapditoksen yhteydesss, se totesi, ettd
kyseinen toimenpide tdytti kaikki SEUT-sopimuksen 107 artiklan 1 kohdan ehdot, lukuun ottamatta Arcofinin,
Ethiaksen ja CNP Assurancesin osallisuutta padomankorotukseen. Kyseisen pddtoksen johdanto-osan 130 kappa-
leessa komissio totesi, ettd ndiden yhtididen osallistuminen Dexian pddomapohjan vahvistamiseen ei tdyttanyt
ehtoa, jonka mukaan padomankorotus on rahoitettava valtion varoista.

(395) Kuten menettelyn laajentamista koskevan pditoksen johdanto-osan 31 kappaleessa on kuvattu, komissio aloitti
3 piivand huhtikuuta 2012 muodollisen tutkintamenettelyn asiassa SA.33927 (°°) “takausjirjestely hyviksyttyjen
taloudellisten osuuskuntien

(*’) Ks. johdanto-osan 80 kappale.
(%%) Ks. kappale 3.2.3, johdanto-osan 314-317 kappale.
(*%) Tilapdisen hyviksymispditoksen johdanto-osan 80 kappaleessa todetaan seuraavaa: "Kyseinen muutos rakenneuudistuksen ehtoihin ja
se seikka, ettd pankilla on vaikeuksia panna rakenneuudistussuunnitelma taytintoon (ks. 1.2.2 jakso, johdanto-osan 10-12 kappale
ehdollisen lupapddtoksen sitoumusten asianmukaisessa tdytintoonpanossa havaituista puutteista) vaatii uuden tutkintamenettelyn
aloittamisen [...]"
Menettelyn laajentamista koskevan péitoksen johdanto-osan 317-318 kappaleessa todetaan:
"Asianomaisten jisenvaltioiden Dexian hallitun alasajon toteuttamiseksi suunnitteleman tuen tarkastelussa on siksi otettava huo-
mioon jo myonnetyt toimenpiteet, jotka on 26 pdivind helmikuuta 2010 annetussa chdollisessa lupapddtoksessd luokiteltu tueksi
ja joiden soveltuvuudesta sisimarkkinoille on esitetty epéilyksid.”
Komissio toimitti Belgialle 3 péivdnd huhtikuuta 2012 paitoksen, jiljempéni '3 pdivdnd huhtikuuta 2012 annettu pddtos, aloittaa
SEUT-sopimuksen 108 artiklan 2 kohdassa tarkoitetun muodollisen tutkintamenettelyn mahdollisesta tuesta taloudellisille osuus-
kunnille Belgian valtion antaman takauksen johdosta (asia SA.33927 “takausjirjestely hyviksyttyjen taloudellisten osuuskuntien
yksittiisten jasenten osuuksille”). Kyseisessd péitoksessd Belgian mairittiin menettelysddntojen 11 artiklan nojalla keskeyttimain
takausjdrjestely hyviksyttyjen taloudellisten osuuskuntien yksittdisten jasenten osuuksien suojaamiseksi.

(90
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yksittdisten jasenten osuuksille”. Se totesi alustavan nidkemyksensd mukaisesti, ettd takausjirjestely saattaa sisaltdd
sisimarkkinoille soveltumatonta tukea taloudellisten osuuskuntien yksittiisille jasenille ja siten erityisesti myos
Arcofinille.

(396) Huhtikuun 3 péivdnd 2012 annetun pditoksen mukaan takausjirjestely esimerkiksi mahdollisesti auttoi osuuskun-
tia kerddmdidn lisdd pddomaa tai ainakin siilyttdimadn olemassa olevan pddomansa suostuttelemalla yksittdiset
jasenensd jadamadan osuuskunnan jaseniksi. Kyseinen seikka oli erityisen olennainen syyskuusta 2008 kuninkaallisen
asetuksen antamispdivddn (10 pdivddn lokakuuta 2011) asti, jolloin markkinoiden ja erityisesti rahoituslaitosten
hauras tilanne olisi muutoin saattanut saada sijoittajat luopumaan osuuskuntien jasenyydesta (°!).

(397) Kuten 3 pdivind huhtikuuta 2012 annetussa pddtoksessd sekd menettelyn laajentamista koskevassa pdatoksessd on
todettu, komissio huomauttaa, etti:

— lokakuun 10 piivdnd 2008 Belgian hallitus antoi lehdist6tiedotteen, jossa se ilmoitti paatoksestddn laajentaa
talletusten ja rahoitusvilineiden suojarahaston varoilla katettua pankkilaitosten asiakkaiden varoja koskevaa
takausta (°2). Kyseinen takaus oli maira laajentaa kattamaan myos muut finanssialan laitokset, erityisesti vakuu-
tusyhtiot [ns. Branch 21 -henkivakuutukset] ja hyviksytyt osuuskunnat [...] erillisestd pyynnosti (°%). Lehdisto-
tiedotteessa todettiin, ettd erddt organisaatiot ovat jo lahettineet pyynnon;

— lokakuun 15 paivind 2008 Belgian liittovaltion parlamentti hyviksyi lain, jonka tarkoituksena oli edistdd
taloudellista vakautta. Kyseisen lain nojalla valtio voi antaa asetuksen sellaisen jirjestelyn kiyttoonotosta, jonka
nojalla valvonnan alaisten laitosten antamille sitoumuksille voidaan myontdd valtiontakaus, eli vakuutusyhti-
oille, luottolaitoksille, sijoitusyhtidille ja porssivalittijille;

— marraskuun 14 pdivind 2008 lokakuun 15 pdivand 2008 hyvaksytty laki pantiin taytintoon kuninkaallisella
asetuksella, jolla valtiontakaus laajennettiin kattamaan ns. Branch 21 -henkivakuutustuotteiden haltijat. Belgian
Caisse des Dépots et Consignations loi talletusten ja henkivakuutusten suojaamista varten uuden erityisrahas-
ton”. Talletusten osalta erityisrahastosta taataan toinen 50 000-100 000 euron erd; ensimmdinen 50 000 euron
erd oli jo suojattu talletusten ja rahoitusvilineiden suojarahaston varoista. Branch 21 -henkivakuutusten osalta
erityisrahaston suoja on 100 000 euroa (*4);

— tammikuun 21 pédivind 2009 Belgian hallitus antoi lehdist6tiedotteen, jossa se vahvisti sitoumuksensa tarjota
takausjdrjestelyd sellaisille hyvaksyttyjen osuuskuntien [yksittéisille] jasenille, joiden varoista vahintddn puolet on
sijoitettu yhteen tai useampaan finanssialalla toimivaan yhtioon tai luottolaitoksena toimivaan yhtioon. Samana
pdivdnd Arco-yhtymad tiedotti hallituksen antamasta vahvistuksesta jasenilleen (*°);

— huhtikuun 14 piivand 2009 (°%) annetussa kuninkaallisessa asetuksessa ohjeistettiin valtionvarainministerid
laatimaan laki sellaisen jdrjestelyn kdyttoonotosta, jonka nojalla voitaisiin myontdd valtiontakaus hyviksyttyjen
osuuskuntien yksittdisten jisenten osuuksien takaisinmaksamista varten;

— syyskuun 9 péiviand 2011 Belgian littohallitus vahvisti, ettd hyviksyttyjen osuuskuntien yksittiisille jasenille
myonnettivad valtiontakausta koskeva asetusluonnos oli saatu valmiiksi (°);

— lokakuun 10 paivdand 2011 annettu kuninkaallinen asetus laajensi 14 péivind marraskuuta 2008 annetun
kuninkaallisen asetuksen kattamaan hyvaksytyt osuuskunnat siten, ettd niiden padoma taattaisiin erityisrahaston
varoista. Asetuksessa todettiin, ettd erityisrahaston hyvaksyttyjen osuuskuntien talletuksille, henkivakuutuksille
ja padomalle antamaa suojaa sovelletaan, kun vuosimaksut on suoritettu ja rahastoon mukaan haluava vakuu-
tusyhtio tai osuuskunta on maksanut osuusmaksunsa;

(°") Ks. 3 pdivand huhtikuuta 2012 annetun pédtoksen johdanto-osan 45 kappale.
(®?) http:/[www.minfin.fgov.be/portail2/fr/downloads/composition/mp-fonds.pdf.
(*%) Korostus lisitty.
(*% http:/[www.fondsspecialdeprotection.be/fr/Intro.htm.
(*) http:/[www.groeparco.be/news/be-nl/150/detail [item/1615[navigationcats/544.
(°%) Belgian virallinen lehti, 21.4.2009, Ed.2, N.2009-1426 [2009/03147 http:|/www.ejustice just.fgov.be/mopdf/2009/04/21_1.pdf.
(*7) Ks. Arco-yhtymin 6 paivind lokakuuta 2011 péivitty lehdistotiedote,
http://actua.groeparco.be/news/be-fr/0/detail|14.
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— Belgia ilmoitti 7 pdivind marraskuuta 2011 annetulla kuninkaallisella asetuksella, ettd 14 pdivina marraskuuta
2008 annetun kuninkaallisen asetuksen nojalla hyvaksytyille osuuskunnille ARCOPAR SCRL, ARCOFIN SCRL
ja ARCOPLUS SCRL oli myonnetty pddomasuoja. Kyseinen hyvaksyntd oli myonnetty seuraavin perustein: ottaa
huomioon [...] ettd on olemassa perusteet [...] vastaavan takausjarjestelyn myontimiseksi [hyvaksyttyjen osuuskun-
tien osuuksille] kuin talletustuotteille on mydnnetty, eli toisin sanoen pankkitalletuksille ja ns. Branch 21 -vakuutuksille,
lja] talletussuojan laajentamiseksi kattamaan hyviksyttyjen osuuskuntien pddoma lahitulevaisuudessa asiasta aiemmin
annetun ilmoituksen mukaisesti. Komission tietojen mukaan Arco-yhtyma — tai tarkemmin sanottuna sen kolme
tytaryhtiotd Arcofin, Arcopar ja Arcoplus — oli ensimmiinen hyviksytty taloudellinen osuuskunta, joka haki
jarjestelya yksittdisille jasenilleen, ja on edelleen ainoa takausjirjestelyyn kuuluva taloudellinen osuuskunta.

(398) Dexia SA:n hajoamiseen johtaneiden syiden tutkinnasta vastaavan Belgian edustajainhuoneen erityistoimikunnan
raportin mukaan Arcofinilla ei ollut erityisid taloudellisia syitd osallistua Dexian padomapohjan vahvistamiseen, ja
toimenpide suoritettiin viranomaisten painostuksesta:

"Toimenpiteet toteutettiin tilanteessa, jossa asianomaiset yksityiset osakkaat olivat jo ennestdin heikossa asemas-
sa. [...] Holding Communalin ja Arco-yhtymédn toiminta riippui niiden Dexiassa olevien salkkujen tuloista, ja
niiden omat varat olivat hyvin rajalliset.

Syyskuun 30 piivand 2008 Arcofin (Arco-yhtymad) ja Holding Communal osallistuivat Dexia SA:n pelastamiseksi
toteutettuun padomankorotukseen Arcofin 350 miljoonalla eurolla ja Holding Communal 500 miljoonalla
eurolla. Vaikka kyseisilld osakkailla ei ollut padomankorotukseen osallistumiseen tarvittavia omia varoja, ne
kuitenkin halusivat vilttdd omistusosuutensa liiallisen laimentumisen ja lisdksi vaikuttaa siltd, ettd viranomaiset
painostivat yhtioitd osallistumaan toimenpiteeseen.

Jotta voisimme ymmirtdd Arcon ja Holding Communalin tilanteen paremmin, meidin on tarkasteltava vuonna
2008 toteutettua padoman korotustoimenpidettd, jolloin yhtioitd koskevat ongelma tosiasiallisesti alkoi. Tuolloin
Arco pyrki aktiivisesti monipuolistamaan salkkunsa sisdltod, minkd johdosta se totesi, ettd salkun positiot olivat
liian paljon keskitetty Dexiaan. [...] Salkun merkityksen lisddminen ei ollut yhtion taloudellisten etujen mukaista,
lukuun ottamatta pelkistddn rahoitukseen liittyvid seikkoja, joista myos aiheutui ongelmia — katso lisitietoja
aihetta kisittelevistd kappaleesta.

Kuitenkin, kun pditos pddomapohjan vahvistamisesta tehtiin lokakuussa 2008, kyseiset kaksi osakasta olivat
valmiita toteuttamaan kaikki tarvittavat toimenpiteet estdikseen omistusosuutensa liiallisen laimentumisen. Ky-
seisen [...] koskevan péddtoksen seurauksena yhtididen osakesalkut olivat liian keskitettyjd ja niiden padpaino oli
enimmdkseen Dexia-yhtymassd, mikd tosiasiallisesti muodostui niiden suurimmaksi ongelmaksi. Timé pddoma-
pohjan vahvistaminen, joka paransi yhtymin [Dexia] taloutta, asetti siten etenkin kyseiset kaksi osakasta huo-
mattavasti heikompaan asemaan, silld ne eivit olleet taloudellisesti tarpeeksi vahvoja kattamaan toimenpiteen
aiheuttaman riskin salkkuunsa kohdistuvana systemaattisena riskind; Dexiasta muodostui kyseisille osakkaille
erityinen, hajauttamaton riski.’ (°%)

(399) Belgian tiedotusvilineiden mukaan edellisen hallituksen valtionvarainministeri oli Dexia SA:n hajoamiseen johta-
neiden syiden tutkinnasta vastaavan Belgian edustajainhuoneen erityistoimikunnan 25 pdivini tammikuuta 2012
jarjestdimdssd kuulemistilaisuudessa todennut, ettd valtiontakaus Arcofinin jasenten osuuksille johtui vuonna 2008
laadittua Dexian ensimmadistd pelastamissuunnitelmaa koskevasta poliittisesta kompromissista:

(°%) Korostus lisitty. Ks. Dexia SA:n hajoamiseen johtaneiden syiden tutkinnasta vastaavan Belgian edustajainhuoneen erityistoimikunnan
23 pdivind maaliskuuta 2012 julkaiseman raportin sivut 116, 216, 217 ja 318 osoitteessa:
http://www.dekamer.be/kvver/pdf_sections/comm|/dexia/53K1862002.pdf.
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"Hén [Belgian valtionvarainministeri] myos myonsi [keskiviikkona 25 piivind tammikuuta 2012 Dexian hajoa-
mista kasitellyssd parlamentaarisen komitean jdrjestimassd kuulemistilaisuudessa], ettd hin ei ollut ollut tdysin
vakuuttunut Arcon takuista, etenkin siksi, ettd hdn pelkdsi, ettei Eurooppa hyviksyisi niitd. Se, ettd takuut
kuitenkin annettiin, johtui varapadministerin [Belgian valtionvarainministerin] mukaan vuonna 2008 laadittua

Dexian ensimmdistd pelastussuunnitelmaa koskevasta poliittisesta kompromissista. Tima on ensimmadinen kerta,
kun kukaan toimenpiteeseen osallistuneista on myontidnyt kyseisen kompromissin olemassaolon, vaikka se ei

missddn tapauksessa ole ollut mikddn salaisuus.

[Ministerin] mukaan kysymys suojan myontamisesté [...] Arcon jésenille oli esitetty jo syyskuun 2008 lopussa
Egmontin palatsissa iltana, jolloin pditds Dexian ensimmdisestd pelastussuunnitelmasta tehtiin.

[...] Arcon osalta kysymyksen nosti esiin hallituksen sisdpiiri ["Kernkabinet”],” [valtionvarainministeri] totesi
muttei paljastanut asiasta enempad.

[Ministeri] totesi, ettd poliittinen kompromissi oli kyseisessd tilanteessa valttimiton Dexian pelastamisen kan-
nalta.[...]" (°9).

'Dexiaa kisittelevin komission edessd [Belgian valtionvarainministeri] my6nsi myos, ettei han aluksi ollut
kannattanut kyseisen takuun myontimistd, joka johtui vuonna 2008 tehdystd poliittisesta kompromissista.
Hin muistutti, ettd syyskuussa 2008 laaditun Dexian ensimmadisen pelastussuunnitelman aikoihin tarkoituksena
oli laajentaa takaus koskemaan Branch 21 -tuotteiden haltijoita [...]Jja Arcon jdsenid. ’[...] Arcon osalta kysy-
myksen nosti esiin hallituksen sisapiiri’.’ (1°°)

(400) Dexia SA:n hajoamiseen johtaneiden syiden tutkinnasta vastaavan Belgian edustajainhuoneen erityistoimikunnan
raporttia kisittelevin keskustelun yhteydessd erds parlamentin jisen antoi lausunnon, jonka mukaan valtio oli
ottanut Arco-yhtymin jasenet mukaan takausjdrjestelyyn vastineeksi sille, ettd Arcofin — hallituksen painostuksesta
— osallistuu Dexian pidomapohjan vahvistamiseen:

"Vuonna 2008 ARCO-yhtymd ja Holding Communal osallistuivat yhtyméin padomapohjan vahvistamiseen val-
tavilla summilla, jotka muutoin olisivat mahdotonta kerdtid. Tdman lainan osalta [DBB:n ARCOlle ja Holding
Communalille myontdmé laina, jonka ansiosta ne pystyivit osallistumaan padomapohjan vahvistamiseen], ne
pystyivat kddntymain vain Banque Dexia Belgiquen puoleen, joten kysymyksessi oli todellisuudessa ristiinrahoi-
tus. Pddomankorotuksen tavoitteena oli turvata osingot, ja se toteutettiin hallituksen painostuksella.

Vastineeksi ARCO otettiin mukaan takausjirjestelyyn, jossa sadstdjille maksettaisiin korvausta johdon tekemistd
virheistd. Liittydkseen ARCOn tdytyi suorittaa maksu vain, mikili korvausten maksaminen olisi tarpeellista. Néin
ollen hallitus nimenomaisesti palkitsi ARCOn antamalla sille 1,5 miljardia euroa kuin tarjottimella.” (1°1)

(401) Johdanto-osan 397-400 kappaleissa kuvatuista syistd johtuen asianomaiset jasenvaltiot eivit ole huomautuksillaan
onnistuneet lieventimdin komission menettelyn laajentamista koskevassa padtoksessd esittdmid epdilyksid. Komis-
sio sen tdhden katsoo, ettd Belgian viranomaiset myonsivat Arcofinin jésenille valtiontakauksen suostutellakseen
Arcofinin osallistumaan Dexian pddomapohjan vahvistamiseen.

(°%) De Tijd -sanomalehdessd 26 pidivind tammikuuta 2012 julkaistu artikkeli “Europa schorst federale Arco-steun”
"Hij [de Belgisch minister van Financién] gaf ook mee [op woensdag 25 januari 2012, tijdens zijn hoorzitting op de ontmanteling
van Dexia door de parlementaire commissie] eerst niet gewonnen geweest te zijn voor de Arco-waarborgen, onder meer uit vrees
dat die het niet zouden halen bij Europa. Dat ze er toch kwamen was volgens de MR-vicepremier [Belgisch minister van Financién]
het gevolg van een politiek compromis uit 2008, ten tijde van de eerste Dexia-redding. Het is voor het eerst dat een betrokkene dat
compromis, waarvan het bestaan al bekend was, toegeeft.
Volgens [de minister] dook eind september 2008, in de nacht van de eerste Dexia-redding in het Egmontpaleis, de vraag op om ook
een bescherming te geven aan [...] de Arco-codperanten.
’[...] Voor Arco kwam de vraag vanuit de kern zelf, aldus [de minister van financién], die geen details gaf.
[De minister] zei dat het politicke compromis toen nodig was om Dexia te kunnen redden. [...].”
Saatavana osoitteessa:
http:/[www.tijd.be/nieuws/ondernemingen_financien/Europa_schorst_federale_Arco_steun.9152552-3095.art.
Korostus lisatty.
(1%9) L’Echo -sanomalehdessd 27 pdivdnd tammikuuta 2012 julkaistu artikkeli "La garantie aux coopérateurs d’Arco suspendue”, saatavana
osoitteessa:
http:/[www.lecho.be/actualite/entreprises_finance/La_garantie_aux_cooperateurs_d’_Arco_suspendue.9152559-3031.art?cke=1
Keskiviikkona 28 pdivdnd maaliskuuta 2012 jdrjestetyn tdysistunnon tiivistelmapoytakirja, s. 20 (parlamentin jasen Dedeckerin
puhe). Ks. Belgian edustajainhuoneen verkkosivusto osoitteessa:
http:/[lachambre.be/doc/pcra/pdf]53/ap079.pdf.
Korostus lisatty.
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(402) Vastauksena Belgian huomautuksiin (ks. kappale 5.2.2) komissio toteaa, ettd kyseinen ilmoitus ja takaus annettiin
Belgian hallituksen toimesta. Komissio toteaa, ettd takaustoimenpide toteutettiin vasta kun kavi ilmi, ettd ilman
takausta oli suuri riski, ettd Arcofinin osakkaille aiheutuisi tappioita Arcofinin osallistumisesta Dexian pddoma-
pohjan vahvistamiseen. Komissio huomauttaa, ettd takaussuunnitelmasta (10 pdivind lokakuuta 2008) annettu
ilmoitus sattui samaan ajankohtaan kuin Dexian pddomapohjan vahvistamista (jota koskeva piddtds vahvistettiin
3 pdivdnd lokakuuta 2008 ja siten laadittiin ennen kyseistd paivimaidrdd) koskevat valmistelut. Se katsoo edelld
kuvattujen todisteiden valossa (192), ettd Arcofin ei olisi osallistunut Dexian pddomapohjan vahvistamiseen, jollei se
olisi voinut luottaa osuuskuntien yksittdisten jdsenten sijoitukset turvaavaan takausjirjestelyyn. Kyseistd jirjestelyd
koskevien suunnitelmien julkistaminen kannusti Arcofinia osallistumaan pddomankorotukseen. Asianomaisen toi-
menpiteen voidaan siten katsoa johtuvan valtiosta.

(403) Taloudellisen osuuskunnan Arcofinin osallistuminen 350 miljoonalla eurolla Dexian paiomankorotukseen Dexian
ensimmdisen pelastamissuunnitelman yhteydessd johtuu ndin ollen valtiosta. Muut ehdot, joiden perusteella toi-
menpide voidaan katsoa valtiontueksi, tdyttyvit jo 13 pdivind maaliskuuta 2009 annetussa menettelyn aloittamista
koskevassa paddtoksessd (1°%) ja ehdollisessa lupapditoksessi (194) esitetyistd syisti. Komissio katsoo, ettd ilman
Belgian valtion myontdmaa takausta Arcofin ei olisi osallistunut paiomapohjan vahvistamiseen, mikd antoi De-
xia-yhtymalle huomattavan edun pienentimilld sen maksukyvyttomyysriskid. Pddomapohjan vahvistaminen oli
luonteeltaan valikoiva toimenpide, silld se koski vain yhtd yritystd, eli Dexia-yhtymédd. Ottaen huomioon Dexian
koon ja merkityksen Belgian, Ranskan ja Luxemburgin markkinoilla ja sen, ettd ilman toteutettuja toimenpiteitd
yhtyma olisi voinut joutua maksukyvyttomyystilaan, mikd olisi merkittavasti muuttanut pankkialan markkinoiden
rakennetta kyseisessd kolmessa maassa, komissio katsoo, ettd asianomaiset toimenpiteet vaikuttavat jasenvaltioiden
viliseen kauppaan ja vddristavit tai uhkaavat vadristad kilpailua.

(404) Komissio huomauttaa, ettd sitd tosiseikkaa, ettd Arcofinin osallistumisen Dexian pddomapohjan vahvistamiseen
voidaan katsoa johtuneen valtiosta, ei voida kyseenalaistaa edes siind tapauksessa, ettd asiassa SA.33927 “takaus-
jarjestely hyviksyttyjen taloudellisten osuuskuntien yksittéisten jasenten osuuksille” tultaisiin sithen lopputulokseen,
ettd takausjdrjestely ei ole Arcofinin hyviksi myonnettyd valtiontukea. Vaikka Arcofin ei ehki itse olekaan hyotynyt
takausjdrjestelyn puitteissa myonnetystd valtiontuesta, se silti — kuten komission on tdssd paitoksessd todennut —
toteutti toimenpiteen, jonka voidaan katsoa johtuneen valtiosta ja olleen valtiontukea.

(405) Belgian viranomaiset eivit pitineet komissiota ehdolliseen lupapiitokseen johtaneen menettelyn aikana ajan tasalla
taloudellisten osuuskuntien yksittisten jasenten osuuksia koskevan takausjirjestelyn yksityiskohdista. Komissiolla ei
ollut hallussaan kaikkia tietoja olosuhteista, jotka vaikuttivat Arcofinin osallistumiseen padomapohjan vahvistami-
seen. Tamd oli ratkaiseva tekiji komission todetessa, ettd kyseinen investointi ei sisiltdnyt tukea ja ettd muut
ehdollisessa lupapddtoksessd kasitellyt tuet soveltuivat sisimarkkinoille. Dexialle my6nnetyn tuen maird oli todel-
lisuudessa suurempi kuin mitd komissio totesi ehdollisessa lupapditoksessddn. Lisiksi tuen midrdd koskevalla
virhepddtelmilld, joka komissio johdateltiin tekemdin, on saattanut olla merkittdvd vaikutus komission tekemin
arvioinnin kannalta. Komissio ilmoitti ndin ollen asianomaisille jasenvaltioille aikeestaan aloittaa menettely, jonka
tarkoituksena on peruuttaa kaikki ehdollisen lupapddtoksen kohdat, jotka liittyvit Arcofinin osallistumiseen Dexian
padomapohjan vahvistamiseen. Lisiksi komissio varoitti asianomaisia jasenvaltioita siitd, ettd mikali kdy ilmi, ettd
Arcofinin osallistuminen Dexian padomapohjan vahvistamiseen oli listukea, uutta tukea on tai on mahdollisesti
myonnetty ehdollisen lupapaitoksen kattaman rakenneuudistuksen aikana tai tiettyja kyseisestd padtoksestd johtu-
via sitoumuksia tai ehtoja ei ole noudatettu, komission on arvioitava kaikkien ehdollisen lupapaitoksen kattamien
tukien soveltuvuus sisimarkkinoille. Menettelyn laajentamista koskevassa paatoksessdan komissio pyysi asianomai-
sia jasenvaltioita toimittamaan asiaa koskevat huomautuksensa ja kaikki olennaiset tietonsa, jotta se voi arvioida,
pitdisiko ehdollinen lupapditos peruuttaa. Edelld mainituista syistd johtuen ja harkittuaan asianomaisten jasenval-
tioiden toimittamia huomautuksia komissio katsoo, ettd ehdollinen lupapaitds on peruutettava. Komissio kuitenkin
katsoo, ettd ehdollisessa lupapidtoksessd kasiteltyjd tukitoimenpiteitd koskeva analyysi tuen olemassaolosta (ks.
ehdollisen lupapditoksen johdanto-osan 121-138 kappale) on edelleen tdysin pateva.

(1°2) Ks. edelld oleva johdanto-osan 397-402 kappale.
(1%%) Ks. johdanto-osan 46-51 kappale.
(1°%) Ks. johdanto-osan 128 kappale.
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6.1.2 Ehdollisen lupapéitoksen jilkeen myonnetty lisituki
a) Dexia SA:lle, DCL:le ja niiden tytaryhtitille myonnetyt tilapdiset jalleenrahoitustakaukset (alun perin 45 mil-
jardia euroa, joka nostettiin 55 miljardiin euroon).

(406) Asianomaisten jasenvaltioiden Dexia SA:le ja DCL:le jilleenrahoitusta varten myontdma tilapdinen takaus luoki-
teltiin tueksi (ja hyvaksyttiin viliaikaisesti) tilapaisessd hyviksymispddtoksessd (1°%), ensimmadisessd takauksen jatka-
mista koskevassa paatoksessd (1°%), takauksen ylirajan nostamista koskevassa paitoksessd (17) ja toisessa takauksen
jatkamista koskevassa paitoksessi (19%). Takaus kattoi alun perin 45 miljardia euroa ja myohemmin 55 miljardia
euroa.

(407) Huhtikuun 19 péivind 2008 (1°%) ja 30 pidivind lokakuuta 2009 (119 annetuissa padtoksissidn komissio on jo
todennut, ettd asianomaisten jasenvaltioiden myontima takausmekanismi Dexian lokakuussa 2008 tehdyn sopi-
muksen nojalla kerddmaille rahoitukselle oli valtiontukea.

(408) Komissio toistaa kyseisissd padtoksissd esitetyt perusteet Dexia SA:lle ja DCL:lle my6nnetyn jilleenrahoitustakauk-
sen luokittelulle valtiontueksi.

(409) Komissio toteaa, ettd asianomaiset jasenvaltiot kertoivat jalleenrahoitustakauksen perusteluksi Dexian kyvyttomyy-
den rahoittaa oman toimintansa markkinoilla. Vaikka ndin olikin, komissio kuitenkin perustellusti katsoo, ettd
takauksesta peritty korko ei ollut markkinahintainen, ja siten antoi tuensaajalle etua.

(410) Toimenpide on valikoiva, koska se koskee vain yhtid yhtiotd, eli Dexiaa (toimenpiteestd suoraan hyotyvit oikeus-
henkil6t olivat Dexia SA ja DCL).

(411) Asianomaisten jasenvaltioiden myontdma tilapdinen jilleenrahoitustakaus sisiltdd selvisti valtion varoja.

(412) Kun otetaan huomioon Dexian huomattava koko ja se, ettd ilman tilapdistd jilleenrahoitustakausta oli olemassa
suuri riski, ettd pankin alasajo tapahtuisi Iyhyen ajan sisdlld ja hallitsemattomasti johtuen sen maksuvalmiuteen,
omaisuuserien laatuun, tuottavuuteen ja vakavaraisuuteen liittyvistd ongelmista, jotka olisivat vaikuttaneet pankki-
toiminnan markkinoiden rakenteeseen useissa jasenvaltioissa, komissio katsoo, ettd toimenpide vaikuttaa jasenval-
tioiden viliseen kauppaa ja véddristdd tai uhkaa véddristaa kilpailua.

b) Ranskan ja Belgian keskuspankkien DBB/Belfiukselle ja DCL:lle myontdmit maksuvalmiustuet

(413) Komissio katsoo, ettd 5 paivind lokakuuta 2011 jilkeen myonnetyt maksuvalmiustuet ovat osa Dexia-yhtyman ja
DBB/Belfiuksen hyviksi DBB/Belfiuksen myynnin jilkeen toteutettuja uusia pelastamistoimenpiteitd, jotka on to-
teutettu (tai jotka tullaan toteuttamaan) 26 pidivand helmikuuta 2010 hyviksytyn Dexian ensimmadisen rakenneuu-
distussuunnitelman jilkeen ja ovat saman luonteisia kuin jilleenrahoitustakaus, DBB/Belfiuksen myynti Belgian
valtiolle, Dexia BIL:n myynti ja Dexian hallitussa alasajosuunnitelmassa madritetyt toimenpiteet.

(414) Vastauksena asianomaisten jdsenvaltioiden huomautuksiin maksuvalmiustuen osalta komissio huomauttaa, ettd
J
pankkitiedonannon (''!) 51 kohdan mukaan yksi edellytys sille, ettd voidaan katsoa, ettei annettu rahoitus sisalla
tukea on se, ettd toimenpiteelle ei "ole annettu valtion vastatakausta”.

(415) Komissio toteaa, ettd valtiontakaus DBB/Belfiukselle myonnetylle maksuvalmiustuelle annettiin Belgian valtion
BNB:le antaman takauksen yhteydessd BNB:n perussddnnoistd 22 piivand helmikuuta 1998 annetun lain mukai-
sesti.

(1%) Ks. johdanto-osan 69 kappale.

(1%%) Ks. johdanto-osan 46 kappale.

(1°7) Ks. johdanto-osan 53 kappale.

(1°%) Ks. johdanto-osan 45 kappale.

(1%%) Ks. johdanto-osan 24-27 kappale.

(19 Ks. johdanto-osan 13 kappale.

(") Komission tiedonanto valtiontukisddntdjen soveltamisesta maailmanlaajuisen finanssikriisin seurauksena rahoituslaitosten suhteen
toteutettuihin toimenpiteisiin, EUVL C 270, 25.10.2008, s. 8.
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(416) Komissio ei jaa Belgian viranomaisten nikemystd, jonka mukaan Belgian BNB:lle antama takaus ei kuulu pankki-
tiedonannon soveltamisalaan (1'?), koska takaus ei ollut erityisesti maksuvalmiustuelle myonnetty kriisintorjunta-
toimenpide vaan kattaa kaikki BNB:n myontimit lainat edellyttien, ettdi ne on myonnetty talousjirjestelmin
vakauden yllapitimiseksi, mikd on selvisti huomattavasti laajempi toimi kuin kriisintorjuntatoimenpide.

(417) Komissio huomauttaa, ettd vaatimusta siitd, ettd toimenpiteelld ei saa olla valtion vastatakausta, joka on yksi
pankkitiedonannossa mairitetty kumulatiivinen edellytys sille, ettd rahoitusta ei luokitella tueksi, ei ole mdaaritelty
tarkemmin. Tiedonannossa ei todeta, eiki edes viitata siihen, etti vastatakaus olisi annettava nimenomaisesti
nykyisen finanssikriisin ratkaisemiseksi. Pankkitiedonannon 51 kohdassa mdiritetyt edellytykset ovat toisinto
5 péivdnd joulukuuta 2007 asiaa Northern Rock koskevan pidtoksen ('!%) johdanto-osan 32 ja 33 kappaleessa
esitetystd komission arviosta, joka on siis tehty ennen kuin finanssikriisiin liittyvd oikeudellinen kehys on otettu
kayttoon. Ndin ollen riittdd, ettd valtion vastatakaus kattaa keskuspankin tarjoamat varat sen sijaan, ettd vastatakaus
olisi myonnettdvd nimenomaan maksuvalmiustuille, kuten Belgian viranomaiset viittavat.

(418) BNB:n perussddnnéistd 22 pidivind helmikuuta 1998 annetun lain 9 §n toinen momentti kuuluu seuraavasti:
Valtion on myonnettivd pankille takaus kaikkien tappioiden osalta ja taattava pankin myontimien lainojen
takaisinmaksu, mikali ne johtuvat edellisessi momentissa mainittujen sopimusten [Belgiaa sitovat kansainviliset
rahapolitiikan yhteistydsopimukset] tdytintdonpanosta, pankin osallistumisesta kansainvilisiin rahapolitiikan yh-
teistyosopimuksiin tai toimenpiteistd, joihin pankin on osallistuttava ministerineuvoston sopimuksen perusteella.
Valtion on lisdksi taattava pankille sellaisten lainojen takaisinmaksu, jotka on myénnetty talousjirjestelmin va-
kauden varmistamiseksi, sekd kaikki tappiot, jotka johtuvat edelld mainittua tarkoitusta varten toteutetusta toimen-
piteestd (114).

(419) Komission nikemyksen mukaan edelld lainatussa momentissa kuvattujen toimenpiteiden osalta BNB:lld on valti-
ontakaus "kaikkien tappioiden osalta”. Lisaksi Belgia viranomaiset ovat toistuvasti perustelleet Dexialle myonnettyd
maksuvalmiustukea tarpeella ehkdistd rahoitusjirjestelmin epdvakautta.

(420) Belgian viranomaiset katsoivat uutta maksuvalmiustukitoimea koskevassa, 21 pidivana lokakuuta 2011 antamassaan
ilmoituksessa tarpeelliseksi mainita BNB:td koskevan valtiontakauksen olemassaolon lahes valittomasti todettuaan
ensin, ettd maksuvalmiustuki on tarpeen Belgian taloudellisen vakauden siilyttimiseksi. Tamd vahvistaa, ettd
kyseinen vastatakaus kattaa my6s maksuvalmiustuen:

”(22) In these circumstances, NBB and the Belgian Government, each within the ambit of their relevant roles
and their respective competences, had started considering available options to preserve DBB’s viability and

the financial stability in Belgium. [...]

(26) Pursuant to the organic law of NBB of 22 February 1998 the Belgian State automatically guarantees the
repayment of any credit granted in the context of NBB’s contribution to the stability of the financial
system as well as any loss incurred as a result of any transaction necessary in this regard. This guarantee
is legally enforceable.

(28) NBB has recognised that these operations have been undertaken in view of the systemic importance of
Dexia Group [...]" (*?%)

(421) Pankkitiedonannossa mddritetyt edellytykset sille, ettei rahoitusta katsota tueksi, eivdt ndin ollen tdyty BNB:n
DBB/Belfiukselle myontiman maksuvalmiustuen osalta.

112
113

()
(*Y)
(114)
()

Ks. alaviite 78.
Ks. alaviite 79.
Korostus lisatty.
11%) Korostus lisdtty.



L 110/68 Euroopan unionin virallinen lehti 12.4.2014

(422) Sama pitee myos 50 prosenttiin BdF:n DCL:lle myontdmastd maksuvalmiustuesta johdanto-osan 414-429 kap-
paleessa mainituista syistd johtuen.

(423) Koska Belgian ja Ranskan valilli 2 paivand helmikuuta 2012 tehdystd sopimuksesta (1'®) tuli sitova, BNB:n vel-
vollisuutena on ollut maksaa korvausta 50 prosentin osalta kaikista tappioista, joita BdF:lle on voinut aiheutua
DCL:n maksukyvyttomyydestd. BNB:n BdF:lle antamalla takauksella on puolestaan Belgian BNB:n perussdinnoistd
22 piivind helmikuuta 1998 annetun lain nojalla antama valtiontakaus.

(424) Koska komissiolla ei ole riittdvid todisteita siitd, ettd kyseisen kahden keskuspankin vilinen alustava sopimus, joka
edelsi 2 pdiviand helmikuuta 2012 tehtyd sopimusta ('77), olisi oikeudellisesti sitova, komissio katsoo, ettd BdF:n
DCL:lle myontdmd maksuvalmiustuki voidaan katsoa valtiontueksi 2 pdivistd helmikuuta 2012 alkaen.

@25 [...].
426) [...].
427) [...].
(428) [...].

(429) Lopuksi ehto, jonka mukaan maksuvalmiustuen katsominen muuksi kuin valtiontueksi pankkitiedonannon nojalla
edellyttad, ettd maksuvalmiustuelle ei ole myonnetty valtiontakausta ('18), ei myoskdan tayty BdF:n DCL:lle myon-
tdiman maksuvalmiustuen osalta.

(430) Pankkitiedonannossa maéaritetyt edellytykset sille, ettei rahoitusta katsota tueksi, eivdt ndin ollen tdyty BNB:n
DBB/Belfiukselle myontimédn maksuvalmiustuen osalta eikd myoskddn BdF:n DCL:lle myontdmidn maksuvalmius-
tuen osalta. Ndin ollen on varmistettava, tayttyvatko valtiontuelle asetetut ehdot.

