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(Actos aprovados ao abrigo dos Tratados CE/Euratom cuja publicagdo ndo é obrigatdria)

DECISOES

COMISSAO

DECISAO DA COMISSAO
de 21 de Outubro de 2008

relativa a2 medida de auxilio estatal C 10/08 (ex NN 7/08) concedida pela Alemanha para a
reestruturacio do banco IKB Deutsche Industriebank AG

[notificada com o nimero C(2008) 6022]

(Apenas faz fé o texto em lingua alemai)

(Texto relevante para efeitos do EEE)

(2009/775/CE)

A COMISSAO DAS COMUNIDADES EUROPEIAS,

Tendo em conta o Tratado que institui a Comunidade Europeia,
nomeadamente o artigo 88.°, n.° 2, primeiro paragrafo,

Tendo em conta o Acordo sobre o Espago Econdémico Europeu,
nomeadamente o artigo 62.°, n.° 1, alinea a),

Tendo convidado as partes interessadas a apresentarem as suas
observagdes nos termos das disposi¢des acima citadas (1),

Considerando o seguinte:

G)

1. PROCEDIMENTO

O processo teve origem na informagio enviada pela Ale-
manha em 3 de Agosto de 2007. Apés vdrias trocas de
informacdes, a Alemanha apresentou uma notificacdo das
medidas por carta de 15 de Janeiro de 2008, alegando
que estas deviam ser consideradas compativeis enquanto
auxilios de emergéncia e a reestruturagio.

Por carta de 27 de Fevereiro de 2008, a Comissio in-
formou a Alemanha da sua decisio de dar inicio ao
procedimento previsto no artigo 88.°, n.° 2, do Tratado
CE relativamente as referidas medidas.

A decisio da Comissdo de dar inicio ao procedimento
formal de investigagdo (a seguir denominada «decisdo de

() JO C 76 de 27.3.2008, p. 5.

inicio do procedimento») foi publicada no Jornal Oficial da
Unido Europeia (%). A Comissio convidou as partes inte-
ressadas a apresentarem as suas observacdes sobre o au-
xilio. A Comissdo ndo recebeu observagdes de terceiros.

A Alemanha enviou as suas observagdes apds o inicio do
procedimento formal de investigagdo em 27 de Marco de
2008 e, em aditamento as informagées enviadas em 15 e
25 de Janeiro, 5 e 25 de Fevereiro e 3, 6, 11, 14, 20 e
27 de Margo, forneceu informacdes complementares em
3 ¢ 25 de Abril, 7 e 30 de Maio, 9 e 27 de Junho, 25 de
Julho, 4, 22 e 26 de Agosto, 2, 3, 4, 5, 16, 18, 19 ¢ 25
de Setembro e 14 de Outubro de 2008. Com estas in-
formagdes, a Alemanha entregou 68 acordos e documen-
tos distintos, que constituem a base das medidas. Reali-
zaram-se vdrias reunides e conferéncias telefonicas com
as autoridades alemas, o beneficidrio e o Kreditanstalt fiir
Wiederaufbau (a seguir denominado «KfW).

2. DESCRICAO
2.1. O beneficidrio

O beneficidrio é o IKB Deutsche Industriebank AG (a
seguir denominado «KB»). O IKB é um banco privado
alemdo de dimensio média cotado no indice SDAX e
sedeado em Diisseldorf. O seu accionista maioritdrio é
o banco ptiblico KfW. Antes da crise, o KfW tinha
uma participacio de 38 %, a Stiftung Industrieforschung,
que ndo tem actividades proprias, detinha 12 % e os
restantes 50 % eram comercializados livremente. Depois
do aumento de capital previsto, a participagdo do KfW
deverd aumentar para 91 %.

(3 Ver nota 1.
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O accionista maioritdrio do IKB, o KfW, é um banco de
desenvolvimento alemdo, detido pelo Governo Federal
(80 %) e pelos Estados regionais alemies (20 %). E um
dos dez maiores bancos da Alemanha, tendo registado
um balanco total de 360 mil milhdes de EUR em 31 de
Dezembro de 2006. Trata-se de uma instituicdo de di-
reito publico sedeada na Alemanha que apoia a econo-
mia, a sociedade e o ambiente na Alemanha, na Europa e
em todo o mundo. Entre as actividades realizadas pelo
KfW, contam-se o apoio as pequenas e médias empresas,
a promogdo do financiamento e da modernizagio do
sector da habitagdo e da educagio e da formacio avan-
cada, o financiamento de projectos de infra-estruturas
municipais, a promocio do financiamento da exportagio
e de projectos, o apoio a paises em desenvolvimento e
em transicdo e a proteccdo do ambiente e do clima. O
KfW angaria uma parte substancial dos fundos necessi-
rios para estas actividades de desenvolvimento no mer-
cado de capitais. A funcdo de promogdo de que foi in-
cumbido pelo Estado estd consagrada na Lei do KfW (3).
No exercicio da sua funcdo publica de Anstaltslast, o KfW
estd abrangido pelo mecanismo de garantia publica.

A actividade do IKB antes da reestruturagio podia dividir-
-se nas quatro unidades seguintes:

1. Banca de negécios

A actividade principal do IKB consiste em conceder fi-
nanciamento a longo prazo a empresas de dimensdo
média com um volume de vendas anuais minimo de
7,5 milhdes de EUR. Esta tem sido desde sempre a prin-
cipal drea de actividades do IKB: a banca de negdcios
especializada na concessio de empréstimos, fundos pré-
prios ou locacdo financeira a empresas de dimensio mé-
dia, essencialmente na Alemanha. Embora a quota do IKB
no mercado da banca de negécios seja apenas de 1 %, a
sua quota no mercado dos empréstimos a longo prazo a
clientes médios do sector da producio atinge os 10 %. O
seu principal factor de éxito é a relagdo de longa data
com os clientes. No entanto, a concorréncia é muito
intensa e as margens de lucro sdo baixas. A propria
actividade de concessdo de empréstimos € [...] (¥) pouco
atraente e ¢ importante para o IKB desenvolver, com base
em relacdes duradouras com os clientes, outras activida-
des mais lucrativas junto dos seus actuais clientes, como
os instrumentos financeiros estruturados ou os produtos
imobilidrios.

2. Instrumentos financeiros estruturados

As actividades financeiras estruturadas abarcam o finan-
ciamento de investimentos directos, projectos industriais,

() A lei do KfW foi aprovada em Outubro de 1948 pelo Conselho
Econémico e entrou em vigor em 18 de Novembro de 1948. Foi
substancialmente alterada pela Lei sobre a Reestruturagdo dos Bancos
de Desenvolvimento (Forderbankenneustrukturierungsgesetz) de 15 de
Agosto de 2003 e alterada pela tltima vez pelo artigo 173.° da
Lei de 31 de Outubro de 2006 (Nona Lei sobre o Ajuste de Res-
ponsabilidades — Zustandigkeitsanpassungsgesetz).

(*) Confidencial.

exportagdes, aquisi¢des e infra-estruturas, bem como a
reorganizacdo de estruturas de financiamento empresarial
e a sindicagdo de empréstimos para clientes de dimensdo
média. Os escritérios em Londres, Luxemburgo, Madrid,
Mildo, Nova lorque e Paris apoiam o financiamento de
aquisicdes nacionais e internacionais através do acesso
individual aos mercados destes importantes centros fi-
nanceiros. O IKB ajuda os seus clientes a optimizarem
os seus financiamentos e a revenderem os seus emprés-
timos. No contexto da sua actividade de sindicagdo, o
IKB ainda participa em mecanismos de crédito organiza-
dos por outras instituicdes. O centro das actividades de
financiamento estruturado encontra-se na Alemanha e
nas empresas alemas do IKB na Europa ocidental.

As actividades de financiamento estruturado sdo alta-
mente rentdveis para o IKB. No plano de reestruturagio
inicial, que ndo incluia as medidas compensatdrias acor-
dadas mais tarde, a unidade de financiamento estruturado
apresentava um ROE (rendibilidade dos fundos préprios)
sustentdvel de cerca de [> 10] %.

3. Financiamento imobilidrio

Cerca de [> 10] % da actividade de mercado do IKB
assenta no financiamento imobilidrio. Esta actividade cen-
tra-se no financiamento de edificios de escritérios, espa-
cos comerciais/retalhistas e de logistica, condominios e
pacotes imobilidrios em locais em que se prevé um ren-
dimento e um valor comercial sustentdveis a longo
prazo. O IKB é um parceiro de médias e grandes empre-
sas, investidores privados e institucionais, construtores
imobilidrios, agéncias de desenvolvimento do Estado e
gestores de fundos. Os projectos tém um requisito mi-
nimo de financiamento de 5 milhdes de EUR. Enquanto
prestador de todos os servicos no dominio do investi-
mento imobilidrio, o IKB também desenvolve solucdes e
planos globais para construcdes de raiz, bem como para
obras de reabilitagio ou conversdo. Presta servicos de
financiamento imobilidrio n3o apenas na Alemanha,
mas também noutros paises europeus. As actividades
no estrangeiro centram-se na Bélgica, Franca, Itlia, Lu-
xemburgo, Paises Baixos, Espanha e Reino Unido.

No plano de reestruturagdo inicial, que ndo inclufa as
medidas compensatorias acordadas mais tarde, a unidade
de financiamento imobilidrio apresentava um ROE sus-
tentdvel de cerca de [> 5] %.

4. Investimentos de carteira

No inicio do século, o IKB comecou a expandir os seus
investimentos em carteiras de titulos de divida interna-
cionais que abrangiam vérios tipos de activos. Com esta
expansdo, pretendia essencialmente diversificar o seu per-
fil de risco em matéria de regides e sectores, a0 mesmo
tempo que aumentava as suas receitas sob a forma de
comissdes. Servindo-se de veiculos de investimento extra-
patrimoniais criados especialmente para diluir os riscos
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de crédito, podia disponibilizar capital e continuar a in-
vestir noutras categorias de activos, designadamente car-
teiras de titulos de divida ou de financiamento a médio
prazo. Como se esclarecerda melhor nos pontos 10 e
seguintes, os avultados investimentos de carteira do IKB
estiveram na origem da crise. Consequentemente, o IKB
j& abandonou esta actividade.

Entre 2006 e 2007, os varios segmentos de actividade
apresentaram os seguintes resultados:

Quadro 1

Resumo dos segmentos de negdcio

Milhdes de EUR

deR:;;%:)arizao Volume de crédito

Banca de negdcios 92,8 16 065
Financiamentos estrutu- 90,6 4 889
rados
Imobilidrio 23,2 7 870
Investimentos de carteira 11,3 18 260
Central/consolidagio -103 4114

Total 114,5 51198

Antes da crise, o IKB apresentava um balango total de
49,1 mil milhdes de EUR (em 31 de Dezembro de
2006), que se elevava a 63,5 mil milhdes de EUR nas
contas reformuladas, tomando em consideragdo todas as
actividades extrapatrimoniais do IKB (em 31 de Margo de
2007).

2.2. Motivos das dificuldades do IKB

(10)  As dificuldades do IKB estio relacionadas com a actual

)

crise do subprime (créditos imobilidrios de alto risco) nos
Estados Unidos, a que o IKB e especialmente um dos seus
veiculos criados especialmente para o efeito, a Rhineland
Funding Capital Corporation (a seguir denominada «Rhi-
neland», estavam muito expostos (4). A crise deu origem a

Uma entidade criada especialmente para o efeito (SPV) — também

designada sociedade-veiculo ou veiculo de investimento especifico
(SIV) — ¢ uma pessoa colectiva (normalmente de responsabilidade
limitada ou, por vezes, uma sociedade em comandita) constituida
para cumprir determinados objectivos especificos ou temporérios,
essencialmente para isolar o risco financeiro (normalmente a falén-
cia, mas por vezes um risco fiscal ou de regulamentacio especifico).
Os SIV sdo utilizados porque podem permanecer fora do balanco e
ndo precisam de ser consolidados pelos bancos, o que permite a
estes dltimos financiar créditos a taxas mais reduzidas do que as que
eles proprios oferecem (essencialmente devido aos racios de liquidez
obrigatdrios). O SPV refinancia investimentos em titulos garantidos
por activos através da contracgdo de empréstimos no mercado do
papel comercial de curto prazo com garantia real, ou seja titulos do
mercado monetdrio emitidos por bancos e empresas de grande di-
mensao.

(11)

necessidades de liquidez muito significativas, que a Rhi-
neland (nos casos em que o papel comercial normal-
mente utilizado ndo tinha sido subscrito na integra) co-
briu com linhas de crédito obtidas junto dos bancos
comerciais.

O IKB concedeu a Rhineland linhas de crédito de tesou-
raria da ordem dos 8,1 mil milhdes de EUR, que esta
investiu em carteiras de crédito estruturadas, também elas
expostas aos créditos imobilidrios de alto risco dos Esta-
dos Unidos, e refinanciou os seus investimentos através
da emissdo de titulos garantidos por activos. Para além
das linhas de crédito de tesouraria directas concedidas a
Rhineland, o IKB prestava protec¢do indirecta aos activos
da Rhineland através da denominada estrutura Haven-
rock. A exposicdo total ao risco da estrutura Havenrock
do IKB ascendia a 1,2 mil milhdes de EUR. Tanto as
linhas de crédito de tesouraria directas concedidas a Rhi-
neland como a estrutura Havenrock ndo estavam inscri-
tas no balango. O IKB também possuia investimentos de
carteira directos que constavam do balan¢o (também em
parte no segmento subprime) através de instrumentos de
divida subordinados incluidos na entidade de investi-
mento estruturado Rhinebridge e em outros tipos de
investimentos de carteira (como as obrigacdes garantidas
ou CDO). Durante o Verdo de 2007, parte das carteiras
estruturadas da Rhineland, Rhinebridge e das CDO, que
inicialmente estavam bem cotadas, desceram significati-
vamente na classificagdo das agéncias de notagio.

