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KOMISIJA

KOMISIJOS SPRENDIMAS
2008 m. birzelio 4 d.
dél Vokietijos valstybés pagalbos C 9/08 (ex NN 8/08, CP 244/07) Sachsen LB
(pranesta dokumentu Nr. C(2008) 2269)

(Autentiskas tekstas tik vokieciy kalba)

(Tekstas svarbus EEE)

(2009/341/EB)

EUROPOS BENDRIJUJ KOMISJJA,

atsizvelgdama i Europos bendrijos steigimo sutartj, ypac j jos 88
straipsnio 2 dalies 1 pastraipa,

atsizvelgdama | Europos ekonominés erdvés susitarimg, ypac j
jos 62 straipsnio 1 dalies a punkta,

paraginusi suinteresuotasias $alis pateikti savo pastabas pagal
pirmiau nurodytus straipsnius (!) ir atsiZvelgdama j tas pastabas,

kadangi:

1. PROCEDURA

(1)  Byla pradéta remiantis praymu suteikti informacija, kuris
ex officio nusiystas Vokietijai 2007 m. rugpjicio 21 d.
2008 m. sausio 21 d. rastu teisinio tikrumo sumetimais
Vokietija prane$é¢ apie priemones nurodydama, kad jos
Jnéra pagalba“, ir apdairiai pareiske, kad bet kokiu atveju
priemoné laikytina su bendrgja rinka suderinama sana-
vimo ar restruktirizavimo pagalba.

(2) 2008 m. vasario 27 d. raStu Komisija pranesé¢ Vokietijai
apie savo sprendimg dél pirmiau minétos priemonés
pradéti procediira pagal EB sutarties 88 straipsnio 2 dalj.

(3)  Komisijos sprendimas pradéti oficialig tyrimo procediira
(toliau — sprendimas pradéti procediirg) buvo paskelbtas
Europos Sgjungos oficialiajame leidinyje (%). Komisija para-
gino suinteresuotgsias Salis pateikti savo pastabas dél
pagalbos.

(4)  Prad¢jus oficialig tyrimo procediirg, Vokietija iSreiské savo
nuomone 2008 m. kovo 28 d. ir balandzio 10, 16, 23 ir
30 dienomis. 2008 m. balandzio 16 d. buvo gautos

() OL C 71, 2008 3 18, p. 14.
®

r. 1 i$nasa.

N«

treciosios Salies pastabos. Dél Siy pastaby Vokietija
pareiské savo nuomong 2008 m. balandzio 30 d. rastu.

Su Vokietija, pagalbos gavéju ir Landesbank Baden-Wiirt-
temberg (toliau — LBBW) vyko nemazai susitikimy ir regu-
liariy telekonferencijy.

2. [VADAS

Si byla pradéta dél tebesitesiancios JAV antrinés biisto
paskoly rinkos krizés, j kuria pateko ir Landesbank Sachsen
Girozentrale (toliau — Sachsen LB), o ypa¢ vienas i§ jo
nebalansiniy specialiyjy investiciniy fondy (angl. conduit)
Ormond Quay.

Specialusis investicinis fondas, taip pat vadinamas specia-
liosios paskirties bendrove (angl. special purpose vehicle)
arba investavimo subjektu (angl. special investment vehicle
— SIV), yra labai specifiniu, siauriai apibréztu ir laikinu
tikslu steigiama bendrové (dazniausiai tam tikros riiSies
ribotos atsakomybés bendrove arba kai kuriais atvejais
komanditiné dikiné bendrija), daugiausia siekiant kompen-
suoti finansine rizika (dazniausiai bankrotg, bet kartais ir
tam tikrg su mokesciais arba priezitira susijusia rizika).
SIV pasitelkiami todél, kad jie gali bati nebalansiniai ir
bankai jy neprivalo konsoliduoti. Tai leidzia bankams
finansuoti kreditus Zemesnémis nei jy paciy palikanomis
(nes patys bankai pagal banky priezitros teis¢ privalo
laikytis likvidumo koeficienty). Specialiosios paskirties
bendrové refinansuoja investicijas j turtu garantuotus
vertybinius popierius (angl. asset-backed securities, toliau —
ABS), skolindamasi pinigus trumpalaikiy turtu garantuo-
jamy skolos vertybiniy popieriy rinkoje (}) (komerciniai
popieriai, angl. Commercial Papers). Atsiradus specialiosios
paskirties bendroviy likvidumo poreikiui (jei parduodami
ne visi komerciniai popieriai), naudojamos komerciniy
banky suteiktos kredito linijos.

Sachsen LB pasitelké specialiosios paskirties bendrove
Ormond Quay investicijoms | turtu garantuotus vertybi-
nius popierius, kuriems priklausé ir hipoteka uztikrinti
JAV vertybiniai popieriai, finansuoti. Norédamas ir toliau

(}) Komerciniai popieriai — tai trumpalaikiai neuZtikrinti skolos vertybi-
niai popieriai, kuriuos pinigy rinkoje isleidzia dideli bankai ir didelés
jmonés.
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patenkinti specialaus investicinio fondo likvidumo poreikj
tuo atveju, jei komerciniai bankai atSaukty kredito linijas,
Sachsen LB tur¢jo uztikrinti Ormond Quay likvidumg ir
suteikti specialias likvidumo priemones. Mainais uz $ios
rizikos prisiemimg Sachsen LB mokescio forma gavo
specialiosios paskirties bendrovés uzdirbta grynaji pelna.
Ormond Quay uzdirbo nemazai grynojo pelno finansuo-
damas ilgalaikes didelio pelningumo ABS investicijas per
trumpalaikius mazas palikanas duodancius komercinius
popierius.

Tadiau dél JAV antrinés biisto paskoly rinkos krizés
pablogéjo rinkos salygos. Tesiantis Siai krizei, trys
didZiausios reitingy agenttiros dél dideliy jsipareigojimy
nevykdymo ir priverstinio vykdymo kvoty sumazino
daugelio iki tol nuo A + iki BB reitingg turéjusiy hipoteka
uztikrinty vertybiniy popieriy reitinga i§ dalies iki CCC, o
dél to i§ karto pradéta blogiau vertinti ABS. Tokiomis
rinkos salygomis apribotos rizikos fondai ir instituciniai
investuotojai atsisaké toliau investuoti i hipoteka uztik-
rintus komercinius popierius, todél specialiosios paskir-
ties bendrovés buvo nepajégios skolintis trumpalaikiy
turtu garantuojamy komerciniy popieriy rinkoje.

Dél tokios jvykiy eigos Ormond Quay pateko | labai
sunkig finansing padétj. Be to, komerciniai bankai atauké
specialiosios paskirties bendrovei suteiktas kredito linijas,
todél Ormond Quay buvo priverstas pasinaudoti Sachsen
LB likvidumo priemonémis. Kai 2007 m. rugpjicio
ménesj Ormond Quay negaléjo saves refinansuoti, jos
likvidumo poreikis sieké 17,1 mlrd. EUR. Sachsen LB
negaléjo suteikti pazadéty likvidumo priemoniy. Kadangi
dél  priverstinio vertybiniy popieriy pardavimo ()
tokiomis blogomis rinkos salygomis Sachsen LB bty
patyres dideliy nuostoliy ir galiausiai biity bankrutaves,
buvo imtasi jvairiy priemoniy.

3. PRIEMONIU APRASAS
3.1. PAGALBOS GAVEJAS

Pagalbos gavéjas yra Sachsen LB. Sachsen LB akcininkai
buvo Saksonijos federaliné zemé (apie 37 %) ir Sachsen-
Finanzgruppe (toliau — SFG, apie 63 %), kuri yra kontro-
liuojan¢ioji bendrove, apimanti astuonis Saksonijos
taupomuosius bankus ir tarpregioniniu mastu veikiantj
Sachsen LB. 77,6 % SFG akcijy priklauso Saksonijos vietos
valdZios institucijoms, 22,4 % — Saksonijos federalinei
Zemei.

2006 m. Sachsen LB koncerno balanso suma sieké 67,8
mlrd. EUR, o nuosavas kapitalas — 880 mln. EUR. Sachsen
LB atliko Saksonijos taupomyjy banky centrinio banko
funkcija. Sachsen LB buvo komercinis bankas ir vykdé
visy rasiy banko operacijas. Sachsen LB Europe plc (toliau

() Skubus vertybiniy popieriy pardavimas, net ir mazesne kaina, ir
nuostolingas.

(13)

(15)

(16)

17)

(18)

— Sachsen LB Europe) buvo 100 procenty Sachsen LB
pavaldi bendrové, turinti basting Dubline. Tki 2007 m.
vidurio jis, kaip struktdrizuoty finansiniy investicijy
paslaugy teikéjas, buvo pagrindinis Sachsen LB-Gruppe
pelno Saltinis.

Iki 2005 m. liepos 18 d. Sachsen LB dar buvo taikomos
neribotos valstybés garantijos — atsakomybé uz jstaigos
funkcionavimg (Anstaltslast) ir garanto atsakomybé
(Gewdhrtragerhaftung), kurios buvo panaikintos keliais
Vokietijos ir Komisijos susitarimais. Remiantis 2001 m.
liepos 17 d. pirmuoju susitarimu, siekiant iSsaugoti esama
padétj (angl. Grandfathering), pereinamuoju laikotarpiu iki
2005 m. liepos 18 d. dar buvo galima isleisti naujy
obligacijy, galiojan¢iy iki 2015 m. gruodzio 31 d. ir
uztikrinty garanto atsakomybe (Gewdahrtrigerhaftung) (°).

2007 m. spalio 26 d. Sachsen LB teisinis statusas i§ vieSo-
sios istaigos (Anstalt dffentlichen Rechts) buvo pakeistas i
akcine bendrove.

2007 m. rugpjiacio 26 d. Sachsen LB buvo parduotas
bankui LBBW, sandoriui jsigaliojus nuo 2008 m. sausio
1 dienos. 2008 m. kovo 7 d. LBBW baigé perémimo
procediirg ir Sachsen LB buvo integruotas j LBBW.

3.2. PAGALBOS GAVEJO PIRKEJAS

Badeno-Viurtembergo federalinés Zemés bankas (LBBW)
veikia ir kaip universalus, ir kaip komercinis bankas.
Kartu su savo regioniniu privadiy ir verslo klienty
banku BW-Bank jis teikia didelj bankininkystés paslaugy
paketa. LBBW atlicka Badeno-Viurtembergo taupomuyjy
banky centrinio banko funkcijg. Reino krasto-Pfalco
taupomyjy banky centrinio banko funkcijg jis atliecka
kartu su Landesbank Rheinland-Pfalz, kurj perémé
2005 m. sausio 1 d.

LBBW modelio, | kurj dabar jtraukta ir Saksonija,
pagrindg sudaro vietos bankai, orientuoti  smulkiojo ir
vidutinio verslo bei privacig bankininkyste (BW-Bank —
Badeno-Viurtembergo Zeméje, RP-Bank — Reino krasto-
Pfalco Zeméje, o Sachsen Bank — Saksonijoje), ir centrali-
zuotos funkcijos Stutgarte, kurias atlikti padeda po vieng
LBBW filiala Saksonijoje ir Reino krasto-Pfalco Zeméje.

3.3. PRIEMONES

Kaip i§samiai aprasyta sprendime pradéti procediirg (%),
Sachsen LB pateko | tebesitesiancig JAV antrinés bisto
paskoly rinkos kriz¢, ypa¢ dél nebalansinio specialiojo
investicinio fondo Ormond Quay, kuris buvo nepajégus
saves refinansuoti ir kurio likvidumo poreikis, siekiant
i$vengti priverstinio pardavimo, sieké 17,1 mlrd. EUR.

(°) I8samiau Zr. E 10/2000, OL C 146, 2002 6 19, p. 6, ir OL C 150,
2002 6 22, p. 7, bei http:/[ec.europa.eu/comm/competition/state_
aid|register/ii/by_case_nr_e2000_0000.html#10

(%) Plg. 1 iSnasoje minétg sprendima.


http://ec.europa.eu/comm/competition/state_aid/register/ii/by_case_nr_e2000_0000.html#10
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3.3.1. LIKVIDUMO PRIEMONES

2007 m. rugpjacio 19 d. banky grupé, sudaryta i§ desim-
ties Vokietijos Landesbanken ir DekaBank — Vokietijos
Landesbanken bei DSGV kartu kontroliuojamo vieSosios
teisés subjekto — sudaré grupés sutartj ir jsipareigojo
nupirkti Ormond Quay iSleistus komercinius popierius
uz suma, ne didesn¢ kaip 17,1 mlrd. EUR, jei $iy komer-
ciniy popieriy nebus galima isleisti j rinkg (,jsipareigo-
jimas pirkti).

