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II

(Kozlemények)

AZ EUROPAI UNIO INTEZMENYEITOL ES SZERVEITOL SZARMAZO
KOZLEMENYEK

BIZOTTSAG

Kozlemény a 2913/92/EGK tandcsi rendelet 12. cikke a) pontjinak 6todik francia bekezdése szerint
az egyes aruknak a vimnémenklatiriba térténG besoroldsira vonatkozéan a tagillamok vimhat6-
sdgai dltal adott felvildgositdsokrol

(2008/C 135/01)

A kotelezd tarifélis felvildgositds a mai nappal érvényét veszti, ha a vimnomenklatiirdnak az aldbbi nemzet-
kozi tarifalis intézkedés alapjan torténd értelmezésével nem Osszeegyeztethetd:

A Harmonizdlt Rendszer magyardzatdnak és az druosztdlyozasi vélemények gytjteményének a Vamegyiitt-
mikodési Tandcs dltal elfogadott médositdsai (VET NC1248 sz. dok. — jelentés a HR Bizottsdg 40. iilésérdl):
A MAGYARAZAT MODOSITASA A HR EGYEZMENY 8. CIKKEBEN MEGHATAROZOTT ELJARAS ALAPJAN
ES A VAMIGAZGATASOK VILAGSZERVEZETE ALTAL KIADOTT ARUOSZTALYOZASI VELEMENYEK
(A HRB 2007. SZEPTEMBER, 40. ULESE)

NC1248 sz. dok.

A HR Egyezmény mellékletét képezd nomenklatiira magyardzatinak médositisa

29.27 PJ20
44.12 Alszdmok Magyardzata P/10
61.12 P/20

84. 4cs Altalanos rendelkezések P[12
84.72 P/13
85.09 P13, P/15
85.19 p|7

85.41 p/21
90.21 P/8

95.04 P/19

A HR Bizottsdg dltal elfogadott druosztilyozasi vélemények

2103.90/5 P/2
2202.90/5 P/3
2209.00/1 PJ4
3307.90/1 P[5
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3307.90/2 P[5
5603.12/1 P/6
5603.13/1 P/6

A fenti intézkedések tartalmdra vonatkozd tdjékoztatds beszerezhet§ az Eurdpai Bizottsig Adoézdsi és
Vamunié Féigazgatésaganal (Rue de la Loi/Wetstraat 200, B-1049 Brussels) vagy letolthetS a Fdigazgatdsag

alabbi honlapjardl:
http://europa.eu.int/comm/taxation_customs/customs/customs_duties/tariff_aspects/harmonised_system|/
index_en.htm
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(Tdjékoztatdsok)

I\

AZ EUROPAI UNIO INTEZMENYEITOL ES SZERVEITOL

SZARMAZO TAJEKOZTATASOK

BIZOTTSAG

Euro-dtvaltdsi drfolyamok (!)

2008. janius 2.

(2008/C 135/02)

Pénznem

Atvéltési rfolyam

Pénznem

Atvéltési rfolyam

UsD
JPY
DKK
GBP
SEK
CHF
1SK
NOK
BGN
CZK
EEK
HUF
LTL
LVL
PLN
RON
SKK

USA dollar
Japén yen

Dén korona
Angol font
Svéd korona
Sviéjci frank
Izlandi korona
Norvég korona
Bulgar leva
Cseh korona
Eszt korona
Magyar forint
Litvén litdsz/lita
Lett lats
Lengyel zloty
Roman lej

Szlovadk korona

1,5521
162,64
7,4591
0,7915
9,3454
1,6182
116,52
7,9425
1,9558
25,03
15,6466
241,06
3,4528
0,7025
3,3809
3,612
30,331

TRY
AUD
CAD
HKD
NZD
SGD
KRW
ZAR
CNY
HRK
IDR
MYR
PHP
RUB
THB
BRL
MXN

Torok lira
Ausztrdl dolldr
Kanadai dollr
Hongkongi dollar
Uj-zélandi dolldr
Szingapuri dollr
Dél-Koreai won
Dél-Afrikai rand
Kinai renminbi
Horvit kuna
Indonéz ripia
Maldj ringgit
Fiilop-szigeteki peso
Orosz rubel
Thaifoldi baht
Brazil real

Mexikéi peso

1,903
1,6243
1,546
12,1129
1,9796
2,1173
1 588,96
11,9883
10,7607
7,2468
14 442,29
5,0001
67,361
36,8485
50,583
2,533
16,0573

() Forrds: Az Eurdpai Kozponti Bank (ECB) atvéltdsi drfolyama.
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(Vélemények)

L1.

L.2.

L3.

L4.

KOZIGAZGATASI ELJARASOK

BIZOTTSAG

Pilydzati felhivds — Az EU gyorsreagdlisi képességére vonatkozé elGkészitd intézkedés

(2008/C 135/03)

Az Eurdpai Bizottsdg Kornyezetvédelmi F8igazgatosdganak polgdri védelemért felelSs szervezeti egysége
pélydzati felhivdst tesz kozzé olyan, az EU polgdri védelmi gyorsreagdldsi képességével kapcsolatos
projektek felkutatdsa érdekében, amelyek finanszirozasban részesiilhetnek. A finanszirozds vissza nem
téritendS tdmogatds formdjaban valésul meg.

Az érintett teriiletek, a fellépések jellege és tartalma és a finanszirozas feltételei a pélydzati dtmutatéban
talalhatok meg. Ugyanez a dokumentum tartalmazza a palydzatok benyujtdsdval kapcsolatos részletes
tudnivaldkat (cim, beaddsi hatdrid6) is. Az Gtmutaté és a pélydzati Grlapok az Europa honlap kovetkezd
oldaldrdl tolthetdk le:

http://ec.europa.eu/environment/funding/intro_en.htm

A palyazatokat a pdlydzati dtmutatéban megjelolt cimre, 2008. augusztus 22-ig kell a Bizottsaghoz
eljuttatni. A palydzatokat postai titon vagy mds killdeménytovdbbitd szolgéltatds révén legkésébb 2008.
augusztus 22-ig kell a Bizottsdgnak megkiildeni (igazoldsul a kiildemény postai felvételének napja, a
postabélyegzs kelte vagy a feladovevény kelte szolgdl). A pélydzatok az Gtmutatéban megjeldlt cimen,
legkésébb 2008. augusztus 22-én 17.00-ig személyesen is benyujthatok (igazoldsul a keltezéssel ellatott,
a felelds tisztvisel@ dltal aldirt dtvételi elismervény szolgdl).

A benytjtasi hatdridé el6tt elkildott, de a Bizottsighoz 2008. szeptember 5-ig be nem érkezd pélydza-
tokat a Bizottsdg nem fogadja el. A pdlydzé szervezet a hatdrid6 betartisa érdekében koteles kell§
gondossaggal eljarni.

A faxon vagy elektronikus levélben benytjtott, a hidnyos és a tobb részben megkiildott palydzatokat a
Bizottsag nem fogadja el.

A pélyézatok elbirdldsa a kovetkez§ eljards szerint torténik:

— a pélyazatok beérkeznek a Bizottsighoz, a Bizottsdg nyilvantartdsba veszi Gket és visszaigazoldst kiild
roluk,

— a Bizottsdg elbirdlja a palydzatokat,
— dontés az odaitélésrdl, a palydzok értesitése az eredményr6l.

A tdmogatando pélydzatok kivélasztdsa az 1.2. pont szerinti Gtmutatéban el6irt kritériumok alapjn, a
rendelkezésre all6 koltségvetés keretei kozott torténik.

A Bizottsdg kedvezd dontése esetén a Bizottsdg és a pélydzatot benyujté fél kozott (eurdban kifejezett)
tdmogatdsi megallapodds jon 1étre.

Az eljdrds szigortian bizalmas.
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A KOZOS KERESKEDELEMPOLITIKA VEGREHAJTASARA VONATKOZO
ELJARASOK

BIZOTTSAG

A Bizottsig értesitése az 1524/2000/EK tandcsi rendelettel fenntartott és a legutébb az
1095/2005/EK tandcsi rendelettel mddositott, a 2474/93/EGK tandcsi rendelettel kivetett dompingel-
lenes vam 71/97/EK tandcsi rendelettel val6 kiterjesztése alli mentességnek egyes, a Kinai Népkoz-
tarsasigb6l szirmazé kerékparalkatrészek behozataldra vonatkozé engedélyezésérél sz616 88/97/EK
bizottsdgi rendelet alapjin mentességet élvezd felek nevében és cimében bekovetkezd viltozasokrol

(2008/C 135/04)

A 88/97[EK bizottsagi rendelet (') (a tovabbiakban: mentességet adé rendelet) engedélyezi a Kinai Népkoztar-
sasagbol szdrmazé egyes kerékpdralkatrészek behozataldra vonatkozo, kiterjesztett dompingellenes vam aldli
mentességet. Ez a vim a 2474/93/EGK tandcsi rendelettel (?) kivetett, az 1524/2000/EK tandcsi rendelettel ()
fenntartott és a legutdbb az 1095/2005/EK tandcsi rendelettel (¥) mddositott dompingellenes vimnak a
71/97[EK tandcsi rendelet (°) dltali kiterjesztésébdl szarmazott.

Ennek keretében, illetve a késGbbi bizottsagi hatdrozatok révén egyes kerékpargyartok mentesiiltek a kiter-
jesztett dompingellenes vam aldl, tobbek kozott a kovetkezsk:

Athletic Manufacturing Sp. z o.0. (kiegészit6 Taric-kéd: A568) (), Cicli Esperia SpA (kiegészit§ Taric-kdd:
8068) (’), Cycleurope International/Peugeot (kiegészitd Taric-kod: 8963) (¥), Euro.T Polska Sp. z o.0. (kiegé-
szit8 Taric-kod: A549) (°), Jan Janssen Fietsen v.o.f. (kiegészit6 Taric-kod: 8078) (*°), Kurt Gudereit (kiegészits
Taric-kod: 8524) ('), MIFA Mittdeldeutsche Fahrradwerke GmbH (kiegészit§ Taric-kdd: 8009) ('), Rabeneick
GmbH (kiegészit§ Taric-kod: 8489) ().

Az Athletic Manufacturing Sp. z o.o. tdjékoztatta a Bizottsigot, hogy a véllalat hivatalos cime (ul. Drawska
21, PL-02-202 Warszawa) a kovetkezdre véltozott: ul. Strefowa 7, PL-75-202 Koszalin.

A Cicli Esperia SpA (eredetileg Esperia SpA) értesitette a Bizottsdgot, hogy a vallalat hivatalos cime (via
Meucci 27, 1-35028 Piove di Sacco (PD)) a kovetkezdre valtozott: via Bellini Vincenzo 5, 1-35131 Padova.

A Cycleurope International/Peugeot tdjékoztatta a Bizottsdgot, hogy a vdllalat hivatalos neve Cycleurope
International/Peugeot-r6l Cycleurope Industries-re valtozott.

Az Euro.T Polska Sp. z o.0. tdjékoztatta a Bizottsdgot, hogy a véllalat hivatalos neve és cime (Euro.T Polska
Sp. z 0.0., ul. Drogowcéw 12, PL-42-200 Czestochowa) a kovetkezre viltozott: Alliance Bikes Sp. z o.0.,
ul. Janiszowska 9A, PL-02-264 Warszawa.

A Jan Janssen Fietsen v.o.f. tdjékoztatta a Bizottsigot, hogy a véllalat hivatalos neve Jan Janssen Fietsen
v.0.f.-rdl Jan Janssen Fietsen B.V.-ra viltozott.

HLL17.1997.1.21,17.0.
HLL228.,1993.9.9,1.0.
HLL175.,2000.7.14., 39.0.

)

)

)

) HLL16.,1997.1.18., 55. 0.

%) HLL 313.2006.11.14., 5.0.

) HLL193.1997.7.22,,32. 0., HLL 158.,2007.7.11., 6. 0.
) HLL17.,1997.1.21.,17.0.

) HLL17.,2006.1.31.,16. .

9 HLL193.1997.7.22. 32.0.

") HLL31.,1998.2.6., 25.0.
%) HLL 31, 1998.2.6.,25. 0., HLL 294.,1999.10.14., 3. 0.
) HLL 320.,1998.11.28., 60. 0.
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A Kurt Gudereit tdjékoztatta a Bizottsdgot, hogy a villalat hivatalos neve Kurt Gudereitr6l Kurt Gudereit
GmbH & Co. KG.-ra véltozott.

A MIFA Mitteldeutsche Fahrradwerke GmbH (eredetileg: SFG Sachsen-Anhalt Fahrradbau GmbH) tdjékoz-
tatta a Bizottsdgot, hogy a villalat hivatalos neve MIFA Mitteldeutsche Fahrradwerke GmbH-r6l MIFA
Mitteldeutsche Fahrradwerke AG.-ra véltozott.

A Rabeneick GmbH tdjékoztatta a Bizottsigot, hogy a villalat hivatalos neve Rabeneick GmbH-rél
Cycle-Union GmbH-ra véltozott.

A rendelkezésére bocsdtott informéciok vizsgalatdt kovetden a Bizottsdg megdllapitotta, hogy a mentességet
ad6 rendelet feltételei alapjdn a véllalatok nevében és hivatalos cimében bekovetkezett valtozdsok nem befo-
lydsoljdk az osszeszerelési miiveleteket, ezért a Bizottsdg tigy véli, hogy ezek a viltozdsok nem befolydsoljak
a kiterjesztett dompingellenes vam aléli mentességet.

Ennélfogva az Athletic Manufacturing Sp. z o.0.-ra torténd hivatkozds a 2006/772[EK bizottsdgi hata-
rozatban, a Cicli Esperia SpA-ra (eredetileg Esperia SpA) torténd hivatkozds a 97/447/EK bizottsdgi hatdro-
zatban és a 2007/C 15806 bizottsagi értesitésben, a Cycleurope International/Peugeot-ra torténd hivatkozds
a 88/97[EK, az Euro.T Polska Sp. z o.0.-ra tortén$ hivatkozds a 2006/22[EK bizottsdgi hatdrozatban, a
Jan Janssen Fietsen v.o.f-ra torténd hivatkozds a 97/447/EK hatdrozatban, a Kurt Gudereitre torténd hivat-
kozds a 98/115/EK bizottsdgi hatdrozatban, a MIFA Mitteldeutsche Fahrradwerke GmbH-ra (eredetileg SFG
Sachsen-Anhalt Fahrradbau GmbH) torténd hivatkozds a 98/115/EK hatdrozatban és az 1999/C 294/03

2

bizottsagi értesitésben, a Rabeneick GmbH-ra torténd hivatkozds a 98/684/EK bizottsdgi hatdrozatban az

alabbi mellékletben szerepld hivatkozdsra médosul.

MELLEKLET
1 [ o . . Kiegészits
Kordbbi hivatkozds Uj hivatkozds Orszdg Taviekéd

Athletic Manufacturing Sp. z 0.0. Athletic Manufacturing Sp. z o.0. Lengyelorszdg A568
ul. Drawska 21 ul. Strefowa 7
PL-02-202 Warszawa PL-75-202 Koszalin
Cicli Esperia SpA Cicli Esperia SpA Olaszorszag 8068
Via Meucci, 27 Via Bellini Vincenzo, 5
1-35028 Piove di Sacco (PD) 1-35131 Padova (PD)
Cycleurope International/Peugeot Cycleurope Industries Franciaorszag 8963
F-10100 Romilly-sur-Seine F-10100 Romilly-sur-Seine
Euro.T Polska Sp. z o.0. Alliance Bikes Sp. z o.0. Lengyelorszdg A549
ul. Drogowcow 12 ul. Janiszewska 9A
PL-42-200 Czestochowa PL-02-264 Warszawa
Jan Janssen Fietsen v.o.f. Jan Janssen Fietsen B.V. Hollandia 8078
4631 SR Hoogerheide 4631 SR Hoogerheide
Nederland Nederland
Kurt Gudereit Kurt Gudereit GmbH & Co. KG Németorszag 8524
D-33607 Bielefeld D-33607 Bielefeld
MIFA Mitteldeutsche Fahrradwerke GmbH | MIFA Mitteldeutsche Fahrradwerke AG Németorszag 8009
Kyselhduser Strasse 23 Kyselhduser Strasse 23
D-06526 Sangerhausen D-06526 Sangerhausen
Rabeneick GmbH Cycle-Union GmbH Németorszag 8489
D-26135 Oldenburg An der Schmiede 4

D-26135 Oldenburg
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A VERSENYPOLITIKA VEGREHAJTASARA VONATKOZO ELJARASOK

BIZOTTSAG

ALLAMI TAMOGATASOK — FRANCIAORSZAG

Allami timogatis C 56/07 (ex C 49/07, ex E 15/05) — A La Poste szdmdra nydjtott korlatlan 4llami
garancia

Felhivis észrevételek benydjtisira az EK-SzerzGdés 88. cikkének (2) bekezdése értelmében

(EGT-vonatkozdsi szoveg)

(2008/C 135/05)

A Bizottsdg az ezen 0sszefoglalt kovetd, hiteles nyelven olvashaté 2007. november 29-i levelében értesitette
Franciaorszdgot az EK-Szerz6dés 88. cikkének (2) bekezdése szerinti eljards meginditdsir6l a La Poste
szdmdra nyujtott korlatlan allami garancidval kapcsolatban.

A Bizottsdg altal meginditott eljdrds tdrgyat képezs intézkedésekkel kapcsolatban az érdekeltek az ezen
osszefoglald és a mellékelt levél kozzétételét kovetS egy honapon belil a kovetkezd cimre nyijthatjdk be

észrevételeiket:

Commission européenne (Eurépai Bizottsdg)

Direction générale de la Concurrence (Versenypolitikai FSigazgatosdg)

Greffe Aides d’Etat (Allami timogatasok hivatala)
SPA 3 6[5

B-1049 Bruxelles (Briisszel)

Fax: (32-2) 296 12 42

Az emlitett észrevételeket kozlik Franciaorszaggal. Az észrevételeket benyujtd érdekelt fél a kérését megindo-

kolva, frasban kérheti adatainak bizalmas kezelését.

AZ OSSZEFOGLALAS SZOVEGE

1. ELJARAS

2006. oktdber 4-én a Bizottsdg a Tandcs 659/1999/EK rendele-
tének () 18. pontja értelmében felszélitotta Franciaorszagot,
hogy legkésébb 2008. december 31-én sziintesse meg a La Poste
szamdra nyujtott, stitusa révén annak valamennyi kotelezettség-
véllaldsdra kiterjed$ garancidt.

2. AZ INTEZKEDESEK LEfRASA

A La Poste szamdra nydjtott korldtlan dllami garancia az aldbbi

intézkedésekbdl fakad:

i. a La Poste esetében nem alkalmazhatd fizetésképtelenségi és
csdeljdrds
Az 1990. julius 2-i 90-568. szdmd térvény 1. cikke a La
Poste-ot kozjog ald tartozd jogi személynek nyilvanitotta.
Marpedig a kozjog ald tartozé jogi személyek nem tartoznak
a kereskedelmi jog szerinti csGdeljardsi és felszamolasi elja-
rasok hatdlya ald. Kovetkezésképpen a La Poste nem esik a
nehéz helyzetben 1év6 véllalkozasok csGdeljardsdra és felszd-
moldsi eljirdsira vonatkozé dltaldnos jogi rendelkezések
hatalya ala.

() HLL83.,1999.3.27. 1. 0.

ii.

iii.

a kozjog ald tartozé jogi személyek tartozdsait illetGen
végsG  eszkozként alkalmazott dllami  felelGsségvdllalds  elvének
alkalmazhatésdga

Az 1980. julius 16-i torvény éltal rogzitett, a kozjog ald
tartozé jogi személyekre alkalmazandé eljirdsnak megfe-
lel6en az allamnak felel@sséget kellene véllalnia a La Poste
addssdgainak megfizetésére, amennyiben utébbi nem lenne
képes azok kiegyenlitésére.

Egyébirdnt a Bizottsdg ramutatott, hogy egyes ipari és keres-
kedelmi jelleg(i kozintézmény (Etablissement public industriel et
commercial, a tovabbiakban: EPIC) jogallassal rendelkezd
intézmények az alabbi két intézkedés kedvezményezettjei, és
nem kizart, hogy a La Poste ugyanezen intézkedések haszon-
élvezgije:

az EPIC megsziinése esetén annak kotelezettségei egy mdsik kozin-
tézményre vagy az dllamra hdrulnak dt

Amennyiben felszdmoldsra keriil sor, az dllami konyvvizsga-
l6kkal rendelkezé kozintézmények tartozdsai az dllamra
vagy egy masik kozjogi szervre hdrulnak dt. Ez garancidt
biztosit a hitelez6 szdmadra, hogy a kovetelését nem vesziti
el.

iv. kozvetlen hozzdférés az dllamkincstdri szdmldkhoz
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3. A FRANCIA HATOSAGOK ALLASPONTJA ES JAVASLATAI

A francia hatésagok vitatjak egyrészt a korlatlan allami garancia
meglétét, mdsrészt azon dllitast, hogy a La Poste gazdasigi
elényhoz jutott volna.

Annak érdekében, hogy a Bizottsdg aggilyait az dllami felelGs-
ségvéllalds elvének az 1980. évi torvény alapjan a kozjog ald
tartozd jogi személyek tartozasaira vald alkalmazhatdsigaval
kapcsolatban eloszlassdk, a francia hatésigok mindenesetre
javaslatot tettek az 1981. mdjus 12-i 81-501. szdmd rendelet ()
modositdsdra. A mddositdsban pontosan meghatdrozzak, hogy a
feliigyeleti hatosdg a sziikséges elSirdnyzatokat a jogi személy
vagy az intézmény koltségvetésében kiilonitse el, és ezaltal
elvileg kizarjdk annak lehet&ségét, hogy kozvetlenil az dllami
koltségvetést terheljék (%).

Emellett a francia hatdsdgok, javaslatuk szerint, a La Poste-tal
kozosen kotelezettséget vallalnak arra, hogy minden finansziro-
zési szerzGdésben (azaz valamennyi, szerz6dés hatdlya ald es§
eszkoz esetén) feltiintetik a kovetkezd szoveget: , Az dllam a kibo-
csdtott  részvényekre/programra/kolcsonre - semmiféle  garancidt nem
vdllal, sem kozvetlen, sem kozvetett médon. Fizetésképtelenség esetén az
dllam semmilyen pénziigyi felelGsséget nem vdllal a La Poste helyett a
kovetelés kifizetéséért.”

4. ERTEKELES

Az EK-Szerz8dés 87. és 88. cikkének a garancidk formdjdban
nydjtott allami tdmogatdsra valé alkalmazdsarol sz6l6 bizottsagi
kozlemény (*) értelmében dllami tdmogatdsnak tekintendd,
amennyiben kizart a cs6d- vagy fizetésképtelenségi eljards indi-
tasa, illetve fenndll a kifejezett allami kezességvallalds vagy a
veszteségek dllam dltali fedezése. Mdrpedig az adott esetben a
kozjog ald tartozd jogi személyek ki vannak zdrva az dltalinos
jog szerinti csdeljdrasok és felszdmoldsi eljardsok hatdlya aldl
Franciaorszdgban. Egyébirdnt a Bizottsdg véleménye szerint az
1980. jalius 16-i torvény magaban foglalja az allami garancia
végsS eszkozként torténd alkalmazdsinak lehet8ségét a La Poste
osszes kotelezettségvallaldsa tekintetében.