Como resultado da crise actual do mercado americano de
créditos imobilidrios e como consequéncia directa da re-
visdo, no sentido da baixa, pelas agéncias de notacdo, da
notagdo dos activos sustentados pelo subprime, as valori-
zagdes de certos activos comercializados neste segmento
de mercado entraram em queda. Este foi, em especial, o
caso da Rhineland, cuja capacidade de refinanciar a sua
carteira de investimentos no mercado do papel comercial
ficou ameacada. Como o mercado do papel comercial
estava esgotado, era provavel que a Rhineland recorresse
aos 8,1 mil milhdes de EUR de linhas de crédito de
tesouraria disponibilizados pelo IKB, para os quais nio
havia provisdes no balanco deste. Por outro lado, o justo
valor dos restantes investimentos de carteira inscritos no
balanco, como a Rhinebridge, estavam sujeitos a flutua-
¢des substanciais que tinham de ser contabilizadas em
conformidade com as Normas Internacionais de Informa-
¢do Financeira (NIIF).

As dificuldades do IKB resultaram dos investimentos de
carteira de 18,3 mil milhdes de EUR. Inicialmente, estes
investimentos de 18,3 mil milhdes de EUR que constam
das contas reformuladas de 2006/2007 ndo estavam, na
sua maioria, inscritos no balango da Rhineland e, apenas
uma pequena parte se encontrava inscrita no balanco do
IKB. Os activos extrapatrimoniais da Rhineland valiam
11,5 mil milhdes de EUR em 31 de Margo de 2007 (e
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(14)

(16)

durante a crise). Com o tempo, o seu valor diminuiu para
6,3 mil milhdes de EUR em Agosto de 2008, na sequén-
cia de vendas e ajustes monetdrios. Os investimentos de
carteira inscritos no balanco foram calculados em 6,8 mil
milhdes de EUR nas contas reformuladas de 2006/2007.

2.3. As medidas
a) Primeira medida — garantia geral

Em 27 de Julho de 2007, a autoridade de supervisio
bancdria alemd BaFin foi informada por um banco ale-
méo que fornecia liquidez ao IKB que iria retirar a sua
linha de crédito. A BaFin contactou posteriormente o
KfW, o Ministério das Financas Federal e outras partes
interessadas e anunciou que encerraria o banco (°) caso
estas partes ndo assumissem os riscos decorrentes do
compromisso pelo IKB na Rhineland. Verificou-se ainda
que a exposi¢do do IKB ao subprime ndo se limitava a
Rhineland, mas incluia também a Rhinebridge e outros
investimentos directos de carteira no subprime.

Em 29 de Julho de 2007, a BaFin, o Ministério das
Finangas Federal, o KfW e as trés principais associagdes
bancérias alemas (°) decidiram que o KfW devia intervir,
em coordenagdo com a BaFin, para conceder uma garan-
tia geral ao IKB. As associagdes bancdrias aceitaram as-
sumir 30 % dos riscos envolvidos na garantia geral, de-
cisdo que ficou consagrada num acordo entre o KfW e as
trés associagdes bancdrias concluido em 16 de Agosto de
2007.

Em particular, o KfW anunciou as seguintes medidas para
garantir a liquidez do IKB:

— Disponibilizar a partir de Segunda-feira, 30 de Julho
de 2007, uma garantia geral para todos os direitos
(comissdes) e obrigagdes do IKB ao abrigo das linhas
de crédito de tesouraria oferecidas a Rhineland no
montante de 8,1 mil milhdes de EUR (que desde
entdo foram reduzidas para 6,3 mil milhdes de
EUR, essencialmente como resultado de flutuagdes
nas taxas de cAmbio); manter a assun¢do formal das
obriga¢des decorrentes das linhas de crédito de tesou-
raria concedidas a Rhineland, em 29 de Julho de
2007, até ao vencimento ou a venda das carteiras
de empréstimos estruturados (7); regra geral, estas car-
teiras tém um prazo de vencimento superior a cinco
anos;

— Proteger o IKB contra perdas resultantes da Rhine-
bridge até mil milhdes de EUR e de outros investi-

(°) Anunciou que iria impor uma moratdria, ou seja, medidas a tomar
em caso de ameaca de insolvéncia. Ver artigo 46.°, alinea a), da Lei
alema relativa ao sector bancdrio (Gesetz iiber das Kreditwesen) de 9 de
Setembro de 1998 (BGBL. I, p. 2776), com a dltima redacgdo que lhe
foi dada pelo artigo 3.° da Lei de 16 de Julho de 2007 (BGBL. I, p.
1330).

() A BdB, Associacdo Alema de Bancos Privados; a BVR, Associacdo
Alema de Bancos Cooperativos e a DSGV, Associagdo Alemd de
Bancos de Aforro e Landesbanken.

(’) Actualmente a procura de tais carteiras é fraca, pelo que o seu valor
de mercado caiu consideravelmente. Em caso de venda, as perdas
seriam significativas.

17)

(18)

(20)

(21)

(22)

mentos subprime inscritos nas contas patrimoniais no
valor total de 6,8 mil milhdes de EUR.

A Alemanha estimou inicialmente que as perdas totais
previstas decorrentes da garantia geral concedida ao IKB
pelo KfW e pelas associagdes bancdrias se elevariam a 3,5
mil milhdes de EUR [2,5 mil milhdes de EUR relativos a
Rhineland e Havenrock e mil milhdes de EUR relativos a
Rhinebridge e outros investimentos directos em sub-

prime (%)].

No acordo original de 29 de Julho de 2007, o KfW e as
associacdes bancdrias repartiram os riscos previstos resul-
tantes da garantia geral da forma seguinte:

— Em principio, o KfW assume 70 % das perdas previs-
tas, embora sem qualquer limite méximo em relacdo
a Rhineland, ou seja, o KfW assume 100 % das per-
das que excedem os montantes determinados pelos
limites da participagdo das associagdes bancarias (ver
a seguir);

— As associagdes bancdrias assumem 30 % das perdas
previstas, num montante maximo de mil milhdes de
EUR.

A partilha do risco entre o KfW e as associa¢des banca-
rias aplica-se pari passu, no dmbito do limite de mil mi-
lhdes de EUR de responsabilidade das associa¢des banca-
rias (ver considerando 18), independentemente da distri-
buicdo de perdas entre as diferentes carteiras de investi-
mento (Rhineland, Rhinebridge ou investimentos direc-
tos).

Para além da sua participagdo na garantia geral, as trés
associacdes bancdrias aceitaram utilizar a sua influéncia
junto dos respectivos membros para garantir que estes
reabririam as linhas de crédito ao IKB que tinham encer-
rado quando surgiu a crise.

Por outro lado, o acordo celebrado em 16 de Agosto de
2007 indica que o KfW negociard, no seu papel de lider
do grupo, uma comissdo adequada pela garantia geral e
assegurard o reembolso de todas as despesas incorridas
pelas associacdes bancdrias e o KfW. Embora tenham
sido tomadas medidas para o reembolso das despesas e
a comissdo prevista tenha sido acordada e posta em
prdtica, a ideia anterior foi abandonada porque poderia
ser interpretada como [...], o que teria exigido a aprova-
¢do de [...].

A participagio de 30 % nas perdas pelas associagdes ban-
cérias foi partilhada da seguinte forma:

(%) No acordo ainda por celebrar, o KfW tenciona limitar a sua expo-

sicdo total em relagdo a Rhinebridge e outros investimentos directos
em carteiras subprime a mil milhdes de EUR.
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(23)

(24)

(25)

(27)

— 50 % (BdB);
— 16,7 % (BdB);
— 33,3% (DSGV).

A BdB assumiu uma quota de 50 % porque em caso de
insolvéncia do IKB o fundo de garantia de depdsitos dos
bancos privados garantiria cada conta individual até 30 %
do capital proprio do IKB detido por clientes privados e
grossistas (cerca de 662 milhdes de EUR por conta em
26 de Setembro de 2007) (°).

b) Segunda medida — garantia geral adicional

Devido a continua degrada¢do dos mercados financeiros,
a garantia geral concedida para cobrir os custos do IKB
relacionados com a estrutura Havenrock foi esgotada,
provando ser insuficiente. Tornaram-se necessdrias medi-
das adicionais de cobertura das perdas para garantir a
continuidade do IKB. Em 30 de Novembro de 2007, o
KfW e as associacdes bancdrias cobriram riscos adicionais
calculados em 350 milhdes de EUR (440 milhdes de
délares dos Estados Unidos) relacionados com as linhas
de crédito do IKB na estrutura Havenrock. O KfW cobriu
150 milhdes de EUR, dos quais 54,3 milhdes sob a
forma de obrigacdes convertiveis, que o IKB converteu
em capital social em 14 de Fevereiro de 2008 (com
efeitos a partir de 28 de Fevereiro de 2008), aumentando
assim a participagdo do KfW no IKB para 43 %. Foi
disponibilizada uma verba adicional de 150 milhdes de
EUR pela BdB e de 50 milhdes pela BVR e a DGSV.

¢) Terceira medida — injeccdo de capital e empréstimo do
KfW

Em Fevereiro de 2008, o Governo alemdo deu instrucdes
ao KfW para conceder 2,3 mil milhdes de EUR suple-
mentares ao IKB.

Foram concedidos 1,05 mil milhdes de EUR através de
empréstimos, cujo reembolso foi imediatamente objecto
de rentncia, mas que ficaram sujeitos a uma clausula de
retorno a melhor fortuna, ao abrigo da qual o KfW seria
reembolsado caso o IKB obtivesse novamente lucros nos
anos seguintes. Estas medidas eram necessdrias para a
injeccdo de capitais proprios no banco, de modo a im-
pedir que o IKB violasse o ricio de capital minimo ao
abrigo das normas de solvéncia dos bancos.

De resto, a autoridade reguladora alema BaFin exigiu que
o KfW concedesse uma garantia ilimitada de aumento de
capital. O KfW declarou estar disposto a assegurar uma
injeccdo de capital de 1,25 mil milhdes de EUR. As
decisdes de principio relativas a este processo de au-
mento de capital foram tomadas em Agosto, mas a sua
execucdo estd dependente de uma decisdo favordvel da
Comissdo, pelo que terd lugar apenas apds a referida
decisio ter sido tomada. Por conseguinte, 0o aumento

(°) O fundo de garantia de depdsitos dos bancos privados abrange todas
as contas «ndo interbancdrias».

(28)

(29)

(30)

(1)

(32)

de capital ainda nio foi efectuado. Ap6s o aumento de
capital, a participagdo do KfW no IKB aumentaria para
cerca de 90,8 %.

A terceira medida do KfW foi apoiada pelo Governo
alemio, que disponibilizou ao KfW 1,2 mil milhdes de
EUR, e pelas associagdes bancdrias, que participaram com
300 milhdes de EUR.

d) Provisdo de liquidez

Desde Janeiro de 2008 que o KfW tem também conce-
dido ao IKB linhas de crédito de tesouraria num total de
[> 2,5] mil milhdes de EUR. Trata-se de duas linhas de
crédito de tesouraria-quadro de [...] mil milhdes de EUR
cada. A primeira, de 24 de Janeiro de 2008, foi conce-
dida a taxa Euribor mais [< 50] pontos de base até
[> 50] pontos de base com uma garantia de [> 100]
%. A segunda, de 18 de Julho de 2008, foi concedida
a taxa Euribor mais [> 100] pontos de base com uma
garantia de [> 100] %. A garantia foi estabelecida neste
nivel para assegurar que era suficiente para cobrir o em-
préstimo, mesmo no pior dos cendrios.

O IKB também conseguiu linhas de crédito de tesouraria
junto de outros bancos, nomeadamente o [um banco
americano de grande dimensdo] e o [outro banco ame-
ricano de grande dimensdo], num montante de [> 0,75]
mil milhdes de EUR mensais, concedido a taxa Euribor
mais [> 100]-[> 100] pontos de base com uma garantia
de [> 100]-[> 100] %, [um banco regional alemio] num
montante mdximo de [> 250] milhdes de EUR durante
um ano, a taxa de juro Euribor mais [> 90]-[> 100]
pontos de base com uma garantia de [> 100]-[> 100] %
e [outro banco regional alemdo] num montante maximo
[> 500] milhdes de EUR, durante um ano, a taxa Euribor
mais [> 50] pontos de base e respectiva garantia.

2.4. Perdas adicionais durante a reestruturagio

As perdas esperadas cobertas pela garantia geral para os
activos extrapatrimoniais da Rhineland passaram dos 2,5
mil milhdes de EUR inicialmente estimados no pior dos
cendrios para 7,0 mil milhdes de EUR (). No 4mbito da
garantia geral relativa a Rhineland, concedida em Julho
de 2007, o KfW assumiu, ao abrigo das linhas de crédito
de tesouraria concedidas a Rhineland, todos os riscos
associados aos activos extrapatrimoniais, ou seja, trans-
feriu os riscos para o seu proprio balango. Assim, ndo foi
alterado o limite mdximo de mil milhdes de EUR de
responsabilidade das associa¢des bancdrias por perdas
de outras fontes.