Kiekvienas grupés bankas bty jsigijes atitinkamus
komercinius popierius savo vardu ir savo saskaita. Soli-
darioji atsakomybé nebuvo numatyta. DekaBank perémé
apie [...] (*) visy komerciniy popieriy. Likusig dalj perémé
kiti bankai, atsizvelgiant j pavieniy Landesbanken dydj ir
pagrindinius veiklos rodiklius. Vokietijos turimais duome-
nimis, iki 2008 m. sausio ménesio pradzios banky grupé
pagal grupés sutartj nupirko komerciniy popieriy uz ne
didesne kaip [...] mlrd. EUR sumg.

Kaip atlygis uz komerciniy popieriy pirkima grupés
bankams buvo taikoma vidutiné tarpbankiné palikany
norma (EURIBOR arba LIBOR, atsizvelgiant j pagrindinio
turto kilme) plius [...] baziniy punkty marza. Komerciniy
popieriy galiojimo laikas turéjo bati ne ilgesnis kaip
vienas ménuo. Sutarties galiojimo laikas buvo Sesi méne-
siai. [sipareigojimas pirkti buvo taikomas tik tiems
komerciniams ~popieriams, kuriy nebuvo jmanoma
pateikti kitiems nei grupés bankai investuotojams.

2007 m. rugpjacio ménesj visiskai iSnyko hipoteka uztik-
rinty komerciniy popieriy paklausa ir nebeliko veikian-
Cios tokiy investicijy rinkos, taciau véliau padétis pamazu
émeé gereéti. Nuo 2007 m. spalio ménesio kai kurie inves-
tuotojai (ypa¢ [..(bankai, priklausantys vieSajam sekto-
riui)]) vél pradéjo pirkti komercinius popierius ne pagal
grupés sutartj ir ne joje numatytomis sglygomis, t. y. uz
atlygi, mazesnj kaip [...(50-100)] baziniy punkty, taigi
grupés sutartis prarado savo pirmine paskirti Grupés
sutartis nustojo galioti 2008 m. vasario 23 d.

3.3.2. SACHSEN LB PARDAVIMAS

Sachsen LB dar 2005 m. pradéjo ieskoti strateginio
partnerio, ypa¢ tarp kity Landesbanken (7). Dél Siy
pirminiy deryby | priekj sparciai pasistiméjo derybos
del Sachsen LB pardavimo 2007 m. rugpjicio 23 dieng,

() Kai kuriuose 3io teksto skirsniuose konfidenciali informacija
praleista, vietoj jos raSomi daugtaskiai lauztiniuose skliaustuose.

(') Sachsen LB der¢josi su keliais Landesbanken, tarp jy su WestLB ir
LBBW.

(24)

(25)

(26)

(27)

t. y. praéjus vos savaitei nuo grupés sutarties pasiraSymo,
kai, kaip i$samiai apraSyta sprendime pradéti proce-
dtira (8), Sachsen LB nuostoliai sieké 250 miln. EUR.
Kadangi dél Sachsen LB struktirizuoto finansinio portfelio
nuostoliy bity toliau mazéjes nuosavas Sachsen LB kapi-
talas, o dél to nuo tam tikro momento nebtty buve
jmanoma laikytis banky priezitros reikalavimy, keliamy
bankininkystés finansavimui nuosavomis léSomis, Sachsen
LB dalininkai tur¢jo rasti ekonomiskai tvary sprendima.
Todél su suinteresuotosiomis Salimis vyko tiriamieji
pokalbiai, o po jy — intensyvios derybos dél Sachsen LB
isigijimo.

Sudaryti Sachsen LB pirkimo sutartj galiausiai buvo pasiti-
lyta LBBW, kuris, Vokietijos teigimu, pateiké ekonomiskai
geriausig pasitlymg. DidZiausias LBBW verslo interesas
buvo, isigijus Sachsen LB, gerokai iSplésti savo pozicijas
rinkoje ne tik Saksonijoje, bet ir visy pirma Ryty Euro-
poje.

2007 m. rugpjucio 26 d. buvo pasirasyta Sachsen LB
pardavimo bankui LBBW nuo 2008 m. sausio 1 d.
sutartis (,principinis susitarimas®). Remiantis Siuo princi-
piniu susitarimu, pardavimo kaina turéjo bati nustatyta
atsizvelgiant | nepriklausomo eksperto vertinimg, kuris
turéjo bati atliktas tada, kai bus jveikta finansy rinkos
krizé — tuo metu tikétasi, jog tai jvyks 2007 m. pabai-
goje. Susitarime buvo nustatyta maziausia pirkimo kaina
- 300 mln. EUR LBBW akcijy forma. Be to, jei pagrin-
dinio kapitalo kvota sumazéty ir nevir§yty tam tikros
minimalios ribos, LBBW atzvilgiu | susitarimag buvo
jtraukta koregavimo islyga.

Pasira$ytame pagrindy susitarime taip pat buvo numatyta,
kad LBBW sumokés Sachsen LB dalininkams 250 mln.
EUR iSanksting kompensacija grynaisiais pinigais, kuria
Sie jne§ | Sachsen LB nuostoliams padengti. Vokietijos
teigimu, $ios sumos uzteko nuosavoms léSoms kelia-
miems banky priezifiros teisés reikalavimams patenkinti
ir prireikus kitiems galimiems nuostoliams padengti.

Pardavimo metu sutarties Salys tikéjosi, kad krize
netrukus bus jveikta. Manydamas, kad iki mety pabaigos
padétis rinkose normalizuosis, LBBW nesiémé jokiy
specialiy priemoniy dél Sachsen LB struktfirizuoto inves-
ticijy portfelio ir noréjo ji perimti. Ypa¢ buvo tikimasi,
kad Ormond Quay problemos issispres savaime ir specia-
liosios paskirties bendrove vél galés refinansuoti save
rinkoje.

() Zr. 1 i$nasoje minéto sprendimo 16 punkta. Siame punkte iSsamiai

apradytas visas sandoris.
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2007 m. pabaigoje atsirado naujy riziky, susijusiy su
Sachsen LB struktirizuotu portfeliu. Pries baigiant parda-
vimo procediirg, padétis finansy rinkose vél blogéjo,
todél kilo problemy visy pirma Ormond Quay, nes jver-
tinus $ios bendrovés turto rinkos verte (%), buvo nustatyta
apie [...(0,5-1,5)] mlrd. EUR nuostoliy.

Tai keélé pavojy galutiniam banko pardavimui, nes pagrin-
dinio kapitalo kvota galé¢jo sumazéti tiek, kad nesiekty
nustatytos minimalios ribos. Aktualios rinkos vertés
sumazéjimas balanse turéjo biiti priskirtas nuostoliams,
o dél to sumazéjo pagrindinis kapitalas. Buvo kilusi
grésmé, kad Sachsen LB pagrindinio kapitalo kvota
sumazés daugiau negu [...] procentais, o tai buty reiske,
kad LBBW bty galéjes reikalauti naujy deryby dél parda-
vimo.

NET jei rinkos salygos nuo rugpjicio ménesio (1% bty
pageréjusios ir turta blity buve jmanoma parduoti, LBBW
nebuvo pajégus ir pasirenges perimti tokius didelius
nuostolius atsiZvelgiant  aktualia rinkos verte. Stengiantis
baigti pardavimo procediirg, reikéjo rasti sprendima, kaip
baty galima uzkirsti kelia tam, kad Sie nuostoliai atsis-
pindéty Sachsen LB vertinime. Kitu atveju LBBW, be rugp-
juc¢io meénesj iSsiderétos minimalios pirkimo kainos —
300 mln. EUR, dar bty turéjes perimti ir Siuos nuosto-
lius.

Po intensyviy deryby pardavimo procediira buvo baigta ir
sudarytas galutinis bei neatSaukiamas susitarimas -
2007 m. gruodzio 13 d. pasirasytas pagrindy susitarimas
(Eckpunktevereinbarung). Galiausiai baigti pardavimo proce-
dira buvo galima dél to, kad buvo uzkirstas kelias
Sachsen LB specialiosios paskirties bendroviy nuostoliy
atsizvelgiant | aktualig rinkos verte konsolidacijai, o
LBBW buvo apsaugotas nuo galimy specialiosios paskir-
ties bendroviy nuostoliy, kurie galéjo atsirasti, jei verty-
biniai popieriai portfelyje baty laikomi tol, kol sueis jy
terminas. Kaip alternatyva gal¢jo biti, pavyzdziui, svars-
toma galimybé prie§ parduodant Sachsen LB bankui
LBBW konsoliduoti nuostolius atsizvelgiant j aktualia
rinkos verte ir jnesti papildomo Sachsen LB dalininky
kapitalo (preliminari verté: [...(0,5-1,5)] mlrd. EUR).
Vietoj to, kad susitaikyty su nuostoliais atsiZvelgiant |
aktualig rinkos verte, Saksonijos federaliné zZemé
nusprendé struktirizuoty investicijy portfeliui suteikti
valstybés garantija.

Siame galutiniame susitarime visos Sachsen LB struktiiri-
zuotos investicijos buvo i§vardytos ir padalytos i du port-

(%) Saskaitybos ir finansy srityje aktualia rinkos verte vadinama naujas

prekybos savo saskaita pozicijos, susijusios su tam tikru finansiniu
instrumentu, jvertinimas, remiantis atitinkamo finansinio instru-
mento arba panasaus instrumento tos dienos rinkos kaina. Taigi
ateities sandorio, kurio galiojimo laikas baigsis po devyniy ménesiy,
galutiné verté bus zinoma tik po devyniy ménesiy. Taciau, jei
buhalterinés apskaitos tikslu nustatoma jo aktuali rinkos verté,
atsizvelgiama | tos dienos verte laisvoje rinkoje.

Rizikos premijos prie§ krize svyravo nuo 4 iki 5 baziniy punkty, o
krizei pasiekus auksciausia lygj, rinka buvo visiskai sunykusi. Kai
rinkos pradéjo atsigauti, normos vél sieké apie 40 baziniy punkty.

(34)

(35)

felius. Siekiant iSvengti visy struktiirizuoty investicijy
konsolidacijos LBBW, j pardavima buvo nejtrauktas
vienas portfelis, kurio buhalteriné verté sieké 17,5 mird.
EUR (')). Sios kapitalo rinkos pozicijos buvo perleistos
naujam jsteigtam nuosavam investavimo subjektui (vadi-
namajam Super-SIV) ir buvo parduotos LBBW. Taigi
Sachsen LB liko tik struktdrizuotos portfelio investici-
josc (1), kuriy refinansavimo poreikis sieké apie 11,8
mlrd. EUR. Siekiant padengti galimus su Siomis investi-
cijomis susijusius nuostolius, i§ pardavimo kainos buvo
atskaityta 500 mln. EUR suma.

Super-SIV buvo isteigtas, kad, pries parduodant Sachsen
LB, i§ jo baty galima isskirti struktiirizuotus investicijy
portfelius, kuriy rinkos verté nedidelé, ir laikyti juos iki
sueis terminas. Kad bty galima perleisti portfelj Super-
SIV, jis turéjo bati refinansuotas. Tai i§ dalies atliko
LBBW (zZemesnysis segmentas), i§ dalies — kiti Landes-
banken (aukstesnysis segmentas). Kad Super-SIV nebity
konsoliduotas LBBW balanse, LBBW dalis turé¢jo biiti
mazesné kaip 50 %. Po intensyviy deryby Landesbanken
refinansavo 50 % Super-SIV, taciau iskéle salyga, kad, jei
susidaryty nuostoliy, jy finansavimas turéty pirmenybe
pries LBBW finansavimg. Siekdamas sumazZinti savo
rizika iki normalios komercinés rizikos, LBBW savo
ruoztu pareikalavo Saksonijos federalinés Zemés garan-
tijos, kuri turéjo padengti visus realiai preziumuojamus
potencialius nuostolius. Tuo buvo siekiama apsaugoti
portfelj nuo galimy nuostoliy, jei jis bty laikomas tol,
kol sueis terminas. Sie nuostoliai atitikty rizika nemo-
kumo rizikos atveju. Saksonijos federaliné Zemé pagaliau
pareiské sutinkanti suteikti 2,75 mird. EUR garantijg
Super-SIV nuostoliams padengti. Si suma buvo nustatyta
po intensyviy LBBW ir Saksonijos federalinés Zemés
deryby, remiantis investiciniy banky i§vada, pagal kuria
jsipareigojimy nevykdymo rizika refinansuojantiems
bankams buvo artima nuliui ('3).

Be to, pagrindy susitarime buvo nustatytas [...] procenty
nepanaudotos didZiausios sumos dydZio metinis garan-
tijos mokestis, kuris po ketveriy garantijos galiojimo
mety sumazinamas tre¢daliu pirminio mokes¢io, o po
septyneriy garantijos galiojimo mety dar tre¢daliu
pirminio mokes¢io. Tai sudaro [...(> 90)] mln. EUR per
desimt mety, jei garantija nepanaudojama.