(431) BNB on julkinen laitos, ja sen toteuttamiin toimiin liittyy valtion varoja SEUT-sopimuksen 107 artiklan 1 kohdan
tarkoittamassa merkityksessd. BNB toteaa itse, ettd kun kansallispankki perustettiin, sen toiminnan taustalla oleva
periaate, jonka mukaan yleinen etu on etusijalla pankin hallinnassa, saddettiin eri lakien perusteella kuin mitd
julkisiin osakeyhtioihin yleensd sovelletaan (). BNB toteuttaa valtiolle kuuluvia tehtdvid, kuten tukee hintatason
vakautta koko yhteiskunnassa. Sithen sovelletaan orgaanista lakia ja sen perussddnnostd on hyvaksytty kuninkaal-
lisella asetuksella. Pddjohtajan ja muut johtajat nimittdd kuningas. Nidin ollen voidaan todeta, ettd maksuvalmiustuki
on valtion varoista myonnettyd valtiontukea SEUT-sopimuksen 107 artiklan 1 kohdassa tarkoitetussa merkityk-
sessi.

(432) BdF on laitos, jonka pddoma on valtion omaisuutta. Osana tavoitettaan sdilyttda hintavakaus BdF tukee hallituksen
yleistd talouspolitiikkaa ja tarjoaa palveluja valtiolle tai kolmansille osapuolille valtion hyvaksynnilld. Néin ollen
voidaan todeta, ettd maksuvalmiustuki on SEUT-sopimuksen 107 artiklan 1 kohdassa tarkoitettua valtion varoista
myonnettyd valtiontukea.

(433) DCL:lle myonnetty maksuvalmiustuki ja DBB/Belfiukselle myonnetty maksuvalmiustuki sithen saakka, kunnes
Dexia moi sen Belgian valtiolle, on Dexian hyviksi toteutettu valikoiva toimenpide. Se antaa Dexialle etua siind
mielessd, ettd Dexia saa rahoitusta, jota se ei endd pystyisi hankkimaan markkinoilta vakavien, etenkin maksuval-
miuteen liittyvien, ongelmiensa takia.

Ks. edelld oleva johdanto-osan 314 kappale.
Ks. edelld oleva johdanto-osan 312 kappale ja jiljempdnd oleva johdanto-osan 426 kappale.
Ks. edelld oleva johdanto-osan 414 kappale.
Ks. BNB:n verkkosivusto: http://www.nbb.be
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(434) Vastaavasti DBB/Belfiukselle siitd lihtien, kun Dexia myi sen Belgian valtiolle, myonnetty maksuvalmiustuki on
DBB/Belfiuksen hyviksi toteutettu valikoiva toimenpide. Se antaa DBB/Belfiukselle etua siind mielessi, ettd DBB/Bel-
fius saa rahoitusta, jota se ei endd pystyisi hankkimaan markkinoilta. Lisiksi vaikka Dexia-yhtymin maksuvalmiu-
songelmat olivat vakavia, DBB/Belfius jatkoi myyntinsa jlkeen yhd DCL:n liikkeeseen laskemien joukkovelkakir-
jojen merkitsemistd. Kyseinen investointi oli mahdollista sille myonnetyn maksuvalmiustuen ansiosta, joka ei ollut
yhtyman kilpailijoiden saatavilla.

(435) Koska Dexia toimii useissa jasenvaltioissa ja kilpailee useimpien toimintojensa osalta muiden eri puolilla Euroopan
unionia toimivien rahoituslaitosten kanssa, sille my6nnetty maksuvalmiustuki védristi kilpailua ja vaikutti jasenval-
tioiden viliseen kauppaan.

(436) Vastaavasti DBB/Belfiukselle sen myynnin jilkeen myonnetty maksuvalmiustuki oli rahoitusta, jota ilman se ei olisi
voinut jatkaa toimintaansa (ja etenkdin DCL:n liikkeeseen laskemien rahoitusvilineiden merkitsemistd), ja antoi
yhtiolle siten kilpailua vddristavda etua. DBB/Belfius on merkittavd pankki Belgiassa ja kilpailee muiden eri puolilla
Euroopan unionia toimivien rahoituslaitosten kanssa. Kyseinen etu vaikutti ndin ollen jisenvaltioiden valiseen
kauppaan.

(437) DBB|Belfiuksen ja DCL:n vakuudeksi antamista lainasalkuista huolimatta komissio katsoo ndin ollen, ettd myon-
netyt maksuvalmiustuet ovat valtiontukea.

¢) DBB/Belfiuksen myynnistd Belgian valtiolle aiheutuva tuki

(438) DBB/Belfiuksen myyntid tutkivan menettelyn aloittamista koskevassa pditoksessdan komissio ilmaisi epiilyksensa
siitd, ettd DBB/Belfiuksen myynti Belgian valtiolle saattaisi sisdltdd tukea. Belgian viranomaisten maksaman hinnan
ja DBB/Belfiuksen kyseisen liiketoimen toteutushetken markkinahinnan vilinen positiivinen erotus Belgian valtion
kannalta olisi katsottava myyjille (Dexia SA:lle) myonnetyksi valtiontueksi. Lisdksi liiketoimi saattaisi sisltdd tukea
myydylle yhtiolle (DBB/Belfius). Kyseinen tuki olisi maksettu ehdollisessa lupapditoksessa kisitellyn tuen lisaksi —
jota my0s tdimd paitos kasittelee — josta DBB/Belfius on jo hyotynyt Dexia-yhtymadn kuuluneena yhtiond (ks. 6.1
jakso, johdanto-osan 387-405 kappale), seki DBB/Belfiukselle maksetun maksuvalmiustuen lisdksi (ks. tdmin
jakson b kohta).

— Myyjan saama tuki

(439) Liiketoimi, jonka avulla Belgian valtio hankki DBB/Belfiuksen osakkeet, rahoitettiin valtioon varoista (SFPLn kautta).

(440) Belgian valtio toteutti toimenpiteen avustaakseen Dexiaa ja/tai sen tytaryhtioitd sellaisilla ehdoilla, joita normaalissa
markkinatilanteessa toimiva yksityissijoittaja ei voisi hyviksya. Myyjille, eli Dexialle, siirrettiin valtion varoja, kun
Belgian valtio maksoi tavanomaista suuremman hinnan DBB/Belfiuksen osakkeista. Komissio huomauttaa, ettd
Belgian viranomaisten toimittama hinta-arvio vaihtelee 2,8 ja 7,2 miljardin euron vililli. Kun otetaan huomioon
kesin 2011 markkinatilanteesta johtuneet realisoimattomat tappiot (arvon heikentyminen noin [0-2] miljardilla
eurolla realisoimattomien tappioiden osalta), ilmoitetut tulosnakymdt (408 miljoonaa euroa vuonna 2012 ja [...]
miljoonaa euroa vuonna 2013) ja Belfiusta vastaavien eurooppalaisten pankkiyhtymien arvonmairitysmenetelmat
(P[E-luku (129) [5-10] vuosina 2012 ja 2013 ja P/TBV-luku (2!) [0,6-0,8] vuoden 2011 lopussa), ndyttdd siltd, ettd
DBB/Belfiuksesta myydyn osuuden arvo on noin [0-5]-[0-5] miljardia euroa.

(441) Lisdksi komissio toteaa, ettd DBB/Belfiuksen myyntichdot sisilsivat DBB/Belfiusta ja/tai Belgian valtiota koskevia
sopimusperustaisia velvoitteita, jotka antoivat Dexia/DCL:lle etua ja jotka tavanomaisessa markkinatilanteessa oli-
sivat laskeneet myyntihintaa. Kyseiset velvoitteet koskevat hinnantdydennysmekanismia, DBB/Belfiuksen ja DCL/De-
xian vilistd rahoitussopimusta ja Belgian valtion sitoumusta suojata Dexia-yhtymd sellaisten tappioriskien osalta,
jotka koostuivat Arcon, Ethiaksen ja Holding Communalin voimassa olevista lainoista.

(129) "P[E-luku” tarkoittaa hinta/voitto-suhdetta.
(121) "P/TBV-luku” tarkoittaa hinta/aineellisen omaisuuden kirjanpitoarvo-suhdetta.
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(442) Hinnantdydennysmekanismin osalta komissio myontai, ettd pankkien myyntiin tavanomaisesti liittyy hinnantar-
kistusmekanismeja, jotka riippuvat myydyn toiminnon tulevasta tuottavuudesta. Komissio kuitenkin huomauttaa,
ettd kisiteltdvind olevassa tapauksessa kyseinen mekanismi on suhteeton. Erityisesti se seikka, ettd Belgian valtio
sitoutui maksamaan takaisin 100 prosenttia pddomatuotoista tarkoittaa, ettd se suostui ottamaan hyvin suuren
riskin (hankintahinta 4 miljardia euroa) samalla kun luopui oikeudestaan saada korvausta kyseisen riskin ottami-
sesta (ja rahoituskustannuksistaan). Yksityinen sijoittaja ei koskaan olisi suostunut maksamaan takaisin padomatu-
ottoja ilman huomattavaa myyntihintaa koskevaa alennusta. Belgian ja sitd konsultoivan pankin toimittamien
tietojen sekd markkinahintojen perusteella hinnantdydennysmekanismin arvoksi voidaan madrittdd 40-150 miljoo-
naa euroa.

(443) Toiseksi Belgian valtion Dexia-yhtymille tekemd tarjous sisaltdd DBB/Belfiuksen muulle yhtymalle, ja etenkin Dexia
SAille ja DCL:lle myontdman rahoituksen médrdn asteittaisen vahentdmisen. Rahoituksen vahentimisen osalta ei
kuitenkaan ole tehty selkedd ja sitovaa aikataulua. Komissio katsoo, ettd yksikdan yksityinen sijoittaja ei olisi
suostunut ostamaan ndiden ehtojen nojalla pankkia, jolla oli niin merkittdvd méddrd vastuita tuolloin suurissa
vaikeuksissa olleessa Dexiassa ja sen tytaryhtidissd ilman huomattavaa myyntihintaa koskevaa alennusta.

(444) Kolmanneksi asiantunteva sijoittaja ei olisi voinut hyviksyd Belgian valtion Dexialle tekemissddn, 10 pdivini
lokakuuta 2011 julkaistussa tarjouksessa antamaa sitoumusta suojata Dexia-yhtymd sellaisten tappioriskien osalta,
jotka koostuivat Arcon, Ethiaksen ja Holding Communalin voimassa olevista lainoista.

(445) Kuten DBB/Belfiuksen myyntid tutkivan menettelyn aloittamista koskevassa pditoksessi (122), tilapdisessd hyviksy-
mispddtoksessd (12%) ja menettelyn laajentamista koskevassa paitoksessd (124) on todettu, DBB/Belfiuksen myynti
Belgian valtiolle Dexian kannalta edullisin ehdoin on tukitoimi, joka sisiltyy asianomaisten jisenvaltioiden Dexian
avustamiseksi myontdmiin rakenteellisiin lisatukiin (joiden osalta komissiolla ei ollut tiedossaan riittdvin tarkkoja
tietoja, kun se hyvaksyi DBB/Belfiuksen myyntid tutkivan menettelyn aloittamista koskevan pditoksen, ja jotka
sittemmin osoittautuivat jilleenrahoitustakaukseksi, maksuvalmiustueksi ja Dexian tarkistetun hallitun alasajosuun-
nitelman hyviksi toteutetuiksi toimiksi) ja jota asiantunteva sijoittaja ei olisi voinut hyviksyd. Ndin ollen DBB/Bel-
fiuksen myyntid ei voida tarkastella muista Dexian hyviksi toteutetuista toimista erillisend ('2%).

(446) DBB:n hintaa olisi siten pitdnyt tarkistaa alaspdin, jotta siind olisi otettu huomioon Dexia/DCL:le etua tuoneet,
johdanto-osan 441-445 kappaleessa kuvatut velvoitteet. Komissio katsoo niin ollen, ettd DBB/Belfiuksen myynti-
hinta oli yliarvostettu ja korkeampi kuin yksityinen sijoittaja olisi hyviksynyt. DCL/Dexian saaman tuen médraksi
voidaan siis arvioida noin 1-2 miljardia euroa.

(447) Dexia kilpailee ulkomaalaisten yhtymien kanssa, joten toimenpide on vaikuttanut jisenvaltioiden viliseen kaup-
paan. Lisdksi liian korkea myyntihinta on vdaristanyt kilpailua.

— DBB/Belfiuksen saama tuki

(448) Komissio katsoo, ettd todisteiden perusteella Belgian valtio ei kdyttdytynyt kuten asiantunteva markkinataloussi-
joittaja ostaessaan DBB/Belfiuksen, koska myyntihinta oli markkinahintaa korkeampi ja Belgian valtion osti
DBB/Belfiuksen estddkseen yhtyman ja siten koko Belgian taloudellisen tilanteen heikentymisen.

(449) Komissio on jo menettelyn aloittamista koskevassa pddtoksessddn todennut, ettd on hyvin epitodennikéistd, ettd
yksityinen sijoittaja olisi ottanut pankkiyhtyman haltuunsa korkean pyyntihinnan ja pankin DCL/Dexiassa olevien
vastuiden takia, jotka vdhentyisivdt vain asteittain. Komissio toteaa myos, ettd markkinataloussijoittaja ei olisi
toteuttanut hankintaa niin nopealla aikataululla ja ilman asianmukaista due diligence -tutkintaa. Muodollinen
tutkinta vahvisti komission epailyt.

(12?) Ks. DBB/Belfiuksen myyntid tutkivan menettelyn aloittamista koskevan paitoksen johdanto-osan 65 kappale.
(1?%) Ks. tilapdisen hyvaksymispddtoksen johdanto-osan 16 ja 98 kappale.

(2% Ks. menettelyn laajentamista koskevan paitoksen johdanto-osan 151 kappale.

(1?%) Asia T-11/95, BP Chemicals v. komissio, tuomio 15.9.1998, Kok., s. I-3235, 170 ja 171 kohta.
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(450) Komissio toteaa lisdksi, ettd DBB[Belfius hyotyy myos siitd, ettd se ei ole endd osa Dexia-yhtymaa. Dexia-yhtyman
jasenyys aiheutti merkittavan talletuspaon DBB/Belfiuksesta ja vaaransi sen elinkelpoisuuden. Belgian viranomaiset
korostivat kyseistd seikkaa voimakkaasti myynnin yhteydessd rauhoittaakseen tallettajia.

(451) Toimenpiteen tuomat edut DBB/Belfiukselle vddristavit kilpailua, koska niiden ansiosta se voi antaa velkojilleen ja
tallettajilleen aiempaa paremman kuvan toiminnastaan. DBB/Belfius kilpailee ulkomaalaisten yhtymien kanssa, joten
toimenpide on vaikuttanut jisenvaltioiden viliseen kauppaan.

(452) Lisdksi komissio toteaa, ettd Belgian valtion toteuttama DBB/Belfiuksen osakkeiden osto edelld kuvatuin ehdoin on
DBB/Belfiuksen hyviksi myonnettyd valtiontukea.

(453) DBB|Belfiuksen merkitsemien, asianomaisten jisenvaltioiden takaamien ja Dexia SA:n jajtai DCLin liikkeeseen
laskemien joukkovelkakirjojen osalta komissio ei ole loytinyt ratkaisevia todisteita siitd, ettd DBB/Belfius olisi
saanut erityistd kilpailuetua kyseisten joukkovelkakirjojen merkitsemisestd, eli sellaista etua, jota muut DCL:n
joukkovelkakirjojen vastaavassa tilanteessa olevat merkitsijdt eivdt olisi saaneet. Hallussaan olevien todisteiden
perusteella komissio ei voi todeta, ettd kyseinen toimenpide olisi valtiontukea.

6.1.3 Tarkistetun hallitun alasajosuunnitelman ja DMA:n myynnin (ja kehityspankin perustamisen) yhtey-
dessi maksettava lisdtuki

a) lopullinen jalleenrahoitustakaus Dexia SA:lle, DCL:lle ja niiden tytiryhtioville

(454) Kuten tilapdinen jilleenrahoitustakaus, joka on viliaikaisesti hyviksytty tilapaisessd hyviksymispadtoksessd, ensim-
mdisessd takauksen jatkamista koskevassa padtoksessd, takauksen ylarajan nostamista koskevassa pddtoksessd ja
toisessa takauksen jatkamista koskevassa pddtoksessd, lopullinen 85 miljardin euron jilleenrahoitustakaus on
valtiontukea. Lopullinen jilleenrahoitustakaus sisiltad valtion varoja. Dexia ei olisi ilman valtiontakausta pystynyt
kerddmdin rahoitusta markkinoilta, joten takaus antaa Dexialle etua. Mikddn ei viittaa siihen, ettd kyseinen toi-
menpide, joka on toteutettu taloudellisen vakauden siilyttimiseksi, tayttiisi yksityisen markkinataloussijoittajan
vaatimukset. Toimenpide on valikoiva ja koskee vain Dexiaa. Toimenpiteen tarkoitus on vilttdd Dexian valiton
ja hallitsematon alasajo, mikd pankin huomattavan koon takia vaikuttaisi Euroopan unionin pankkitoiminnan
markkinoiden rakenteeseen. Komissio katsoo ndin ollen, ettd kyseinen toimenpide vaikuttaa jasenvaltioiden valiseen
kauppaan ja vadristdd tai uhkaa védristad kilpailua.

b) Dexia SA:lle myonnetty 5,5 miljardin euron piddomapohjan vahvistaminen

(455) Sen osalta, liittyyko pddomapohjan vahvistamiseen valtiontukea, komissio viittaa 13 pdivind maaliskuuta 2009
tekemddn paitokseensd ja ehdolliseen lupapddtokseen, joissa todettiin, ettd Belgian ja Ranskan valtioiden toteutta-
mat toimenpiteet sisdltivit SEUT-sopimuksen 107 artiklan 1 kohdassa tarkoitettua valtiontukea.

(456) Komissio toteaa, ettd on selvdd, ettd kyseinen toimenpide on valikoiva ja ettd sen voidaan katsoa johtuvan
kyseisestd kahdesta jasenvaltiosta, koska se koskee vain yhti yhtioitd, eli Dexia-yhtymad, ja koska sen toteutuksesta
vastasivat suoraan Belgian ja Ranskan valtiot.

(457) Kuten aiemmin on kuvattu ('2¢), Dexia SA:n pidomapohjan vahvistaminen on tarpeen, jotta Dexian alasajo voidaan
toteuttaa hallitulla tavalla. Jotta yhtymin taloudellinen asema voitaisiin vakauttaa, Dexia SAm 30 péivin syyskuuta
2012 ja DCL:n 31 péivdn joulukuuta 2012 negatiiviseen omien varojen tilanteeseen on puututtava. Yksikdan
markkinatalouden toimintaa hiukankaan ymmartiva yksityinen omistaja ei toteuttaisi vastaavaa pidomapohjan
vahvistamista vaikeuksissa olevassa yhtiossd ja samaan aikaan pyrkisi ajamaan sen toimintoja alas. Yhtio saa siis
sellaista etua pddomapohjan vahvistamisesta, jota se ei saisi asiantuntevan yksityisen sijoittajan taholta.

(12%) Ks. edelld oleva 2.2.6 jakso "Pddomapohjan vahvistaminen”, johdanto-osan 96-102 kappale.
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(458) Pddomapohjan vahvistaminen auttaa vélttimdin Dexian vilittoman ja hallitsemattoman hajoamisen. llman toimen-
piteen toteuttamista pankki asetettaisiin selvitystilaan ja se poistuisi pankkialalta nopeammin, eli sen omaisuuserat
voitaisiin jakaa nopeammalla aikataululla. Pankin huomattavan koon takia toimenpide vaikuttaa pankkitoiminnan
markkinoiden rakenteeseen Euroopan unionissa ja siten myos jasenvaltioiden véliseen kauppaan ja vaaristad kil-
pailua.

(459) Komissio toteaa ndin ollen, ettd Dexia SA:n pddomapohjan vahvistaminen sisiltid Dexian hyviksi myonnettyid
valtiontukea.

¢) Kehityspankin saama tuki

(460) Komissio katsoo, ettd kehityspankille, jonka kautta DMA:n on tarkoitus jatkaa toimintaansa, myonnetdin tukea:
a) padomankorotuksen muodossa, jonka osakkaat ovat lupautuneet myontimain, ja
b) likviditeetin muodossa, jonka samat osakkaat ovat lupautuneet myontimain NEC:le.

(461) Tama tuki maksetaan jo aiemmin myonnetyn — tdssd padtoksessa kasiteltavian — tuen lisdksi, jota DMA on saanut
Dexia-yhtymén osana.

(462) Menettelyn laajentamista koskevassa piddtoksessddn komissio katsoi, etti DMA:n myyntioperaation yhteydessd
myonnettdvd tuki on annettu edistimdin DMA:m ja "uuden kiinnelainaorganisaation” toimintaa (1?7), eli DMA:n
myyntioperaation seurauksena syntyville yhtiolle, jonka juridisia yksikoitd olisivat my6s NEC ja JV. Asianomaiset
jasenvaltiot (12%) ja Dexia ('?°) toimittivat komissiolle vastineensa huomautuksissaan menettelyn aloittamista koske-
vaan pditokseen ja Ranskan viranomaiset 4 piivind joulukuuta 2012 DMA:n myyntioperaatiosta antamassaan
ilmoituksessa (13%). Vastineiden mukaan sellaista taloudellista yksikkod kuin "uusi kiinnelainaorganisaatio” ei ollut
olemassakaan ja joka tapauksessa tdllainen organisaatio ei saisi tukea.

(463) Viitteensd tueksi asianomaiset jasenvaltiot viittaavat menettelyn laajentamista koskevaan pditokseen ja takauksen
ylarajan nostamista koskevaan pditokseen antamiin yhteisiin huomautuksiinsa, joiden mukaan kyseisen ’kiinnelai-
naorganisaation’ muodostamilla oikeushenkil6illd on eri osakkaat, ja joka tapauksessa kukin niistd tavoittelee omia
liiketoimintatavoitteitaan ja 'uuden kiinnelainaorganisaation’ eri yksikoilld [eli DMA:lla, NEC:1l4 ja JV:1l4] tulee aina
olemaan erilliset mielenkiinnon kohteet. Ainoa erillisten mielenkiinnon kohteiden puolesta toimitettu todiste on,
ettdi nimd yksikot [DMA, NEC ja JV] ovat kytkoksissd toisiinsa palvelusuhteiden kautta, jotka vertikaalisesti
yhdistavit useita eri palveluja. Kullakin tdmin arvoketjun tasolla toimijat pyrkivit saamaan mahdollisimman suuren
tuoton omien mielenkiinnon kohteidensa tavoittelusta. Kyseisten yksikoiden on jaettava keskeniin paikallisyhtei-
sojen rahoitustoimenpiteistd saatu marginaali ('*!).

(464) Kisiteltavan seikan osalta Ranskan viranomaiset viittaavat 4 pdivind joulukuuta 2012 toteutuneesta DMA:n
myyntioperaatiosta samana péivind antamassaan ilmoituksessa NEC:n ja DMA:n sekd toisaalta JV:n toteuttamiin
taloudellisiin toimenpiteisiin (132).

(465) Alustavana huomautuksena komissio muistuttaa, ettd Euroopan unionin toiminnasta annetussa sopimuksessa maa-
ritetyt, etenkin valtiontukeen liittyvat kilpailusddnnot koskevat yrityksid. Ne eivit koske luonnollisten tai oikeus-
henkiloiden muodossa toimivia liikeyrityksid tai muita juridisia yksikoita.

) Ks. menettelyn laajentamista koskevan piitoksen johdanto-osan 177, 212, 215, 218, 219, 222 ja 225 kappale.

) Ks. jasenvaltioiden 2 péivind heindkuuta 2012 antamien huomautusten 51-54 kohta.

) Ks. Dexian antamien huomautusten kappale III-2, s. 5.

0) Ks. ilmoituksen 66 kohta.

) Ks. jasenvaltioiden 2 piivind heindkuuta 2012 antamien huomautusten 51-54 kohta.

) Ks. ilmoituksen 66 kohta. Dexian tilapaiseen hyvaksymispadtokseen, menettelyn laajentamista koskevaan pditokseen, paitokseen
takauksen jatkamisesta, takauksen yldrajan nostamista koskevaan paitokseen ja toiseen pddtokseen takauksen jatkamisesta antamien
huomautusten kappaleessa I1I-2, s. 5, Dexia viittaa uudesta kiinnelainaorganisaatiosta esitettyjen kysymysten osalta viranomaisten
DMA:n myyntioperaatiosta 4 pdivand joulukuuta 2012 antamaan ilmoitukseen.
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(466) Unionin tuomioistuimen oikeuskdytinnon perusteella on selvdd, ettd Euroopan unionin kilpailulainsdddantoad so-
velletaan yrityksiin ja ettd kyseisten sddntojen nojalla yritys tarkoittaa taloudellista kokonaisuutta, johon sisaltyy
erilaisia henkilokohtaisia, aineellisia ja aineettomia elementtejd ja joka tavoittelee samaa pitkdn aikavilin taloudel-
lista tavoitetta, riippumatta kyseisen taloudellisen yksikon oikeudellisesta muodosta (133).

(467) Kahden tai useamman erillisen oikeudellisen yksikon voidaan katsoa valtiontukisddntojen soveltamisen osalta
muodostavan yhden taloudellisen yksikon. Asianomaiseksi yritykseksi katsotaan siis kyseinen taloudellinen yksikko.
Arvioidakseen, muodostavatko yksikot taloudellisen yksikon, tuomioistuin tarkastelee, onko yhdelld yksikollda maa-
rdysvaltaan oikeuttava osuus toisesta yksikostd ja onko niiden vililli toiminnallisia, taloudellisia tai orgaanisia

sidoksia (134).

(468) Komissio katsoo, ettd seuraavien perustelujen nojalla DMA, NEC ja JV muodostavat yhden, yhtendisen yrityksen: ne
tavoittelevat samaa pitkdn aikavilin taloudellista tavoitetta (Ranskan paikallisyhteisojen ja julkisten terveydenhuol-
tolaitosten rahoitusmarkkinoilla havaitun vajeen korjaaminen), vaikka kumpikin yritys toimii itsendisissé ja toisiaan
tdydentavissd rooleissa kyseisen jaetun tavoitteen saavuttamisen osalta.

(469) Ranskan lainsadddnnon nojalla (rahataloutta ja rahoitusmarkkinoita koskevan Ranskan lain L.515-22 §) lainojen ja
kiinnelainayhti6iden hallussa olevien vastaavien saamisten, arvopaperien ja joukkovelkakirjojen tai kyseisen yhtion
vastaanottamien joukkovelkakirjojen tai muiden varojen hallinnasta ja takaisinperinndstd vastaa erillinen luotto-
laitos, joka on sidottu kiinnelainayhtié6n sopimuksen nojalla. Kyseistd erottelua oikeushenkiloiden vililld ei tehda
taloudellisista vaan oikeudellisista syistd. Ranskan lain mukaan tyontekijoille annetaan etuoikeutettu asema, mikali
niiden tyonantaja asetetaan valvontaan tai ajetaan alas. Rahataloutta ja rahoitusmarkkinoita koskevan lain L.515-19
§n nojalla kiinnelainayhtion liikkeeseen laskemilla joukkovelkakirjoilla on myos etuoikeutettu asema. Kyseistd
etuoikeutettua asemaa koskevien ehtojen nojalla kaikki kiinnelainayhtion omaisuuserit on ensisijaisesti osoitettava
sen kiinnitystodistusten maksamiseen.

(470) Mikali lainsdddanto ei edellyttiisi, ettd luottolaitoksen (jolla on tyontekijo6itd) on hallittava kiinnelainayhtiotd (jolla ei
ole henkilostod), etuoikeutettujen asemien vilille syntyisi eturistiriita. Nadin ollen DMA, joka on kiinnelainayhtio, ei
voisi toimia ilman NEC:ti. DMA:ta ei katsota yritykseksi, koska Ranskan lainsddddnto ei salli se hallitsevan omaa
toimintaansa. Ranskan viranomaiset itse huomauttavat DMA:n myyntioperaatiosta antamansa ilmoituksen 78
kohdassa, ettd kiinnelainayhtioihin sovellettava lainsdddantokehys kieltdd niitd palkkaamasta henkilokuntaa. Lisaksi
viranomaiset toteavat samassa asiakirjassa, ettd DMA:n omaisuuserien pdivittdisestd hallinnasta vastaa NEC ja se
kattaa etenkin lainojen hallinnan ja takaisinperinnin, DMA:n herkkien lainojen muuttamisen muiksi kuin herkiksi
lainoiksi, arvopaperisalkun hallinnan, varainhoidon ja pitkdn aikavilin jlleenrahoituksen hallinnan kiinnitystodis-
tusten kautta, riskienhallinnan markkinatoimien kautta, DMA:n taseen hallinnan, laitteiden yllipidon ja sisdisten
luokitusmenetelmien hallinnan ('3%).

(471) Lisdksi rahataloutta ja rahoitusmarkkinoita koskevan lain L.515-13-I §:n nojalla kiinnelainayhtiéiden yksinomainen
tavoite on myontdd tai hankkia taattuja lainoja, julkisiin oikeushenkiloihin kohdistuvia vastuita ja etuoikeutetussa
asemassa olevia joukkovelkakirjoja sekd laskea liikkeeseen etuoikeutetussa asemassa olevia joukkovelkakirjoja
L.515-19 §n nojalla kyseisten omaisuuserien rahoittamiseksi.

(472) Ranskan viranomaisten DMA:n myyntioperaatiosta antaman ilmoituksen mukaan JV vastaisi DMA:n vakuussam-
mioon kuuluvien vaatimukset tdyttdvien, DMA:mn liikkeeseen laskemilla joukkovelkakirjoilla jalleenrahoitettujen
lainojen markkinoinnista. JV:n tehtdvind on toimia ainoastaan pankkiliiketoimien vilittdjind, eikd sen taseeseen
voi sisdltyd sen itsensd tuottamia lainoja, jotka myohemmin kannetaan DMA:n taseesta.

(473) JV:n tehtdvdnd on siis toimia vain vilittdjand, jonka avulla kiinnelainayhtiénd toimiva DMA pystyy tdyttimain
rahataloutta ja rahoitusmarkkinoita koskevan lain L.515-13-1 §:nn oikeudellisen médritelman. Ilman JV:tdi DMA ei
pystyisi toteuttamaan tavoitettaan "myontdd tai hankkia lainoja” kyseisen pykalin vaatimusten mukaisesti.

(3% Asia C-41/90, Hofner ja Elser v. Macrotron, tuomio 23.4.1991, Kok., s. [-1979, 21 kohta; asia C-159/91, Poucet ja Pistre v. AGF ja
Cancava, tuomio 17.2.1993, Kok., s. -637, 17 kohta.

(3% Asia C-480/09 P, AceaElectrabel Produzione SpA v. komissio, tuomio 16.12.2010, Kok., s. -13355, 47-55 kohta; asia C-222/04,
Ministero dell’Economia e delle Finanze v. Cassa di Risparmio di Firenze SpA ja muut, tuomio 10.1.2006, Kok., s. -289, 112 kohta.

(1*%) Ks. DMA:n myyntioperaatiosta annetun ilmoituksen 28 kohta.
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(474) Komissio huomauttaa lisdksi, ettd NEC:n tehtdvdnd on toimia JV:n palveluntarjoajana paikallisen julkisen sektorin
lainojen tuotannon osalta, mukaan lukien julkisille terveydenhuoltolaitoksille tarjottavat lainat. Kyseiset palvelut
kattavat etenkin lainojen markkinointia ja hallintaa koskevat tukipalvelut, muiden kuin herkkien lainojen aktii-
viseen hallintaan liittyvat tukipalvelut ja rahoitukseen ja riskeihin liittyvit palvelut.

(475) Lisdksi tapa, jolla Ranskan viranomaiset muotoilivat sitoumuksensa, viittaa siihen, ettd ne katsovat NEC:n ja DMA:n
kuuluvaan samaan yritykseen. DMA:ta koskevien sitoumusten 16 kohdassa todetaan, ettd osakkaat (Ranskan valtio,
CDC ja La Banque Postale) sitoutuvat tarjoamaan NEC:lle ja DMA:lle tarvittavan likviditeetin. Kyseisten sitoumusten
18 kohdassa NEC:n ja DMA:n pddoman médrd todetaan, ettd osakkaat sitoutuvat pitimddn pidoman riittdvalld
tasolla kattamaan mahdolliset DMA:n olemassa olevasta salkusta johtuvat tappiot. Tamd tarkoittaa, ettdi NEC:n
mahdollisten padomankorotusten maird mairdytyy DMA:n tarpeiden perusteella.

(476) DMA:lla, NEC:1l4 ja JV:1ld on loppujen lopuksi samat osakkaat (Ranskan valtio, CDC ja La Banque Postale), tosin
niiden omistusosuudet vaihtelevat.

(477) Liséksi siitd huolimatta, ettd Ranskan viranomaiset toteavat DMA:n myyntioperaatiosta antamassaan ilmoituksessa,
ettd ne tulevat kayttdimaan termid ’kehityspankki’ NEC:n ja DMA:n seki toisaalta JV:n toteuttamista taloudellisista
toimenpiteistd (%¢), komissio huomauttaa, ettd Ranskan viranomaiset vdittavat, ettd kyseinen toiminta — ja etenkin
Ranskan paikallisyhteisoille tarjottavan rahoitustoiminnan alhaisempi tuottavuus — noudattaa valtiontukisddntojd,
koska DMA, NEC ja JV [...] muodostavat yhdessd kehityspankin ('*7), ja tukevat "luokitteluaan” kehityspankik-
si (139).

(478) Komissio katsoo, ettd asianomaiset jasenvaltiot eivat voi yrittdd kiistdd, ettei tukea myonneti DMA:mn toimenpiteille
ja uudelle “kiinnelainaorganisaatiolle” (johon tissd paitoksessd ja ilmoituksissa viitataan termilld “kehityspankki”),
viittamalld, ettd kyseistd yritystd ei ole olemassakaan. Samaan aikaan ('*%) ne kuitenkin kayttavit termid "uusi
kiinnelainaorganisaatio” tai "kehityspankki” pyrkiessddn vakuuttamaan komission siitd, ettd DMA:ta koskevassa
operaatiossa noudatetaan valtiontukisadntoja.

(479) Komissio katsoo, ettd lukuisat viittaukset "kehityspankkiin” (14°) — joka kattaa DMA:n, NEC:n ja JV:n — Ranskan
viranomaisten DMA:n myyntioperaatiosta antamassa ilmoituksessa osoittavat, ettd kyseiset kolme juridista yksikk6d
edustavat saman taloudellisen yksikon tai yrityksen kolmea puolta. Mikali niin ei olisi, asianomaiset jisenvaltiot
olisivat kuvanneet ja selittineet syyt DMA:n myyntioperaation toteuttamiselle kdyttamattd tallaista ylakasitettd, joka
kattaa kolme erillistd juridista yksikkoa.

(480) Vastaavasti Ranskan viranomaisten DMA:n myyntioperaatiosta antamassa ilmoituksessa kiytetddn usein ilmaisua
DMA, NEC ja JV, mikd viittaa sithen, ettd kyseiset yksikot muodostavat yhteisen yrityksen ja harjoittavat yhdessa
taloudellista toimintaa (41).

(481) DMA:n myyntioperaatioon liittyvissd sitoumuksissa esiintyy myos viittaus DMA, NEC ja JV () sekd etenkin myos
NEC:n, DMA:n ja JV:n yhteinen liiketoimintasuunnitelma (143).

(*%) DMA:n myyntioperaatiosta annetun ilmoituksen 66 kohta.

(*7) Ks. DMA:n myyntioperaatiosta annetun ilmoituksen 111 kohta.

(*%) DMA:n myyntioperaatiosta annetun ilmoituksen 110 kohdan toinen virke ja kappaleen 4.3 otsikko: Joka tapauksessa luokittelu
kehityspankiksi mahdollistaa alhaisemman tuottavuuden. 4.3 Luokittelu kehityspankiksi mahdollistaa alhaisemman tuottavuuden.

) Huomautuksissaan menettelyn laajentamista koskevasta paitoksestid ja takauksen ylirajan nostamista koskevasta paitoksesti.

(%) Ks. DMA:n myyntioperaatiosta annetun ilmoituksen 32, 42, 58, 79, 92, 95, 100, 110, 111, 113, 122 ja 125 kohta ja alaviite 38.

('#1) Ks. DMA:n myyntioperaatiosta annetun ilmoituksen 82, 88, 92, 113, 114 (DMA:n, NEC:n ja JV:n kokonaistuottavuus), 118, 122 ja

125 (DMA:n, NEC:n ja JV:n toteuttamat toimenpiteet) kohta ja kappaleiden 3.3 ja 4.2 otsikot.
(42 Ks. sitoumusten 6, 7 ja 8 kohta.
("#%) Ks. sitoumusten 7 kohta.
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(482) Vaikka erityistd "kehityspankiksi” kutsuttavaa yritystd, johon DMA, NEC ja JV kuuluvat, ei olisi olemassakaan,
komissio silti katsoo, ettdi DMA hyotyy jdljempdnid kuvatusta tuesta (pddoman tarjoamista koskeva sitoumus),
koska se saa etua kyseisistd valtiontukea sisdltdvistd toimenpiteistd. lman kyseistid tukea tai NEC:td, DMA ei pystyisi
toimimaan (ks. johdanto-osan 470-471 kappale). Kyseinen valikoiva etu véiristdisi kilpailua Euroopan tasolla
vastaavista syistd kuin kehityspankki.

— Sitoumus tarjota padomaa NEC:lle ja DMA:lle

(483) Ranskan valtio, CDC ja La Banque Postale DMA:n osakkaina sitoutuvat pitimdin NEC:n ja DMA:n pidoman
riittdvalld tasolla kattamaan mahdolliset DMA:n olemassa olevasta salkusta (ns. "legacy’-salkusta) johtuvat tappiot,
joka sisdltdd herkkid lainoja noin 10 miljardin euron arvosta. Tdltd osin Ranskan viranomaiset ovat sitoutuneet
antamaan ilmoituksen kaikista DMA:n pddomapohjan vahvistamisista, jotka komissio sitten arvioi Euroopan unio-
nin valtiontukisddntojen perusteella.

(484) Ranskan valtion myontdma padomapohjan vahvistaminen selvisti sisdltdd julkisia varoja. Sama pitee myos CDC:n
ja La Banque Postalen myontdmiin padomankorotuksiin.

(485) Oikeuskdytinnon mukaan (144) se, ettd taloudellinen toimija on valtion maidrdysvallassa, ei riitd osoittamaan, ettd
toimijan toteuttamat toimenpiteet johtuvat valtiosta. Komission on hyvin vaikea osoittaa CDC:n ja La Banque
Postalen ja toisaalta my6s Ranskan valtion etuoikeutetusta suhteesta johtuen, ettd kasiteltivind olevassa tapauksessa
paatos myydda DMA ilmoitettujen ehtojen mukaisesti (toimenpide 1) ja padtos kattaa uuden luottolaitoksen ja
DMA:n rahoitustarpeet (toimenpide 4) tehtiin julkisten viranomaisten ohjeistuksen perusteella. Oikeuskaytinto
mahdollistaa kuitenkin sen, ettd kyseisten toimenpiteiden voidaan pditelld johtuvan valtiosta niiden toteuttamis-
hetkelld vallinneista olosuhteista johtuvien seikkojen perusteella.