Por outro lado, a primeira medida cobriu perdas até mil
milhdes de EUR sobre investimentos de carteira inscritos
no balango no valor de 6,8 mil milhdes de EUR. Na
Primavera de 2008, os investimentos inscritos no

(1% As perdas estimadas em 7,0 mil milhdes de EUR consistem em 5,8
mil milhdes de EUR de perdas directas da Rhineland e 1,2 mil
milhdes de EUR da Havenrock. As carteiras extrapatrimoniais foram
inseridas nos balangos das
2006/2007.

contas anuais reformuladas de
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(33)

(36)

(37)

balango cafram para 6,31 mil milhdes de EUR devido a
ajustes cambiais. Durante o mesmo periodo, o IKB tentou
vender as duas carteiras através de leildio ptblico. A
venda ndo foi efectuada porque, devido a instabilidade
dos mercados, as propostas ficaram bastante aquém dos
precos de venda esperados. Consequentemente, o IKB foi
obrigado a aceitar uma depreciacdo ainda maior do valor
contabilistico das carteiras. Em Agosto de 2008, o IKB ji
havia perdido [< 750] milhdes de EUR. Além disso, fo-
ram vendidos no mercado activos no valor nominal de
990 milhdes de EUR. O valor nominal total da restante
carteira elevava-se a [< 5] mil milhdes de EUR em
Agosto de 2008.

De forma a sanar a situagdo, em antecipagdo da possivel
venda do IKB, a garantia geral residual relativa as cartei-
ras, existente no balango do IKB, foi executada em
Agosto, tendo os restantes 360 milhdes de EUR sido
pagos pelo KfW. As perdas ndo foram ainda formal-

(34)

(35)

Quadro 2

mente reconhecidas, mas os activos subjacentes ji sio
insuficientes. Portanto, a garantia de mil milhdes de
EUR foi totalmente utilizada e pode considerar-se execu-
tada.

No contexto das negociagdes com os proponentes, 0S
restantes investimentos de carteira foram divididos em
duas carteiras de investimentos estruturados, designadas
SIP 1 e SIP 2. A SIP 1 contém essencialmente [titulos
especificos] no valor nominal de [...] mil milhdes de
EUR e com um valor contabilistico de [> 1] mil milhdes
de EUR (). A SIP 2 inclui os [titulos] remanescentes do
IKB no valor nominal de [...] mil milhdes de EUR e com
um valor contabilistico de [> 1] mil milhdes de EUR.

O Quadro 2 apresenta os movimentos dos investimentos
de carteira até finais de Agosto de 2008. As perdas totais
realizadas e previstas estio estimadas em cerca de 10,28
mil milhdes de EUR.

Panoridmica dos movimentos dos investimentos em carteira entre Marco de 2007 e Agosto de 2008

Mil milhdes de EUR

Val Vendas Perda(si 351 perdas rea- Valor Perdasto-
alor no- . valor vendas lizadas | Valor nominal . contabi- tais
Ire | Ajustes | ¢ (val D
fmma 1r§_ ]u;-es nom. va or_ (valor 08/2008 PTECIA 1 istico 08] | (realizadas
0;7213870 CAmPIAS | 4o acti- | O™ e | mom. dos | (IKB ou KfW) §0¢s [2008 | + previs-
vos) pfri%\ila)e activos) (NIIF) tas)
Rhineland 11,5 3,7 <1 | — [<0,5] |[[> 5] KIW) | [> 3] [< 2] [> 3,5]
Havenrock (1,2) — — — 1,2 0 0 0 1,2
Totais patrimo- | 6,81 0,5 [< 2] [<0,5] |[<0,75] | [> 5] (IKB) [> 1,51 | [» 2] [> 2]
niais
— SIP 1 inexis- [> 5] (IKB) [...] [> 1] [...]
tente
— SIP 2 inexis- [> 5] (IKB) | [...] [> 1] [...]
tente
— outros 6,81 0,5 [<2] [<05] [[>05] |0 0 0 [> 0,5]
Total (1-3) | 18,3 0,5 [< 2] [<0,5] | [>1,7] [> 7,5] [>4,5] | [» 3,0] | [> 6,0]

2.5. O processo de venda

O processo de venda da participagio do KfW no IKB
comecou em Janeiro de 2008 e foi concluido em
21 de Agosto de 2008 com a decisdo de venda do IKB
a Lone Star Funds VI Financial Holdings LP Dallas, Esta-
dos Unidos da América (a seguir denominada «Lone
Star).

A venda foi realizada por meio de um processo de con-
curso aberto, ndo discriminatdrio e transparente. Foi am-
plamente divulgada no inicio de Janeiro de 2008 e [> 40]
proponentes (incluindo bancos alemdes e internacionais e
investidores financeiros) manifestaram interesse em par-
ticipar na primeira ronda. [> 20] destes proponentes
assinaram uma cldusula de confidencialidade e receberam
um memorando de informagio (em finais de Janeiro).

(38)

[> 5] proponentes entregaram efectivamente uma pro-
posta indicativa (em finais de Fevereiro). [> 5] destes
tiveram acesso a sala de dados. Em seguida, [< 5] pro-
ponentes apresentaram uma proposta definitiva (em mea-
dos de Maio).

Em finais de Maio de 2008, o KfW escolheu trés destes
[< 5] proponentes para apresentarem uma proposta final
(investidores financeiros e estratégicos de diferentes pai-
ses). Entre os [< 5] proponentes que apresentaram pro-
postas vilidas, a Lone Star foi escolhida com base numa
compara¢do econdmica das [< 5] propostas, ou seja,
enquanto oferta liquida mais elevada.

(') De acordo com as NIIF, o valor contabilistico reflecte o valor de

mercado dos activos em carteira.
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(39) A estrutura de venda do IKB implica essencialmente um o impacto de [...] poderia ser [...], torna-se dificil esti-

(40)

(41)

preco de venda aproximado de [...] milhdes de EUR (por
90,8 % das acgdes), acrescido de um compromisso, por
parte da Lone Star, de injectar [> 400] milhdes de EUR
de capital. A Lone Star apresentou a sua proposta com
base no pressuposto de que a cldusula de retorno a
melhor fortuna seria eliminada. Em troca, a Lone Star
aceitou financiar a SIP 2 com os referidos [> 400] mi-
lhoes de EUR. Actualmente, o IKB estd a considerar ven-
der os activos da SIP 2 a uma SPV. O KfW aceitou
participar no refinanciamento da SIP 2 com um emprés-
timo privilegiado de 775 milhdes de EUR, remunerado a
taxa Euribor mais [> 80] pontos de base e com priori-
dade sobre os [> 200] milhdes de «capital notes» e os
[> 150] milhdes de «mezzanine notes» concedidos pela
Lone Star e o IKB.

O KfW comprou a SIP 1 por mil milhdes de EUR ('?). O
KfW assumird uma perda inicial de 150 milhdes de EUR,
a Alemanha suportard o risco adicional de 600 milhdes
de EUR [sob forma de perdas inesperadas (1%)] através de
uma garantia, e o KfW assumird o risco remanescente de
250 milhdes de EUR. O KfW estd convicto de que as
perdas maximas da carteira estio jd reflectidas no preco
de venda e considera que ndo sdo necessdrias provisdes.

Além disso, as duas linhas de crédito de tesouraria-qua-
dro de [> 2,5] mil milhdes de EUR que o KfW concede
ao IKB foram prorrogadas até [...], no médximo (inicial-
mente estava previsto terminarem em Abril e Julho de
2009) e as condigdes foram ligeiramente alteradas. A
garantia da primeira linha de crédito diminuiu de [> 100]
% para [> 100] %. A taxa de juro da segunda linha de
crédito passou de Euribor mais [> 100] pontos de base
para Euribor mais [> 100] pontos de base. Segundo o
KfW, estas alteragdes justificam-se pelo aumento de ca-
pital préprio do IKB.

Para além disso, o contrato de compra e venda nio inclui
condicdes de venda especificas. A tinica excepcdo é uma
cldusula de indemnizacdo relativa a [determinadas cir-
cunstancias] com repercussdes financeiras até um ma-
ximo de [...] mil milhdes de EUR. Trata-se em especial
de [...]. Embora tal se reporte a [...] que poderia ascen-
der a [...] mil milhdes de EUR, a Alemanha alega que o
risco [...] é muito reduzido, considerando que um més
antes da crise o IKB era o segundo banco mais bem
classificado da Alemanha, apresentando resultados muito
bons, e que, de acordo com a informagdo disponivel, a
avalia¢do de [...] ndo se distanciava da prdtica comercial
normal. Considerando que a probabilidade do risco se
concretizar é muito baixa, mas que caso se concretize

() A Lone Star ndo estava preparada para assumir estes activos, ale-

gando ndo ter tido tempo suficiente para avaliar em pormenor os
activos em causa e 0S respectivos riscos.

() A Alemanha solicitou a um perito que confirmasse que a garantia

do Estado de 600 milhdes de EUR cobre apenas as perdas inespe-
radas.

(43)

mar [...]. A Alemanha defende que, normalmente, em
transac¢Oes de compra deste tipo, tais riscos de [...]
sdo abrangidos pelo proprietdrio anterior. Por essa razdo,
o KfW excluiu o risco da venda desde o inicio. Conside-
rando a probabilidade reduzida do risco se concretizar, o
IKB ndo constituiu reservas contabilisticas para fazer face
a eventuais necessidades.

2.6. Resumo das medidas de apoio

Quadro 3
Resumo do apoio recebido pelo IKB durante a reestrutura-
cdo
Valor nominal
N.° Medida (em mil milhdes de
EUR)

1. Garantia geral (Rhineland 5,8 aprox. 7,65
mil milhdes de EUR, Havenrock (dos quais 1,00 de
0,85 mil milhdes de EUR e ac- associa¢des banca-
tivos inscritos no balanco mil rias)
milhdes de EUR)

2. Garantia geral adicional (350 0,35
milhdes de EUR de cobertura (dos quais 0,20 de
adicional contra perdas — Ha- associagdes bancd-
venrock) rias)

3. | Aumento de capital e emprés- 2,30
timo objecto de rentincia (co- (dos quais 0,30 de
bertura da depreciacdo de acti- associa¢des banca-
Vvos patrimoniais) rias)

4. | Programa de liquidez [> 2,5]

5. | Venda de acgdes do IKB [...]

5.1. | Empréstimo privilegiado para 0,78
refinanciamento da SIP 2

5.2. | Transferéncia da SIP 1 para o 1,00
Kfw

5.3. | Cldusula de indemnizagdo [...]

Total [> 15]

2.7. O plano de reestruturagio

A Alemanha jd apresentou vdrias revisdes do plano de
reestruturacio do IKB. Os documentos de Agosto de
2007 descrevem medidas para ultrapassar a crise do
banco e evitar problemas futuros. Imediatamente a seguir
a concessio da primeira medida, o IKB encomendou a
PriceWaterhouseCoopers (PWC) um estudo de andlise da
situa¢do. Com base no estudo, a IKB anunciou em 3 de
Setembro de 2007 que iria retirar-se da sua participacdo
nos investimentos de carteira internacionais.
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(44)

(46)

(15

A seguir, o IKB actualizou o plano e foi vendido a Lone
Star. A Lone Star apresentou um novo plano de activi-
dades para o IKB, que foi examinado pela KPMG em
25 de Setembro de 2008. O plano apresenta os princi-
pais mercados do IKB relevantes, descreve os motivos da
crise, analisa os problemas e identifica as medidas a to-
mar. O plano visa estabilizar a situagdo financeira a curto
prazo do banco, assegurando a liquidez necessdria, e
restabelecer a viabilidade do IKB a longo prazo através
da reducdo da sua exposi¢do ao risco e da concentragdo
na sua actividade principal. Em relacio a estratégia de
longo prazo, o plano indica que o IKB ird centrar a
sua actividade nos servicos as médias empresas, enquanto
a drea dos instrumentos financeiros estruturados serd
mantida apenas na medida do necessdrio a actividade
de financiamento das empresas.

O plano confirma o abandono das actividades de inves-
timento de carteira que o IKB tinha decidido realizar
imediatamente apds a crise.

Durante as discussdes com a Comissdo, o IKB também
aceitou abandonar a drea do financiamento imobilidrio
como medida compensatdria. Isto significa que o IKB ndo
desenvolverd novas actividades a partir de finais de 2008,
e também liquidard progressivamente os activos existen-
tes (as linhas de crédito ndo podem ser liquidadas ime-
diatamente). No fim do periodo de reestruturagio, em
30 de Setembro de 2011, o IKB deve ter liquidado
60 % dos activos existentes e vendido as respectivas filiais
IKB Immobilien Management GmbH, IKB Projektentwick-
lungs GmbH Co. KG e IKB Projektentwicklungsverwal-
tungsgesellschaft mbH ('4). A carteira restante de [< 3]
mil milhdes de EUR serd liquidada a medida que os
restantes activos forem vencendo. Resumindo, a aliena-
¢do total implica uma reducdo de cerca de 4,9 mil mi-
lhdes de EUR do volume de crédito da actividade de
financiamento imobilidrio.