Kaip minéta, Super-SIV buvo finansuotas dviem segmen-
tais. Pirmaji beveik 50 % dydzio segmentg (apie 8,75
mlrd. EUR) finansavo LBBW, antrajj — Siek tiek didesnj
kaip 50 % dydzio segmentg (apie 8,75 mird. EUR) —
uztikrino Sicherungsreserve der Landesbanken und Girozent-
ralen (t. y. tam tikra jstaigy nariy garanty sajunga, siekiant

(") Portfelj sudaro Ormond Quay, Sachsen Funding ir Synapse ABS.
('?) LAAM, Georges Quay, Synapse L/S + FI, Omega I + II ir kiti sintetiniai

vertybiniai popieriai (CDO, ABS, CDS, CPPI ir kt.).

("’) Kadangi bankai vis tiek turéty uZztikrinti likviduma, atsirasty tam

tikry refinansavimo islaidy.
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uztikrinti indélius ir investicijy kompensavimg) priklau-
sancios kredito jstaigos. Paskirs¢ius rizika abiem segmen-
tams, LBBW savo likvidumu atsako uZ nuostolius, ne
didesnius kaip 8,75 mlrd. EUR, t. y. uZ sumg, virsijancia
Saksonijos federalinés zemés suteikta garantija, kuri yra
2,75 mlrd. EUR. Ir tik $ig sumg virsijancius nuostolius
padengty kiti Landesbanken.

2007 m. gruodzio ménesj Saksonijos federaliné Zemeé
pasamdé audito bendrove Susat & Partner Sachsen LB
jmonei jvertinti, kaip buvo numatyta pirkimo ir parda-
vimo sutartyje. Audito bendrové Sachsen LB jvertino [...]
mlrd. EUR. Tuo paciu metu LBBW pasamdé [...] (toliau -
[...]) Siam vertinimui patikrinti. [...] savo i$vadoje jmong
jvertino [...] mlrd. EUR. Derybomis $alys susitare
atskaitos tasku laikyti [...] mlrd. EUR jmonés verte.

Galutiniame susitarime buvo nustatyta 328 mln. EUR
grynoji Sachsen LB pardavimo kaina, kurig reikéjo sumo-
kéti grynaisiais pinigais ('4). Si kaina nustatyta remiantis
preliminaria Sachsen LB verte, kuri buvo lygi [...] EUR, i§
jos atskaiius 2007 m. patirtus [...] mln. EUR nuostolius
uZ antrgjj portfelj ir sutartg 500 min. EUR nuostoliy
kompensacija uz Sachsen LB liekantj pirmaji portfelj.
[skaitant 250 mln. EUR iSanksting kompensacija grynai-
siais pinigais, LBBW uZ Sachsen LB isigijima sumokéjo
578 mln. EUR.

Refinansuojant Super-SIV perleistg struktfirizuotg investi-
cijy portfelj baigési Saksonijos federalinés zemés Siam
portfeliui suteikta garanto atsakomybé (Gewdhrtrigerhaf-
tung).

3.4. RESTRUKTURIZAVIMO PLANAS

LBBW parengé Sachsen LB restruktiirizavimo plang,
pradétg Sachsen LB pardavimo metu, o paskutinj kartg
pakeista 2008 m. balandzio 9 d. Remiantis Komisijos
turima informacija, restruktiirizavimo planas apima
ketveriy mety restruktiirizavimo laikotarpj, kuris prasi-
deda Sachsen LB pardavimu 2008 m. sausio 1 d. ir
baigiasi 2011 m. pabaigoje.

(') Pagrindy susitarime buvo numatyta, kad Sachsen LB pirkimo kaing

bankui LBBW galima sumoketi ir vertg atitinkanciomis akcijomis.

(40)

(41)

(42)

(43)

(44)

(45)

Plane numatyta, kad Sachsen LB AG integruojamas j
LBBW, taciau pagal statusg jis licka priklausoma jstaiga
(unselbstandige Anstalt), kurios pavadinimas Sachsen Bank.
Si istaiga taip pat perima Saksonijoje veikianciy LBBW
filialy (BW-Bank) verslo ir privacia bankininkyste. Visa
kita veikla (kuri néra verslo ir privati bankininkysté) atski-
riama ir i§ Sachsen LB perkeliama j LBBW filialg Sakso-
nijoje.

Taigi Sachsen Bank perims tik vieng i§ dviejy Sachsen LB
veiklos sri¢iy, t. y. Sachsen LB verslo ir veikiau neiSplétotg
privacig bankininkyste, ir ja kartu su atitinkamu BW-Bank
verslu iSplétos | savo naujg veiklos sriti. Sachsen Bank
jstengs Saksonijoje ir uZ Saksonijos riby konkuruoti
savo jégomis.

Antroji Sachsen LB veiklos sritis, kapitalo rinkos verslas,
liks LBBW rankose, o tokias paslaugas siilys LBBW
filialas Saksonijoje. LBBW atliks administracing funkcija
ir i§ dalies Saksonijos taupomyjy banky centrinio banko
funkcijas.

Restruktiirizavimo plano tyrimo atramos taskas, atsizvel-
giant j gyvybingumo atkirima, yra Sachsen LB veikla iki
jo integravimo j LBBW ('). Restruktirizavimas apima
pirmojo portfelio perleidimg bendrovei Super-SIV. Be to,
plane kaip kompensaciné priemoné numatyta galimybé
visiSkai uzdaryti Dubline basting turincig, Sachsen LB
pavaldziaja bendrove (Sachsen LB Europe), kuri buvo atsa-
kinga uz visy Sachsen LB tarptautiniy strukttirizuoty port-
feliy plétojimg ir valdyma.

Todél Sachsen LB tarptautinéje kapitalo rinkoje nevykdys
jokios naujos veiklos. LBBW liks tik antrojo portfelio
11,8 mlrd. EUR vertybiniy popieriy. 1§ $iy fakty matyti,
kad ketveriy mety restruktiirizavimo laikotarpiu bankas
savo gyvybinguma atkurs.

Siekdama jrodyti tvaruma, Vokietija i§ esmés pateiké
Siuos duomenis:

(") Atsizvelgiant j tai, restruktiirizavimo plane kaip svarbiausios struk-
tirinés priemonés numatyta sumazinti personalg nuo [...] iki [...]
darbuotojy, jvesti geresne rizikos kontrolés ir valdymo sistema bei
integruoti | LBBW pagrindines funkcijas (jskaitant elektroninj
duomeny tvarkyma).
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Bendrosios pajamos mln. EUR 2007 | 2008 [ 2009 [ 2010 | 2011 | 2012 [CAGR 2007-2012 m. (})
(pesimistiniu atveju) m. m. m. m m m. (proc.)
Verslo bankininkysté 0 T O T T Y GO T N U0 I (O [...]
Kapitalo rinka (?) (o) |Gy G Gy ) Gl [...]
Kita [ T O T GO T Y U T I OO Y Y OO0 [...]
I$ viso prie§ sinergija (o) | G f Gy Gy )Gy [...]
Pajamy sinergija (naujas verslo modelis) | (...) | (-..) | (o) | o) | o) | (o)
I§ viso, jskaitant sinergija [ T I O T VO T GO T N O Y (OO0 [...]
(") CAGR 2007-2012 — bendras metinio augimo koeficientas nuo 2007 iki 2012 m.
(%) Jau nuspresta $ig sritj perduoti LBBW filialui Saksonijoje.
Ukinés veiklos rezultatai prie§ atskaitant 2007 2008 2009 2010 | 2011 2012 CAGR 2007-2012
mokescius mln. EUR m.
(pesimistiniu atveju) m. m- m m- m. . (proc.)
Verslo bankininkysté (-.) (...) (...) (..) (...) (-1) [...]
Kapitalo rinka (-..) (...) (...) (...) (...) (-..) [..]
Kita (-..) (...) (...) (-..) (..n) (-..) [...]
I$ viso pries sinergija (...) (...) (...) (...) (...) (..) [...]
Sinergija (...) (...) (...) (...) (...) (-..)
I§ viso, jskaitant sinergija (...) (...) (...) (...) (...) (...) [..]

Vokietija taip pat pranes¢, kad LBBW tikisi, jog buvusio Sachsen LB nuosavo kapitalo graza nuo 2009
m. bus lygi [...(> 8 %)] procenty, o naujai jsteigto Sachsen Bank — apie [...(> 15 %)] procenty.

4. OFICIALI TYRIMO PROCEDURA

4.1. PAGRINDAS PRADETI PROCEDURA

4.1.1. LIKVIDUMO PRIEMONE

Sprendime pradéti procediira Komisija iSreiské abejong dél likvidumo priemonés, jos manymu, $i
priemoné suteiké Sachsen LB atrankinj prana§uma, nes nebuvo tikétina, kad rinkos ekonomikos
investuotojas bty suteikes bankui Sachsen LB kredito linija tokiomis paciomis salygomis kaip
banky grupé. Taciau Komisija neatmeté galimybés, kad priemoné galéty bati su bendrgja rinka

suderinama sanavimo pagalba.
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4.1.2. SACHSEN LB PARDAVIMAS

Komisija taip pat tikrino, ar Sachsen LB pardavimas
bankui LBBW nebuvo valstybés pagalba. Komisija suabe-
jojo, kad Saksonijos federaliné zemé elgési kaip rinkos
ekonomikos investuotojas, nes likvidavimas biity atsi¢jes
pigiau negu pardavimas suteikiant garantija, ir todeél
mane¢, kad pardavimas galéjo turéti pagalbos Sachsen LB
elementy. Taciau Komisijai nekilo abejoniy dél to, kad
pirkimo kaina buvo per maza ir todél bhta pagalbos
pirkéjui (LBBW) elementy. Vis délto Komisija neatmeté
galimybés, kad garantija galéjo bati su bendrgja rinka
suderinama restruktfirizavimo pagalba, jei buvo tenki-
namos Bendrijos gairiy dél valstybés pagalbos sunkumus
patirian¢ioms jmonéms sanuoti ir restruktirizuoti (19)
(toliau — gairés) sglygos.

5. TRECIUJU SALIY PASTABOS

Trecioji Salis mano, kad Super-SIV suteikta garantija yra
valstybés pagalba, LBBW 391 min. EUR priedas prie
Sachsen LB 2007 m. pajamy ir 641,6 mln. EUR metinio
deficito kompensacija taip pat yra valstybés pagalba, o
LBBW sumokéjo Sachsen LB savininkui uZz rinkos verte
didesng¢ pirkimo kaing.

PASTABOS PRIEMUS
PRADETI PROCEDURA

6. VOKIETIJOS SPRENDIMA

6.1. PASTABOS DEL LIKVIDUMO PRIEMONES VERTINIMO

Vokietijos nuomone, banky grupés suteikta likvidumo
priemone bty suteikes ir rinkos ekonomikos investuo-
tojas, nes atlygis, kurj grupés bankai gavo uz Ormond
Quay isleisty komerciniy popieriy pirkimg, buvo didesnis
uz rinkoje jprasta atlygj ir dél to buvo suderinamas su
rinka. Be to, Vokietijos teigimu, banky grupé nebity
kompensavusi potencialiy nuostoliy dél specialiojo inves-
ticinio fondo turimy vertybiniy popieriy (ABS) rinkos
kainos svyravimy. NET mazéjant rinkos vertei, jsipareigo-
jimy nevykdymo rizika bty labai maza, o vertybiniy
popieriy, kurie baity laikomi iki jy termino pabaigos,
atveju bty galima tikétis tik labai menky nuostoliy.

Be to, kaip teigia Vokietija, bankai deréjosi i§ esmés siek-
dami uzkirsti kelia, kad vieno i§ jy grupei priklausanciy
Landesbanken bankrotas nesukelty bendros banky krizés.
Vokietijos teigimu, jie nusprendé, jog rizika pirkti komer-
cinius popierius yra mazesné uz rizikg jveikti Sachsen LB
bankrota, ypa¢ tuo atveju, jei bity pasinaudota indéliy
garantijy sistema. Be to, Vokietija atkreipia démesj | tai,
kad, net nesant rinkos, hipotetiskai galima nustatyti refe-
rencines rinkos vertes.

(1) OL C 244, 2004 10 1, p. 2.

(52)

(53)

(55)

Jei Komisija laikytysi nuomonés, kad likvidumo priemoné
turi pagalbos elementy, ja, Vokietijos nuomone, bet
kokiu atveju galima laikyti su bendrgja rinka suderinama
sanavimo pagalba, nes banky grupés nupirktus komerci-
nius popierius galima palyginti su paskolos forma
suteikta priemone, kuri yra nestruktiirinio pobtdzio ir,
be to, galioja SeSis ménesius.