E tekintetben a Bizottsdg elismeri, hogy a francia javaslatok igye-
keznek szikiteni a hitelez§ lehetéségeit arra, hogy kovetelésének
behajtdsira kozvetlenill az allamhoz forduljon. Azonban ezen
javaslatok nem oldjék meg a La Poste szdmdra — annak EPIC
minGsitésti, kozjog ald tartozd jogi személy stdtusdbdl adéddan
- nyijtott intézményes garancia kérdését. Az ilyen garancia
(amelyet meg kell killonboztetni az egy adott tartozdsra vonat-
koz6 kifejezett dllami garancidt6l) biztositékul szolgdl a La Poste
hitelez8inek arra, hogy kovetelésitk nem sziinik meg.

Kiilonosképpen, bar a La Poste nem rendelkezik dllami konyv-
vizsgdloval, nem kizdrt, hogy a La Poste esetleges fizetésképte-
lensége vagy megsziinése esetén a tartozdsa egy kozjogi szervre
harulna 4t, minek eredményeként dllami forrasokat kellene
igénybe venni, illetve a hitelez$ igy garanciat kapna a kovetelé-
sének fennmaraddsara.

() A kozigazgatdsi eljardsok sordn kirdtt kényszerit6 birsagokrol és az
itéletek kozjog ald tartozo jogi személyek altali végrehajtasarol szolo,
1980. jalius 16-i torvény vegrehajtdsardl rendelkezé 1981. médjus 12-i
rendelet.

(*) A médositott rendelet a kovetkezSképpen rendelkezne: ,Amennyiben a
hatdridg lejartaval a felszolitds eredmeénytelen, az allam vagy a é’l‘ﬁgye-

leti hatésdg képviselGje elkiiloniti a kiaddsokat a nem teljesits jogi

személy vaﬁy kozintézmény koltségvetésében. A jogi személy vagy az
intézmény koltségvetésében a sziikséges forrdsokat a kovetkezSképpen
lehet elkiiloniteni: vagy az egyéb kiaddsi elSirdnyzatok még szabadon
felhasznélhat6 részének csokkentésével, vagy a forrdsok novelésével”

(mébdositdsok aldhtzva).

A Bizottsdg kozleménye az EK-Szerz6dés 87. és 88. cikkének a garan-

cidk formajdban nyujtott dllami tdmogatdsra valé alkalmazasdrol

(HLC71.,2000.3.11.,14.0.).

—
=

Amint azt a Bizottsdg hangstlyozza, Franciaorszdgot semmi
sem akaddlyozza abban, hogy e pillanatnyilag nem vildgos jogi
keretet egyértelmiivé tegye egy olyan csédeljrds meghatdroza-
saval, amely a La Poste esetében is alkalmazhat6 lenne, és amely
sordn a La Poste hitelez8i ugyanolyan helyzetben lennének, mint
valamely magdnjogi vdllalkozds hitelezdi. Ha az ilyen irdnyd
pontositds elmarad, a Bizottsdg azt a kovetkeztetést vonja le,
miszerint Franciaorszdg azt igyekszik a piaccal elhitetni, hogy a
La Poste forrasainak esetleges kimeriilése ellenére a kovetelés
tovabbra is fennmarad annak az dllami garancidnak koszonhe-
t6en, amely magdnak az intézménynek az életben tartdsit vagy
a La Poste kotelezettségeinek egy madsik allami intézményhez
val6 dthdritdsat szavatolja.

A rendelkezésre all6 informdcidk alapjin a széban forgd
garancia mind idGtartamdt, mind Osszegét és terjedelmét
tekintve korldtlan. Mésfeld] ahhoz ellenszolgaltatds nem kapcso-

l6dik.

A Bizottsig véleménye szerint a fenti helyzet a La Poste-ot
elényhoz juttatja, kiilonosen a tékepiacon szdmdra nydjtott
kedvezébb finanszirozasi feltételek révén.

A Bizottsdg fenti kozleményének 2.1.3. pontja alapjan garancia
formdjdban nyujtott tdimogatdsnak kell tekinteni az olyan vallal-
kozdsok dltal kapott kedvezébb hitelfeltételeket, amelyek jogi
stitusa kizdrja a cs6d- vagy fizetésképtelenségi eljirds inditd-
sanak lehetdségét, illetve kifejezetten kildtasba helyezi az dllami
garancidt vagy a veszteségek allami fedezetét.

Ezen dllami forrdsbdl finanszirozott elény tehdt az EK-Szerz8dés
87. és 88. cikkének a garancidk formdjdban nydjtott allami
tdmogatdsra valé alkalmazdsdr6l sz6lé bizottsigi kozlemény (%)
értelmében allami tdmogatdsnak mindsiil.

1958. janudr 1-jét — Franciaorszdg csatlakozdsanak id6pontjat —
megel6z6en a La Poste mdr rendelkezett dllami garancidval a
tevékenységeire vonatkozdan, mivel kozintézménynek szamitott:
ennek megfelelGen tehdt 1étez tdmogatdsrdl van szo.

Ezenfelill a Bizottsdg tigy tekinti, hogy a La Poste szdmdra nyj-
tott korldtlan dllami garancia az EK-Szerzdésben meghatirozott
eltérések kozill egyik alkalmazasi feltételének sem tesz eleget,
kovetkezésképpen a kozos piaccal Osszeegyeztethetetlen.

A LEVEL SZOVEGE

,Par la présente, la Commission européenne (‘la Commission”) a
I'honneur d'informer la France qu'aprés avoir examiné les infor-
mations fournies par vos autorités sur la garantie citée en objet,
elle a décidé d'ouvrir la procédure prévue a l'article 88, parag-
raphe 2, du traité CE.

1. PROCEDURE

1. Le 21 décembre 2005, la Commission a approuvé le
transfert des activités bancaires et financiéres de La Poste
a sa filiale, La Banque Postale (°). Dans sa décision, la
Commission a souligné que la garantie illimitée de I'Etat
en faveur de La Poste ferait l'objet dune procédure
séparée.

() HLC71.,2000.3.11,, 14. 0.
() C(2005) 5412 final
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2. Le 21 février 2006, conformément a l'article 17 du regle-
ment (CE) n° 659/1999 du Conseil (°) portant modalités
d’application de l'article 88 du traité CE (ci-apres “le regle-
ment de procédure”), la Commission a informé les auto-
rités frangaises de ses conclusions prehmlnalres quant a
I'existence d’'une garantie illimitée de I'Etat qui découlerait
du statut de La Poste et les a invitées a présenter leurs
observations. Dans la mesure otl cette supposée garantie
illimitée de I'Etat était en vigueur dés avant le 1 janvier
1958, la Commission a appliqué les regles de procédure
concernant les aides existantes, conformément a
larticle 1¢, point b), du reglement de procédure précité.

3. La Commission a regu la réponse des autorités frangaises
le 24 avril 2006.

4. Le 4 octobre 2006, conformément a l'article 18 du regle-
ment de procédure, la Commission a invité la France a
supprimer la garantie dont bénéficie La Poste en vertu de
son statut sur tous ses engagements au plus tard le
31 décembre 2008.

5. Le 6 décembre 2006, la Commission a recu une note des
autorités francaises contestant les conclusions présentées
par la Commission dans sa lettre du 4 octobre 2006.

6. A la suite d'une réunion avec les services de la DG
concurrence, par lettre du 16 janvier 2007, les autorités
francaises ont soumis & la Commission un projet de
modification du décret d’application de la loi de 1980, le
décret n° 81-501 du 12 mai 1981 (¥).

7. Aprés une demande de clarification de la Commission,
les autorités francaises ont communiqué une note, recue
le 1er février 2007, expliquant la situation des créanciers
de La Poste dans le cas ou celle-ci se trouverait en diffi-
culté financiére.

8. Par note du 19 mars 2007, les autorités frangaises ont
fait une proposition additionnelle, consistant a s'engager,
conjointement avec La Poste, a mentionner I'absence de
garantie dans tout contrat de financement et prospectus
d’émission de La Poste.

2. DESCRIPTION DE LA MESURE

9. La loi frangaise n° 90-568 du 2 juillet 1990 a transformé
lancienne direction générale des Télécommunications en
deux personnes morales de droit public: La Poste et
France Telecom.

10. Certaines personnes morales de droit public n'ont pas été
qualifiées par la loi d'établissements publics a caractére
administratif (EPA) ou d’Etablissements publics a caractére

() JOL83du27.3.1999,p.1.

(%) Décret n° 81-501 du 12 mai 1981 pris pour l'application de la loi du
16 juillet 1980 relative aux astreintes prononcées en matiére administ-
ratL\ie et a I'exécution des jugements par les personnes morales de droit
public.

industriel et commercial (EPIC) (°). Tel est le cas de La
Poste. La Cour de Cassation a toutefois retenu le principe
selon lequel La Poste est assimilée a un EPIC dans son
arrét du 18 janvier 2001 (2¢ chambre civile) (*°) ("). Les
conséquences juridiques du statut de La Poste sont les
suivantes:

(1) Inapplicabilité des procédures d'insolvabilité et de faillite

11. En France, les personnes morales de droit public ne sont
pas soumises au droit commun en matiére de redresse-
ment et de liquidation judiciaires d’entreprises en diffi-
culté. L'inapplicabilité des procédures d'insolvabilité et de
faillite aux personnes morales de droit public découlerait
du principe général d'insaisissabilité des biens des
personnes morales de droit public reconnu par la jurisp-
rudence francaise depuis la fin du 19¢ siécle, et notam-
ment par la Cour de Cassation ('?).

12. Comme larticle premier de la loi n° 90-568 du 2 juillet
1990 a qualifié La Poste de personne morale de droit
public, La Poste n’est pas soumise au droit commun en
matiére de redressement et de liquidation judiciaires
d’entreprises en difficulté.

13. En outre, l'article 2 de la loi du 25 janvier 1985, qui
définit le champ d'application des procédures de redresse-
ment et liquidation judiciaires de droit commun en
France, devenu larticle L620-2 du code de commerce,
dispose: “Le redressement et la liquidation judiciaires sont
applicables a tout commercant, a toute personne immat-
riculée au répertoire des métiers, a tout agriculteur et a
toute personne morale de droit privé.” 1l résulte de la
lettre de cet article ainsi que de I'interprétation qui en est
faite par la jurisprudence francaise (%), que les procédures
collectives du droit commun ne s'appliquent pas aux
personnes morales de droit public et donc notamment
aux EPIC.

(2) Applicabilité du principe de la responsabilité en dernier
recours de U'Etat pour les créances des personnes morales de
droit public (loi du 16 juillet 1980)

14. La loi n° 80-539 du 16 juillet 1980 relative aux astreintes
prononcées en matiére administrative et a 'exécution des
jugements par les personnes morales de droit public est
applicable a La Poste, qualifiée de personne morale de
droit public par la loi n° 90-568 du 2 juillet 1990.

(°) En France, outre les Fouvmrs publics eux-mémes comme I'Etat et les

collectivités locales, il existe deux catégories principales de personnes
morales de droit public: les Ftablissements Publics et les Groupes
d'Intérét Public, institués par la loi du 15 juillet 1982. Au sein des ‘Etab-
lissements Publics”, il est possible d’'opérer une distinction de principe
entre les établissements publics a caractére administratif (EPA), qui assu-
rent les missions traditionnelles de I'administration, et les Etablisse-
ments publics a caractére industriel et commercial (EPIC), qui exercent
des activités de nature économique.

(*) La Cour de Cassation a retenu le principe établi par un arrét de la Cour
d’Appel de Douai du 22 octobre 1998 qui assimile La Poste a un étab-
lissement public a caractere industriel et commercial.

(") Dans un rapport au Sénat francais de 2003, la Commission des affaires
économiques souligne que: “Chacun sait que la maison mere La Poste
releve, depuis la réforme de 1990, d'un statut assimilable a celui
d’établissement public industriel et commercial”.

(*») Voir notamment l'arrét du 21 décembre 1987 (1¢ chambre civile).

(*) CA Paris, 15 février 1991, DA 1991, n° 184.
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15. Notons tout d'abord que cette loi est uniquement destinée
a faire exécuter les décisions juridictionnelles passées en
force de chose jugée condamnant soit I'Etat, soit une
collectivité locale, soit un établissement public au paie-
ment d'une somme dargent. Elle ne fixe donc pas une
procédure de redressement ou de liquidation. La Poste
n'est en fait soumise a aucune loi fixant une procédure en
matiére de redressement et de liquidation judiciaire, que
ce soit une procédure de droit commun ou une procé-
dure spécifique.

16. Larticle premier de la loi du 16 juillet 1980 dispose: “Le
représentant de I'Etat dans le departement ou l'autorité de
tutelle adresse a la collectivité ou a I'établissement une
mise en demeure de créer les ressources nécessaires; si
l’organe délibérant de la collectivité ou de I'établissement
n'a pas dégagé ou créé de ressources, le représentant de
IEtat dans le département ou lautorité de tutelle y pour-
voit et procéde, s'il y a lieu, au mandatement d’office”. Le
décret dapplication (**) prévoit que “lautorité de tutelle
dégage, le cas échéant, les ressources nécessaires” et que

“dégagement" est réalisé “soit en réduisant les crédits
affectes a dautres depenses et encore libres, soit en
augmentant les ressources”. L'Etat pourrait donc étre tenu
responsable en dernier recours des créances d'une
personne morale de droit public, et donc de La Poste, en
étant contraint de fournir a La Poste les ressources néces-
saires pour que la décision de justice puisse étre exécutée.

17. Outre les deux éléments précédents (inapplicabilité des
procédures d'insolvabilité et applicabilité du principe de
responsabilité en dernier recours de lEtat) la Commission
a relevé que des régles applicables a certains EPIC pour-
raient s'appliquer également a La Poste:

(3) Transfert des obhganons dun EPIC dissous a un autre
établissement public ou a IEtat

18. Linstruction codificatrice n° 02-060-M95 du 18 juillet
2002 sur la réglementation financiére et comptable des
établissements publics nationaux a caractére industriel et
commercial, publiée dans le Bulletin Officiel de la Comp-
tabilité publique, prévoit que deux hypotheéses peuvent se
présenter en cas de fermeture d'un EPIC doté d’'un comp-
table public:

- soit un nouvel établissement public se substitue a
l'ancien EPIC et reprend les biens, droits et obligations
de celui-ci,

— soit un texte prononce la dissolution de I'établissement
public; dans ce cas, “le texte portant dissolution de
I'établissement peut, d'ores et déja, désigner le dévolu-
taire du solde de liquidation, en général I'Etat” (*%).

19. Le guide sur lorganisation financiere des créations,
transformations et suppressions des établissements
publics nationaux et des groupements d'intérét public du

() Décret n° 81-501 du 12 mai 1981 pris pour l'application de la loi du
16 juillet 1980 relative aux astreintes prononcées en matiére administ-
ratlve et  l'exécution des jugements par les personnes morales de droit
public.

(**) Voir chapitre 3 de I'instruction sus mentionnée.

14 novembre 2006, disponible sur le site internet du
ministére des finances, précise (*°): “Le texte supprimant
I'établissement doit explicitement prévoir le transfert des
droits, biens et obligations de I'établissement supprimé a
la structure qui reprendra son activité ou son patrimoine
(Cest-a-dire soit un établissement pubhc ou I'ftat)’
“Plus généralement, il doit étre prévu que le nouvel
établissement est substitué aux personnes morales dont il
reprend lactivité dans les droits et obligations résultant
des contrats passés pour l'accomplissement des missions
qui lui sont attribuées”.

20. Bien que les dispositions de linstruction codificatrice et
du guide sur lorganisation financiére ne soient appli-
cables quaux seuls EPIC dotés d’un agent comptable
public, certains éléments indiquent que des EPIC non
dotés d’un agent comptable public verraient egalement
en cas de cloture, leurs dettes transférées a I'ftat ou a un
autre établissement public.

21. Ainsi Charbonnages de France a publié dans les notes a
ses comptes financiers du 31 décembre 2000 que tous
les droits et obligations d'un EPIC doivent étre transférés
soit a une autre entité publique, soit au gouvernement
frangais lui-méme, et les termes et conditions d'un tel
transfert doivent étre précisés dans la loi adoptée pour
cloturer 'EPIC en question. Cette affirmation ne se limite
pas aux seuls EPIC dotés d'un agent comptable public;
d'ailleurs, Charbonnages de France est un EPIC sans agent
comptable public.

22. Par ailleurs, selon certaines agences de notation, dans
I'hypotheése d’une dissolution de I'ERAP (V), bien que
IERAP soit également un EPIC sans agent comptable
public, le solde de sa dette et de ses actifs serait également
transféré a I'Etat. Selon Fitch ('%),“en tant quEPIC, 'ERAP
n'est pas soumis aux procédures de liquidation. Il ne peut
étre dissous que par une procédure législative et, dans
cette hypothese, le solde de sa dette et de ses actifs
reviendront a I'Etat.” Selon Moody’s ("), “'ERAP ne peut
faire l'objet de restructurations imposées par le tribunal
de procédures de liquidation judiciaire. Ainsi, en cas de
dissolution de la société, ses act1fs/pa551fs seraient trans-
férés a lautorité responsable de sa création, a savoir I'Etat
lui-méme”.

23. A la vue de ces éléments, et bien que La Poste ne soit pas
dotée d’un agent comptable public (*), la Commission
n'exclut pas que dans lhypothese d'une llquldatlon le
principe du transfert des dettes a I'Etat ou a une autre
entité publique soit applicable a La Poste compte tenu de
son assimilation a un EPIC. Dés lors, le créancier aurait la
garantie de ne pas perdre sa créance et pourrait se
contenter d'un taux d'intérét moindre. Un tel transfert
aurait donc les mémes effets qu'une garantie.

(*%) Voir partie IV, B: quelles dispositions juridiques prévoir? P. 21.

(") Crééen 1965, 'ERAP est un EPIC dont I'objet social est de prendre, a la
demande de I'Etat, des participations dans des entreprises des secteurs
de I'énergie, de la pharmacie et des télécommunications.

(*®) Voir article “Fitch attribue la note préliminaire AAA au programme
EMTN garanti de 10 milliards d’euros de ERAP”.

(*) Voir article “Moody’s attribue la notation Aaa au programme d’EMTN
de 'ERAP portant sur 10 milliards d’euros”.

(*) En application de l'article 15 de la loi n° 90-568 du 2 juillet 1990 telle
gue modifiée par la loi n° 2000-516 du 20 mai 2005, la comptabilité

e La Poste obéit aux regles applicables aux entreprises du commerce.
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24,

25.

26.

27.

28.

29.

(4) Acces direct aux comptes du Trésor

Toujours selon Fitch ('), “la liquidité de I'ERAP est
garantie par son acces immédiat aux comptes d’avance du
Trésor”. Comme I'ERAP est un EPIC, la Commission
s'interroge sur l'accés que pourrait également avoir La
Poste aux comptes d’avance du Trésor.

3. POSITION DE LA COMMISSION PRESENTEE DANS
LES LETTRES DU 21 FEVRIER ET 4 OCTOBRE 2006

Dans ses lettres datées du 21 février et du 4 octobre
2006, la Commission a informé les autorités frangaises
de ses conclusions préliminaires quant a l'existence d'une
garantie illimitée de I'Etat en faveur de La Poste (%2):

— d'une part, La Poste, en tant que personne morale de
droit public, n'est pas soumise aux procédures de
redressement et liquidation judiciaire de droit
commun,

— d’autre part, dans le cadre de la procédure prévue par
la loi du 16 juillet 1980, I'Etat peut étre tenu respon-
sable du paiement des créances de La Poste dans le cas
ol elle serait dans l'impossibilité de faire face a ses
dettes.

De l'avis de la Commission, La Poste tirerait un avantage
de cette situation, principalement au travers de conditions
de financement réputées plus favorables dont elle bénéfi-
cierait sur les marchés des capitaux. Cet avantage, financé
au moyen de ressources d’Etat, constituerait une aide
dEtat au sens de la communication de la Commission
sur l'application des articles 87 et 88 du traité CE aux
aides d’Etat sous forme de garanties ().

De surcroit, la Commission considére que la garantie illi-
mitée de IEtat en faveur de La Poste ne rempht aucune
condition d’application des dérogations prévues par le
traité CE et que par conséquent, elle est incompatible avec
le marché commun.

4. POSITION DES AUTORITES FRANCAISES

Les autorités francaises contestent d'une part l'existence
dune garantie illimitée de I'Etat dérivée du statut de
lentreprise et dautre part la présence d'un avantage
économique pour La Poste.

4.1 Sur l'existence d’une garantie illimitée

4.1.1. Sur la non soumission de La Poste aux procédures
collectives de droit privé définies par la loi de 1985

De lavis des autorités francaises (**), la loi de 1985
nétant quune loi de procédure, la circonstance que

(*) Voir article “Fitch attribue la note préliminaire AAA au programme
EMTN garanti de 10 milliards d’euros de ERAP”.

(*) 1l n’a en revanche pas été fait mention du transfert des obl igations d'un
EPIC dissous a un autre établissement public ou a IEtat, ni de Iacces
direct aux comptes du Trésor, ces deux questions ayant été identifiées
ultérieurement par la Commission.

() JO C 71 du 11.3.2000, p. 14.

(**) Voir note des autorités francaises pour la Commission européenne
regue le 6 décembre 2006.

(27

<

)

La Poste n'entre pas dans son champ d'application ne
signifie nullement qu'elle ne peut se trouver en situation
de cessation de paiement ou de faillite, pas plus quelle
n'interdit la mise en ceuvre a son encontre dune
procédure de redressement, de liquidation ou de faillite.

30. Par ailleurs, le fait que les procédures fixées par les lois de
1980 et de 1985 ne soient pas strictement équivalentes
dans leurs modalités ne signifie pas que la procédure de
la loi de 1980 serait susceptlble de conférer un avantage
au sens des regles en matiére daide d’Etat. Selon les auto-
rités frangaises, la longueur de la procédure de recouvre-
ment des créances instituée par la loi de 1980 et
l'impossibilité de recourir aux voies d'exécution de droit
privé ne sauraient étre considérées comme des avantages
pour le créancier.

4.1.2 Sur lexistence d'un principe autonome de garantie résul-
tant de la loi du 16 juillet 1980

31. Les autorités francaises soutiennent qu’aucun texte, pas
plus qu'une décision juridictionnelle, n’a posé le principe
selon lequel I'Etat garantirait, par principe, indéfiniment
I'ensemble des dettes des EPIC.

32. En particulier, selon les autorités francaises, on ne saurait
déduire de la loi du 16 juillet 1980 une obligation pour
I'Etat de se substituer financierement aux personnes
publiques. Selon elles, “le dégagement des ressources
nécessaires” dont il est question dans la dite loi, n’entraine
pas d’obligation de financement par I'Etat. A lappui de
cette position, elles citent les travaux préparatoires de
ladite loi, ot le gouvernement se serait Opposé aux amen-
dements visant a faire une obligation de la possibilité
pour I'Etat d’aider une collectivité locale par une subven-
tion exceptionnelle. Elles citent également un article de
doctrine (¥), selon lequel lattribution d’'une subvention
exceptionnelle serait en dehors de l'exercice du pouvoir
de substitution visé par larticle 1 de la loi du 16 juillet
1980 ().