A Alemanha também sugeriu que o IKB alienasse varias
das suas filiais como medida compensatéria:

— O IKB International SA Luxembourg, que era a prin-
cipal entidade envolvida em actividades no mercado
de capitais, com um balanco total de cerca de [< 10]
mil milhdes de EUR, serd objecto de liquidagdo ac-
tiva (°) até 30 de Setembro de 2011. A partir de

(%) Se a alienacdo de certas empresas ou participagdes (criadas especial-

mente para o efeito) nestas empresas do segmento do financia-
mento imobilidrio afectar negativamente o IKB e restantes accionis-
tas devido as comissdes por transferéncia de propriedade e acordos
com sécios para manter participagdes de cerca de 5,2 % até ao fim
do projecto, podem ser mantidas participagdes de aproximadamente
5,2 % nas empresas envolvidas e o financiamento da divida com
elas directamente relacionado pode ser prosseguido apds 30 de
Setembro de 2011.

Por diquidacdo activa» entende-se: a) venda ou liquidagdo por ou-
tros meios extraordindrios semelhantes que resultem em liquidez ou
b) ndo prosseguimento das actividades, o que inclui a ndo prorro-
gacdo de contratos existentes, salvo as obrigagdes jd assumidas
contratualmente.

31 de Margo de 2009 ndo serdo adquiridas novas
actividades. Todas as actividades importantes para o
primeiro e segundo pilares serdo desenvolvidas na
sede do IKB em Diisseldorf (19).

— O IKB Capital Corporation New York desenvolvia
actividades financeiras estruturadas nos Estados Uni-
dos, com um balanco total de [< 2] mil milhdes de
EUR. Serd objecto de liquidacdo activa até 30 de Se-
tembro de 2011. Nédo serdo adquiridas novas activi-
dades a partir de 31 de Dezembro de 2008.

— Finalmente, o IKB AG cessard as suas actividades em
Amesterddo, onde esta filial operava na drea do fi-
nanciamento de PME e no sector imobilidrio, apre-
sentando um volume de crédito de cerca de [< 500]
milhdes de EUR. Serd objecto de liquidacdo activa até
30 de Margo de 2010. Nio serdo adquiridas novas
actividades a partir de 31 de Dezembro de 2008.

— A participagdo de 50 % na Movesta Lease and Finance
GmbH, que apresenta actualmente um balanco total
de [< 500] milhdes de EUR, serd vendida até 30 de
Setembro de 2011.

— Alguns outros activos ndo estratégicos no montante
de 1,7 mil milhdes de EUR (valor de balanco em
31 de Marco de 2007) serdo alienados. Serdo objecto
de liquidagdo activa até 30 de Setembro de 2011.

No entanto, considerando a dificil conjuntura de mer-
cado actual, a Alemanha negociou uma cldusula de revi-
sdo que permite ao IKB, em certas situacdes imprevisiveis,
especialmente se a crise financeira se prolongar ou se a
venda de alguns activos se revelar impossivel, alterar ou
substituir uma medida ou alargar um prazo, dentro de
limites bem ponderados e mediante a aprovagdo da Co-
missdo.

Finalmente, a Alemanha comprometeu-se a garantir que
o total do balanco do IKB ndo ultrapassard os 33,5 mil
milhdes de EUR até 30 de Setembro de 2011, () o que
implica uma redugio do balango de 47,2 %, contra os
63,5 mil milhdes de EUR que constavam do balanco
reformulado de Marco de 2007. Segundo a Alemanha,
a execucdo destas medidas compensatérias e a saida dos
investimentos de carteira traduzem-se, em termos finan-
ceiros, no seguinte:

(%) Alguns das actividades actuais no Luxemburgo (especialmente [...])
sd0 necessdrias para os servicos prestados as empresas.

(") A Alemanha confirmou que, em conformidade com as normas de

contabilidade NIIF aplicadas pelo IKB, todas as actividades que sdo
economicamente imputdveis ao IKB serdo contabilizadas no seu
balanco.
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Quadro 4
Medidas de reducio
Mil milhdes de EUR
o . Activos em | Activos em
N- Medida 31.3.2007 | 30.9.2011
Activos remanescentes da [< 35,0] [< 35,0]
actividade principal
Para viabilidade
Saida dos investimentos de 18,30 0,00
carteira
Para compensacdo
1. | Financiamento imobilidrio 4,90 [< 3,0]
2. | IKB International SA, Lu- [< 10,0] 0,00
xemburgo
3. IKB Capital Corporation, [< 2,0] 0,00
Nova lorque
4. Filial do IKB AG em Ames- [< 0,5] 0,00
terddo
5. Alienacdo de activos ndo es- 1,70 0,00
tratégicos
6. | Alienagdo da participacio de [< 0,5] 0,00
50 % na Movesta
Subtotal: medidas compensa- [> 15,0] [< 3,0]
térias pendentes (subtotal: (0) [> 12,0]
medidas compensatdrias
aplicadas)
Recuperagio de determinadas — [> 2,0]
actividades anteriormente es-
tabelecidas no Luxemburgo
Total do balanco sem cresci- 63,50 [...]
mento
Balango médximo autorizado 33,50 33,50
Margem residual para novas — [...]
actividades

(50)

Por outro lado, o plano indica que o IKB, cuja notacdo
Fitch desceu de A + para BBB-, enfrenta dificuldades de
financiamento na actual conjuntura do mercado finan-
ceiro. A necessidade maxima de liquidez até ao final do
periodo de reestruturacdo estd calculada em [> 10] mil
milhdes de EUR. Este montante serd essencialmente fi-
nanciado através do aumento de capital, da extensio das
linhas de liquidez do KfW e de uma operagdo de refi-

(1)

(52)

(53)

(54)

nanciamento garantida por activos. O défice de liquidez
serd parcialmente colmatado por uma redugdo das acti-
vidades novas.

O plano inclui ainda algumas projec¢des do desempenho
futuro do banco com base no melhor cendrio, no cendrio
intermédio e no pior cendrio. Conclui que, com base no
cendrio intermédio, o IKB atingiria um rendimento dos
fundos préprios (ROE) de [...] % no final do periodo de
reestruturacio em Setembro de 2011. O IKB obteria
entdo um lucro antes de impostos de [...] milhdes de
EUR com [...] trabalhadores a tempo inteiro. O racio
«Tier 1» subiria para [...] % e o ricio custos-beneficios
cairia para [...] %.

Por dltimo, a Alemanha apresentou informacdes sobre os
custos da reestruturagdo. Trata-se nomeadamente dos
custos decorrentes de perdas nos investimentos de car-
teira na ordem dos [< 6] mil milhdes de EUR da Rhine-
land (5,8 mil milhdes de EUR), da Havenrock (1,2 mil
milhdes de EUR) e nos investimentos de carteira inscritos
no balango ([...] mil milhdes de EUR) (18), dos custos da
reestruturagdo propriamente ditos, incluindo a garantia
geral, dos custos de saida das carteiras e de custos admi-
nistrativos de cerca de [> 0,25] mil milhdes de EUR, de
perdas de capital de cerca de [> 1] mil milhdes de EUR,
de perdas decorrentes da reducdo das actividades, em
parte ja efectuada ou que devem ser efectuadas no futuro
devido a prorrogagio de contratos existentes de [> 1] mil
milhdes de EUR e [...] de [...] mil milhdes de EUR (19).
Concluindo, a Alemanha estima os custos de reestrutu-
racdo totais do IKB em cerca de [> 15] mil milhdes de
EUR.

3. O PROCEDIMENTO FORMAL DE INVESTIGACAO

Na decisdo de inicio do procedimento, a Comissdo levan-
tou dividas quanto a compatibilidade das medidas adop-
tadas pelo KfW a favor do IKB com o principio do
investidor numa economia de mercado, essencialmente
porque o risco a que o KfW ficava exposto na sequéncia
das medidas ndo era limitado, enquanto as associa¢des
bancdrias limitaram o seu risco e os restantes accionistas
do IKB nem sequer participaram.

Além disso, nessa fase, a Comissdo também tinha dividas
quanto a compatibilidade das medidas com o mercado
comum, nos termos do artigo 87.°, n.° 3, do Tratado CE.
Nio podiam ser consideradas como auxilios destinados a
sanar uma perturbacdo grave da economia nos termos do
artigo 87.°, n.° 3, alinea b). Também nio podiam ser
consideradas auxilios de emergéncia por ndo terem um
cardcter tempordrio. Finalmente, nessa fase, as medidas

('%) Igual ao total dos investimentos inscritos no balango (apds ajustes
cambiais) de 6,0 mil milhdes de EUR menos 0,545 mil milhdes de
EUR de vendas, mil milhdes de EUR da transferéncia da SIP 1 e 1,2
mil milhdes de EUR da transferéncia da SIP 2.

() Corresponde a soma de [...] de [...] mil milhdes de EUR mais [...]

de actividades objecto de liquidagdo activa que ascendem a cerca de
...] mil milhdes de EUR.
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(55)

(58)

ndo satisfaziam todas as condigdes aplicdveis aos auxilios
a reestruturacdo, estabelecidas nas Orientagdes comunita-
rias dos auxilios de emergéncia e a reestruturagio conce-
didos a empresas em dificuldade (20).

4. OBSERVACOES DA ALEMANHA NA SEQUENCIA DA
DECISAO DE INICIO DO PROCEDIMENTO

As autoridades alemds mantiveram a sua posi¢do inicial
de que a maioria das medidas ndo envolveria auxilios
estatais, uma vez que tinham sido tomadas em confor-
midade com o principio do investidor numa economia
de mercado. A intervencdo baseava-se no principio do
investidor numa economia de mercado porque a liquida-
¢do do IKB teria sido mais onerosa para o KfW do que a
adopgdo das medidas de apoio. A este respeito, a Alema-
nha reitera que a questio de um rendimento adequado
do investimento ¢ irrelevante. A Alemanha indica ainda
que o teste do investidor numa economia de mercado
deve ser efectuado ex ante.

Em relacdo a apreciagdo da primeira medida, a Alemanha
alega que apenas devem ser consideradas as perdas ini-
cialmente calculadas. Isto significaria perdas da ordem
dos 3,5 mil milhdes de EUR no pior dos cendrios e de
[< 2,5] mil milhdes de EUR num cendrio intermédio. A
Alemanha defende que um investidor privado compararia
o custo directo de uma insolvéncia do IKB, que teria sido
de 1,5 mil milhdes de EUR, resultantes da manutencio
do valor contabilistico do IKB de cerca de 620 milhdes
de EUR (calculados com base nas normas contabilisticas
alemis) (2!) e do custo da rentincia a créditos no valor
aproximado de 850 milhdes de EUR que o IKB havia
concedido a terceiros no contexto das actividades de
promogdo do KfW (23). A Alemanha alega ainda que a
insolvéncia do IKB teria produzido efeitos indirectos, que
resultariam na rentincia a créditos adicionais concedidos
no ambito das actividades de promocio, da ordem de 1,1
mil milhdes de EUR e num custo acrescido de refinan-
ciamento. Por fim, a reputacio do KfW também teria
sido afectada.

A Alemanha acrescenta ainda que, mesmo que as medi-
das de apoio fossem consideradas auxilios, devia ser de-
duzidas do montante de auxilio as perdas que o KfW
teria sofrido em caso de insolvéncia.

Em relagio a segunda medida, a Alemanha refere que
esta era apenas acessOria a primeira, tendo sido finan-

(29 JO C 244 de 1.10.2004, p. 2.
(2") Este valor era inferior ao valor do IKB na bolsa e mesmo inferior ao

valor na bolsa em 27 de Julho de 2007.

(*?) Tal corresponde a um risco de incumprimento de [> 15] % em

relagio ao montante global dos empréstimos concedidos pelo IKB
em nome do KfW, assumindo que em caso de insolvéncia do IKB,
estes empréstimos poderiam ndo ser reembolsados na totalidade,
directamente em detrimento do KfW.

(59)

(60)

(61)

(62)

ciada essencialmente pelas associagdes bancdrias. Por
conseguinte, a luz da jurisprudéncia Alitalia, deve ser
considerar-se que «satisfaz o critério do investidor pri-
vado e ndo implica a concessio de auxilio de Estado
[na medida em que] tem lugar concomitantemente com
uma entrada significativa de capital por parte de um
investidor privado efectuada em condi¢cdes compard-
veis» (23).

Nio obstante, a Alemanha ndo contesta a natureza de
auxilio da terceira medida.

A Alemanha também ndo considera que a venda do IKB
tenha resultado num auxilio estatal, porque o KfW agiu
como qualquer vendedor numa economia de mercado. O
preco de aquisicdo resultou de negociagdes com vdrios
compradores potenciais, pelo que foi fixado em condi-
¢des de mercado. As vérias medidas adicionais foram
necessarias para vender o banco e também foram toma-
das em condi¢des de mercado.

Trata-se, em primeiro lugar, da venda da SIP 1 ao KfW
por um preco [< 10] % abaixo do valor contabilistico
segundo as NIIF. E verdade que este preco é mais inte-
ressante do que o prego negociado pela Lone relativa-
mente a SIP 2 ([desconto > 10,0] %), mas é necessario
recordar que a SIP 2 compreendia essencialmente [...], o
que ndo era o caso da SIP 1. Por conseguinte, a Alema-
nha defende que o KfW terd capacidade para vender a
carteira ou manté-la até ao seu vencimento sem perdas.
Por outro lado, o KfW necessitava do apoio do seu pro-
prietdrio, o Estado, para a aquisi¢do da SIP 1 porque [...].
A compra foi facilitada pela garantia, evitando que o KfW
tivesse que afectar [...] milhdes de EUR ([...]). Em se-
gundo lugar, o envolvimento do KfW na SIP 2 também
se baseou no mercado, uma vez que envolvia apenas um
risco baixo, devido ao caricter prioritario do empréstimo,
enquanto a remuneragio era elevada, a taxa Euribor mais
[> 80] pontos de base, relativamente a qual a Alemanha
apresentou valores de referéncia do mercado. Por dltimo,
o facto de o KfW ter pago uma indemnizagdo de [...] mil
milhdes de EUR por [...] ¢ habitual nos casos em que o
risco resultante das responsabilidades é baixo, mas o
montante em causa é substancial. Alids, na dltima fase
das negociagdes, todas as partes interessadas solicitaram a
inclusdo desta condicio.