6.2. PASTABOS DEL SACHSEN LB PARDAVIMO VERTINIMO

Vokietijos nuomone, Saksonijos federaliné zZemé, parduo-
dama banka Sachsen LB, elgési kaip rinkos ekonomikos
investuotojas. Vokietijos teigimu, pardavimo kaina buvo
sutarta derantis su keliais potencialiais pirkéjais ir nusta-
tyta remiantis jmonés vertinimu, kurj pagal pripazintus
kriterijus atliko audito bendrovés, todél ji atspindi
teisingg Sachsen LB rinkos verte. NET ir atsizvelgiant |
isipareigojimus, atsirandancius i§ bendrovei Super-SIV
suteiktos 2,75 mlrd. EUR garantijos, Sachsen LB savi-
ninkai Sachsen LB pardavé apskritai uz teigiama kaing.

Vokietija pakartoja, jog buvo pasitelktos trys skirtingos
vertinimo prielaidos, kad bity galima jvertinti suteikiant
garantija, skirta bendrovei Super-SIV, prisiimtg rizika.
Pagal pirmajg prielaidg, remiantis 2007 m. lapkricio 30
diena nustatyta aktualia rinkos verte, buvo apskai¢iuoti
atskaitos diena uz mazdaug [...] mlrd. EUR. Tadiau,
Vokietijos teigimu, $io aktualios rinkos vertés nustatymo
rezultatus iskreipé tai, kad tuo momentu nebuvo nei
tokiy investicijy rinkos, nei ketinimo parduoti Sias kapi-
talo rinkos pozicijas ad hoc, nes jos turéjo biti laikomos
tol, kol baigsis jy terminas. Pagal antraja prielaida, kuri
buvo grindZiama potencialios makroekonomikos raidos
modeliniu vertinimu, buvo apskaiciuoti tikétini nuostoliai
vadovaujantis trim scenarijais. Tuo remiantis tikétini
nuostoliai sieké apie [...(> 800)] mln. EUR (pesimistiniu
atveju), [...(< 500)] mln. EUR (paprastu (baziniu) atveju) ir
[...(< 200)] mln. EUR (optimistiniu atveju). Sia vertinimo
prielaidg sukaré LBBW ir Sachsen LB, remdamiesi esamais
vidaus modeliais. Trecioji prielaida buvo grindZziama
pagrindiniy kapitalo rinkos pozicijy reitingais. Vokietijos
teigimu, beveik visy portfelyje buvusiy vertybiniy
popieriy reitingas buvo AAA (V) ir né vieno i§ jy reitingy
agentliros per tikrinimg nenuvertino. Kadangi vertybiniy
popieriy, turin¢iy AAA reitinga, atveju jsipareigojimy
nevykdymo tikimybé lygi beveik nuliui, todél tikétini
portfelio nuostoliai taip pat lygas nuliui.

Vokietijos aiSkinimu, 2,75 mlrd. EUR garantija yra suin-
teresuotyjy Saliy deryby rezultatas, kuriose LBBW noréjo
nustatyti kuo didesng garantijos sumg, sickdamas suma-
zinti savo atsakomybe, o Saksonijos federaliné Zemé
bandé ja kuo labiau sumazinti.

(1) 2007 m. gruodzio ménesj nustatyti reitingai.
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(56) Vokietija atkreipia démesj j tai, kad deryby metu jau ir pirmojo bei antrojo portfelio finansavimo islaidos

(57)

(58)

(60)

(61)

buvo visy trijy vertinimo prielaidy rezultatai. Jos teigimu,
deryby Salys susitaré taikyti modelinj vertinimg (t. y.
antrajg prielaida) kaip tinkamag buda rizikai, kurig turi
padengti garantija, jvertinti.

Vokietija pateiké ivairiy scenarijy skai¢iavimus ir sieké
jrodyti, kad savininkai, net panaudodami garantija
paprastu (baziniu) atveju, biity pardave banka teigiama
kaina. Vokietija argumentuoja, kad Komisijos nuolatinéje
praktikoje remiamasi paprastu (baziniu) atveju, o ne
nepalankiu scenarijumi ('%).

Jei Komisija laikytysi nuomonés, kad banko pardavimas
turi pagalbos elementy, ji, Vokietijos nuomone, remiantis
gairemis bet kokiu atveju galima laikyti su bendraja rinka
suderinama restruktiirizavimo pagalba.

Siuo tikslu LBBW pateiké minéta restruktirizavimo
plang, i§ kurio matyti, kaip turi bati atkuriamas Sachsen
LB gyvybingumas. Vokietija tvirtina, kad plang sudaro
keletas vidaus priemoniy, kaip antai, darbuotojy skai¢iaus
mazinimas, rizikos valdymo gerinimo priemongs,
segmenty integravimas j LBBW ir informaciniy technolo-
gijy suvienodinimas. Taip pat esgs aiSkus verslo plano
tikslas sumazinti Sachsen LB priklausomybe nuo pelno,
uzdirbamo kapitalo rinkoje, o ypac¢ verslo segmentuose
,Turto valdymas|struktdrizuoti produktai®.

Vokietija taip pat argumentuoja, kad keliy $imty milijony
eury investicija, kurig LBBW sumokéjo jsigydama Sachsen
LB, turi atsipirkti, todél LBBW padarys viskg ilgalaikiam
Sachsen LB gyvybingumui atkurti.

Dél savo jnaso Vokietija mano, kad LBBW ir kity banky
investicijos taip pat buvo nemaZzos, jy bendra verté
[..(apie 30)] mlrd. EUR, o tai atitinka gairiy sglygas.
[...(apie 30)] mlrd. EUR suma sudaro Super-SIV jsteigimo
([-..] mln. EUR), Sachsen LB integravimo ([...] mln. EUR)

('®) Komisijos sprendimas byloje C28/02, Bankgesellschaft Berlin (OL

L 116, 2005 5 14, p. 1).

(64)

(atitinkamai 11,8 mlrd. EUR ir 17,5 mlrd. EUR).

Vokietijos nuomone, svarbia kompensacija galiausiai
laikytina tai, kad Sachsen LB jo buve savininkai pardavé
bankui LBBW. Siuo pardavimu pabréziamas bendras
noras ilgainiui restruktiirizuoti bankg. Sunkumus pati-
rian¢iy imoniy pardavimas yra pirmas svarbus Zingsnis
jy ilgalaikio restruktiirizavimo link. Vokietija teigia, kad
apskritai galima manyti, jog jmoné, kontroliuojama soli-
daus didelio Vokietijos banko, tikriausiai taps gyvybinga,
ir kad tai uztikrina, jog imonei daugiau nebereikés
naudotis valstybés pagalba. Todél pardavimg galima
laikyti  pagrindiniu ~ Sachsen LB  restruktiirizavimo
elementu.

Be to, né vienas konkurentas nepateiké pastaby dél
Komisijos sprendimo pradéti procediira. Taigi ir kiti
konkurentai mano, kad pardavus banka konkurencija
neiskreipiama.

Vokietija, suderinusi su LBBW, (pagalbos gavéjo, Sachsen
LB, vardu) pasiailé prisiimti tokius jsipareigojimus (!°):

a) Sis Sachsen LB turtas, kuris integravimo metu peréjo
LBBW, perleidziamas arba likviduojamas:

— Sachsen LB Europe bus perleistas arba likviduotas
iki [...]. LBBW-Gruppe neperims Sachsen LB Europe
darbuotojy, nebent biity teisiSkai jpareigotas tai
padaryti, ir dabartiniams Sachsen LB  Europe
darbuotojams nesitlys sudaryti naujy darbo
sutar¢iy ir jy nesudarys (29). Sis isipareigojimas
galioja dvejus metus nuo Komisijos sprendimo
priémimo,

() ,Die Regierung der Bundesrepublik Deutschland bietet der Europdis-

chen Kommission in Abstimmung mit der Landesbank Baden-
Wiirttemberg (LBBW) die nachfolgend unter a. - c. abschliefend
angefiihrten Ausgleichsmafinahmen an:

a.

Die folgenden Beteiligungen der Sachsen LB, welche im Zuge der

Integration auf die LBBW iibergegangen sind, werden nach

MafSgabe der folgenden Bestimmungen verdufert oder liquidiert:

— Die Sachsen LB Europe PLC wird bis zum [...] verdufert
oder liquidiert.

— Die Beteiligung an der East Merchant GmbH wird bis zum
[...] verdufSert.

— .

. Die Regierung der Bundesrepublik Deutschland stellt sicher, dass

die Sachsen-Bank, vertreten durch die LBBW, in keiner ihrer
Niederlassungen im Freistaat Sachsen iiber die Betreuung ihrer
Kunden in ihren Kerngeschiftsfeldern hinausgehende Eigenhan-
delsgeschifte auf eigene Rechnung und eigenes Risiko als eigens-
tindiges Geschiftsfeld aktiv betreibt. Diese Verhaltenszusage gilt
fir den vorgesehenen Restrukturierungszeitraum von vier Jahren.
Die Regierung der Bundesrepublik Deutschland stellt sicher, dass
die Sachsen-Bank, vertreten durch die LBBW, in keiner ihrer
Niederlassungen im Freistaat Sachsen iiber die Betreuung ihrer
Kunden in ihren Kerngeschiftsfeldern hinausgehende internatio-
nale Immobiliengeschifte als eigenstindiges Geschiftsfeld aktiv
betreibt. Diese Verhaltenszusage gilt fiir den vorgesehenen Rest-
rukturierungszeitraum von vier Jahren.”

Komisija mano, kad islyga, pagal kuria LBBW turéty perimti
darbuotojus, jei jis tai privalés padaryti teisiskai, galioja ne daugiau
kaip 10 darbuotojy ir yra susijusi su 11,8 mlrd. EUR LBBW perimtu
pirmuoju portfeliu. Negalima atmesti ir to, kad 3io portfelio perlei-
dimas laikytinas daliniu veiklos perdavimu, todél LBBW galéty biti
jpareigojamas perimti tam tikrus darbuotojus. Taciau tai negali
daryti poveikio Sachsen LB Europe uzdarymo veiksmingumui.
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— East Merchant GmbH akcijos bus perleistos iki [...],

b) Vokietija uztikrina, kad Sachsen Bank, atstovaujamas
LBBW, né viename Saksonijos filiale savo saskaita ir
savo rizika aktyviai nevykdys savarankiskos veiklos,
kuri vir$yty klienty aptarnavima pagrindinése jo verslo
stityse. Sis su veikla susijes jsipareigojimas galioja
ketveriy mety restruktiirizavimo laikotarpiu.

¢) Vokietija uztikrina, kad Sachsen Bank, atstovaujamas
LBBW, né viename Saksonijos filiale kaip savarankiska
veikla aktyviai neuZzsiims jokiu tarptautiniu nekilnoja-
mojo turto verslu, kuris vir§yty klienty aptarnavimo
pagrindinése jo verslo srityse ribas. Sis veiklos jsipa-
reigojimas galioja ketveriy mety restruktiirizavimo
laikotarpiu.

Vokietija patvirtino, kad [...]. Vokietija teigia, jog verslas
yra pelningas ir niekaip néra susijes su dabartine antrinés
bisto paskoly rinkos krize, kilusia dél to, kad daugiau
paskoly suteikta ne tokiems mokiems paskolos gavéjams,
kuriy pajamos mazos, o mokumas blogesnis nei patiki-
miausiy paskolos gavéjy.

Vokietija taip pat patvirtino, kad [...] (3.

6.3. PASTABOS DEL TRECIOSIOS SALIES PASTABU

Dél treciosios Salies pastaby Vokietija pareiské, kad garan-
tija, suteikta bendrovei Super-SIV, néra valstybés pagalba,
nes, net ir atsizvelgiant i potencialius jsipareigojimus,
atsirandancius i§ Super-SIV suteiktos 2,75 mlrd. EUR
garantijos, Sachsen LB savininkai Sachsen LB pardavé uz
apskritai teigiamg kaing, ir kad LBBW priedas prie Sachsen
LB 2007 m. pajamy bei LBBW iSankstiné¢ 250 mln. EUR
kompensacija grynaisiais pinigais buvo laikyti pardavimo
kainos dalimi, todé¢l LBBW sumokéjo Sachsen LB savinin-
kams pardavimo kaing, atitinkancig Sachsen LB rinkos
kaing. Vokietija pabrézia, kad nebuvo sumokéta jokios
nuostoliy kompensacijos, virsijan¢ios 391 min. EUR
LBBW priedg prie Sachsen LB 2007 m. pajamy.

(*1) [...]. Si verslo sritis yra gyvybinga ir nesusijusi su dabartine antrinés

busto paskoly rinkos krize, kilusia dél to, kad daugiau paskoly
suteikta didesnés rizikos paskolos gavéjams, kuriy pajamos ar
mokumas maZzesnis nei patikimiausiy paskolos gavéjy.

(22) \

ie Regierung der Bundesrepublik Deutschland bestitigt, dass

(68)

(69)

(70)

(71)

(72)

7. TEISINIS VALSTYBES PAGALBOS VERTINIMAS
7.1. VALSTYBES PAGALBOS BUVIMAS

Pagal EB sutarties 87 straipsnio 1 dalj valstybés narés
arba i§ jos valstybiniy iStekliy bet kokia forma suteikta
pagalba, kuri, palaikydama tam tikras jmones, iSkraipo
konkurencija arba gali ja iskraipyti, yra nesuderinama
su bendraja rinka, kai ji daro jtaka valstybiy nariy tarpu-
savio prekybai.