33. Les autorités francaises affirment que cette analyse est
confirmée par la jurisprudence. Elles citent un arrét du
Conseil d’Btat du 1¢ avril 1938 (¥) qui aurait posé ce
principe, fondé sur le principe d’autonomie des établisse-
ments publics. Le Conseil d’Etat a ainsi jugé: “Toffice
national du tourisme doté de la personnalité civile et de
lautonomie financiere (...) constituait un établissement
public, que par suite, I'Etat ne saurait étre tenu d’acquitter
les dettes contractées par cet établissement; qu'ainsi, c’est
avec raison que le ministre des travaux publics a refusé de
faire droit a la demande [du créancier]”. Cet arrét, bien
qu'ancien, n'aurait jamais été démenti.

(*) Le préfet face a I'inexécution par une collectivité territoriale d'un juge-

ment la condamnant pécuniairement; P. Bon, RFDA, mars avril 2006;
Le pouvoir du préfet en cas d'inexécution de la chose jugée par les
coll%ctivités territoriales; C. Landais et F. Lenica, AJDA, 23 janvier
2006, p. 137.

Selon les autorités frangaises, il est rappelé dans Tarticle de doctrine en
question que I'expression “y pourvoit” mentionnée a l'article 1¢ de la
loi de 1980 renvoie a un pouvoir de substitution, dans lequel ‘il est de
principe que le substituant dispose des mémes compétences que le
substitué”, l'attribution d'une subvention exceptionnelle se trouvant
par ailleurs “hors de lexercice d'un pouvoir de substitution”.

Voir lettre des autorités francaises du 24 avril 2006: décision du
Conseil d’Etat, 1¢7 avril 1938, société de I'hotel d'Albe, recueil p. 341.
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34. Les autorités francaises invoquent également (*) deux

35.

36.

37.

arréts du Conseil d’Etat relatifs a l'affaire Campoloro (10
novembre 1999 et 18 novembre 2005). D'une part, ces
arréts montreraient que la substitution financiére ne
figure pas dans la liste des obligations imposées par la loi
du 16 juillet 1980 telle qu'interprétée au contentieux par
le Conseil d’Etat. D'autre part, en recherchant sl y a avait
lieu de mettre en jeu la responsabilité de I'Etat sur le
terrain de la faute — lourde qui plus est —, le Conseil
dEtat aurait par principe exclu toute forme de responsa-
bilité “de plein droit”. En effet, si la loi de 1980 impliquait
une responsabilité de I'ftat en dernier recours sur les
dettes des personnes morales de droit public, le Conseil
d’Etat naurait pas eu a analyser la responsablhte de IEtat
sur le terrain de la faute: il se serait contenté d’appliquer
ce principe et aurait condamné IEtat a rembourser aux
créanciers les dettes de la commune.

Les autorités francaises ajoutent qu'en application de
larticle 61 de la loi organique du 1 aofit 2001 relative
aux lois de finances (LOLF), si les EPIC bénéficiaient de la
garantie de I'Etat, il aurait été nécessaire d'inscrire cette
garantie en loi de finances (*). En effet, depuis l'entrée en
vigueur de la LOLF, dont lautorité est supérieure a celle
des lois ordinaires, aucune garantie ou reprise de dette de
tiers par I'Etat ne peut étre mise en ceuvre en l'absence
d’'une autorisation dans la loi de finances. Par ailleurs, les
autorités frangalses citent le Conseil d’Etat (*), selon
lequel tout mécanisme “équivalent” a une garantie de
I'Etat doit étre considéré comme une garantie au sens de
la LOLF.

Enfin, selon les autorités frangaises, si le principe de la
garantie de I'Etat sur les établissements publics existait, la
transformation d'un établissement public en société
anonyme serait impossible, sauf a étre accompagnée de
mesures de garanties explicites de nature a préserver les
droits des créanciers nés antérieurement a la transforma-
tion de la personne publique concernée. Or selon les
autorités francaises, jamais un tel mécanisme n'a été mis
en place. En outre, jamais le Conseil constitutionnel,
pourtant saisi des transformations de France Télécom, de
Gaz de France, d'Edf et I’ADP (*), n'a soulevé cette ques-
tion.

A Tlinverse, lors de la transformation au 1¢ janvier 1991
de ladministration des postes en personne morale
autonome, IEtat a par arrété du 31 décembre 1990
accordé une garantie explicite aux dettes contractées
antérieurement au 31 décembre 1990 et transférées a La
Poste. Selon les autorités frangaises, une telle mesure
naurait pas été nécessaire si La Poste en tant qu’EPIC
avait bénéficié statutairement de la garantie de IFtat.
Similairement, larticle 80 de la loi de finances
rectificative pour 2002 prévoit la garantie de I'Etat pour
les emprunts que contracterait 'ERAP et autorise une
garantie a 'Agence Franqaise de Développement pour les
préts aux pays les plus endettés. Selon les autorités
francaises, si ces deux EPIC avaient bénéficié de la

(**) Voir lettre des autorités francaises du 24 avril 2006.

(*) Rapport annuel du Conseil d’Etat de 2006: dans la mesure ot certaines
des stipulations de ces protocoles [protocoles modifiant respective-
ment les conventions de Paris et Bruxelles relatives a la responsabilité
civile dans le domaine de I'énergie nucléaire] doivent étre regardées
comme equwalentes a des garannes dEtat, 1 v a lieu d'appliquer le
cinquiéme alinea de l'article 34 de la loi organique n° 2001-692 du 1«
aoit 2001 relative aux lois de finances.

(*°) Décisions n° 96-380 DC, 2004-501 DC, 2005-513 DC.

38.

39.

40.

41.

42.

garantie de IFtat du seul fait de leur nature
d’établissement public, il naurait pas été nécessaire de la
leur accorder.

4.2. Sur l'existence d’un avantage économique pour
La Poste

Apres avoir rappelé que les affirmations des agences de
notation nengagent pas IEtat, les autorités francaises (*!)
indiquent qu'a chacune des rencontres avec les agences de
notation, I'Etat actionnaire de La Poste a réaffirmé
l'absence de garantie.

Selon la France, les analyses des agences de notation
reposent non pas sur une analyse juridique mais sur une
appréciation subjective de ce que serait le soutien de I'Etat
en cas de difficulté de La Poste. Pour étayer cette affirma-
tion, la France indique qu'apres I'annonce par la Commis-
sion de sa lettre de recommandation, Standard and Poor’s a
maintenu sa notation de La Poste inchangée a AA-[stable
et a précisé qu'un éventuel changement de La Poste ne la
conduirait pas nécessairement a modifier son apprécia-
tion. Similairement, le cofit de financement de La Poste
sur le marché obligataire n‘aurait pas augmenté (*?).

Selon les autorités francaises (**), un autre élément vient
contredire la thése d’'un impact économique des disposi-
tions de la loi du 16 juillet 1980 qui serait assimilable a
celui d’'une garantie: les notations des collectivités territo-
riales, qui sont soumises aux dispositions de la loi de
1980, varient entre BBB+ et AAA. Selon les autorités
francaises, si les dispositions de la loi du 16 juillet 1980
étaient interprétées par les agences comme instituant
au proﬁt des créanciers des personnes morales visées
un mécanisme assimilable 3 une garantie de I'Etat, on
verrait mal comment une notation de BBB+ ou AA- et
comment de telles variations entre collectivités pourraient
se justifier.

Les autorités frangaises concluent que le statut de La Poste
est sans influence sur la notation de La Poste et sur ses
conditions de financement.

5. PROPOSITIONS DES AUTORITES FRANCAISES A 1A
SUITE DE LA DECISION DE LA COMMISSION DE
PROPOSER DES MESURES UTILES

5.1. La proposition des autorités frangaises du
16 janvier 2007

Le contenu de la proposition

Pour lever les doutes de la Commission sur l'applicabilité
du principe de la responsabilité en dernier recours de

(*) Voir note recue le 6 décembre 2006 par la Commission.
(*») Apres I'annonce de la Commission, La Poste a émis un emprunt obliga-

taire de 1,8 milliard d’ EUR sur deux maturités, 7 et 15 ans: le spread
sur mid swap fut de 12 points de base pour émission a 15 ans. La
précédente émission obligataire, réalisée en 2004, portait sur une obli-
gation a 15 ans de 580 milliards d’euros et a conduit & un spread de 8
points de base sur le mid swap.

(**) Cf paragraphe 19 de la note pour la Commission européenne regue le

17 janvier 2007.
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43.

44,

45.

46.

47.

48.

I'Etat pour les créances des personnes morales de droit
public sur le fondement de la loi de 1980, les autorités
francaises ont proposé de modifier le 4¢ alinéa de l'article
3-1 du décret n° 81-501 du 12 mai 1981 (**) (décret
d’application de la loi de 1980 qui organise le pouvoir de
tutelle conféré au représentant de I'Etat ou a lautorité de
tutelle).

La version actuelle de cette disposition se présente
comme suit:

“Lorsque la mise en demeure est restée sans effet a
lexpiration de ces délais, le représentant de IEtat ou
lautorité chargée de la tutelle procede a l'inscription de la
dépense au budget de la collectivité ou de I'établissement
public défaillant. Il dégage, le cas échéant, les ressources
nécessaires soit en réduisant des crédits affectés a dautres
dépenses et encore libres d’emploi, soit en augmentant les
ressources.”

La proposition consiste & préciser que le représentant de
IEtat ou lautorité de tutelle dégage les ressources néces-
saires au sein du budget de la collectivité ou de
Iétablissement. Ainsi modifiée, la disposition du décret
deviendrait:

“Lorsque la mise en demeure est restée sans effet a
lexpiration de ces délais, le représentant de TEtat ou
lautorité chargée de la tutelle procede a l'inscription de la
dépense au budget de la collectivité ou de I'établissement
public défaillant. 11 dégage, le cas échéant, les ressources
nécessaires au sein du budget de la collectivité ou de
Iétablissement soit en réduisant des crédits affectés a
dautres dépenses et encore libres demploi, soit en
augmentant les ressources” (modifications soulignées).

Echanges entre la Commission et les autorités frangaises sur la
proposition

La modification proposée par les autorités francaises
semble établir que le préfet ne pourrait pas puiser directe-
ment dans les ressources de I'Etat pour combler le passif
d'un établissement ou dune collectivité défaillants en
application des dispositions de la loi de 1980.

Toutefois, la Commission a souhaité clarifier ce qui se
passerait en cas d'insuffisance d’actifs de I'établissement
ou de la collectivité soumise a la procédure prévue par la
loi de 1980.

Les autorités frangaises ont alors communiqué a la
Commission une note expliquant la situation des créan-
ciers de La Poste dans le cas ou celle-ci se trouverait en
difficulté financiére. Cette note occulte la question d’une
éventuelle responsabilité sans faute de IEtat dans le cas
ou la procédure spécifique mise en place par la loi de
1980 buterait sur une insuffisance d’actifs de La Poste.

Par conséquent, dans un courrier du 22 février 2007, la
Commission a indiqué aux autorités francaises qu™afin de
mettre fin a toute incertitude relative a l'interprétation de

(**) Décret du 12 mai 1981 pris pour l'application de la loi du 16 juillet
1980 relative aux astreintes prononcées en matiére administrative et a
l'exécution des jugements par les personnes morales de droit public.

la loi de 1980, il semble nécessaire de compléter la
modification proposée par les autorités francaises en
incluant dans un texte juridiquement contraignant une
disposition qui exclurait la possibilité pour un créancier
dengager la responsabilité de 'Etat dans le cas de f1gure
précité (lorsque le refus du Préfet serait motivé par
l'insuffisance d’actifs)”.

5.2. La proposition complémentaire des autorités
francaises du 19 mars 2007

Les commentaires des autorités frangaises concernant la proposi-
tion de la DG concurrence

49. Dans leur courrier du 19 mars 2007, les autorités fran-
caises repondent quil serait contraire a la Constitution
francaise de préciser le champ de responsablhte de IEtat
par voie réglementaire et que la capacité d’action du légi-
slateur lui-méme est étroitement encadrée. En effet, le
régime de responsabilité de la puissance publique se
fonde sur des principes a valeur constitutionnelle qui ne
peuvent pas étre remis en cause par des normes juridi-
ques inférieures (*). Si le législateur peut aménager un
régime de responsablhte de PEtat, il ne peut exclure tota-
lement la réparation de certains préjudices. Des lors,
I'hypothese évoquée par la Commission d’une mise en jeu
d'une responsabilité sans faute de IEtat en cas
d'insuffisance d’actifs pour un établissement public, ne lui
permettant pas de faire face a ses dettes, ne peut pas étre
écartée par I'adoption d'un texte législatif.

50. Par ailleurs, dans cette méme note, les autorités francaises
citent les “commentateurs autorisés” (*) de l'arrét Campo-
loro qui préciseraient que cet arrét ne peut pas étre inter-
prété comme s1gn1f1ar1t que la responsabilité sans faute
de I'Etat peut étre engagée y compris lorsque c'est la situa-
tion financiere et patrimoniale de la collectivité qui
interdit au préfet de prendre la moindre mesure suscep-
tible de permettre 'exécution de la chose jugée.”

51. Les autorités frangaises indiquent en outre pourquoi,
selon elles, “la responsabilité de I'Etat n'est pas susceptible
d’étre engagée au seul motif que le Préfet ou lautorité de
tutelle n'a pu prendre aucune mesure susceptible de
permettre le remboursement de la créance en raison de la
situation financiére et patrimoniale de la collectivité ou
de Tétablissement public. Sur le terrain de la faute,
l'abstention du Préfet ou de l'autorité de tutelle de mettre
en ceuvre ses compétences lorsquaucune mesure n'est
susceptible de permettre le remboursement de la créance
par la collectivité ou I'établissement public ne saurait par
elle-méme étre fautive. Quant a la responsabilité sans
faute, deux éléments au moins conduisent a I'écarter. En
premier lieu, la responsabilité de la personne a qui
réparation est demandée ne peut étre engagée que si le

(*) Ainsi, sur la base du principe d’égalité devant les charges publiques,

principe a valeur constitutionnelle (en tant quinclus dans le principe
d'égalité), le Conseil constitutionnel a censure une disposition écartant
la réparation d’une partie du préjudice indemnisable résultant de
travaux (CC 13.12.1985, n° 85-198 DC); il a de la méme maniére
écarté des dispositions instituant au profit de catégories particulieres
de personnes des régimes dirresponsabilité civile totale (CC
22.10.1982,n° 82-144 DC).
(**) AJDA 23 janvier 2006, p.137.
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fait (y compris labstention) qu'on lui impute a été la
cause directe du préjudice (...). Or en cas d'insuffisance
d’actifs, ce n’est pas l'action ou l'abstention de l'autorité
administrative qui serait a l'origine du préjudice subi par
le créancier, mais bien linsolvabilité caractérisée de la
collectivité ou de I'établissement public. En second lieu, la
responsabilité sans faute dérive du principe d'égalité
devant les charges publiques (...) () Or on distingue
difficilement au cas d’espéce en quoi le préjudice subi par
le créancier pourrait se traduire par une rupture de
I'égalité devant les charges publiques.”

Contenu de la proposition

52. Cependant afin de lever les doutes de la Commission en
ce qui concerne l'hypotheése d’une responsabilité sans
faute de I'Etat en cas d'insuffisance d’actifs, les autorités
frangaises ont proposé dans leur note du 19 mars 2007
de confirmer officiellement, dans tout contrat de finance-
ment ou prospectus démission de La Poste, que
I'émission, le programme ou I'emprunt ne bénéficient pas
de la garantie de I'Etat.

53. Cette mesure additionnelle repose sur “'exception de
risque accepté”, qui sapplique indiffremment a
l'ensemble des régimes de responsabilité de I'Etat (sans
faute et pour faute). Conformément aux regles régissant
la responsabilité de la puissance publique, le préjudice
résultant d’une situation a laquelle la victime s'est sciem-
ment exposée en connaissance de cause ne lui ouvre pas
droit a réparation (**).

54. Concrétement, afin d’assurer l'application de ce principe,

les autorités francaises ont proposé de s’engager, conjoin-
tement avec La Poste, pour chaque opération, a porter la
mention suivante dans le contrat de financement (pour
tout instrument couvert par un contrat): ‘I'émission/le
programme/l'emprunt ne bénéficient d’aucune garantie
d'aucune sorte, directe ou indirecte, de la part de IEtat.
En cas d'insolvabilité, I'Etat ne serait pas tenu de se substi-
tuer financierement a La Poste pour le paiement de la
créance.”

(*) Les autorités francaises affirment: ‘Nous ne sommes en effet en aucun
cas dans la ligne de la jurisprudence Couitéas, dans laquelle le Conseil
dBtat a accepte dengager la responsab1l1te de IEtat pour rupture de
Iégalité devant les charges publiques lorsqu'un jugement passé en force
de chose jugée demeure inexécuté pour des motl d'intérét général. Le
ressort de %a jurisprudence Couitéas réside dans le pouvoir que le
Conseil d’Etat reconnait a l'autorité publique de s'abstenir, pour des
motifs éminents d'intérét général, de prendre les mesures nécessaires a
l'exécution d'un jugement (30 novembre 1923, Couitéas38; Ass 3 j juin
1938, Société la cartonnerie et l'imprimerie Saint CharlesBS) voire
d’une décision administrative (4 février 1976, Société Etablissement
Omer Decugis, p. 79). La responsabilité sans faute de I Etat résulte alors
de Texistence de ce pouvoir dapprec1at10n de Tautorité publique a
prendre en compte des motifs d'intérét général dont le Conseil ‘Etat
estime que la charge ne doit pas retomber sur certains particuliers mais
sur la collectivité tout entiere. C'est pourquoi, dans ces hypotheéses, le
particulier qui subit un préjudice anormal et spécial peut rechercher la
responsabilité sans faute de IEtat, Mais dans le cas qui intéresse la
Commission, aucune autorité de I'Etat ne déciderait de ne pas procéder
a l'exécution du jugement pour des motifs d'intérét général; au cont-
raire, le cas visé est celui dans lequel l'autorité publique se heurterait a
llmp0551b111te »pratique« de prendre des mesures efficaces permettant
d’exécuter la décision de justice et de rembourser les créanciers, et non
pas & une impossibilité »décidée« en raison dimpératifs d'intérét
général’.

(**) Voir arrét Sille, CE 16 novembre 1998.

"

N —

6. EVALUATION DE LA MESURE

6.1. Qualification de la mesure

55. Larticle 87, paragraphe 1, du traité CE dispose: “sauf
dérogations prévues par ledit traité, sont incompatibles
avec le marché commun, dans la mesure ot elles affectent
les échanges entre Etats membres, les aides accordées par
les Etats ou au moyen de ressources d’Etat sous quelque
forme que ce soit qui faussent ou qui menacent de fausser
la concurrence en favorisant certaines entreprises ou
certaines productions ”

6.1.1. Existence dune garantie illimitée de I'Etat: présence de
ressources étatiques

56. Grace a son statut de personne de droit public assimilée a
un EPIC, La Poste bénéficie d’'une situation juridique parti-
culiére tant pour ce qui concerne le remboursement de
ses créanciers que pour le maintien de son existence en
cas d'insolvabilité. Ces deux types de garanties, garantie
sur le remboursement des créances individuelles et
garantie sur le maintien de l'existence de La Poste et/ ou
de ses obligations, sont étroitement liées dans le cas de La
Poste.

— Garantie sur le remboursement des

créances individuelles

57. La Commission estime que la loi du 16 juillet 1980
implique une garantie de I'Etat en dernier ressort sur
lensemble des engagements de La Poste (*). Larticle
premier de la loi du 16 juillet 1980 dispose en effet: “Le
représentant de I'Etat dans le departement ou l'autorité de
tutelle adresse a la collectivité ou a Iétablissement une
mise en demeure de créer les ressources nécessaires; si
l’organe délibérant de la collectivité ou de l'établissement
n'a pas dégagé ou créé de ressources, le représentant de
I'Etat dans le département ou lautorité de tutelle y pour-
voit et procede, s'il y a lieu, au mandatement d’office” (*).
Son décret d'application en suggére méme l'existence (*):
“L'autorité de tutelle dégage, le cas échéant, les ressources
nécessaires, soit en réduisant des crédits affectés a d’autres
dépenses et encore libres d’emploi, soit en augmentant les
ressources”. Le décret n'exclut pas que l’augmentation des
ressources provienne de ressources externes a I'entreprise,
ni du budget de I'Etat.

58. A cet égard, la Commission reléve que la proposition
frangaise consistant a préciser que le représentant de I'Etat
dégage les ressources au sein du budget de la collectivité
n'est pas satisfaisante en ce qu'elle n'exclut pas que ce
dégagement de ressources puisse se faire grace a une
augmentation des ressources permise par une subvention
ou une injection de ressources publiques.

(*) Ceci semble confirmé par un avis non public du Conseil d’ Etat rendu a

T'occasion du projet de loi relatif a 'action de I'Etat dans les plans de
redressement du Crédit Lyonnais et du Comptoir des entrepreneurs.
Dans cet avis, le Conseil d’Etat a considéré a propos d'un etabfssement
public “que la garantie de I Etat (...) découlera, sans disposition législa-
tive explicite, de la nature méme d'établissement public de
T'organisme”. La Commission ne dispose toutefois pas de ll’)intégralité
de l'avis.

Les dictionnaires LITTRE et de ' Académie frangaise définissent le verbe
“pourvoir” comme “suppléer a ce qui manque”.

Dlécret d’application n° 81-501 du 12 mai 1981, article 3-1, quatriéme
alinéa.
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59. Par ailleurs, cette proposition ne permet pas d’exclure que — Garantie sur le maintien de I'existence de

60.

61.

62.

dans Thypothése ol les ressources de La Poste seraient
épuisées, le créancier qui n'aurait pas obtenu le rembour-
sement de sa créance dans le cadre de l'application de la
loi de 1980 se tourne vers la justice pour engager la
responsabilité de I'Etat sur le fondement de la rupture de
légalité devant les charges publiques. En particulier, la
Commission a des doutes sur l'affirmation des autorités
francaises selon laquelle la responsabilité de I'Etat ne
pourrait étre engagée pour rupture de 'égalité devant les
charges publiques. En effet, la prétendue absence de
pouvoir discrétionnaire du préfet ne semble pas prouvée
dans le cas d’espéce. En particulier, face & une demande
de remboursement de créances et devant une éventuelle
nécessité  de dégager des ressources au sein de
I'établissement, le représentant de I'Etat doit apprécier si
une éventuelle vente dactifs n'empécherait pas de facto la
prestation par la Poste d'une de ses multiples missions de
service public (service postal universel, territoriale, distri-
butions de presse, etc.). Si le representant de I'Etat privilé-
giait le maintien de la continuité du service public sur le
droit du créancier a voir sa dette remboursée, i/l ne serait
pas exclu que la responsabilité sans faute de I'Etat puisse
étre engagée.

