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KOMMISSIONENS BESLUT
av den 3 juli 2014
om det statliga stéd SA.33927 (12/C) (f.d. 11/NN)

som Belgien har genomfort — Garantisystem till skydd for fysiska personers andelar i finansiella
kooperativ

[delgivet med nr C(2014)1021]
(Endast de franska och nederlindska texterna ir giltiga)

(Text av betydelse for EES)

(2014/686[EU)
EUROPEISKA KOMMISSIONEN HAR ANTAGIT DETTA BESLUT
med beaktande av fordraget om Europeiska unionens funktionssitt, sirskilt artikel 108.2 forsta stycket,
med beaktande av avtalet om Europeiska ekonomiska samarbetsomradet, sdrskilt artikel 62.1 a,

efter att i enlighet med ndmnda artiklar ha gett berorda parter tillfille att yttra sig (') och med beaktande av de svar som
inkommit, och

av foljande skal:

1. FORFARANDE

(1) T en skrivelse av den 7 november 2011 anmilde Belgien till kommissionen att landet infort ett garantisystem
(nedan kallat garantisystemet for kooperativ eller dtgdrden) till skydd for fysiska personers andelar i auktoriserade
finansiella kooperativ, som antingen stir under tillsyn av den belgiska nationalbanken Banque nationale de
Belgique (nedan kallad BNB) eller dir minst hilften av tillgdngarna investerats i ett institut som stdr under sddan
tillsyn (nedan kallade finansiella kooperativ).

(2)  Ten skrivelse av den 6 december 2011 meddelade kommissionen Belgien att dtgirden eventuellt utgjorde ett olag-
ligt statligt stod () och uppmanade landet att inte gora nigot mer for att genomfora dtgirden. Kommissionen
uppmanade Belgien att inkomma med synpunkter pa de prelimindra slutsatserna, vilket man gjorde i en skrivelse
av den 22 december 2011.

(3)  Genom sitt beslut av den 3 april 2012 (nedan kallat beslut att inleda forfarandet) underrittade kommissionen
Belgien att den inlett det forfarande som anges i artikel 108.2 i fordraget om Europeiska unionens funktionssitt
(nedan kallat fordraget) avseende tgirden och forelade Belgien i enlighet med artikel 11.1 i rddets forordning (EG)
nr 659/1999 () att dra tillbaka atgirden tills det har visats att den ar forenlig med den inre marknaden. Kommis-
sionen krivde att Belgien omedelbart skulle upphora med alla atgirder for att genomfora garantisystemet for
kooperativ och inte betala ut ndgra pengar inom ramen for atgirden. Kommissionens beslut att inleda forfarandet,
dir den dven gav berdrda parter tillfdlle att yttra sig om &tgirden, offentliggjordes i Europeiska unionens officiella
tidning ().

(4) I skrivelser av den 24 april 2012 och den 31 maj 2012 bad Belgien om en forlingd tidsfrist for att reagera pa
beslutet att inleda forfarandet. Kommissionen hade inget att invinda. I en skrivelse av den 18 juni 2012 sinde
Belgien in sina synpunkter pd beslutet att inleda forfarandet, och bifogade en skrivelse fran ordféranden for BNB
adresserad till den belgiska finansministern och daterad den 7 oktober 2011.

(") EUT C213,19.7.2012,s. 64. ,

(*) Den belgiska regeringsritten Conseil d’Etat pdpekade ocksd att dtgarden eventuellt utgjorde ett statligt stod. Se regeringsrittens yttrande
nr 46.131/2 avden 4 mars 2009.

(*) Rédets forordning (EG) nr 659/1999 av den 22 mars 1999 om tillimpningsforeskrifter for artikel 108 i fordraget om Europeiska unio-
nens funktionssitt (EGT L 83, 27.3.1999,s. 1).

(*) Sefotnot 1.
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(5)  Den 17 augusti 2012 inkom dven koncernen Arco (nedan kallad Arco (*)) med kommentarer som svar pa beslutet
att inleda forfarandet. Den 29 augusti 2012 oversinde kommissionen detta dokument till Belgien och gav ddrmed
medlemsstaten mojlighet att yttra sig om Arcos synpunkter. Den 16 oktober 2012 meddelade Belgien dock att
man inte dmnade utnyttja denna mojlighet.

(6)  Kommissionen stillde kompletterande frdgor om atgdrden den 17 september 2012 och den 24 juli 2013, vilka
Belgien besvarade den 5 december 2012 respektive den 20 september 2013.