Komisija laikosi savo nuomonés, i§déstytos sprendime
pradéti procediirg, kad rinkos ekonomikos investuotojas
nebiity émesis né vienos i $iy dviejy finansiniy interven-
cijy, todél abi Sios priemonés yra valstybés pagalba.

Atsizvelgiant | tai reikéty atkreipti démesj, kad Komisija
jau savo sprendime pradéti procediira nesuabejojo dél
LBBW ir banky grupés atlikto refinansavimo. Su tuo
susije  Komisijos teiginiai bus paaiskinti $io skyriaus
pabaigoje.

7.1.1. LIKVIDUMO PRIEMONE

Bankas DekaBank, kaip ir dauguma Landesbanken, yra
vieSosios teisés reglamentuojama jstaiga. Landesbanken ir
regioninés taupomyjy banky sgjungos lygiomis dalimis
yra DekaBank savininkai. Apskritai, Landesbanken yra fede-
raliniy Zemiy ir atitinkamy regioniniy taupomuyjy banky
sajungy nuosavybé. Tod¢l 17,1 mlrd. EUR kredito linija,
kurig banky grupé suteiké Sachsen LB, priskirtina vals-
tybei ir gali bati laikoma ,valstybés narés arba i§ jos
valstybiniy iStekliy [...] suteikta pagalba“, kaip nurodoma
EB sutarties 87 straipsnio 1 dalyje (*%). Be to, i§ valsty-
biniy iStekliy suteikta pagalba, ja palaikant jmone, taip
pat daryty jtaka konkurencijai banky sektoriuje ir turéty
poveikj prekybai Bendrijoje, nes Sachsen LB veikia tarp-
valstybiniu ir tarptautiniu mastu.

Komisija taip pat konstatuoja, kad Sachsen LB veikia tarp-
valstybiniu ir tarptautiniu mastu, todél i§ valstybiniy
istekliy suteikta pagalba, ja palaikant jmone, daryty
jtaka konkurencijai banky sektoriuje ir turéty poveikj
prekybai Bendrijos viduje (2.

(*%) Tokj priskirtinuma lemia keli rodikliai, atsirandantys dél specifiniy
Sio atvejo aplinkybiy ir konteksto, kuriame buvo imtasi Sios prie-
moneés. Pavyzdziui, Landesbanken stebétojy tarybas ir valstybe sicja
glaudiis asmeniniai rySiai. Be to, $iuo atveju banky grupés veiksmai
buvo i$samiai suderinti su BaFin (vok. Bundesanstalt fiir Finanzdienst-
leistungsaufsicht, Federaliné finansy paslaugy priezitiros tarnyba) ir
Bundesbank.

2007 m. birzelio 27 d. Komisijos sprendimas byloje C 50/06,
BAWAG (OL L 83, 2008 3 26, p. 7, 127 punktas).
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(73)

(74)

(75)

(76)

Vokietija gincija, kad $i priemoné Sachsen LB suteikia
atrankinj pranaSumg. Komisija primena, jog bet kokios
i$ valstybiniy istekliy finansuotos intervencijos, kuriomis
palaikoma tam tikra jmoné, remiantis EB sutarties 87
straipsnio 1 dalimi, paprastai yra valstybés pagalba,
nebent jprastomis rinkos ekonomikos sglygomis
veikiantis investuotojas taip pat baty émesis tokios prie-
monés. Kad bty galima tvirtinti, jog néra valstybés
pagalbos elementy, banky grupés sprendimas suteikti
minétas 1éSas turi bati suderinamas su rinkos ekono-
mikos investuotojo principu. Todél tikslinga istirti, ar
rinkos ekonomikos investuotojas biity suteikes bankui
Sachsen LB kredito linijg tokiomis paciomis salygomis
kaip banky grupé.

Komisija konstatuoja, kad grupés sutarties sudarymo
metu beveik nebuvo hipoteka uZtikrinty komerciniy
popieriy paklausos, o kartu ir veiksmingos tokios riisies
investicijy rinkos. Taciau toks paklausos susilpnéjimas
nereiskia, kad néra referenciniy rinkos verciy. Referencinge
rinkos verte sudaré tai, kad minéti komerciniai popieriai
tuo metu neturéjo jokios deramos ekonominés vertés, o
tai reiskia, kad, kaip ir anksciau, nebuvo jokio ekono-
minio susidoméjimo Ormond Quay iSleistais komerciniais
popieriais, nors jiems buvo suteiktas AAA reitingas, kad
uZ juos buvo atlyginta nustatyta tvarka ir jie buvo susije
tik su maza isipareigojimy nevykdymo rizika. Todél
Komisija prieina prie i§vados, kad rinkos ekonomikos
investuotojas Sachsen LB nebiity suteikes likvidumo prie-
moneés. Vadinasi, minéta priemoné yra valstybés pagalba.

7.1.2. SACHSEN LB PARDAVIMAS

Vokietija neigia, kad Sachsen LB pardavimas bankui
LBBW galéty bati valstybés pagalba. Komisija laikosi
savo nuomoneés, kad Saksonijos federaliné Zemé, parduo-
dama Sachsen LB, nesielgé kaip rinkos ekonomikos inves-
tuotojas. Sachsen LB pardavimas bankui LBBW galéty bati
laikomas valstybés pagalba dviem aspektais: pirma,
pagalba pirkéjui (t. y. LBBW), jei buvo sutikta su per
maza pardavimo Kkaina, ir, antra, pagalba Sachsen LB, jei
ji likviduoti buty atsiéje pigiau, negu parduoti suteikiant
garantija.

Komisija mano, kad LBBW sumokéta pirkimo kaina
atitinka Sachsen LB rinkos vertg, ir konstatuoja, kad
Saksonijos federaliné zZemé deréjosi su keliais potencialiais
pirkéjais ir pagaliau nusprendé Sachsen LB parduoti

77)

(26

bankui LBBW. Komisija atkreipia démesj | tai, kad
pirkimo kaina laikoma rinkos kaina tada, kai parduo-
dama vie3ojo ir su jokiomis kitomis sglygomis nesusieto
konkurso budu, o turtas atitenka didZiausia kaing pasii-
liusiam arba vieninteliam konkurso dalyviui. Valstybés
pagalbos buvima galima atmesti, kai konkursas
rengiamas nustatyta tvarka, taciau jei rengti konkursa
atsisakoma, tai savaime nereiskia, kad teikiama valstybés
pagalba. Siuo atveju pirkimo ir pardavimo sutarties 3alys
nusprendé pavesti atlikti Sachsen LB vertinimg pasirinkta
atskaitos dieng — 2007 m. gruodzio 31 d., manydamos,
kad tuo metu finansy rinka bus stabilizavusi ir bus
galima atlikti ,normalesni“ rinkos vertinima. Tiesa, toks
vertinimas neleidZia savaime atmesti galimybés, kad yra
valstybés pagalbos elementy, Komisija minétu atveju
neturéjo jrodymy, kurie leisty suabejoti sandorio orienta-
vimusi j rinkg. Remdamasi turima informacija, Komisija
neturéjo pagrindo manyti, jog jmoné buvo parduota uz
mazesng negu rinkos kaing. Kaip paaiskinta 37 punkte,
2007 m. gruodZio ménesj apskaiCiuota Sachsen LB verté
siecké 328 mln. EUR (¥’), o tai yra LBBW sumokéta
pirkimo kaina. Be to, per oficialig tyrimo procedira né
viena tre¢ioji Salis nepateiké pastaby dél pardavimo
kainos teisingumo, ir Komisijai néra Zinoma apie jokia
trecigja Salj, kuri bty buvusi suinteresuota jsigyti Sachsen
LB ir pasirengusi mokeéti didesne kaing. Todél Komisija
laikosi savo nuomonés, kad bankas buvo parduotas
rinkos kaina, o, parduodant Sachsen LB, bankui LBBW
nebuvo suteikta valstybés pagalba.

Be to, Komisija tyré, ar Sachsen LB pranasuma igijo dél to,
kad ji likviduoti bty atsi¢je pigiau negu parduoti sutei-
kiant garantija. Komisija negaléjo patvirtinti, kad Sakso-
nijos federaliné Zemé jmon¢ pardavé uz teigiama kaina, t.
y. uz pardavimo kaing, kuri yra didesné uz Saksonijos
federalinés Zemeés suteiktas lésas. Negincytina, kad pagal
2007 m. rugpjicio ménesj sudaryta pirming pirkimo ir
pardavimo sutartj, kuria remiantis LBBW turéjo sumokéti
bankui Sachsen LB ne maziau kaip 300 mln. EUR bei
iSankstine kompensacija grynaisiais pinigais, pirkimo
kaina buvo teigiama, bet taip nebebuvo gruodzio ménesj
pasibaigus papildomoms deryboms, kadangi Saksonijos
federaliné Zemé suteiké 2,75 mlrd. EUR garantijg ir uz
tai gavo [...] procenty pardavimo kainos, kuri sieké 328
mln. EUR, (t. y. [...] mln. EUR) grynaisiais pinigais, ir
pajamas i§ komisiniy uz garantijos suteikimag (buhalteriné
verté [...(> 90)] mln. EUR) (%9).

(*%) [...] mlrd. EUR (Sachsen LB jmonés verté, kurig apskaiciavo [...]

LBBW uzsakymu atliktoje analizéje) minus [...] mln. EUR (2007
m. nuostoliai), minus [...] mln. EUR (iSankstiné kompensacija
grynaisiais pinigais) = 328 min. EUR.

Komisija konstatuoja, kad Super-SIV refinansavimui uZtikrinti
suteikta prima facie garantija yra pagalba Sachsen LB, nes suteikus
garantija buvo sudarytos salygos parduoti Sachsen LB. Nejsteigus
Super-SIV, o tai irgi buvo jmanoma tik suteikus garantija, Sachsen
LB nebity parduotas. Taciau, kadangi garantija susieta su Super-SIV,
o Super-SIV neperduotas bankui LBBW, LBBW pranasumas nebuvo
suteiktas.
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Tyrimas nepakeité Komisijos nuomonés, kad savininkai,
lygindami likvidavimo ir pardavimo su garantija ilaidas,
nebaty atsizvelge i 2007 m. rugpjucio ménesj sumokétg
250 mln. EUR iSanksting kompensacijg grynaisiais pini-
gais, nes nejvykus pardavimui $§i suma nebiity graZinta.
Kitaip tariant, kadangi ankstesnieji Sachsen LB savininkai,
nejvykus  pardavimui, neprivaléjo Sios  iSankstinés
kompensacijos grynaisiais pinigais grazinti LBBW, rinkos
ekonomikos investuotojas, esant hipotetiniam priesingo-
sios padéties scenarijui, Sios kompensacijos grynaisiais
pinigais nebity laikes papildomomis islaidomis.

Todél Komisija turéjo istirti, ar dél garantijos suteikimo
Sachsen LB patirtos islaidos yra didesnés uz Sachsen LB
pardavimo kaing. Taip baity bent jau tuo atveju, jei tike-
tini nuostoliai, jskaitant 2,75 mlrd. EUR dydzio garantija,
bity didesni uz gautg [...] mln. EUR sumg (ir komisinius
uz garantijos suteikimg, kuriy buhalteriné verté galéjo
siekti [...] min. EUR).

Tikétinus nuostolius, jskaitant garantijg, Vokietija jvertino
mazdaug [...(> 800)] mln. EUR (pesimistiniu atveju), [...(<
500)] mln. EUR (paprastu (baziniu) atveju) ir [...(< 200)]
min. EUR (optimistiniu atveju). Komisijos abejoné, ar
LBBW taikytame tikétiny nuostoliy, jskaitant garantija,
vertinimo modelyje tikrai pakankamai atsizvelgiama
garantija sudarancius pagalbos elementus, nebuvo issklai-
dyta. Komisija nurodo, kad, remiantis nuolatine teismy
praktika, garantijg, suteikta sunkumus patirianciai jimonei,
sudarantis pagalbos elementas gali bati lygiai tokio paties
dydzio kaip ir suma, kurig visiskai padengia garantija
($iuo atveju 2,75 mird. EUR). Be to, Komisija pabrézia,
kad Saksonijos federaliné Zemé net ir paprastu (baziniu)
atveju, kuris buvo paremtas prielaida, jog rinkos greitai
pagyvés, dél tikétiny nuostoliy bty gavusi neigiama
pardavimo kaing.