La proposition additionnelle des autorités francaises
consistant a inclure une clause dans tous les contrats de
financement et les prospectus d’émission de La Poste
devrait, selon les autorités frangaises, empécher de fagon
définitive que la responsabilité de IEtat puisse étre
engagée.

La Commission reconnait quil sagit dune mesure
susceptible de restreindre les possibilités pour le créancier
ayant signé un tel contrat d’'obtenir le remboursement de
sa créance par une action en justice. Elle garde néanmoins
des doutes sur la pérennité de cette solution, I'exception
pour risque accepté étant une reégle établie par la jurispru-
dence qui pourrait toujours évoluer (le revirement jurisp-
rudentiel est d’autant moins a exclure que la jurispru-
dence évolue vers une extension du régime de responsabi-
lité¢ sans faute de IEtat). En outre, cette proposition,
découlant des principes fondamentaux du droit public,
par le biais d'instruments de droit secondaires, semble
imparfaite, car ces instruments seraient susceptibles d’étre
annulés assez facilement en cas de conflit. Enfin, la
Commission souligne que les créances de La Poste ne
sont pas seulement financiéres, mais également commer-
ciales ou d’autre nature encore. Suivant la proposition des
autorités frangaises, les fournisseurs de La Poste, par
exemple, ne seraient pas informés de l'absence de garantie
de I'Etat sur leur créance. Dés lors, il n'est pas a exclure
que pour une fourniture de bien ou de service impliquant
une créance, ils octroient a La Poste de meilleures condi-
tions que ce quils octroieraient & une entreprise ne
bénéficiant pas de la garantie de I'Etat.

Enfin, dans I'hypothése méme ou les propositions fran-
caises bloqueraient toute possibilité pour un créancier
financier de La Poste d’engager la responsablhte de I'tat
pour obtenir le remboursement de sa créance, ces propo-
sitions ne permettent pas d'établir clairement ce qui se
passerait en cas d'insolvabilité de La Poste. En effet, un
créancier de La Poste qui n'a pu obtenir le rembourse-
ment de sa créance en demandant l'exécution de sa
créance individuelle pourrait toujours espérer qu'il
obtiendra le remboursement de sa créance dans le cadre
d'un redressement global de La Poste, financé par I'Etat.

*

63.

64.

65.

66.

67.

68.

La Poste et/ ou de ses obligations

Comme indiqué dans la partie 2 (1) de la présente déci-
sion, les personnes morales de droit public sont exclues
du champ d'application des procédures de redressement
et liquidation judiciaires de droit commun en France. Ceci
n'est pas contesté par les autorités francaises.

Or, aux termes de la communication de la Commission
sur l'application des articles 87 et 88 du traité CE aux
aides d’ Ftat sous forme de garanties (*?), la quahﬁcatlon
daide d’Etat est établie dés lors que I'on est en présence
de I'exclusion d'une procédure de faillite ou d'insolvabilité,
d'une garantie de IEtat explicite ou d’'une couverture des
pertes par I' Etat ()

De surcroit, dans le cas de La Poste, aucune procédure de
redressement ou de liquidation n'est définie a priori. La
procédure spécifique de protection des créanciers de
personnes morales de droit public en difficulté, créée par
la loi du 16 juin 1980, ne peut étre considérée comme
une procédure de liquidation et en tout état de cause, elle
n'est pas équivalente a la procédure de droit commun
tant du point de vue de son déclenchement, de ses moda-
lités que de ses effets.

1 est donc impossible d'étre certain que la procédure qui
serait suivie en cas dinsuffisance d’actifs de La Poste
conduirait au méme résultat que l'application de la procé-
dure de liquidation suivie dans le droit commercial en
termes de droits et obligations de La Poste, de ses crédi-
teurs et de son propriétaire. En particulier, alors que le
créancier d'une entreprise de droit commercial sait qu'il
encourt le danger d’'une perte de sa créance, ce danger
n'est pas établi dans le cas de La Poste.

Interrogées sur la procédure qui serait suivie en cas
d'insuffisance d’actifs de La Poste, les autorités frangaises
ont indiqué que si la procédure instituée par la loi du 16
juillet 1980 butait sur I'insuffisance d’actifs de La Poste et
si lautorité de tutelle se trouvait dans l'impossibilité de
créer les ressources nécessaires au paiement de la somme
due, “la procédure prévue par la loi du 16 juillet 1980
serait terminée” (*). Les autorités francaises ne donnent
pas davantage d'informations sur ce qui se passerait par
la suite.

Or pour démontrer que La Poste ne bénéficie pas d'un
avantage sur les entreprises soumises au droit commer-
cial, il conviendrait de définir et de rendre publique la
procédure qui serait suivie en cas d'insolvabilité de La
Poste et, au cas ou cette procédure serait différente de
celle définie par le droit commercial, de montrer qu'une
telle procédure donne aux créanciers de La Poste des
droits qui ne sont pas supérieurs a ceux qu'ils auraient en
application des regles de droit commercial.

(*¥) Communication de la Commission sur l'application des articles 87 et

88 du traité CE aux aides d’Etat sous forme de garanties (JO C 71 du
11.3.2000, p. 14).

N

Le point 2.1.3 dispose: “La Commission estime que constitue égale-

ment une aide sous forme de garantie les conditions de crédit plus
favorables obtenues par les entreprises dont le statut légal exclut la
possibilité d'une procédure de faillite ou d'insolvabilité ou prévoit
explicitement une garantie de I'Etat ou une couverture des pertes par
IEtat”.

(*) Voir note regue par la Commission le 1¢ février 2007.
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La Commission n'exclut pas quaprés I'épuisement des
ressources de l'établissement public, la procédure suivie
soit celle fixée par linstruction codificatrice n° 02-060-
M95 du 18 juillet 2002 sur la réglementation financiere
et comptable des établissements publics nationaux a
caractére industriel et commercial et par le guide sur
l'organisation financiere des créations, transformations et
suppressions des établissements publics nationaux et des
groupements d'intérét public du 14 novembre 2006.

Linstruction codificatrice prévoit que deux hypotheses
peuvent se présenter en cas de fermeture d'un EPIC doté
d'un comptable public:

— soit un nouvel établissement public se substitue a
l'ancien EPIC et reprend les biens, droits et obligations
de celui-ci,

— soit un texte prononce la dissolution de I'établissement
public; dans ce cas, “le texte portant dissolution de
l'établissement peut, d'ores et déja, désigner le dévolu-
taire du solde de liquidation, en général I'Etat” (+9).

L'application de cette instruction aurait pour effet de
reporter la charge de la dette sur une entité publique (et
donc d’engager les ressources publiques) et de garantir au
créancier la pérennité de sa créance, ce qui aurait les
mémes effets qu'une garantie illimitée.

La Commission a également des doutes sur la possibilité
qu'aurait La Poste d’accéder aux comptes d’avance du
Trésor, a l'instar de 'ERAP, ce qui engagerait directement
les ressources de I’Etat.

La Commission souligne que rien n'empéche la France de
clarifier un cadre juridique actuellement opaque en
soumettant La Poste aux procédures de redressement et
de liquidation du code du commerce ou bien, si la France
estime qu'une telle soumission est incompatible avec la
forme de droit public de La Poste et que la France
souhaite garder la forme de droit public de La Poste, en
définissant une procédure de faillite spécifique en applica-
tion de laquelle les créanciers de La Poste seraient dans la
méme situation que les créanciers d’'une entreprise de
droit privé. A défaut d'un tel éclaircissement, la Commis-
sion conclut que la France laisse le marché croire qu'en
cas depulsement des ressources de La Poste, la créance
serait néanmoins maintenue grace a une garantie de I'Etat
sur l'existence méme de La Poste ou sur la transmission
des obligations de La Poste a une autre entité publique.

Par conséquent, la France pourrait étre considérée comme
responsable des attentes créées dans les chefs des créan-
ciers de La Poste quant a l'existence d’une garantie. L'Etat
pourrait donc étre obligé de rembourser les dettes de La
Poste si celle-ci n'était plus en mesure de respecter ses
engagements. Cette situation juridique opaque procure un
avantage a La Poste et est susceptible d’engager les
ressources de I'Etat.

Par ailleurs, la garantie illimitée de I'Etat en faveur de La
Poste induit un transfert de ressources d’Etat au sens du
point 2.1.2 de la communication susmentionnée, selon
lequel: “Une garantie de I'ftat présente I'avantage de faire

(¥) Voir chapitre 3 de I'instruction sus mentionnée.

supporter par IEtat le risque associé  la garantie. Cette
prise de risque devrait normalement étre rémunérée par
une prime appropriée. Lorsque 'Etat y renonce, il y a a la
fois avantage pour lentrepr1se et ponction  sur les
ressources pubhques Par conséquent, méme si I'Etat nest
pas amené a faire des paiements au titre de la garantie
accordée, il y a aide au sens de l'article 87, paragraphe 1,
du traité”.

76. La garantie illimitée de I'Etat en faveur de La Poste est
imputable a I'Etat parce qu'elle découle de la combinaison
de deux actes législatifs, a savoir la loi du 25 janvier
1985, devenue le code de commerce, et la loi n° 80-539
du 16 juillet 1980, ainsi que dactes réglementaires.

6.1.2. Existence d'un avantage sélectif

77. Linapplicabilité de la procédure de droit commun en
matiére de redressement et de liquidation judiciaire aux
personnes morales de droit public implique que La Poste
bénéficie d’avantages économiques au sens du point 2.1.3
de la communication de la Commission susmentionnée,
notamment des conditions de financement plus favo-
rables sur les marchés des capitaux.

78. En application de Tarticle 2.1.3 de la communication de
la Commission susmentionnée, les conditions de crédit
plus favorables obtenues par les entreprises dont le statut
légal exclut la possibilité d'une procédure de faillite ou
d'insolvabilité ou prévoit explicitement une garantie de
I'Etat ou une couverture des pertes par IEtat, sont regar-
dées comme une aide sous forme de garantie.

79. Les conditions de crédit sont fixées notamment sur la
base de la notation (*) financiere: plus la notation d’une
entreprise se dégrade a cause d’un risque d'insolvabilité
accry, plus la rémunération exigée par l'investisseur sera
élevée. A contrario, une entreprise bénéficiant d'un risque
d'insolvabilité tres faible, voire nul dans le cas d'une
garantie illimitée et perenne de I'Etat, pourra emprunter
dans des conditions tres favorables.

80. Dans une étude intitulée “L'influence du soutien du
gouvernement sur les notations dans le secteur
postal” (¥) (22 novembre 2004), Standard and Poor’s, une
agence de notation externe de premier plan, indique que
le statut légal de La Poste, qui assure une garantie

(*) La notation financiére est le passage obligé du financement des entrep-

rises sur les marchés des capitaux; elle est en outre de plus en plus
utilisée comme référence pour les emprunts bancaires. En effet, selon
un rapport de 'Autorité des Marchés Financiers en France sur les
agences de notation (2004), “les notations financiéres sont de plus en
plus utilisées au-dela des émissions d’'emprunt pour servir de référence
aux contrats privés, notamment de financement bancaire”. La notation
financiére d’'une entreprise, attribuée par des agences de notation indé-

endantes telles que Standard and Poor’s ou Moody’s, mesure la proba-
lg)ilité de défaut de lentreprise qui emprunte, et sa capacité de
rembourser entiérement et a temps ses engagements financiers de
dette. Elle consiste donc en une appréciation, par une agence indépen-
dante, du risque de défaillance de 'emprunteur, mesuré sur une édgelle
de notes. Lattribution d'une notation financiére se fonde en partie sur
des informations publiées sur l'emprunt, l'entreprise, le contexte
économique et sectoriel. Les agences indépendantes ont également
acces, lors de visites, d’entretiens avec les principaux dirigeants, a des
éléments dinformation plus confidentiels sur ?s performances, les
finances, les projets et les pers fpectlves de Temprunteur. Lattribution
d'une notation financiére s'effectue donc sur la base d’'un faisceau
d'informations.

") “Influence of government support on ratings in the postal sector”
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souveraine ultime, confere aux obligations de La Poste
une garantie statutaire ultime de la République
francaise (**). Standard and Poor’s ajoute qu'alors que
certaines entreprises telles Deutsche Post ou TPG opérent
de facon commerciale et autonome du gouvernement, La
Poste bénéficie d’'un soutien extrémement fort de I'Etat;
ceci constitue un élément essentiel qui sous tend la
qualité de signature de La Poste (*). Entre le 2 juin 1993
et le 18 novembre 2003, La Poste a bénéficié d’une
notation AAA, qui correspond aux obligations sans
risque de la République francaise. Le 31 mars 2006,
lagence de notation Fitch confirme la notation AAA
attribuée a La Poste en rappelant que La Poste est un
groupe public qui bénéficie de la garantie de IEtat
francais. La notation de La Poste a été ultérieurement
abaissée a AA- par Standard and Poor’s.

La Commission estime que cette étude indique clairement
que la garantie en dernier ressort de I'Etat francais sur
lensemble des engagements de La Poste constitue un
élément décisif, mais pas unique, dans lattribution de la
notation externe de l'entreprise.

Dans un rapport au Sénat frangais, la Commission des
finances a méme déclaré au sujet de Réseau Ferré
National: “Ce mécanisme [de financement], combiné a la
garantie implicite illimitée et inconditionnelle de IEtat,
grice a son statut d’EPIC, est susceptible de donner au
‘Réseau Ferré National' une capacité d'emprunt impor-
tante, a des niveaux de taux d'intérét tres proches de ceux
de la SNVOIR”

Ainsi quil a été mentionné plus haut, les autorités fran-
caises contestent I'impact économique des dispositions de
la loi du 16 juillet 1980 en arguant que si les dispositions
de la loi du 16 juillet 1980 étaient interprétées par les
agences comme instituant au profit des créanciers des
personnes morales visées un mécanisme assimilable a une
garantie de I'Etat, on verrait mal comment des collecti-
vités territoriales pourraient étre notées BBB+ ou AA-.

A cet égard, la Commission renvoie a lanalyse de
Standard and Poor’s en date de 2007 sur La Poste. Selon
cette analyse, la notation d'une entreprise qui bénéficie
d'un fort soutien de I'Etat dérive de la notation attribuée
a PEtat; toutefois, elle peut étre abaissée de deux
catégories dans la mesure ou les liens financiers entre
ladite entreprise et I'Etat peuvent évoluer a moyen ou
long terme (*). La notation inférieure de La Poste par
rapport a I'Etat peut donc s'expliquer par le fait que

(*) “La Poste’s legal status, which ensures a last-recourse sovereign

guarantee, confers the ultimate statutory guarantee of the Republic of
France on its obligations”.

“unlike the credit quality of companies that operate in a commercial
manner at arm’s length from the government, like Deutsche Post or
TPG, a major factor underpinning La Poste’s robust credit quality is its
extremely strong state support” (Contrairement a la qualité de signa-
ture des entreprises qui opérent de fagon commerciale et autonome du
gouvernement, comme Deutsche Post ou TPG, un facteur majeur
d’explication de la qualjté de signature robuste de La Poste est le soutien
extrémement fort cclle I'Etat).

“The entities’ credit standing is linked to that of the government, but
ratings can be notched down from those on the State by up to two
categories as the financial links between these companies and the state
may be increasingly subject to change in the medium or long term’(....)
(La qualité de signature des entités est liée a celle du gouvernement,
mais les notations peuvent étre abaissées de deux catégories dans la
mesure ou les liens financiers entre ladite entreprise et 'Etat peuvent
évoluer a moyen ou long terme).

(52
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Standard and Poor’s anticipe une baisse du soutien de I'Etat
dans les années a venir, ce qui montre bien que le soutien
de I'Etat, dont la garantie est un élément décisif, permet a
La Poste d’'obtenir une meilleure note que ce qu'elle aurait
autrement obtenu.

Standard and Poor’s ajoute: “En 1991, La Poste est devenue
une entité autonome de droit public avec un statut
d’établissement public, ce qui assure a La Poste une
garantie ultime de I'Etat sur ses obligations, mais pas une
garantie immédiate et explicite ainsi que le refléte la diffé-
rence de notation entre La Poste et la République fran-
caise” (*'). Ainsi, bien que Standard and Poor’s dégrade la
notation de La Poste par rapport a celle de I'Etat, Standard
and Poor’s considére bel et bien que La Poste bénéficie
d'une garantie implicite de I'’Etat du fait de son statut
d’établissement public et ceci a une influence directe sur
la méthode employée pour fixer la notation.

Selon les autorités francaises également, les analyses des
agences de notation reposeraient non pas sur une analyse
juridique mais sur une appréciation subjective de ce que
serait le soutien de I'Etat en cas de difficulté de La Poste.
Pour étayer cette affirmation, la France indique qu'apres
l'annonce par la Commission de sa lettre de recomman-
dation, Standard and Poor’s a maintenu sa notation de La
Poste inchangée a AA-[stable et a précisé quun éventuel
changement de statut de La Poste ne la conduirait pas
nécessairement a modifier son appréciation.

Standard and Poor’s a effectivement précisé qu'un change-
ment dans la structure de propriété de La Poste conduirait
a un changement dans la méthodologie appliquée pour
déterminer la notation, mais que ce changement ne
conduirait pas nécessairement a changer la note de La
Poste, étant donnée I'amélioration attendue de la situation
intrinseque de La Poste dans les années a venir (*3). En
revanche, dans I'hypothése ot la situation intrinseque de
La Poste demeurait constante, alors l'affaiblissement du
soutien donné par I'Etat a La Poste pourrait bien conduire
a abaisser la note de cette derniére (*3).

La Commission reconnait que l'existence ou non d’une
garantie n'est pas le seul élément pris en compte par les
agences de notation lorsqu'elles évaluent le degré de
soutien que les autorités publiques sont préts a apporter
d une entreprise qui connaitrait des difficultés. La
Commission considére néanmoins que l'existence d’une

(") “In 1991, La Poste became an independent publicly owned entity with

Etablissement Public status, which ensures La Poste an ultimate State
guarantee on its obligations, but not a timely and explicit guarantee as
reflected by the rating differentiation between La Poste and the
Republic of France”.

Voir le rapport de Standard and Poor’s sur La Poste, 2007: “A change in
the group’s ownership structure would lead Standard and Poor’s to
shift to a bottom-up rating approach, focusing more on La Poste’s
stand-alone business and financial profiles. This rating approach may
not necessarily translate into rating changes given the expected impro-
vement in La Poste’s stand-alone situation in the coming years” (Un
changement dans la structure de propriété du groupe conduirait Stan-
dard and Poor’s a passer a une approche de notation ascendante se
concentrant davantage sur les profils commercial et financier propres
de La Poste. Cette approche de notation ne se traduirait pas nécessaire-
ment dpar un changement de la notation, étant donnée I'amélioration
attendue de la situation intrinseque de La Poste dans les années a
venir).

“The ratings on La Poste could be downgraded, however, if state
backing for the company were to weaken” (les notations de La Poste
pourraient toutefois étre abaissées si le soutien de I'Etat pour cette
entreprise venait a faiblir).
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garantie est prise en compte par les agences de notation
et est appréciée comme une preuve du  soutien
quapporterait I'Etat, ainsi que le précise I‘étude intitulée
“Linfluence du soutien du gouvernement sur les
notations dans le secteur postal” (**) susmentionnée.

Sur la base des informations actuellement disponibles,
cette garantie est illimitée en ce qui concerne la durée, le
montant et 'ampleur et n'est pas rémunérée. De surcroit,
elle couvre a la fois les activités de service postal universel
et les activités concurrentielles. La Commission considere
a ce stade que, compte tenu du caractere illimité de la
garantie de IEtat en faveur de La Poste et conformément
a la pratique décisionnelle de la Commission (**), il n’est
méme pas possible de calculer le montant de la prime de
marché que La Poste devrait payer a I'Etat pour l'octroi de
sa garantie illimitée.

Cette garantie constitue un avantage sélectif puisque les
concurrents de La Poste n'en bénéficient pas.

6.1.3. Distorsion de la concurrence et affectation des échanges

La mesure examinée est susceptible de conduire a une
réduction des cofits de fonctionnement de La Poste, ce
qui aurait pour effet de favoriser une entreprise déter-
minée et donc de fausser la concurrence au sens de
larticle 87, paragraphe 1, du traité CE. En outre, dans la
mesure ol les secteurs dans lesquels La Poste est active
sont largement ouverts aux échanges intracommunau-
taires, de telles mesures pourraient avoir un impact défa-
vorable sur les entreprises qui ont, ou qui souhaitent
développer, une activité économique similaire en France.
Dans ces conditions, elles sont susceptibles d’affecter les
échanges au sens de larticle 87, paragraphe 1, du traité
CE.

La Commission estime donc que la mesure en cause peut
étre considérée comme une aide d’Btat au sens de larticle
87, paragraphe 1, du traité CE.

6.2. Aide existante

La Poste était une administration publique au 19e siecle
et soumise en tant que telle au principe d’'universalité du
budget jusqu’a 1923. En reconnaissance de la spécificité
économique de ses activités, La Poste s'est vu allouer un
budget supplémentaire en 1923. Entre 1923 et 1990,
cette structure administrative n'a pas subi de réforme
importante. La loi n° 90-568 du 2 juillet 1990 a trans-
formé l'ancienne direction générale des télécommunica-
tions en deux personnes morales de droit public (*) (La
Poste et France Telecom).

(**) Influence of government support on ratings in the postal sector.

(**) En particulier, dans sa décision EDF [paragraphe 57 de la décision de la
Commission du 16 décembre 2003 relative aux aides d’Etat accordées
par la France a EDF et au secteur des industries ¢lectriques et gazieres
(O L 49 du 22.2.2005, p. 9)], la Commission a considéré que

“I'impossibilité pour EDF d'étre soumise 2 une procédure de redresse-
ment et de liquidation judiciaires, et par conséquent de faire faillite,
équivaut a une garantie générale portant sur I'ensemble des engage-
ments de l'entreprise. Une telle garantie ne peut faire 'objet d’aucune
rémunération selon les re(zlgles du marché. Cette garantie, qui est illi-

mitée dans sa couverture

ans le temps et dans son montant, constitue

une aide d'Etat”.
(*) Décisionn° 2001 — 448 DC du 25 juillet 2001, point 110.
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Larticle 1, point b), du réglement (CE) n° 659/1999 du
Conseil du 22 mars 1999 portant modalités d’application
de Tarticle 93 du traité CE définit la notion d*aide exis-
tante” notamment comme suit: “Toute aide existante
avant lentrée en vigueur du traité d'un Etat membre
concerné, cest-a-dire les régimes d’aides et aides indivi-
duelles mis a exécution avant, et toujours applicable
apres, ladite entrée en vigueur”.

Il est clair qu'avant le 1¢ janvier 1958 (date d’adhésion de
la France), La Poste benef1c1a1t de)a de la garantie de I'Etat
sur ses activités puisque La Poste était une administration
publique. Conformément a larticle 1, paragraphe c), du
réglement (CE) n° 659/1999 “toute modification d’une
aide existante” doit étre considérée comme une aide
nouvelle.