2. BESKRIVNING AV FAKTA
2.1 Rittslig bakgrund till den anmiilda dtgirden

(7)  Garantisystemet for kooperativ inréttades i samband med raddningsatgirder inom ramen for ett annat drende om
statligt stod.

(8)  Den 30 september 2008 tillkinnagav Dexia en kapitalokning pé 6,4 miljarder euro, som tecknats av de befintliga
aktiedgarna (ddribland Arco) och myndigheterna i Belgien, Frankrike och Luxemburg. Infor en sirskild kommis-
sion i det belgiska parlamentet med uppdrag att undersoka omstidndigheterna kring avvecklingen av Dexia (nedan
kallad Dexiakommissionen) forklarade den belgiska finansminister som var ansvarig nir det statliga stodet beviljades
Dexia 2008, att ett politiskt beslut hade fattats i september/oktober 2008 om att inritta ett garantisystem for
kooperativ efter forfragningar att ingripa till forman for Arco. Han forklarade att for att nd en 6verenskommelse
om Dexia var regeringen tvungen att samtidigt fatta ett beslut om Arco och Ethias (°). Den davarande belgiska
finansministern berittade ocksa att dtagandet frdn 2008 hade gjorts for att Arco skulle gd med pé att delta i radd-
ningen av Dexia (').

i) Pressmeddelanden

(9)  Den 10 oktober 2008 tillkinnagav den belgiska regeringen i ett pressmeddelande fran finansministern att den
hade fattat foljande beslut:

— Att hoja beloppet i den befintliga insittningsgarantin for kreditinstitut frdn 20 000 till 100 000 euro

(’) Arco beskrivs mer detaljerat i skl 38-44.

() Se http://www.dekamer.be/kvver/pdf_sections/comm/dexia/N031_20120125reynders.pdf — transkribering Dexiakommissionen —
hérande av minister Reynders den 25 januari 2012, s. 7 och 32. Transkriberingarna: "... 2008 deltog regeringsrepresentanter i ett
begrinsat mote for att be staten ingripa for Ethias och Arco. Med tanke pd den krissituation som rddde beslutade regeringen den
10 oktober 2008 och den 21 januari 2009 att skydda den del av kapitalet som tillhorde fysiska personer i kooperativa foretag. [...] I ett
politiskt beslut, det forstod jag s smadningom att jag inte skulle kunna — och inte heller den dévarande premidrministern — ingd ett avtal
med vira kolleger[som pdminnelse: Frankrike och Luxemburg var de bada ovriga medlemsstater som berérdes av fallet Dexia]och med
Dexias styrelse — om det inte samtidigt fattades beslut om Ethias och Arco. [...] Det var alltsé for deldgarna i kooperativen som vi gjorde
det hir dtagandet ... Men varfor i tre steg och under relativt 1ang tid? Darfor att det forst kravdes att det politiska beslutet kunde éverforas
till text” (... en 2008, des membres du gouvernement sont intervenus en Conseil restreint afin de demander a U'Etat d'intervenir pour Ethias et pour
ARCO. Compte tenu de la situation de crise dans laquelle on était, le gouvernement s'est engagé le 10 octobre 2008 et le 21 janvier 2009 a protéger la
part de capital des coopérateurs personnes physiques dans des sociétés coopératives. [...] Dans une décision politique, j'ai donc bien compris a un
moment donné que je ne pourrais pas — et le premier ministre aussi a I'époque — boucler laccord avec nos collegues [pour mémoire: la France et le Luxem-
bourg étaient les autres Etats membres concernés dans le dossier Dexia] et avec la direction de Dexia — si en méme temps, il n’y avait pas des décisions
prises sur Ethias et sur ARCO. [....] Donc, pour les coopérateurs des coopératives, nous avions pris cet engagement .... Alors pourquoi en trois étapes et
pourquoi avec pas mal de temps? Parce qu'il a d’abord fallu faire en sorte que cet accord politique puisse se traduire dans un texte”).