Tyrimo metu taip pat pasitvirtino Komisijos prielaida,
kad rinkos ekonomikos investuotojas tokiomis neprog-
nozuojamomis salygomis biity rémesis bent jau pesimis-
tiniu scenarijumi, pagal kurj tikétini nuostoliai sieké [...(>
800)] mln. EUR. Komisija atkreipia démesj j tai, kad jos
isvados sutampa su ankstesnés bylos Bankgesellschaft
Berlin (¥) i$vadomis. Be to, prieSingai negu teigia Vokie-
tija, taikyti paprasta (bazinj) scenarijy néra jprasta prak-
tika (28).

(*’) Komisijos sprendimas byloje C28/02, Bankgesellschaft Berlin (OL

L 116, 2005 5 14, p. 1, 140 punktas).

(*%) Plg. 2007 m. birzelio 27 d. Komisijos sprendimo byloje C 50/06,

BAWAG (dar nepaskelbtas), 155 punkta.

(82)  Taciau Komisija pripaZista, jog iSimtiniais atvejais rinkos
ekonomikos investuotojas gali sutikti su neigiama
pirkimo kaina, jei pardavéjo patiriamos likvidavimo
iSlaidos baty didesnés. Apskaiciuojant likvidavimo
islaidas, galima atsizvelgti tik | tuos isipareigojimus,
kuriuos biaty prisiémes rinkos ekonomikos investuo-
tojas (2%). ] su valstybés pagalba susijusius jsipareigojimus
neatsizvelgiama, nes rinkos ekonomikos investuotojas jy
nebiity prisiemes (*°). Garanto atsakomybé (Gewdahrtriger-
haftung) yra toks isipareigojimas, | kurj neatsizvel-
giama (*'). Komisija laikosi nuomonés, kad garanto atsa-
komybé (Gewdhrtragerhaftung) yra esama pagalba, ir
pasitilé atitinkamas priemones jai panaikinti (*?). Sakso-
nijos federaliné zZemé, kuri veikia kaip rinkos ekonomikos
investuotojas, parduodama Sachsen LB, negali remtis gali-
momis islaidomis, atsirandan¢iomis dél garanto atsako-
mybés (Gewdhrtrigerhaftung). Vokietija nepaminéjo jokiy
kity jsipareigojimy, i kuriuos rinkos ekonomikos inves-
tuotojas  galéty atsizvelgti jvertindamas likvidavimo
islaidas.

(83) Komisija patvirtina, kad negali sutikti su Vokietijos argu-
mentu, jog 880 mln. EUR nuosavo kapitalo netekimas
Saksonijos federalinei Zemei tebéra reik§mingas, nes ji
Sachsen LB jau pardavé, o galimo likvidavimo atveju atsiz-
velgty ne i nuostolius, o tik | papildomai atsirandancias
islaidas.

(84) Komisija atsizvelgia j tai, kad Saksonijos federaliné Zemé,
bidama tik daliné savininké, suteiké visa garantija, o kiti
savininkai prie jos neprisidéjo. Mainais uz garantijg, kuri
geriausiu (nors nejtikétinu) atveju buvo ne mazesné kaip
[...] mln. EUR ir galéjo siekti 2,75 mlrd. EUR, Saksonijos
federaliné Zemé Sachsen LB pardavé tik uZ [...] mln. EUR.

(85) Todél Komisija daro i§vada, kad Saksonijos federaliné
zemé Sachsen LB pardavé uz neigiama kaing ir dél to
suteiké Sachsen LB valstybés pagalba.

7.1.3. SUPER-SIV REFINANSAVIMAS

(86)  Komisijai nekilo abejoniy dél to, ar LBBW ir kity Landes-
banken atliktas Super-SIV refinansavimas nepriestarauja
konkurencijos teisei. Baigusi tyrimo procediira, Komisija
tebéra tos pacios nuomonés, kad Sios priemonés néra

valstybés pagalba.

(*) Sprendimo Hytas sujungtose bylose C-278(92, C-279/92 ir

C-280/92, Rink. 1994, p. [-4103, 22 punktas.
(*%) Plg. sprendimo Groditzer Stahlwerke, C-334/99, Rink. 2003, p. I-
1139, 133 ir paskesnius punktus ir 2008 m. balandzio 30 d.
Komisijos sprendimg byloje C 56/08, Bank Burgenland (dar nepas-
kelbtas).
Plg. 2008 m. balandzio 30 d. Komisijos sprendima byloje C
56/2008, Bank Burgenland (dar nepaskelbtas).
Plg. 1 i$nasa. Be to, garanto atsakomybé (Gewdhrtrigerhaftung) buty
taikoma tik tada, jei bankas pareiksty negaljs vykdyti savo isiparei-
gojimy, t. y. paskelbty bankrota. Todél panasu, jog 3is sandoris
Sachsen LB suteiké dar viena pranasuma, nes jis saugo ne tik kredi-
torius, bet ir uztikrina banko islikima.

[
=

(32
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(87)  Super-SIV isteigimas yra aiSkiai susijes su Sachsen LB re- zemei, Super-SIV  administravimo  mokes¢iams  ir

(88)

(89)

(90)

struktiirizavimu ir pardavimu bankui LBBW. Nejsteigus
Super-SIV, Sachsen LB buty turéjes padengti apie
[..(0,5-1,5)] mlrd. EUR nuostoliy atsizvelgiant i aktualig
rinkos verte. Todél Super-SIV jsteigimas yra glaudziai
susijes su Sachsen LB restruktirizavimu ir pardavimu.
LBBW sumokéta pirkimo kaina ir banko jvertinimu atsiz-
velgta | jau isteigta Super-SIV ir LBBW bei Landesbanken
uztikrintg likvidumg.

Taciau Super-SIV refinansavimas bity valstybés pagalba,
jei LBBW ir kiti Landesbanken uZ suteiktas 1é3as biity gave
neproporcingai didelj atlygj ir jei LBBW ir kiti Landes-
banken, suteikdami Super-SIV 1é3y, buty elgesi ne kaip
rinkos ekonomikos investuotojai.

Lésy ir refinansavimo priemoniy suteikimas yra bet kurio
banko pagrindiné veikla. Bankai rinkos dalyviams suteikia
lésy, kurias jie refinansuoja skolindamiesi panasias sumas.
Atsizvelgdamas | savo turto ir jsipareigojimy struktiirg,
kiekvienas bankas pasirenka sau tinkama refinansavimo
strategija (atsizvelgiant i turto galiojimo laikg ir kilme),
sieckdamas optimizuoti savo bendrasias refinansavimo
iSlaidas ir kuo labiau apriboti su tuo susijusig rizika.
Refinansuojant galima sutrumpinti arba pratesti jsiparei-
gojimy vykdymo terminus, iSsideréti mazesnes naujy
jsipareigojimy paliikany normas arba susitarti derinti jvai-
rias galimybes. I skirtumo tarp pajamy, gaunamy i§
(pvz., ilgalaikio) 1é$y suteikimo, ir (pvz., trumpalaikio)
paskolos paémimo i8laidy atsiranda galimybé uzdirbti
pelno.

Komisija laikosi nuomonés, kad LBBW ir kitiems Landes-
banken skiriant Super-SIV reikalingy 1é3y, jam nebuvo
suteiktas pranaSumas. Nacionalingje ir tarptautinéje kapi-
talo rinkoje buvo daugybé galimybiy investuoti, todél
LBBW ir Landesbanken tikrai bity galéje kitur investuoti
Super-SIV  suteiktas 1¢3as. Refinansuojant Super-SIV jy
bendroji refinansavimo apimtis nepadidéjo. Be to, refi-
nansuojant nebuvo gauta uz aktualig rinkos verte
didesniy kapitalo graZos normy, ypa¢ dél to, kad buvo
sumokétas mokestis uz rizikg, sumazéjusig dél valstybés
garantijos. Super-SIV tikslas — laikyti portfelj iki termino
pabaigos. Pajamos gaunamos i§ atlygio uz turta, kuriuo
padengiami portfelio vertybiniai popieriai ir kurio
terminai yra skirtingi. Taciau buvo sutarta, kad pajamos
i§ Super-SIV bus naudojamos tik garantijos mokesciui,
kuri Super-SIV turéjo mokéti Saksonijos federalinei
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deramam atlygiui bankui LBBW bei kitiems Landesbanken
uz Super-SIV refinansavimui reikalingy 1ésy suteikima.

Be to, Komisija tebéra tos nuomonés, kad LBBW ir kiti
Landesbanken 1é3as Super-SIV suteiké jprastomis rinkos
salygomis ir kad rinkos ekonomikos investuotojas,
bidamas $iy kredito jstaigy vietoje, biity pasielges lygiai
taip pat, todél valstybés pagalba, susijusi su Super-SIV,
nepadidéjo. Kaip minéta pirmiau, bankams i§ SIV pajamy
buvo sumokétas deramas atlygis. Be to, 17,5 mlrd. EUR
struktiirizuoty portfelio investicijy buvo perleista Super-
SIV ir turéjo bati laikoma iki jy termino pabaigos. Todeél
lemiamas su $iuo perleidimu susijusios rizikos jvertinimo
kriterijus yra isipareigojimy vykdymo ,terminy nesilai-
kymas“, o ne ,nuostoliai atsizvelgiant j aktualig rinkos
verte“ dél laikinai neegzistuojancios rinkos. Tikétini
nuostoliai (jsipareigojimy nevykdymo rizika) pesimistiniu
atveju buvo jvertinti [...(> 800)] mln. EUR, todél LBBW
dar turéjo rezerviniy [...] mlrd. EUR. Taigi komerciniu
pozitriu LBBW ir kity Landesbanken prisiimtg rizika
galima laikyti ribota; tai galioja ir valstybés prisiimtai
rizikai, kuri vir$ija 2,75 mlrd. EUR Saksonijos federalinés
zemés garantija. Kadangi LBBW ir kitiems Landesbanken
buvo mokamos jprastos rinkos paliikanos, siuo labai
specifiniu atveju néra pagrindo laikyti, kad refinansuota
nesilaikant rinkos ekonomikos principy.

Be to, Super-SIV refinansavimo LBBW ir Landesbanken
léSomis negalima lyginti su pirmaja priemone, kuri yra
pagalba Sachsen LB. Rinkos salygos 2007 m. gruodZio
ménesj, palyginti su 2007 m. rugpjicio ménesiu, buvo
gerokai pasikeitusios. 2007 m. rugpjucio ménesj prak-
tiskai nebuvo investuotojy, pasirengusiy investuoti |
specialyjj investicinj fonda, kaip antai Super-SIV. Banky
grupés prisiimta rizika uz [...] baziniy punkty atlygj,
atsizvelgiant | fakta, kad tuo metu tikrai nebebuvo susi-
doméjusiy investuoti i specialyjj investicinj fonda, buvo
nesuderinama su rinka. O gruodZio ménesj, pageréjus
rinkos salygoms, investuotojai vél pradéjo pirkti turtu
garantuojamus komercinius popierius. Be to, Super-SIV
tikslas buvo portfelius laikyti iki termino pabaigos, o
grupés bankai pirko tuos komercinius popierius, kurie
buvo terminuoti ir paprastai nebuvo laikomi iki sueis
vertybiniy popieriy terminas. Atlygis pagal grupés sutartj
buvo labai mazas, todél nuo 2007 m. spalio ménesio
investuotojai vél pradéjo pirkti komercinius popierius
ne pagal grupés sutartj. Rinkos pagyvéjimas reiske, kad
investuotojai vél domisi vertybiniais popieriais, nors ir
nebuvo pasirenge mokeéti nominaliosios vertés. Atsizvel-
giant | preliminarig isipareigojimy nevykdymo rizika,
galima daryti i§vadg, kad refinansavimas LBBW ir kity
Landesbanken 1éSomis bty buves priimtinas rinkos
ekonomikos investuotojui, jei jis buty buves tokioje
pacioje padétyje kaip Sios kredito jstaigos, ir todél jis
néra valstybés pagalba, virSijanti Saksonijos federalinés
zemés suteiktos garantijos verte. Dél pirmiau minéty
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priezas¢iy Komisija daro iSvada, kad Super-SIV refinansa-
vimas neturi kity valstybés pagalbos aspekty.

7.2. SUDERINAMUMAS SU BENDRAJA RINKA

Komisijos nuomone, minétas priemones, kurios, kaip
pirmiau iSdéstyta, yra valstybés pagalba, galima laikyti
suderinamomis su bendraja rinka tik remiantis EB sutar-
ties 87 straipsnio 3 dalies b ir ¢ punktais, nes visos kitos
Sio straipsnio nuostatos visiskai netaikytinos.