(486) Seikat, kuten erityisesti “yrityksen integroituminen julkishallinnon rakenteeseen, yrityksen toiminnan luonne, toi-
minnan harjoittaminen markkinoilla yksityisten toimijoiden kanssa tavanomaisissa kilpailuolosuhteissa, yrityksen
oikeudellinen asema, se, sovelletaanko yritykseen julkisoikeutta vai yksityisoikeudellisia yhtidoikeutta koskevia
saannoksid, viranomaisten harjoittaman yrityksen hallinnointia koskevan ohjauksen maird tai muu seikka, joka
osoittaa konkreettisessa tilanteessa, ettd viranomaiset ovat osallistuneet toimenpiteestd pdattimiseen tai ettd on
epatodennikoistd, ettd tdstd ei ollut kyse, kun otetaan huomioon myos toimenpiteen laajuus, sen sisilto tai sen
edellytykset”, voivat my6s olla olennaisia arvioitaessa, voidaanko julkisen yrityksen toteuttaman toimenpiteen
katsoa johtuvan valtiosta (#°).

(487) Nyt kisiteltdvdssd asiassa on otettava huomioon, ettd CDC on 28 pdivind huhtikuuta 1816 annetun Ranskan
rahalain nojalla perustettu julkinen laitos, joka toimii lainsdddintovaltaa kayttavin tahon hoidossa ja takuulla, joka
suorittaa julkisen edun mukaisia tehtdvid (erityisesti tarjoaa rahoitusta julkisille elimille), johon sovelletaan lakien ja
asetusten mukaisia sddnt6jd ja jonka padjohtajan ja muut johtajat nimittdd Ranskan tasavallan presidentti ja
Ranskan hallitus (149).

("*4) Asia C-482/99, Ranska v. komissio, tuomio 16.5.2002, Kok., s. 1-4397, 52, 55 ja 56 kohta (tuomio asiassa Stardust Marine).
(*#) Edelld viitatun tuomion asiassa Stardust Marine 56 ja 57 kohta:

”(56) Myos muiden seikkojen perusteella voi olla mahdollista katsoa, ettd julkisen yrityksen toteuttama tukitoimenpide johtuu
valtiosta; tillaisia seikkoja voivat olla muun muassa julkisen yrityksen integroituminen julkishallinnon rakenteeseen, yrityksen
toiminnan luonne, toiminnan harjoittaminen markkinoilla yksityisten toimijoiden kanssa tavanomaisissa kilpailuolosuhteissa,
yrityksen oikeudellinen asema, se, sovelletaanko yritykseen julkisoikeutta vai yksityisoikeudellisia yhtidoikeutta koskevia
sadnnoksid, viranomaisten harjoittaman yrityksen hallinnointia koskevan ohjauksen mdird tai muu seikka, joka osoittaa
konkreettisessa tilanteessa, ettd viranomaiset ovat osallistuneet toimenpiteestd paittimiseen tai ettd on epitodenndkoistd,
ettd tdstd ei ollut kyse, kun otetaan huomioon myds toimenpiteen laajuus, sen sisdlto tai sen edellytykset.

(57) Pelkastddn se, ettd julkinen yritys on perustettu yksityisoikeudellisen pidomayhtién muodossa, ottaen huomioon itsendinen
maédrddmisvalta, joka yritykselld timén johdosta voi olla, ei kuitenkaan riitd sulkemaan pois sitd mahdollisuutta, etté tdllaisen
yhtion toteuttama tukitoimenpide voi johtua valtiosta (ks. vastaavasti em. asia C-305/89, Italia v. komissio, tuomio 21.3.1991,
13 kohta). Kun kyseessd on valvonta ja kun tihdn kdytinnossi liittyy tosiasiallinen mahdollisuus harjoittaa madraamisvaltaa, ei
voida sulkea kokonaan pois mahdollisuutta, ettd yhtion toteuttama toimenpide johtuu valtiosta, eikd ndin ollen mydskain
vaaraa perustamissopimuksen valtiontukia koskevien madraysten kiertdmisestd, vaikka julkisen yrityksen oikeudellinen muoto
voi sindnsd muiden seikkojen ohella olla merkityksellinen sen osoittamiseksi, onko jossakin konkreettisessa tilanteessa ky-
seessd valtion osallistuminen.”

(14%) Asiaa Air France koskevassa tuomiossa kyseiset seikat riittivit perusteeksi sille, ettd CDC:n voitiin katsoa kuuluvan julkiseen

sektoriin, jonka toiminnan voidaan katsoa johtuvan valtiosta (ks. etenkin asiassa T-358/94 Air France v. komissio, Kok., s. 1I-2019,

12.12.1996 annetun tuomion 58-61 kohta).
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(488) Asianomaiset jasenvaltiot vdittdvat, ettd komission nikemys, joka perustuu ensimmadisen oikeusasteen tuomioistui-
men vuonna 1996 antamaan tuomioon asiassa Air France, ei endd ole ajankohtainen myéhemman oikeuskaytin-
non (Stardust Marine) ja CDC:n asemassa tapahtuneiden muutosten nojalla. Komissio huomauttaa tistd ensinnikin,
ettd talouden uudistamisesta annetulla lailla (1¥7) muutetun rahataloutta ja rahoitusmarkkinoita koskevan lain
L.518-2 §n ja sitd seuraavien pykilien nojalla CDC muodostaa edelleen “julkisen yhtymin, joka toimii maan
yleisen edun mukaisesti” ja “joka poikkeuksellisesti toimii lainsdddantovaltaa kdyttavien viranomaisten hoidossa ja
takuulla”. Lisiksi komissio huomauttaa, ettd viitatusta myohemmistd oikeuskdytdnnostd huolimatta kyseiset seikat
on silti otettava huomioon, kun tarkastellaan, johtuvatko asianomaiset toimenpiteet valtiosta. Kyseisid seikkoja
tukevat my6s muut johdanto-osan 490-493 kappaleessa kuvatut seikat.

(489) La Banque Postale on tdysin La Posten omistuksessa. La Banque Postalen mairdysvallan lisiksi La Posten tehtdvdna
on tarjota palveluja henkiloston avulla, joka toimii La Banque Postalen etujen mukaisesti ja sen nimissi. La Posten
pddoma ja yhti6td koskevat ddnioikeudet ovat kokonaan Ranskan valtion ja CDC:n ('#%) hallussa. Lainsdddidnnon
nojalla ('*%) La Posten hallintoneuvoston puheenjohtaja nimitetddn asetuksella johtajien joukosta. Valtio esittdd La
Posten hallintoneuvoston jiseniksi kahdeksan henkil6d, CDC kolme ja yhden jisenen valtio ja CDC yhdessi. La
Posten hallintoneuvostoon kuuluu yksi paikallishallinnon edustaja. Hallintoneuvoston kokouksiin osallistuvat myos
hallituskomissaari ja valtion talous- ja rahavalvonnan La Posten erityistyoryhmin paillikko. Yksi valtion ehdotuk-
sesta nimitetty La Posten johtaja on myds Dexia SA:n johtaja, joka on osallistunut (ehdollisen lupapiitoksen
hyvaksymisestd 26 pdivind helmikuuta 2010 lahtien huhtikuuhun 2012 saakka) Ranskan viranomaisia edustavan
osaston jasenend (°%) Dexiaa koskeviin [...].

(490) Joka tapauksessa sitoumus NEC:n ja DMA:n pddomapohjan vahvistamisesta tarvittaessa annettiin samaan aikaan,
kun asianomaiset jisenvaltiot antoivat ilmoituksensa Dexian tarkistetusta hallitusta alasajosuunnitelmasta, joka
sisdltdd toimenpiteitd, jotka asianomaiset jasenvaltiot ovat itse luokitelleet tueksi, kuten uuden, lopullisen jilleen-
rahoitustakauksen ja Dexia SA:n pddomapohjan vahvistamisen.

(491) Dexian tarkistettu hallittu alasajosuunnitelma perustuu erityisesti DMA: myyntioperaation toteuttamiseen, jonka
osalta sopimus saavutettiin erityisesti NEC:n ja DMA:n pddomapohjan vahvistamisesta annetun sitoumuksen ansi-
osta.

(492) Dexian hallitun alasajon osalta asianomaiset jasenvaltiot toteavat, ettd ilman sitdi DCL ja/tai Dexia joutuisivat
maksukyvyttomyystilanteeseen ja Dexian toiminta ajettaisiin valittomasti alas, mikd epéilemattd aiheuttaisi vakavia
hairioitd Belgian, Ranskan ja Luxemburgin taloudelle ja koko euroalueelle (*°1).

(493) Lopuksi komissio huomauttaa, ettd CDC, La Banque Postale ja Ranskan valtion ovat paittineet perustaa kehitys-
pankin, jonka paitehtivi ei ole maksimoida tuottavuutta vaan korjata markkinoilla olevia puutteita. Kehityspankin
tavoitteena on tarjota rahoitusta Ranskan paikallisyhteisoille ja julkisille terveydenhuoltolaitoksille yleisen edun
nimissd. Lisdksi CDC:n ja La Banque Postale sekd myos Ranskan valtion on noudatettava tarjottavia tuotteita
(tavallisia ns. vanilla-lainoja) koskevia sitoumuksiaan.

(494) Kyseisten seikkojen perusteella on hyvin epatodennikoéisti, ettd Ranskan julkisilla viranomaisilla ei olisi padtosvaltaa
CDC:ssi ja La Banque Postalessa niiden sopimuksen osalta osallistua DMA:n luovutukseen ja uuden kehityspankin
perustamiseen sekd sitoumukseen, joka koskee NEC:n ja DMA:n paiomapohjan vahvistamista tarvittaessa.

(495) Kyseisen toimenpiteen voidaan siis katsoa johtuvan Ranskan valtiosta ja sisdltivin julkisia varoja.

(496) Sitoumus tarjota padomaa NEC:le ja DMA:lle on selkeisti valikoiva.

('*7) Laki nro 2008-776, annettu 4 paivina elokuuta 2008, Ranskan tasavallan virallinen lehti, 5.8.2008.

('*%) Huhtikuun 6 pdivdnd 2012 valtio omisti 77,1 prosenttia La Posten pddomasta ja ddnioikeuksista ja CDC 22,9 prosenttia.

(4% Julkisen sektorin demokratisoitumisesta 26 piivind heindkuuta 1983 annettu laki nro 83-675 sellaisena kuin se on muutettu
helmikuun 9 pédivind annetulla lailla nro 2010-123 julkisesta yrityksestd La Poste ja postitoiminnasta, Ranskan tasavallan virallinen
lehti nro 0034, 10.2.2010, s. 2321.

(150) Eli [...].

(1) Dexian tarkistetun hallitun alasajosuunnitelman sivu 150.
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(497) Kyseinen sitoumus antaa etua NEC:lle ja DMA:lle. Ensinndkin se kattaa herkkien lainojen salkusta mahdollisesti
aiheutuvat tappiot. Ottaen huomioon, ettd kyseisten tappioiden miira voi osoittautua merkittavaksi, jopa [1,5-4,5]
miljardiksi euroksi komission ulkoisen tilintarkastajan tekemin analyysin mukaan, DMA:n pitkin aikavilin elin-
kelpoisuus voisi olla uhattuna ilman kyseistd sitoumusta. Toiseksi osakkaiden antama sitoumus (joka on siis jo
annettu timan paatoksen ja liitteissd olevien DMA:n myyntioperaatiota koskevien sitoumusten perusteella) toteut-
taa padomapohjan vahvistaminen antaa etua kehityspankille, silld kehityspankki hy6tyy siitd, ettd markkinat ovat
tietoisia kyseisestd sitoumuksesta. Kolmanneksi kehityspankin yleiseen (DMA:ta, NEC:td ja JV:td koskevaan) lii-
ketoimintasuunnitelmaan liittyvit taloudelliset ennusteet oman pddoman tuoton osalta ovat sellaiset, ettd asiantun-
teva markkinataloussijoittaja ei sitoutuisi toteuttamaan vastaavaa padomankorotusta.

(498) Kyseinen sitoumus vadristad kilpailua, koska vaikka Ranskan paikallisyhteisoille ja julkisille terveydenhuoltolaitok-
sille tarjottava rahoitus ei ole riittavad, kyseisilli markkinoilla kuitenkin jo toimii tai niille on tulossa joitakin
rahoituslaitoksia, ja valtiontukea saavan julkisen kehityspankin tulo markkinoille vaikuttaisi kyseisten laitosten
toimintaan.

(499) Toimenpide vaikuttaisi my6s jdsenvaltioiden viliseen kauppaan, koska Ranskan paikallisyhteisojen ja julkisten
terveydenhuoltolaitosten rahoitusmarkkinat ovat avoimet kaikille Euroopan unionin jisenmaissa toimiville rahoi-
tuslaitoksille.

(500) Sitoumus tarjota pddomaa NEC:lle ja DMA:lle sisiltdd niin ollen valtiontukea.

— Sitoumus tarjota likviditeettid

(501) DMA:n myyntioperaatiota koskevien Ranskan antamien sitoumusten 16 kohdan mukaan sitoutuvat tarjoamaan
NEC:le ja DMA:lle tarvittavan likviditeetin.

(502) DMA:ta koskevien sitoumusten 16 kohdan nojalla tarjottavan likviditeetin on tiytettdvd komissiolle 8 paivina
lokakuuta 2012 annetun ilmoituksen ehdot, jotka on liitetty tdhdn paitokseen (liite IV(a)) ja kyseisiin sitoumuksiin.

(503) Kyseisen ilmoituksen mukaan kunkin annin osalta osakkaiden NEC:lle tarjoaman pitkdaikaisen rahoituksen mark-
kinahinta lasketaan, samoja maturiteettiaikoja ja valuuttoja kdyttimilld, NEC:n ja sen osakkaiden hyviksymien
luottolaitosten kirjaamien rahoituskulujen perusteella.

(504) Hyviksytyt luottolaitokset valitaan sellaisten ranskalaisten pankkien joukosta, jotka osallistuvat Euriborin méa-
rittdmiseen, pois lukien laitokset, jotka eivit ole NEC:n ja DMA:n kanssa vertailukelpoisia pitkdn aikavilin luoki-
tusten ja ndkymien ja riskiprofiilien (toiminnan tyyppi, maantieteellinen riski, vakavaraisuussuhteet jne.) osalta.
Mikali mahdollista, hyvaksyttyjd luottolaitoksia on oltava vahintadn kolme.

(505 NECn ja DMA:n rahoituskulujen on vastattava hyviksyttyjen luottolaitosten paneelin muodostamien rahoituslai-
tosten keskimadriisia kuluja.

(506) Vastaavasti osakkaiden NEC:lle markkinahintaan myontimén lyhytaikaisen rahoituksen kulujen on vastattava pane-
elin muodostamien laitosten keskimaaraisia kuluja.

(507) Komissiolle 8 paivind lokakuuta 2012 annetun ja tihin padtokseen liitetyn (liite IV(a)) ilmoituksen johdosta, joka
koskee ehtojen noudattamisesta annettua sitoumusta, komissio katsoo, ettd likviditeetti, jota NEC:n on tarkoitus
tarjota kehityspankille, noudattaa markkinaehtoja.

(508) Likviditeetin tarjoaminen komissiolle kuvatuin ehdoin (ja sitoumus tarjota kyseistd likviditeettid) ei ndin ollen tuo
kilpailuetua. TAma toimenpide ei siten sisilld valtiontukea.
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d) DMA:n myyntihinnan takia Dexialle maksettava tuki

(509) Menettelyn laajentamista koskevassa padtoksessddn komissio esitti epdilyksensa siitd, onko DMA:n 380 miljoonan
euron myyntihinta (johon sisdltyy hinnantidydennysmekanismi) markkinahintojen mukainen ('%2).

(510) Ranskan viranomaisten ja CDC:n palkkaaman rahoitusanalyytikko vahvisti my6hemmin, ettd 380 miljoonan euron
hinta on hyviksyttivd hinta asiantuntevan sijoittajan nikokulmasta, kun otetaan huomioon tappionpysdytysta-
kaukset ja herkkien lainojen synteettiset myyntimekanismit, joiden vaikutus on vastaava kuin herkkid lainoja
koskevan takauksen.

(511) Analyytikon mukaan divestointiskenaariossa (ei uutta tuotantoa) NEC/DMA:n arvo olisi [...]miljoonaa euroa.

(512) DMA:mn myyntioperaatiosta annetun ilmoituksen mukaan yhden euron myyntihinta on markkinahintojen mukai-
nen, kun otetaan huomioon takauksista luopuminen ja hinnantdydennysmekanismi sekd DMA:n taseen kehitys
vuoden 2012 kolmen ensimmiisen neljanneksen aikana.

(513) Riippumattoman asiantuntijan komissiolle toimittaman analyysin perusteella DMA:n maksamattomista summista
johtuvat ja oikeudenkiyntiin liittyvit kokonaistappiot olisivat perusskenaarion mukaan [1,5-4,5] miljardia euroa ja
stressiskenaarion mukaan [3-8] miljardia euroa.

(514) Vaikka, kuten asianomaiset jasenvaltiot ja Ranskan viranomaisten ja CDC:n palkkaama rahoitusanalyytikko katso-
vat, DMA:n markkinahinta takuiden kanssa olisi 380 miljoonaa euroa, komissio katsoo, ettd on laskennallisesti
mahdotonta, ettd NEC:n (joka omistaa 100 prosenttia DMA:n osakkeista, ja ottaen huomioon DCL:n siirtdmien ja
NEC:n kdyttoon luovutetut laitteet ja resurssit) markkinahinta ilman takuita ja [1,5-4,5]-[3-8] miljardin euron
tappioriskilld olisi 1 euro. Hinnantdydennyslausekkeesta luopuminen ei voi selittdd kyseistd hintaa, joka on liian
suuri, kun DMA:n tappioriski otetaan huomioon.

(515) Edelld johdanto-osan 483-494 kappaleessa esitettyjd perusteluja sille, miksi Ranskan valtion, CDC:n ja La Banque
Postalen NEC:lle ja DMA:lle myontimin pddoman voidaan katsoa johtuvan valtiosta ja sisdltdvin julkisia varoja,
voidaan soveltaa myos samojen osapuolten NEC:std maksamaan hintaan.

(516) Yhden euron myyntihinta hyodyttdd Dexiaa, eli myyjs, koska se on liian pieni, kun otetaan huomioon ettei Dexia
ole endd vastuussa sen tytiryhtion DMA:n omaisuuseriin liittyvistd riskeistd. Kyseinen kilpailuetu on selvisti
valikoiva toimenpide, koska se hyodyttdd yksin Dexiaa.

(517) Dexia kilpailee ulkomaisten yhtididen kanssa, joten myyntitoimenpide vaikuttaa jasenvaltioiden viliseen kauppaan
ja uhkaa my6s véiristdd kilpailua. Komissio ndin ollen toteaa, ettdi NEC:n ja DMA:n myynti Ranskan valtiolle,
CDC:lle ja La Banque Postalelle edelld kuvatuin ehdoin toteutettiin todellista arvoa korkeampaan hintaan ja siten
antaa selviasti etua myyjalle. Markkinahintaa korkeamman hinnan maksaminen on siten lisitukea Dexialle.

e) DMA:n saama tuki

(518) Komissio katsoo myos, ettd NEC/DMA:n myynti antaa etua myydylle yhtiolle.

(519) Komissio katsoo, ettd todisteiden perusteella Ranskan valtio, CDC ja La Banque Postale eivit kdyttdytyneet kuten
asiantunteva markkinataloussijoittaja ostaessaan NEC/DMA:n, koska 1) myyntihinta oli markkinahintaa korkeampi
ja 2) hankinta toteutettiin markkinoilla havaitun puutteen korjaamiseksi eikd sijoituksen tuottavuuden takia.

(15?) Ks. menettelyn laajentamista koskevan paitoksen johdanto-osan 188 kappale ja sitd seuraavat kappaleet.
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(520) Komissio toteaa lisiksi, ettdi DMA hy6tyy my0s siitd, ettd se ei ole endd osa Dexia-yhtymaia.

(521) Toimenpiteen tuomat edut DMA:lle véiristavat kilpailua, koska niiden ansiosta se voi antaa velkojilleen ja tallet-
tajilleen aiempaa paremman kuvan toiminnastaan. DMA kilpailee ulkomaalaisten yhtymien kanssa, joten toimen-
pide on vaikuttanut jdsenvaltioiden viliseen kauppaan.

(522) Komissio ndin ollen katsoo, etti NEC/[DMA:n osakkeiden myynti Ranskan valtiolle, CDC:lle ja La Banque Postalelle
edelld kuvatuin ehdoin sisdltdd valtiontukea DMA:lle.

f) Takaukset, joista on luovuttu (ei tukea)

(523) Menettelyn laajentamista koskevassa paitoksessddn komissio katsoi, ettd seuraavat takaukset, jotka alun perin piti
myontdid DMA:n myyntioperaation yhteydessd, saattavat sisiltdd valtiontukea: Dexia SA:n ja DCL:n takaus DMA:n
herkille lainoille (joiden arvo oli yhteensd noin 10 miljardia euroa), Ranskan valtion vastatakaus herkkid lainoja
koskevalle takaukselle ja tappionpysiytystakaus Dexia SA:n ja DCL:n arvopaperisalkuista johtuville tappioille.

(524) Koska asianomaiset jisenvaltiot ovat luopuneet kyseisistd takauksista, komissiolla ei endd ole tarvetta arvioida
niiden luonnetta.

6.1.4 Piitelmit

(525) Komissio piittelee, ettd seuraavat toimenpiteet sisdltivit valtiontukea: ehdollisessa lupapaitoksessi kasitelty tuki,
Arcofinin osallistuminen Dexian pddomapohjan vahvistamiseen 30 pdivdna syyskuuta 2008, asianomaisten jisen-
valtioiden Dexia SA:lle ja DCL:lle myontimi jilleenrahoitustakaus (tilapdinen takaus, joka on médrd korvata
lopullisella takauksella), DBB/Belfiuksen myynti, 5 pdivind lokakuuta 2011 alkaen myonnetty maksuvalmiustuki
(BNB ei endd myonnd tukea, mutta BdF jatkaa tuen myontamistd edelleen), Dexia SA:n padomapohjan vahvista-
minen, NEC:n ja DMA:n pddomapohjan vahvistamista koskeva sitoumus ja DMA:n myynti.

6.2 TUEN MAARAN ARVIOINTI

(526) Ehdollisessa lupapddtoksessd kasitellyn tuen maird on jo arvioitu:

— lokakuussa 2008 suoritetun pddomapohjan vahvistamisen osalta ehdollisessa lupapditoksessd katsottiin 5,2
miljardia euroa johtuvan Belgian ja Ranskan valtioista. Kyseiseen summaan on lisittdvd Arcofinin 350 miljoo-
nan euron osuus;

— Belgian ja Ranskan valtioiden arvoltaan alentuneille omaisuuserille antaman takauksen tukielementin arvoksi
maddritettiin 3,2 miljardia euroa;

— BNB:n maksaman maksuvalmiustuen enimmaisméarastd Belgian valtion takaama osuus, eli 35 miljardia euroa;

— Belgian, Ranskan ja Luxemburgin valtioiden myontimad jilleenrahoitustakaus yhtymalle, eli enintddn 135
miljardia euroa.

(527) Asianomaisten jisenvaltioiden Dexia SA:lle ja DCL:le myontimd, tilapdisessd hyviksymispaitoksessd tilapdisesti
myonnetty jilleenrahoitustakaus kasvoi 45 miljardista eurosta 55 miljardiin euroon. Takaus tullaan korvaamaan 85
miljardin euron lopullisella takauksella
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(528) Maksuvalmiustukien muodossa myonnetyn tuen osalta asianomaiset jasenvaltiot huomauttivat, ettd maksuvalmi-
ustukien sisdltdmdn tuen midrdn ei kuitenkaan voida katsoa olevan enempii kuin puolet maksuvalmiustuen
kokonaismédrastd, mikd vastaa BNB:n Dexialle myontdmin tuen osuutta; toinen puolikas on mydnnetty Banque
de Francen nimissd ja riskilld (**3).

(529) Tamd ei pidd paikkaansa: Belgian viranomaisten uudesta maksuvalmiustuesta antaman ilmoituksen sekd 2 paivina
helmikuuta 2012 tehdyn sopimuksen ehtojen perusteella on selvidd, ettd kumpikin keskuspankki myonsi maksu-
valmiustukea “toimivaltansa alaisena” olevalle pankille, eli BNB myonsi tukea DBB/Belfiukselle ja BAF DCL:lle.

(530) Vaikka BdF ei noudattaisikaan sitoumustaan korvata BNB:lle 50 prosenttia kaikista tappioista, jotka ovat aiheutu-
neet DBB:n maksukyvyttomyydestd DBBBelfiukselle myonnetyn maksuvalmiustuen osalta, BNB:1ld olisi nidin ollen
yhé Belgian valtion myontima takaus DBB/Belfiuksen maksukyvyttomyydestd aiheutuvan kokonaisriskin osalta.

(531) Vain 50 prosentilla BdF:n DCL:lle myo6ntiméstd maksuvalmiustuesta on valtion vastatakaus, eli Belgian BNB:lle
myontdmd vastatakaus, joka puolestaan sitoutui maksamaan puolet BdF:n tappioista. Komission tietojen mukaan
Ranskan valtio ei ole myontinyt takausta BdF:lle.

(532) Kaikki BNB:n myontdimd maksuvalmiustuki on valtiontukea. Kuitenkin vain 50 prosenttia BdF:n myontimastd
maksuvalmiustuesta on valtiontukea.

(533) Valtiontuen osuus BNB:n myontdmastd maksuvalmiustuesta vastaa myonnettyd enimmaismairda, eli [...] miljardia
euroa. Valtiontuen osuus BdF:n myontimastd maksuvalmiustuesta vastaa puolta 2 pdivastd helmikuuta 2012
lahtien myonnetystd enimmaismairastd, eli [...] miljardia euroa.

(534) Belgian ja Ranskan Dexialle myontima paiomankorotus on 5,5 miljardia euroa.

(535) Dexian saaman edun arvoksi DBB/Belfiuksen myynnistd Belgian valtiolle on arvioitu 1-2 miljardia euroa. DBB/Bel-
fiuksen saama etua kyseisestd liiketoimesta ei voida laskennallisesti maarittda.

(536) DMA:n myynnistd Dexialle tai DMA:lle aiheutuvan edun osalta tuen méirdd on mahdotonta arvioida.

(537) DMAm saaman edun osalta uusien osakkaiden antamasta sitoumuksesta tarjota DMA:lle pddomaa tarvittaessa, tuen
madrad on mahdotonta arvioida.

6.3 TUEN SOVELTUVUUS SISAMARKKINOILLE

(538) SEUT-sopimuksen 107 artiklan 3 kohdan b alakohdan mukaan sisimarkkinoille soveltuvana voidaan pitdd “tukea
[...] jasenvaltion taloudessa olevan vakavan hiirion poistamiseen”.

(539) Finanssikriisin alkamisesta syksylli 2008 lahtien komissio on hyviksynyt rahoituslaitoksille SEUT-sopimuksen
107 artiklan 3 kohdan b alakohdan nojalla myénnetyn valtiontuen, mikéli sovellettavissa tiedonannoissa madritetyt
soveltuvuuskriteerit tayttyvit. Valtiontukisadntojen soveltamisesta finanssikriisin yhteydessd pankkien hyviksi to-
teutettaviin tukitoimenpiteisiin 1 paividstd tammikuuta 2012 annetussa komission tiedonannossa (**) komissio
toteaa, ettd valtiontuen hyviksymistd 107 artiklan 3 kohdan b alakohdan mukaisesti koskevat vaatimukset tayt-
tyvit yha kaikissa jasenvaltioissa. Komission tekemit paiatokset, joissa hyviksytddn Belgian, Ranskan ja Luxembur-
gin viranomaisten finanssikriisin torjumiseksi toteuttamat toimet, vahvistavat, ettd finanssisektorilla toteutettuja
toimenpiteitd voidaan arvioida edelldi mainitun mairdyksen nojalla. Néin ollen asianomaisten tukitoimenpiteiden
arvioinnin oikeusperustana on SEUT-sopimuksen 107 artiklan 3 kohdan b alakohta, kuten myos 19 paivind
marraskuuta 2008 annetussa padtoksessd, Dexiaa koskevissa 13 pdivind maaliskuuta 2009 ja 30 pdivand lokakuuta
2009 annetuissa padtoksissd, ehdollisessa lupapddtoksessd, DBB/Belfiuksen myyntid tutkivan menettelyn aloitta-
mista koskevassa paitoksessd, tilapdisessd hyviksymispadtoksessd, Dexia BIL:n myyntid tutkivan menettelyn aloit-
tamisesta 30 paivand huhtikuuta annetussa pddtoksessd, menettelyn laajentamista koskevassa paatoksessd, ensim-
mdisessd takauksen jatkamista koskevassa pidtoksessd, takauksen ylirajan nostamista koskevassa pddtoksessi,
toisessa takauksen jatkamista koskevassa paatoksessd ja Dexia BIL:n myyntid koskevassa lopullisessa paatoksessa.

(5% Ks. asianomaisten jasenvaltioiden huomautukset menettelyn laajentamista koskevasta padtoksestd ja takauksen yldrajan nostamista
koskevasta paitoksestd, 42 kohta.
(154 EUVL C 356, 6.12.2011, s. 7, ks. 3 kohta.
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(540) Komissio katsoo ndin ollen, ettd Dexian tarkistetun hallitun alasajosuunnitelman ja DBB/Belfiuksen rakenneuu-
distussuunnitelman arviointi voidaan suorittaa SEUT-sopimuksen 107 artiklan 3 kohdan b alakohdan nojalla, kun
otetaan huomioon elinkelpoisuuden palauttamisesta ja rahoitusalalla timanhetkisessd kriisissd toteutettujen raken-
neuudistustoimenpiteiden arvioinnista valtiontukisddnt6jen perusteella annettu komission tiedonanto (1*°).

(541) Ehdollisessa lupapaitoksessi kisitellyn tuen ja Arcofinin Dexialle myontimddn paiomankorotukseen sisiltyvin
lisituen, josta komissio tekee padtoksen tdssd pddtoksessd, osalta komissio toteaa, ettd Dexialle ennen ehdollista
lupapditostd myonnetyn tuen mdadrd oli tosiasiallisesti suurempi kuin kyseisessd padtoksessd on todettu. Tama
johtuu Arcofinin Dexialle myontdmain pddomankorotukseen sisiltyvistd lisituesta, josta komissiolla ei ollut tie-
dossaan kaikkia yksityiskohtia, kun se hyviksyi ehdollisen lupapddtoksen. Téstd huolimatta komissio voi silti
katsoa, ettd kyseinen tuki sekd Arcofinin Dexialle myontimaistd padomankorotuksesta johtuva tuki soveltuvat
sisimarkkinoille SEUT-sopimuksen 107 artiklan 3 kohdan b alakohdan nojalla. Dexialle ennen ehdollista lupa-
padtostd myonnetyn tuen mairdn soveltuvuus sisimarkkinoille on arvioitava Dexian uuden hallitun alasajosuun-
nitelman, Belfiuksen rakenneuudistussuunnitelmien ja DMA:n myynnin perusteella, silli ne korvaavat komissiolle
ehdollista lupapddtostd varten toimitetun Dexian rakenneuudistussuunnitelman.

6.3.1 DBB/Belfiuksen rakenneuudistussuunnitelman soveltuvuus

(542) Rakenneuudistuksen laajuus riippuu kunkin pankin ongelmien vakavuudesta ja saadun tuen mdaarastd. Taltd osin
huomioitava tuki johtuu pddomapohjan vahvistamiseksi ja arvoltaan alentuneiden omaisuuserien kisittelemiseksi
toteutetuista toimenpiteistd sekd Dexia-yhtymalle aiemmin myonnetyistd takauksista, joista my6s DBB/Belfius on
hy6tynyt. Lisiksi on huomioitava BNB:n DBB/Belfiukselle myontimi maksuvalmiustuki sen johdosta, ettei se
padssyt markkinoille. Lisdksi komissio huomauttaa, ettd DBB/Belfius myytiin Belgian valtiolle ja ndin ollen kdytin-
nossd irrotettiin emoyhtiostd DCL/Dexiasta, jolla oli edelld kuvattuja vakavia ongelmia, joiden johdosta sen osalta
pdddyttiin toiminnan hallittuun alasajoon.

(543) BNB:n DBB/Belfiukselle myontimastd maksuvalmiustuesta 21 pdivand lokakuuta 2011 antamassaan ilmoituksessa
Belgian viranomaiset esittivit kaksi keskenddn ristiriitaista lausuntoa, joista toisen mukaan toimenpide ei liity
Dexian rakenneuudistussuunnitelmaan (1°%), mutta toisen perusteella komission pitiisi katsoa toimenpide 26 pai-
vind helmikuuta 2010 hyviksytyn rakenneuudistussuunnitelman tarkistetuksi versioksi ('*7). Lisdksi Dexian ensim-
miisestd hallitusta alasajosuunnitelmasta annetussa ilmoituksessa kyseinen maksuvalmiustuki oli ensimmadinen
asianomaisten jasenvaltioiden mainitsema tuki, jonka komissio voisi mahdollisesti luokitella Dexian hyviksi anne-
tuksi tueksi hallitun alasajosuunnitelman yhteydessi (*°8).

(544) Asianomaisten jisenvaltioiden 2 piivind heindkuuta 2012 antamissa huomautuksissaan menettelyn laajentamista
koskevaan paidtokseen ja takauksen yldrajan nostamista koskevaan pddtokseen jasenvaltiot toteavat, ettd — vaikka
Belgian viranomaiset katsovatkin, ettei maksuvalmiustuet eivét suoraan liity rakenneuudistussuunnitelmaan (>?) -
maksuvalmiustuilla voi olla vaikutusta rakenneuudistussuunnitelmaan (1¢9).

(545) Joka tapauksessa Belgian viranomaiset katsovat, ettd komissiolla ei ole syytd muuttaa mielipidettddn [siitd, ettd]
vuonna 2011 myonnetyt maksuvalmiustuet olivat tarpeellisia Dexian pelastamisen kannalta (°!). Lisiksi viran-
omaiset hyviksyvit sen, ettd mikali komissio luokittelee maksuvalmiustuet valtiontueksi, tima olisi peruste katsoa
maksuvalmiustukien muodostavan osan Dexian hallittua alasajosuunnitelmaa (162).

(15 EUVL C 195, 19.8.2009, s. 9.

(*56) Maksuvalmiustuesta annetun ilmoituksen 7 kohta: "Moreover, the Belgian autorities’ position is that the ELA from NBB to DBB does
not relate to the Dexia restructuring plan as such and, that in any event, no commitments should be imposed or maintained on
DBB.” (Korostus listty.)

("57) Ks. Belgian 21 piividni lokakuuta 2011 maksuvalmiustuesta antaman ilmoituksen E luvun 20 kohta, s. 8:

"E. The NBB's ELA to DBB is in line with the 2010 restructuring plan.

30. Given that the ELA operation is necessary, [...] in order to preserve financial stability, to secure DBB’s viability and to maintain
effective competition in the markets, it is within the Commission’s powers, pursuant to the Commitments annexed to the
Commission’s decision of 26 February 2010, to authorise any relevant amendments [...] to the restructuring plan, caused by
the ELA provided by NBB to DBB.” (Korostus lisitty.)

("°%) Dexian hallitusta alasajosuunnitelmasta annetun ilmoituksen B luku ja kappale 1, jotka on otsikoitu seuraavasti: Hallitun ala-
sajosuunnitelman yhteydessd Dexialle myonnetyn tuen kuvaus ja BNB:n myontdma maksuvalmiustuki.

(%) Ks. huomautusten 32 kohta, s 11.

(%) Ks. huomautusten 33 kohta, s 11.

(1) Ks. huomautusten 39 kohta, s 13.

('6?) Ks. huomautusten 34 kohta, s. 12: Ainut peruste katsoa maksuvalmiustukien muodostavan osan Dexian hallittua alasajosuunnitel-

maa olisi, jos ne luokiteltaisiin valtiontuiksi.
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(546) Komissio katsoo, ettd kuten kaikki Dexiaa hyodyttineet tukitoimet, DCL:lle myonnetty maksuvalmiustuki hyodyt-
tdd nyt yhtiotd, joka on osa yritystd, jonka toimintaa ollaan ajamassa hallitusti alas, kun taas DBB/Belfiukselle
myonnetty maksuvalmiustuki lakkautettiin pian sen jilkeen, kun DBB/Belfius oli myyty Belgian valtiolle ('¢3).

(547) Rakenneuudistussuunnitelman soveltuvuutta sisimarkkinoille on arvioitava seuraavien rakenneuudistustiedonan-
nossa asetettujen ehtojen perusteella:

— rakenneuudistussuunnitelman avulla on voitava palauttaa laitoksen pitkdn aikavilin elinkelpoisuus;

— rakenneuudistussuunnitelmassa on varmistettava, ettd valtio ja pankki osallistuvat rakenneuudistuksen kustan-
nuksiin asianmukaisilla osuuksilla;

— rakenneuudistussuunnitelman on sallittava tuesta aiheutuvan kilpailun védristymisen korjaustoimet.

a) Laitoksen pitkdn aikavilin elinkelpoisuuden palauttaminen

(548) Kun tarkastellaan asianomaisten kolmansien osapuolten huomautuksia (ks. johdanto-osan 348-349 kappale),
komissio katsoo huomautusten A ja B osalta, ettd DBB/Belfius ei ole tarjonnut epdtavanomaisen alhaisia hintaehtoja
sellaisten lyhytaikaisten rahoitustuotteidensa (mairdaikaiset tilit) tai pitkdaikaisten tuotteidensa (kiinnelainat) osalta,
jotka voisivat vaarantaa yhtién elinkelpoisuuden ja vadristdd kilpailua. Lisiksi komissio katsoo huomautuksen B
osalta, ettd vaikka laitoksen nimenmuutos véistimatta aiheutti ylimadraisia kustannuksia, ne eivdt kuitenkaan olleet
suhteettomia, ja toimenpiteen pitdisi auttaa yhtymaa pitkalld aikavalilla.

(549) Komissio suhtautuu myonteisesti toteutettuihin litketoiminta- ja markkinointitoimenpiteisiin, erityisesti pankin
nimen vaihtamiseen, minkd pitdisi auttaa yhtymai rajoittamaan Dexia-yhtyman taloudellisista ongelmista aiheutu-
neita negatiivisia vaikutuksia yhtymin maineelle ja konsolidoimaan yhtyman talletuspohjan.

(550) Yhtymidn Belgian liiketoiminta ja asiakaskanta ovat vahvalla pohjalla sen kaikilla kolmella ydintoimintalinjalla.
Kustannusleikkauksien ja tiettyjen prosessien jdrkeistimisen pitdisi auttaa alentamaan kulu/tuotto-suhteen 69 pro-
senttiin, eli vastaavaan kuin kilpailijoilla. Tytdryhti6itd koskeva strategia ("avoin toimipiste -konsepti”) voi auttaa
pitimain kustannukset aisoissa ja kehittdmain arvoa lisddvid toimenpiteitd ja palveluja.