Den dévarande ministern f%rklarade dirfor i en artikel den 15 maj 2014 i tidskriften Trends (s. 20) som dterges pd hans webbsida: "I slutet
av september 2008, under den forsta Dexiakrisen, bad vi Holding Communal, Arco och Ethias att bidra till en kapitalokning som de inte
hade pengar till. Personerna bakom Arco och Ethias behovde en garanti, annars skulle de ha dragit tillbaka sina besparingar. D& skulle
Arco ha gdtt i konkurs. Garantin var starkt kopplad till den aktuella situationen. Arco, Ethias och Holding Communal var tvungna att
bidra till kapitalokningen i Dexia, eftersom det inte fanns ndgot annat val. Aret var 2008 [...]. D4 beviljade den federala lagstiftande
forsamlingen, med fem politiska partier, en statlig garanti. Arcos sparare rorde darfor inte sina pengar. De tankte: vi maste fortsatta att ge
vért stod, och om det gar illa finns det ett skyddsnit”. Nederldndska originalcitatet: ("Eind september 2008, bij de eerste Dexia-crisis, werd aan
de Gemeentelijke Holding, Arco en Ethias gevraagd om deel te nemen aan een kapitaalverhoging waarvoor ze het geld niet hadden. De achterban van
onder andere Arco en Ethias had waarborgen nodig, anders zouden ze hun spaargeld weghalen. Dat had het faillissement van Arco betekend. Die waar-
borg heeft dus veel te maken met de context van dat moment. Arco, Ethias en de Gemeentelijke Holding waren verplicht om mee te gaan in de kapitaal-
verhoging van Dexia, omdat er geen andere oplossing was. Dat was 2008. [...] Op dat moment kende de federale wetgever — met vijf partijen — een
overheidswaarborg toe. Het resultaat was dat de Arcospaarders hun geld lieten staan. Ze dachten: we moeten blijven steunen, en als het misloopt is er
een vangnet.”)

—
-
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— Att inrdtta ett liknande system for andra finansprodukter (sdrskilt livforsikringar inom "bransch 21”7 (¥) och
andelar i finansiella kooperativ) ().

(10) Den 21 januari 2009 bekriftade premidrministern och finansministern i ett gemensamt pressmeddelande det
dtagande som den forra regeringen gjort att (%) infora ett garantisystem for kooperativ (). Samma dag publice-
rade Arco pressmeddelandet frin den belgiska regeringen pd sin webbplats. Andra finansiella kooperativ ddremot
tog avstdnd frén den parallell mellan insdttningar och andelar i finansiella kooperativ som ligger till grund for
garantisystemet f6r kooperativ ('?).

i) Lagstiftningsprocess

(11) Den 15 oktober 2008 rostade det belgiska parlamentet igenom en lag (**) som mojliggor for den belgiska rege-
ringen att vidta dtgdrder for att frimja den finansiella stabiliteten. Den 14 november 2008 (**) offentliggjorde
Belgien en kunglig forordning dir det belopp som omfattas av insittningsgarantisystemet for kreditinstitut hojdes
till 100 000 euro, samtidigt som ett liknande garantisystem infordes for livforsikringsprodukter under "sektor
21”. Den 29 oktober 2008 hade kommittén for finansiell stabilitet redan yttrat sig positivt om forslaget till
kunglig férordning (**).

(12) Den 14 april 2009 (*) dndrade Belgien lagen av den 15 oktober 2008 och gav regeringen befogenhet att genom
kunglig forordning inritta ett garantisystem for inbetalt kapital for att kunna betala tillbaka fysiska personer deras
kapitalandel i finansiella kooperativ. Genom den kungliga forordningen av den 10 oktober 2011 (V) dndrade
Belgien den kungliga férordningen av den 14 november 2008. Den kungliga férordningen av den 10 oktober
2011 innehéller kompletterande tekniska specifikationer for garantisystemet for kooperativ.

(13) Den 7 oktober 2011 skrev ordforanden for BNB ett brev till den ddvarande finansministern for att yttra sig om
(forslaget) till kunglig forordning av den 10 oktober 2011, ett forfarande som kravs enligt lagen om BNB:s ritts-
liga stdllning (*%). I brevet pdpekade ordforanden att regeringen enligt lag kan anta en kunglig férordning om ett
garantisystem for kooperativ "vid en plotslig kris pa finansmarknaderna eller infor hot om allvarlig systemkris”.

() Begreppet livforsiakringsprodukt under "sektor 21” definieras i bilaga I punkt 21 i den kungliga férordningen om tillsyn 6ver forsakrings-
bolag och beror forsakringsprodukter som inte dr knutna till investeringsfonder (i motsats till livforsakringsprodukter under "sektor 23”).
Forsdkringar inom "sektor 21” har i princip en garanterad avkastning pd investeringen som kan 6ka genom aktieinnehav i forsakringsbo-
lagets investeringsvinst.