A Alemanha defendeu ainda que, mesmo que a Comissio
considerasse que as medidas continham [...] elementos
de auxilio, seriam de qualquer forma classificadas como
auxilios a reestruturacdo compativeis. A Alemanha alega
que o segmento de actividades do banco que deu origem
as dificuldades foi abandonado e que o banco se ird
centrar na sua actividade principal.

(*%) Processo T-296/97, n.° 81, Colectanea 2000, p. 11-3871.
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(63) A Alemanha também se comprometeu a tomar todas as blica, pelo que o seu comportamento é imputdvel ao

(64)

(65)

(66)

(67)

9

medidas descritas no considerando 46.

Finalmente, a Alemanha argumenta que a reestruturagio
se baseia numa contribui¢gio propria significativa de
[> 10] mil milhdes de EUR no minimo. Alterou as in-
formagdes que prestou a este respeito em vérias ocasides
e recentemente incluiu todas as contribuicdes para a rees-
truturacdo que ndo inclufam auxilios, a redugdo de novas
actividades e as receitas das alienacdes deduzidas as per-
das. As receitas liquidas das alienagdes foram calculadas
em [> 5] mil milhdes de EUR, com base nos activos a
vender durante o periodo de reestruturagdo [...], menos
as actividades residuais no Luxemburgo e alguns investi-
mentos de carteira no Luxemburgo. Especificamente, a
Alemanha apresentou os seguintes valores: [...] mil mi-
lhdes de EUR relativos ao sector imobilidrio, [...] mil
milhdes de EUR relativos ao Luxemburgo e [...] mil
milhdes EUR relativos a filial de Nova Iorque, juntamente
com [...] mil milhdes de EUR relativos a Amesterddo,
[...] mil milhdes de EUR relativos a Movesta e [...] mil
milhdes de EUR relativos a outros activos ndo estratégi-
Cos.

5. APRECIACAO
5.1. Existéncia de auxilio

A Comissdo comegard por apreciar se as medidas cons-
tituem auxilios estatais na acepcdo do artigo 87.°, n.° 1,
do Tratado CE. De acordo com este artigo, sio conside-
rados auxilios estatais, na medida em que afectem as
trocas comerciais entre os Estados-Membros, os auxilios
concedidos pelos Estados-Membros ou provenientes de
recursos estatais, independentemente da forma que assu-
mam, que falseiem ou ameacem falsear a concorréncia,
favorecendo certas empresas ou certas produgdes.

a) A garantia geral e as medidas de aumento de capital (trés
primeiras medidas)

A Comissdo mantém a opinido expressa na decisio de
inicio do procedimento de que nenhuma das trés inter-
vengdes financeiras teria sido adoptada por um investidor
numa economia de mercado, pelo que todas as medidas
constituem auxilios estatais. Tendo em conta as activida-
des transfronteiras e internacionais do IKB, ndo existem
dividas de que qualquer vantagem proporcionada pelos
recursos estatais afectaria a concorréncia no sector ban-
cario e teria um impacto sobre o comércio intracomuni-
tario (24).

A Comissio refere, em primeiro lugar, que as autoridades
alemds defendem que as medidas ndo conferem uma
vantagem ao IKB pelo facto de o KfW ter agido unica-
mente na qualidade de proprietdrio e, portanto, como
um investidor privado, mas nio negam que o KfW ¢
uma institui¢do de crédito pablica, com uma missdo pu-

Decisdo 2008/263/CE da Comissdo no Processo C 50/06 BAWAG,

considerando 127 (JO L 83 de 26.3.2008, p. 7).

(68)

(26

(27

(28

Estado. A Alemanha reconhece implicitamente que as
decisdes do KfW sdo imputdveis ao Estado ao admitir
que o Ministério das Financas Federal ndo sé esteve pre-
sente nas reunides do seu Conselho de Administracio, o
qual esteve implicado em todas as decisdes tomadas no
fim-de-semana de 27 a 29 de Julho de 2007, como
presidia a reuniio no momento da tomada de deci-
sdo (2).

A Comissdo concentrou-se seguidamente na questio de
saber se a intervencdo do KfW constitufa uma vantagem
para o IKB, que também poderia ter sido oferecida por
um investidor numa economia de mercado em condi¢des
de mercado idénticas. A Comissdo aceita que na estima-
tiva ex ante baseada no pior dos cendrios, a garantia geral
do IKB teria coberto perdas totais de 2,5 mil milhdes de
EUR. A Comissdo entende ainda, como em casos seme-
lhantes (%°), que em tais circunstancias imprevisiveis, um
investidor privado teria considerado o pior dos cendrios
para a previsdo das perdas e ndo um cendrio intermédio.
Por outro lado, é de sublinhar que o KfW ndo excluiu a
possibilidade da sua responsabilidade poder vir a atingir
os 8,1 mil milhdes de EUR.

Nio ¢é verdade que a intervencdo teria sido menos dis-
pendiosa para o KfW e para a Alemanha do que a liqui-
dagdo (), mesmo quando avaliada ex ante no momento
em que a decisio de investimento foi tomada (*%). Em
primeiro lugar, a Comissdo ndo pode aceitar todos os
custos de liquidagdo apresentados pela Alemanha. Em-
bora a Comissdo reconheca que o valor contabilistico
do IKB era, de facto, 620 milhdes de EUR, na decisio
de inicio do procedimento sublinhou que o prego das
acgdes do IKB tinha sofrido uma reducio dristica antes
da interven¢do do KfW, pelo que provavelmente a parti-
cipagdo do KfW no IKB no momento da interven¢io ndo
era equivalente ao seu valor contabilistico. Na decisdo de
inicio do procedimento, a Comissdo também questionou

(**) De acordo com a pritica estabelecida, a imputabilidade pode ser

estabelecida a partir de varios indicadores decorrentes de circuns-
tancias do processo e do contexto em que as medidas foram to-
madas. E o caso, por exemplo, quando existem lacos pessoais es-
treitos entre o conselho fiscal e o Estado. Ver Decisdo da Comissdo
de 4 de Junho de 2008 no Processo C 9/08 SachsenLB, ainda ndo
publicado. A imputabilidade também ndo foi questionada na Deci-
sdo 2001/695/CE da Comissdo no Processo C 1/2000 Holzmann,
considerando 20 (JO L 248 de 18.9.2001, p. 46), nem na Decisdo
da Comissdo de 17 de Janeiro de 2003 no Processo NN 115/02
MobilCom (JO C 80 de 3.4.2003, p. 5).

Ver Decisio da Comissio de 4 de Junho de 2008 no Processo C
9/08 SachsenLB, ainda ndo publicado, considerando 72. Esta con-
clusio também estd em consondncia com o ponto de vista defen-
dido na Decisio 2005/345/CE da Comissio no Processo C
28/2002 Bankgesellschaft Berlin, considerando 140 (JO L 116 de
4.5.2005, p. 1).

Este critério estd em conformidade com a prdtica constante da
Comissdo. Ver Processos apensos T-129/95, T-2/96 e T-97/96
Neue Maxhiitte Stahlwerke, n.° 124, Colectanea 1999, p. 1I-17. No
entanto, é normalmente dificil calcular os custos de liquidacio e as
estimativas sdo marcadas por incertezas, ver por exemplo a Decisdo
2005/345/CE da Comissdo no Processo C 28/02 Bankgesellschaft
Berlin, considerandos 163 e seguintes, e ainda a Decisdo
2008/263|CE da Comissio no Processo C 50/06 BAWAG, consi-
derando 166.

Processos apensos T-129/95, T-2/96 e T-97/96 Neue Maxhiitte
Stahlwerke, n.° 121, Colectanea 1999, p. 1I-17.
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se o risco de incumprimento subjacente, de cerca de
[>15] %, dos empréstimos decorrentes das actividades
de promogdo era realista. A Alemanha ndo apresentou
elementos de prova suficientes que sustentassem a plau-
sibilidade da estimativa do KfW.

(70)  Verifica-se a mesma auséncia de fundamentacdo no que
se refere a alegada ameaca de perdas indirectas decorren-
tes de uma crise generalizada da banca que, como se
indica na decisdo de inicio do procedimento, é pura-
mente hipotética. A Comissio é de opinido de que o
financiamento estruturado no ambito das actividades de
promogdo faz parte da missdo putiblica do KfW e ndo da
sua fun¢do enquanto institui¢do de crédito comercial nor-
mal. Por conseguinte, as perdas relativas a estas activida-
des ndo podem ser consideradas como custos que um
investidor numa economia de mercado também teria
tomado em conta (2%).

(71) A questdo principal para a Comissdo continua a ser que
as perdas estimadas no dmbito da garantia geral ndo se
restringiam de facto a 2,5 mil milhdes de EUR, mas
eram, pelo contrério, ilimitadas. Embora se possa defen-
der que a natureza ilimitada da responsabilidade era uma
condigdo sine qua non da BaFin para evitar a moratéria, é
evidente que um investidor numa economia de mercado
também teria tomado em consideracio este facto na to-
mada de decisdo. Alids, tal estd bem claro na participagio
privada na garantia geral.

(72)  Para comparar o comportamento do KfW com o das
associacdes bancdrias, a Comissdo relembra que ndo sé
um accionista publico deve agir em paralelo com outros
investidores privados, como a concessdo de capital deve
ser proporcional e efectuada nas mesmas condigdes (%) e
com base na mesma logica comercial (*'). Foram estas
consideragdes que presidiram ao acérdio do Tribunal
de Primeira Instincia no processo Alitalia, que a Alema-
nha refere, em que o Tribunal também exigiu condi¢es
equipardveis.

(73)  Neste contexto, a Comissdo observa que, em relagio a
primeira medida, as associagdes bancdrias limitaram a sua
participacdo nas perdas a um maximo de mil milhdes de
EUR (aproximadamente 30 %), enquanto o KfW ndo es-

(*%) Processos apensos T-129/95, T-2/96 e T-97/96 Neue Maxhiitte
Stahlwerke, n.° 119, Colectanea 1999, p. 1I-17.

(*%) Comunicagdo relativa as empresas ptiblicas do sector produtivo (JO
C 307 de 13.11.1993, p. 3).

(*") Decisdo 2005/137/CE da Comissdo no Processo C 25/02 Carsid,
pontos 67 a 70 (JO L 47 de 18.2.2005, p. 28).

(74)

(75)

(2
)

tabeleceu um limite, pelo que estd muito mais exposto
do que as associagdes bancdrias. De qualquer forma, a
participagdo do KfW na garantia geral continua a ser tdo
elevada como a do consércio bancirio, mesmo que as
perdas directas potenciais decorrentes desta participagio e
dos empréstimos, com um valor calculado em [...] mil
milhdes de EUR (ver considerando 56), fossem deduzidas
e fosse feita uma previsdo baseada no pior dos cendrios.
Manifestamente, o KfW ndo interveio de forma compa-
ravel ao consércio bancario.

Por outro lado, ndo é vilido o argumento da existéncia
de uma crise geral no sector bancdrio alemdo e do seu
impacto significativo sobre o KfW. Todos os outros ban-
cos teriam sido afectados do mesmo modo pela crise.
Mas a participagdo das associacdes bancdrias na garantia
geral, com um limite maximo de mil milhdes de EUR
(aproximadamente 30 %), nio é de modo nenhum pro-
porcional a quota de mercado dos seus bancos associa-
dos na Alemanha, que ¢ superior a 95 % (*2). Portanto, a
Comissio ndo vé qualquer motivagio comercial para a
intervencdo desproporcionada do KfW. Por conseguinte,
embora o KfW pudesse em certa medida ter intervindo
em defesa dos interesses das suas filiais, ¢ 6bvio que
excedeu em muito o que um investidor privado teria
feito. Um proprietdrio privado teria limitado muito
mais a sua intervengdo e confiaria no apoio adicional
das associagdes bancirias ou do Estado. Consequente-
mente, pelo menos em certa medida, o KfW ndo se
comportou como um investidor do mercado.

O mesmo se aplica a segunda medida que, de acordo
com as informagdes prestadas pela Alemanha, era apenas
acessOria a primeira garantia geral. Por conseguinte,
mesmo que as participagdes do KfW e das associacdes
bancdrias parecam mais equilibradas em termos absolutos
(em termos relativos a participacdo das associagdes ban-
carias deveria ter sido muito superior), esta medida deve
ser analisada juntamente com a primeira medida no con-
texto global da reestruturagdo e a jurisprudéncia cons-
tante impede o KfW de invocar o argumento do inves-
tidor numa economia de mercado depois de ndo ter
agido como um investidor numa economia de mer-
cado (*3).

A Comissdo observa ainda que os restantes proprietdrios do IKB

ndo participaram na medida de apoio.