(551) Dexiaan kuulumisen ajoilta "perityt” keskeiset riskit on tunnistettu ja niiden korjaamiseksi on toteutettu tai tullaan
toteuttamaan erityisesti seuraavat toimenpiteet: riskienpoistostrategia, omaisuuserien jakamista koskevien menette-
lyjen uudelleenarviointi, talletuspohjan ja likviditeetin vahvistaminen, Iyhytaikaisen rahoituksen kdyton rajoittami-
nen, sovelletun hinnoittelukdytinnon muuttaminen (maksuvalmiuskustannusten huomioon ottaminen) ja taseen
arvon pienentdiminen.

(552) Komissio huomauttaa, ettd pankin vahittdispankkitoiminnan odotettujen tappioiden uskotaan pysyvin vahdisind
vuosina 2012-2016. Tappioiden kokonaismiddrd on noin [350-450] miljoonaa euroa, miki tarkoittaa [15-35]
peruspisteen vuotuista riskikustannusta. Perinteisesti DBB/Belfiuksen vihittdispankkitoimintaan liittyva riskikustan-
nus on ollut [5-25] peruspistettd vuosina 2007-2011.

(553) Komissio huomauttaa, ettd yhtymin vakuutuspuolen tarjoamien strukturoitujen tuotteiden osuus taseesta on
marginaalinen. Yhtymin on tarjottava asiakkailleen vain tavallisia (plain vanilla) tuotteita, lukuun ottamatta uusia
strukturoituja tuotteita, kuten [...] (ei taattua padomaa), joiden riskit rajoittuvat syndikointiin ja vastaaviin toimin-
tamenoihin.

Investointisalkusta odotettavat tappiot

(554) Joulukuun 31 péivind 2011 DBB/Belfiuksella oli useita vastuita (1°%) (arvopapereiden, lainojen jne. muodossa)
yhtidissd, jotka eividt olleet investointikelpoisia tai jotka oli jo todettu maksukyvyttomiksi ja joiden osalta oli jo
kirjattu erityissdannoksia.

('6%) DBB/Belfius myytiin 20 paivina lokakuuta 2011, ja DBB/Belfiukselle myonnettyd maksuvalmiustukea vahennettiin vuoden 2012
alkupuolella ja se lakkautettiin kokonaan 1 paivind helmikuuta 2012.

('6%*) Namdi saamiset sisalsivit [2,5-7,5] miljardin euron edestd arvopapereita, [2,5-7,5] miljardin euron edestdi PWB-lainoja ja [10-15]
miljardin euron edestd muita saamisia (erityisesti véhittdispankkitoiminnan asiakkaille myo6nnettyja lainoja).
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(555) Tappioiden mdirdn vuosina 2012-2016 (mukaan lukien PWB- ja RCB-lainojen salkuista aiheutuvat tappiot)
odotetaan olevan perusskenaariossa [700-1 000] miljoonaa euroa ja stressiskenaariossa [1 000-1 350] miljoonaa
euroa. Asiakkaille ja investointisalkuille myonnettyjen lainojen kokonaistaseen osalta kyseiset tappiot vastaavat
[10-25] peruspisteen vuotuisia menoja. Investointisalkusta aiheutuvat odotetut tappiot ([250-550] miljoonaa
euroa) vuosina 2012-2016 vastaavat [100-150] peruspistettd salkun nimellisarvosta 31 paivini joulukuuta 2011.
Komission arvion mukaan ndmd odotetut tappiot ovat realistisia eivdtkd todennikoisesti uhkaa pankin pitkin
aikavilin elinkelpoisuutta.

(556) Komissio antaa tunnustusta riskinpoistostrategiasta, jota on tehokkaasti toteutettu vuoden 2012 alkupuolelta
ldhtien. Kyseinen toimenpide todennikoisesti vahentdd pitkin aikavilin riskejd yhtymin elinkelpoisuuden kannalta,
vaikka se onkin aiheuttanut huomattavia tappioita (noin [275-350] miljoonan euron nimellistappiot arvopape-
reista, jotka myytiin noin [0-5] miljardilla eurolla).

(557) DBB|Belfiuksella oli 31 paivind maaliskuuta 2012 lisiksi luottojohdannaisiin liittyvid positioita. Suurimmalla osalla
kyseisistd positioista on takaus, eivitkd ne muodosta luottoriskid, lukuun ottamatta yhtd jdljelld olevaa arvoltaan
[0-5] miljardin euron avointa positiota. Komissio huomauttaa, ettd jotkin naistd positioista kuitenkin muodostavat
pienen jiljelld olevan korrelaatioriskin, joka ei kuitenkaan todennidkoisesti uhkaa yhtymin elinkelpoisuutta.

Rahoitus ja maksuvalmius

(558) DBB/Belfius suunnittelee vahvistavansa vakaiden rahoituslahteidensd osuutta hankkimalla lisad talletuksia véhittais-
pankkitoiminnan asiakkailta ja julkisilta viranomaisilta. Tavoitteena on, ettd ndma kattaisivat [50-75] prosenttia
rahoituksesta vuonna 2016, mikd vastaa Belgian vihittdispankkitoiminnan markkinoilla toimivien muiden pank-
kien tasoa, verrattuna vuoden 2012 [50-75] prosenttiin. Pitkdn aikavilin rahoitusta lisitddn my6s muun muassa
laskemalla liikkeeseen taattuja joukkovelkakirjoja. Lyhytaikaisen rahoituksen (vakuudeton tai repo-lainaus) kaytt6d
pyritadn vihentiméddn. Keskuspankin jélleenrahoitus kattaa [0-5 prosenttia rahoituksesta] vuonna 2016 verrattuna
vuoden 2012 [0-25] prosenttiin. DBB/Belfius ei ole kayttinyt maksuvalmiustukea helmikuun 2012 jilkeen.

Kuva 8

DBB/Belfiuksen rahoituslihteet

(559) Maaliskuun 7 péivin 2012 jilkeen DBB/Belfiuksen vakuudettomat vastuut Dexialle ovat laskeneet lihes olemat-
tomiin.

(560) Komissio ndin ollen katsoo, ettd maksuvalmiusasteiden pitdisi parantua huomattavasti rakenneuudistusjakson
loppuun mennessd. Yhtymin maksuvalmiuden pitdisi parantua [30-45] miljardin euron kiteispuskurin perustami-
sella vuoteen 206 mennessa.

Hallinto

(561) Komissio toteaa, ettd organisaatiorakenteen alimman tason komiteat eivit tosiasiallisesti voi hyviksyd merkittavid
liiketoimia (esimerkiksi komitealle nro 3 asetettu raja investointiluokkaan kuulumattomien paikallisyhteis6jen
kanssa toteutettavien liiketoimien osalta on 25 miljoonaa euroa), mikd todenndkoisesti parantaa riskienhallintaa.

Mahdolliset riskit

(562) Komissio huomauttaa, ettd lukuisat seikat voivat vaikuttaa yhtyman tuottavuuteen epasuotuisissa markkinaolosuh-
teissa: 1) PMG-investointisalkun kirjanpitoarvo oli 17,35 miljardia euroa ja markkina-arvo vain [10-20] miljardia
euroa 31 pdivind joulukuuta 2011, mikd tarkoitti [0-5] miljardin euron markkina-arvotappiota ([15-35] prosent-
tia kirjanpitoarvosta), 2) investointipankkikonsultin kdyttimien menetelmien nojalla tappioita ei odoteta perus- eikd
stressiskenaarion mukaan syntyvin seuraavan viiden vuoden aikana arvopaperistettuja tuotteita (ABS ja MBS)
koskevista vastuista, 3) DBB/Belfiuksella oli [150-200] miljoonan euron positio kreikkalaisten RMBS-instrument-
tien ('%°) osalta 31 piivind joulukuuta 2011. Kyseinen positio pienennettiin [100-150] miljoonaan euroon tou-
kokuussa 2012. Odotetut tappiot kyseisistd vastuista on [15-35] miljoonaa euroa perusskenaariossa ja [50-100]
miljoonaa euroa stressiskenaariossa. Erddn investointipankin suorittamien laskelmien mukaan DBB/Belfiuksen pe-
russkenaariossaan kdyttimdd makrotaloudellista tilannetta vastaavassa tilanteessa odotetut tappiot olisivat noin
[50-100] miljoonaa euroa.

(16%) RMBS = asuntolainavakuudelliset arvopaperit.
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Johtopdtds elinkelpoisuuden sdilymisestd perusskenaariossa

(563) Komissio toteaa, ettd DBB/Belfius on keskittinyt toimintansa uudelleen ydintoimintoihinsa. Yhtyman Belgian lii-
ketoiminta on vakaalla pohjalla, minka pitiisi varmistaa sen pitkdn aikavilin elinkelpoisuus. Yhtion keskeisida Dexia-
yhtymidn jdsenyydestd aiheutuneita riskejd (esimerkiksi taloudellinen epatasapaino ja likviditeettiprofiilin alttius)
pitdisi vahentdd. Jo kdyttoon otetun yleisen riskinpoistamis- ja purkamisstrategian pitdisi my0s auttaa varmistamaan
yhtymin tulevaisuus pitkalld aikavalilla.

(564) DBB/Belfiuksen haltuun on kuitenkin jadnyt Dexian ajoilta huomattava omaisuuserien salkku ja erityisesti joukko-
velkakirjasalkku, jotka sisaltdvit lukuisia valtiovastuita ja niiden luonteisia vastuita, joiden markkina-arvo on ne-
gatiivinen ja joista aiheutuvat tappiot voivat olla odotettua suuremmat, mikali markkinatilanne heikentyy. Edelld
kuvattuja ennusteita koskeva tarkastelu osoittaa, ettd DBB/Belfius-yhtyman pitdisi pystya kattamaan kyseiset tappiot
ilman, ettd sen elinkelpoisuus vaarantuu.

(565) Komissio katsoo niin ollen riippumattoman asiantuntijan havaintojen mukaisesti, ettd DBB/Belfiuksen taloudelliset
ennusteet viittaavat sithen, ettd pankki pystyy kattamaan odotetut tappiot. Komissio katsoo, ettd taseen koon
vihentdmisen yhteensd 20 prosentilla ja sen, ettei rakenneuudistuskauden aikana saatavista tuotoista jaeta osinkoa,
pitdisi vahvistaa lakisddteistd vakavaraisuusastetta (vuonna 2016 Basel I[l:n mukaisen rajoituksettomien ensisijaisten
omien varojen asteen olisi oltava 10,7 prosenttia).

Rakenneuudistussuunnitelman yhteydessi kuvattu. stressiskenaario

(566) Belgian viranomaisten kuvaama stressiskenaario tdyttdd komission vaatimukset. Se on laadittu EBA-menetel-
mad (1%9) kdyttden ja mittaa pankin elinkelpoisuutta tilanteessa, jossa se joutuu kohtaamaan useita ulkoisia hairioitd,
jotka voivat vaikuttaa muun muassa pankin omaisuuserien laatuun, liikketoimintamalliin ja rahoitusehtoihin.

(567) Skenaario kuvaa noin [650-750] miljoonan euron vaikutuksen kumulatiiviseen nettotulokseen ennen veroja, eli
tulos olisi noin [10-40] prosenttia perusskenaarion mukaan odotetusta tuloksesta. Kyseinen vaikutus koskisi
padasiassa pankkitoimintaa (-[650-750] miljoonaa euroa). Kokonaisvaikutuksesta [25-75] prosenttia johtuisi luot-
toriskin kohoamisesta ja siihen liittyvastd omaisuuserien salkuista aiheutuvista tappioista. Vaikutus olisi suurin
varainhoitovuosien 2013 ja 2014 osalta, mutta ennakoidun seuraavien vuosien aikana tapahtuvan talouden ja
rahoitusmarkkinoiden vakautumisen uskotaan sdilyttdvin yhtymén tuottavana vuoteen 2016 saakka. Oman pii-
oman tuoton pitdisi siis olla ldhes identtinen viiden vuoden aikavililli. DBB/Belfiuksen vakavaraisuus ei olisi
uhattuna, koska sen rajoituksettomien ensisijaisten omien varojen aste olisi [7,5-15] prosenttia, eli suurempi
mitd Basel III -asetuksessa edellytetddn.

(568) Edelld kuvattujen ennusteiden perusteella on selvii, ettdi DBB/Belfius-yhtymin elinkelpoisuus ei olisi uhattuna
heikentyneessid markkinatilanteessakaan.

6.3.2 Laitoksen oma osuus
Rakenneuudistuskustannusten rajoittaminen

(569) Rakenneuudistustiedonannossa todetaan (kohta 23), ettd rakenneuudistustuki olisi rajoitettava niin, ettd se kattaa
kustannukset, jotka ovat valttimattomia elinkelpoisuuden palauttamiseksi.

(570) Komissio katsoo, ettd kisiteltdvind olevassa asiassa kyseinen vaatimus on tdytetty seuraavista syistd. DBB/Belfius
aikoo jdrjestdd toimintansa uudelleen ydintoimintalinjojensa ympdrille, ja se on myynyt DAM:n osakkeensa. Ky-
seiset toimet auttavat rajoittamaan kustannuksia ja keskittimédn resursseja ydintoimintoihin.

(571) Komissio suhtautuu myonteisesti myos Belgian viranomaisten antamaan sitoumukseen, jonka mukaan DBB/Belfius
ei hanki omistusosuuksia muista yhti6istd, rahoituslaitokset mukaan lukien, eikd laajenna toimintaansa ennen
vuoden 2014 loppua. Komissio huomauttaa, ettd kyseinen sitoumus on rajoitettu kestdimain kahden vuoden
ajan tdmdn pddtoksen antamisesta, vaikka rakenneuudistustiedonannon mukaan kyseisen kiellon “olisi oltava voi-
massa vahintddn kolme vuotta”. Ottaen huomioon, ettd DBB/Belfiukseen sovellettiin 26 piivind helmikuuta 2010
annetun ehdollisen lupapiitoksen nojalla omistusosuuksien hankintakieltoa jo timin ollessa vield osa

(16%) EBA = Euroopan pankkiviranomainen.
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Dexia-yhtymaid, komissio katsoo, ettd kyseisen sitoumuksen kesto on siten ldhes neljd vuotta. Komissio toteaa ndin
ollen, ettd kyseinen sitoumus noudattaa rakenneuudistustiedonantoa. Kyseinen sitoumus antaa lisivahvistusta sille,
ettd rakenneuudistusmenot rajoitetaan ydintoimintojen elinkelpoisuuden palauttamiseen eikd niitd kdytetd moni-
muotoisuuden kehittdmiseen tai ulkoisen kasvun lisddmiseen.

Tuen mddrdn rajoittaminen, merkittdvd oma osallistuminen

(572) Rakenneuudistustiedonannossa todetaan, ettd jotta valtiontuen maird voitaisiin rajoittaa vélttiméattomaan, pankkien
olisi kiytettdvd omia varojaan. Tama tarkoittaa esimerkiksi sitd, ettd myos pankkiin sijoittaneet (osakkaat, joukko-
velkakirjojen haltijat) kattavat tappioita ja maksavat asianmukaisen vastikkeen valtion tukitoimista.

(573) Komission on siten varmistettava, ettd valtiontuen maird on rajoitettu vilttimattomain. Taman johdosta komissio
suhtautuu myonteisesti seuraavassa esitettyihin seikkoihin.

(574) Komissio toteaa, ettd vuonna 2012 DBB/Belfius osti takaisin omia velkojaan useaan otteeseen huomattavalla
alennuksella ([50-100] prosenttia nimellisarvosta). Tamin ansiosta se sai tuottoa verojen jilkeen [250-750]
miljoonaa euroa. Kyseinen tuotto vastaa joukkovelkakirjojen haltijoille aiheutuneita tappioita, mikd auttaa vastuun
jakamisessa.

(575) Komissio my0s toteaa, ettd osinkojen jako, korkolippujen takaisinmaksu ja harkinnanvarainen takaisinmaksu
keskeytetddn 31 pdivddn joulukuuta 2014 asti, mikdi on myds myonteinen toimenpide. Belgian viranomaiset
ovat antaneet sitoumuksen kyseisistd toimenpiteistd. Lisiksi komissio toteaa, ettd rakenneuudistussuunnitelman
mukaan Belfius ei aio jakaa osinkoa osakkailleen ennen vuoden 2016 pdittymistd, jotta se voisi korottaa laki-
sddteisen padomansa maaraa.

(576) Lopuksi komissio toteaa, ettd riittdva vastike on maksettu valtiontuesta, josta DBB/Belfius hyotyi ollessaan Dexia-
yhtyman jasen, mikéd tarkoittaa siis sitd, ettd edunsaajapankki osallistuu rakenneuudistusmenoihin.

(577) Komissio katsoo nidin ollen, ettd DBB/Belfius ja sen osakkaat osallistuvat riittavilld tavalla rakenneuudistukseen
omista varoistaan.

6.3.3 Kilpailun viidristymisen rajoittamista koskevat toimet

(578) Rakenneuudistustiedonannon mukaan rakenneuudistussuunnitelmassa olisi rajoitettava tuesta aiheutuvaa liiallista
kilpailun vaaristymistd, eli rakenneuudistussuunnitelmaan olisi kuuluttava rakenteellisia toimenpiteitd (toimintojen
myynti ja/tai vihentdminen) ja toimintalinjoihin liittyvid suojatoimia. DBB/[Belfiukselle myonnetyn valtiontuen
aiheuttaman kilpailunvaaristymisen rajoittamiseksi on toteutettava asianmukaisia toimenpiteita.

(579) Rakenneuudistustiedonannon mukaan kilpailunvaaristymistd rajoittavien toimenpiteiden luonne ja muoto riippuvat
kahdesta tekijastd: ensinndkin tuen mdairdstd ja sen myontimisehdoista ja -olosuhteista ja toiseksi niiden markki-
noiden luonteesta, joilla tuensaajapankki jatkaa toimintaansa.

(580) DBB|Belfiuksen myynti muodosti osan Dexia-yhtymdn hallitusta alasajosta. Myds ollessaan osa Dexia-yhtymai
DBB/Belfius oli merkittivd tekija Belgian PWB-markkinoilla ja vakuutusmarkkinoilla. Kuten aiemmin on kuvattu,
DBB/Belfius hyotyi DCL/Dexialle myonnetystd tuesta pankin ollessa yhd osa Dexia-yhtymédd. Komissio antaa
tunnustusta siitd, ettd Dexia-yhtymalle myonnetyn tuen aiheuttamaa kilpailunvairistymistd on rajoitettu yhtymin
hallitun alasajon ja markkinoilta poistumisen johdosta.
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(581) DBB/Belfiukselle myonnetyn uuden tuen osalta komissio toteaa, ettd uutta padomankorotusta tai arvoltaan alen-
tuneiden omaisuuserien kisittelyd koskevaa toimenpidettd ei ole toteutettu. DBB/Belfiuksen irrottaminen Dexia-
yhtymastd on ollut ainut uusi rakenteellinen tukitoimenpide siind mielessd, ettd se antaa tuensaajalle tiettyd etua,
mutta tuen mairdd ei kuitenkaan voida madrittad. DBB/Belfius on epdilemattd hyotynyt Banque Nationale de
Belgiquen myontdmdstd tilapdisestd maksuvalmiustuesta.

(582) DBB|Belfiuksen aseman osalta Belgian markkinoilla komissio toteaa, ettdi DBB/Belfiuksen markkinaosuudet ovat
seuraavat: 13 prosenttia kaupallisista talletuksista (kolmanneksi suurin toimija), 15,1 prosenttia kiinteistolainoista
(kolmanneksi suurin), 9,5 prosenttia henkivakuutuksista (neljanneksi suurin) ja kuudes sija vahinkovakuutustoi-
minnassa. DBB/Belfius on ndin ollen yksi suurimmista pankki/vakuutusalan yhtymistd Belgiassa. Komissio toteaa,
ettd DBB/Belfius on sitoutunut rajoittamaan julkisen ja sosiaalisen pankkitoiminnan uusien lainojen tuotannon
[2,5-5] miljardiin euroon vuonna 2013 ja [2,5-5] miljardiin euroon vuonna 2014. Tdmi toimenpide estdd
DBB/Belfiuksen markkinaosuuden kasvamisen kyseisen toiminnan osalta.

(583) Lisdksi komissio toteaa, ettd DBB/Belfius on sitoutunut rajoittamaan uusien henkivakuutusmaksujen kerddmisen
[0-2,5] miljardiin euroon vuonna 2013 ja [0-3] miljardiin euroon vuonna 2014. Tamd toimenpide estdd DBB/Bel-
fiuksen markkinaosuuden kasvamisen kyseisen toiminnan osalta.

(584) Komissio edelleen toteaa, ettd rakenneuudistussuunnitelma ei sisdlld suunnitelmia kasvattaa DBB/Belfiuksen mark-
kinaosuutta millddn sen keskeisten RCB-, PWB- tai vakuutustoimintojen alueella.

(585) Rakenneuudistussuunnitelman toteuttamisen johdosta DBB/Belfiuksen kokonaistaseen on maird pienentyd 20
prosentilla vuodesta 2011 vuoteen 2016 mennessa.

(586) DBB/Belfiukseen sovelletaan tiettyja toimintalinjoihin liittyvid suojatoimia, kuten ettd se ei saa hankkia omistuso-
suuksia muista yhtidistd 31 paivéin joulukuuta 2014 saakka, jotta valtiontukea ja sithen liittyvid tukitoimenpiteitd
ei voida hyodyntaa kilpailijoiden kannalta vahingolliseen ulkoisen kasvun luomiseen. Kyseinen periaate noudattaa
etenkin rakenneuudistustiedonannon 40 kohdan mdaardyksid.

(587) Lopuksi Belgian viranomaiset ovat antaneet sitoumuksensa siité, ettei DBB/Belfius saa kaupallista etua siitd, ettd
Belgia valtio on myontanyt sille tukea.

(588) Dexian oman osallistumisen ja yhtymin paimarkkinoiden osalta toteutettujen toimenpiteiden perusteella komissio
katsoo, ettd rakenneuudistussuunnitelman sisaltimit rakenteelliset toimenpiteet ovat riittdvid asianomaisesta tuesta
aiheutuneen kilpailunvairistymisen rajoittamiseksi.

6.3.4 Toimenpiteiden seuranta

(589) Komissio huomauttaa, ettd rakenneuudistustiedonannossa suositellaan, ettd asianomaisten jasenvaltioiden olisi
toimitettava sadnnollisesti yksityiskohtaisia kertomuksia komissiolle, jotta voidaan tarkistaa, ettd rakenneuudistus-
suunnitelmaa toteutetaan ilmoitettujen sitoumusten mukaisesti. Tétd tarkoitusta varten rakenneuudistussuunnitel-
man valvonnasta vastaavan riippumattoman asiantuntija on toimitettava komissiolle raportti kuuden kuukauden
vilein, viimeistddn 30 tyopiivan kuluessa kunkin kuuden kuukauden jakson piityttyd, koko suunnitelman keston
ajan.

6.4 DEXIAN ALASAJOSUUNNITELMAN SOVELTUVUUS SISAMARKKINOILLE

(590) Komission on arvioitava kaikkien asiaankuuluvien tukitoimenpiteiden soveltuvuus sisimarkkinoille finanssikriisin
takia pankkisektorilla kdyttoon otettujen ohjeiden perusteella ja etenkin rakenneuudistustiedonannon ja pankki-
tiedonannon nojalla.
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(591) Rakenneuudistustiedonannon 21 kohdan mukaan vaikeuksiin joutuneen pankin hallittua likvidaatiota tai huu-
tokauppaamista olisi harkittava, jos pankin pitkin aikavilin elinkelpoisuutta ei voida uskottavasti palauttaa. Pankki-
tiedonannossa mddritetddn toiminnan hallitun lopettamisen yleiset periaatteet (1¢7). Tiedonannossa todetaan, ettd
hallittu likvidaatio voi tulla kyseeseen yksittdistapauksissa rakenneuudistustukea saaneiden rahoituslaitosten osalta,
kun asianomaisen rahoituslaitoksen rakenneuudistusta ei selvastikddn pystytd toteuttamaan onnistuneesti.

(592) Jotta likvidaatiotuki soveltuisi sisimarkkinoille SEUT-sopimuksen 107 artiklan 3 kohdan b alakohdan nojalla, sen
on komission paitoksentekomenettelyn (%) mukaisesti taytettdva yleiset ehdot, joita on kolme:

1. on osoitettava, ettd tuki mahdollistaa toiminnan hallitun lopettamisen ja ettd se on rajattu tavoitteen saa-
vuttamisen kannalta valttimattomaan mdardan (169);

2. on varmistettava asianmukainen kustannusten jakautuminen erityisesti estimélld osakkeenomistajia hyotymasta
myonnetystd tuesta toiminnan hallitun lopettamisen yhteydessa (179);

3. kilpailun kohtuuttoman véiristymisen vélttimiseksi likvidaatiovaihe ei saisi kestdd kauempaa kuin asianmukai-
nen toiminnan lopettaminen edellyttdd. Jos tuensaajana oleva rahoituslaitos jatkaa toimintaansa likvidaation
aikana, se ei saisi kdynnistdd uusia liiketoimia vaan ainoastaan jatkaa vanhojen loppuun saattamista. Pankkitoi-
milupa olisi peruutettava viipymatta (171).

(593) Komissio tutkii ndin ollen kaikki Dexialle jo myonnetyt ja tulevaisuudessa myo6nnettivit tukitoimenpiteet tukena
hallitussa likvidaatiossa olevalle rahoituslaitokselle.

6.4.1 Todisteet toiminnan hallitun lopettamisen puolesta

(594) Komissio katsoo, ettd tarkistetussa hallitussa alasajosuunnitelmassa kuvattu skenaario mahdollistaa Dexian toimin-
nan hallitun lopettamisen. Suunnitelmassa on otettu huomioon se, ettd helmikuun 2010 rakenneuudistussuunni-
telmassa kuvattua pankin rakenneuudistusta sen elinkelpoisuuden palauttamiseksi ei ole ollut mahdollista toteuttaa.
Lisdksi Dexian toiminnan hallitsematon lopettaminen uhkaisi taloudellista vakautta, mutta hallittu alasajo helpot-
taisi kyseisen riskin hallintaa. Tarkistettu hallittu alasajosuunnitelma mahdollistaa sen, ettd komissio voi arvioida
likvidaatiomenettelya ja sen sisdltimien valtiontukitoimenpiteiden mahdollista vaikutusta kilpailuun.

(595) Keskeisin edellytys sille, ettd suunniteltu skenaario voidaan luokitella alasajotoimenpiteeksi, on se, etti laitoksen on
lopetettava kaikki pankkitoiminta.

(596) Tarkistetussa hallitussa alasajosuunnitelmassa sdddetdan Dexian vetdytymisestd markkinoilta, joilla se on aiemmin
kdynyt kauppaa, joko luovuttamalla yhtiot kolmansille osapuolille tai soveltamalla jiljelld oleviin yhti6ihin ja
toimintoihin divestointitoimia. Divestointi voidaan toteuttaa edellyttden, ettd Crediopia ja DCL:44 lukuun ottamatta
yhti6illd ei ole uutta tuotantoa, mikd mahdollistaa toiminnan aidosti hallitun alasajon.

('67) Ks. pankkitiedonannon 43-50 kohta. Asianmukaisen toiminnan lopettamiseksi tarkoitettu likvidaatiotuki voidaan katsoa yhteis-
markkinoille soveltuvaksi esimerkiksi silloin, kun se on tarpeen omaisuudenhoitoyhtion tai jirjestelyn viliaikaista padomittamista
varten tai tiettyjen velkojaryhmien saatavien maksamiseksi rahoitusvakauden sitd edellyttdessd. Esimerkkejd tillaisesta tuesta ja sen
hyviksyttavyyttd koskevista edellytyksisti sisltyy komission paitokseen, tehty 1 péivini lokakuuta 2008, valtiontuesta NN 41/08,
Yhdistynyt kuningaskunta, Rescue aid to Bradford & Bingley (EUVL C 290, 13.11.2008, s. 2), ja komission paitSkseen, tehty
5 pdivdnd marraskuuta 2008, valtiontuesta NN 39/08 Tanska, Aid for liquidation of Roskilde Bank (EUVL C 12, 17.1.2009, s. 3).

('6%) Ks. komssion pddtds, annettu 1 paivind tammikuuta 2008, valtiontuesta NN 41/08, Yhdistynyt kuningaskunta, Rescue aid to
Bradford & Bingley (EUVL C 290, 13.11.2008, s. 2), ja komission pddtos, annettu 6 paivind kesikuuta 2011, asiasta SA.32634,
Rescue aid to Amagerbanken (EUVL C 225, 30.7.2011, s. 2), johdanto-osan 52 kappaleen 7 kohta.

(16%) Ks. pankkitiedonannon 48 kohta.

(179) Ks. pankkitiedonannon 46 kohta.

(171) Ks. pankkitiedonannon 47 kohta.
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(597) Jotta Crediop voisi noudattaa sithen sovellettavia lakisdateisid velvoitteita pankkitoimilupansa sailyttimiseen toi-
minnan alasajoon saakka 31 piivddn joulukuuta mennessi, sen on voitava tarjota uutta rahoitusta 200 miljoonan
euron edestd olemassa oleville asiakkailleen yhden vuoden ajan komission lopullisesta paitoksestd. Komissio toteaa,
ettd tuotannon tdydellinen lopettaminen, eli toisin sanoen toiminnan valiton divestointi, kdynnistdisi [...] ja siten
my0s riskin [...], jonka arvo on ldhes [...]. Lisiksi komissio toteaa, ettd uuden tuotannon mdaird on alhaisempi
verrattuna Crediopin tuotantoon ennen finanssikriisid (noin 3 miljardia euroa vuodessa).

(598) DCL voi myo6ntdd uutta rahoitusta enintddn 600 miljoonaa euroa helmikuun ja heinikuun 2013 seki kesikuun ja
marraskuun 2014 vililli voidakseen muuttaa DCL:n olemassa olevat, markkina-arvoltaan [0-2] miljardin euron
herkit strukturoidut lainat (paikallisyhteisoille myonnetyt lainat, jotka eivat sisilly Gisslerin peruskirjaan, joiden
Gisslerin peruskirjan mukainen luokitus on E3, E4 tai E5 tai joiden Cepcor-arvo on 11 tai enemmén) muiksi kuin
herkiksi lainoiksi. Tahdn liittyvan velkakannan taloudellisen arvon parantuminen mdaritetddn ottamalla huomioon
muiksi kuin herkiksi lainoiksi muuttamisesta johtuva oikeudenkdyntiriskin pienentyminen. Paketin avulla pyritdin
vihentdmdin asianomaisiin lainoihin liittyvid riskejd (etenkin oikeudenkdyntiriskid) yli 50 prosentilla, vakuuksien
arvon heilahteluja ja monimutkaisten johdannaisten kattamiseen liittyvien liiketoimien operatiivisia riskeja.

(599) Kyseisten lainojen muuttamiseen muiksi kuin herkiksi lainoiksi liittyvid rahavirtoja rajoitetaan myos seuraavin
ehdoin:

— uusiin rahavirtoihin sovelletaan kiintedd korkoa;
— uusien rahavirtojen maturiteetti on enintdin 30 vuotta;
— uusien rahavirtojen on parannettava Gissler- tai Cepcor-arvoa;

— ensimmidisen herkkien lainojen muuttamisjakson aikana (helmikuusta heindkuuhun 2013) uusien rahavirtojen
on liityttdvé ensisijaisesti kaikkein herkimpiin lainoihin, eli DCL:n [30-50] pddasiakkaalle myonnettyihin lai-
noihin, joiden osuus Gisslerin peruskirjaan kuulumattomiin lainoihin liittyvien johdannaisten markkina-arvosta
on [40-60] prosenttia.

(600) Kyseisten lainojen muuttamiseen muiksi kuin herkiksi lainoiksi liittyvid toimenpiteitd koskevia rahavirtoja rajoite-
taan myos seuraavin ehdoin. Vain seuraavat toimenpiteet ovat hyvaksyttavid lainojen muuttamiseksi muiksi kuin
herkiksi lainoiksi: [...].

(601) Komissio katsoo, ettd kyseisen aktiivisen uudelleenjirjestelyvaihtoehdon yksinomainen tarkoitus on rajoittaa ole-
massa olevan salkun odotettuja tappioita divestointiskenaariossa. DCL ei missdin tilanteessa tarjoa uutta tuotantoa
termin suppeassa merkityksessd tai uutta tuotantoa uusille asiakkaille. Kyseinen 600 miljoonan euron kehys kattaa
enintddn [0-5] prosenttia DCL:n lainakannan kokonaisarvosta.

(602) Toiseksi alasajovaihe rajoitetaan onnistuneeseen toiminnan hallittuun lopettamiseen. Téltd osin komissio katsoo,
ettd hallittu alasajosuunnitelma kattaa yhtymin kaikkien myytavissi olevien yhtiéiden nopean luovutuksen. Lisdksi
useista yhtioistd oli jo luovuttu ennen alasajosuunnitelman toimittamista (17?). Suunnitelman mukaan DMA, joka
kattaa noin 20 prosenttia yhtymin taseesta, myyddan tammikuussa 2013. Muista myytavissd olevista yhtioistd
luovutaan myos lahitulevaisuudessa (7%). Mikali luovutusten mairdaikoja ei noudateta, yhtiot divestoidaan kuu-
kauden sisdlld kyseisen sitoumuksen noudattamatta jattimisestd tai on nimitettdvd riippumaton asiantuntija — myos
kuukauden sisdlld sitoumuksen noudattamatta jattimisestd — jonka tehtdvind on myydd yhtiot [...] viimeistddn
yhden vuoden kuluessa. Loput jdljelle jadneet yhtiot divestoidaan. Alasajosuunnitelmassa myds mddritdan, ettd
DAM:44, Dexia Israelia ja Crediopia on hallittava erillisind lopusta Dexia-yhtymasta.

(17?) DBB, RBCD, Dexia BIL, Dexia Habitat ja DKB Polska.

('73) Ndihin luovutuksiin kuuluvat seuraavat:

— DAM:n myynti ja Dexian omistusosuuden luovutus Popular Banca Privadasta ja Sofaxis-pankista 31 pdivadan joulukuuta 2013
mennessa;

— Dexia Région Bail-, Dexia Flobail-, Dexia Bail- ja Dexia LLD -yhtididen myynti (tai divestointi) 31 pdivadn joulukuuta 2014
mennessd;

— Dexian (suoran ja vilillisen) omistusosuuden luovutus Dexia Israel -pankista 12 kuukauden kuluessa lopullisesta, vastatoimiin
oikeuttamattomasta paitoksestd Dexia Israel -pankkia ja sen osakkeenomistajaa DCL:4d vastaan nostetuissa oikeusjutuissa;

— Crediopin luovutus 31 péivdian joulukuuta 2013 mennessa.
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(603) Salkkujen likvidaatioon kiytettdvan ajan osalta tarkistetussa hallitussa alasajosuunnitelmassa mairatian, ettd ne on
periaatteessa pidettdvd omistuksessa niiden erddntymiseen saakka, jotta salkkujen arvo siilyisi eikd niitd tarvitsisi
myydd polkuhintaan. Dexia ja asianomaiset jasenvaltiot etsivit lisiksi keinoja, joilla yhtymd voisi nopeuttaa vel-
karahoituksen vahentdmistd markkinatilanteen niin salliessa.

(604) Lisdksi asianomaiset jdsenvaltiot ovat antaneet sitoumuksensa siitd, etteivdt Dexia tai sen tytdryhtiot tee uusia
hankintoja.

(605) Kolmannen edellytyksen mukaan pankin on lopetettava liiketoiminta, lukuun ottamatta sen omaisuuserien myyn-
tiin liittyvat toimenpiteet. Jotkin Dexian liiketoiminnan osat on myytiva kolmansille osapuolille myytavissd olevien
yhtididen luovutuksen yhteydessi. Ehdotettu strategia pienentdd Dexian tasetta huomattavasti. Kesakuun 30 pédivind
2012 tase oli jo pienentynyt 411 miljardiin euroon eli yli 37 prosenttia verrattuna Dexian taseeseen 31 pdivina
joulukuuta 2008 (651 miljardia euroa), jolloin ensimmdinen valtiontuki myonnettiin. Yhtyman varojen on oltava
[200-250] miljardia euroa vuoden 2013 loppuun mennessd. Varoja vihennetddn sitten noin [10-20] miljardia
euroa vuodessa vuoteen 2017 saakka, ja niiden on oltava [100-150] miljardia vuonna 2020. Vuoteen 2008
verrattuna tase pienenee [70-80] prosenttia.

(606) Joulukuun 31 pdivind 2010 Dexia-yhtymalld oli 35 185 tyontekijad 34 maassa. DBB/Belfiuksen myynnin seura-
uksen lokakuussa 2011 Dexia-yhtyman henkilostomadra laski 22 720 tyontekijadn kesikuun 30 pdivdan 2012
mennessd. DenizBankin, BIL:n ja RBCD:n luovutusten jalkeen henkilostomaira on laskenut noin 3 650 tyonteki-
jaan.

(607) Dexia on laatinut komissiolle tehtavid ilmoituksia koskevat menettelyt ja arvostusmenettelyt kaikkien suunniteltujen
luovutusten osalta (ks. johdanto-osan 125 kappale).

(608) Lopuksi tarkistettu hallittu alasajosuunnitelma merkitsee myos sitd, ettd tuen madrd rajoitetaan valttimattomaan.
Etenkin on todettava, ettd vain yhtiot, joita ei voida myydd kolmansille osapuolille, jadvit osaksi jdljelle jadvid
pankkia. Jaljelle jadville pankille myonnettavd ylimaardinen 5,5 miljardin euron pddoma on vélttdimaton vakava-
raisuutta koskevien vihimmadissddntojen noudattamiseksi ja siten Dexian hallitsemattoman likvidaation estdmiseksi.
Suunnitellusta Dexian hyviksi myonnettavistd 5,5 miljardin euron pddomankorotuksesta aiheutuvan 700-800
miljoonan euron maksuvalmiusvarauksen ja kiteispuskurin voidaan katsoa muodostavan olennaisen osan hallittua
alasajoa koskevasta skenaariosta, kun otetaan huomioon, ettd se auttaa suojaamaan odotetut maksut.

(609) Lopullinen 85 miljardin euron jilleenrahoitustakaus on raitilsity Dexian jélleenrahoitustarpeisiin, jotta hallittu
alasajo voidaan toteuttaa sekd perusskenaariossa ettd stressiskenaariossa. Perusskenaariossa takauksien nostomaird
on enintddn [70-80] miljardia euroa vuonna 2013. Stressiskenaariossa puolestaan takauksien nostomaiira voi olla
[10-20] miljardia enemmin, mikéli seuraavien seikkojen yhteisvaikutus toteutuu: maksettavan kiteisvakuuden
médra kasvaa (+[0-5] miljardia euroa), jos korkokehitys on epdsuotuisa; varantojen laatu heikkenee (+ 2,3 miljardia
euroa); sijoittajat kdyttdvit optioitaan tai taseen ulkopuolisista sitoumuksista tehddin merkittivid nostoja
(+[2,5-7,5] miljardia euroa); yhtymin luottoluokituksen merkittdvin alentumisen negatiivinen vaikutus (+[0-5]
miljardia euroa). Lisdksi komissio toteaa, ettd kyseisestd takauksesta maksettava alhainen vastike ja sen pitkd kesto
verrattuna rakenneuudistuksen yhteydessd pankeille myonnettdviin takauksiin ovat hyviksyttdvid vain toiminnan
hallitun alasajon yhteydessi ja edellyttden, ettei uutta tuotantoa ole, miké rajoittaa mahdollista kilpailunvéaristy-
mista.