Aux termes de l'article 4, du reglement (CE) n° 794/2004
de la Commission du 21 avril 2004 concernant la mise
en ceuvre du réglement (CE) n° 659/1999 du Conseil
portant modalités d'application de l'article 88 du traité
CE, “on entend par modification d’une aide existante tout
changement autre que les modifications de caractére
purement formel ou administratif qui ne sont pas de
nature a influencer I'évaluation de la compatibilité de la
mesure daide avec le marché commun”. Dans ce cas,
I'Etat membre doit notifier la modification.

Dans le cas de La Poste, la modification consistant en sa
transformation en une personne morale de droit public
n'affecte pas la substance méme de la garantie illimitée de
IEtat. La Commission considére par conséquent la
garantie publique accordée a La Poste comme une aide
existante.

6.3. Compatibilité

Etant donné que la mesure examinée tombe dans le
champ dapplication de larticle 87, paragraphe 1, du
traité CE, il est nécessaire d’examiner si cette mesure peut
étre déclarée compatible par la Commission au titre des
dérogations prévues par les articles 87, paragraphes 2 et
3 et 86, paragraphe 2 du traité CE.

1l apparait que la garantie illimitée de I'Etat en faveur de
La Poste ne remplit aucune des conditions d’application
des exemptions prévues a larticle 87, paragraphe 2, du
traité CE, étant donné que la mesure examinée n'est
destinée a aucun des objectifs prévus par ces dérogations.

Au titre de l'article 87, paragraphe 3 (a), du traité CE, une
mesure d’aide peut étre déclarée compatible avec le
marché commun lorsqu'elle est destinée a promouvoir le
développement économique de régions communautaires
ou le niveau de vie est anormalement bas ou dans
lesquelles sévit un grave sous-emploi. Etant donné que la
garantie illimitée de I'Etat en faveur de La Poste est une
mesure individuelle octroyée de maniére discrétionnaire,
qui ne poursuit aucun objectif régional, quelle est illi-
mitée dans le temps, quelle n'est liée a aucun investisse-
ment et quelle n'est pas dégressive, la dérogation prévue
a l'article 87, paragraphe 3 (a), du traité CE ne s'applique
pas.
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raphes 3 (b) et (d), du traité CE, l'aide en question n’est
pas destinée a promouvoir la réalisation dun projet
important d'intérét européen ou a remédier a une pertur-
bation grave de 'économie francaise. La garantie illimitée
de I'Etat en faveur de La Poste n'est pas non plus destinée
a promouvoir la culture et la préservation du patrimoine.

La dérogation prévue a l'article 87, paragraphe 3 (c), du
traité CE dispose qu'une aide peut étre considérée comme
compatible si elle est destinée a faciliter le développement
de certaines activités ou de certaines régions économi-
ques, quand elle maltere pas les conditions des échanges
dans une mesure contraire a lintérét commun. La
garantie illimitée de I'Etat en faveur de La Poste ne
concerne ni un investissement, ni de la création d’emploi
et constitue, par conséquent, une aide opérationnelle et
inconditionnelle. Conformément a sa pratique décision-
nelle, la Commission ne peut considérer une telle aide
comme destinée a faciliter le développement de certaines
activités ou de certaines régions économiques.

Enfin, la garantie illimitée de I'Etat en faveur de La Poste
ne peut étre considérée comme compatible sur la base de
larticle 86, paragraphe 2, du traité CE. Cette dérogation
prévoit que les entreprises chargées de la gestion de
services d'intérét économique général ou présentant le
caractére d’'un monopole fiscal sont soumises aux régles
du présent traité, notamment aux régles de concurrence,
dans les limites ou l'application de ces regles ne fait pas
échec a laccomplissement en droit ou en fait de la
mission particuliére qui leur a été impartie. Le développe-
ment des échanges ne doit pas étre affecté dans une
mesure contraire a I'intérét de la Communauté.

La législation francaise a confié a La Poste des obligations
de service public. A ce titre, l'opérateur postal pourrait
percevoir une compensation financiere ou jouir de
certaines prérogatives dérogeant a certaines regles de
droit généralement applicables. Toutefois, de telles
mesures financiers ou prérogatives doivent étre limitées a
ce qui est nécessaire pour compenser les cotts addition-
nels pour La Poste au titre des obligations de service
public.

Lencadrement communautaire des aides d’Etat sous la
forme de compensation de service public définit les
conditions dans lesquelles la Commission considere une
telle compensation compatible au titre de larticle 86,
paragraphe 2, du traité CE. En particulier, la compensa-
tion versée ne peut excéder les colts de fourniture du
service public, en tenant compte des recettes y relatives
ainsi que d'un bénéfice raisonnable pour l'exécution de
ces obligations.

En l'espece, une telle analyse supposerait une valorisation
de marché de la garantie illimitée de IEtat en faveur de La
Poste de maniere a vérifier que sa valeur ne dépasse pas
les cotits nets de fourniture du service postal universel.
Or, compte tenu du point 88, cette analyse est impossible
a effectuer, ce qui exclut l'application de la dérogation
prévue a l'article 86, paragraphe 2, du traité CE.
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possible, elle ne pourrait bénéficier qu'aux activités
couvertes par la mission de “service postal universel”. Or,
la garantie illimitée de I'Etat dans sa forme actuelle couvre
toutes les activités de La Poste, en ce compris les activités
non couvertes par la mission de “service postal universel”.

La Commission est d’avis que le développement des
échanges est de ce fait affecté dans une mesure contraire
a l'intérét de la Communauté.

En conclusion, conformément a la pratique décisionnelle
de la Commission concernant les garanties illimitées
d'Etat octroyées a des entreprise en charge d'activités
économiques (*’), la Commission considere que la
garantie illimitée de I'Etat en faveur de La Poste ne remplit
aucune des conditions dapphcatlon des dérogations
prévues par le traité CE. Par conséquent, la garantie illi-
mitée de I'Etat susmentionnée est incompatible avec le
marché commun.

7. CONCLUSION

Dans sa lettre en date du 4 octobre 2006, conformément
a larticle 18 du reglement de procédure, la Commission
a invité la France a supprimer la garantie dont bénéficie
La Poste en vertu de son statut sur tous ses engagements
au plus tard le 31 décembre 2008.

Par lettre du 16 janvier 2007, les autorités frangaises ont
soumis a la Commission un projet de modification du
décret d'application de la loi de 1980, le décret n° 81-
501 du 12 mai 1981 (*®). Par lettre du 19 mars 2007, les
autorités francaises ont fait une proposition additionnelle,
consistant a s'engager, conjointement avec La Poste, a
mentionner l'absence de garantie dans tout contrat de
financement ou tout prospectus d’émission de La Poste.

La Commission considere que la mesure en cause, méme
amendée suivant les propositions francaises, constitue
une aide d’Etat existante au sens de larticle 1¢, point b),
du reglement (CE) n° 659/1999 et que celle-ci est incom-
patible avec le marché commun.

Par conséquent, la Commission décide d’ouvrir la procé-
dure formelle d’examen sur la garantie illimitée de I'Etat
dont bénéficie La Poste.

En ce qui concerne la garantie illimitée dont jouit La
Poste de par son statut de personne morale de droit
public assimilé a un EPIC, il est important de souligner
que la Commission ne remet en aucune fagon en cause le
statut public du capital de La Poste, ni ne conteste le
statut de personne morale de droit public en tant que tel.
La Commission estime problématique leffet économique
lié a la mise en ceuvre d’une des particularités du statut

(*’) Voir par exemple JO L 49 du 22 février 2005, Décision de la Commis-

sion du 16 décembre 2003 relative aux aides d’Etat accordées par la
France a EDF et au secteur des industries électriques et gazieres (2005/
145/CE).

(**) Décret du 12 mai 1981 pris pour l'application de la loi du 16 juillet

1980 relative aux astreintes prononcées en matiére administrative et a
l'exécution des jugements par les personnes morales de droit public.
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de personne morale de droit public poursuivant des
activités économiques et commerciales, a savoir la
dérogation prévue aux procédures de redressement et de
liquidation judiciaires et le role de I'Etat en quahte de
garant en dernier ressort des dettes de la société, qui est
applicable a La Poste qui exploite des activités
économiques sur des marchés concurrentiels. Elle estime
aussi problématique que la France ne prenne pas toute
mesure utile pour éviter que ce statut produise des effets
économiques en faveur d’'une entreprise qui opére sur des
marchés concurrentiels.

Aux termes de larticle 295 CE, la Communauté est
neutre en ce qui concerne le régime de la propriété dans
les Etats membres et aucune disposition du traité ne fait
obstacle a ce que IEtat détienne (entierement ou
partiellement) des entreprises. Cela étant, les regles de
concurrence doivent s'appliquer de la méme maniére aux
entreprises privées comme aux entreprises publiques.
Aucun de ces deux types deentreprises ne saurait étre
avantagé ou désavantagé par lapplication de ses regles.
Dans le cas présent, la garantie ne résulte pas de la
propriété mais du statut juridique de l'entreprise. Comme
cela est expliqué au point 2.1.3 de la Communication de
la Commission sur les aides octroyées sous forme de
garanties (), si la forme juridique d'une entreprise est
associée a des avantages entrainant une distorsion de
concurrence prohibée par le traité, et particuliérement par
les régles en matiére daides d’Etat, cette forme juridique
doit étre soumise 2 la discipline des aides d’Etat. Les Etats
membres sont libres de choisir la forme juridique des
entreprises mais doivent, dans leur choix, respecter les
régles de concurrence du traité. En particulier, le simple
fait que la garantie de I'Etat soit automatiquement liée a
un statut juridique particulier n'empéche pas ladite
garantie de constituer une aide d’Etat aux termes de

() JO C 71 du 11.3.2000, p. 14.

116.
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larticle 87, paragraphe 1, du traité CE si les conditions
applicables sont réunies. Cette conclusion n'est pas
affectée par larticle 295 CE. Bien au contraire, dans un
scénario  concurrentiel, le principe de neutralité
impliquerait la suppression de tout avantage injustifié au
bénéfice des entreprises publiques au détriment de leurs
concurrents privés. Une approche identique a été suivie
par la Commission, a titre dillustration, dans le cas
concernant les institutions publiques de crédit en
Allemagne (%), ainsi que dans le cas relatif a EDF (%)

A la lumiére des considérations qui précédent, la
Commission invite les autorités francaises, dans le cadre
de la procédure de l'article 88, paragraphe 2, du traité, a
lui présenter leurs observations et a fournir toute infor-
mation utile pour I'évaluation des aides susmentionnées,
dans un délai d'un mois a compter de la réception de la
présente. La Commission voudrait notamment obtenir
une copie de I'avis non public du Conseil d'Etat rendu le
31 ao0t 1995 a loccasion du projet de loi relatif a
laction de I'Etat dans les plans de redressement du Crédit
Lyonnais et du Comptoir des entrepreneurs (). La
Commission invite les autorités frangaises a transmettre
immédiatement une copie de la présente lettre a La Poste.

La Commission avise également la France quelle infor-
mera les intéressés par la publication de la présente lettre
et d'un résumé de celle-ci au Journal officiel de 'Union euro-
péenne. Elle informera également les intéressés dans les
pays de I'AELE signataires de l'accord EEE par la publica-
tion d’'une communication dans le supplément EEE du
Journal officiel, ainsi que lautorité de surveillance de
I'AELE en leur envoyant une copie de la présente. Tous
les intéressés susmentionnés seront invités a présenter
leurs observations dans un délai d’'un mois a compter de
la date de cette publication.”

(*) Point 5 de la proposition de mesures utiles du 8.5.2001.
(*) CasE 3/2002 “Aides en mesure d’Electricité de France”.
(®) Cet avis est également cité dans l'article n° 47 d’études et documents

du Conseil d’Etat de 1995.
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ALLAMI TAMOGATAS - EGYESULT KIRALYSAG

Allami timogatés C 14/08 (ex NN 1/08) — A Northern Rock szémdra nydjtandé szerkezetatalakitasi
tamogatds

Felhivis észrevételek benydjtisira az EK-SzerzGdés 88. cikkének (2) bekezdése értelmében

(EGT-vonatkozdst szoveg)

(2008/C 135/06)

A Bizottsdg 2008. dprilis 2-i levelében, amelynek hiteles nyelvi véltozata ennek az osszefoglalonak a végén
taldlhatd, értesitette az Egyesiilt Kirdlysagot az EK-Szerz8dés 88. cikkének (2) bekezdése szerinti eljards
kezdeményezésével kapcsolatos hatdrozatdrdl a fent emlitett intézkedésre vonatkozdan.

Az érdekelt felek a Bizottsdg dltal inditott eljdrds tdrgydt képezd intézkedésre vonatkoz észrevételeiket az
osszefoglalé és az azt kovetd levél kozzétételét kovetd egy honapon belill nytjthatjak be a kovetkezd cimre:

European Commission (Eur6pai Bizottsdg)

Directorate-General for Competition (Versenypolitikai Féigazgatosag)
State aid Greffe (Allami Témogatasok Hivatala)

B-1049 Brussels (Briisszel)

Fax: (32-2) 296 12 42

Ezeket az észrevételeket kozlik az Egyesiilt Kirdlysdggal. Az észrevételeket benytjtd érdekelt felek személyes
adataik bizalmas kezelését irdsban, kérésiiket megindokolva kérhetik.

AZ OSSZEFOGLALAS SZOVEGE 4. 2007. december 18-dn az Egyesiilt Kiralysdg hatosdgai kiter-
jesztették a 2007. szeptember 17-i és 2007. oktdber 9-i
kezességvdllaldsokat az NR jelenlegi vagy jovébeni néhdny
nem aldrendelt nagybani kotelezettségére.

I. ELJARAS
1. A Bizottsdg 2007. december 5-i hatdrozatiban megdllapi- 5. 2008. februarjaban az Egyesiilt Kiralysdg hatosdgai dllamo-
totta, hogy a Northern Rock (a tovdbbiakban: NR) részére sitottak az NR-t.

2007. szeptember 17-20-dn és oktober 9-én nydjtott

allami intézkedés tdmogatdst tartalmazott, mely — a nehéz
helyzetben 1év6 villalkozdsok megmentéséhez és szerke- 6
zetdtalakitdsdhoz nydjtott dllami tdmogatdsokrdl sz016
kozosségi iranymutatassal (') (a tovdbbiakban: irinymutatds)
osszhangban — 2008. madrcius 17-ig megmentési tdmoga-

tasként Osszeegyeztethetd a kozos piaccal.

. 2008. marcius 17-én az Egyesiilt Kirdlysdg hat6sdgai szerke-
zetatalakitdsi tervet jelentettek be a Bizottsagnak, melynek
{6 elemei a kovetkezdk:

- A 2007. évi 107 millidrd GBP mérlegosszeg kb. felére

okkentése 2011 végéig.
2. Az Egyesilt Kirdlysdg hatdsdgai 2008. madrcius 17-i leve- csokkentése 2011 vegelg

liikben jelentették be az NR javéra hozott szerkezetatalakita-

si intézkedéseket. - A mérleg stabilizdldsa a maganbetét-bdzis novelésén
keresztiil a teljes finanszirozds ardnydban, azonban a
mérlegosszeg valsdg el6tti szinten tartdsa mellett.

fl. TENYEK — A ddniai tzletdg bezdrdsa és likviddldsdnak elinditdsa
2008-ban, kisebb jelentdségii tevékenységek fenntartdsa
3. A tdmogatds kedvezményezettje az NR, amely az Egyesiilt frorszagban és Guernsey-n.

Kirdlysigban az 06todik legnagyobb jelzdlogkodlesonzd
101 millidrd GBP mérlegosszeggel (2006. december 31-i
adat). Az NR {6 tevékenysége lakdscélii jelzdlogkolesonok
nydjtasa. Az utdbbi nyolc év alatt a bank durvan hiromszo-
rosdra novelte az Egyesiilt Kirdlysdg jelzdlogpiacdbdl val6
részesedését. Az NR novekvd kolesonnytjtasat elsGsorban a — Uj menedzsmentcsapat 6sszedllitésa.
nagybani bankkozi piacrdl és kiilonosen eszkozeinek érték-
papirositasan keresztiil finanszirozta. Ez akkor vélt problé-
méva, amikor a vildg pénzpiacait megrdzé zavarok miatt a
piacokon gyakorlatilag lehetetlenné vélt a jelzdlogok érték-

— A Northern Rock markanévbe vetett piaci bizalom hely-
redllitdsa.

— A villalat felkészitése a versenyszférdba valé visszatérésre.

papirositdsa, mikozben a nagybani bankkézi finanszirozds 7. A tervet szerkezetitalakitishoz nydjtott tdmogatds kisérné,
nehézzé vilt, mivel a bankok vonakodtak attél, hogy mely elsGsorban a megmentési intézkedések meghosszabbi-
egymdsnak kolcsonoket nydjtsanak. tasabol dllna, ideértve a 2007. december 18-i kezességvalla-

- last. Az alapforgatokonyv szerint a cél a likviditdsi hitel
() HLC244.,2004.10.1, 2. 0. teljes sszegének 2010-ig torténd visszafizetése, valamint a
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kezességvallaldsok 2011 végéig torténd fokozatos visszavo-
ndsa (a negativ esetre késziilt forgatokonyv szerint a kezes-
ségvillaldsok 2013-ig maradhatnak). A kormdny kész
véllalni a kovetkezd specifikus kompenzacios intézkedéseket
annak érdekében, hogy csokkentse a tdmogatds altal a
verseny és a kereskedelem terén elGidézett torzuldst:

- A mérlegosszeg  célirinyos  csokkentése  kb.
48-53 millidrd GBP Gsszegre 2011-ig.

- Az Gjonnan nyujtott lakdscélt  jelzdlog-kolcsonok
szdmdanak csokkentése.

— Agressziv torlesztési politika véllaldsa, ideértve a kolcson-
felvevk aktiv bdtoritdsdt arra, hogy a versenytdrsakhoz
véltsanak.

— Az NR daniai tevékenységeinek megsziintetése és likvidd-
lasa 2008-ban, valamint annak véllaldsa, hogy 2011 el6tt
nem lép be mds EU-piacokra.

— Nyilvdnossagra hozandd ,Versenykarta” betartisa, mely
meghatdrozza azokat az alapokat, amelyek szerint a
véllalkozds a lakossdgi megtakaritdsok piacdn és a jelzd-
logkolcson-piacokon versenyezne.

— Arra irdnyul¢ véllalds, hogy a véllalat a szerkezetatalakits-
si id6szak alatt nem nyijt fedezetlen magan- és kereske-
delmi kolcsonoket.

— Arra irdnyulé véllalds, hogy nem keriill sor az Egyesiilt
Kirdlysigban a fidk szdmdnak novelésére.

II. ERTEKELES

. A Bizottsdg megallapitotta, hogy a 2007. december 18-i

kezességvillalds 6sszeegyeztethetd megmentési timogatds.

. Az NR dllamositésa tekintetében a Bizottsig megdllapitotta,

hogy az intézkedés nem tartalmaz az EK-Szerz$dés
87. cikkének (1) bekezdése szerinti dllami tdmogatdsi
elemeket, mivel a részvényeseket kizdrolag a vdllalat értéke
alapjan kompenzdljdk, éllami tdmogatds nélkiil. A HM
Treasury FSA felé tett arra irdnyulé villaldsa azonban, hogy
megfelel§ 1épéseket tesz annak biztositdsa érdekében hogy
az NR a minimum tSkekovetelmények felett mikodjon,
potlolagos szerkezetdtalakitdsi timogatdst képezhet.

A 2008. madrcius 17-én bejelentett szerkezetdtalakitdsi
tdmogatds tekintetében a Bizottsdg részletes vizsgdlat inditd-
sdrol dontott.

— El6szor, a Bizottsdg észrevételezte, hogy a mérlegosszeg
csokkentése hozzdjarul a villalkozds életképességének
visszadllitdséhoz, teljes bizonyossdggal azonban nem
tudta megallapitani, hogy a szerkezetitalakitdsi terv
hosszii tévon visszadllitja-e a vllalkozds életképességét.
Meg kell vizsgilni, hogy a magénbetétek és a mds finan-
szirozasi formdk 50:50-re tervezett egymdshoz viszonyi-
tott ardnya elegendé-e a mérleg stabilizdldsdhoz és lehe-
t6vé teszi-e barmely forrastdl val6 tdlzott fiiggdség elke-
rillését. A Bizottsdg kétségbe vonja, hogy a terv iddtar-
tama a lehet§ legrovidebbre korldtozddik. Végezetiil, a
Bizottsdg nem tudta pontosan megallapitani, hogy a terv
a jovébeni mikodési korilmények tekintetében redlis
feltételezésekre épiil-e.

— Mésodszor, a Bizottsdg kétségbe vonja, hogy a kompen-
zdcios intézkedések elégségesek-e a verseny és a kereske-

delem indokolatlan torzuldsdnak elkeriilésére. Az érintett
piacok és az NR szdoban forg6 piacokon val6 jelenlétének
elemzése alapjan a Bizottsig megallapitja, hogy a piac,
amelyen az NR jelent8s piaci részesedéssel rendelkezett
és tovabbra is rendelkezni fog, az Egyesiilt Kirdlysag jelza-
logkolcson-piaca. A kompenzdcids intézkedések ezért
els6sorban az NR jelzdlogkolcson-piacon vald jelenlé-
tének csokkentését kell célozzdk. Tovabbd, szikségesek
lehetnek olyan intézkedések is, amelyek az NR Egyesiilt
Kirdlysagbeli és kilfoldi lakossdgi betétpiacokon vald
jelenlétének csokkentését célozzdk. A Bizottsdg poziti-
vumként értékeli, hogy a bank méretének csokkentése
jelentésen csokkenti majd piaci jelenlétét az Egyesiilt
Kirdlysag jelzalogkolcson-piacan. A Bizottsdg ugyanakkor
kétségbe vonja, hogy e méretcsokkentés mértéke és
id6tartama elégséges a verseny indokolatlan torzuldsinak
elkeriilésére. A Bizottsdg megdllapitja tovabbd, hogy ha
az NR Un. ,through-lending” tevékenységet folytatna,
vagyis esedékes jelzdlogszerzGdésekkel rendelkezd tigyfe-
leknek kozvetleniil kindlnd harmadik felek termékeit, az
csokkentené annak jelentGségét, amit a bank méretének,
és ezen keresztil a bank piaci jelenlétének csokkentése
jelent. Végezetill a Bizottsdg aggodalmat fejezi ki afeldl,
hogy amennyiben az NR a kovetkez§ években tulajdo-
nost valt, az 4j tulajdonos nem fogja folytatni a kompen-
zdcids intézkedések végrehajtdsat.

— Harmadszor, a Bizottsdg elismeri ugyan, hogy a mér-
legosszeg csokkentése lehet6vé teszi a tdmogatds gyors
csokkentését, azonban kétségbe vonja, hogy a tdmogatds
mértéke és idGtartama a sziikséges minimumra korldto-
z6dik. Kiilonosen tigy tiinik, hogy gyorsabb és mélyreha-
tobb méretcsokkentés is végrehajthaté lenne, ami ezdltal
lehet6vé tenné az édllami hitelek gyorsabb visszafizetését.
A Bizottsdg kétségbe vonja tovdbbd, hogy az éllami
kezességvillaldsok nem sziintethet6k meg a szerkezetdt-
alakitdsi tervben meghatdrozottakndl kordbban. Végezetiil
a Bizottsdg felteszi a kérdést, hogy az dllam az emlitett
hitelekért és kezességvallaldsokért milyen drat koveteljen
annak biztositdsa érdekében, hogy a tdmogatds, és ezdltal
a verseny torzuldsa minimdlis szintre korlatozddjon.