O Processo T-11/95 BP Chemicals, Colectinea 1998, p. 1I-3235
estabeleceu que o simples facto de uma empresa publica jd ter
efectuado entradas de capital classificadas de «auxilio» & sua filial
ndo exclui, a priori, a possibilidade de uma posterior entrada de
capital ser classificada como investimento capaz de satisfazer o
critério do investidor privado numa economia de mercado, espe-
cialmente se esta ndo puder ser forma razoavelmente dissociada das
primeiras entradas nem classificada como um investimento autd-
nomo. O Tribunal considera que a cronologia das entradas de
capital, a sua finalidade e a situagdo da empresa a data em que
foram tomadas as decisdes de efectuar cada uma das entradas sdo
elementos essenciais para tal determinagdo.
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(76) O mesmo se aplica, e ainda com maior propriedade, a aplicada a taxa Euribor majorada em [< 50] pontos de

(78)

(79)

terceira medida, em que o Estado Federal deu instrucdes
claras ao KfW para intervir e contribuiu com 1,2 mil
milhdes de EUR para uma outra medida no valor de
2,3 mil milhdes de EUR. Neste momento, o KfW encon-
tra-se muito mais exposto do que as associagdes banci-
rias, embora a insolvéncia do IKB faga intervir um me-
canismo de garantia criado para repartir as perdas por
todo o sector bancdrio.

Noutros casos, a Comissdo manifestou a opinido de que é
dificil calcular o montante de auxilio quando este é con-
cedido sob forma de uma garantia geral (). Em confor-
midade com as orientagdes e a jurisprudéncia, o ele-
mento de auxilio de uma garantia concedida a uma em-
presa em dificuldade pode ser tdo elevado quanto o mon-
tante potencialmente coberto pela garantia, embora,
numa andlise casuistica, possa também ser inferior (*°).
No entanto, ainda que o elemento de auxilio pudesse
ter sido avaliado ex ante num valor inferior aos 8,1 mil
milhdes de EUR (Rhineland, Havenrock e mil milhdes de
activos inscritos no balanco), a estimativa realista da co-
bertura das perdas excede largamente a previsdo feita
com base no pior dos cendrios, tendo aumentado para
6,8 mil milhdes de EUR (ver Quadro 3, excluindo a
terceira medida). Por conseguinte, a Comissdo considera
que o valor do auxilio concedido no 4mbito da garantia
geral e dos aumentos de capital se eleva a 8,8 mil mi-
Thdes de EUR (ver Quadro 1, n.° 1 e 3).

b) A linha de crédito de tesouraria

Para além do aumento de capital e das medidas de co-
bertura das perdas, o KfW também garantiu a continua-
¢do do IKB enquanto empresa em funcionamento através
de duas linhas de crédito de tesouraria-quadro de [0,> 1]
mil milhdes de EUR cada. Estas medidas foram tomadas
no contexto da reestrutura¢gdo e nio podem ser isoladas
da primeira e da segunda medidas. Mais uma vez, o KfW
ndo pode invocar de forma plausivel o argumento do
investidor numa economia de mercado (*®). Com efeito,
a Comissdo ndo entende como é que um investidor pri-
vado teria aceite uma exposicdo desta dimensao, especial-
mente na auséncia da garantia geral. Se, no entanto, o
KfW tivesse agido em conformidade com valores de re-
feréncia do mercado, tal seria reflectido na quantificagio
do elemento de auxilio.

A Comissdo observa que a taxa de juro linhas de crédito
de tesouraria era fixa para a primeira linha, a que era ja

(**) Ver Decisdo da Comissdo de 30 de Abril de 2008 no Processo NN

25/08, Auxilio de emergéncia a favor da WestLB, ainda ndo publicada.

(*°) Ver Decisio da Comissio de 4 de Junho de 2008 no Processo C

9/08 SachsenLB, ainda ndo publicada, considerando 71.

(%) Ver nota 33.

(80)

(81)

base até [> 50] pontos de base, e para a segunda, a que
era aplicada a taxa Euribor majorada em [> 100] pontos
de base, e que cada linha de crédito estava coberta por
uma garantia [....] superior a 100 % ([....] %). Além disso,
a garantia foi fornecida com base em activos valiosos do
IKB, que ndo sdo derivados de investimentos de carteira e
que, em principio, ndo entrariam em incumprimento.
Seja como for, a garantia estd estruturada de forma a
jamais descer de facto abaixo dos 100 %. Por conseguinte,
existe efectivamente uma garantia aparentemente elevada
e um risco relativamente baixo no dmbito da provisdo de
liquidez. Assim, o KfW ndo s6 confiava na forca finan-
ceira do IKB, como também estava coberto por uma
garantia valiosa.

No entanto, as margens de risco aplicadas devem estar
em conformidade com a Comunica¢gio da Comissio so-
bre a revisdo do método de fixacdo das taxas de referén-
cia e de actualizagio («Comunicagio sobre as taxas de
referéncia e de actualizacdo») (*). Como a notagdo da
empresa se baseia na existéncia da garantia geral e é
consensual que a empresa enfrenta dificuldades (ver con-
siderando 96), a Comissdo deve aplicar as margens con-
cedidas a empresas em dificuldade. Para garantias eleva-
das, esta margem corresponde a 400 pontos de base (%).
Consequentemente, parte-se do pressuposto de que a
vantagem da primeira linha crédito de tesouraria de [>
1] mil milhdes de EUR corresponde a uma média de [>
300] pontos de base por um periodo de dez meses (ou
seja, entre Janeiro e Outubro de 2008). A segunda linha
de crédito de tesouraria de Julho de 2008 foi concedida,
embora ainda ndo tenha sido utilizada, e resultou numa
vantagem de [> 200] pontos de base por um periodo de
nove meses (ou seja, entre Fevereiro e Outubro de 2008).
Deste modo, o auxilio incluido nesta linha de crédito de
tesouraria eleva-se a [....] milhdes de EUR para a primeira
linha e a [...] milhoes para a segunda, num total de [....]
milhdes de EUR.

Em relagdo as linhas de crédito de tesouraria concedidas
por [um banco regional] e [outro banco regional], a
Comissdo ndo possui qualquer indicagdo de que as con-
di¢oes acordadas ndo reflictam consideracdes de mer-
cado, conferindo assim uma vantagem ao IKB. Acresce
ainda que as circunstancias em que tais linhas de crédito
de tesouraria foram concedidas, em especial o facto de as
actividades interbancarias fazerem parte das operacdes
didrias e normais de um banco, a participagio concomi-
tante em larga escala de operadores privados e o facto de
[um banco regional] e [outro banco regional] ndo terem
oferecido estes instrumentos sob orientagio do Estado,

() JO C 14 de 19.1.2008, p. 6.

(*®) Ver ainda a Decisdo da Comissio de 2 de Abril de 2008 no

Processo C 14/08 (ex NN 1/08) Auxilio de reestruturagdo a favor do
Northern Rock, ponto 96 (JO C 135 de 3.6.2008, p. 21).



23.10.2009

Jornal Oficial da Unido Europeia

L 278/45

(82)

(83)

*)

(*9)

levam a Comissdo a concluir que ndo existe indicagdo de
que estas transacgdes sejam imputdveis ao Estado (3%). A
Comissdo ndo tem, por isso, nenhum motivo para con-
cluir que estes instrumentos implicam a concessdo de
auxilios estatais.

c) A venda do IKB

A Comissio também analisou em que medida a venda do
IKB a Lone Star implicou elementos de auxilios estatais.
Primeiro, este poderia acontecer se o IKB tivesse sido
vendido a Lone Star abaixo do preco de mercado. No
entanto, com base num amplo leque de informagdes
disponibilizadas pela Alemanha a este respeito (ver sec-
¢do 2.5), a Comissdo ndo dispde de qualquer indicio de
que o prego pago pela Lone Star ndo tenha sido a pro-
posta mais alta apresentada num processo de venda
aberto, transparente, ndo discriminatério e sem condi-
cdes. Visto que este é o critério decisivo de acordo
com as regras da Comissdio em matéria de privatiza-
¢do (*9), pode concluir-se que a venda ndo inclui auxilios
a favor da Lone Star.

Em segundo lugar, a Comissdo verificou se a venda envolveu
auxilios adicionais ao IKB, o que aconteceria se a liquidagdo
envolvesse menos custos para o KfW do que a venda do
IKB, um critério que é por vezes designado de teste do
vendedor numa economia de mercado. A Comissdo observa
que a venda se traduziu nio s6 no preco de venda, mas
também noutras contribuicdes do KfW que devem ser con-
sideradas como fazendo parte da venda, ou seja: (1) a ma-
nutengdo das duas linhas de crédito de tesouraria de [> 2,5]
mil milhdes de EUR, (2) o empréstimo privilegiado conce-
dido pelo KfW para o refinanciamento da SIP 2, (3) a trans-
feréncia da SIP 1 para o KfW antes da venda e (4) a assun-
¢do de [...]. Torna-se evidente que o KfW tomou estas
medidas para facilitar a venda e para se libertar tio rapida-
mente quanto possivel do mdximo de activos. Embora a
primeira vista o KfW tenha obtido um preco de venda
positivo, a venda foi acompanhada de medidas que poderdo
ter reduzido o preco para valores negativos.

«A imputabilidade ao Estado de uma medida de auxilio adoptada

por uma empresa publica pode ser deduzida de um conjunto de
indicios resultante das circunstancias do caso concreto e do con-
texto no qual essa medida ocorreu. Outros indicios podem, even-
tualmente, ser pertinentes para se concluir pela imputabilidade ao
Estado de uma medida de auxilio adoptada por uma empresa pu-
blica, tais como, nomeadamente, a sua integracdo nas estruturas da
Administragdo Pblica, a natureza das suas actividades e o exercicio
destas no mercado em condicdes normais de concorréncia com
operadores privados, o estatuto juridico da empresa, regulado
pelo direito piblico ou pelo direito comum das sociedades, a in-
tensidade da tutela exercida pelas autoridades publicas sobre a ges-
tio da empresa ou qualquer outro indicio, no caso concreto, de
uma implica¢do ou da improbabilidade da ndo implicagdo das au-
toridades ptblicas na adop¢do de uma medida, atendendo igual-
mente ao alcance desta, ao seu contetido e as condi¢des de que
se reveste.» Processo C-482/99 Stardust Marine, n.°® 55 e 56, Co-
lectanea 2002, p. I-4397.

Comissdo Europeia, XXIII Relatério sobre a poh’tica de concorréncia,
1993, p. 270.

(84)

(85)

(86)

(87)

(‘1
(*2)

Por outro lado, ndo se pode ignorar o facto de estas
medidas terem sido tomadas no contexto da reestrutura-
¢do, ou seja, no contexto das trés primeiras medidas de
apoio. Portanto, a Comissdo ndo pode considerd-las iso-
ladamente das trés primeiras medidas e, mais uma vez,
ndo compreende como é que o KfW pode invocar o
argumento do investidor numa economia de mer-
cado (*1).

Seja como for, o critério do vendedor numa economia de
mercado ndo parece estar satisfeito no presente caso. O
que ¢ efectivamente importante é saber se o preco foi
negativo porque a Alemanha ndo justificou outros custos
de liquidacio crediveis que teriam sido considerados por
um vendedor numa economia de mercado. Em particular,
a Comissio ndo pode considerar as perdas estimadas
resultantes do risco de incumprimento de empréstimos
concedidos no ambito das actividades de promocio. A
Comissdo é ainda de opinido de que o financiamento
estruturado no ambito das actividades de promogio faz
parte da missdo puablica do KfW e ndo das suas fungdes
enquanto instituicio de crédito comercial normal. Por
essa razdo, ndo deve ser considerado como um custo
relevante para um investidor numa economia de mer-
cado, na medida em que este ndo assumiria responsabi-
lidades decorrentes de medidas ptblicas de apoio (+?).

Por conseguinte, a Comissdo determinou se as medidas
de apoio levaram efectivamente a um preco negativo
simples. Como as medidas de apoio ndo sio concedidas
como subven¢des, mas principalmente como emprésti-
mos e garantias, cabe a Comissdo, como seria o caso
na apreciagdo normal de um auxilio estatal, determinar
a vantagem econdmica para o IKB.

Em primeiro lugar, o KfW continua a conceder liquidez
ao IKB. Como ficou estabelecido no considerando 77, é
dificil quantificar a vantagem uma vez que, gracas a ga-
rantia geral, poderia haver investidores privados interes-
sados em disponibilizar liquidez em determinadas condi-
¢des. No entanto, depois da venda a Lone Star a garantia
geral serd eliminada. A aquisicio pela Lone Star e a
aprovagio pela Comissdo do auxilio a reestruturagio e
do plano de reestruturacio sio indicadores de que se
considera possivel o restabelecimento da viabilidade.
Consequentemente, embora durante o periodo de rees-
truturagdo o IKB seja oficialmente considerado uma em-
presa em dificuldade, deve, para efeitos do cilculo do
elemento de auxilio, ser classificado como «fraco» (nota-
¢do B), na acep¢io da Comunicacio sobre taxas de

Ver nota 33.