(610) Iman ylimaardista tukea Dexian toiminta jouduttaisiin lopettamaan valittomasti, mikd aiheuttaisi vakavan riskin
asianomaisille jdsenvaltioille. Dexian toiminnan alasajo voisi johtaa asianomaisten jdsenvaltioiden vuosina 2008,
2011 ja 2012 myontdmien takausten kdyttimiseen, joiden timanhetkinen kokonaisméddrd on 67,7 miljardia euroa.
Dexia viliton alasajo voisi aiheuttaa my6s rakenteellisen kriisin Euroopan markkinoilla.

(611) Jalleenrahoituksen muodossa myonnetty tuki ja Dexialle myonnetty lopullinen jilleenrahoitustakaus estavit toi-
minnan hallitun lopettamisen muuttumisen hallitsemattomaksi likvidaatioksi.

6.4.2 Laitoksen oma osuus

(612) Pankkitiedonannon 46 kohdan mukaan on mairatietoisesti pyrittdivd minimoimaan moraalikato erityisesti estd-
milld osakkeenomistajia ja mahdollisesti my0s tietyntyyppisid velkojia hyotymistd yritykselle myonnetystd tuesta
toiminnan hallitun lopettamisen yhteydessa.
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(613) Komissio panee merkille useat myonteiset tekijit, kuten osinkojen jakamisen, korkolippujen takaisinmaksun ja
harkinnanvaraisen takaisinmaksun keskeyttdiminen koko alasajosuunnitelman voimassaoloajaksi ja siten siihen
saakka, kunnes Dexian kaikki omaisuuserdt on tdysin kuoletettu. Edellisestd poiketen Dexialla on lupa jakaa
osinkoa Belgian ja Ranskan valtioiden merkitsemien ddnioikeudeltaan etuoikeutetussa asemassa olevien osakkaiden
osalta 5,5 miljardin euron padomankorotuksen yhteydessi ja sithen liittyvien ehtojen nojalla.

(614) Dexian osakkaat ja arvopapereiden haltijat ovat jo osallistuneet rakenneuudistuksen kustannuksiin. Lokakuusta
2008 lahtien osakkeen hinta on laskenut yli 95 prosenttia. Ensimmadisestd rakenneuudistussuunnitelmasta ldhtien
Dexia on luopunut osingon maksamisesta ja sekamuotoisen padoman Tier 1 -instrumentin ja Tier 2 -instrument-
tien korkolippujen maksamisesta tai ennenaikaisesta maksamisesta.

(615) Suunnitellun Belgian ja Ranskan valtioiden myontdman 5,5 miljardin euron paiomankorotuksen laimennusvaiku-
tus on nykyisten osakkaiden osalta huomattava. Nykyisten osakkaiden, Belgian ja Ranskan valtioita lukuun otta-
matta, omistusosuudet laimentuvat merkittivasti 88,54 prosentista pddomankorotuksen jalkeiseen 5,58 prosenttiin.
Osakkaiden asemat muuttuvat seuraavasti:

Taulukko 9

Dexian osakkaat padomapohjan vahvistamisen jilkeen

(%)

Omistusosuus ennen eh- | Omistusosuus ehdotetun

dotetun piddomankorotuk- | piddomankorotuksen tote-

sen toteuttamista uttamisen jdlkeen

Caisse des Dépots et Consignations 17,61 1,11
Holding Communal 14,26 0,90
Arco-yhtymad 10,19 0,64
Belgian liittohallitus SFPL:n kautta 5,73 50,02
Ranskan valtio 5,73 44,40
Ethias-yhtyma 5,04 0,32
CNP Assurances 2,96 0,19
Flanderin alue Vlaams Toekomstfondsin kautta 2,87 0,18
Vallonian alue 2,01 0,13
Brysselin padakaupunkialue 0,86 0,05
Tyontekijat 0,57 0,04
Muut 32,17 2,03

(616) Rakenneuudistustiedonannossa todetaan, ettd pankkien omien varojen kdyttimiseen rakenneuudistuksen rahoitta-
miseksi voi liittyd esimerkiksi omaisuuserien myyntid. Nyt kasiteltdvassi tapauksessa Dexia-yhtyman omien varojen
kiyttimisen osuus rakenneuudistuksessa on maksimoitu, silld kaikki se omaisuuserdt on merkitty joko myytiviksi
tai divestoitaviksi, ja myynnistd saatavat tuotot ohjataan tdysimdariisesti Dexian hallittuun alasajoon. Dexian
toimintamenot tulevat myds huomattavasti pienentyméin hallitun alasajon aikana vuoden 2012 1,1 miljardista
eurosta vuoden 2020 [0-1] miljardiin euroon.

(617) Koska tuensaajan divestointi tai hallittu alasajo on kaikkein radikaalein rakenneuudistustoimenpide, komissio
hyviksyy, ettd kyseisissd olosuhteissa tuesta maksetaan alhaisempi vastike kuin mitd sen pankeille myonnettavastd
valtiontuesta annetuissa tiedonannoissa edellytetddn.

(618) Nyt kasiteltdvassd tapauksessa Dexia on jo maksanut 1) 225 miljoonan euroa tilapiisestd takauksesta ja 2) 50
miljoonan euron lisimaksun tilapaisen takauksen enimmaismairin nostamisesta sekd maksaa vastiketta tilapaisestd
takauksesta komission 21 pdivand joulukuuta 2011, 31 péivdnd toukokuuta 2012, 7 péivind kesikuuta 2012 ja
26 pdivand syyskuuta 2012 antamien padtosten ehtojen mukaisesti (eli 273 miljoonaa euroa 30 pdivddn syyskuuta
2012 mennessd).
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(619)

(620)

(621)

(622)

(623)

(624)

(625)

(626)

(627)

(]74)

(175)

Lopullisesta takauksesta maksettavan vastikkeen mdidrd on 5 peruspistettd sopimuksen voimaantulosta ldhtien.
Lisdksi Dexia maksaa asianomaisille jasenvaltioille 0,50 prosentin lisimaksun 30 miljardista eurosta, joka makse-
taan kullekin jdsenvaltiolle nididen takausosuuksien perusteella. Ottaen huomioon Dexian toimittaman hallitun
alasajoskenaarion laajuuden komissio katsoo, ettd kyseiset tuesta maksettavat vastikkeet voidaan katsoa sisimark-
kinoille soveltuviksi.

Pidomapohjan vahvistamisesta maksettavan vastikkeen osalta todetaan, ettd uusien osakkeiden liikkeeseen laske-
minen Belgian ja Ranskan valtioille, mikd antaa niille etuoikeuden jakamistoimenpiteiden osalta (osingot ja likvidaa-
tion ylijadma (174), antaa kyseisille valtioille (muttei olemassa oleville osakkaille) tilaisuuden saada tdysi hyoty
mahdollisista tulevista tuotoista (17%), mikili tilanne kohenee. Ne voivat siten varmistaa, etti osakkaat osallistuvat
alasajoon komission edellyttimissd médrin siind mielessd, ettd olemassa olevat osakkaat eivit voi saada sijoituk-
selleen tuottoa ja ettd tilanne vastaa osakkaiden osuuksien tdysimaardistd pakkolunastusta.

Dexia jatkaa G20-tasolla paitettyjen korvausperiaatteiden ja kansallisten viranomaisten korvausperiaatteiden sovel-
tamista hallintoneuvoston jdsenten ja ylimmin johdon osalta. Dexia ei maksa korvauksen vaihtelevaa osuutta
lainkaan Dexia SA:n hallintoneuvoston jésenille ja rajoittaa vaihtelevan osuuden midrdn enintddn 30 prosenttiin
kiintedn korvauksen mdairdstd Dexia SA:n muun henkilostén osalta ja sen pankkialan tytiryhtiiden osalta.

Koska minkainlaisia edellytyksid Dexian elinkelpoisuuden palautumiselle ei ole olemassa, kyseisten toimenpiteiden
voidaan kidytinnossi katsoa varmistavan, ettd olemassa olevat osakkaat jakavat alasajoa koskevan vastuun tdysimaa-
rdisesti.

Komissio ndin ollen katsoo, ettd Dexia ja sen osakkaat osallistuvat riittavilld tavalla rakenneuudistukseen omista
varoistaan.

6.4.3 Kilpailun vairistymisen rajoittamista koskevat toimet

Tarkistetussa hallitussa alasajosuunnitelmassa sdddetddn Dexian vetdytymisestd markkinoilta, joilla se kdy kauppaa,
joko luovuttamalla myytdvissi olevat yhtiét kolmansille osapuolille tai soveltamalla jaljelld oleviin yhti6ihin dives-
tointitoimia ja uuden tuotannon kieltoa. Nyt késiteltdvissi tapauksessa, jotta jiljelle jaavat yhtiot voitaisiin dives-
toida, Dexia-yhtymad ei voi tarjota uutta tuotantoa uusien asiakkaiden lisdksi myoskddn olemassa oleville asiakkail-
leen.

Dexialle voidaan kuitenkin myontdd lupa jatkaa tuotantoa hyvin rajoitetusti voidakseen muuttaa helmikuun ja
heindkuun 2013 sekd kesikuun ja marraskuun 2014 vililli DCL:n olemassa olevat, markkina-arvoltaan [0-2]
miljardin euron strukturoidut lainat muiksi kuin herkiksi lainoiksi. Tima parantaa lainojen taloudellista arvoa, kun
otetaan huomioon muiksi kuin herkiksi lainoiksi muuttamisesta johtuva oikeudenkayntiriskin pienentyminen.
Kyseisen tuotannon enimmdismaird on yhteensd 600 miljoonaa euroa.

DCL:n suunnitellun tuotannon taso kattaa enintddn [0-5] prosenttia DCL:n voimassa olevien lainojen kokonais-
midrastd. Koska tiettyjen olemassa olevien lainojen uudelleenjirjestelyyn liittyy hyvin rajoitettu mahdollisuus
myontdd uusia lainoja yksinomaan olemassa olevasta salkusta aiheutuvien odotettujen tappioiden vdhentimiseksi
(ja siten myos asianomaisille jasenvaltioille hallitusta alasajosta aiheutuvien menojen vihentimiseksi), toimenpide ei
todennakoisesti aiheuta lijallista kilpailun vaaristymista.

My6s Crediopille myonnetddn lupa myontdd uusia lainoja, mutta vain olemassa oleville asiakkaille ja yhteensd 200
miljoonan euron arvosta yhden vuoden ajaksi timdn paitoksen tekemisesta.

Taloudellisten ennusteiden mukaan likvidaation ylijaédma tulee olemaan [0-5] miljardia euroa vuonna 2020. Kun otetaan huomioon,
ettd toiminnan alasajosta aiheutunut ylijidma jaetaan ensisijaisesti asianomaisille jasenvaltioille merkintdhinnan mukaisesti ([5-10]
miljardia euroa vuoteen 2018 saakka ja [0-5] miljardia euroa sen jilkeen muuntosuunnitelman mukaan), ennusteiden mukainen
yhtymin nettomddriinen kirjanpitoarvo ([5-10] miljardia euroa vuonna 2020) ei siten ole riittdva siihen, ettd kantaosakkeiden
haltijat voisivat saada osan jiljelle jadvastd osuudesta.

Taloudellisten ennusteiden mukaan kantaosakkeiden haltijoille maksettaisiin osinkoa vain, jos vuotuisen jaettavissa olevan osingon
madrd ylittdisi [400-500] miljoonaa euroa (ja [200-300] miljoonaa euroa vuoden 2018 jilkeen, jos B1- tai B2-osakkeet muutetaan
B3-osakkeiksi). Yhtion hallitun alasajosuunnitelman mukaan voittoa ei odoteta ennen vuotta 2018, ja suurimmillaankin voitto jad
todennakoisesti [50-100] miljoonaan euroon vuonna 2020.
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(628) Tuotannon taso rajoitetaan kaytinnossd vain Crediopin lakisaateisten velvollisuuksien edellyttimaidn maaraan, jotta
voidaan vilttyd [...] (eli alle [0-5] prosenttia voimassa olevista lainoista) ja estdd Crediopin toiminnan valiton
alasajo. Lainantuotantoa rajoitetaan lisiksi Crediopin kyvyn perusteella rahoittaa toimintaansa kaupallisilla talletuk-
silla. Komissio toteaa, ettd uusien lainojen tuotannon miird olemassa oleville asiakkaille on hyvin vahiistd ja
rajoitettu vain valttimattomain, jotta kallis ja valiton likvidaatio voidaan vilttad ja Crediopin myyntimahdollisuus
sdilyttdd yhden vuoden ajan tdstd pddtoksestd sithen saakka, kunnes markkinaolosuhteet ja EMTN-instrumenttien
luonnollinen arvonalentuminen sen sallivat. Ilman toimenpiteen hyviksyntad Crediopiin ryhdytdan soveltamaan
divestointitoimia asianomaisen vuoden loputtua.

(629) Dexia sitoutuu myds olemaan myontimdttd uutta rahoitusta Dexia Israelille ja DAM:lle timin pédtoksen hyvik-
symisestd ldhtien.

6.4.4 Toimenpiteiden seuranta

(630) Komissio huomauttaa, ettd rakenneuudistustiedonannossa suositellaan, ettd asianomaisten jasenvaltioiden olisi
toimitettava sadnnollisesti yksityiskohtaisia kertomuksia komissiolle, jotta voidaan tarkistaa, ettd rakenneuudistus-
suunnitelmaa toteutetaan ilmoitettujen sitoumusten mukaisesti omaisuuserien erdantymiseen saakka.

(631) Tarkistetun hallitun alasajosuunnitelman valvonnasta vastaavan riippumattoman asiantuntijan on toimitettava ko-
missiolle raportti kuuden kuukauden vilein koko suunnitelman keston ajan. Kertomukseen sisaltyy yksityiskohtai-
nen kuvaus tarkistetun hallitun alasajosuunnitelman toteutuksen edistymisesti etenkin seuraavien osalta: 1) DCL:n
herkkien lainojen salkkuun liittyvien summien ja muuksi kuin herkiksi lainoiksi muuttamista koskevien ehtojen
noudattaminen, 2) Crediopin olemassa oleville asiakkaille myonnettavin rahoituksen enimmadisrajoituksen noudat-
taminen, 3) suunniteltuja luovutuksia koskevan aikataulun noudattaminen, mukaan lukien luovutuspdivimaird,
omaisuuserien kirjanpitoarvo 31 péivand joulukuuta 2011, luovutuksen arvo, toteutuneet pddomavoitot tai -tap-
piot ja tarkistetun hallitun alasajosuunnitelman nojalla toteutettavien jiljelld olevien toimenpiteiden yksityiskohdat,
ja 4) DAM:n ja Dexia Israelin hallinta ja toiminnan rajoittaminen.

6.4.5 Tarkistetun hallitun alasajosuunnitelman toteuttamisesta aiheutuvat riskit

(632) Komissio toteaa, ettd Dexian korkoero jid todennikoisesti negatiiviseksi vuonna 2013 siitd huolimatta, ettd ta-
kauskustannuksia vihennettiin 5 peruspistettd. Dexian hallussa olevien omaisuuserien odotetaan tuottavan noin
[25-75] peruspisteen painotetun keskimdirdisen marginaalin kolmen kuukauden Euriborin lisiksi. Marginaalin
uskotaan asettuvan noin [25-75] peruspisteeseen vuodesta 2016 ldhtien, paddasiassa pienten lifkkeeseenlaskumar-
ginaalien johdosta mutta myds pankin asettamaa kateisvakuutta koskevan negatiivisen korvauksen takia (17¢), joka
oli [30-40] miljardia euroa vuonna 2013 ja jonka on méira laskea [25-75] prosenttia vuoteen 2020 mennessi,
jos korkotaso nousee.

(633) Yhtyman rahoituskustannukset todennikoisesti puolittuvat vuodesta 2012 vuoteen 2013, koska takauskustannuk-
set ovat laskeneet vuoden 2013 viiteen peruspisteeseen verrattuna 90 peruspisteeseen vuonna 2012. Tamd tar-
koittaa yli [250-750] miljoonan euron sddstojd vuoden 2013 osalta. Kyseisen sddston mddrd laskee samalla kun
takausnostojen mddrad vihennetddn. Rahoituskustannukset alittavat omaisuuseristd johtuvat korot vasta vuodesta
2014 alkaen, mika johtuu siitd, ettd kalliimpia rahoitusmenetelmid (maksuvalmiustuki ja jotkin Belfiuksen obligaa-
tiot, joilla on pitkdn aikavilin takaus) ei endd kdytetd ja lyhytaikaista rahoitusta (keskuspankin myontimaa ja repo-
markkinoiden kautta saatua), jonka korkotaso on lihempani Euriboria, hyodynnetddn enemman.

(634) Padomasta maksettavana vastikkeena kdytettyjen arvopaperien koroilla uskotaan olevan kasvava merkitys tuloslas-
kelmaan: [100-300] miljoonaa euroa vuonna 2019 verrattuna alle [50-250] miljoonaan euroon ennen vuotta
2015.

(635) Komissio katsoo, ettd Dexia-yhtymi ei todennakdisesti tuota voittoa ennen vuotta 2018, koska toimintamenot ovat
suuremmat kuin pankkitoiminnan nettotuotto. Lisiksi komissio toteaa, ettd vuosina 2013-2020 vuotuiset riski-
kustannukset ovat alle [0-20] peruspistetté lainojen ja arvopaperien kokonaismaarista. Lisiksi vuotuinen [50-200]
miljoonan euron riski- ja kustannusvaraus, jonka DCL:n on médrd tehdd herkkid lainoja koskevien oikeuden-
kdyntiriskien varalta, voi osoittautua riittiméattomaksi.

(17%) Pankin antamasta kiteisvakuudesta maksetaan vastiketta Eonia-koron mukaan. Koska Eonia-korko on alhaisempi kuin kolmen
kuukauden Euribor, kyseisen omaisuuserdn marginaali on negatiivinen.
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(636) Kuten asianomaiset jasenvaltiot ovat korostaneet, yksi Dexian keskeisistd ongelmista johtuu sen suuresta korko-
johdannaissalkusta, joka on liitetty sen pitkdn aikavilin kiintedkorkoisten lainojen tuotantoon julkiselle sektorille.
Korkojen lasku kesilli 2011 kasvatti vakuuksien tarvetta ainakin [0-25] miljardilla eurolla ('77). Swap-toimien
vastapuolille maksettu kiteisvakuus oli noin [25-75] miljardia euroa vuoden 2012 lopussa. Koska vakuuksista
maksetaan Eonia-koron mukainen vastike, se aiheuttaa negatiivisen marginaalin kolmen kuukauden Euriboriin
verrattuna. Koska Dexian rahoituksen koron pitdisi olla lihelld Euribor + [25-75] peruspistettd vuonna 2013,
kiteisvakuuden vuosimenot olisivat noin [100-300] miljoonaa euroa. Kustannusten uskotaan myohemmin asteit-
tain laskevan (alle [25-75] miljoonaan euroon vuonna 2017) seuraavien neljan seikan takia: i) pitkdn aikavilin
korkojen kasvun pitéisi vahentdd maksettavan kateisvakuuden mairaa, ii) alhaisemmat ja paremmat rahoitusehdot
vihentdvit Dexian kustannuksia, iii) lyhyen aikavilin korkoerojen vakautuminen, etenkin Eonia-koron ja kolmen
kuukauden Euriborin vilinen ero, iv) Dexian lainasalkun ja siihen liittyvdn johdannaissalkun nimellisarvon kuolet-
taminen. Mikili joku ensimmadisestd kolmesta seikasta ei toteudu, ylimaardinen kustannus yhtiélle voi ylittdd [...]
miljoonaa euroa ajanjaksolla 2014-2020.

(637) Yhtymd uskoo markkinatilanteen vakautuvan vuodesta 2014 lihtien ja luottoriskien aiheuttamien korkoerojen
ldhentyvin kohti niiden historiallista keskiarvoa. Pankki uskoo esimerkiksi Italian osalta korkoeron, joka vuonna
2012 oli 350 peruspistettd, lihentyvin kohti tasoa [25-75] peruspistettd vuoteen 2018 mennessd ja luottojoh-
dannaisindeksien [...]. Pdinvastaisen skenaarion toteutumisella voisi olla huomattavia seurauksia realisoimattomien
tappioiden osalta vuosina 2016-2020.

(638) Yhtyman rahoitussuunnitelma sisdltia huomattavan investoinnin valtion takaamien arvopaperimarkkinoiden osalta
([5-20] miljardia euroa pitkilld aikavililld ja [10-40] miljardia euroa lyhyelld aikavililli) samaan aikaan, kun
kyseisten arvopaperien kayttod vakuuksina euroalueen jdlleenrahoitukselle vahennetddn vastaavilla summilla. Tahdn
asti yhtymé on voinut tuottaa arvopapereita markkinoille vain rajoitettuja maarid ('7%), eikd mikddn viittaa siihen,
ettd sijoittajien kiinnostus muuttuisi tulevaisuudessa. Etenkin takaajavaltioiden luottoluokitus, markkinoiden mak-
suvalmius ja kyky kattaa taatut arvopaperit ovat epavarmoja seikkoja, jotka voivat uhata suunniteltua rahoitusra-
kennetta. Heikomman skenaarion toteutuminen tarkoittaisi suurempaa turvautumista maksuvalmiustukeen, mikd
puolestaan tarkoittaisi suurempia rahoituskustannuksia. Jos esimerkiksi tavoitetta laskea liikkkeeseen lyhyen aikavilin
arvopapereja [10—-40] miljardin euron arvosta ei onnistuta saavuttamaan ja tarvittava rahoitus saataisiin maksu-
valmiustukena, kustannusten méird voisi kasvaa noin [150-400] miljoonalla eurolla vuodessa.

(639) Komissio toteaa kuitenkin, ettd kyseiset riski ovat osa Dexian kaltaisten yhtymien hallittua alasajoa, ja niitd
mitenkddn aliarvioimatta komissio katsoo, ettd ne eivit todenndkoisesti uhkaa esitettyd ja hyviksyttyd suunnitel-
maa.

6.5 DMA:n MYYNTIOPERAATION SOVELTUVUUS SISAMARKKINOILLE
6.5.1 Soveltuvuusarvioinnin laajuus

(640) Kehityspankin perustamisoperaation osalta komissio katsoo, ettd valtiontuki voi vddristdd kilpailua kahdella tasolla:
eri rahoituslaitosten vililld kehityspankille myonnettivan tuen osalta (I taso) ja DMA:n myontimin rahoituksen
saajien ja ndiden kilpailijoiden valilla (II taso).

(641) Kuten edelld on kuvattu, komissio on todennut, ettdi DMA:n myyntioperaatiosta annettu ilmoitus sisalsi tukitoi-
menpiteen perustettavan kehityspankin hyviksi, silli Ranska antoi siind sitoumuksen, jonka mukaan Ranskan
valtio, CDC ja La Banque Postale myontiisivat NEC:lle ja DMA:lle pddomankorotuksen tarvittaessa.

(642) Yksinomaan DMA:n myyntioperaatiosta annetun ilmoituksen perusteella, komissio ei ole pystynyt tdhin mennessi
yksiloimaan erityisid II tason tukitoimenpiteitd. Komissio kuitenkin toteaa, ettd Ranska on sitoutunut tekemiin
komission kanssa yhteistyotd kyseisen tason tukitoimenpiteiden yksiloinnin ja arvioinnin osalta. Tamai ei kuiten-
kaan rajoita komission toimivaltaa ja velvollisuutta suorittaa arviointi kaikkien potentiaalisten tukitoimenpiteiden
osalta.

(177) Johdannaissalkun herkkyys on noin [50-250] miljoonaa euroa peruspistettd kohti. Kymmenvuotisen swap-koron lasku 100 pe-
ruspisteelld kesikuun ja lokakuun 2011 vililld johti siten vastapuolille maksettavan kiteisvakuuden kasvuun yli [0-25] miljardilla
eurolla. Herkkyys ei ole kuitenkaan vakaa arvo, vaan sithen voivat myos vaikuttaa muut seikat, kuten kurssikdyrdn liikkeet.

(178) [0-5] miljardia euroa 1 piivdnd maaliskuuta 2012.
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(643) Ensimmdisen tason kilpailun osalta komissio katsoo, etti DMA on tietyssd mielessd Dexia-yhtymén seuraaja ja ettd
Dexian tytdryhtiond se on hyotynyt ainakin osittain yhtymalle aiemmin myonnetystd tuesta. Lisdksi Dexian tyti-
ryhtiond DMA hyotyy edelleen Dexialle yhid maksettavasta tuesta (maksuvalmiustuki ja jilleenrahoitustakaus), ja
kyseinen etu jatkuu kunnes DMA myydiin, eli mahdollisesti 31 paivddn tammikuuta 2013 saakka.

(644) Kuten komissio on edelld todennut, DMA on osa yhtymii, joka saa uutta tukea myyntioperaationsa yhteydessi
sekd Ranskan paikallisyhteisojen ja julkisten terveydenhuoltolaitosten rahoittamiseksi perustettavan kehityspankin
takia.

(645) DMAm herkkien lainojen salkun nimellisarvo oli 30 pdivand kesikuuta 2012 [5-15] miljardia euroa. Vaikka se
onkin osa yhtymaid, joka toimii rahoituksen puutteesta karsivilli markkinoilla, kyseessd on kuitenkin markkinat,
joiden kilpailu voi védristya.

(646) Komissio kdyttdd ndin ollen DMA:n hyviksi myonnetyn tuen arvioinnin perustana rakenneuudistustiedonannon 17
kohtaa, jossa todetaan seuraavaa:

"Vaikeuksissa olevan pankin myynti toiselle rahoituslaitokselle voi edistdd pitkdn aikavilin elinkelpoisuuden
palauttamista, jos ostaja on elinkelpoinen ja pystyy ottamaan vaikeuksissa olevan pankin vastuulleen, ja silld
voidaan myos tukea markkinoiden luottamuksen palauttamista. Tallaisella toimella voidaan lisdksi edesauttaa
rahoitusalan vakautta-mista. Tamédn vuoksi ostajan olisi osoitettava, ettd kaupan tuloksena syntyvi yksikké on
elinkelpoinen. Myynnin yhteydessd on noudatettava elinkelpoisuutta, omaa osallistumista ja kilpailun véiristy-
misen rajoittamista koskevia vaatimuksia.”

(647) Komissio suhtautuu kuitenkin myonteisesti sithen, ettd Ranskan viranomaiset haluavat perustaa DMA:m pohjalta
kehityspankin, jonka toiminta rajoitetaan ainoastaan yksinkertaisen rahoituksen (ns. vanilla-lainojen) tarjoamiseen
Ranskan paikallisyhteisoille ja julkisille terveydenhuoltolaitoksille, joiden rahoitusmarkkinoilla on pulaa rahoituk-
sesta.

(648) Komissio arvioi ndin ollen alustavasti kehityspankille tulevaisuudessa myonnettivan valtiontuen soveltuvuutta
sisimarkkinoille ottaen huomioon kyseisen kehityspankin, jonka osaksi DMA liitetddn, perustamisen edut (ks.
jljempidnd oleva 6.5.2 jakso). Todenndkoisesti valtiontukea sisiltdvdi DMA:n myo6ntdmd rahoitus (II taso) arvioidaan
erikseen.

(649) Sairaaloiden luokittelun osalta komissio katsoo, ettd riippumatta siitd, ovatko ne julkisia vai yksityisid, ne on
katsottava yrityksiksi (17?). Vuonna 2002 annetussa irlantilaisia sairaaloita koskevassa padtoksessi (13%) komissio
nimenomaisesti katsoi sairaalat yrityksiksi asiassa Hoffner annetun tuomion nojalla. On siis selvdd, ettd sairaaloille
myonnetty tuki voi sisiltdd valtiontukea.

(650) Komissio rajaa timan pdatoksen arvioinnin koskemaan vain I tason tukea (kehityspankille my6nnettavaa tukea).
Edelld sanottu ei kuitenkaan rajoita komission kantaa II tason tuen olemassaolosta ja sen soveltuvuudesta sisd-
markkinoille.

6.5.2 Arviointi DMA:sta kehityspankkina

(651) Komission on arvioitava, soveltuuko kehityspankille annettava tuki sisimarkkinoille. SEUT-sopimuksen 107 artiklan
3 kohta sisdltdi tiettyjd poikkeuksia 107 artiklan 1 kohdan mukaiseen perusperiaatteeseen tuen soveltumattomuu-
desta.

(17%) Ks. Komission tiedonanto Euroopan unionin valtiontukisddntojen soveltamisesta yleisiin taloudellisiin tarkoituksiin liittyvien palve-
lujen tuottamisesta myonnettdvdin korvaukseen, 24 kohta. EUVL C 8, 11.1.2012, s. 4: "Monissa muissa jisenvaltioissa sairaalat ja
muut terveydenhuoltopalvelujen tarjoajat tarjoavat palvelujaan potilaiden suoraan tai heididn vakuutusyhtividensd maksamaa kor-
vausta vastaan. Télloin sairaaloiden vililld on jonkin verran kilpailua terveydenhuoltopalvelujen tarjonnassa. Tallaisessa tapauksessa
se, ettd terveydenhuoltopalvelun tarjoaja on julkinen sairaala, ei riitd perusteeksi luokitella toiminta ei-taloudelliseksi.”

Padtos, annettu 27 pdivind helmikuuta 2002, asiassa N:o 543/2001 Capital Allowances for Hospitals — Ireland http://ec.europa.eu/
competition/state_aid/cases/135870/135870_435761_20_2.pdf (johdanto-osan 10, 17 ja 19 kappale).

(180


http://ec.europa.eu/competition/state_aid/cases/135870/135870_435761_20_2.pdf
http://ec.europa.eu/competition/state_aid/cases/135870/135870_435761_20_2.pdf
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(652) Erityisesti 107 artiklan 3 kohdassa todetaan seuraavaa: "Sisimarkkinoille soveltuvana voidaan pitdd: [...] tukea
tietyn [...] toiminnan [...] kehityksen edistimiseen, jos tuki ei muuta kaupankdynnin edellytyksid yhteisen edun
kanssa ristiriitaisella tavalla.”

(653) Kehityspankin perustaminen ei kuulu minkdin tietyn komission tiedonannon piiriin, jossa madritetddn SEUT-
sopimuksen 107 artiklan 3 kohdan sdidntojd koskevat yksityiskohdat.

(654) Komission on ndin ollen arvioitava toimenpiteen soveltuvuutta sisimarkkinoille suoraan 107 artiklan 3 kohdan
nojalla. Koska yksikddn kyseisessd maardyksessd mainittu tavoite ei ole kisiteltdvdn asian kannalta oleellinen eikd
Ranska ole niithin mydskdin vedonnut, komissio tarkastelee toimenpidettd SEUT-sopimuksen 107 artiklan 3
kohdan ¢ alakohdan perusteella.

(655) Jotta toimenpiteen soveltuvuutta sisimarkkinoille voidaan arvioida kyseiselld perusteella, on tarkasteltava, onko
toimenpide asianmukainen suunnitellun tavoitteen saavuttamisen kannalta. Taltd osin on arvioitava, 1) pyritdanko
toimenpiteelld saavuttamaan yleisen edun mukainen tavoite, 2) pystytddnko toimenpiteen avulla riittavésti katta-
maan markkinoiden rahoituksen puute, 3) onko toimenpiteelld todenndkéisid seurantavaikutuksia ja 4) onko
toimenpide oikeasuhtainen ja onko sen kielteisid vaikutuksia kauppaan ja kilpailuun rajoitettu.

6.5.2.1 Yleisen edun mukaisen ja selkedsti madritellyn tavoitteen toteuttaminen

(656) Komissio on arvioitava, toteutetaanko DMA:n perustaminen ja pddomittaminen yleisen edun mukaisen tavoitteen
saavuttamiseksi, mikd on yksi SEUT-sopimuksen 107 artiklan 3 kohdan ¢ alakohdan keskeisistd ehdoista. Lisksi
komission on médritettdvi, onko ilmoitettu toimenpide asianmukainen kyseisen tavoitteen saavuttamisen kannalta.

(657) Komissio toteaa, ettd DMA:n tavoitteena on toimia selkedsti madritetyilld sektoreilla, joilla Ranskan esittimien
todisteiden mukaan on puutetta rahoituksesta, eli Ranskan paikallisyhteiséille ja julkisille terveydenhuoltolaitoksille
myonnettivastd rahoituksesta. Komissio tunnustaa, ettd rahoitus kyseiselld kahdella sektorilla ei tilld hetkelld ole
riittdvdd tarjonnan puutteesta (eli ns. luottolamasta) johtuen. Komissio katsoo, ettd sille on toimitettu riittavat
todisteet siitd, ettd markkinoilla toimivat yksityiset toimijat (yksityiset pankit) eivit pysty kattamaan tétd rahoitus-
vajetta. TAmd johtuu etenkin 1) uusista lakisddteisistd rajoituksista (Basel III -asetuksen sddntdjen tdytintoonpano),
jotka rankaisevat pitkdaikaisen rahoituksen myontdmisestd, paitsi jos niiden vakuutena on riittdvd médra talletuksia,
mutta my0s 2) finanssikriisistd, mikd kannustaa pankkeja pienentdmaiin tasettaan ja rahoitustarjontaansa. Komissio
toteaa ndin ollen, ettd on epitodenndkoistd, ettd muut pankkilaitokset valtaavat suurimman markkinaosuuden (181)
asiaankuuluvien sektoreiden rahoituksesta, joka aiemmin oli Dexia-yhtymédn hallussa ennen sen hallitun alasajon
aloittamista (yhtyma ei endd periaatteessa saa myontdd uutta rahoitusta).

(658) Lisdksi on osoitettu, ettd Ranskan paikallisyhteisojen ja julkisten terveydenhuoltolaitosten keskipitkdn aikavilin
rahoitustarpeet saattavat kasvaa 18-20 miljardiin euroon ja pitkdn aikavilin osalta 2—-4 miljardiin euroon vuotta
kohden. Pankkilaitosten tarjonta jdd todennadkoisesti noin 10 miljardiin euroon vuodessa. Paikallisen julkisen
sektorin rahoitusvaje Ranskassa on siis noin 10 miljardia euroa, koska CDC:n myontimid poikkeuksellista rahoi-
tusta ei todenndkoisesti uusita. DMA:n perustamisen kautta on tarkoitus kattaa noin 20-25 prosenttia kokonais-
tarpeesta, mikd tarkoittaa noin 5 miljardin euron rahoitusta vuosittain.

(659) Lisdksi on todettava, ettd tuensaajien rahoitustarve on yleensd pitkdaikaista, mikd vaikuttaisi pankkilaitoksiin
sovellettaviin uusiin maksuvalmiusasteisiin entistd suuremmin. Komissio toteaa, ettd kyseinen seikka aiheuttaa
todennakoisesti merkittavid rakenteellisia rajoitteita pankkien kiinnostukseen kyseistd rahoitusta kohtaan.

6.5.2.2 Toimenpiteen asianmukaisuus

(660) Komission on varmistettava, etti DMA:n perustaminen on asianmukainen toimenpide olemassa olevan markki-
noiden toimintapuutteen (rahoitusvajeen) ratkaisemiseksi.

('81) Noin 30 prosenttia ennen kriisin alkamista.
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(661) Komissio toteaa, ettd sektori, jolla DMA tulee toimimaan, on tarkasti médritetty ja rajattu kahteen edunsaajaryh-
maéin, joihin markkinoiden toimintapuut todistettavasti vaikuttaa. Rahoitusta tarjotaan Ranskan paikallisyhteisoille
ja julkisille terveydenhuoltolaitoksille rahoitusehdoilla, jotka eivit ole houkuttelevampia kuin mitd muut liikepankit
tarjoavat. Komissio toteaa, ettd hintajohtajuutta koskevan kiellon asettamisesta annettu sitoumus osoittaa, ettd
DMA:n toiminta rajoitetaan tiukasti Ranskan paikallisyhteisoille ja julkisille terveydenhuoltolaitoksille tarjottavaan
rahoitukseen rajoittamatta kilpailevien toimijoiden paasyd markkinoille. Kyseiseen sitoumukseen ei sovelleta mai-
rdaikoja.

6.5.2.3 Seurantavaikutukset

(662) Komission on tutkittava, onko DMA:n perustamisella todenndkoisid seurantavaikutuksia, jotka tekevit Ranskan
paikallisen julkisen sektorin rahoittamisesta entistd houkuttelevampaa, mika saa yksityisen sektorin asteittain valtaa-
maan DMA:n markkinaosuuden.

(663) Komissio toteaa, ettd DMA tarjoaa yksinkertaisia (vanilla) tuotteita. Liikepankit voivat tarjota sekd vastaavia ettd
erilaisia tuotteita, jotka voivat vastata Ranskan paikallisyhteisojen ja julkisten terveydenhuoltolaitosten tarpeisiin.

6.5.2.4 Oikeasuhteisuus

(664) Komission on arvioitava, onko toimenpiteen kautta myonnetty tuki oikeassa suhteessa tavoiteltuun tulokseen (eli
voitaisiinko tavoite saavuttaa pienemmilld resursseilla) ja rajoitettu valttimattomaéan.

(665) Komissio toteaa ensinnikin, ettdi DMA:n pddomittamisen taso ([0-5] miljardia euroa) on alhainen verrattuna
todettuun rahoitusvajeeseen ([5-10] miljardia euroa).

(666) Komissio lisiksi toteaa, ettd periaatteessa DMA ei keskimdirdisesti katsottuna tarjoa rahoitusta edullisempaan
hintaan kuin sen kilpailijat. Tima tarkoittaa, ettd toimenpide ei aiheuta haittaa kilpailijoille.

6.5.3 Arviointi DMA:sta rakenneuudistustukea saavana kehityspankkina

(667) Tarvittavan rakenneuudistuksen laajuus riippuu kunkin pankin kohtaamien vaikeuksien vakavuudesta ja siitd,
paljonko tukea niille on myonnetty. Taltd osin huomioitava tuki johtuu padomapohjan vahvistamiseksi ja arvoltaan
alentuneiden omaisuuserien kasittelemiseksi toteutetuista toimenpiteistd sekd Dexia-yhtymalle aiemmin myonne-
tyistd takauksista, joista myos DMA on hyotynyt.