A LEVEL SZOVEGE

,The Commission wishes to inform the United Kingdom that,
having examined the information supplied by your authorities
on the measure referred to above, it has decided to initiate the
procedure laid down in Article 88(2) of the EC Treaty.

1. PROCEDURE

(1) By decision of 5 December 2007 (hereinafter “the deci-
sion of 5 December 2007”) the Commission (3 found
the measures implemented by the Bank of England (herei-
nafter “BoE”) of 14 September 2007 in favour of Nort-
hern Rock (hereinafter “NR”) not to constitute State aid
and decided that the measures granted by the UK authori-
ties on 17-20 September and 9 October 2007 contained
State aid which until 17 March 2008 is compatible with
the common market as rescue aid in conformity with the
Community guidelines on State aid for rescuing and restructu-
ring firms in difficulty (hereinafter “the R & R Guide-
lines”) ().

() OJC43,16.2.2008,p. 1.
() O] C244,1.10.2004, p. 2.
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(2) On 17 December 2007, the UK authorities provided
informal background information regarding the extension
of the guarantee arrangements to be announced on the
next day. The UK authorities officially informed the
Commission about this measure on 21 December 2007.
On 8 January, 24 January, 6 February, 13 February, and
10 March 2008 meetings were held between representa-
tives of the UK and the Commission services.

On 17 February 2008, the UK authorities announced
that NR was to be nationalised. On 17 March 2008 the
UK sent to the Commission a restructuring plan for NR
and notified State aid measures which would accompany
that plan and enable it to be implemented.

2. DESCRIPTION

2.1. The beneficiary

NR, which is based in Newcastle-upon-Tyne, was the
5th biggest UK mortgage bank. Its balance-sheet total
was GBP 101 billion on 31 December 2006 and
GBP 113,5 billion on 30 June 2007. In 2006, its interest
income represented GBP 5 billion, with a profit of
GBP 443 million. The bank has a staff of 6 000 persons.
NR has 77 branches throughout the UK, and is present in
Ireland, Denmark and Guernsey (). NR does not belong
to a larger group.

Residential mortgage lending is NR’s core activity. It
represents more than 90 % of all outstanding loans to
customers. NR’s lending has significantly increased over
the last 8 years until mid 2007. The bank roughly trebled
its share of the UK mortgage market over that period. In
the first half of 2007, the bank achieved gross lending of
GBP 19,3 billion and net lending of GBP 10,7 billion,
representing market shares of UK gross mortgage lending
of 9,7 % and of net mortgage lending of 18,9 % (*).

Whereas retail funds and deposits constituted the main
source of financing for the bank in 1998, it has since
then funded the growth of its mortgage lending mainly
via wholesale funding, including issuing mortgage-backed
securities, covered bonds and medium term and short
term unsecured funding.

The success of the business model was dependent on
(a) the ability of Northern Rock to raise money in the
wholesale markets in order to repay its short term borro-
wing from those markets and to fund its lending; and
(b) its ability to pay a lower rate of interest on the money
which it borrowed from the wholesale markets than the
interest which it charged to its mortgage customers.

In the case of the Guernsey operation, the UK authorities consider that
the majority of these deposits are from UK customers. These are likely
to represent a small segment of high net worth UK individuals who
make large deposits in order to gain from interest being paid on a gross
rather than net basis and hence gain from the roll up of interest.

Gross lending is total advances, and net lending is advances less
redemptions and repayments.

(10)

(11)

-

(8) The structure of its liabilities therefore changed so that, in
recent years, unlike most UK banks, NR financed the
majority of its long-term mortgage loans by issuing secu-
ritised notes (°). In March 2001 NR established a “master
trust” securitisation structure known as “Granite” of
which it has since made extensive use (it had previously
carried out standalone securitisations not forming part of
the master trust). The Granite structure involved the crea-
tion of a trust into which NR sells mortgages and under
which both Granite and NR are beneficiaries.

NR also funded itself through the issue of “covered
bonds”. Covered bonds are another form of
mortgage-backed security. The bonds in question are
issued by NR itself (unlike Granite where the bonds are
issued by SPVs) but a pool of mortgage loans and related
security is transferred to an SPV, which provides a
guarantee of the bonds secured over the SPV’s assets.
Investors therefore have direct recourse against NR as
well as recourse to a pool of mortgage loans and related
security.

2.2. The difficulties and the approved rescue aid
measures

In the summer of 2007, the world’s financial markets
entered a period of turbulence, which began with
markets’ fears over exposure to American sub-prime
mortgages. A consequence of this turbulence has been a
significant shift in trading conditions in the sterling and
global money markets and the virtual closure of the
mortgage securitisation market. Banks and other institu-
tions started to retain cash to meet their own potential
and actual liquidity requirements and to reduce their
exposure to other institutions until it becomes clear what
the impact of the turbulence has been on the assets and
liquidity of those other institutions. This has created
severe liquidity difficulties that especially threatened insti-
tutions whose business model is reliant on raising finance
in the wholesale markets to fund their business. This is
the case of NR, which funded new loans principally
through money raised on the wholesale markets.

As a result, NR had difficulties in meeting its funding
needs (). Funding needs in this context mean the funds it
has to raise on a day to day basis in order to meet its day
to day liquidity requirements and in particular to refi-
nance its maturing wholesale borrowings, including short
term commercial paper, as and when they fall due for
repayment.

(°) The Bank of England Financial Stability Report of October 2007 indi-

cated that the industry average for UK banks' wholesale funding as a
percentage of total funding was 50 %, while for NR it amounted to 66 %
in 2006 and over 70 % at the first half of 2007. This difference is highly
significant because experience shows that retail deposits are less liiely
to be withdrawn than wholesale funding in the event of a tightening of
credit conditions in the market.

A more detail description of the causes of NR'’s liquidity crisis can be
found in the Financial Stability Report of the Bank of England dated
October 2007, pages 10 to 12.
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(14)

(16)

(17)

Its ongoing difficulties in meeting its funding needs as at
13 and 14 September 2007 were so serious that there
was a real likelihood that, in order to meet its funding
requirements (new lending and repayment of wholesale
liabilities as they fell due), it would have to draw down
on its buffer stock of high quality finite sterling liquid
assets (°) andfor sell assets, probably at distressed sale
values. Against this backdrop NR'’s auditors recorded their
concerns that the firm might not be able to draw up its
accounts on a going concern basis. In this context, NR
explored all possible financing options, including a
possible takeover, without success.

NR, therefore, requested the support of the Bank of
England (the “BoE”) as lender of last resort for a substan-
tial liquidity facility pending a longer term resolution of
its difficulties (°). The liquidity support was provided on
14 September.

The difficulties of NR were further aggravated by a bank-
run, which started after the news on the BoE granting
support to NR was made public. In order to stop it and
avoid contagious effects, the Treasury announced
guarantee arrangements for all existing accounts in NR
on 17 September 2007. Further, HM Treasury clarified
the assumed liability guarantee backed by State resources
via a publication on HM Treasury’s website on
20 September 2007.

On 9 October 2007, the Treasury extended the guarantee
to new retail deposits and, together with the BoE, modi-
fied the terms and conditions of the emergency liquidity
assistance (hereinafter “facility of 9 October”, consisting
of so-called B and C facilities, according to the Decision
of 5 December 2007).

By decision of 5 December 2007, the Commission autho-
rised the above measures until 17 March 2008. Whereas
the Commission considered that the measures imple-
mented by the BoE on 14 September 2007 did not cons-
titute aid until their amendments on 9 October 2007, all
the measures implemented from 17 September 2007
onwards were found to constitute aid, which is however
compatible as rescue aid pursuant to the R & R Guide-
lines.

2.3. The persistence of the difficulties and the
measures subject to the present decision

2.3.1. The extended guarantees of 18 December 2007

[...] ® a ratings downgrade would have had a further
serious adverse affect on the company’s financial position
[...] . A ratings downgrade could therefore have
prevented any restructuring plan from being designed

(%) Liquid assets such as bonds and securities that can be sold quickly to
provide cash.
(°) Financial regulation in UK is ensured by the “tripartite” system in which
the Bank o Er(llgland, the Financial Services Authority (FSA) and HM
i

Treasury have

fferent responsibilities as set out in the Memorandum

of Understanding between HM Treasury, the Bank of England and the
FSA of 22 March 2006.
(*) Business secret. Where possible, figures have been replaced by ranges

in[].

) [

g

(18

19

)

)

and implemented, and therefore condemn the firm to exit
the market.

In order to avoid the adverse effects of such a downgrade,
on 18 December 2007 the UK authorities extended the
State guarantee arrangements to the following unsubordi-
nated wholesale obligations, whether existing or arising
in the future:

— all uncollateralised and unsubordinated wholesale
deposits which are outside the guarantee arrangements
previously announced by HM Treasury,

— all payment obligations of NR under any uncollatera-
lised swap transactions,

— in respect of all collateralised swaps and all wholesale
borrowings which are collateralised (including, without
limitation, covered bonds of NR), the payment obliga-
tions of NR to the extent that those obligations exceed
the available proceeds of the realised collateral for the
relevant swap or borrowing, and

— all obligations of NR to make payments on the repur-
chase of mortgages under the documentation for the
“Granite” securitisation programme.

These measures [...] were the minimum [...] to ensure
that NR’s ratings were not downgraded.

(20) NR pays to HM Treasury a monthly guarantee fee of

(21

(23

-

=

GBP [...] for so long as these new guarantee arrange-
ments shall remain in force.

As regards the duration of the guarantee arrangements
implemented on 18 December 2007, the UK authorities
publicly announced that this measure should “remain in
place during the current instability in the financial markets” in
accordance with the wording used in the previous notices
with regard to the guarantee arrangements granted on
17-20 September and 9 October 2007.

2.3.2. The search for a private sector solution

The UK Government aimed to ensure that the process for
considering proposals from third parties for the merger
or acquisition of NR rigorously tests the scope of the
private sector to deliver a viable restructuring of the
company with the minimum aid necessary.

Throughout the months of August and September 2007
various attempts were made to seek a speedy and orderly
transaction for the sale of the whole entity, especially in
the period after the need for BoE intervention became
public. These attempts by NR and its adviser, Merrill
Lynch, failed to achieve the desired results.
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also retained Citigroup and Blackstone alongside Merrill
Lynch on 3 and 31 October respectively proceeded to
put in place a revised and restructured sale process.

NR’s advisors asked for indications of interest from
potential buyers in October 2007. The revised auction
was designed to target a wide range of potential acquirers
and contemplated different transaction structures, inclu-
ding sale of the whole or parts of NR, in an effort to
maximise prospects for a commercial solution to be
affected. Three companies expressed their interests for the
whole entity, and one for part of it.

On 26 November, NR declared the Virgin Consortium
(hereinafter “Virgin”) as the preferred bidder and decided
to attempt to reach an agreement on a potential sale. On
6 December, JC Flowers withdrew from the sale process.
[...], discussions with Olivant Advisers were resumed and
NR effectively initiated a two-party auction process. The
original Virgin proposal submitted in November 2007
would have reduced the asset book to [...] and the
aborted Olivant bid — to [...].

In the discussions that followed, [...].

Indeed, as the bid process progressed it became increa-
singly clear that [...]. Therefore the Tripartite Authorities
asked Goldman Sachs, their financial advisor, to explore
the possibility of devising a flexible financing solution
that could be used by bidders in an effort to facilitate a
private-sector solution.

On 21 January 2008, HM Treasury publicly announced a
new financing structure that would be made available to
NR and other interested parties, in order to facilitate a
private sector solution for the entire company. It was
indicated that the financing structure — which consisted
in the sale of an assets pool belonging to NR to a vehicle
which would issue bonds covered by a State guarantee —
would only be available for proposals that meet the
Tripartite Authorities’ publicly stated objectives ().

On 4 February 2004, the Tripartite Authorities received
two proposals compliant with the above-mentioned
announcement: from Virgin and NR. Olivant Advisors
had announced that they were not pursuing their bid.
The two business plans presented by the bidders, even
though neither was definitive, given that the bank’s natio-
nalisation intervened before they could be agreed upon,
did not diverge substantially and both required similar
aid measures. They are described here below as potential
benchmarks against which the plan notified on 17 March
2008 could be assessed.

2.3.3. The restructuring plans submitted by NR and Virgin

The key elements of the restructuring plans were (a) a
reduction and restructuring of the balance sheet; (b) a
growth of the retail deposit base as a proportion of total
funding; (c) a new commercial policy; (d) a rebranding of
the firm; and (e) the grant of restructuring aid. These
elements will be described in the next paragraphs.

(") They mainly concern protection of taxpayers’ interests, financial stabi-
lity, protection of consumers.

(32)

(43)
(44)

(45)

(47)

balance sheet

L.].

2.3.3.2. Growth of the retail deposit base

2.3.3.3. A new commercial policy

2.3.3.4. A rebranding of the company

2.3.3.5. Restructuring aid

2.3.3.6. Expected financial results
L] O)
[...].

2.3.4. The nationalisation of the bank

On 17 February 2008 the UK government announced
that neither of the two private sector offers met the test
of protecting the taxpayer’s interest and that, accordingly,
it would take the company in temporary public
ownership. Legislation enabling this was introduced and
passed in the UK Parliament over the following days, and
NR became publicly owned on 22 February 2008.

According to the UK authorities, the nationalisation did
not result in any additional aid measures in favour of NR.
The authorities did however provide an assurance to the
FSA that its present intention was, subject to any const-
raints imposed by EC State aid rules and by Government
Accounting rules, to take appropriate steps to ensure that
NR will operate above the minimum capital require-
ments.

The UK authorities also informed the Commission that
existing shareholders will be compensated by a procedure
for independent valuation of the shares on the assump-
tion that all State support had been withdrawn and that
no financial assistance would be provided by the State in
future (apart from ordinary market assistance offered by
the BoE subject to its usual terms). On this basis the
purchase price paid would not contain State aid to the
former shareholders of NR or to NR itself.
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(50)
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2.3.5. The notified restructuring plan
2.3.5.1. Reduction in balance sheet

The plan envisages that the NR balance sheet would cont-
ract in the first five years of the plan from about
GBP 107 billion in 2007 to about GBP 48-53 billion at
the end of 2011. Mortgage assets would contract from
around GBP 98 billion in 2007 to GBP [30-50] billion
by 2011.

This would be achieved through:

(i) an active retail mortgage redemption programme
with the aim of encouraging at least 60 % of custo-
mers with maturing products to remortgage with
another lender; and

(i) exiting all new commercial lending and new standa-
lone unsecured lending.

The company plans to achieve this through a pro-active
redemption policy under which customers with products
approaching maturity would be [...] contacted and
encouraged to seek a new deal elsewhere. Customers who
remain with NR once their current arrangements expire
would mature in line with their mortgage contract
terms onto the standard variable rate (hereinafter
“SVR”) [...]. NR is also exploring the implementation of a
“through-lending” facility for prime residential customers
i.e. making an arrangement with a mortgage provider in
order to be able to offer third party branded products
directly to customers with maturing mortgage deals. The
financial benefit of these proposals (which are not yet
included in the plan) would be marginal: the business
rationale for this proposal is that it would increase the
probability and speed of redemptions, allow NR to main-
tain full control of the sales and advice process and by
assisting its customer to achieve a good outcome would
better maintain Northern Rock’s brand promise and repu-
tation.

A 60 % redemption rate (compared to [...]) is considered
to be a more realistic target in view of deteriorating mort-
gage conditions, and represents a substantial change
compared to the pre-crisis rate of around [< 40] %. The
mortgage market landscape has changed significantly in
recent months: the 100 % loan-to-value (hereinafter
“LTV”) mortgage market has effectively closed and the
decreased lending appetite of mortgage lenders is particu-
larly affecting less credit-worthy borrowers and those
seeking high income multiples.

NR would also continue to conduct limited levels of new
lending over this period (on the base case about
18-23 billion in total for the four years from 2008 to
2011 compared with about GBP 30-35 billion in 2007).
This new lending would be offered predominantly to high
credit quality new customers.

The company intends that most of the new lending
would be originated through intermediaries so as to
maintain this important distribution channel. This
channel historically represented approximately [85-90] %
of the company’s lending volumes and the retention of a
minimum presence in the market is essential, given NR’s
small number of branches and low percentage of origina-

(55

(56

(57
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tion through them in the past; and given the significance
of intermediaries in the UK mortgage market as a whole,
in order to retain a basis for a long term return to viabi-
lity. If NR were to withdraw completely from the interme-
diary channel it would take a considerable amount of
time and investment to rebuild this franchise. The
company therefore proposes to originate the minimum
volumes (approximately GBP [3-5] billion a year or
14-16 % of historic volumes through this channel) neces-
sary through this channel in order to maintain panel
membership with key intermediaries and write a minimal
yet meaningful mortgage capacity with each key group.

The aim would be to restrict new lending to high credit
quality borrowers. On the basis of the assumed total
market volumes it is estimated that NR’s market share of
gross new mortgage lending would fall back from about
8 % in 2007 to [1,5-2,5] % for four years before rising to
just over [< 4 %] in [...].

According to the UK authorities, given the quality of the
Northern Rock mortgage book, it is expected that there
will be alternative offers available in the market for custo-
mers switching away from Northern Rock. Much of the
maturing mortgage portfolio comprises customers with
good credit scores and LTV of below [...] %, who should
not experience any difficulty in finding more competitive
products with other providers. Higher risk residential
customers would be directed to a specialist panel of
brokers who specialise in providing sub-prime or other
non-mainstream mortgage products. For the proportion
of customers who may experience difficulty in
transferring their mortgage under current market condi-
tions [...].

High quality new lending would be achieved by imposing
high customer credit quality standards for any new busi-
ness that is taken on and offering lower loan to value
ratios. It is anticipated that lending margins would be in
the middle of the industry range between 2008 and [...],
gradually being managed down thereafter [...] to achieve
target increases in mortgage lending under the plan.

The unsecured and commercial lending portfolios would
be discontinued and existing book would be run down
over the period of the plan. On the basis of historical
trends NR expects the unsecured lending portfolio to
reduce from GBP 4,023 million to about GBP [< 1 billion]
and the commercial portfolio (including commercial
buy-to-let) to reduce [...] from GBP 1,317 million to
about GBP [< 600] million by the end of 2013. Earlier
sale or other options to liquidate these portfolios would
be considered if appropriate.

2.3.5.2. Stabilisation of the retail deposit base
as a proportion of total funding

Under the plan the proportion of retail funding to total
funding would increase from 15-20 % in 2008 to about
[...] % in 2011 and about 48-52 % in 2012, re-balancing
the balance sheet. This would be reflected in:

(i) a decrease in total funding from GBP 103 billion in
2007 to about GBP [40-50] billion in 2011, and;
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(ii) an increase in retail deposits from GBP 10,5 billion at
the end of 2007 to about GBP [...] billion in 2011,
which remains below the pre-crisis level of
GBP 24 billion.

The strategic objectives would be to recapture some
recently lost customers of NR; to encourage a better
balance of high value and lower balance depositors; and
to encourage a higher percentage of accounts with
balances of less than GBP 35 000. The projected growth
in the deposit base represents only a moderate increase in
share of the total market compared to current levels
(about 1,2-1,5 % compared to 0,8 % currently) and below
the pre-crisis share of 1,9 % for the duration of the
period.

Beyond the period of the stabilisation plan, a key strategic
objective would be to achieve broadly a 50:50 ratio of
retail deposits to non-retail funding.

2.3.5.3. Overseas activities

NR proposes that its Danish operations would be closed
and put into run-off in 2008 and no additional overseas
businesses would be started prior to 2013.

A small capability would be retained in Ireland and
Guernsey to maintain some diversification of the funding
base. NR’s share in the Irish market is small, and has
already significantly reduced. Even by 2013 this share is
expected to be [35-50] % lower than pre-crisis levels
(compared to UK shares which would remain [15-35] %
lower).

2.3.5.4. Repayment of BoE facilities and release
of guarantee arrangements

The plan’s priority is the rapid repayment of the BoE faci-
lities. The plan envisages that these facilities would be
fully repaid around [...] 2010 in the base case, although
there would be a BoE/[Treasury liquidity facility that might
remain in place until [...] (the company intends to seek
early replacement with a third party facility if conditions
are appropriate). NR aims to achieve a long term credit
rating of at least A- on a standalone basis during 2011
on the basis of significantly improved financial profile as
a result of reduced borrowing, retail deposits as a greater
proportion of the balance sheet, a return to profitability
and discharge of the BoE facilities.

The intention is that there would be a staggered release
of the guarantee arrangements as the different aspects of
the company’s position stabilise. There is limited practical
experience of the consequences of releasing State guaran-
tees of bank deposits, and the practicability of implemen-
ting these proposals set out in the plan would need to be
kept under review in the light of customer feedback and
other market circumstances. However, the plan envisages,
on the base case, the removal of all guarantees by the end
of 2011 [...]. As regards the retail funding guarantee
arrangements (which currently cover all new and existing
retail deposits) on the base case:

(66)

(68)

(70)

(i) the indicative earliest release date for the guarantee
arrangements for new retail deposits would be [...].
At this point it is anticipated that returning confi-
dence would enable the company to raise new retail
savings without them;

(i) The indicative earliest release date for the guar-
antee arrangements for existing retail deposits would

be [...].

For non-retail deposits, release of the guarantee arrange-
ments would be determined by the company’s ability to
maintain [...] capital requirements (also relevant to the
retail guarantee arrangements) and a sufficient long term
credit rating. The indicative date for removal of the
guarantees on the base case would be during [...],
subject, in particular, to rating agency approval.

On the base case, in addition, there would be an early
release of certain specific aspects of the non-retail
guarantee arrangements. The company expects that [...],
subject to ratings agency approval, it would be possible
to release the guarantee arrangements in relation to: [...].

Under the recession case scenario, the guarantee arrange-
ments would be withdrawn at the same time as on the
base case subject to rating agency and regulatory capital
(FSA) considerations, which could mean that the
guarantee arrangements would be required until about
2013. The precise timing of the release of the guarantee
arrangements would be driven by capital requirements
and market conditions.

2.3.5.5. Retention of “Northern Rock” brand

Although retail customer confidence has been eroded, the
brand retains strong loyalty with certain customer groups
(in particular in the north-east of England and with IFAs)
and, in the light of evidence from recent customer focus
groups, the company believes that the credibility of the
brand can be restored. It therefore proposes to retain the
“Northern Rock” branding, although a continuous
detailed research programme would be undertaken to
confirm the validity of this strategy.

2.3.5.6. Management

There has been a significant change in the composition
of the board with the appointment of a new executive
Chairman, Ron Sandler, a new Chief Financial Officer,
Ann Godbehere, and three new non-executive directors
appointed by the Government: Tom Scholar from the
Treasury, Philip Remnant from the Shareholder Executive
and Stephen Hester, the former chief operating officer of
Abbey National plc.