A este respeito, ver Processos apensos T-129/95, T-2/96 ¢ T-97/96
Neue Maxhiitte Stahlwerke, n.° 119, Colectanea 1999, p. I-17, Pro-
cesso C-334/99 Groditzer Stahlwerke, n.°° 134 e seguintes, Colecté-
nea 2003, p. I-1139, Decisdo da Comissdo de 30 de Abril de 2008
no Processo C 56/06, Bank Burgenland (JO L 239 de 6.9.2008,
p- 32), e Decisdo da Comissdo de 4 de Junho de 2008 no Processo
C 9/08, SachsenLB, ainda ndo publicado, considerando 73.
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(88)

(90)

referéncia e de actualizagdo (*3). O valor de referéncia nos
termos desta Comunicacdo é de 220 pontos de base, o
que implica que a segunda linha de crédito de tesouraria
se encontra [> 100] abaixo da taxa de referéncia, en-
quanto a primeira linha se situa [> 100] pontos de
base abaixo. Calculado ao longo de um periodo de [...]
anos (entre Outubro de 2008 e Abril [...]), o resultado
seria um auxilio de aproximadamente [90] milhdes de
EUR.

Em segundo lugar, o KfW adquiriu a SIP 1 por mil
milhdes de EUR. A Comissdo observa que o prego nego-
ciado pelo KfW estd [< 10] % abaixo do valor contabi-
listico nos termos das NIIF e que, anteriormente, o IKB
tinha conseguido vender parte da carteira por um prego
acima do valor contabilistico segundo as NIIF. No en-
tanto, na actual conjuntura de mercado, dificilmente
um investidor privado teria capacidade ou vontade de
adquirir uma carteira como esta, pelo menos ndo na
totalidade. O facto de a Lone Star ndo estar disposta a
fazé-lo e de o KfW nio poder ou querer fazé-lo sem a
ajuda do Estado é prova disso mesmo. Ndo se pode
excluir a possibilidade de vir a ser necessdrio proceder
a mais depreciacdes da carteira. No pior dos cendrios,
isso aplicar-se-ia a tranche ndo prioritdria de [< 200]
milhdes de EUR. Assim, na auséncia de qualquer outro
valor de referéncia, a Comissdo considera que a exposi¢do
adicional potencial do KfW resultante da SIP 1 se poderd
elevar a [< 200] milhdes de EUR.

Em terceiro lugar, o KfW concedeu um empréstimo pri-
vilegiado para a SIP 2 de 775 milhdes de EUR, remune-
rado a taxa Euribor majorada em [> 90] pontos de base
devido ao seu cardcter prioritirio (¢ o primeiro a ser
reembolsado a partir das receitas). No entanto, o emprés-
timo ¢é concedido a um SPV sem nenhum historial de
crédito. De acordo com a Comunicagdo sobre taxas de
referéncia e de actualizagdo, a taxa de juro para este tipo
de veiculo financeiro deve corresponder no minimo a
taxa Euribor majorada de 400 pontos de base (*4). Toda-
via, como se trata de um crédito privilegiado subordi-
nado a participagdo do IKB e, portanto, essencialmente
favoravel ao IKB, a Comissdo aceita igualmente, neste
caso, um valor de referéncia de 220 pontos de base. O
elemento de auxilio subjacente ao desembolso da tranche
prioritdria de 775 milhdes de EUR pode entdo ser quan-
tificado em [< 30] milhdes de EUR ([> 100] pontos de
base durante o periodo de [...] anos, entre Outubro de
2008 e [...]).

Por fim, a aquisi¢do do [...] foi motivada pela impossi-
bilidade de atribuir um preco aceitdvel ao risco caso este
fosse transferido juntamente com o IKB. Como o risco de
indemnizacdo é reduzido e, de acordo com a informacio
disponivel, é pouco provével que venha a verificar-se
uma indemnizacio, teria sido desproporcionado englobar
esse risco no processo de venda. O préprio facto de os
auditores ndo terem exigido que o IKB efectuasse reservas

(*3) Ver Decisdo da Comissio de 20 de Abril de 2008 no Processo

C 16/04 Estaleiros helénicos, ainda ndo publicado.

(*¥ Comunicacdo da Comissdo sobre a revisio do método de fixacdo

das taxas de referéncia e de actualizacdo (JO C 14 de 19.1.2008,
p. 6).

(01)

92)

em conformidade revela que se trata de um risco redu-
zido. No entanto, obviamente que existe um risco resi-
dual decorrente de [...]. Na auséncia de uma avaliacio
quantitativa do risco, a Comissdo considera que deve ser
considerado, no ambito do corrente exercicio, uma esti-
mativa de [...] milhdes de EUR, que correspondem a [...]
% do risco.

O auxilio incluido nas medidas tomadas pelo KfW como
parte da venda do IKB eleva-se a 390 milhdes de EUR, o
que ultrapassa o preco de venda de [> 100] milhdes de
EUR em [> 250] milhdes de EUR, tornando-o negativo.
Por conseguinte, pode considerar-se que a venda do IKB
contém um auxilio a favor do IKB.

d) Resumo dos auxilios estatais

Em termos globais, os auxilios totais concedidos no dm-
bito de todas as medidas indicadas no Quadro 5 elevam-
-se a 9,155 mil milhdes de EUR.

Quadro 5

Resumo dos auxilios estatais recebidos durante a reestrutu-
ragao

Montante de
auxilio
(em milhoes
de EUR)

Milhoes

o .
N. Medida de EUR

1. | Primeira garantia geral (Rhine- 6 650
land 5,8 mil milhdes de EUR,
Havenrock 0,85 mil milhdes de
EUR e activos inscritos no ba-

lanco mil milhdes de EUR)

2. | Segunda garantia geral (350 mi- 200
lhdes de EUR de cobertura adi-
cional contra perdas - Haven-
rock)

3. | Aumento de capital e emprés- 2000
timo objecto de rentincia (co-
bertura da depreciagdo de activos

patrimoniais)

4. | Linha de crédito de tesouraria [...]
concedida ao IKB (antes da
venda)

5. | Venda do IKB:

5a. | Preco das accdes do IKB [...]

5b. | Linha de crédito de tesouraria [...]
concedida ao IKB (apds a venda)

5c. | Empréstimo privilegiado para [...]
refinanciamento da SIP 2

5d. | Transferéncia da SIP 1 para o [...]
Kfw

Se. | Cldusula de indemnizagdo [...]

Venda liquida do IKB [> 250]

Total

[< 10 000]
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5.2. Compatibilidade com o mercado comum nos

termos do artigo 87.°, n.° 3, alinea b): auxilio desti-

nado a sanar uma perturbagio grave da economia de
um Estado-Membro

A Comissdo mantém a posicdo expressa na decisio de
inicio do procedimento de que o artigo 87.°, n.° 3, alinea
b), do Tratado CE ndo se aplica ao presente caso. Esta
disposicdo permite que se concedam auxilios para sanar
uma perturbacdo grave da economia de um Estado-Mem-
bro. A Comissdo relembra que o Tribunal de Primeira
Instincia sublinhou que o artigo 87.°, n.° 3, alinea b),
deve ser aplicado com reservas.

A investigagdo corroborou a observagio da Comissio de
que os problemas do IKB resultaram de circunstancias
especificas da empresa. Por outro lado, as informacdes
prestadas pelas autoridades alemds ndo convenceram a
Comissdo de que os efeitos sistémicos que poderiam ter
resultado da insolvéncia do IKB teriam atingido uma
dimensdo susceptivel de constituir «wma perturbacdo
grave da economia» da Alemanha nos termos do
artigo 87.°, n.° 3, alinea b) (*). Desta forma, o caso
em apreco deverd ser encarado como estando associado
a problemas particulares, que requerem medidas especifi-
cas, que podem ser tomadas ao abrigo das regras aplic-
veis as empresas em dificuldades. Por conseguinte, as
medidas em questdo ndo podem ser declaradas compati-
veis com o mercado comum nos termos do artigo 87.°,
n.° 3, alinea b), do Tratado CE.

5.3. Compatibilidade com o mercado comum nos
termos do artigo 87.°, n.° 3, alinea c¢) — auxilios a
reestruturacdo

A investigagdo permitiu a Comissdo concluir que as me-
didas podem ser consideradas compativeis como auxilios
a reestruturagdo, visto que preenchem todas as condices
para serem autorizadas nos termos das Orientagdes co-
munitdrias dos auxilios a reestruturagdo. Por conseguinte,
ndo foi necessdrio investigar a existéncia de um eventual
auxilio de emergéncia, o que alids a Comissdo tinha jd
excluido na decisio de inicio do procedimento em vir-
tude do cardcter irreversivel da garantia geral.

a) Empresa em dificuldade

A Comissdo considera que o IKB era uma empresa em
dificuldade na acepcdo do ponto 9 das Orientagdes uma
vez que, sem a interven¢do do KfW, era muito imprové-
vel que o IKB tivesse conseguido resistir por muito mais
tempo a crise de liquidez. As perdas iminentes teriam
conduzido ao encerramento do banco, pelo que se en-
contram preenchidas as condigdes previstas no ponto 10,
alinea ¢), das Orienta¢des. A Alemanha ndo contestou
este ponto de vista, que foi apresentado na decisido de
inicio do procedimento.

(*%) Ver Decisdo da Comissdo de 30 de Abril de 2008 no Processo NN

25/08, Auxilio de emergéncia a favor da WestLB, ainda ndo publicado.

(99)

(100)

(101)

b) Restauragdo da viabilidade a longo prazo

A presente investigacio comegou por confirmar que a
reestruturacdo permitird restaurar a viabilidade a longo
prazo do beneficidrio. A Comissdo considera que a venda
do IKB a Lone Star é um elemento essencial para a
resolugdo das dificuldades do banco e contribuird para
o seu desenvolvimento econémico positivo.

Por outro lado, a investigagdo confirmou que o IKB pro-
cedeu a uma reorientagio das suas actividades. Abando-
nou as actividades que resultavam em perdas e ja ndo
efectua investimentos de carteira. O IKB tenciona ainda
concentrar-se na sua actividade principal, que sdo os ser-
vigos as empresas de média dimensdo. Considera-se que
as restantes actividades no segmento de financiamento
estruturado s3o necessdrias para o segmento dos servicos
as empresas; contudo, [> 20] % destas actividades e todo
o segmento de financiamento imobilidrio serdo abando-
nados. O IKB também tomou medidas para melhorar a
sua gestdo do risco e jd conseguiu reduzir consideravel-
mente a sua exposi¢do ao risco. O IKB tomou, portanto,
as medidas internas necessdrias para seguir um novo
rumo.

A Comissdo reconhece ainda que o plano de reestrutu-
racdo do IKB se destina a promover uma recuperagio
sustentdvel da viabilidade do IKB. O plano, que se baseia
em projec¢des financeiras sélidas, permite concluir que o
modelo comercial funcionard. Um rdcio «Tier 1» de [...]
% e um racio de custos-beneficios de [...] % em 2011
indicam que o modelo comercial do banco pode ser
considerado vidvel. O ROE relativamente baixo de [...]
% em 2012 deve ser encarado em relagdo ao elevado
rdcio «Tier 1» do IKB, que é um amortecedor necessario.
A Comissdo reconhece as medidas consideraveis de redu-
¢do de custos que serdo aplicadas até 2011. A Comissdo
analisou também as premissas subjacentes ao plano de
reestruturacdo e ndo tem motivos para duvidar de que
sdo realistas.

O plano indica que, mesmo no pior cendrio, o IKB apre-
sentard um crescimento positivo e atingird um ROE po-
sitivo. Mesmo no pior cendrio, o banco alcangard uma
ricio «Tier 1» de [...] %, assentando assim em bases
solidas.

¢) Auxilio limitado ao minimo necessdrio — contribuicdo prd-
pria

As ddvidas da Comissdo relativamente a limita¢do do
auxilio a0 minimo necessdrio foram dissipadas. A Comis-
sdo pode agora concluir que os auxilios foram limitados
ao minimo e sdo acompanhados de uma contribuicio
propria significativa em conformidade com os objectivos
indicados nas Orientacdes, ou seja acima de 50 % dos
custos de reestruturagdo.
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(102) Os custos de reestruturacio incluem vdrias perdas (perdas

(103)

(104)

(105)

decorrentes das carteiras, perdas decorrentes de custos
financeiros mais elevados, perdas resultantes de uma re-
ducdo das actividades e perdas resultantes de alienagdes),
bem como custos com a constituicio da garantia geral,
despesas de reestruturacdo do pessoal, despesas adminis-
trativas e honorarios pagos aos consultores e advogados.
A Comissdo ndo contesta que tais despesas se elevam a
[> 15] mil milhdes de EUR, tal como indicado pela
Alemanha (considerando 52). A Comissio também aceita
que o refinanciamento da SIP 1 e o empréstimo privile-
giado para a SIP 2 constituem despesas de reestruturagdo,
pois sdo necessdrias para o restabelecimento da viabili-
dade. Por conseguinte, as despesas globais estio calcula-
das em cerca de [> 17] mil milhdes de EUR.

Em conformidade com o ponto 43 das Orientacdes, esta
reestruturagio pode ser financiada através de auxilios,
fundos proéprios dos beneficidrios, receitas provenientes
da venda de activos e outras contribui¢des dos proprie-
tarios e de terceiros em condicdes do mercado.

Uma parte significativa da reestruturacdo das carteiras é
suportada pela propria empresa e pelos antigos e novos
accionistas privados, incluindo em especial a participagdo
das associagdes bancarias, os fundos préprios do IKB (*9)
e a injeccdo de capital da Lone Star. No entanto, as
perdas de oportunidades comerciais e a reducio da acti-
vidade devido a crise ndo podem ser consideradas con-
tribui¢des préprias visto que, nos termos do ponto 43
das Orientacdes, tais contribuicdes tém de ser reais. A
contribui¢do prépria desta categoria é, por conseguinte,
de cerca de [...] mil milhdes de EUR, ou seja, [> 20] %.