(668) Rakenneuudistussuunnitelman soveltuvuutta sisimarkkinoille on arvioitava seuraavien rakenneuudistustiedonan-
nossa asetettujen ehtojen perusteella:

— rakenneuudistussuunnitelman avulla on voitava palauttaa laitoksen pitkdn aikavilin elinkelpoisuus;

— rakenneuudistussuunnitelmassa on varmistettava, ettd valtio ja pankki osallistuvat rakenneuudistuksen kustan-
nuksiin asianmukaisilla osuuksilla;

— rakenneuudistussuunnitelman on sallittava tuesta aiheutuvan kilpailun védristymisen korjaustoimet.

a) Laitoksen pitkdn aikavilin elinkelpoisuuden palauttaminen

(669) Komissio toteaa, ettdi DMA siilyttdd merkittdvin maidrdn ns. "legacy”-omaisuuserid niiden erddntymiseen saakka,
milld voi olla vaikutusta sen taloudelliseen tulokseen. Kyseisten omaisuuserien salkusta kuoletetaan todennakoisesti
[25-75] prosenttia vuoteen 2020 mennessi.

(670) Komissio katsoo, ettd olemassa olevien omaisuuserien salkku on hyvin suuri, kun otetaan huomioon suunnitellun
tuotannon taso. Olemassa olevasta salkusta saatavilla hyvin vihiisilli tuotoilla voi olla merkittdvid haitallisia
vaikutuksia organisaation tuottavuuteen (oman pidoman tuottoon). Ranskan viranomaisten toimittamat ennusteet
osoittavat, ettd suunnitelluista toimenpiteistd johtuvan tuottavuuden kasvun sijasta olemassa olevan salkun (hidas)
kuoletusnopeus vaikuttaa ensisijaisesti oman pddoman tuoton parantumiseen. Sovellettavat hinnat ja marginaalit
vaikuttavat realistisisilta, vaikkakin korkeammasta paasta.
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(671) Hintojen ja marginaalien osalta komissio toteaa, ettdi DMA todennikdisesti tarjoaa ensimmadisend toimintavuote-
naan rahoitusta hintaan Euribor + [200-300] peruspistettd. Kyseinen hintataso on realistinen ja verrattavissa
kilpailijoiden tarjontaan ('82).

(672) Komissio toteaa, ettd kehityspankin ja La Banque Postalen vilille perustettavan JV:n kautta DMA pdisee hyotymain
valmiista maantieteellisestd ja kaupallisesta verkostosta, mikd on merkittdva etu, kun tarjotaan rahoitusta suurelle
mddralle eri puolilla Ranskaa sijaitsevia paikallisyhteisoja.

(673) Komissio katsoo, ettd ilmoitetut oman padoman tuoton tasot eivat olisi riittdvid yksityiselle sijoittajalle. Odotetun
oman pddoman tuoton odotetaan olevan vain [2—6] prosenttia vuonna 2017.

(674) Komissio kuitenkin tunnustaa, ettdi DMA on organisaatio, jonka pddoman maird ylittdd lakisddteiset vaatimuk-
set (183), mikd vaikuttaa my0s sen tuottavuuteen.

(675) Komissio toteaa, ettd kyseinen tuottavuuden taso on tyypillinen kehityspankille, jonka tavoitteena on korjata
markkinoiden toimintapuute. DMA:n liiketoimintasuunnitelma noudattaa ndin ollen komission vaatimuksia od-
otetun tuottavuuden suhteen.

(676) Komissio toteaa, ettd taloudellisten ennusteiden mukaan DMA:n riskikustannukset ovat vain muutaman peruspis-
teen. Ranska katsoi kyseisen tason olevan kohtuullinen ja painotti sitd, ettd asianomaista salkkua koskevan riskin
perinteinen kustannus on ollut alle [0-5] peruspistettd. Kyseiset ennusteet eivit kuitenkaan sisilld erityisvarauksia
herkkid lainoja koskevien oikeudenkdyntiriskien varalta. Komissio katsoo, ettd edelld kuvatut hypoteesit ovat
hyvaksyttavid vain, jos DMA:n tulevat osakkaat sitoutuvat kattamaan kaikki tappiot organisaatiolle myonnettivin
riittdvan padomankorotuksen kautta. Tappiot eivit siten todennakoisesti uhkaisi organisaation olemassaoloa tai sen
kykyd jatkaa toimintaansa kehityspankkina.

(677) Lisdksi Ranskan valtio on sitoutunut sen varmistamiseen, ettd komissiolle toimitettua liiketoimintasuunnitel-
maa (%) noudatetaan tarkkaan, sekd ilmoittamaan komissiolle ehdotuksista vihentdid DMA:n ja NEC:n yleisid
kuluja ja henkilostokuluja, jos i) tuotot ovat yli [20-30] prosenttia alhaisemmat kuin asetettu tavoite, ii) tuloslaskel-
maan on kirjattava tappioita tai jos iii) DMA, NEC tai JV eivdt endd tdytd lakisddteisid vahimmaiissuhdelukuja.

(678) Edelld kuvatun perusteella komissio niin ollen katsoo, ettdi DMA:n organisaatio olisi elinkelpoinen kehityspankkina
pitkalla aikavalilla.

b) Laitoksen oma osuus

(679) Rakenneuudistustiedonannon mukaan rakenneuudistussuunnitelmassa on varmistettava, ettd valtio ja pankki osal-
listuvat rakenneuudistuksen kustannuksiin asianmukaisilla osuuksilla. Toisin sanoen rakenneuudistussuunnitelmassa
on edellytettdvd, ettd pankki ja sen osakkaat osallistuvat rakenneuudistukseen omista varoistaan mahdollisimman
paljon. Kyseinen vaatimus on tarpeen, jotta pelastamistoimenpiteistd hyotyvd pankki kantaisi asianmukaiset seur-
aamukset aiemmasta toiminnastaan ja jotta voidaan luoda sopivia kannustimia pankin tulevalle toiminnalle.

(680) Kun tarkastellaan NEC:n ja DMA:n hyvaksi tarvittaessa myonnettdvia padomankorotuksia koskevaa sitoumusta,
komissio tunnustaa osakasrakenteeseen tehtdvien muutosten ja herkkien lainojen salkusta aiheutuvia futuureja
vastaan myonnetyn suojan edut silld edellytykselld, ettd kyseinen uusi tuki rajoitetaan valttiméattoméaan tappioiden
kuittauksen kannalta, jotta pankki voisi korjata markkinoilla olevan vajeen.

(681) Komissio suhtautuu myonteisesti sithen, ettd DMA, NEC ja JV sitoutuvat olemaan hankkimatta omistusosuuksia
yhti6istd viiden vuoden ajan lopullisesta paatoksesta.

('8?) Rahoitusvajeen korjaamiseksi CDC tarjosi 5 miljardia euroa rahoitusta vuonna 2012. Kyseistd rahoitusta tarjottiin keskimaarin
hintaan Euribor + 320 peruspistettd, ja arvioiden perusteella tarjous ylimerkittiin 3-5-kertaisesti. Asianomainen jisenvaltio ndin
ollen osoitti, ettd tasapainohinta on korkeampi

('*%) DMA:n Basel 1Il:n mukaisen rajoituksettomien omien varojen asteen odotetaan olevan [20-30] prosenttia vuonna 2017.

("84 Ks. ilmoituksen liite VII.
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(682) Lisdksi komissio suhtautuu myonteisesti siihen, ettdi DMA, NEC ja JV sitoutuvat olemaan jakamatta osinkoa
osakkeistaan 31 pdivaan joulukuuta 2015 saakka (lukuun ottamatta DMA:n NEC:lle maksamat osingot) ja ettd
DMA, NEC ja JV sitoutuvat olemaan maksamatta korkolippuja, lukuun ottamatta tapauksia, joissa niilli on
sopimusperustainen velvollisuus tehdd niin ennen 14 pdivadi joulukuuta 2012 annetun sitoumuksen johdosta.

(683) Komissio suhtautuu myonteisesti myos sithen, ettd Ranskan valtio sitoutuu varmistamaan, ettd DMA, NEC ja JV
noudattavat voimassa olevaa lainsdddidntod palkkojen ja korvausten osalta ja etenkin pankkilaitoksiin sovellettavia
korvauskattoja sekd rajoituksia, jotka johtuvat suoraan siitd, ettdi DMA, NEC ja JV ovat Ranskan valtion suorassa tai
vilillisessd mairdysvallassa.

(684) Komissio katsoo niin ollen, ettid laitoksen oma osuus on riittiva.

¢) Kilpailun vddristymisen rajoittamista koskevat toimet

(685) Komissio katsoo, ettdi DMA:n toimenpiteitd on tiukasti rajoitettava toimialan ja tuotteiden osalta. DMA voi tarjota
vain yksinkertaisia rahoitustuotteita (ns. vanilla-lainoja) Ranskan paikallisyhteisoille ja julkisille terveydenhuoltolai-
toksille. Komissio toteaa, ettd DMA ei tarjoa muuntyyppisid tuotteita muuntyyppisille asiakkaille.

(686) Komissio huomauttaa, ettd muille kuin edelld mainittuihin sektoreihin kuuluville asiakkaille myonnettyjen lainojen
salkku on yhd suuri; sen nimellisarvo oli [20-40] miljardia euroa 30 piivdnd syyskuuta 2012. Kyseinen salkku
divestoidaan kokonaisuudessaan.

(687) Lisaksi komissio toteaa, ettdi DMA on sitoutunut noudattamaan hintajohtajuuskieltoa. Talld toimenpiteelld pyritddn
rajoittamaan negatiivisia vaikutuksia DMA:n kilpailijoihin ndhden, joille ei ole myonnetty valtiontukea.

(688) Edelld kuvattujen tietojen perusteella komissio katsoo, ettd kilpailun vaaristimistd rajoittavat toimenpiteet ovat
riittdvid ja noudattavat rakenneuudistustiedonannon vaatimuksia.

7. PAATELMAT

(689) Komissio toteaa, ettd Belgia ja Ranska ovat myontineet SEUT-sopimuksen 108 artiklan 3 kohdan vastaisesti tukea
BNB:n DBB/Belfiukselle 5 pdivistd lokakuuta 2011 myontimdn maksuvalmiustuen muodossa sekd BdF:n Dexia
DCL:le 2 piivistd helmikuuta 2012 myontiman maksuvalmiustuen muodossa.

(690) Belgian, Ranskan ja Luxemburgin viranomaisten toimittamien tietojen ja antamien sitoumusten perusteella komis-
sio hyviksyy Dexian tarkistetun hallitun alasajosuunnitelman, mukaan lukien DMA:n myynnin Ranskan paikallis-
yhteisoille ja julkisille terveydenhuoltolaitoksille rahoitusta myontivan kehityspankin perustamiseksi, sekd DBB/Bel-
fiuksen myynnin Belgian valtiolle ja DBB/Belfiuksen rakenneuudistussuunnitelman.

(691) Komissio katsoo, ettd Dexian tarkistettuun hallittuun alasajosuunnitelmaan ja DBB/Belfiuksen rakenneuudistussuun-
nitelmaan sisaltyvit tukielementit sekd ehdollisen lupapditoksen alaiset rakenneuudistustukitoimet, Arcofinin osal-
listuminen Dexian pddomapohjan vahvistamiseen vuonna 2008, DBB|Belfiukselle 5 pdivistd lokakuuta 2011
myonnetty maksuvalmiustuki ja puolet BdF:n Dexia/DCL:lle 2 paivastd helmikuuta 2012 myontimastd maksuval-
miustuesta, Dexia SA:le ja DCL:le myonnetty tilapdinen jilleenrahoitustakaus ja lopullinen jilleenrahoitustakaus,
Dexian padomapohjan vahvistaminen, DMA:n paiomankorotuksesta annettu sitoumus, DMA:n myynti Dexian ja
DMA:n hyviksi ja DBB/Belfiuksen myynti Dexian ja DBB/Belfiuksen hyviksi soveltuvat sisimarkkinoille edellyttien,
ettd Belgia, Ranska ja Luxemburg varmistavat, ettd Dexian tarkistettu hallittu alasajosuunnitelma toteutetaan ko-
konaisuudessaan (ja erityisesti Ranska varmistaa, ettdi DMA:n myyntioperaatiosta annettu ilmoitus toteutetaan
kokonaisuudessaan), ja ettd Belgian varmistaa, ettd DBB/Belfiuksen rakenneuudistussuunnitelma toteutetaan koko-
naisuudessaan, mukaan lukien kaikki tdiman padtoksen liitteessd I, II ja III mainitut sitoumukset,
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ON HYVAKSYNYT TAMAN PAATOKSEN:

1 artikla

1. Belgia, Ranska ja Luxemburg ovat soveltaneet sddntojenvastaisesti valtiontuesta C 9/09 26 pdivind helmikuuta 2010
annetussa komission ehdollisessa padatoksessd hyviksyttyjd tukitoimenpiteita.

2. Valtiontuesta C 9/09 26 piivdnd helmikuuta 2010 annettu komission paitos, jonka Belgia, Ranska ja Luxemburg
ovat panneet tdytantoon, peruutetaan.

2 artikla

1. Belgian, Ranskan ja Luxemburgin ennen 26 pdivind helmikuuta 2010 annettua pddtostd toteuttamat toimenpiteet,
joilla myonnettiin Dexialle tukea 8,75 miljardia euroa padomankorotuksena (ml. my6s Arcofinin osuus) ja tukena
arvoltaan alentuneiden omaisuuserien késittelyyn sekd 135 miljardia euroa takauksena ja taattuna maksuvalmiustukena,
sisdltdvat SEUT-sopimuksen 107 artiklan 1 kohdassa tarkoitettua valtiontukea.

2. Seuraavat Belgian, Ranskan ja Luxemburgin Dexian hyviksi 26 piivand helmikuuta 2010 annetun pditoksen jilkeen
toteuttamat tai suunnittelemat toimenpiteet sisltavit SEUT-sopimuksen 107 artiklan 1 kohdassa tarkoitettua valtiontu-
kea:

a) Dexia SA:le ja DCL:lle myonnetty tilapdinen jalleenrahoitustakaus (55 miljardia euroa) ja lopullinen jilleenrahoitusta-
kaus (85 miljardia euroa);

b) Dexia SA:n ja DBB/Belfiuksen hyviksi toteutettu DBB/Belfiuksen myynti 20 pdivind lokakuuta 2011;

¢) Dexia SA:lle myonnetty 5,5 miljardin euron pddomankorotus;

d) BNB:n DBB/Belfiukselle myontimad maksuvalmiustuki (lokakuun 5 péivin 2011 ja tammikuun 31 paivan 2012 valillg,
yhteensa [...] miljardia euroa);

¢) puolet Banque de Francen DCL:lle myontimastd maksuvalmiustuesta (2 pdivastd helmikuuta 2012 ldhtien, yhteensa
[...] miljardia euroa);

f) sitoumus myontdd pidomankorotus NEC:lle ja DMA:lle (kyseisten, uuteen kehityspankkiin kuuluvien yhtididen avus-
tamiseksi);

g) Dexia SA:n ja DMA:n hyviksi toteutettava DMA:n myynti.

3. Edelld 1 ja 2 kohdassa tarkoitetut tuet soveltuvat sisimarkkinoille edellyttden, ettd 3 artiklassa tarkoitettuja sitou-
muksia noudatetaan

3 artikla

1. Belgian, Ranskan ja Luxemburgin on noudatettava kaikkia timan paitoksen liitteessd I mddritettyjd sitoumuksia
asetettujen madrdaikojen mukaisesti.

2. Belgian on noudatettava kaikkia tdmin paitoksen liitteessd II madritettyjd sitoumuksia asetettujen mairdaikojen
mukaisesti.

3. Ranskan on noudatettava kaikkia tdimin paatoksen liitteessd III madritettyjd sitoumuksia asetettujen maardaikojen
mukaisesti.
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4 artikla

Belgian, Ranskan ja Luxemburgin on ilmoitettava komissiolle kahden kuukauden kuluessa timin pédtoksen tiedoksi-
antamisesta paatoksen noudattamiseksi toteuttamistaan toimenpiteista.

5 artikla

Tdmi pddtos on osoitettu Belgian kuningaskunnalle, Ranskan tasavallalle ja Luxemburgin suurherttuakunnalle.

Tehty Brysselissd 28 pdivani joulukuuta 2012.

Komission puolesta
Joaquin ALMUNIA
Varapuheenjohtaja
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LITE I

DEXIAN HALLITTU ALASAJOSUUNNITELMA. ASIANOMAISTEN JASENVALTIOIDEN ANTAMAT
SITOUMUKSET

Johdanto

1. Belgian kuningaskunta, Ranskan tasavalta ja Luxemburgin suurherttuakunta, jiljempani ’asianomaiset jasenvaltiot,
sitoutuvat varmistamaan, ettd timd 14 pdivana joulukuuta 2012 tehty hallittu alasajosuunnitelma, jota sovelletaan
Dexia SAthan ja sen tytiryhtioihin, jotka ovat Dexia SA:n jactussa tai yksinomaisessa maidrdysvallassa, jiljempand
‘tytaryhtiot’ ja yhdessd Dexia SA:n kanssa 'Dexia’, (1), sekd ndmd sitoumukset, jiljempani 'sitoumukset’, toteutetaan
tdysimaardisesti. Ellei jaljempdnd muuta maaratd, alla olevat sitoumukset ovat voimassa, kunnes kaikki Dexian varat
on kuoletettu. Mikali hallitun alasajosuunnitelman sddnndsten ja nididen sitoumusten vililld on ristiriitaisuuksia, nditd
sitoumuksia on noudatettava ensisijaisesti.

2. Tamd sitoumuksia koskeva asiakirja on laadittu komission pyynnostd komission ja asianomaisten jdsenvaltioiden
vililla kdytyjen keskustelujen ja vaihdettujen asiakirjojen perusteella. Sen yksinomainen tarkoitus on edesauttaa
komissiota tekemiidn paitoksen, jossa hyviksytddn Dexia SA:n hyviksi myonnetyt tuet asioissa SA.33760, SA.33763,
SA.33764, SA.30521, SA.26653, SA. 34928, SA. 34925 ja SA.34927, jiliempani lopullinen paitos.

Kiyttiytymiseen liittyvit sitoumukset

3. Dexia ei hanki muiden luottolaitosten, sijoitusyritysten (rahoitusvilineiden markkinoista annetun direktiivin
2004/39/EY mukainen méiritelmé) tai vakuutusyritysten osakkeita ilman komission etukdteistd hyviksyntda.

Edelld mainittu sitoumus ei estd Dexiaa hankkimasta komission etukiteiselld hyviksynnalld osakkuuksia siirtdmiddn
osakkuuksia tai toimintoja vastaan myynti- tai yhdistimisoperaation (sulautuma tai siirto) yhteydessi luovuttamalla
omaisuutta tai toimintoja, sikili kuin Dexia ei saa tillaisessa tilanteessa yksinomaista tai jaettua midrdysvaltaa
omaisuuden saajana toimivaan tai sulautumisesta syntyviin yhtioon.

Poikkeuksena edelliseen Dexia voi hankkia 40 prosentin vihimmaisosakkuuden Dexia Sabadell -yhtiostd (osana sen
divestointitoimia) Banco Sabadellin myyntioption kdyttimisen johdosta, silld kyseistd hankintaa ei ollut vield toteu-
tettu ndiden sitoumusten antamiseen mennessa.

4. Niiden Dexia Région Bailiin, Dexia Flobailiin, Dexia Bailiin ja Dexia LLD:hen liittyvien sitoumusten nojalla, jotka
Dexia on jo merkinnyt timan paitoksen antamiseen mennessd, Dexia sitoutuu olemaan myontamdttd uutta yhtion
sisdistd rahoitusta (eli summaa, joka ylittdd tdiman paitoksen pdivimidrind olemassa olevan yhtion sisdisen rahoi-
tuksen médrdn) yksikoille, joista sen on mdird luopua 10.a kohdan i-x alakohtien mukaisesti (toiminnan rajoitta-
minen, "ring-fencing”). Sitoumus ei rajoita Dexiaa koskevia lainsdddannollisid velvollisuuksia, jotka liittyvat sen rooliin
edelld mainittujen yksikoiden osakkaana ja sen velvollisuuteen pitdd Dexia Israel ja DAM elinvoimaisina 10.d kohdan
mukaisesti. Mikali edelld mainittujen velvollisuuksien tayttiminen edellyttdd uuden rahoituksen myontimistd kyseisille
yksikoille, Dexian on ilmoitettava asiasta komissiolle etukiteen.

5. Dexia ei hyddynnd mainonnassa asemaansa tiettyihin sitoumuksiin takauksen tai muuta valtiontukea saaneena
pankkina muille ulkopuolisille kuin takaussopimuksen mukaisille “ulkopuolisille edunsaajille” eikd kaytd takausta
pelkissid arbitraasissa.

6. Kuten tarkistetussa hallitussa alasajosuunnitelmassa on madiritetty:

a. asianomaiset jdsenvaltiot korostavat, ettd etuoikeutettujen osakkeiden ominaispiirteiden takia kantaosakkeiden
perusteella on kiytinnossd mahdotonta maksaa osinkoa, silld suunnitelman voimassaoloaikana Dexian mahdol-
lisesti jakamia voittoja koskevat ennusteet ovat alhaisemmat kuin Belgian ja Ranskan valtioille maksettavien
etuoikeutettujen osinkojen 8 prosentin osuus;

b. asianomaiset jasenvaltiot korostavat, ettd kaikki etuoikeutetut osakkeet ovat Belgian ja Ranskan valtioiden omis-
tuksessa ja ettd osinkojen jakamista koskevia rajoituksia pitdisi soveltaa vain kantaosakkeisiin eikd etuoikeutettui-
hin osakkeisiin, silldi muutoin rajoitukset estdisivit Belgian ja Ranskan valtioiden oikeuden saada osinkoa sijoituk-
selleen, ja

(") Luettelo Dexian tytaryhtidistd ja omistuksista on liitteessd I.
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c. kuten tarkistetussa hallitussa alasajosuunnitelmassa on tappioiden osalta todettu, etuoikeutetut osakkeet menetti-
vit etuoikeutensa joko kokonaan tai osittain, jos Dexiaan sovellettavat lakisddteiset suhdeluvut jaavit tiettyjen raja-
arvojen alle.

7. Lisdksi Dexia sitoutuu, timin kuitenkaan vaikuttamatta operaatioihin, joita Dexia on velvollinen suorittamaan lain
mukaan tai ennen lopullisen paatoksen antamista tehtyjen sopimusten nojalla sekamuotoisen pidoman Tier 1- tai
Tier 2 -instrumenteille,

a) olemaan maksamatta sekamuotoisen pddoman Tier 1 -instrumentin tai Tier 2 -instrumenttien korkolippua, sikili
kuin instrumentit ovat muun henkil6n tai oikeushenkilon kuin Dexia SA:n ja sen tytdryhtididen hallussa ja niiden
maksaminen on harkinnanvaraista instrumentteja koskevien sopimuksenvaraisten sdantojen perusteella;

=

olemaan hyviksymdttd tai puoltamatta ddnestyksessd kaikenlaisen osingon maksamista tytiryhtiostd, jossa Dexia
SA:la on suoraan tai vilillisesti yksinomainen méardysvalta (ml. sen 100-prosenttisesti omistamat yritykset), jos
maksu aiheuttaisi muiden kuin Dexia SA:n ja sen tytdryhtididen hallussa olevien sekamuotoisen pddoman
Tier 1- tai Tier 2 -instrumentteihin liittyvan korkolipun maksuvelvoitteen tai

¢) olemaan kayttdmattd harkinnanvaraista oikeuttaan maksaa ennenaikaisesti edelld olevassa a kohdassa tarkoitettuja
sekamuotoisten padoman Tier 1- ja Tier 2 -instrumentteja.

Mikali bonus ei ylitd 10:td prosenttia markkinahinnasta ja ostokurssi (ml. bonus) 90:td prosenttia nimellismaaristd,
Dexia voi ilmoitettuaan komissiolle asiasta ja saatuaan komission etukdteisen hyviksynnin toteuttaa sekamuotoisten
Tier 1- ja Tier 2 -arvopapereiden julkisen emission.

Edellisissi kohdissa madritetyt sitoumukset eivit estd Belgian ja Ranskan valtioiden omistamiin etuoikeutettuihin
osakkeisiin liittyvien osinkojen jakamista.

8. Dexia jatkaa G20-tasolla pddtettyjen korvausperiaatteiden ja kansallisten viranomaisten korvausperiaatteiden sovelta-
mista Dexia SA:n hallintoneuvoston jisenten ja johtajien sekd Dexia-yhtymin keskeisten yksikkojen osalta.

Dexia ei maksa korvauksen vaihtelevaa osuutta lainkaan Dexia SA:n hallintoneuvoston jésenille ja rajoittaa vaihte-
levan osuuden mdéirin enintddn 30 prosenttiin kiintedn korvauksen médrastd Dexia SA:n muun henkiloston osalta ja
sellaisten pankkialan tytaryhtididen osalta, joihin sovelletaan CBFA:lle 15 pdivind maaliskuuta 2011 ilmoitetun
Dexian korvausmenettelyn 2.5.1.1 kohtaa.

Asianomaiset jasenvaltiot sitoutuvat myos varmistamaan, ettd Dexia-yhtymd noudattaa voimassa olevaa lainsaddantoad
palkkojen ja korvausten osalta ja etenkin pankkilaitoksiin sovellettavia korvauskattoja.

Asianomaiset jasenvaltiot sitoutuvat varmistamaan, ettd Dexia noudattaa jiljempana asetettuja, komission valtiontuki-
sddntdjen soveltamisen yhteydessi antamia chtoja kurinalaisesti.

Asianomaiset jasenvaltiot varmistavat my0s, ettd Dexia pyrkii kdyttdmadn julkisia varoja mahdollisimman tehokkaasti
rakenneuudistussuunnitelmaan sisaltyvien pankkilaitosten henkiloston palkkojen ja korvausten osalta. Asianomaiset
jasenvaltiot pyrkivit etenkin varmistamaan, ettd irtisanomismaksut rajoitetaan lainsddddnnon sallimaan vahimmais-
maédrddn ja Dexia-yhtymin hallitun alasajon viivytyksen estimisen edellyttimai jousto siilytetddn.

Asianomaiset jasenvaltiot sitoutuvat lisiksi ilmoittamaan komissiolle ehdotuksista vihentdd Dexia-yhtymin yleisid
kuluja ja henkilostokuluja, jos asianomaisen varainhoitovuoden lopussa: i) pankkitoiminnan nettotulos on yli 20
prosenttia alhaisempi kuin asetettu tavoite, i) nettotulos (varaukset pois lukien) on yli 25 prosenttia alhaisempi kuin
asetettu tavoite, iii) tuloslaskelmaan on kirjattava tappioita tai iv) Dexia-yhtymd ei endd tdytd lakisddteisid vahim-
mdissuhdelukuja vakavaraisuuden osalta. Tatd sitoumusta sovelletaan vain vuoden 2012 jalkeisiin tilinpaatoksiin.
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9. a) Joulukuun 14 pdivind 2012 toimitetun tarkistetun hallitun alasajosuunnitelman mukaisesti, Dexia ei saa tarjota
uutta tuotantoa timidn paatoksen antamisesta lahtien, paitsi jos asianomaiseen yksikkoon sovelletaan luovutusta
koskevaa sitoumusta 10.a kohdan i-x alakohdan mukaisesti.

b) Kyseisen sitoumuksen osalta "uudeksi tuotannoksi” ei katsota seuraavia:

i) operaatiot, jotka ovat tarpeen maksuvalmiuden hallinnan kannalta (kuten ydinpankin litketoimet tai DLG:n
(Dexia Lettre de Gage) ja DKD:n (Dexia Kommunalbank Deutschland) vakuussammioiden hallinta), jotta Dexia
voisi noudattaa lakisdateisid, vakavaraisuuteen liittyvid ja luottoluokitusyhtididen rajoituksia ja merkittavasti
pienentdd rahoituskustannuksiaan;

ii) olemassa olevien lainojen maturiteetin pidentdminen edellyttden, ettd kyseinen toimenpide huomattavasti
parantaa samalle asiakkaalle lainattujen summien nettonykyarvoa ja oikeudenkdyntiriski on otettu huomioon
arvon laskennassa;

iii) johdannaisia koskevat liiketoimet, jotka ovat tarpeen olemassa olevan salkun korko-, valuuttakurssi- tai luotto-
luokitusriskien hallitsemiseksi edellyttden, ettd kyseisilld liiketoimilla pyritddn vihentimdin Dexia-yhtyman
yleistd riskid ja ettd ne noudattavat Dexian sisdisissd ohjeissa jaftai vakavaraisuusviranomaisten ohjeissa maa-
ritettyjd rajoja ja menetelmid (!);

iv) toimenpiteet, jotka ovat tarpeen lainsddadannollisistd tai muista oikeudellisista syistd johtuen, kuten erityisesti
maturiteettien pidentdminen tai Dexialle sdddetyn aikataulun uudelleenjirjestely tapauksissa, joissa Dexia on
tiettyyn investointihankkeeseen liittyvan rahoituskonsortion jdsen (rahoituskonsortiolta voidaan joutua pyy-
timaan hyviksyntd, mikali hanketta muutetaan olennaisesti esimerkiksi maturiteetin ja/tai aikataulun osalta),
tai hallinto- tai lainsdddintoviranomaisten paitdsten noudattamiseksi;

v) lopullisen péitoksen antamisen pdivimédrdan mennessd vahvistettujen lainasitoumusten maksaminen, eli
maksut, jotka Dexian on suoritettava noudattaakseen lainansaajille ennen 30 paivadd syyskuuta 2012 tehtyjen
sopimusten nojalla antamia sitoumuksiaan.

¢) Kohtaa a) koskeva poikkeus:

i) [...] estdmiseksi ja siten sen mahdolliseen luovutukseen vuoden kuluessa tistd padtoksestd liittyvien lakisdd-
teisten vaatimusten noudattamiseksi Dexia Crediop voi nostaa uutta rahoitusta 200 miljoonan euron arvosta
olemassa oleville asiakkailleen yhden vuoden ajan tdimin paatoksen antamisesta. Kyseisen yhden vuoden mai-
rdajan pdatyttyd asianomaiset jasenvaltiot voivat pyytad komissiolta vuosittain lupaa myontdd uutta rahoitusta
niin kauan kuin on tarpeen, jotta [...] voidaan valttdd ja siten sen lakisddteisid vaatimuksia noudattaa. Mikali
komissio ei anna hyviksyntdinsd, Dexia Crediopiin ryhdytddn soveltamaan divestointitoimia asianomaisen
vuoden loputtua.

ii) DCL voi myontdd uutta rahoitusta sellaisille rahavirroille, jotka liittyvdt DCL:n olemassa olevien herkkien
(paikallisyhteisoille myonnetyt lainat, jotka eivit sisdlly Gisslerin peruskirjaan, joiden Gisslerin peruskirjan
mukainen luokitus on E3, E4 tai E5 tai joiden Cepcor-arvo on 11 tai enemmin) lainojen (DMA:n myynnin
jalkeen) muuttamista muiksi kuin herkiksi lainoiksi koskeviin toimenpiteisiin edellyttden, ettd velkakannan
taloudellinen arvo parantuu ja ettd arvon mddrittdimisessd otetaan huomioon muiksi kuin herkiksi lainoiksi
muuttamisesta johtuva oikeudenkéyntiriskin huomattava pienentyminen (?).

Vain seuraavat operaatiot ovat hyviksyttivid tdssd yhteydessd: [...]

Dexia sitoutuu rajoittamaan edelld kohdassa 6 mainittuihin operaatioihin liittyvien uusien rahavirtojen koko-
naissumman enintddn 600 miljoonaan euroon. Kyseiset operaatiot voidaan kuitenkin toteuttaa ainoastaan
aikavileilld helmikuusta heindkuuhun 2013 tai kesakuusta marraskuuhun 2014.

(") Esimerkiksi lainoja jarjesteltdessd ei riitd, ettd vain olemassa olevaan lainaan liittyvin riskin kattava johdannainen peruutetaan, vaan on
tehtdva uusi johdannainen, joka kattaa muokatun lainan aiheuttaman riskin. Toinen esimerkki on ALM-salkun hinnan méaraytymisen
hallinta, joka edellyttdd johdannaistuotteiden antamaa suojaa riskin vihentdmiseksi.

(%) Ndiden sitoumusten antamishetkelld asianomaisen lainasalkun kirjanpitoarvo oli 1,2 miljardia euroa.
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d) edelld ¢ kohdan ii alakohdassa tarkoitetut virrat on lisdksi rajoitettava seuraavien ehtojen mukaisesti:
1. uusiin rahavirtoihin sovelletaan kiintedd korkoa;
2. uusien rahavirtojen maturiteetti on enintddn 30 vuotta;
3. uusien rahavirtojen on parannettava Gissler- tai Cepcor-arvoa;

4. ensimmdisen herkkien lainojen muuttamisjakson aikana (helmikuusta heindkuuhun 2013) uusien rahavirtojen
on liityttdvd ensisijaisesti kaikkein herkimpiin lainoihin, eli DCL:n [30-50] pédasiakkaalle myonnettyihin
lainoihin, joiden osuus Gisslerin peruskirjaan kuulumattomiin lainoihin liittyvien johdannaisten markkina-
arvosta on [40-60] prosenttia.

) Dexian toimittaa komissiolle raportin suunnitelmastaan, joka koskee DCL:n herkkien lainojen kuolettamista tai
muuttamista muiksi kuin herkiksi lainoiksi, 15 péivind tammikuuta 2013 ja 15 pdivdnd toukokuuta 2014.

Luovutukset ja divestointi

10. a) Dexia luopuu alla olevassa luettelossa mainituista yhtioistd seuraavien méirdaikojen mukaisesti:
i) DBB:n luovutus. Toteutettiin 20 pdivind lokakuuta 2011;

ii

=

50 prosentin omistusosuudesta luopuminen RBCD-yhtiossd. Toteutettiin 27 pdivand heindkuuta 2012;

i) DenizBankin luovutus. Toteutettiin 28 pdivina syyskuuta 2012;

=

iv) BIL:n luovutus. Toteutettiin 5 paivdni lokakuuta 2012;
v) Dexia Habitatin luovutus. Toteutettiin 29 péivind kesikuuta 2012;

vi) DKB Polskan luovutus. Luovutussopimus allekirjoitettiin 7 pdivind marraskuuta 2012;

ey

vii) DMA:n luovutus 31 piivdan tammikuuta 2013 mennessi;

vii) DAM:n luovutus ja Dexian omistusosuuden luovutus Popular Banca Privadasta ja Sofaxis-pankista 31 pdivdin
joulukuuta 2013 mennessi;

ix

Nak

Dexia Région Bail-, Dexia Flobail-, Dexia Bail- ja Dexia LLD -yhtididen luovutus tai divestointi 31 paivddn
joulukuuta 2013 mennessi;

x) Dexian (suoran ja vilillisen) omistusosuuden luovutus Dexia Israel -pankista 12 kuukauden kuluessa lopul-
lisesta, vastatoimiin oikeuttamattomasta paitoksestd DIL:d4 ja sen osakkeenomistajaa DCL:44 vastaan noste-
tuissa oikeusjutuissa.

Edelld mainittujen luopumissitoumusten katsotaan tdyttyneen, kun Dexia ja ostaja ovat tehneet lopullisen ja
sitovan sopimuksen (eli sopimuksen, jota Dexia ei voi irtisanoa yksipuolisesti maksamatta sopimussakkoa) Dexian
kyseisessd yksikossd tai varallisuuserdssd olevan koko omistusosuuden luovutuksesta, vaikka toimivaltaisilta val-
vontaviranomaisilta ei sopimuksen allekirjoitushetkelld vield olisikaan saatu lupaa tai ilmoitusta siité, ettei luovu-
tusta vastusteta edellyttden, ettd luovutus tapahtuu kuuden kuukauden sisilld luovutussopimuksen allekirjoittami-
sesta.

Mikili jotain edelld mainituista luovutussitoumusta ei ole noudatettu, jasenvaltioiden on viimeistddn kuukauden
kuluessa luovutuksen mairiajasta ehdotettava asianomaisen yksikon luovutuksesta vastaavan asiamiehen nimitta-
mistd jaljempdnd 12 kohdassa kuvattujen ehtojen mukaisesti.
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Ennen edelld lueteltujen luovutusten toteuttamista, Dexian on ilmoitettava riippumattomalle asiamiehelle kaikki
osapuolet, jotka ovat ilmaisseet kiinnostuksensa ostaa asianomaiset omaisuuserdt, ja toimitettava tille kaikki
tarvittavat ja kohtuudella hankittavissa olevat tiedot, joiden avulla mahdollisen ostajan riippumattomuus voidaan
varmistaa. Komissio ilmoittaa asianomaisille jasenvaltioille 15 tyopaivin kuluessa luettelon osapuolista, jotka eivit
komission nikemyksen mukaan tdytd vaadittavia ehtoja merkityksellisyyden ja riippumattomuuden osalta, seki
perustelut pdatokselleen. Dexia sitoutuu lopettamaan luovutusneuvottelut kyseisten osapuolten kanssa (timd ei
kuitenkaan rajoita mahdollisuutta hakea muutosta komission pddtokseen oikeusteitse).

Dexian toteuttamiin luopumisiin sovelletaan seuraavia menettelyja:

i) luopumiset, joiden arvo on yli 50 miljoonaa euroa (luokka 1): ilmoituksen tekeminen komissiolle ja kauppaan
liittyméttoman riippumattoman asiantuntijan laatima kdyvan arvon lausunto;

ii) luopumiset, joiden arvo on alle 50 miljoonaa euroa ja i) yli 25 miljoonaa euroa tai ii) joiden myytivien
omistusosuuksien arvoksi on mddritetty yli 25 miljoonaa euroa tai iii) joiden ostajalla on omistusosuus
Dexiasta (omistaa yli 2 prosenttia Dexian osakkeista) (luokka 2): ilmoituksen tekeminen komissiolle ja Dexian
neuvonantajana toimivan pankin laatima kaupan arvon mddritys;

iii) muut luopumiset (mukaan lukien kaikista rahoitushankkeiden omistusosuuksista ja etenkin pddomarahastoista
luopumiset) (luokka 3): Dexian sisdinen arvon maddritys ja ilmoitus komissiolle timin kanssa jaetun tieto-
kannan tiedoista.

=z

Dexia pyrkii kaikin mahdollisin toimenpitein nopeuttamaan joukkovelkakirjasalkustaan luopumista markkinati-
lanteen parannuttua ja siten saavuttamaan lakisddteiset suhdeluvut. On kuitenkin otettava huomioon, ettd jouk-
kovelkakirjoista luopuminen voidaan toteuttaa vain, jos se ei vaikuta Dexian maksukykyyn negatiivisesti. Dexia
toimittaa komissiolle arvion luovutusvaihtoehdoistaan komissiolle vuosittain.