2.3.5.7. Preparing the company to return to the
private sector

Although no final decisions can be made on timing, the
plan envisages the return of the company to private
sector ownership [...]. This could take the form of either
a sale or flotation of the business.



C 135/28

Az Eurépai Uni Hivatalos Lapja

2008.6.3.

(71)

(72)

(73)

(74)

(76)

2.3.5.8. Alternative scenarios
The plan also involves three alternative scenarios:

An “upside” scenario, under which a more benign market
outlook and higher redemption rates enable the company
to achieve accelerated repayment of the BoE/[Treasury
financing and earlier release of guarantee arrangements.

A “downside — execution challenges” scenario, under
which difficulties in implementing the commercial and
financial strategy delays rebalancing of the portfolio and
a delay in the repayment of BoE[Treasury financing until
about the end of 2011. There should not be any impact
on the planned timetable for release of the guarantee
arrangements; and

A “downside — recession case” scenario, which extends
the “execution challenges” scenario to take account of the
impact of a severe and prolonged downturn in the UK
leading to significantly higher provisions being made over
the period. Repayment of the BoE/Treasury financing
would again be delayed until about the end of 2011.
Under unfavorable circumstances, the guarantee arrange-
ments may be delayed until 2013.

The current financial forecasts for 2008-2013 would
indicate that on the base and upside case NR would move
into modest profit before tax in [...] and on the recession
case in [...].

2.3.5.9. Financing proposals

Subject to a potential increase in the margin for the BoE
facilities and a revised facility fee (which are under consi-
deration) the current economic terms of the BoE facilities
(and the Repo Facility until it is repaid) would continue
to apply until the Commission has reached a decision on
the company’s restructuring plan. The current economic
terms are as follows:

(i) interest on the BoE facilities at BoE rate plus [...] bps
margin (as part of the PIK facility);

(ii) interest on the Repo Facility at BoE rate plus [...]
bps margin (which is not part of the PIK facility);

(iii) facility fee of [...] bps which is calculated on the
maximum aggregate principal amount of advances
outstanding under the BoE facilities minus the
average principal amount of advances outstanding
during the life of the BoE facilities;

-

fees for the guarantee arrangements on new retail
deposits of [...] bps; and

(iv)

(v) fee for the additional balance sheet guarantee arran-
gements of GBP [...] per month. This fee relates to
the guarantee arrangements announced on
18 December 2007;

(vi) the economic terms for the period of implementa-
tion of the restructuring plan, until the BoE facilities

(77)
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are repaid, would be set by reference to the antici-
pated profitability and viability of NR. They are likely
to be finalised during the course of the State aid
investigation, in particular to the extent that forecasts
and other financial information are amended. The
economic terms would be included in a schedule to
the amended facility agreement.

On this basis, the plan assumes that the cost to the
company of the guarantee arrangements and funding
costs would be about GBP [400-700] million between
2008 and 2011. The exact structure of the fee arrange-
ments is, however, still being finalised (e.g. the division
between fees in relation to the guarantee arrangements
and fees relating to the BoE facilities) but it is intended
that these fees will be set at the maximum level consis-
tent with maintaining the ongoing viability of the busi-
ness, and that these will be direct payments out of the
business as the sums fall due. However, to the extent that
the fees paid by the company under the rescue aid arran-
gements exceed the fees that the company would pay
under the revised arrangements, the plan envisages a
retrospective reimbursement of the difference, conditional
on State aid approval being obtained, with respect to
payments between 17 March 2007 and implementation
of revised financing arrangements following receipt of
final State aid approval. This would reduce the quantum
of losses in 2008 and thus ensure the Company’s capital
position remains above prudential regulatory require-
ments.

It is recognised that NR would need to return gradually
to the wholesale market prior to the repayment of the
BoE facilities and the lifting of the guarantee arrange-
ments. The Government would encourage NR to finance
itself via operating cash flow and the wholesale markets
to the maximum extent possible, rather than relying on
the UK State support.

A liquidity framework document would be developed to
set out the circumstances in which NR would be able to
access the wholesale markets for short-term liquidity
purposes. Proposals for new wholesale funding would be
considered by the Government against this framework,
which would include a test of acceptable value for money.
In addition, counterparty limits and other limits on
amount and duration would be set out in this liquidity
framework document.

2.3.6. Avoidance of undue distortions of competition and miti-
gating measures

The Government is prepared to commit to the following
specific compensatory measures reflecting the company’s
current base case plan:

(i) a targeted reduction in the balance sheet by [...] %
to about GBP 48-53 billion by 2011;
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(ii) a reduction of new residential mortgage origination
from (on the base case) about GBP 30-35 billion in
2007 to about GBP 18-23 billion in total for the
four years from 2008 to 2011, and in any event
within the limits of the market share cap on gross
new lending. This would clearly benefit its rivals
who would be able to take up the additional
demand;

(ili) a commitment to an aggressive redemption policy
including the active encouragement of redeeming
customers to move to competitors;

(iv) closure and run-off of NR’s operations in Denmark
in 2008 and a commitment not to expand in other
EU markets before 2011;

(v) a commitment to a “Competitive Charter”, described
further below, which would set out the basis on
which the business would compete in the retail
savings and mortgage lending markets. Again, this
would facilitate rivals in attracting the re-mortgage
business of NR’s existing customers;

(vi) a commitment to withdraw from unsecured personal
lending and commercial lending for the restructu-
ring period. A withdrawal would directly benefit
rivals;

(vii) a commitment not to increase the overall number of
branches in the UK.

According to the UK authorities, competition in the
marketplace for deposits and lending is based on a
complex set of factors eg. product availability and
flexibility, speed and quality of service, brand reputation,
channel offering and pricing features (rates, fees, charges,
structure). This complexity of product design and
day-to-day competitive activity in the market prevents
effective management of price controls based in real time.
However, NR would commit to a published “Competitive
Charter” which would ensure that NR would not be able
to use its Government support in order to compete
unfairly in the market. The Competitive Charter would be
designed to ensure that NR has no sustained presence as
market leader, whilst allowing the company sufficient
flexibility to take account of seasonal changes and tactical
variations which mean that the levels of deposits and
lending, and the competitive positioning of NR, would
fluctuate (for example, the business can see a significant
outflow of deposits as a result of a large number of fixed
term deposits maturing, or may see a significant inflow
as a result of rate cuts by competitors which make NR
products more competitive). The Competitive Charter
would include commitments that:

(i) NR would not promote its Government backing in
any market;

(i) NR would not allow its share of retail deposit
balances to exceed 1,5 % in the UK and [0,8-1] % in
Ireland (well below its historic levels);

(i) NR would limit its share of gross new mortgage
origination to below 2,5 % in any calendar year;

(82)
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(iv) NR would ensure that it would not hold [...] ranking
[...]1in [...] product categories, [...] in [...];

(v) NR would strive to differentiate itself on the basis of
its service levels and product innovation, rather than
simply on price;

(vi) NR would at all times treat its customers fairly.

The UK estimates that NR’s savings attrition since August
2007 will in any event curtail its ability to sustain aggres-
sive price-based competition.

The Government currently envisages that these compen-
satory measures, unless otherwise specified above, would
remain in place until such time as the BoE/Treasury
financial assistance has been fully repaid (and the liquidity
facility transferred to a third party provider) and the
balance sheet guarantee arrangements have been released
in full. In the event of an earlier sale of assets or a part of
the business, the Government envisages that these assets
would be sold without the benefit of any guarantee arran-
gements or Government financial assistance (other than,
for example, to manage execution risk), and therefore also
would not need to be subject to compensatory measures,
even if these continue to apply to the retained business.

3. POSITION OF THE UK

The UK Government believes that in current market
conditions the plan presented in this notification is most
likely to meet the conditions specified in the R & R
Guidelines.

Overall, the effect of the plan will be to establish NR as a
much smaller rival in the market. There will be a signifi-
cant reduction in new mortgage origination and in NR’s
market share. Although there will be some growth in
retail deposit taking over the period of the plan, this
increase will not significantly exceed the anticipated
growth in the total UK onshore retail savings market.
NR’s share of the deposit-taking market will remain signi-
ficantly below pre-crisis levels for most or all of the rest-
ructuring period and will represent only a moderate
increase in share of the total market compared to current
levels. The potential for a distortive effect on any of the
markets where NR will continue to be active therefore
appears to be limited.

4. ASSESSMENT
4.1. Existence of aid
4.1.1. The guarantees of 18 December 2007

The Commission must first assess whether the measure
implemented on 18 December 2007 constitutes State aid.
Article 87(1) EC lays down that any aid granted by a
Member State or through State resources in any form
whatsoever which distorts or threatens to distort compe-
tition by favouring certain undertakings or the produc-
tion of certain goods is, insofar as it affects trade between
Member States, incompatible with the common market.
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The Commission observes that this measure fulfils all
conditions laid down in Article 87(1) EC. It involves State
resources since the State would have to indemnify the
creditors of NR if the guarantees were invoked. It is selec-
tive since it is granted only to NR. It gives an advantage
since in the absence of State guarantees NR’s rating
would have been downgraded, what would have created
several problems for NR, as previously described. As
regards the existence of an advantage, it must also be
recalled that the Commission has already established in
its decision of 5 December 2007 that NR is a firm in
difficulty. The absence of access to the financial market at
commercially-viable rates was precisely the reason for the
State intervention. The behaviour of the State is therefore
not similar to the one of a market economy guarantor in
similar circumstances. As a consequence, this selective
measure provides a clear advantage to NR since it allows
NR to remain in the market.

By preventing NR from exiting the market and allowing
it to remain active, the State intervention distorts compe-
tition. This affects intra community trade since some
competitors of NR on the UK mortgage loans and retail
deposits markets are subsidiaries of foreign banks. In
addition, NR is active in the Irish and Danish retail depo-
sits markets. Due to all the above considerations, the
measure implemented on 18 December 2007 constitutes
State aid.

It should be noted that the UK authorities do not contest
this conclusion.

4.1.2. The nationalisation of NR

As noted at paragraph 47 above, the UK authorities
consider that the terms on which NR was nationalised
did not provide further aid either to the bank or to its
former shareholders. The Commission has noted that the
terms of the legislation provide for the discounting of
Government or BoE assistance when the price paid to
shareholders is determined by an independent valuer. In
these circumstances, ie. if the shareholders are only
compensated on the basis of the value of the company
without any State support, the purchase of the shares
from the existing shareholders does not in itself seem to
contain aid to the bank or to its former shareholders.

However, the Commission notes that in conjunction with
the nationalisation of NR, HM Treasury addressed a letter
to the FSA in which it confirms its intention to take
appropriate steps to ensure that NR will operate above
the minimum capital requirements, subject to State aid
rules. Based on this commitment, the FSA did not force
the new owner to proceed to an immediate capital injec-
tion, different from what would have been imposed on
private sector bidders. It is arguable that this formal
promise to inject capital if needed qualifies as State
aid (). Indeed, as with any other State guarantee, it
seems to involve State resources, since the State would
have to inject the amount needed if the capital of the
bank became insufficient. Also, it constitutes an advan-

(**) Case C-13a/2003, France Telecom.

92)

(93)

(94)

(96)

tage to NR since the bank can continue to operate. If the
State had not made this commitment, the FSA would
have limited NR’s operations. The Commission therefore
doubts that this specific measure does not constitute State
aid and therefore intends to review it. The Commission
notes, however, that according to the NR’s preliminary
financial forecasts for the period of 2008-2013, no
capital injection is envisaged even under the downside
case scenarios.

In the context of the investigation procedure, the
Commission invites the UK and interested parties to
submit comments as to whether the commitment of HM
Treasury to the FSA involves State aid elements.

4.1.3. The notified restructuring aid measures

The Commission observes that, except the one
mentioned in the next paragraph, all the notified restruc-
turing measures are basically the continuation of the
rescue aid measures granted by the UK. The Commission
has already established in its decision of 5 December
2007 and — as regards the measures implemented on
18 December 2007 — in the present decision that they
constitute State aid.

In addition to the continuation of the rescue aid
measures, the UK indicates that, to the extent that the fees
paid by the company under the rescue aid arrangements
exceed the fees that the company would pay under the
revised arrangements, the plan envisages a retrospective
reimbursement of the difference, conditional on State aid
approval being obtained, with respect to payments
between 17 March 2008 and implementation of revised
financing arrangements following receipt of final State aid
approval. Such a retrospective reimbursement seems to
constitute additional restructuring aid to NR.

4.2. Amount of aid

The Commission notes that the bulk of the aid measures
takes the form of loans and guarantees. The Commission
notes that the quantification of the aid is particularly
problematic in the present case. Indeed, the calculation of
the aid element in loans and guarantees is normally
derived from the comparison of the market rate with the
rate effectively paid by the firm. In the present case, the
State intervened precisely because the firm no longer had
access to the market, and certainly not in the amounts
granted by the State.

The Commission observes that the calculation of the aid
amount does not alter the nature and effect of the
restructuring aid measures, which is to rescue NR and
allow its restructuring and thus keep it — in a reduced
form — on the market. The calculation of the aid
amount is however relevant to the assessment of the
compliance with certain conditions laid down in the R & R
Guidelines for finding restructuring aid compatible (it is
recalled that for rescue aid measures, the R & R Guidelines
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do not request the quantification the aid amount in the
loans and guarantees). Therefore, the Commission intends
to analyse possible quantification methodologies. First,
the aid element in each loan and guarantee could be
estimated by use of the Commission’s reference rate
methodology. Second, if NR could not have received the
liquidity and the guarantees at all on the markets, then
the aid element might be as high as the full amounts
guaranteed or granted. Third, the aid element could be
estimated by using market indicators like NR’s credit
default swaps prices or interest rate on credit facilities
offered to NR by private banks since 17 September
2007. At this stage, the Commission doubts that the
latter indicators are a valid reference point since they
already take into account the rescue of the bank by the
State. Such a State involvement dramatically improves the
chances of viability. The Commission invites the UK
authorities and interested parties to comments on this
point in the context of the formal investigation
procedure.

4.3. Legality of the measures

Article 88(3) EC indicates that a Member State shall not
put an aid measure into effect before the Commission
has taken a decision authorising this measure. The
Commission observes that on 18 December 2007 the
UK implemented the new guarantee arrangements and
therefore did not comply with this provision. Conse-
quently, these arrangements constitute non notified aid.
As regards the HM Treasury’s letter to the FSA in
February 2008, if it were to involve aid, it would also
constitute non notified aid. As regards the measures noti-
fied on 17 March 2008, they have not yet been put into
effect as of today and therefore the standstill obligation is
currently complied with.

4.4. Legal basis for the assessment

Article 87(1) EC Treaty lays down a general prohibition
of State aid. Article 87(2) lays down some automatic
exemptions to this general principle, but none of these
apply to the present case. Article 87(3) indicates some
categories of aid which may be considered compatible
with the common market.

Given that, as already established in the 5 December
Decision, NR had financial difficulties, the aid could
essentially be assessed under Article 87(3)(c) EC, and in
particular under the Community Guidelines on aid for
rescue and restructuring of firms in difficulty (**) (herei-
nafter “Guidelines”), in which the Commission has laid
down the terms under which it may find aid in favour of
a firm in difficulty compatible as rescue or as restructu-

(") Communication from the — Commission Community guidelines on
State aid for rescuing and restructuring of firms in difficulty (O] C 244,
1.10.2004, p. 2).

(100)

(101)

ring aid. Aid to such banks is amongst the potentially
most harmful forms of aid, carrying in particular the
risks of “moral hazard” under which economic operators
are encouraged to take excessive risks because they will
not endure the consequences of their actions. Rescue and
restructuring measures in favour of such banks must
necessarily aim at restoring its long-term viability, inclu-
ding a possible reorganisation, whilst any associated
potentially serious distortions of competition must be
limited to the minimum. It follows that, while measures
in favour of individual banks in difficulties may in parallel
also pursue wider public interest objectives such as to
prevent harmful spill-overs on other banks or the finan-
cial system as a whole, they need in all circumstances and
in any event to comply with the conditions set out in the
Guidelines.

The aid could finally in principle be considered
under Article 87(3)(b) EC, which allows aid to remedy a
serious disturbance in the economy of a Member State.
However, the Commission would first like to point out
that the Court of First Instance has stressed that
Article 87(3)(b) EC needs to be applied restrictively so
that aid cannot be benefiting only one company or one
sector but must tackle a disturbance in the entire
economy of a Member State (**). The Commission has
consequently decided that a serious economic disruption
is not remedied by an aid that “resolve[s] the problems of a
single recipient [...], as opposed to the acute problems facing
all operators in the industry” (V7). Also in all cases of banks
in difficulty, the Commission has refrained from invoking
this provision, as it already did in its Decision of
5 December ('%).

The Commission observes that the problems of NR are
due to specific (risky) activities of significant size
compared to the overall size of the bank. Therefore, the
present case seems rather to be based on individual prob-
lems, and thus requires tailor made remedies, which can
be addressed under the rules for companies in difficulties.
As regards the claim that the default of this single firm
would have affected other banks and created a systemic
crisis, the Commission does not contest that the bank-
ruptcy of NR would have had negative spill-over effects
for other banks. However, the information provided by
the UK authorities has not convinced the Commission
that these negative consequences could have reached a
size constituting “a serious disturbance in the economy” of
the UK within the meaning of Article 87(3)(b). It can in
particular be noted that the risk of systemic crisis was
contained by the measures approved on 5 December and
that the measures notified for the restructuring of NR are
not therefore primarily seeking to address this issue.

(*) Cf. in principle Case Joined Cases T-132/96 and T-143/96, Freistaat

Sachsen and Volkswagen AG Commission [1999] ECR 1I-3663, parag-
raph 167.

(") See Commission Decision in Case C-47/1996, Crédit Lyonnais, O] 1998
L 221, p. 28, point 10.1.

(") See also Commission Decision in Case C-47/1996, Crédit Lyonnais,

0]

1998 L 221, p. 28, point 10.1, Commission Decision in Case

C-28/2002 Bankgesellschaft Berlin, O] 2005 L 116, p. 1, points 153
et seq. and Commission Decision in Case C-50/2006, BAWAG, not yet
pub?ished, point 166, Case C-9/2008, Sachsen LB, not yet published,
and Case C-10/2008, IKB, not yet published.
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4.5. Compatibility under the R & R Guidelines

4.5.1. Eligibility of the firm

The decision of 5 December 2007 already established
that NR is a firm in difficulty. Its situation has not
improved since then. In particular, if all the rescue aid
measures were withdrawn, the firm would immediately
exit the market.

4.5.2. Compatibility as rescue aid of the measures implemented
on 18 December

According to point 25 of the R & R Guidelines, rescue
aid can only be granted during a six months period after
the first implementation of a rescue aid measure. Accor-
ding to Commission decision of 5 December 2007, the
first aid measures were implemented on 17 September
2007 and therefore the six month period ends on
17 March 2008.

The Commission has assessed whether the non notified
aid implemented on 18 December 2007 constitutes
compatible rescue aid, taking into account that NR was
already in receipt of rescue aid since 17 September 2007
and that these further measures represented therefore an
increase in the total rescue aid being granted to the
beneficiary.

First, the aid must comply with the conditions of
point 25(a) of the R & R Guidelines, according to which
it must consist of liquidity support in the form of loan
guarantees or loans. The Commission considers that the
measures implemented on 18 December 2007 consist of
liquidity support equivalent to a loan guarantee. In parti-
cular, as described above, the State guarantees insure third
parties that have a claim against NR that they will receive
the amounts due under these claims. It is equivalent to
insuring a lender that he will be reimbursed the amounts
due under a loan contract.

The Commission observes that these guarantees do not
diminish the cost of funding for NR below that of healthy
banks, since after implementing this measure, NR’s costs
of funding rose: NR continues to pay the normal interest
rates to the various categories of lenders (e.g. bond
holders of Granite) and depositors and to bear respective
administrative costs, but in addition NR is charged a
monthly guarantee fee of GBP [...] to the State. It there-
fore complies with the condition of the R & R Guidelines
that the interest rate is “at least comparable to those observed
for loans of healthy firms”. In line with the Commission
practice ("), even though the remuneration might be
under the reference rate adopted by the Commission,
since the cost of financing of NR is at least comparable
to the one of a healthy firm, the Commission considers
that this condition is fulfilled. Point 25(a) of the R & R

(*) See Commission Decision of 26 September 2006 in Case NN 16/06,
concerning rescue aid to CIT.

(107)

(108)

(109)

(110)

(111)

Guidelines further indicates that “any guarantee must come
to an end within a period of not more than six months after
the disbursement of the first instalment of the firm”. The
Commission observes that no formal date has been set
for the end of the guarantees. However, since the UK
authorities undertook to communicate within six months
from 17 September 2007 a restructuring or liquidation
plan for NR — an undertaking which has since then been
fulfilled — the Commission considers that these measures
fulfilled the time limit of the R & R Guidelines.

Second, the aid is in line with point 25(b) of the R & R
Guidelines warranted on the grounds of serious social
difficulties and has no unduly adverse spill-over effects on
other Member States. On the one hand, since the alterna-
tive scenario would have led to the rapid liquidation of
Granite, and as a consequence of NR, which may have
led to job losses, the aid was justified on the grounds to
avoid serious social difficulties. On the other hand, since
these guarantees are the minimum necessary to keep the
bank viable, the Commission considers that the condition

concerning the absence of unduly adverse spill-over
effects is fulfilled.

Third, in line with point 25(c) of the R & R Guidelines
the UK authorities undertook to communicate within six
months from 17 September 2007 a restructuring or

liquidation plan for NR, an undertaking which has now
been fulfilled.

Fourth, the amount must be the minimum necessary to
keep the firm in business during the six months period
as stipulated in point 25(d) of the R & R Guidelines. [...],
these measures were necessary to keep the existing rating
and avoid a downgrade which, as previously explained,
would have probably led to the bankruptcy of the firm,
despite the presence of the measures already in place. The
Commission therefore considers that this condition is

fulfilled.

Finally, the UK authorities confirm that NR has not
benefited from any rescue or restructuring aid in the last
ten years, with the exception of the rescue measures
implemented from 17 September 2007 and of which the
measures implemented on 18 December 2007 are the
continuation and extension, since they aim at keeping the
firm alive during the same six months period. Therefore
the notified aid complies with the “one time, last time prin-
ciple” as set out in points 72 et seq. and point 25(e) of the
R & R Guidelines.

From the foregoing analysis, it can be concluded that the
aid measures implemented as of 18 December 2007
constitute compatible rescue aid (*), in addition to the
measures authorised on 5 December, until 17 March
2008.

(*) Since, as part of the restructuring plan notified on 17 March 2008, the

UK notified its intention to prolong the guarantees implemented on
18 December 2007 beyond 17 March 2008 and beyond the date of a
final Commission decision on the extended aid measures, the Commis-
sion will also analyse the compatibility of these measures as restructu-
ring aid in the following parts of the decision.
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4.5.3. The compatibility of aid potentially included in HM
Treasury’s letter to the FSA in February 2008

To the extent that State aid is involved in the commit-
ment given by the UK authorities to the FSA, it would
constitute aid to NR. Consequently, the Commission
would assess it in conjunction with the restructuring aid
measures notified on 17 March 2008. The preliminary
assessment of the latter measures is described in the next
Section. The Commission notes that the letter addressed
to the FSA does not contain any limit to the amount of
capital which could be made available to NR, and could
therefore be assimilated to an unlimited guarantee in the
sense of paragraph 3.4 of the Commission Notice on the
application of Articles 87 and 88 of the EC Treaty to
State aid in the form of guarantees (*').