7.2.1. EB SUTARTIES 87 STRAIPSNIO 3 DALIES B PUNKTAS:
PAGALBA, SKIRTA KURIOS NORS VALSTYBES NARES
DIDELIEMS EKONOMIKOS SUTRIKIMAMS ATITAISYTI

Pagal EB sutarties 87 straipsnio 3 dalies b punkta
pagalba, skirta kurios nors valstybés narés dideliems
ekonomikos sutrikimams atitaisyti, laikoma suderinama
su bendrgja rinka. Tac¢iau Komisija pirmiausia nori
atkreipti démesj | tai, kad Europos Bendrijy Pirmosios
instancijos teismas pabrézé, jog EB sutarties 87 straipsnio
3 dalies b punktas turi bati taikomas grieztai, kad
pagalba bity naudinga ne tik vienai jmonei ar ekono-
mikos $akai, o padéty atitaisyti tam tikros valstybés narés
visos ekonomikos sutrikimus. Todél Komisija nusprendé,
kad pagalba, kurios tikslas ,pasalinti vienintelio pagalbos
gavéjo [...], o ne visos ekonomikos Sakos sunkumus®,
neatitaiso dideliy ekonomikos sutrikimy. Be to, Komisija
iki 3iol né vienu atveju, kai sunkumus patyré bankai,
nesirémé Sia EB sutarties nuostata.

Tyrimas patvirtino Komisijos pastebéjima, kad Sachsen LB
sunkumai kilo dél specifiniy su jmone susijusiy jvykiy. Be
to, Vokietijos pateikta informacija Komisijos neijtikino,
kad dél Sachsen LB bankroto galéje atsirasti sisteminiai
padariniai baty galéje pasiekti tokj lygj, kad tapty Vokie-
tijos ,ekonomikos dideliais sutrikimais“ pagal EB sutarties
87 straipsnio 3 dalies b punktg (*%). Sis atvejis kilo biitent
del specifiniy Sachsen LB sunkumy, o tam reikalingos
tikslingos pagalbos priemonés, kuriy gali bhti imamasi
laikantis sunkumus patirian¢ioms jmonéms taikomy
taisykliy. Todél Komisija nemato pagrindo $ias priemones
laikyti suderinamomis su bendrgja rinka pagal EB sutar-
ties 87 straipsnio 3 dalies b punkta.

(**) Plg. 2008 m. balandzio 30 d. Komisijos sprendimg byloje NN

25/08, Sanavimo pagalba WestLB (dar nepaskelbtas).

(97)

(98)

7.2.2. EB SUTARTIES 87 STRAIPSNIO 3 DALIES C PUNKTAS:
PAGALBA SUNKUMUS PATIRIANCIOMS JMONEMS

Komisijos manymu, yra didelé tikimybé, kad Sachsen LB,
remiantis gairiy 9 punktu, be grupés banky suteiktos
likvidumo priemonés ir 250 mln. EUR iSankstinés
kompensacijos grynaisiais pinigais nebity buves pajégus
ilgai istverti likvidumo kriz¢. Dél gresianciy nuostoliy
bankas bity buves uzdarytas, o tai bty atitike gairiy
10 punkto ¢ papunkcio sglygas. Vokietija negincijo Sios
nuomoneés, kuri buvo pateikta jau sprendime pradéti
procediira.

7.2.2.1. Sanavimo pagalba

Tyrimas patvirtino sprendime pradéti procediirg Komi-
sijos iSsakyta nuomong, kad pirmaja (bet ne antraja) prie-
mong galima laikyti su bendrgja rinka suderinama sana-
vimo pagalba, nes ji atitinka visas gairiy 25 punkte
numatytas salygas, ypac iSdéstytas toliau.

Pagalbos forma

Sanavimo pagalba turi atitikti gairiy 25 punkto a
papunktyje numatyta salyga, pagal kuria sanavimo
pagalba gali bati suteikta paskoly garantijy ar paskoly
forma ir visos paskolos turi biti grazintos, o visos garan-
tijos turi baigtis ne véliau kaip per Sesis ménesius nuo tos
dienos, kai jmonei buvo i§mokéta pirmoji i§moka (>4).

Siuo atveju banky grupé suteiké Sachsen LB likvidumo
priemong, nupirkdama Ormond Quay isleistus komerci-
nius popierius. Atsizvelgiant | Vokietijos patvirtinima,
kad pagrindiniy kapitalo rinkos pozicijy kredito rizika
ir toliau susijusi su Sachsen LB, likvidumo priemong
galima laikyti 17,1 mlrd. EUR dydZio $esiy ménesiy
atnaujinamuoju kreditu. Kitaip tariant, 1éSy suteikimas
gali biiti palyginamas su banky grupés suteikta paskola
Sachsen LB. Be to, parama yra terminuota ir suteiktos
lésos grazinamos per trumpiau kaip $e$is ménesius nuo
pirmosios dalies i§mokéjimo jmonei dienos. Priemonés
nesudaro struktiriniai elementai, ji apima vien tik lésy
suteikimg ir yra griZtamoji paramos priemoné, nes ribo-
jama SeSiems meénesiams.

(*%) Isimtis gali bati padaryta teikiant sanavimo pagalba banky sekto-
riuje. Plg. gairiy 25 punkto a papunkcio i$nasa, kurioje nurodoma,
kad kitos formos nei paskoly garantijos ar paskolos, atitinkancios a
punkte numatytas salygas, pagalba turéty atitikti bendruosius gelbe-
jimo pagalbos principus ir negali sudaryti su banko nuosavomis
lésomis susijusiy struktiriniy finansiniy priemoniy. Plg. 2007 m.
gruodzio 5 d. Komisijos sprendimg byloje NN 70/07, Northern Rock,
dar nepaskelbtas, 43 punktas, ir 2008 m. balandzio 30 d. Komisijos
sprendima byloje NN 25/08, Sanavimo pagalba WestLB (dar nepas-
kelbtas).
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(101)
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(103)

(104)

priemonés nesumazinamos iki tokio lygio, kuris bty
mazesnis uZ jprastg rinkos normg. Kaip minéta 21 ir
22 punktuose, atlygj bankas Sachsen LB sumokéjo pagal
EURIBOR, kuris 2007 m. rugpjicio 6 d. buvo lygus
4,112 (**) plius [...] baziniy punkty, t. y. buvo sumo-
keétas [...] dydzio atlygis, kuris vir$ijo tuo metu (2007
m. rugpjicio ménesj) Vokietijoje galiojusia 4,62 dydzio
orientacing palikany norma.

Biitinas minimumas

Pagal 25 punkto d papunktj sanavimo pagalba turi apsi-
riboti tokia suma, kurios reikia, kad jmoné nenutraukty
veiklos per 3eSis ménesius, per kuriuos leista teikti
pagalba. Atsizvelgdama | tai, Komisija atkreipia démesi,
kad banky grupés jsipareigojimas pirkti galiojo tik tiems
komerciniams popieriams, kuriy nebuvo galima isleisti
rinka. Taigi banky grupé privaléjo nupirkti tik tuos
Ormond Quay i8leistus komercinius popierius, kuriy
nebuvo galima pateikti kitiems nei grupés bankai inves-
tuotojams. Atsizvelgdama j tai, Komisija daro i§vads, kad
suteikta likvidumo priemoné yra Sachsen LB veiklai testi
batinas minimumas.

Kadangi komerciniy popieriy galiojimo laikas negaléjo
bati ilgesnis kaip vienas ménuo, kiekviena ménesj buvo
ileidziami nauji komerciniai. Ta¢iau nuo 2007 m. spalio
ménesio kai kurie investuotojai (pirmiausia [...(bankai,
priklausantys vieSajam sektoriui)]) vél pradéjo pirkti
komercinius popierius, iSleistus i rinka ir todél nesusiju-
sius su grupés sutartimi, tad grupés sutartis neteko savo
pirminio tikslo.

Neleistiny rinkos iSkraipymy vengimas

Gairiy 25 punkto b papunktyje numatyta, kad sanavimo
pagalba gali bati pateisinama esant rimtiems socialiniams
sunkumams, taCiau negali daryti netinkamo ir neigiamo
plintan¢io poveikio kitoms valstybéms naréms. Minétg
priemone galima pateisinti rimtais socialiniais sunkumais,
nes be jos Sachsen LB bty reikéje likviduoti, o tai bty
susije su didelio darbuotojy skai¢iaus mazinimu. Prie-
mon¢é nedaro netinkamo ir neigiamo plintan¢io poveikio
kitoms valstybéms naréms, nes bankas grupés sutartyje
nustatytomis finansinémis salygomis yra nepajégus akty-
viai dalyvauti rinkoje.

Vienkartinés pagalbos principas

Vienkartinio pagalbos principo laikomasi, nes Sachsen LB
iki siol nebuvo suteikta sanavimo ar restruktirizavimo
pagalba.

(**) Kadangi banky grupé refinansuoja portfelj ménesio pagrindu, remia-
masi vieno ménesio EURIBOR.
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Remdamasi tyrimo rezultatais, Komisija galéjo padaryti
isvada, kad antragja priemong, kuri néra sanavimo
pagalba, galima laikyti su bendraja rinka suderinama re-
struktirizavimo pagalba, nes ji atitinka visas gairiy
salygas.

Ilgalaikio gyvybingumo atkiirimas

Pirma, S$is tyrimas patvirtina, kad restruktdrizavimas
padés atkurti ilgalaikj Sachsen LB gyvybinguma. Komisijos
manymu, Sachsen LB pardavimas bankui LBBW yra labai
svarbus elementas, kuris leidzia iSspresti kilusias prob-
lemas ir teigiama linkme ekonomiskai plétoti banka
kaip LBBW-Gruppe dalj. Sachsen LB taikoma nauja verslo
modelj LBBW jau sékmingai pritaiké Reino krasto-Pfalco
zeméje. Be to, Vokietija atkreipé démesj j tai, kad Sachsen
Bank nuosavo kapitalo graza pasieks privaciy konkurenty
kapitalo graza.

Tyrimas taip pat patvirtino, kad LBBW perorientavo
banko veiklos sritis Saksonijoje ir atsisaké nuostolingos
veiklos, nesudarydamas Saksonijoje naujy struktiirizuoty
investicijy sandoriy.

I$ naujojo LBBW verslo modelio pirmiausia matyti, kad
buvusio Sachsen LB bisima veikla bus mazinama ir
koncentruojama j verslo ir privacig bankininkyste Sakso-
nijoje ir gretimuose regionuose, o centrinés funkcijos bus
integruojamos LBBW ir $io banko atlickamos. Komisijos
manymu, kaip matyti i§ perduoty dokumenty, Sachsen LB
veiklos orientavimas | verslo klientus ir pasiturincius
privacius klientus yra tvarus verslo modelis. Si veikla
papildo taupomyjy banky verslo modeljj LBBW jau
jrodé $io modelio tvarumg Badeno-Viurtembergo ir
Reino krasto-Pfalco Zemése. Komisija iStyré rinkos dina-
mikos prognozg, kuria buvo remtasi, ir laiko jg jtikinama;
apskai¢iuotos pajamos, Komisijos manymu, yra realis-
tiskos. Remiantis minétais rezultatais, Sachsen Bank turéty
biti pajégus savo jégomis jsitvirtinti Saksonijos ir tarp-
valstybingje finansy rinkoje. Antra, kaip matyti i3
konjunktiros ypatumy, dél kuriy bankas patyré
sunkumy, i$samaus apraso, kapitalo rinkos verslg ir
prekybg savo saskaita biitina perduoti LBBW ir apriboti
Sachsen LB Europe veikla, kaip numatyta restruktiirizavi-
mo plane, kad nepasikartoty praeities klaidos.
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I$samumo délei Komisija atsiZvelgia i tai, kad Sachsen LB
restruktiirizavimo plane taip pat aptariamas tvarus spren-
dimas atkurti Sachsen LB, kaip savarankisko subjekto,
ilgalaikj gyvybinguma, banko pardavimo metu, nors,
integravus bankg | LBBW ir tuo uZtikrinus Sachsen LB
islikima, Sis modelis nebuvo jgyvendintas. I restruktairi-
zavimo plano, prie kurio buvo pridéta rinkos analizé ir
kuris buvo paremtas rimtomis rinkos dinamikos progno-
zémis, aiskiai matyti, kad pasirinktas verslo modelis pasit-
virtinty. Tai galima spresti i§ pirmiau pateikty veiklos
rodikliy, i§ kuriy matyti, kad net ir pesimistiniu atveju
(,worst case) Sachsen LB bendrosios pajamos ir veiklos
rezultatai nuo 2007 iki 2012 m. [...] baty teigiami.
Bendrosios pajamos i§ verslo bankininkystés (angl. Corpo-
rate Finance) didés nuo [...] mln. EUR iki [...] mln. EUR,
o tai atitinka [...] bendrg metinio augimo koeficientg. I$
viso tai sudaro [...] padidéjima prie§ sinergija ir [...]
padidéjima esant pajamy sinergijai. [...] atsiranda dél re-
struktiirizavimo i8laidy ir mazés nuo [...] mln. EUR iki
[...] mln. EUR. Komisija taip pat istyré prielaidas,
kuriomis buvo grindZiamas restruktirizavimo planas, ir
nemato pagrindo jas laikyti nerealistiskomis.