¢) Tamin padtoksen tiedoksiantamisesta ldhtien yksikoihin, joita ei ole mainittu edelld 10.c kohdassa (ml. Dexia
Sabadell sen jalkeen kun edelldi 3 kohdassa tarkoitettu myynti lopulta toteutuu), sovelletaan divestointitoimia ja
etenkin vaatimusta, jonka mukaan yksikoilld ei saa olla uutta tuotantoa, 9 kohdan mukaisesti.

d) Dexia SAm ja Dexia-yhtymin etujen varmistamiseksi sithen saakka kunnes DAM:n ja Dexia Israelin luovutus
toteutuu (ja ottaen huomioon 10.a kohdan x alakohdassa mainittu Dexia Israelia koskeva lisitieto), Dexia sitoutuu:

i) kaikin mahdollisin toimenpitein siilyttimaian DAM:n ja Dexia Israelin elinkelpoisuuden, jilleenmyyntikelpoi-
suuden tulevan ostajan toimesta ja kilpailukyvyn hyvien kauppatapojen mukaisesti;

ii) kaikin mahdollisin toimenpitein rajoittamaan DAM:n ja Dexia Israelin kilpailukykyyn kohdistuvia riskeja;

ii) olemaan osallistumatta mihinkddn toimenpiteeseen, jolla voisi olla merkittdvan haitallinen vaikutus DAM:n ja
Dexia Israelin arvoon, hallintaan tai kilpailukykyyn tai joka voisi vaikuttaa DAM:n ja Dexia Israelin luonteeseen
tai toimialaan, toimialastrategiaan tai kaupalliseen strategiaan tai investointikdytantoon;

iv) edelld 4 kohdan sitoumuksen mukaisesti tarjoamaan DAM:lle ja Dexia Israelille riittavat resurssit, jotta ndma
voivat toimia liiketoimintasuunnitelmiensa ja muiden suunnitelmiensa mukaisesti; ja

v) kaikin kohtuullisin toimenpitein, mukaan lukien asianmukaiset (hyvid kauppatapoja noudattavat) kannustin-
jarjestelmat, kannustaa DAM:n ja Dexia Israelin keskeistd henkilostod.
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11. a) Osapuolet ovat sopineet, ettd siihen saakka kunnes Crediop joko luovutetaan tai divestoidaan yhden vuoden
kuluessa tdstd paitoksestd, sitd hallinnoidaan Dexia-yhtymistd erillisend yksikkona. Jotta Dexia voisi varmistaa,
ettd kaikki Crediopin hallinnon tekemit pddtokset timin pddtoksen antamisesta lihtien luovutuksen toteutumi-
seen saakka [yhden vuoden kuluessa tdstd paatoksestd taikka Crediopin divestointiin saakka] ovat Crediopin
parhaan edun mukaisia sen luovutuksen tai divestoinnin kannalta, Dexia nimittdd johtajan vastaamaan siitd,
ettd Crediopin toimintaa hallitaan erikseen. Lisdksi Dexian on varmistettava, ettd kyseinen johtaja voi toimia
tdysin itsendisesti, jotta Crediopiin sovellettavat sitoumukset tdyttyisivit. Johtaja, joka vastaa siitd, ettd toimintaa
hallitaan erikseen, voi olla esimerkiksi Crediopin toimitusjohtaja. Johtajan tehtédvdni on hallita Crediopia pankin
parhaan edun mukaisesti yhdessd Dexian kanssa ja 13 kohdassa mainitun riippumattoman asiamiehen valvon-
nassa.

b) Dexia Israelin ja DAM:n toiminnan hallitsemiseksi ei ole tarpeen nimittad erillistd johtajaa, silli niitd kahta
yksikkod hallitaan jo erillisind yksikkoind tdmén paitoksen antamisen hetkelld alasajosuunnitelmassa kuvatuista
syistd johtuen.

Luovutuksesta vastaava asiamies

12. a) Mikali jotakin 10.a kohdan i—x alakohdassa mainittua sitoumusta ei ole noudatettu méiraajassa ja jollei komissio
ole hyviksynyt korvaavaa sitoumusta, Ranskan, Belgian ja Luxemburgin viranomaiset antavat komission ennalta
hyvaksyttavdksi viimeistddn kuukauden kuluessa luovutuksen médrdajasta yhdestd kolmeen henkilod kisittdvin
luettelon, jonka perusteella nimitetddn mainittujen luovutusten toteutuksesta vastaava asiamies tai asiamiehet.

b) Luovutuksesta vastaavan asiamiehen on oltava riippumaton, hinelld on oltava vaadittava patevyys, eikd hin saa
olla jddvi tehtdvinsd harjoittamisen aikana.

¢) Komissio voi joko hyviksya tai hyldtd ehdotetun asiamiehen tai asiamichet. Mikili komissio hylkdd ehdotetun
asiamiehen tai asiamiehet, Belgian, Ranskan ja Luxemburgin viranomaisten on ehdotettava kuukauden kuluessa
hylkddmisen tiedoksi antamisesta yhdestd kolmeen uutta ehdokasta, joille on niin ikddn pyydettivd paitos ko-
mission hyviksymisestd tai hylkddmisestd. Jos komissio hylkda loppujen lopuksi kaikki ehdokkaat, se nimedi itse
asiamichen, joka on nimitettdvd komission ehdottaman tehtdvinmadrittelyn pohjalta.

d) Ranskan, Belgian ja Luxemburgin viranomaiset sitoutuvat siihen, ettd Dexia myontdd luovutuksesta vastaavalle
asiamichelle tarpeelliset ja asianmukaiset edustamisvaltuudet:

i. edelld a kohdassa mainittujen omaisuuserien luovuttamiseksi (ml. kaikki tarvittavat valtuudet luovutuksen
toteuttamiseen tarvittavien asiakirjojen laatimiseksi) ja

ii. luovutuksen toteuttamiseksi tarpeellisen tai asianmukaisen toimen tai ilmoituksen tekemiseksi, mukaan lukien
neuvonantajien nimedminen luovutusprosessin valvomiseksi.

) Luovutuksesta vastaava asiamies sisillyttad osto- ja myyntisopimukseen tai -sopimuksiin tavanomaiset ja kohtuul-
liset médraykset, jotka se katsoo aiheellisiksi luovutuksen saattamiseksi padatokseen asiamichen nimityksen mu-
kaisesti. Luovutuksesta vastaava asiamies jirjestdd luovutusprosessin siten, ettd luovutus varmasti [...]. Luovutuk-
sen tai likvidaation on astuttava voimaan viimeistddn yhden vuoden kuluessa luovutusmairdajan paatyttyd.

f) Luovutuksesta vastaavan asiamichen palvelujen kustannukset maksaa Dexia.

Toteuttaminen ja riippumaton asiantuntija

13. a) Belgian, Ranskan ja Luxemburgin viranomaiset luovuttavat viimeistddn kuukauden kuluessa timin paitoksen
antamisesta komission ennalta hyvdksyttavaksi yhdestd kolmeen henked késittavin luettelon riippumattoman,
ylld mainittujen sitoumusten yksityiskohtaisen soveltamisen tarkastamisesta vastaavan asiantuntijan, jiljempana
riippumaton asiantuntija’, nimittdmistd varten viiden vuoden ajaksi. Kyseistd ajanjaksoa voidaan jatkaa komission
pyynnosta.
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b) Riippumattomalla asiantuntijalla on oltava vaadittava patevyys, eikd hin saa olla jadvi tehtdvinsd harjoittamisen
aikana.

¢) Komissio voi joko hyviksyd tai hyldtd ehdotetun riippumattoman asiantuntijan tai asiantuntijat. Mikali komissio
hylkdd ehdotetun riippumattoman asiantuntijan tai asiantuntijat, Belgian, Ranskan ja Luxemburgin viranomaisten
on ehdotettava kuukauden kuluessa hylkddmisen tiedoksi antamisesta yhdestd kolmeen uutta ehdokasta, joille on
niin ikddn pyydettivd paitos komission hyviksymisestd tai hylkddmisestd.

d) Jos komissio hylkaa loppujen lopuksi kaikki ehdotetut ehdokkaat, komissio nimeid riippumattoman asiantuntijan
itse.

e) Riippumattoman asiantuntijan palvelujen kustannukset maksaa Dexia. Hinta ei saa ylittdd vastaavista palveluista
veloitettavia tavanomaisia tuntihintoja.

14. a) Komissiolla on jatkuvasti hallitun alasajosuunnitelman voimassaoloaikana rajoittamaton oikeus saada haltuunsa
tamdn, hallitun alasajosuunnitelman hyviksymistd koskevan pdatoksen tdytintoonpanon kannalta tarpeelliset
tiedot. Komissio voi kddntyd suoraan Dexian puoleen saadakseen tarvittavat selvitykset ja tarkennukset. Belgian,
Ranskan ja Luxemburgin viranomaiset sekd Dexia osallistuvat kaikin tavoin yhteisty6ssd komission tai tarvittaessa
riippumattoman asiantuntijan pyytimiin tarkistuksiin.

b) Riippumaton asiantuntija luovuttaa komissiolle, asianomaisille jasenvaltioille ja Dexialle puolivuosittain kertomuk-
sen ylld mainittujen sitoumusten toteutumisesta. Kertomukseen sisdltyy yksityiskohtainen kuvaus hallitun ala-
sajosuunnitelman toteutuksen edistymisestd: i) DCL:n herkkien lainojen salkkuun liittyvien summien ja muuksi
kuin herkiksi lainoiksi muuttamista koskevien ehtojen noudattaminen (9.c ja 9.d kohdat), ii) Crediopin olemassa
oleville asiakkaille myo6nnettivan rahoituksen enimmdisrajoituksen noudattaminen (9.c kohta), iii) suunniteltuja
luopumisia koskevan aikataulun noudattaminen (10.a kohta), mukaan lukien luopumispaivimaird, omaisuuserien
kirjanpitoarvo 31 piivini joulukuuta 2011, luopumisen arvo, toteutuneet pddomavoitot tai -tappiot ja tarkistetun
hallitun alasajosuunnitelman nojalla toteutettavien jéljelld olevien toimenpiteiden yksityiskohdat, ja iv) DAM:n ja
Dexia Israelin hallinto ja toiminnan rajoittaminen (4 ja 10.d kohdat). Kertomus on luovutettava viimeistiin
kuukauden kuluessa puolivuotistietojen julkaisun jilkeen ja tilinpddtoksen hyviksymisen jilkeen ja joka tapauk-
sessa ennen kunkin vuoden 1 pidivaad lokakuuta ja 30 piivad huhtikuuta.

¢) Kunnes riippumattoman asiantuntijan toimikausi pddttyy ja Dexian varat on tdysin kuoletettu, jisenvaltioiden on
toimitettava komissiolle vuosittain raportti, jossa kuvataan hallitun alasajoprosessin etenemista.
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LITE II

DBB/BELFIUS - BELGIAN ANTAMAT SITOUMUKSET

1. Asectuksen (EY) N:0 659/99, sellaisena kuin se on muutettuna, jaljempand 'menettelyasetus’, 4 artiklan 3 kohdan
nojalla Belgian kuningaskunta sitoutuu varmistamaan, ettd seuraavia Belfiuksen antamia sitoumuksia, jiljempana
'sitoumukset’, noudatetaan tdysimidraisesti, jotta Euroopan komissio, jdljempdnd ’komissio’, voi katsoa Dexia Banque
Belgique/Belfiukselle myonnetyn valtiontuen soveltuvaksi sisimarkkinoille ja ETA-sopimuksen mukaiseksi Euroopan
unionin toiminnasta tehdyn sopimuksen 107 artiklan 3 kohdan b alakohdan nojalla tehdyssd paatoksess, jiljempand
"pditos’.

2. Sitoumukset tulevat voimaan paitoksen hyviksymispaivind, jiljempand 'voimaantulopaiva'.

Miiritelmit

3. Naissd sitoumuksissa kiytetyilld termeilld ja ilmaisuilla, joita ei ole mddritelty muualla niissd sitoumuksissa, on
seuraavat merkitykset, lukuun ottamatta tapauksia, paitsi jos asianyhteys toisin edellyttda:

Belfius: Belfius Banque SA ja Belfius Assurance SA sekd kaikki Belfiuksen tytiryhtiot.

Belfius Banque SA: Belgian lainsdddiannon nojalla perustettu yhtio, jonka rekisterdity osoite on 1000 Bru-
xelles, Boulevard Pacheco 44, ja joka on rekisteroity Belgian yhtiorekisteriin numerolla
0403.201.185.

Belfius Assurance SA: Belgian lainsddadannon nojalla perustettu yhtio, jonka rekisteroity osoite on 1210 Saint-
Josse-ten-Node, avenue Galilée, 5, ja joka on rekisterdity Belgian yhtiorekisteriin nume-
rolla 0405.764.064.

Voimaantulopaivi: Piivamaard, jolloin tdima pddtos on tehty.

Riippumaton asiantuntija: Yksi tai useampi Belfiuksesta riippumaton luonnollinen henkil6 tai oikeushenkild, joka
on komission hyviaksymd ja Belgian viranomaisten nimittdma ja jonka tehtdvini on
valvoa, ettd Belfius noudattaa tihin piitokseen liitettyjd ehtoja ja velvoitteita.

ulkinen laina: Miki tahansa luottosopimus tai laina, jonka Belfius Banque SA:n julkisen ja sosiaalisen
% ) q ) )
pankkitoiminnan yksikkoé on myontinyt, kuten

— julkisille viranomaisille 24 paivind joulukuuta 1993 julkisista hankinnoista ja tietyistd
toimeksianto- toimitus- ja palvelusopimuksista annetun lain 4 §n 1 ja 2 momentin
nojalla myo6nnetyt lainat;

— seuraavilla sektoreilla toimiville yleishyodyllisille laitoksille tai voittoa tavoittelemat-
tomille jdrjestéille myonnetyt lainat: terveydenhuolto, vanhustenhoito, koulutus, vam-
maisten vastaanotto- ja neuvontapalvelut, suojatyopaikat, keskindiset julkisen tervey-
denhuollon vakuutusyhtiot ja niihin liittyvat ASBL-kotihoitopalvelut [voittoa tavoit-
telemattomat jdrjestot], osuustoiminnalliset luottolaitokset, [...], ammattijirjestot ja
jarjestojen liitot, kansalaisjdrjestot, tydnantajajarjestot, yhteiset ASBL-sosiaalirahastot ja
-elakerahastot, muut suuret jirjestot, jotka tarjoavat sosiaalipalveluja kansallisella tai
alueellisella tasolla (kuten [...]).

Strateginen suunnitelma:  Belfiuksen taloudellinen suunnitelma sellaisena kuin se on ilmoitettu Euroopan komissi-
olle 26 paivind marraskuuta 2012 sekd sithen ennen voimaantulopdivéi tehtyine muu-
toksineen.

Tytdryhtio: Miki tahansa Belgian yhti6lain 6 §:ssd tarkoitettu yhtio, jossa Belfiuksella (eli "emoyhtiol-
13") on yksinomainen tai jaettu mairdysvalta, jaljempand ‘tytaryhtio’.
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Sitoumukset
Kesto

4. Seuraavia sitoumuksia noudatetaan kunkin sitoumuksen kohdalla mainitun ajanjakson ajan ja 31 péivddn joulukuuta
2014 asti.

Toimintakulujen vihentdminen

5. Belfiuksen strategisen suunnitelman mukaisesti, Belfius Banque SA sitoutuu rajoittamaan toimintamenojensa ja -kus-
tannustensa, eli henkilostokulujen ja muiden kulujen, absoluuttisen mairan

— enintddn [1 300-1 450] miljoonaan euroon vuonna 2013 ja
— enintddn [1 250-1 400] miljoonaan euroon vuonna 2014.

Belfius Banque SA pyrkii rajoittamaan toimintamenojensa ja -kustannustensa, eli henkilostokulujen ja muiden kulu-
jen, absoluuttisen mairin vuoden 2012 [1 350-1 500] miljoonasta eurosta vuoden 2016 [1 200-1 350] miljoonaan
euroon.

Liiketoiminnan supistaminen

6. Belfius lopettaa liiketoiminnan omaan lukuunsa. Tama tarkoittaa sité, ettd Belfius toteuttaa vain sellaisia liiketoimia,
jotka i) ovat tarpeellisia asiakkaiden osto- ja myyntimadrdysten vastaanoton, vilityksen ja toteuttamisen kannalta tai
ii) auttavat Belfiuksen likvideetin tai varojen ja velkojen hallinnassa. Belfius ei luo positioita omaan lukuunsa, paitsi
tapauksissa, joissa ne johtuvat tilanteista, joissa Belfius esimerkiksi ei pane tietyn asiakkaan mairdyksid tdytintoon
vélittomasti. Edelld mainitut positiot ja likviditeetin ja varojen ja velkojen hallintaan liittyvit positiot voidaan toteuttaa
vain, jos ne eivdt vaaranna pankin omaa elinkelpoisuutta ja/tai maksuvalmiutta. Timd sitoumus noudattaa tdysin
EU:n pankkialan rakenteiden uudistamista pohtineen korkean tason tydryhmin raportissa annettuja suosituksia.

Hallintoon ja riskienhallintaan liittyvdt toimet

7. Belfius pyrkii i) toteuttamaan jirkevad ja vakaata lifketoimintapolitiikkaa, jossa keskitytddn kestdvan toiminnan peri-
aatteeseen, ja ii) varmistamaan sisdisten kannustinjdrjestelmiensid asianmukaisuutta oikeudellisten ja lakisddteisten
vaatimusten osalta seki siltd osin, etteivit ne houkuttele ottamaan kohtuuttomia riskeja ja ettd ne ovat lapindkyvid
ja painottavat pitkdn aikavilin ja kestdvin kehityksen mukaisia tavoitteita.

8. Belfius sitoutuu parantamaan riskien ja likviditeetin hallintamenettelyjddn. Belfius on jo laatinut uudet ohjeet varmis-
taakseen likviditeetin jarkevan hallinnan tulevaisuudessa. Ohjeet kattavat: i) selkeidt tavoitteet toimintalinjoille taseen
hyodyntimisen, talletusten kerddmisen ja luotujen vakuuksien laadun osalta ja ii) selkedt kannusteet (maksuvalmius-
kustannus tai bonus) kullekin toimintalinjalle. Belfius sitoutuu myds parantamaan keskitetysti ohjatun varainhoidon
menetelmid ja hallintoa laatimalla selkedt tavoitteet ja ohjeet.

Osinkojen maksukielto

9. Belfius ei jaa minkéidnlaista osinkoa osakkeidensa osalta.

Korkolippujen maksukielto

10. Belfius ei kdytd harkinnanvaraista oikeuttaan maksaa ennenaikaisesti tai muutoin korkolippua sellaisten instrument-
tien osalta, i) jotka Belfius on laskenut liikkeeseen ennen 20 piivaa lokakuuta 2011, ii) jotka ovat muun henkilon tai
oikeushenkilon kuin Belfiuksen hallussa ja iii) joiden maksaminen on harkinnanvaraista instrumentteja koskevien
sopimuksenvaraisten sddntojen perusteella.

Tamd sitoumus:
i) ei vaikuta operaatioihin, joita Belfius on velvollinen suorittamaan lain mukaan, ja

ii) tarkistetaan komission etukiteiselld hyviksynnilld, mikdli Belfiukseen sovellettavia vakavaraisuussddntdjen mu-
kaista omien varojen madritelmai tai tilinpadtosstandardeja muutetaan merkittavasti.
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Hankintakielto

11. Belfius sitoutuu olemaan hankkimasta omistusosuuksia yhtioista. Tatd sitoumusta sovelletaan sekéd yhti6ihin, joilla on
yrityksen oikeudellinen asema, sekd omaisuuserien paketteihin, jotka muodostavat yhtion. Kiellosta huolimatta Belfius
voi hankkia omistusosuuksia yhtioistd edellyttden, ettd hankinnan ostohinta on alle 0,01 prosenttia Belfiuksen
komission lopullisen paitoksen antamispdivan taseesta ja ettd kaikista hankinnoista maksettu kumulatiivinen hinta
koko rakenneuudistuksen ajalta on alle 0,025 prosenttia Belfiuksen komission lopullisen paitoksen antamispéivin
taseesta. Kieltoa ei sovelleta hankintoihin, sikili kuin nimi i) ovat osa tavanomaista pankkitoimintaa sellaisten
omistusosuuksien hallinnan osalta, jotka koskevat heikentyvia yrityksid, tai ii) toteutetaan yksityisen sijoitustoiminnan

yhteydessa.

Markkinointikielto

12. Belfius pidattaytyy massamarkkinoinnista, jossa valtiontukitoimenpiteet esitetddn kilpailuvalttina. Lisdksi Belfius si-
toutuu olemaan mainostamasta olemassa oleville tai potentiaalisille asiakkailleen ja/tai sijoittajilleen, ettd se on valtion
omistuksessa tai ettd sille on myonnetty valtiontukea. Edelld mainitusta kiellosta huolimatta Belfius voi ilmoittaa, ettd
se on valtion omistuksessa ja ettd sille on myonnetty valtiontukea, mikali kyseiset seikat on ilmoitettava sovellettavan
lainsddddnnon nojalla.

Keskeisille yksikoille, tyontekijoille ja asiamiehille maksettavat korvaukset

13. Belfius noudattaa voimassa olevaa lainsdddantod palkkojen ja korvausten osalta ja etenkin pankkilaitoksiin sovellet-
tavia korvauskattoja. Belfius noudattaa my6s komission asettamia ehtoja taltd osin valtiontukisddntojen tdytintoon-
panon osalta.

Belfius pyrkii kdyttamédan julkisia varoja mahdollisimman tehokkaasti henkiloston palkkojen ja korvausten osalta.
Belfius pyrkii etenkin rajoittamaan irtisanomismaksut lainsddddnnon sallimaan vihimmaismaarddn ja sdilyttimadn
strategisen suunnitelman tavoitteiden saavuttamisen edellyttimén jouston.

Belfius sitoutuu ilmoittamaan komissiolle ehdotuksista vihentdd yhtymin yleisia kuluja ja henkilostokuluja, jos
asianomaisen varainhoitovuoden lopussa i) pankkitoiminnan nettotulos on yli 20 prosenttia alhaisempi kuin asetettu
tavoite, ii) bruttotulos on yli 25 prosenttia alhaisempi kuin asetettu tavoite, ja joka tapauksessa, jos i) tuloslaskelmaan
on kirjattava tappioita tai i) yhtio ei endd tdytd lakisddteisia vahimmadissuhdelukuja vakavaraisuuden osalta. Titd
sitoumusta sovelletaan vain vuosien 2013 ja 2014 tilinpadatokseen.

Julkisten lainojen tuotantoa koskeva rajoitus

14. Belfius sitoutuu rajoittamaan uusien julkisten lainojen tuotannon enintdén [2,5-5] miljardiin euroon vuonna 2013 ja
[2,5-5] miljardiin euroon vuonna 2014. Jos Belgian julkisten lainojen markkinoiden kasvu ylittdid 4 prosentin
tavanomaisen vuotuisen kasvun vuonna 2013, summaa voidaan tarkistaa komission etukiteiselld hyviksynnalld.
Kunkin 0,1 prosentin kasvun osalta, joka ylittdd 4 prosentin tavanomaisen vuotuisen kasvun vuonna 2013, uuden
tuotannon enimmdaismairdd voidaan lisitd [25-75] miljoonaa euroa vuoden 2014 osalta.

Henkivakuutustuotantoa koskeva rajoitus

15. Belfius Assurance SA sitoutuu rajoittamaan uusien henkivakuutusten tuotannon saatujen henkivakuutusmaksujen
bruttosumman osalta enintddn [0-2,5] miljardiin euroon vuonna 2013 ja [0-3] miljardiin euroon vuonna 2014.
Jos Belgian ja Luxemburgin henkivakuutusmarkkinoiden kasvu ylittdd 4 prosentin tavanomaisen vuotuisen kasvun
vuonna 2013, summaa voidaan tarkistaa komission etukateiselld hyvaksynnalld. Kunkin 0,1 prosentin kasvun osalta,
joka ylittad 4 prosentin tavanomaisen vuotuisen kasvun vuonna 2013, uuden tuotannon enimmdismairad voidaan
lisatd [0-50] miljoonaa euroa vuoden 2014 osalta.

Riippumaton asiantuntija
Raportointi

16. Kolmenkymmenen piivian kuluessa kunkin puolivuotiskauden paityttyd tai muun komission kanssa tehdyn sopi-
muksen mukaisesti rilppumaton asiantuntija toimittaa joko englannin- tai ranskankielelld laaditun kirjallisen raportti-
luonnoksen komissiolle ja Belgian viranomaisille, joilla on mahdollisuus antaa raportista huomautuksensa 10 tyo-
pdivin kuluessa. Kymmenen tyopdivin kuluessa huomautusten vastaanottamisesta riippumaton asiantuntija laatii
lopullisen raportin ja toimittaa sen komissiolle. Riippumaton asiantuntija ottaa raportissa huomioon sille toimitetut
huomautukset mahdollisuuksien ja oman harkintansa mukaan. Riippumaton asiantuntija toimittaa kopion lopullisesta
raportista my0s Belgian viranomaisille. Riippumaton asiantuntija voi pyytdd komissiolta lupaa muuttaa asetettuja
mdédraaikoja, jos kdytdnnon tyotaakan vuoksi raportin toimittaminen méirdajassa ei ole mahdollista.
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17. Raportti kattaa riippumattoman asiantuntijan tehtivin mukaiset velvollisuudet sekd kuvauksen edelld kuvattujen
sitoumusten noudattamisesta.

Riippumattoman asiantuntijan nimitysmenettely

18. Riippumaton asiantuntija nimitetddn raportoimaan kuuden kuukauden vilein komissiolle siitd, miten 4-14 kohdassa
lueteltuja velvoitteita on noudatettu. Riippumattoman asiantuntijan on oltava riippumaton, hinelld on oltava tarvit-
tava pitevyys eikd hinelld saa eturistiriitoja aikana, jona hidn hoitaa tehtdvéinsa.

19. Belgian viranomaisten on viimeistidn kuukauden kuluttua timin paitoksen tekemisestd toimitettava komission
hyvaksyttaviksi luettelo, jossa on vdhintddn yksi henkild, jota ehdotetaan nimitettdvaksi riippumattoman asiantuntijan
tehtdvddn. Komissio voi harkintansa mukaan hyvaksyd tai hyldtd ehdotetun vélimiehen (ehdotetut vilimiehet) 3
kohdassa kuvatuin perustein. Jos komissio hylkdd kaikki ehdotetut asiantuntijat, Belgian viranomaisten on kuukauden
kuluessa hylkdystd koskevan tiedon saamisesta esitettdvd uusia ehdokkaita, jotka komissio jélleen joko hyviksyy tai
hylkda. Jos komissio hylkaa kaikki esitetyt asiantuntijat, komissio nimedd riippumattoman asiantuntijan, jonka Belgian
viranomaiset nimittavit komission hyviksymiin asiantuntijan tehtdvain.

Riippumattoman asiantuntijan tehtavat

20. Riippumaton asiantuntija sitoutuu toteuttamaan sille médaratyt tehtavit sitoumusten noudattamisen varmistamiseksi.
Komissio voi joko omasta aloitteestaan tai rijppumattoman asiantuntijan pyynnostd antaa riippumattomalle asian-
tuntijalle maardyksid tai ohjeita, joiden avulla tdhidn pdatokseen liitettyjen ehtojen ja velvollisuuksien noudattamisesta
voidaan varmistua.

21. Riippumaton asiantuntija:

i) esittdd ensimmdisessd komissiolle toimitettavassa raportissaan yksityiskohtaisen tyosuunnitelman, jossa asiantun-
tija kuvaa, miten hidn aikoo valvoa tihdn paitokseen liitettyjen ehtojen ja velvollisuuksien noudattamista;

ii) valvoo tdhdn pidtokseen liitettyjen ehtojen ja velvollisuuksien noudattamista;

iii) toimittaa komissiolle ja Belgian viranomaisille kirjallisen raportin 50 tyopdivan kuluessa kunkin puolivuotis-
kauden pdattymisesta.

Korvaaminen, tehtdvistd vapauttaminen ja uudelleennimittaminen

22. Mikéli riippumaton asiantuntija lakkaa hoitamasta sitoumusten mukaisia tehtdviddn tai muusta hyviastd syystd, myos
jos riippumaton asiantuntija on eturistiriitatilanteessa:

i) komissio voi riippumatonta asiantuntijaa kuultuaan vaatia Belgian viranomaisia korvaamaan riippumattoman
asiantuntijan tai

i) Belgian viranomaiset voivat komission etukiteiselld hyviksynnilld korvata riippumattoman asiantuntijan.

23. Mikéli riippumaton asiantuntija vapautetaan tehtdvistian 22 kohdan nojalla, asiantuntijaa voidaan vaatia jatkamaan
tehtdviensd hoitamista, kunnes tehtivdan on nimitetty uusi riippumaton asiantuntija, jolle kyseinen asiantuntija on
antanut kaikki olennaiset tiedot. Uusi riippumattoman asiantuntija nimitetdan 18 kohdassa méaritetyn menettelyn
mukaisesti.

24. Lukuun ottamatta 22 kohdassa tarkoitettua tehtdvistd vapauttamista, riippumaton asiantuntija luopuu tehtédvistdan
vasta, kun komissio on vapauttanut hinet tehtdvistidn. Vapauttaminen toteutetaan, kun kaikki riippumattomalle
asiantuntijalle annetut velvollisuudet on tdytetty.
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LITE III

DMA - RANSKAN TASAVALLAN ANTAMAT SITOUMUKSET

Pidomaosuudet pankeista Nouvel Etablissement de Crédit, jiljempini "NEC’, ja Dexia Municipal Agency, jiljempini 'DMA’

1. Viimeistddn 31 péivddn tammikuuta 2013 mennessd Dexia Crédit Local, jiljempand 'DCL’, luovuttaa 100 prosenttia
NEC:n pddomasta Ranskan valtiolle, Caisse des Dépots et Consignationsille, jaljempand *CDC, ja La Banque Postalelle,
jaljempdnd 'LBP’, jdljempdnd yhdessd myos "osakkaat’, 1 euron hintaan, joka asianomaisten jasenvaltioiden mukaan on
DMA:n ostohintaa ja viimeistddan DMA:n luovutuspdivind DCL:n siirtimien ja NEC:n kdyttoon luovutettujen laitteiden
ja resurssien hintaa kuvastava kdypd markkinahinta.

2. LBP voi lisitd omistusosuuttaan NEC:n pddomasta riippumattomien asiantuntijoiden vastaavissa tapauksissa yleisesti
kidytettyja menetelmid soveltaen mdarittimain markkinahintaa siten, ettd sen omistusosuus NEC:n pddomasta lop-
pujen lopuksi vastaa uuteen tuotantoon liittyvien voimassa olevien velkojen osuutta DMA:n vakuussammiosta.

DMA:n, NEC:n ja CDC:n ja LBP:n yhteisyrityksen, jiljempini ’JV’, tehtivit

3. JV:n tehtavit rajoittuvat Ranskan paikallisyhteisojen ja julkisten terveydenhuoltolaitosten rahoittamiseen. Markkinoit-
avat lainat kirjataan ensin LBP:n taseeseen ja siirretddn sitten DMA:han edellyttden, ettd kyseiset lainat tdyttivat
DMA:n sitoumuksia koskevan kiytdnnon kriteerit (*). DMA:lle ei saa siirtdd lainoja, jotka eivit noudata timin
sitoumuksen kriteereja.

4. JV:n tarjonta on yksinkertaista ja koostuu ns. plain vanilla -tuotteista, joiden tariffimenetelmédt ovat suoraviivaisia ja
lapindkyvid. Tarjonnan on tdytettdvd komissiolle 8 pdivini lokakuuta 2012 annetun hyviksytyn ilmoituksen ehdot
(timén péddtoksen liite IV(b)).

5. Rahoitusta tarjotaan Ranskan paikallisyhteiséille ja julkisille terveydenhuoltolaitoksille rahoitusehdoilla, jotka eivit ole
houkuttelevampia kuin mitd muut litkepankit tarjoavat. JV ei etenkddn saa mainonnassaan kiyttdd tarjouksia, jotka
ovat houkuttelevampia yleiseen markkinakdytant66n verrattuna. Valvova asiamies padttad, miten tdmén sitoumuksen
noudattamista valvotaan.

6. NEC:n, DMA:n ja JV:n toimet hyviksytddn 15 vuoden ajaksi edellyttden, ettd kyseisen ajanjakson pdityttyd ja 7
kohdan sitoumuksen rajoittamatta: i) paikallisyhteisojen rahoittamistoimien osalta kyseinen hyvdksyntd uusitaan
vastaavien ehtojen nojalla, mikali markkinoiden tarjoama rahoitus ei edelleenkddn ole riittivdd; komissio on jo
todennut, ettd kyseisilld markkinoilla on rakenteellisia ongelmia, jotka todennidkoisesti tulevat kestdimain keskipitkalla
ja pitkalld aikavalilla, ii) Ranskan julkisten terveydenhuoltolaitosten osalta hyvaksynnin uusiminen riippuu siitd,
voidaanko osoittaa, ettd markkinoiden tarjoama rahoitus ei ole riittdvaa.

7. Kolmen vuoden kuluttua lopullisesta pddtoksestd Ranskan viranomaiset voivat pyytdd komissiota varmistamaan, ettd
NEC:n, DMA:n ja JV:n yhteinen liiketoimintasuunnitelma tayttaa liikkepankkeihin sovellettavat kannattavuusstandardit
niiden muuntamisen osalta litkepankiksi komission luvalla.

8. Dexia-yhtymin ja DMA:m, NEC:n ja JVin vililld tarjottavat sopimusperustaiset palvelut rajoitetaan timin pddtoksen
liitteissd (liite IV(c) ja IV(d)) olevissa 8 ja 11 pdivind lokakuuta 2012 paivityissd ilmoituksissa mddritettyihin
palveluihin, joista peritddn markkinahinta.

9. DMA, NEC ja JV sitoutuvat olemaan hankkimatta omistusosuuksia yhti6istd viiden vuoden ajan lopullisesta pda-
toksestd. Tatd sitoumusta sovelletaan sekd yhtioihin, joilla on yrityksen oikeudellinen asema, sekd omaisuuserien
paketteihin, jotka muodostavat yhtion.

(") DMA:n sitoumuksia koskevan kdytinnon tarkoituksena on rajata sen taseeseen sisiltyvien lainojen riskit. Esimerkiksi laina, joka
noudattaa timan liitteen 4 ja 5 kohtien sitoumuksia, ei valttimattd ole DMA:n sitoumuksia koskevan kaytinnon mukainen, jos
DMA:n asianomaiseen asiakkaaseen liittyvin kokonaisriskin katsotaan olevan liian merkittdvi tai jos asianomaisen asiakkaan velkojen
kokonaismaird ylittdd tietyn osuuden asiakkaan tuloista.
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10. DMA:n NEC:lle maksamia osinkoja lukuun ottamatta, DMA, NEC ja JV eivit maksa osinkoa osakkeistaan 31 pdiviin
joulukuuta 2015 asti. DMA, NEC ja JV eivat maksa korkolippuja, paitsi tapauksissa joissa ennen 14 piivad joulukuuta
2012 allekirjoitettu sopimus niin velvoittaa.

11. Ranskan valtio sitoutuu varmistamaan, ettd DMA, NEC ja JV noudattavat voimassa olevaa lainsdddantoad palkkojen ja
korvausten osalta ja etenkin pankkilaitoksiin sovellettavia korvauskattoja seké rajoituksia, jotka liittyvat valtion suoriin
tai valillisiin omistuksiin DMA:sta, NEC:sté ja JV:std. Ranskan valtio sitoutuu myds varmistamaan, ettd DMA, NEC ja
JV tasmillisesti noudattavat komission asettamia ehtoja valtiontukisddntojen tiytintdonpanon osalta.

Taltd osin Ranskan viranomaiset sitoutuvat kdyttimaan julkisia varoja mahdollisimman tehokkaasti rakenneuudistus-
suunnitelmaan sisdltyvien pankkilaitosten henkiloston palkkojen ja korvausten osalta. Ranskan valtion velvollisuutena
on varmistaa etenkin, etti liitteen VII liiketoimintasuunnitelmaa noudatetaan tismallisesti. Ranskan valtio sitoutuu
my0s ilmoittamaan komissiolle ehdotuksista vahentdda DMA:m, NEC:n ja JV:n yleisid kuluja ja henkilostokuluja, jos
asianomaisen varainhoitovuoden lopussa: i) marginaali on yli 20 prosenttia alhaisempi kuin liitteen VII liiketoimin-
tasuunnitelman mukainen tavoite, ii) nettotulos (varaukset pois lukien) on yli 25 prosenttia alhaisempi kuin asetettu
tavoite, iii) tuloslaskelmaan on kirjattava tappioita tai iv) DMA, NEC tai JV ei endi tdytd lakisadteisid vadhimmaissuh-
delukuja. Tdmai sitoumus astuu voimaan vuoden 2013 konsolidoidusta tilinpdatoksestd alkaen.

DMA:n taseeseen sisiltyvien voimassa olevien velkojen hallinta

12. DMA:n taseeseen kirjatut lainat, joita ei ole myo6nnetty Ranskan julkisille terveydenhuoltolaitoksille tai paikallis-
yhteisoille, divestoidaan: uusia lainoja ei myonnetd etenkdin asiakkaille, joihin ei sovelleta edelld (3 kohta) kuvattua
toimenpidetta.

13. Ranskan paikallisyhteiséille tai julkisille terveydenhuoltolaitoksille myonnetyt lainat, jotka eivat sisélly Gisslerin pe-
ruskirjaan, joiden Gisslerin peruskirjan mukainen luokitus on E3, E4 tai E5 tai joiden Dexian sisdisen luokituksen
mukainen arvo on 11 tai enemmin, jiljempind "herkit lainat’, NEC muuntaa muiksi kuin herkiksi lainoiksi DMA:n
rahoituksella. Tamén toimenpiteen tarkoituksena on vahentdd kokonaisriskid, ja se voidaan toteuttaa uuden tuotan-
non yhteydessa.

14. JV sitoutuu olemaan markkinoimatta rahoitusta asiakkaille, joiden olemassa olevat lainat voidaan katsoa herkiksi
lainoiksi tai jotka ovat osallisina oikeudenkaynnissd tai maksukyvyttomii sellaisten voimassa olevien lainojen osalta,
jotka sisdltyvit DMA:n taseeseen.

15. DMA jilleenrahoittaa JV:n myontimat lainat sekd voimassa olevat lainat. DMA:n luovutuspdivimairistd alkaen
DMA:n taseeseen sovelletaan erityistoimia herkkien lainojen osalta, joiden kokonaismairdn arvioidaan olevan 9,4
miljardia euroa, seka sellaisten lainojen divestoinnin osalta, jotka eivit sislly ndiden sitoumusten 3 kohdan mukaan
kehityspankin toimiin. Naiden lainojen kokonaismdird 30 paivind syyskuuta 2012 oli arviolta [20-40] miljardia
euroa.

Likviditeetin tarjoaminen NEC:lle ja DMA:lle

16. Osakkaat sitoutuvat tarjoamaan NEC:lle ja DMA:lle tarvittavan likviditeetin. Tarjottavan likviditeetin on téytettava
komissiolle 8 pdivind lokakuuta 2012 annetun hyviksytyn ilmoituksen ehdot, jotka on litetty tihdn paitokseen
(liite IV(a)). CDC:n osalta tarjottavan likviditeetin maérd on rajoitettu 12,5 miljardiin euroon.