4.5.4. Compatibility of the measures notified for the financing
of NR during the interim period

The Commission has noted that, to the extent that the
measures authorised on 5 December remain in place
unchanged or are adjusted to the disadvantage of NR,
they remain authorised until a Commission decision on
the restructuring plan by virtue of paragraph 26 of the
R & R Guidelines (*).

The same analysis applies also to the measures imple-
mented on 18 December, since these are authorised as
rescue aid by the current decision.

4.5.5. Compatibility of measures notified for the financing of
NR after the interim period

In this Section, the Commission will assess whether the
measures notified on 17 March 2008 for the financing of
NR after the interim period, i.e. the period of the exami-
nation by the Commission, comply with the conditions
laid down in points 32 to 51 of the R & R Guidelines
and therefore constitute compatible restructuring aid.

4.5.5.1. Restoration of long term viability

According to point 36 of the R & R Guidelines, “[t]he
restructuring plan must describe the circumstances that led to
the company’s difficulties, thereby providing a basis for
assessing whether the proposed measures are appropriate. [...]
It must enable the firm to progress towards a new structure
that offers it prospects for long-term viability and enable it to
stand on its own feet”. In their different submissions, the
UK authorities have analysed the sources of NR’s current
difficulties. Over the last eight years, NR increased rapidly
mortgage lending and funded this growth thanks to
securitisation and other secured borrowing. The weakness
in NR’s business model that the current crisis has
revealed is that, were the market appetite for
securitisation notes or covered bonds suddenly to falter,

(') 0JC71,11.3.2000, p. 14.

(*) “Where the Member State has submitted a restructuring plan within six
months of the date of authorization or, in the case of non-notified aid, of
implementation of the measure, the deadline for reimbursing the loan or

for putting an end to the

arantee is extended until the Commission

reaches its decision on the plan, unless the Commission decides that such
an extension is not justified”.
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NR would need to have access to alternative sources of
funding to fund the mortgages planned to be securitised.
If at that moment, it also faced difficulties in raising
funds in the wholesale money market, the bank would
find itself in a liquidity crisis. As explained earlier, this is
exactly what started to happen in the summer of 2007,
following the beginning of the US subprime crisis. The
envisaged restructuring plan seems to address these
weaknesses in the business model. In particular, as a
result of the downsizing of the firm, retail deposits,
which are a more stable source of funds, will account for
a significantly higher share of the liabilities of the bank
compared to June 2007. However, the Commission has
at this stage not enough information to confirm whether
a 50:50 ratio of retail deposits to non-retail funding is
sufficient to stabilise the balance sheet and avoid the risk
of being overly dependent on any one source. It invites
the UK authorities to explain why this ratio is sufficient.
Third parties are also invited to comment on that point.

Point 35 of the R & R Guidelines indicates that “[t]he rest-
ructuring plan, the duration of which must be as short as
possible, must restore the long-term viability of the firm within
a reasonable timescale and on the basis of realistic assumptions
as to future operating conditions. [...] The improvement in
viability must derive mainly from internal measures contained
in the restructuring plan”. The Commission considers positi-
vely the fact that the plan is mainly based on internal
measures which will lead to the downsizing of the
balance sheet. If the restructuring plan had aimed to keep
the current size of the balance sheet, NR would have
needed much more funds, which could only be achieved
through a slower reduction of the State guarantees and/or
by assuming a rapid and full reopening of the securitised
notes market and the wholesale money market. This alter-
native scenario illustrates that the restructuring measures
notified by the UK contribute to limiting the duration of
the restructuring period and of the aid, and that the plan
seems not to be depending on overly optimistic assump-
tions as to future operating conditions. However, the
Commission doubts that the duration of the plan is “as
short as possible”. [...] In addition, the Commission has
some concerns that, by encouraging existing customers
to refinance their mortgages with other banks, the rest-
ructuring plan may lead to adverse selection. Indeed, the
high credit quality borrowers can more easily get a
proposal from another bank than low credit quality
borrowers. A high proportion of the latter customers
risks therefore to remain within NR's mortgage loans
portfolio, which could endanger the return to long term
viability. The Commission therefore invites the UK to
explain why the restructuring plan can be implemented
without overly increasing the risk of the mortgage loans
portfolio. Finally, whereas point 35 of the R & R Guide-
lines requests that “The plan must be submitted in all rele-
vant detail to the Commission”, the Commission has not
received a viability analysis, as well as the opinion of the
FSA on the plan. In addition, the Commission was not
yet provided with the final financial figures of NR for
2007. The Commission has not been provided with the
assumptions underlying the base case, the recession case,
the upside case and the downside scenarios either
(notably, regarding loss provisions, the interest margin).
At this stage, the Commission has therefore not been able
to assess in details the restructuring plan and to verify
whether it was made “on the basis of realistic assumptions as
to future operating conditions”.
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4.5.5.2. Avoidance of undue distortions of
competition

(118) According to point 38 of the R & R Guidelines, “[iJn order

to ensure that the adverse effects on trading conditions are
minimized as much as possible, so that the positive effects
pursued outweigh the adverse ones, compensatory measures
must be taken”. Point 40 further indicates that “The
measures must be in proportion to the distortive effect of the
aid and, in particular, to the size and the relative importance of
the firm on its market or markets. They should take in place in
particular in the market(s) where the firm will have a signifi-
cant market position after restructuring”.

(119) In order to apply these principles, it is necessary to iden-

tify the relevant markets on which NR was and would
remain a significant player. In this respect, it is necessary
to analyse the funding side and the lending side of NR’s
balance sheet.

(120) As regards the funding, NR was raising funds from three

main markets: secured wholesale funding (*), unsecured
wholesale market and retail deposits.

(i) As regards secured wholesale funding, the UK consi-
ders the relevant market to be non-government-
guaranteed secured wholesale funding in a global
market. In this regard, the Commission observes, that
NR issued RMBS denominated in US dollars, Sterling,
Euros and Canadian dollars. These issues were
marketed in the US, Europe and Scandinavia. It more
recently started to issue covered bonds. Since issuers
of different continents try to raise funds from inves-
tors of different continents, it seems that, as regards
secured wholesale funding, the relevant geographical
market is at least European and possibly world-
wide (*%). In view of this geographical scope, it seems
that, even if a narrower relevant product market is
considered, the market share of NR was very limited
and will remain so.

(i

-

As regards the wholesale money market, the UK
considers the relevant market to be unsecured
wholesale funding in a global market. NR issued
different types of bonds and notes, including
commercial paper. These securities differ from the
secured securities because they are not backed by
any specific bank assets and cover a wide range of
maturities. Regarding the geographical scope of that
market, the same consideration seems to apply as for
secured wholesale funding. Indeed, over the last five
years, NR has issued unsecured notes in US dollars,
Euros, Sterling, Japanese Yen and Australian dollars.

(*)) Such as securitisation through the issuance of Residential Mortgage-

(24

N

Backed Securities (RMBS), Commercial Mortgage-Backed Securities
(CMBS) and Covered Bonds. The Covered bonds differ from RMBS in
that the payments are guaranteed by the bank. Thus the credit risk
remains on the balance sheet.

In particular, it seems that the relevant market is not the UK. Indeed, it
seems that NR has not prevented other UK banks to raise funds by
attracting funds at their expenses. It seems rather that NR has incited
other banks to raise funds on that market by copying NR’s model.

These notes have been sold to US, European and
Asian investors. In view of this at least European and
possibly worldwide geographical scope, it seems that,
even if a narrower relevant product market is
considered, the market share of NR was very limited
and will remain so.

(ili) As regards the retail deposits market, the UK authori-
ties consider the relevant markets to be the respective
national markets (¥) and the Commission agrees
with such definition of the relevant markets. It seems
that nearly all the retail customers do not consider
making deposits in other Member States. NR’s share
of UK retail deposits varied between 1,6 % and 1,9 %
during recent years. In Ireland and Denmark, NR’s
market share reached respectively 3 % and less than
1 % in 2006. The market share is therefore limited
in all these markets, but it is not negligible.

(121) From the foregoing preliminary analysis of the funding

(122

—

activities of NR, it seems that the presence of NR on these
three markets is limited. Nevertheless, the markets like
the retail deposits markets appear to be transparent and
competitive in the sense that deposits can be switched
between deposit-takers without incurring significant swit-
ching costs. More favourable terms offered by a deposit-
taker, even if with a modest market share, could therefore
have significant market effects, forcing the competitors to
adjust their prices. The Commission invites the UK autho-
rities and the parties to comment on this aspect, and
whether the “Competitive Charter” described at paragraph
81 above, and the arrangements for its enforcement, are
sufficient to address any concerns about distortion of
competition in the future or whether other measures
should be implemented.

As regards the lending side of the balance sheet, the
Commission observes that NR’s lending is concentrated
on one product, mortgage loans. Indeed, at the end of
June 2007, 85 % of NR’s assets were loans to customers,
of which 91 % were mortgages. That market seems to be
national since almost no customer contracts a mortgage
with a bank located in another country. The Commission
observes that in the recent years NR became one of the
largest players on the UK mortgage market. In 2006, it
accounted for 13,4 % of UK net lending, 8,3 % of UK
gross lending and 7,1 % of the UK closing balances. In
the first half of 2007, these market shares increased
respectively to 18,9 %, 9,7 %, and 7,6 %. The growth of
the market share was achieved by proposing very low
interest rates. It seems that this aggressive pricing policy,
which was made possible by the low cost of raising funds
on the secured wholesale market and on the unsecured
wholesale market, has forced competitors to revise down-
wards their own prices. The Commission observes that,
without downsizing, NR would keep a significant posi-
tion on this market after restructuring.

(*) In the case of the Guernsey operation, it is believed that the majority of

these deposits are from UK customers. Therefore, the UK authorities
consider that for this operation the relevant geographic market is also
believed to be the UK.
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(123)

(124)

(125)

(126)

From the prior analysis of the markets in which NR is
active, the Commission at this stage concludes that the
market were NR held and will continue to hold a signifi-
cant market share is the UK mortgage market. Compensa-
tory measures, which aim at avoiding undue distortions
of competition, should therefore in priority aim at redu-
cing the presence of NR on this market. Measures aimed
at limiting NR’s presence on the UK, Irish and Danish
retail deposits markets could also prove necessary.

The Commission notes that the measures proposed by
the UK authorities should provoke a reduction of NR’s
presence on the UK mortgage market. First, during the
restructuring period NR would strongly reduce the gran-
ting of new mortgage loans. This means that NR would
only account for a small percentage of gross lending in
the UK market during these years. The UK authorities
explain that if NR were to stop completely any new
lending, this would trigger the rapid amortisation of
Granite and different early redemption provisions under
different notes issued by NR, which would consequently
exit the market. Second, during these three years NR
would actively incite its existing customer to refinance
their mortgages with competitors. This increase of the
prepayment rate entails that NR would account for an
even more limited share of the net lending during these
years. Third, the combination of the two prior actions
will cause a reduction of the mortgage portfolio to
[30-55 %] the size recorded in June 2007, which means
that NR will account for a much more limited share of
the closing balances.

It could be questioned whether the measures described in
the previous paragraph are disqualified as compensatory
measures on the basis of point 40 of the R & R Guide-
lines, which indicates that “[w]rite-offs and closure of loss-
making activities which would at any rate be necessary to
restore viability will not be considered reduction of capacity or
market presence for the purpose of the assessment of compensa-
tory measures”. After a preliminary analysis, the Commis-
sion considers that it is probably not the case since the
mortgage lending activities have not been loss-making,
and therefore do not constitute “loss-making activities”.
The Commission notes that the problem of the viability
of the bank appears, on the basis of information
provided, to be rather a liquidity issue (i.e. lack of suffi-
cient funding) than a solvency issue (ie. insufficient
capital following losses). In addition, the downsizing
results from a dramatic reduction of its lending activity
and from an active redemption policy of the existing
mortgages during the restructuring period. It could also
be argued that if the State would have been ready to
provide guarantees during longer period, the firm would
probably not have had to implement such drastic
measures (*°). Therefore, the downsizing seems to qualify,
at least to a certain extent, as compensatory measure.
Interested parties are invited to give comments on this
preliminary assessment.

Nevertheless, the Commission doubts at this stage that
the size and the duration (i.e. until 2011) of the downsi-

e [...].

(127

(128

(129

)

)
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zing proposed by the UK are sufficient to avoid undue
distortions of competition. Indeed, the size of the aid
measures (in terms of the total potential exposure of the
UK Government) is particularly large. In addition, as
previously indicated, NR’s growth has been particularly
rapid over the last years, hurting competitors who lost
market shares and had their margins squeezed. This rapid
growth has been achieved by adopting a strategy which,
at least with the benefit of hindsight, was highly risky. All
these elements seem to warrant a particularly significant
and durable reduction of the market presence and the
adoption of measures to limit the distortion created by
the State support during the restructuring phase. The UK
authorities and interested parties are invited to comment
on whether and why the proposed compensatory
measures are sufficient to avoid undue distortions of
competition.

The Commission also observes that NR is considering to
implement “through-lending” ie. making arrangements
with other mortgage providers in order to be able to offer
third party branded products directly to customers with
maturing mortgage deals. The business rationale is that
this method would increase the probability and speed of
redemptions, allow NR to maintain full control of the
sales and advice process and by assisting its customer to
achieve a good outcome will better maintain NR’s brand
promise and reputation. At this stage, the Commission
considers that if NR would implement “through-lending”,
this would limit the reduction of NR’s market presence
and limit the extent in which the downsizing could be
considered as a valid compensatory measure. Indeed, as
just described, NR would remain the contact point for
the customer and would maintain full control of the sales
and advice process. In addition, at the end of the restruc-
turing period, NR could probably rather easily replace
third party branded products by its own products and
grow rapidly. The UK authorities and interested parties
are invited to comment these considerations.

The UK authorities indicate that if NR were sold to a new
owner in the course of the restructuring period, the bank
would be sold free of any obligations, and in particular
the compensatory measures indicated previously or any
other appropriate measures. The Commission doubts that
this can be accepted. Indeed, in order to avoid undue
distortion of competition following from the rescue of
the bank by the State, the market presence of the rescued
economic entity has to remain limited during a suffi-
ciently long period, whoever the owner of this economic
entity is (¥).

4.5.5.3. Aid limited to the minimum: real contri-
bution, free of aid

According to point 43 of the R & R Guidelines, “[t]he
amount and intensity of the aid must be limited to the strict
minimum of the restructuring costs necessary to enable restruc-
turing to be undertaken in the light of the existing financial
resources of the company [and] its shareholders”.

(¥) This also implies that the State could not grant to the new owner a

guarantee that if any aid would be recovered from NR, it would receive
an equivalent compensation. Indeed, without threat of recovery, the
new owner would have no incentive to manage the bank in compli-
ance with the compensatory measures.
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(130)

131)

(132)

(133)

At this stage, the Commission doubts that the aid is
limited to the minimum necessary for the following
reasons.

First, while it seems clear that the downsizing of the
balance sheet contributes to reduce the aid amount neces-
sary in the next years by allowing a reimbursement of the
State facilities and a decrease of the amounts covered by
the State guarantees, the Commission observes that [...].
The Commission therefore doubts that, while preserving
the firm as a viable independent entity, a deeper and
more rapid downsizing could not be implemented:

(i) the Commission doubts whether the 60 %
redemption rate which is targeted is the maximum
possible, or whether a higher rate would be achie-
vable (e.g. [...] %, as envisaged in the private sector
proposals);

(i) it also doubts whether NR really need to conduct
new lending of approximately GBP [3-5] billion a
year over the period 2008 to 2011 “in order for the
company to retain a footprint in the mortgage market, to
manage average credit quality effectively, to avoid any cessa-
tion of business triggers in existing financing and struc-
tured finance programmes (including Granite) and to origi-
nate sufficient new lending to provide for the continuation
of the Granite and covered bond programmes”. In parti-
cular, the Commission does not have at its disposal
sufficient information which would allow it to agree
with the foregoing claim of the UK authorities. It
requests the UK to provide full documentation and
explanation of the Granite structure and other struc-
tured finance programmes, including a description
and status of all the legal entities involved. The
Commission cannot exclude at this point that these
structures result in undertakings other than NR being
beneficiaries, for the purposes of Article 87(1) EC, of
the State aid measures under consideration in the
investigation. The Commission will be examining this
issue further during the investigation.

Second, the Commission doubts whether the State
guarantees can not be abolished earlier than foreseen in
the current plan. In particular, the UK authorities have
not precisely justified the choice of the proposed dates.

Thirdly, the Commission does not have at its disposal
information on the price which would be charged by the
State for the guarantees (i.e. the guarantee premiums) and
for the facilities (i.e. the interest rate and the facility fee)
and only a mere indication of the total amount of fees
that NR would be charged. In this regard the Commission
doubts whether this amount could not be higher while
not endangering the viability of NR. In particular, the UK
authorities have not explained in detail how these
premiums and rates will be set so as to ensure that NR’s
funding costs do not fall significantly below the revenues
from the existing loans portfolio and thereby to prevent
NR from generating profits from these existing assets
which are financed or insured by the State. In conclusion,

the Commission has doubts as to the level of funding
costs and the premium for the different guarantees
appropriate to ensure that the aid and thereby the distor-
tion of competition is limited to the minimum.

(134) On these three points, the Commission invites the UK to
submit the relevant missing information and to justify its
claims and proposals, and it invites third parties to
comment.

(135) As regards the own contribution that the beneficiary has
to make to the costs of the plan, first of all, it should be
underlined that point 43 of the R & R Guidelines indi-
cates that “[sJuch contribution is a sign that the markets
believe in the feasibility of the return to viability”. The own
contributions planned in the restructuring plando not
include injections of funds in the form of loans or capital
from private investors. They mainly consist in the
sale/redemption of existing assets. It is therefore doubtful
whether any of these own contribution can be considered
as a sign that the markets believe in the feasibility of the
return to viability. On the other hand, the Commission
observes that one of the private bidders had in February
2008 gathered sufficient promises from investors to
make a capital increase of several hundreds millions of
pounds, in the framework of a restructuring plan which
was similar to the plan notified by the UK on 17 March
2008. It is therefore not excluded that this could be
considered as a sign that the markets believe in the feasi-
bility of the return to viability. In the framework of the
formal investigation, the Commission will therefore
analyse whether this condition is fulfilled.

(136) For large companies, point 44 of the R & R Guidelines
requires that the own contribution amounts to at least
50 % of the restructuring costs. This raises the issue of
the calculation of the restructuring costs. Indeed, as
already explained, NR does not face a solvency problem
following loss of value of assets. NR faces a liquidity shor-
tage, and therefore needs sufficient liquidity to be rescued
and return to viability. It could be considered that the
amount of funds which is lacking to finance the existing
assets (and which was provided by the State as rescue aid
— including the State guarantees which prevented that
additional sources of funds vanished) constitutes the rest-
ructuring costs. The Commission has doubts about
whether NR could be held, under the notified plan, to
have attracted an own contribution of half this amount.
The Commission invites comments on how this condi-
tion can be applied to the case in question.

DECISION

The Commission has accordingly decided that the measures
implemented on 18 December 2007 are compatible with the
EC Treaty and that if the shareholders are only compensated on
the basis of an independent valuation of the company without
any State support, the purchase of the shares from the existing
shareholders does not constitute State aid.
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In the light of the foregoing considerations, the Commission
has also decided to initiate the procedure laid down in
Article 88(2) of the EC Treaty with respect to the HM Treasury’s
commitment to the FSA in February 2008 and with respect to
the measures notified on 17 March 2008. The Commission
requires the UK, within one month of receipt of this letter, to
provide in addition to all documents already received, informa-
tion and data needed for the assessment of these measures.

In particular, the Commission would wish to receive comments
on the points on which it raised doubts.

The UK is requested to forward a copy of this letter to the
potential recipient of the aid immediately.

The Commission wishes to remind the UK that Article 88(3) of
the EC Treaty has suspensory effect, and would draw your atten-
tion to Article 14 of Council Regulation (EC) No 659/1999,
which provides that all unlawful aid may be recovered from the
recipient.

The Commission warns the UK that it will inform interested
parties by publishing this letter and a meaningful summary of it
in the Official Journal of the European Union. It will also inform
interested parties in the EFTA countries which are signatories to
the EEA Agreement, by publishing a notice in the EEA Supple-
ment to the Official Journal of the European Union, and will
inform the EFTA Surveillance Authority by sending a copy of
this letter. All such interested parties will be invited to submit
their comments within one month of the date of such publica-
tion.”
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Osszefonédés elGzetes bejelentése

(Ugyszdm COMP/M.5190 - Nordic Capital/ConvaTec)
(EGT-vonatkozdsi szoveg)

(2008/C 135/07)

1. 2008. médjus 27-én a Bizottsdg a 139/2004/EK (!) tandcsi rendelet 4. cikke szerint bejelentést kapott a
Nordic Capital (a tovabbiakban ,Nordic Capital”, Jersey) dltal tervezett Gsszefon6ddsrol, amely szerint az
elébbi részesedés vasarldsa dtjan teljes irdnyitast szerez a tandcsi rendelet 3. cikke (1) bekezdésének b) pontja
szerint a ConvaTec felett (,ConvaTec”, Egyesiilt Allamok), mely utébbi a Bristol-Myers Squibb Co (,BMS”,
Egyesiilt Allamok) tulajdondt képezé tizleti egység,

2. Az érintett vallalkozdsok uizleti tevékenysége a kovetkezd:

— a Nordic Capital esetében: magantSke befektetés,

— a ConvaTec esetében: fejlett kotszerek, valamint sztématerdpids és széklet inkontinencia termékek gyartdsa
és értékesitése.

3. A Bizottsdg elGzetes vizsgdlatdra alapozva megdllapitja, hogy a bejelentett iigylet a 139/2004/EK rende-

let hatdlya ald tartozhat, a végleges dontés jogat azonban fenntartja.

4. A Bizottsag felhivja az érdekelt harmadik feleket, hogy az tigylet kapcsin esetlegesen felmeriil§ észrevé-
teleiket nytjtsdk be a Bizottsagnak.

Az észrevételeknek a kozzétételt kovetd 10 napon belill kell a Bizottsighoz beérkezniiik. Az észrevételeket a
COMP/M.5190 - Nordic Capital/ConvaTec hivatkozdsi szdm feltiintetése mellett lehet eljuttatni a
Bizottsdghoz faxon (fax: (32-2) 296 43 01 vagy 296 72 44), vagy postai Gton a kovetkez8 cimre:

European Commission (Eurdpai Bizottsig)
Directorate-General for Competition (Versenypolitikai Féigazgatosag)
Merger Registry (Fzi6s Iktatdsi Osztily)

J-70

B-1049 Brussels (Briisszel)

() HLL 24.,2004.1.29. 1.0.
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