7.2.2.3. MaZiausia pagalba — savo jnasai

Komisijos abejoné, ar pagalba apsiriboja biitinu mini-
mumu, buvo i§sklaidyta. Komisija mano, kad pagalba
apsiriboja bitinu minimumu ir kad, laikantis gairiy reika-
lavimy, savo istekliais buvo daug prisidéta prie restrukti-
rizavimo plano igyvendinimo, t. y. daugiau kaip 50 %
restruktiirizavimo i$laidy buvo apmokéta i savo lésy.

Prie Sios iSvados Komisija pri¢jo atsizvelgdama i toliau
pateiktus aspektus.

Pirma, bankas parduotas naujam savininkui, LBBW, suda-
rius sandorj, neteikiant pagalbos. LBBW apmoka visas su
Super-SIV isteigimu ir Sachsen LB integravimu susijusias
restruktiirizavimo islaidas, kurios jvertintos nuo [...] mln.
EUR iki [...] mln. EUR.

Antra, LBBW i§ anksto sumokéjo 250 min. EUR
nuostoliy kompensacija. Be to, jis apmokéjo pirmojo
portfelio nuostoliy ir trikstamy lésy dali. LBBW taip
pat jsipareigojo parduoti tam tikra Sachsen LB turta.
Taciau, kadangi $iuo metu nejmanoma tiksliai apskai-
Ciuoti pajamy i§ $io pardavimo, j jas negalima atsizvelgti
kaip | savo jnasa.

(114) Trecia, Sachsen LB reikéjo 17,5 mlrd. EUR likvidziy 1ésy

savo specialiosios paskirties bendrovei finansuoti, kuri
investavo | struktiirizuotas investicijas. Nors i§ tikryjy
tai yra visiSkai jprasta banko veikla (su kuria jprastai
nebiity susijusios restruktiirizavimo islaidos), taciau Siuo
ypatingu atveju, kai Sachsen LB buvo nepajégus atlikti
tokj refinansavima, susiklosté kitokia padétis (*).

(115) Kyla klausimas, ar §j refinansavimg galima laikyti savo

inasu.

(116) Komisija laikosi nuomonés, kad refinansavimo salygos, su

kuriomis sutiko LBBW ir kiti Landesbanken, yra verslo
salygos, su kuriomis palygintinoje situacijoje, atsizvelgiant
i Saksonijos federalinés Zemés suteikta 2,75 mlrd. EUR
garantija, buty sutikes ir rinkos ekonomikos investuo-
tojas. Nepriklausomy privaciy investuotojy atveju turéty
bati refinansuojama jsigyjan¢io banko nuosavomis
lésomis arba kity investuojandiy banky rinkos sglygomis
suteiktu finansavimu (Zr. 7.1.3 skyriy). Atsizvelgiant |
garantija, 2,75 mird. EUR refinansavimo suma akivaiz-
dziai néra vien tik i¥moka be pagalbos elementy, be to,
baty galima teigti, kad tai gali turéti poveikj visam
Zemesniajam segmentui, kurj finansuoja pirkéjas (*’).
Todél $i priemoné néra valstybés pagalba, o valstybés
pagalbos suteikimas tik palengvino jos igyvendinima.

(117) Tadiau Komisija nemano, kad tokioje situacijoje kity

nepriklausomy rinkos ekonomikos salygomis veikianciy
banky antrajam aukstesniajam segmentui suteiktas finan-
savimas yra pagalba. Tokiu atveju investuojancius bankus
apsaugoty 8,54 mird. EUR dydzio visas Zemesnysis
segmentas  (neatsizvelgiant | Saksonijos federalinés
7emés suteiktg garantijg). Jy sprendimas refinansuoti
aukstesnjjj segmenta buvo gristas aplinkybe, kad jiems
taikoma viso pirmojo segmento apsauga. Tokiomis aplin-
kybémis bet kokia pagalba apsiriboty pirmuoju
segmentu, todél bent jau antrgjj segmentg galima laikyti
turinéiu rinkos ekonomikos elementy, o kartu ir savo
jnasu.

(118) Taigi refinansuojant Super-SIV savo inasas yra Siek tiek

(37

didesnis kaip 8,75 mlrd. EUR.

(*%) Banky suteiktos léSos taip pat buvo objektas tyrimo, dél kurio

Komisija priémé sprendimg byloje C 58/03, Alstom, (OL L 150,
2005 6 10, p. 24, 216 punktas). 2007 m. rugsé¢jo 12 d. Komisijos
sprendimas byloje C 54/06, Bison Bial (OL L 46, 2008 2 21, p. 41,
62 ir paskesni punktai).

Taciau ankstesniais refinansavimo atvejais Komisija pripazino, kad
paskolos, kuri nedengiama garantija, dalis galima laikyti savo jnasu.
Zr. 2007 m. kovo 3 d. Komisijos sprendimg byloje C 10/06, Cyprus
Airways Public Ltd. (OL L 49, 2008 2 22, p. 25, 139 punktas).
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struktiirizavimo i$laidy [...] mlrd. EUR ([...]) galima
laikyti savo inasu. Todél Komisija daro iSvada, kad savo
jnasas i§ viso sudaro 51 % restruktiirizavimo islaidy ir dél
to yra didesnis uz gairése reikalaujama ne mazesne kaip
50 % sumgq.

7.2.2.4. Neleistiny konkurencijos iskraipymy vengimas
— kompensacinés priemonés

Po tyrimo ir pokalbiy su Vokietija Komisija yra jsitiki-
nusi, kad imamasi pakankamy priemoniy, siekiant kuo
labiau sumazinti neigiama pagalbos poveikj konkuren-
tams. Komisijos nuomone, priemonés yra proporcingos
iSkreipiamajam  pagalbos  poveikiui, kuris atsirado
daugiausia dél to, kad buvo tesiama Sachsen LB — nors
ir kaip LBBW dalies — veikla.

Buvo gerokai sumazintas Sachsen LB kapitalo rinkos
verslas. Ypa¢ tai pasakytina apie Sachsen LB Europe likvi-
davimg arba perleidimg, kas virsija pirminius restruktfri-
zavimo plane numatytus ketinimus. LBBW ketino toliau
plétoti, nors ir maZesniu mastu, pavaldziosios bendrovés
Dubline veiklg. Sachsen LB Europe, nepaisant fakto, kad
kai kurie jo portfeliy finansy krizés metu buvo nuosto-
lingi, yra solidus struktiirizuoto finansinio investavimo
paslaugy teikéjas, turintis atitinkama prakting patirtj.
Sachsen LB Europe bty galéjes testi veikla tretiesiems
asmenims ir taip gauti bankui Sachsen LB (LBBW) pajamy
i komisiniy. Iki 2007 m. vasaros jvykiy Sachsen LB
Europe buvo pagrindinis Sachsen LB-Gruppe pajamy
Saltinis. Be to, biitent Sachsen LB Europe verslo sritys
nukentéjo dél iskraipymo, kurj lémé Sachsen LB konku-
renciniai veiksmai. Todél Komisija Sachsen LB Europe
likvidavima arba perleidimg laiko veiksminga kompensa-
cine priemone.

Komisijos nuomone, pavaldZiosios bendrovés East
Merchant  GmbH, kuri struktirizuotame Sachsen LB
finansy rinkos versle vaidino svarby vaidmenij, akcijy
perleidimas taip pat yra veiksminga kompensaciné prie-
moné. East Merchant veikia jvairiose struktdrizuoto
finansy rinkos verslo srityse, tarp jy iSperkamosios
nuomos versle ir logistikos srityje. Imoné reguliariai
labai gerais rezultatais prisidédavo prie Sachsen LB pelno.

Tas pats pasakytina apie [...] perleidimg. Kadangi Sios
bendrovés orientuojasi j [...], jy, kaip minéta pirmiau,
i$ tikryjy negalima susieti su antrine bisto paskoly rinkos
veikla. Be to, kadangi LBBW parengtame Sachsen LB re-
struktiirizavimo plane nenumatyta perleisti $iy abiejy

(124)

(125)

(126)

127)

(128)

(129)

kompensacine priemone.

Be to, Vokietija ir LBBW isipareigojo, kad Sachsen Bank
aktyviai neuzsiims jokia prekyba savo saskaita ir nesuda-
rinés jokiy tarptautiniy nekilnojamojo turto sandoriy.

Aprasytas perleidimas susijes su jmonémis, kurios pagal
2008 m. plang turéty uzdirbti apie [...(> 25)] procenty
Sachsen LB-Gruppe pelno. Todél tai yra kompensaciné
priemoné, kurios apimties ir formos pakanka tokios
didelés pagalbos iskreipiamajam poveikiui tinkamai apri-
boti (*%). Tai pasakytina tuo labiau, kad, nors pagalbos
suma buvo didelé, Sachsen LB dalis rinkoje palyginti
maza, o priemongs, kuriy imasi LBBW, taip pat prisideda
prie finansy rinky stabilizavimo.

Be to, Komisija pripazista, kad ankstesnieji banko savi-
ninkai ir vadovybé nebedalyvauja Sachsen LB veikloje, o
tai yra svarbus signalas jveikiant moralinj neatsakinguma
(angl. Moral Hazard).

I§ esmés Komisija mano, kad kompensacinés priemonés
yra proporcingos iskreipiamajam poveikiui, kurj lémé
Sachsen LB suteikta pagalba.

Komisija reikia nuolat informuoti apie pirmiau minéty
kompensaciniy priemoniy tolesnj jgyvendinima.

8. PASIOLYMAS

D¢l $iy priezas¢iy Komisija daro i$vada, kad abiejy
minéty priemoniy — likvidumo priemonés ir garantijos
suteikimo — buvo imtasi paZeidziant EB sutarties 88
straipsnio 3 dalies nuostatas. Taciau Komisija mano,
kad likvidumo priemoné yra sanavimo pagalba, o bankui
Sachsen LB suteikta garantija — restruktiirizavimo pagalba,
kurios pagal EB sutarties 87 straipsnio 3 dalj gali biti
laikomos suderinamos su bendrgja rinka, jei paisoma
atitinkamy salygy,

PRIEME S] SPRENDIMA:

1 straipsnis

Likvidumo priemoné ir garantija, kurios buvo suteiktos bankui
Landesbank Sachsen Girozentrale (Sachsen LB), susiejant jas su
banko perleidimu, yra valstybés pagalba pagal EB sutarties 87
straipsnio 1 dalj, kuri yra suderinama su bendraja rinka, jei
paisoma 2 straipsnyje i§vardyty salygy.

(*®) Komisijos sprendimas byloje C 58/03, Alstom (OL L 150,
2005 6 10, p. 24, 201 punktas).
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2 straipsnis

1. Sachsen LB restruktiirizavimo planas, kurj Vokietija pateiké
Komisijai 2008 m. balandzio ménesj, yra visiskai vykdomas.

2. Sis turtas perleidziamas grupei Landesbank Baden-Wiirttem-
berg (LBBW-Gruppe) nepriklausanciai treciajai Saliai arba likvi-
duojamas:

a) Sachsen LB Europe plc bus perleistas arba likviduotas iki [...].
LBBW-Gruppe neperims Sachsen LB Europe plc darbuotojy,
nebent jis baty teisiSkai jpareigotas tai padaryti, ir dabarti-
niams Sachsen LB Europe plc darbuotojams nesitlys sudaryti
naujy darbo sutardiy ir jy nesudarys. Sis jsipareigojimas
galioja dvejus metus nuo Komisijos sprendimo priémimo;

b) East Merchant GmbH akcijos bus perleistos iki [...];
o) [...] perleidziama.
3. Taikomi Sie jpareigojimai:

a) Vokietija uztikrina, kad Sachsen LB, atstovaujamas LBBW, né
viename Saksonijos federalinés zemés filiale savo saskaita ir
savo rizika aktyviai nevykdys savarankiskos veiklos, kuri
virsyty klienty aptarnavima pagrindinése jo verslo srityse.

Sis su veikla susijes jsipareigojimas galioja iki 2011 m.
pabaigos;

£

Vokietija uztikrina, kad Sachsen LB, atstovaujamas LBBW, né
viename Saksonijos federalinés zemés filiale kaip savaran-
kiska veikla aktyviai neuZsiims jokiu tarptautiniu nekilnoja-
mojo turto verslu, kuris virSyty klienty aptarnavimo pagrin-
dinése jo verslo srityse ribas. Sis veiklos isipareigojimas
galioja iki 2011 m. pabaigos.

4. ki 2012 m. Vokietija reguliariai teikia ataskaitas apie re-
strukt@irizavimo plano ir $iy salygy bei isipareigojimy igyvendi-
nima, kad baty galima stebéti, kaip vykdomos 1, 2 ir 3 dalyse
nurodytos salygos.

3 straipsnis

Sis sprendimas skirtas Vokietijos Federacinei Respublikai.

Priimta Briuselyje 2008 m. birzelio 4 d.

Komisijos vardu
Neelie KROES
Komisijos naré