17. Dexia SA ja DCL lakkaavat tarjoamasta likviditeettia DMA:lle ja NEC:lle valittomésti DMA:n luovutuksen toteutumi-
sen jilkeen.

NEC:n ja DMA:n pddoman méirad

18. Osakkaat sitoutuvat pitimddn pidoman riittavalld tasolla kattamaan mahdolliset DMA:n olemassa olevasta salkusta
johtuvat tappiot. DMA:n pddoman vahvistuksista on ilmoitettava komissiolle SEUT-sopimuksen 107 ja 108 artiklan
tdytintoonpanosiintojen mukaisesti.
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19.

20.

21.

Valvovan ja tiytintG6npanevan asiamiehen nimittiminen

Sitoumusten noudattamisen valvonnasta vastaava asiamies toimii komission puolesta ja nimissd ja voi tehtdviensd
noudattamiseksi esittad kysymyksia osakkaille, DMA:lle, NEC:lle ja JV:lle sekd pyytad niiltd tarvitsemansa asiakirjat.
Asiamies nimitetddn seuraavaa menettelyd noudattaen:

— Ranskan valtion luovuttaa viimeistdan kuukauden kuluessa komission lopullisen paatoksen antamisesta komission
ennalta hyviksyttaviksi yhdessi CDC:n ja LBP:n kanssa sovitun yhdestd kolmeen henked kisittavin luettelon tdssd
liitteessd mainittujen sitoumusten soveltamisen tarkastamisesta vastaavan asiantuntijan tai vastaavien asiantunti-
joiden nimittdmistd varten;

— valvovalla asiantuntijalla on oltava vaadittava pitevyys, eikd hdn saa olla jddvi tehtdvinsd harjoittamisen aikana;

— komissio voi joko hyviksya tai hylitd ehdotetun asiamichen tai asiamiehet; mikéli komissio hylkdd ehdotetun
asiamiehen tai asiamiehet, Ranskan valtion on ehdotettava kuukauden kuluessa hylkdamisen tiedoksi antamisesta
yhdestd kolmeen uutta ehdokasta, joille on niin ikddn pyydettdvd padtos komission hyviaksymisestd tai hylkaa-
misestd;

— jos komissio hylkdd loppujen lopuksi kaikki ehdotetut ehdokkaat, komissio nimeda valvovan asiantuntijan itse;

— valvovan asiamichen palvelujen kustannukset maksaa NEC ja JV.

Valvovan asiamiehen mandaatti on kuvattu alla:

— asiamiehen toimikausi kestdd kaksi vuotta lopullisesta paitoksestd ja voidaan uusia, jos komissio katsoo sen
tarpeelliseksi;

— valvovan asiamiehen toimikauden aikana komissiolla on rajoittamaton oikeus saada haltuunsa lopullisen pai-
toksen tdytintoonpanon kannalta tarpeelliset tiedot. Komissio voi kddntyd suoraan NEC:n, JV:n tai osakkaiden
puoleen saadakseen tarvittavat selvitykset ja tarkennukset. NEC, JV ja osakkaat osallistuvat kaikin tavoin yhteis-
tyossd komission tai tarvittaessa valvovan asiantuntijan pyytdmiin tarkistuksiin;

— 5 kohdan sitoumuksen noudattamisen osalta Ranskan valtio sitoutuu toimittamaan kuuden kuukauden vilein
valvovalle asiamiehelle Banque de Francen hallussa olevat tiedot suurimpien litkepankkien ehdoista, joilla ne
myontavit rahoitusta Ranskan paikallisyhteisoille ja julkisille terveydenhuoltolaitoksille. Valvovalla asiamiehelld
on oikeus tarkistaa JV:n myoOntimien lainojen niytteestd, ettd JV ei ole tarjonnut rahoitusehtoja, jotka ovat
keskimadrin huomattavasti paremmat kuin muiden liikepankkien rahoitusehdot. Mikali kdy ilmi, ettd JV:n tarjoa-
mat lainachdot kunkin kuuden kuukauden jakson aikana ovat olleet huomattavasti kaikkien muiden litkepankkien
tarjoamia ehtoja paremmat, JV:n on muutettava rahoitusehtojaan seuraavan kuuden kuukauden jakson aikana 5
kohdan sitoumuksen noudattamiseksi;

— valvova asiantuntija luovuttaa komissiolle vuosittain kertomuksen ylld mainittujen sitoumusten toteutumisesta.

Niiden sitoumusten mukaisten kehityspankkitoimien koko hyviksytyn voimassaolon ajan Ranskan valtion on toi-
mitettava komissiolle kaikki tiedot, joita se voi tarvita ndiden sitoumusten noudattamisen valvonnassa. Valvovan
asiamiehen toimikauden péityttyd Ranskan valtion on lisaksi toimitettava komissiolle viimeinen vuosiraportti ndiden
sitoumusten noudattamisesta.
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LITE IV A

NEC/DMA:N RAHOITUSKUSTANNUSTEN MAARITTELYMEKANISMI

Kunkin annin osalta osakkaiden NEC:le tarjoaman pitkdaikaisen rajoituksen markkinahinta lasketaan NEC:n ja sen
osakkaiden, jaljempana "osapuolet’, hyviksymien luottolaitosten, jiljempani "hyvaksytyt luottolaitokset’, kirjaamien rahoi-
tuskulujen perusteella samoille maturiteeteille ja valuutoille.

Hyviksyttyjen luottolaitosten paneeli valitaan sellaisten ranskalaisten pankkien joukosta, jotka osallistuvat Euriborin maa-
rittdmiseen, pois lukien laitokset, jotka NEC ja sen osakkaat (yksimielisesti) katsovat olevan NEC/DMA:n kanssa epiyh-
teensopiva pitkdn aikavilin luokitusten (ja ndkymien) ja riskiprofiilien (toiminnan tyyppi, maantieteellinen riski, vakavarai-
suussuhteet jne.) osalta. Hyvaksyttyjen luottolaitosten paneelissa on oltava vihintdan kolme pankkia, mikili mahdollista.

NEC/DMA:n rahoituskulujen on oltava vastaavat kuin paneelin muodostamien rahoituslaitosten kulut keskimdairin.

Vastaavasti osakkaiden NEC:lle markkinahintaan myontdmin lyhytaikaisen rahoituksen kulujen on oltavavastaavat kuin
paneelin muodostamien laitosten kulut keskimaarin.

Tdmin mekanismin avulla voidaan seuraavista syistd varmistaa, ettei DMA hyody mahdollisuudesta tarjota edullisempaa
rahoitusta julkisten osakkaidensa ansiosta:

— DMA:n rahoitus katettujen joukkovelkakirjojen osalta tulee suoraan markkinoilta ja DMA:n saama rahoitus sen
suorista osakkuuksista (esimerkiksi muissa kiinnelainayhtioissd) rajoitetaan ylivakuuksia;

— Kaikilla kiinnelainayhti6illd on pakostakin suhteita luottolaitoksiin, joilla on huomattava likviditeetti (asiakastalletukset,
pitkdaikainen rahoitus markkinoilta). Niiden rahoituskustannukset ndin ollen vastaavat niiden suorien osakkaiden
jalleenrahoitusmenoja. Pelkin NEC:n luokitusta ei voida mddrittdd, silli se on pakostakin liitettava luottolaitokseen,
jonka kiytettdvissd on merkittavit varat ja joka siten on hyvin todenndkoisesti suuri ranskalainen pankki.

— NEC:n sijoittaminen DMA:n ja sen lopullisten osakkaiden viliin tuottaa luokituksen, joka vastaa suurten rans-
kalaisten pankkien luokitusta. Sovellettu mekanismi mahdollistaa siten DMA:n rahoitusehtojen mallintamisen siten
kuin se olisi osa pankkia eikd hyotyisi edullisimmista hinnoista.
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LIITE IV B

LBP:N JA CDC:N PERUSTAMAN JV:N TARJONTA
1. JV:n markkinoimien lainojen luonne
LBP:n ja CDC:n yhteisyrityksen Ranskan viranomaisille tarjoamien keskipitkdn ja pitkdn aikavilin lainojen on noudatettava
periaatteita, joita LBP soveltaa omien tuotteidensa ja palvelujensa markkinoinnissa kaikkien asiakkaidensa osalta, eli:
— tarjonnan on oltava yksinkertainen,
— tarjonnan on oltava lapinakyva,
— tarjonnan on vastattava asiakkaiden tarpeisiin.
Tarjonnan on lisdksi noudatettava lainsddadintod ja perustuttava seuraaviin suosituksiin:
— ministerididen vilinen 25 pdivand kesikuuta 2010 paivatty yleiskirje,
— hyvin toimintatavan peruskirja (ns. Gisslerin peruskirja),

— Bartolonen johtaman parlamentaarisen komitean kertomus.

LBD:n ja CDC:n yhteisyritys tarjoaa ensisijaisesti vain tavanomaisia (plain vanilla) lainoja asiakkaiden tunnistettuihin
tunnistettujen tarpeiden tdyttimiseksi (yksinkertaisuus, monimuotoisuus ja suoja haitallisia markkinatrendejd vastaan).
Tarjontaan eivit sisilly vipuvaikutustuotteet, valuuttatuotteet, monimutkaiset strukturoidut tuotteet, joilla on kumulatii-
vinen strukturoitu vaikutus, tai tuotteet, jotka altistavat asiakkaat pddomariskeille.

Tarjonnan on kaikissa tapauksissa oltava asiakkaan toiminnan luonteen ja koon mukainen, ja kaikista uusista tuotteista on
ensin neuvoteltava vakavaraisuuden valvonnasta vastaavan viranomaisen kanssa.

Asiakkaille on toimitettava selkedt asiakirjat, joissa tuotteet esitellddn Gisslerin luokituksen mukaisesti.

Taulukko Gisslerin peruskirjan mukaisista riskeisti

Sovellettava indeksi Rakenne

1 Euroalueen indeksit A Yksinkertainen kiinted korko. Yksinkertainen
vaihtuva korko. Kiinted korko voidaan vaihtaa
vaihtuvaksi koroksi ja pdinvastoin.
Strukturoitu korko voidaan vaihtaa vaihtuvaksi
koroksi tai kiintedksi koroksi (muttei pdinvas-
toin). Yksinkertainen vaihtuva korko, jossa
korkokatto tai korkoputki.

2 Ranskan inflaatioon tai euroalueen inflaatioon B Yksinkertaiset rajat. Ei liitkkumavaraa.
perustuvat indeksit tai ndiden indeksien erotus

3 Euroalueen indeksien erotus C Vaihto-oikeus
4 Euroalueeseen kuulumattomien alueiden in- D Kerroin enintdin 3;
deksit kerroin enintddn 5 (katto)

Indeksien erotus, joista toisen on oltava euro-
alueeseen kuulumattoman alueen indeksi

5 Euroalueeseen kuulumattomien alueiden in- E Kerroin enintdin 5
deksien erotus

Gisslerin peruskirja sisaltdd analyysimatriisin, joka perustuu kahteen kriteeriin: sovellettava indeksi ja rakenne. Matriisissa
kuvataan kasvava riskiluokitus paikallisyhteisojd varten.
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JV sitoutuu rajoittamaan tuotetarjontansa Gisslerin luokituksen mukaisiin tuotteisiin. Tarjontaa rajoitetaan edelleen ky-
seessd olevan asiakassegmentin mukaan seuraaviin tuotteisiin:

— luokan 1A tuotteet;
— Ranskan inflaatioon sidotut tuotteet ja luokan 2A esite A ja
— luokan 1C vaihto-oikeuden osto.

Conseil de normalisation des comptes publics [julkisen sektorin tilinpaatosstandardeja kisittelevd komitea] pyysi paikallis-
yhteisojd 3 pdivand heindkuuta 2012 strukturoitujen tuotteiden tarjonnasta antamassa lausunnossaan eriyttimdain yksin-
kertaisiin ja monimutkaisiin tuotteisiin liittyvit tilit. Lainat tai swapit, joiden luokitus on alle 3 tai C Gisslerin peruskirjan
mukaan, ovat monimutkaisia tuotteita. JV:n toiminta on siis rajoitetumpaa, silld sen tarjonta ei voi sisdltdd 1B-tuotteita,
vaihto-oikeuksia (1C) tai luokan 2 (pois lukien Ranskan inflaatioon perustuvat tuotteet tai esitteen A tuotteet) ja 3
tuotteita.

Sovellettavasta indeksisti:

JV:n on rajoitettava tarjontansa Gisslerin peruskirjan luokkien 1 ja 2 tuotteisiin, eli euroalueen ja Ranskan inflaatioon
sidottuihin indekseihin. Téllaiset tuotteet ovat yleisesti hyviksyttyjd ja osapuolet ymmartavit ne.

— pankkien vilisissa siirroissa kaytetddn viitekorkona Euriboria,

— Ranskan valtio kayttad yleisesti Ranskan inflaatiota ja esitettd A (joiden laskentakaava riippuu Euriborista ja inflaa-
tiosta) sekd Ranskan valtion obligaatioita koskevan ohjelman yhteydessi sekid hajautettujen esite A:n mukaan indek-
soitujen lakisddteisten lainojen osalta.

Kyseiset indeksit ovat tyokaluja, joiden avulla riskejd voidaan yksinkertaistaa ja hajauttaa, ja ne ovat hyvin kdytdnnollisid
riskien hallinnassa. Luokassa 2 ei voida kdyttdd euroalueen inflaatioindeksien ja euroalueeseen kuulumattomien alueiden
inflaatioindeksien vilistd eroa.

Rakenteesta:
JV:n on rajoitettava tarjontansa luokkiin A ja C, mikd muodostaa rajoitetun riskin ilman kerrannaisvaikutusta.

— Luokkaan A sisdltyy ehtoja sisaltimattomit kiintedkorkoiset tai kelluvakorkoiset tuotteet, joilla ei ole kerrannaisvai-
kutusta. Kyseiset korot ovat joko yksinkertaisia kiinteitd korkoja tai tarkistettavissa olevia korkoja.

— Luokkaan A kuuluu myos yksikertaiset optiot, joita asiakkaat voivat ostaa tai myydi (korkokatto tai korkoputki)
suojautuakseen haitallisia markkinatrendejd vastaan.

— Niin ollen luokan A osalta asiakkaan maksaman koron profiili tiedetddn etukiteen. Korko voi olla joko kiinted tai
sovellettavan indeksin mukaan kelluva korko tai vaihtuva korko, johon sovelletaan korkokattoa tai korkorajoja.

— Luokka C kattaa vaihto-oikeudet. Vaihto-oikeuksien ansiosta lainanottaja voi valita koroksi etukiteen tiedetyn tietyn
pdivimadrin mukaisen koron. Asiakkaat voivat vain ostaa vaihto-oikeuksia. Tarjonta ei kata vaihto-oikeuksien myyn-
tid asiakkaan osalta.

— Esimerkki: Asiakas ottaa lainaa tarkistettavissa olevalla korolla pdivimidrddn T saakka. Kyseisend pdivimaidrini
asiakas voi muuttaa lainansa kelluvan koron korkoon X (joka tiedetddn sopimusta laadittaessa), jos hdn katsoo
ehdot houkutteleviksi. Muutoin hin luopuu oikeudestaan ja sdilyttdd lainansa korkona tarkistettavissa olevan
koron. (Asiakas siis osti vaihto-oikeuden).

Rajoittamalla tarjonnan ainoastaan edelld mainittuihin luokkiin JV pyrkii rajoittamaan markkinoitavien tuotteiden tarjon-
taa, mutta samalla tarjoten kuitenkin suojattuja, yksinkertaisia ja lapinakyvid tuotteita paikallisyhteisoille.
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Edelld kuvatut tuotteet eivit kuitenkaan ole kaikkien asiakkaiden saatavilla. Tarjonta riippuu viranomaiselimen koosta alla
olevan taulukon mukaisesti:

Asiakastyyppi Maird Tuote
Paikallisyhteisot, asukasmadrd < 5 000 Julkiset sairaalat | 47 614 1A
Paikallisyhteisot, asukasmadrad > 5 000 ja < 20 000 2612 1A + inflaatioon perustuva indeksi ja
esite A
Paikallisyhteisot, asukasmaird > 20 000 1244 1A, 1C (pois lukien oikeuden myynti) +
inflaatioon perustuva indeksi ja esite A

2. JV:n my6ntimien lainojen laina-aika

Tarjottavien lainojen laina-aika saa olla enintddn 15 vuotta, paitsi jos laina voidaan liittdd pitkdaikaisempaan jélleenra-
hoituslidhteeseen etenkin esimerkiksi laskemalla liikkeeseen katettuja joukkovelkakirjoja, joilla on laina-aikaa vastaava
maturiteetti.

Kaikissa tapauksissa asiakkaille myonnettdvien lainojen laina-aika riippuu DMA:n kapasiteetista jilleenrahoittaa toimin-
taansa vastaavin ehdoin.
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LITE IV C

DEXIAN JA NEC:n VALISTEN SIDOSTEN POISTAMINEN (IT-PALVELUJA LUKUUN OTTAMATTA)

Tassd ilmoituksessa kuvataan yksityiskohtaisesti kaytannon keinot, joilla poistetaan Dexian ja uuden NEC/DMA-organisaa-
tion viliset toiminnalliset sidokset. Ilmoituksessa tarkastellaan kaikkia suunnitelman kattamia jaljelle jdavid sidoksia ja
kerrotaan, miten ne aiotaan poistaa.

Sellaisten sidosten poistaminen, jotka eivat sisalld merkittdvid operatiivisia riskejd, voi kestd jopa kuusi kuukautta DMA:n
myyntioperaation toteutumispdivastd katsottuna, kun otetaan huomioon kaikki Dexia-yhtymin hallitun alasajon takia
toteutettavat hankkeet sekd se, ettd Dexia ja NEC tarvitsevat aikaa uusien tiimien palkkaamiseen ja kouluttamiseen ennen
timan ilmoituksen mairdysten tdytintdonpanoa. Rekrytointiprosessi on erityisen ongelmallinen ja merkitsee taytantoon-
panon viivistymistd hakijoilta edellytetyn erikoisosaamisen ja Dexian tilanteen vuoksi.

1. Dexian NEC:le tarjoamat palvelut

Tavoitteena on, ettd Dexia lopettaa kaikkien palvelujen tarjoamisen uudelle NEC/DMA-organisaatiolle. Télld tarkoitetaan
palveluja, jotka koskevat joukkovelkakirjasalkkua, muiden kuin ranskalaisten lainojen kaupallista valvontaa sekd riskin-
hallintaa ja tilintarkastusta:

— Joukkovelkakirjasalkku — Dexian markkinointitiimit eivit endd tarjoa konsulttipalveluja DMA:lle sen joukkovelka-
kirjasalkun osalta. NEC:lld on suora vastuu kyseisen salkun seurannasta, ja se voi tarvittaessa pyytad ulkopuolisen
markkinatoimijan palveluja, jotka koskevat salkun valvontaa ja neuvonnan tarjoamista DMA:lle toteutettavien toimen-
piteiden osalta. — Ndmi palvelut on lopetettava kuuden kuukauden kuluessa. Todennikoisesti NEC:hen sijoittuvilla
tiimeilld ei talld hetkelld ole tarvittavaa osaamista asianomaisesta aihepiiristd. Rekrytointiin (tyontekijoiden valintaan ja
nimitykseen) ja koulutukseen kuluva aika on otettava huomioon.

— Muiden kuin ranskalaisten lainojen kaupallinen valvonta — Suunnitelma ei endd kata Dexian toteuttamaa DMA:n
muiden kuin ranskalaisten lainojen passiivista hallintaa. NEC:lld on suora vastuu nididen omaisuuserien hallinnasta
divestoinnin yhteydessi. — Namé palvelut on lopetettava kolmen kuukauden kuluessa.

— Luottoriskianalyysi — Uusi NEC/DMA-organisaatio ei endd pyydd Dexialta luottoriskianalysointipalveluja muiden
kuin ranskalaisten lainojensa osalta. NEC:n luottoriskitiimejd on tdydennettdvd uusilla tyontekijoilld tarvittavan osaa-
misen varmistamiseksi. Toimenpiteelld ei ole vaikutusta NEC:n luottoriskitiimin kokoaikaisen henkiloston médrdin
(ulkomaisten omaisuuserien hallintaa varten perustettavat kaksi kokoaikaista tehtdvdd kuitataan lakkauttamalla kaksi
ranskalaisten omaisuuserien hallinnasta vastaavaa tehtivid). — Ndmi palvelut on lopetettava kuuden kuukauden
kuluessa.

— Sisidiset luokitusjirjestelmidt — DMA:n muutamiin yhdysvaltalaisiin yritys- ja hankevastapuoliin, joiden luokitteluun
on sovellettu Dexian sisdisid luokitusjirjestelmid, tullaan soveltamaan standardimenettelyjd, ja ne siirretddn NEC:n
luottoluokitusanalyytikkojen suoraan valvontaan. Suurin osa DMA:n ulkomaisista omaisuuseristd koostuu Italian
julkisen sektorin omaisuuseristd. Yksi kokoaikainen tyontekija on palkattava NEC:n mallien hallintatiimiin seuraamaan
italialaisten omaisuuserien arvoja. — Ndimd palvelut on lopetettava kuuden kuukauden kuluessa.

— Arvopapereiden arvostus — uusi NEC/DMA-organisaatio ei pyydd Dexian tiimejd arvostamaan sen taseeseen kuu-
luvia arvopapereita, vaan hyodyntdd tehtivdd varten perustettavan oman tiiminsd osaamista. — Nidmi palvelut on
lopetettava kuuden kuukauden kuluessa.

— Tilintarkastus — Tilintarkastussuositusten seurantatyokalun osalta ei enéi jaeta resursseja. Kukin organisaatio hyo-
dyntdd omia resurssejaan. — Nidmé palvelut on lopetettava kolmen kuukauden kuluessa.

2. NEC:n Dexialle tarjoamat palvelut

Vastaavasti kuin edelld tavoitteena on, ettd NEC lopettaa palvelujen tarjoamisen Dexialle (IT-palveluja lukuun ottamatta).
Suunnitelman kattamat ja lopetettavat sidokset koskevat luottoriskianalyysid ja Ranskan paikallisyhteisojen sisdistd luoki-
tusjirjestelmdd. Dexian on luotava omat resurssinsa nditd tehtdvid varten ja tdydennettivd asianmukaisesti tiimejddn ja
organisaatiotaan.

— Luottoriskianalyysi — Dexia ei endd pyydid palveluja NEC:n Ranskan paikallisyhteisojen luottoriskianalyysiin keskit-
tyviltd tiimeiltd. Tehtdvdn suorittamiseksi perustetaan kaksi erillistd tiimid, joihin on palkattava yhteensd yhdeksin
tyontekijad (ks. lisatietoja liitteestd 1).
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— Sisiinen luokitusjirjestelmi — Alkuperiisestd suunnitelmasta poiketen organisaatiot eivit jaa Ranskan paikallisyhteis6jen
sisdistd luokitusjirjestelmdd vaan se toisinnetaan. Dexialla ja NECIA tulee ndin ollen olemaan erilliset ja toisistaan
riippumattomat sisdiset luokitusjirjestelmit. Timén avulla voidaan estdd Dexian sisdisen luokitusjirjestelmin odotetun
heikentymisen aiheuttamat vaikutukset uuden DMA/NEC-organisaation tuotantoon, ja lisiksi se ratkaisee operatiiviset ja
lainsdadddnnostd johtuvat ongelmat, jotka liittyvat siihen, ettd kaksi eri pankkia, joilla ei ole padomasidoksia, kayttdd ja
péivittdd samaa jirjestelmdd. Ennusteen mukaan henkilokunnan mairdd on listtdvd 13 kokoaikaisella tyontekijalld (11
kokoaikaista tyontekijad Dexian osalta ja kaksi NEC:n osalta — ks. lisitietoja liitteestd 1).

Nimi palvelut on lopetettava kuuden kuukauden kuluessa.
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LITE 1

SISAISET LUOKITUSJARJESTELMAT
— Perustettavan organisaation taustalla olevat periaatteet

Lainojen muuttamista muiksi kuin herkiksi lainoiksi koskevien padtoksen ja ohjeiden, kyseisen salkun riskien asettamisen
Dexian vastuulle ja Dexian ja NEC:n vilisten padomasidosten puuttumisen takia uusi NEC/DMA-organisaation ja Dexian ei
enad suunnitella jakavan sisdistd luokitusjirjestelmad julkisen sektorin toimijoiden osalta, ja tiltd osin Dexian NEC:le ja
NEC:n Dexialle toimittamat palvelut on lopetettava.

Dexialla ja NEC:lld tulee ndin ollen olemaan tdysin riippumattomat luottoluokitusanalyysiin, mallien hallintaan, mallin-
tamiseen ja arvostukseen liittyvat tiimit, jotka vastaavat kunkin yhtion omista tehtivista.

Ehdotettu organisaatiorakenne perustuu seuraaviin havaintoihin:

— Sisdisen luokitusjirjestelmdn heikentyminen Dexian lainojen maksukyvyttomyyden lisddntymisestd johtuen voisi vai-
kuttaa myds DMA:n uuteen tuotantoon. Ei olisi jarkevdd pakottaa DMA kantamaan Dexian salkun arvon alentumi-
sesta johtuvia seurauksia.

— Yhteisen sisdisen luokitusjarjestelmén ylldpito olisi operatiiviselta kannalta hankalaa padomasidosten puuttuessa:

— Mikili Dexia ja uusi NEC/DMA-organisaatio sdilyttdisivit yhteisen sisdisen luokitusjdrjestelmin, molemmat yhtiot
joutuisivat toimittamaan toisilleen kaikki mallien ylldpitdmiseen tarvittavat tiedot (maksukyvyttomyystiedot, tap-
pioita koskevat tiedot jne.).

— Padomasidosten ja yhteisen kdytinnon puuttuminen lisdisi yhteisen tietokannan ylldpitdmisestd aiheutuvia operatii-
visia ongelmia. Mikdli yhteinen tietokanta ei olisi erittdin korkealaatuinen, sisdistd luokitusjirjestelméd olisi mah-
dotonta yllapitds, ja sille olisi mahdotonta saada sddntelyviranomaisten hyviksynta.

— Dexia tarvitsee oman analyytikkotiimin. Dexia kantaa kokonaan herkkien lainojen salkusta aiheutuvan luottoriskin, ja
sen vuoksi on mahdotonta, ettd Dexian ja NEC:n vililld toimisi yhteinen tiimi, joka kéyttdisi erilaisia sisdisid luoki-
tusjdrjestelmid samojen vastapuolten osalta.

— Keskeiset seuraukset Dexian ja NEC:n kannalta

— Henkilostovaikutukset

Perustetaan kaksi Ranskan julkisen sektorin luottoluokitustiimid: yksi NEC:hen ja yksi Dexiaan. Tdmin takia nykyisen
luottoluokitustiimin toimintaa voidaan merkittavasti leikata: NEC:n tiimi keskittyy kdytdnnossd Ranskan paikallisyhteisoi-
hin (ja pienemmissd mittakaavassa tiettyjen ulkomaisten paikallisyhteisdjen hallintaan), mutta analysoivat entistd vihem-
min “erikoistuneita” markkinatoimijoita, joiden analysointi on yleensd mielenkiintoisinta. Néin ollen odotettavissa voi olla
irtisanoutumisia.

Yhtion sisdisen henkilokunnan ei odoteta pystyvian merkittavasti kattamaan NEC:n ja Dexian tiimien tdyttimiseksi tar-
vittavia tehtdvid. Tarvittavaa osaamista on myos vaikeaa l6ytdd tyomarkkinoilta.

— Henkil6stotarpeeseen liittyvat riskit

Kyseiset riskit voidaan jakaa kolmeen kategoriaan:

— Koska Dexia ja NEC eivit jaa sisdistd luokitusjdrjestelmédd ja siten niiden kayttdjatiimid (analyytikkoja), kukin yhtio
tarvitsee omat tiiminsg, jotka vastaavat mallien kehittdmisesti ja yllipidosta (mallien hallinta, mallintaminen ja mak-
sukyvyttomyys), niiden validoinnista (menetelmien validointi sekd operatiivinen validointi ja laadunvalvonta) sekd
niiden kdytostd (luottoluokitus). Dexian mallien hallintatiimiin tarvitaan ndin ollen kuusi uutta kokoaikaista tyonte-
kijad ja validointi- ja laadunvalvontatiimiin kaksi, mallintamistiimiin yksi ja maksukyvyttomyystiimiin kaksi uutta
kokoaikaista tyontekijad, eli Dexiaan on palkattava 11 uutta kokoaikaista tyontekijaa. NEC:n osalta sekd mallien
hallintatiimiin ettd validointi- ja laadunvalvontatiimiin on osoitettava kumpaankin yksi uusi kokoaikainen tyontekij,
eli NEC:hen on palkattava kaksi uutta kokoaikaista tyontekijaa.
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— Vastavuoroisten luottoriskin analysointipalvelujen lopettaminen Dexian ja NEC:n vililli (NEC:n Dexialle tarjoamat
Ranskan julkisen sektorin luottoriskin analysointipalvelut ja Dexian NEC:le tarjoamat ulkomaisten vastapuolten
luottoriskin analysointipalvelut) merkitsee NEC:n osalta henkil6stotarpeen kasvua yhdeksilld kokoaikaisella tyonteki-
jalla.

— Lopuksi Dexian NEC:lle tarjoamien joukkovelkakirjojen arvostuspalvelujen lopettaminen merkitsee NEC:n osalta hen-
kilostotarpeen kasvua yhdelld uudella kokoaikaisella tyontekijalla.
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LITE IV D

DEXIAN JA NEC:N IT-JARJESTELMIEN ERIYTTAMINEN

Tassd ilmoituksessa kasitellddn esitetyn pyynnon mukaisesti syitd sille, miksi NEC:n ja Dexian vilisten IT-jdrjestelmien
taydelliseen eriyttimiseen katsotaan kuluvan 24-30 kuukautta. Tdssd yhteydessd on hyvd muistaa, ettd kun tidssd ilmoi-
tuksessa kuvatut ty6t on saatu padtokseen, NEC:n sovellusjirjestelmi toimii tdysin rijppumattomasti Dexian jarjestelmastd.
Sama pitee my0s sovellusten toimintaan ja tekniseen infrastruktuuriin.

NEC:n ja Dexian IT-jirjestelmien eriyttimiseen tarvittavat neljd keskeistd tyovaihetta on kuvattu 26 pdivand syyskuuta
annetussa ilmoituksessa ja ovat seuraavat:
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4 \,
=l . R
£ Sovellusjérjestelmén toisintaminen Tuotannon \ Suunnitelman \
g (15 kk) ulkoistaminen . mahdollinen \
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I,,
III
.. /I
KKo KK3 KK18 KK24 KK30
Hankkeiden
maarittely ja Sove[[usjérjestelmien mon:ﬁ&igiesﬂs ja
_ teknisen NEC:n ja Dexian yhteisten sovellusjarjestelmien siirto uudelle riippuvuus ulkoisista
infra-struktuu-  eriyttaminen PRI [ tekijdista voivat viivas-
) .”rt' . toiminnan siirtdminen tyttaa sen loppuun
val vr:.z r?1-m|- saattamista

1. Valmisteluvaihe

Kuten 23 pdivdnd syyskuuta 2012 annetussa ilmoituksessa on kuvattu, tdlld vaiheella on kaksi eri tavoitetta: laatia
yksityiskohtainen strateginen aikataulu toteutettavien toiden osalta sekd parantaa teknistd infrastruktuuria siten, ettd se
kykenee hallitsemaan toisinnetut sovellukset.

Tdman ilmoituksen havainnot on tehty ennen eriyttdimissuunnitelman laatimista, mikd on toteutettava timan valmisteluv-
aiheen aikana. Havaintoja ei ole vield vahvistettu tarkoissa tutkimuksissa.

2. Sovellusjirjestelmin toisintaminen

Alla kuvatut tiedot auttavat osaltaan selittimaidn, miksi Dexian ja NEC:n jirjestelmien onnistuneeseen eriyttimiseen
tarvitaan vihintddn 15 kuukautta (muut asiaankuuluvat hankkeet pois lukien). Timd on alustava analyysi, joka on
vahvistettava ja jota on tdydennettivi ja tarkennettava toisintamisprosessia koskevan pditoksenteon yhteydessd vuoden
2013 ensimmiisen neljinneksen aikana.

Alustavan analyysin perusteella toisintamisprosessi kattaa 169 sovellusta Dexian nykyisen IT-jirjestelmin muodos-
tamasta yhteensi 248 sovelluksesta (ks. liite 2). Todennikoisen tydmdirin arvioimiseksi toisinnettavat sovellukset
voidaan ryhmitelld kolmeen kategoriaan niiden toiminnallisen ja teknisen monimutkaisuuden perusteella:

i) Dexian IT-jarjestelmdn 12 ydinsovellusta
— Kaupalliset sovellukset: CRM (Reflex), tarjonnanhallinta (Phoenix), taloudellinen analysointi (Safir).
— Operatiiviset sovellukset: teollisuuden luottojen hallinta (SAB) ja luottoja koskeva neuvontakeskus (Edouard).

— Markkinasovellukset: markkinatoimintojen hallinta (OpenLink) ja vakuuksien muutospyyntéjen valvonta | vakuuk-
sien hallinta (Algorithmics).
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— Rabhoitussovellukset: kirjanpito (ROC), ALM-hallinta (RiskPro ja keskitetty varainhallinta) ja tdsmaytys (Intelli-
match).

— Riskienhallintasovellukset: luottoriskin analysointi (Fermat Basel II).

ii) 14 sovellusta, joiden monimutkaisuus johtuu toimintojen lukumairastd, sovellusten yksityiskohtaisuudesta ja sovel-
lusten sidoksista muihin sovelluksiin

— Kaupalliset sovellukset: kaupallinen neuvontakeskus (EDC), asiakkaiden profilointi (Profil).

— Operatiiviset sovellukset: luottojen hallinta (Bamaco), hankintatyokalu (OASYS), hakemisto- ja hyviksymissovellus
(Habilis), projektien hallinta (Clarity).

— Markkinasovellukset: kiteisen ja likviditeetin hallinta (Cahors), sammioiden ja BdF:n rahansiirtojen hallinta (A3G).

— Rahoitussovellukset: kirjanpidon erot (Image), lakisiiteiset selonteot (Evolan).

— Riskienhallintasovellukset: sisdiset luokitusjirjestelmit (Cléo, SatPub ja DirCor), vaihtokurssien/valuuttakurssien
tietokanta (SmartCo).

iii) 143 vihemmin merkittivdd sovellusta, sovellusluettelo on toimitettu liitteend
Kunkin 169 sovelluksen osalta toisintamisprosessi on jaettava seuraaviin vaiheisiin:

a) Tarpeiden arviointi ja teknisten tietojen keruu (toisintaminen, tuhoamista ja arkistointia koskevat sddnnot, kaytto-
oikeuksien ja kdyttdjiprofiilien arviointi jne.).

b) Toisintamisohjelmien kehittiminen ja tarvittavien ymparistdjen luominen yhteistyossd kunkin ohjelmistopaketin jul-
kaisijan kanssa.

¢) Kummankin edelld kuvatulla tavalla luodun jarjestelmin asianmukaisen toiminnan tekninen ja toiminnallinen testaus.

Tdmin yhtendisen prosessin vaatimaa tyomadrdd voidaan arvioida keskimddrdisen kiintedn tyomaidrin perusteella, joka
riippuu tehtdvin monimutkaisuudesta. Dexian ja Belfiuksen eriyttimisohjelmasta saatujen kokemusten perusteella realis-
tinen arvio tyomédrastd IT-jarjestelmén ydinsovellusten osalta on 750 henkil6tyopdivad, muiden monimutkaisten sovel-
lusten osalta 250 henkilotyopdivaa ja vihemmain merkittavien sovellusten osalta 30 henkilotyopiivdd. Toisintamispro-
sessin kokonaistyomadiriksi voidaan arvioida siis 16 790 henkilotyopiivad. Yhteniisen tyoprosessin ja erdtoimitus-
ndkokulman lisdksi kunkin neljan suunnitellun erdn osalta on tirkedd ottaa seuraavat seikat huomioon:

a) tilapdisten kdyttoliittymien luominen, joiden on sallittava omien ja jacttujen sovellusten toiminta yhtd aikaa kussakin
rakenteilla olevassa IT-jarjestelmassi;

b) kattavan integraatiotestauksen suorittaminen kunkin IT-jdrjestelmén asianmukaisen toiminnan ja vakauden varmista-
miseksi tdman vilivaiheen ajaksi.

Kunkin toimituserdn osalta edelld kuvatut ty6t vaativat noin 500 henkilotyopaivad kayttoliittymien luomisen osalta ja 500
henkilotyopéivid kattavan testauksen osalta, eli yhteensd 4 000 henkilotyopdivii kaikkien toimituserien osalta.

Ottaen huomioon kaikki suoritettavat tyot, joiden arvioimme vaativan tdssi vaiheessa noin 20 800 henkilotyopaivai, sekd
IT-henkiloston mairin, joka voidaan osoittaa timédn sovellusten toisintamisvaiheen saattamiseen onnistuneesti paitokseen,
hankkeen vahimmiiskestoksi nayttdd muodostuvan 15 kuukautta edellyttien, ettd IT-osaston kaikki resurssit kanavoidaan
hankkeeseen.
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Tassda kohti on hyvd muistaa, ettd hankkeeseen osoitettavissa olevien IT-tiimien resurssit ovat yhteensd noin 18 000
henkil6tyovuotta vuosittain, josta huomattava osa on yhi kiinni Belfiuksen eriyttdimishankkeissa (tarvittavat resurssit ovat
7 000 henkilotyopdivdd kesikuuhun 2013 asti) ja LBP:lle tuotettavissa palveluissa (vihintddn 2 000 henkilotyopdivid
timan hankkeen aikana). Niin ollen IT-jarjestelmien toisintaminen tdysimdaraisesti alle 20-21 kuukaudessa voi osoittau-
tua vaikeaksi.

3. Tuotannon ulkoistamisvaihe

Aika, joka tarvitaan Dexian tuotannon siirtimiseksi ulkoiselle kumppanille, riippuu paljon siitd, miten paljon resursseja
kyseinen kumppani voi osoittaa hankkeelle, sekd ulkoistamishankkeessa kdytetyistd menetelmistd (ylldpito, infrastruktuu-
rin siirto, kayttdjien koulutus, mahdollinen resurssien jakaminen jne.).

Lisdksi on otettava huomioon Dexian IT-jirjestelmien laaja-alaisuus (ks. sovellusten médrd edeltd) sekd koordinoitavien
toimijoiden maara (Thalés, DTS ja IT Production DCL) tarkoittavat, ettd kyseinen operaatio on erityisen monimutkainen.
Tamin vaiheen kestoksi suunniteltu kuusi kuukautta vaikuttaa siis olevan hyvin kunnianhimoinen tavoite.

Edelld tissd ilmoituksessa kuvattujen tietojen perusteella arvioimme, ettd Dexian ja NEC:n IT-jirjestelmien eriyttiminen
tiysin toisistaan vaatii noin 30 kuukautta.
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