Este montante aumenta significativamente e atinge no
minimo 50 % se as receitas das alienagdes realizadas
como medidas compensatdrias forem tomadas em con-
sideragdo. Trata-se de activos com um valor nominal de
[> 15] mil milhdes de EUR (ver Quadro 4). Contudo, a
Comissdo ndo pode aceitar o montante total como uma
contribuicdo prépria. Em primeiro lugar, a actividade do
IKB no Luxemburgo serd restabelecida em parte em Diis-
seldorf ([...] mil milhdes de EUR), pelo que apenas uma
parte serd efectivamente alienada. Em segundo lugar, uma
parte dos fundos ndo serdo gerados por vendas activas,
mas simplesmente devido ao vencimento dos activos em
causa. Em terceiro lugar, ndo é possivel determinar com
rigor o valor pelo qual os activos podem ser liquidados.
Nio obstante, a Alemanha apresentou argumentos sufi-
cientes para a Comissdo aceitar que a liquidacdo activa
dos activos renderd, no minimo, [< 5] mil milhdes de
EUR num futuro préximo (*¥). A Comissdo acompanhara

(*6) Considera-se, a este respeito, que os fundos préprios do IKB in-

“

N

cluem o total dos fundos préprios de «Tier 2» (em especial reservas
e capital hibrido), que foi utilizado para absorver as perdas decor-
rentes em particular dos investimentos de carteira.

Parte destas receitas foram jd realizadas em Marco de 2008. Por
exemplo, os activos ndo estratégicos foram reduzidos de 1,7 mil
milhdes de EUR para 1,0 mil milhdes. A Alemanha alega ainda que
ndo necessita de efectuar uma venda urgente dos activos porque
dispde de tempo para o fazer.

(106)

(107)

este processo para garantir que é efectivamente atingido
um nivel suficiente de contribui¢des préprias e que o
auxilio é rigorosamente limitado ao minimo necessario.

O efeito da alienacdo ¢ duplo. Por um lado, as alienagdes
reduzem o montante de activos ponderados pelo risco,
libertando capital e aumentando os ricios de capital. Por
outro lado, as aliena¢des geram liquidez, que pode ser
utilizada para financiar a reestruturagio ou para reforgar
a base de liquidez (*8). Como se explicou no ponto an-
terior, trata-se, numa certa medida, da previsdo de futuras
entradas de fundos, uma parte das quais jd foi realizada e
a outra parte serd realizada num futuro préximo. Por
isso, mesmo deixando de lado as entradas de fundos
esperadas que apenas podem ser realizadas em 2011 e
considerando, por motivos de precaugio, que as receitas
previstas poderdo ndo se concretizar na totalidade para
todas estas alienagdes, a Comissdo conclui que o requisito
de uma contribui¢do prépria de 50 % para a reestrutura-
¢do estd preenchido.

Os seguintes elementos contribuiram para que a Comis-
sdo chegasse a esta conclusio.

Quadro 6
Contribuicio prépria

Mil milhdes de EUR

Medida Origem dos Montante

fundos

Garantia geral Associa¢oes 1,50
bancarias

Utilizacdo de reservas de ca- IKB [> 1,5]

pital da empresa e capital hi-

brido

Contribuicdes de capital SIP 1I Lone Star [> 0,25]
Subtotal [> 3,25]

Alienacdo de investimentos de Mercado [...]

carteira

Alienacdo da actividade imo- Mercado [...]

bilidria

Alienacdo do IKB Int. Luxem- Mercado [...]

burgo

(*%) Depende do valor contabilistico dos activos e do vencimento da

divida. Tal jd foi aceite em Decisdes da Comissdo anteriores, como ¢é
o caso da Decisdo 2007/257|CE da Comissdo no Processo C 44/05,
Huta Stalowa Wola, considerando 71 (JO L 112 de 30.4.2007,
p. 67); Decisdo 2008/90/CE da Comissdo no Processo C 20/06,
Novoles Straza (JO L 29 de 2.2.2008, p. 7); Decisdo 2008/145/CE da
Comissdo no Processo C 54/06, Bison Bial (JO L 46 de 21.2.2008,
p- 41); e Decisdo da Comissdo de 4 de Junho de 2008 no Processo
C 9/08 SachsenLB, ainda ndo publicada.
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Mil milhdes de EUR

Medida Origem dos Montante
fundos
Alienagdo do IKB CC Nova Mercado [...]
lorque
Alienac¢do do IKB Amesterddo Mercado [...]
Alienacdo da Movesta Mercado [...]
Alienacdo de activos ndo es- Mercado [...]
tratégicos
Subtotal: alienacdes como medidas com- | [> 5,0] (minimo
pensatorias [...]D

d) Prevengdo de distorcdes indevidas da concorréncia — medi-
das compensatdrias

(108) Apds a investigagdo, a Comissdo estd convicta de que
foram tomadas medidas suficientes para atenuar, tanto
quanto possivel, os eventuais efeitos negativos dos auxi-
lios para os concorrentes.

(109) A Comissdo observa que o IKB estd a renunciar a todo
um segmento da sua actividade e estd a reduzir o seu
segmento mais lucrativo, o financiamento estruturado,
em [20-30] %.

(110) A Comissdo ndo pode aceitar que a maior parte da re-
dugéo (ou seja, os investimentos de carteira no montante
de 18,3 mil milhdes de EUR) seja considerada uma me-
dida compensatéria, visto que tais medidas foram neces-
sdrias para restaurar a viabilidade. De acordo com o
ponto 40 das Orientacdes, tais medidas ndo podem ser
consideradas compensatorias.

(111) Seja como for, a redugdo adicional de [> 10] mil milhdes
de EUR representa cerca de [25] % do total do balango
ap6s a deducdo dos investimentos de carteira (ou seja, [>
10] mil milhdes de EUR de 45,2 mil milhdes de
EUR) (*). Acresce ainda o facto de que, embora o aban-
dono dos investimentos de carteira ndo possa ser aceite
como medida compensatéria, ird ndo obstante afectar a
dimensdo do banco e das suas actividades. Resumindo, a
redugdo do total do balango do IKB atingird, com base
nas medidas propostas pela Alemanha, 47,2 % (ou seja,
18,3 mil milhdes de EUR de investimentos de carteira e
[> 10] mil milhdes de EUR em medidas compensatorias,
menos [...] mil milhdes de EUR de margem de cresci-
mento, em relacdo ao total do balanco de 63,5 mil mi-
lhdes de EUR).

(*) Considerando que [< 2] mil milhdes de EUR da actividade imobi-
lidria constardo ainda do balanco em 30 de Marco de 2011 e que
[...] mil milhdes de EUR da actividade do IKB Luxemburgo serdo
restabelecidos em Diisseldorf.

(112) A Comissdo relembra ainda que a limitagdo do total do
balanco a 33,5 mil milhdes de EUR até ao final do
periodo de reestruturagdo, ou seja, 30 de Setembro de
2011, garantird que o efeito dos encerramentos e desin-
vestimentos ndo serd anulado através do relancamento de
actividades noutras seccdes do banco ou simplesmente
através de transferéncia.

(113) Além disso, os antigos proprietdrios do banco, assim
como a antiga administragdo, ja ndo participam nas ac-
tividades do IKB, o que é constitui um sinal sélido no
sentido de evitar o risco moral. Além disso, o banco foi
vendido através de um processo aberto e nido discrimi-
natério, que deu aos concorrentes a oportunidade de o
adquirirem, o que, em si, constitui uma forma de com-
pensagido pelos prejuizos em termos de concorréncia que
sofreram devido ao auxilio.

(114) Resumindo, as medidas compensatérias sio proporcio-
nais aos efeitos de distor¢io do auxilio concedido ao
IKB e garantem que os efeitos negativos sobre as condi-
¢bes comerciais sdo atenuados tanto quanto possivel.

(1150 A Comissdo deve ser mantida informada acerca do es-
tado da aplicacdo destas medidas compensatorias.

6. CONCLUSAO

(116) A Comissdo considera que as medidas de auxilio foram
aplicadas em violacdo do artigo 88.%, n.° 3, do Tratado
CE. A Comissdo conclui, todavia, que constituem auxilios
a reestruturagdo que podem ser considerados compativeis
com o mercado comum nos termos do artigo 87.%, n.° 3,
alinea c), desde que as condi¢des aplicaveis se encontrem
preenchidas,

ADOPTOU A PRESENTE DECISAO:

Artigo 1.°

As medidas concedidas pela Alemanha ao IKB Deutche Indus-
triecbank AG (a seguir «IKB»), com base nos acordos e documen-
tos apresentados pela Alemanha, constituem auxilios estatais na
acepgio do artigo 87.°, n.° 1, do Tratado CE e sio consideradas
compativeis com o mercado comum, sob reserva das obrigagdes
e condicdes estabelecidas no artigo 2.°.

Artigo 2.°

1. A Alemanha assegurara que o plano de reestruturagio do
IKB, tal como foi notificado a Comissdo pela Alemanha em
25 de Setembro de 2008, serd executado na totalidade até
30 de Setembro de 2011.
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2. A Alemanha deverd garantird que os seguintes activos do
IKB serdo vendidos a terceiros independentes do IKB e do KfW
ou liquidados:

a) O segmento imobilidrio na sua totalidade, que inclui o fi-
nanciamento imobilidrio nacional e internacional, deixard de
aceitar novas actividades a partir de 31 de Dezembro de
2008 e serd objecto de liquidacdo activa (*%); [...] % serdo
vendidos até 30 de Setembro de 2010, [...] % até 30 de
Setembro de 2011 e o restante em fungdo das respectivas
datas de vencimento. A liquidagdo incluird o IKB Immobilien
Management GmbH, o IKB Projektentwicklungs GmbH Co.
KG e o IKB Projektentwicklungsverwaltungsgesellschaft
mbH (*1).

b) A filial IKB International SA Luxemburgo serd objecto de
liquidagdo activa até 30 de Setembro de 2011. Ndo podem
ser adquiridas novas actividades apds 31 de Margo de 2009.
Entre as actividades desta filial, as que forem necessarias para
0s servicos as empresas e o financiamento estruturado serdo
assumidas pelo IKB.

¢) O IKB Capital Corporation Nova lorque serd objecto de
liquidagdo activa até 30 de Setembro de 2011; [...] % da
carteira de empréstimos serdo vendidos até 30 de Setembro
de 2010. A partir de 31 de Dezembro de 2008 ndo poderdo
ser adquiridas novas actividades.

d) As actividades do IKB AG em Amesterddo serdo objecto de
liquidagdo activa até [...]. A partir de 31 de Dezembro de
2008 ndo poderdo ser adquiridas novas actividades.

e) A participacio de 50 % na Movesta Lease and Finance
GmbH serd vendida até 30 de Setembro de 2011.

f) Alguns outros activos ndo estratégicos anteriormente nio
inscritos no balango, com um valor nominal de 1,7 mil

(*%) Para efeitos da presente decisdo, entende-se por diquidagdo activar:
a) venda ou liquidagdo por outros meios extraordindrios semelhan-
tes que resultem em liquidez ou b) ndo prosseguimento das activi-
dades, o que inclui a ndo prorrogacdo de contratos existentes, salvo
as obrigacdes ja assumidas contratualmente.

Se a alienacdo de certas empresas ou participagdes (criadas especial-
mente para o efeito) nestas empresas do segmento do financia-
mento imobilidrio afectar negativamente o IKB e restantes accionis-
tas devido as comissdes por transferéncia de propriedade e acordos
com sdcios para manter participagdes de cerca de 5,2 % até ao fim
do projecto, podem ser mantidas participacdes de aproximadamente
5,2 % nas empresas envolvidas e o financiamento da divida com
elas directamente relacionado pode ser prosseguido apds 30 de
Setembro de 2011.

5
N

milhdes de EUR (valor contabilistico em 31 de Marco de
2007), serdo objecto de liquidacdo activa até 30 de Setembro
de 2011.

3. A Alemanha assegurard que o total do balango do IKB em
30 de Setembro de 2011 nio excede os 33,5 mil milhdes de
EUR (%)

4. Em caso de circunstincias imprevisiveis, especialmente se
a crise financeira se perpetuar ou se a venda de alguns activos
ndo for possivel, as medidas referidas nos n.°® 2 e 3 podem ser
alteradas ou substituidas ou os prazos podem ser prorrogados,
desde que seja apresentada fundamentagdo suficiente, pelo me-
nos dois meses antes do prazo e que a Comissio ndo levante
qualquer objec¢do nos dois meses seguintes.

5. Para efeitos de controlo do cumprimento das condicdes
estabelecidas nos n.° 1, 2 e 3, a Alemanha apresentard, até 31
de Abril, relatérios anuais até 2012 sobre a execu¢do do plano
de reestruturagdo e sobre as condigdes e obrigacdes acima re-
feridas.

Artigo 3.°

A Reptiblica Federal da Alemanha ¢ a destinatdria da presente
decisdo.

Feito em Bruxelas, em 21 de Outubro de 2008.

Pela Comissdo
Neelie KROES
Membro da Comissdo

(*») A Alemanha confirmou que, em conformidade com as normas de
contabilidade NIIF aplicadas pelo IKB, todas as actividades que sdo
economicamente imputdveis ao IKB serdo contabilizadas no seu
balanco.