(°) Pressmeddelandet innehdller foljande stycke: "Regeringen har beslutat att utoka det skydd som fonden ger till andra finansinstitut
(ndmligen forsikringsbolag och auktoriserade kooperativ) som ansoker om det for produkter som motsvarar insittningar, exempelvis
vissa produkter som ingdr i sektor 21. Ndgra organ har redan anmalt intresse” ("Le gouvernement a décidé d'étendre la protection donnée par ce
fonds a d'autres institutions du secteur financier (notamment des compagnies d'assurances ou des coopératives agréées) qui en feraient la demande pour
des produits assimilables a des dépots bancaires comme par exemple certains produits faisant partie de la branche 21. Certains organismes ont déja fait
part de leur intérét”).

(*) Den 18 december 2008 avgick den forra regeringen och en ny regering tilltridde den 30 december 2008.

(") Iett pressmeddelande bekraftade den belgiska regeringen sitt dtagande att inritta ett garantisystem for kooperativ: "regeringen bekriftar
det dtagande som den forra regeringen gjort att erbjuda ett garantisystem for deldgare i auktoriserade kooperativ” ("le gouvernement
confirme l'engagement pris par le gouvernement précédent d'offrir un régime de garantie aux associés des sociétés coopératives agréées”). Pressmedde-
landet inneholl ocksa tekniska detaljer om garantisystemet for kooperativ.

(") ArgenCo forklarade foljande i sitt prospekt om aktier den 5 oktober 2010 (s. 4): "Aktier kan varken klassificeras som skuldforbindelser
utgivna av ett kreditinstitut eller som insatta sparmedel. Darfor omfattas inte aktier av ett system for insittningsgaranti.” Lanbokas/Agri-
caisse limnade ett liknande besked pd sidan 6 i sitt prospekt den 15 maj 2009, dir de angav att de som tecknar sig for andelar bér vara
medvetna om att ingen inséttningsgaranti géller fran specialfonden for skydd av inséttningar.

(**) Moniteur belge, 17.10.2008, Ed. 2, F.2008 — 3690 [2008/03425].

(") Moniteur belge, 17.11.2008, Ed. 2, F.2008 — 4088 [2008/03450].

(**) Kommittén for finansiell stabilitet drog slutsatsen att det var absolut nodvandigt att utoka insittningsgarantisystemet for stabiliteten i
det belgiska finanssystemet, och gjorde bedomningen att "de foreslagna dtgarderna ar absolut nodvindiga for att bevara stabiliteten i det
belgiska finanssystemet och att de bor trada i kraft s snart som mojligt” ("estime que les mesures proposées sont effectivement indispensables
afin de préserver la stabilité du systéme financier belge et doivent pouvoir entrer en vigueur dans les plus brefs délais”).

(') Moniteur belge, 21.4.2009, Ed. 1, F. 2009 1426 [2009/03147].

(") Moniteur belge, 12.10.2011, Ed. 2, F. 2011 2682 [2011/205241].

("*) Efter att garantisystemet for kooperativ inforts anpassades lagen om BNB:s rittsliga stillning till detta och artikel 36/24 infordes
(http:/[www.nbb.be/doc/ts/Enterprise[juridisch/F/loi_organique.pdf).
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Ordforanden drog slutsatsen att omstindigheterna verkar uppfylla dessa villkor och att ett garantisystem for
kooperativ skulle begrinsa effekterna av en siddan kris (**). Samtidigt avholl han sig uttryckligen frin att ta stall-
ning till om fysiska personers andelar i finansiella kooperativ till sin natur utgor insittningar (*). Han pdpekade
dven att tgdrden skulle kunna bryta mot reglerna om statligt stod (*') och uttryckte oro over att garantisystemet
for kooperativ ar frivilligt, vilket skulle kunna ge problem i form av "snedvridet urval” (*3).

(14) Den 13 oktober 2011 formulerade de tre kooperativen Arco (Arcofin, Arcopar och Arcoplus) en ansokan om att
gé med i garantisystemet for kooperativ. Den belgiska regeringen godkinde ansokan i en kunglig forordning av
den 7 november 2011 (¥). I samband med ansokan betalade Arco dven in bidrag om totalt 2,05 miljoner
euro (**).

(15) Bolagsstimmorna i Arcofin, Arcopar och Arcoplus godkinde den 8 december 2011 styrelsens forslag att inleda
en frivillig avveckling av bolagen.

2.2 Direktiv 94/19/EG om system for garanti av insittningar

(16) Enligt artikel 3 i Europaparlamentets och radets direktiv 94/19/EG (¥*) dr varje medlemsstat skyldig att:

"sakerstdlla att ett eller flera system for garanti av insdttningar infors och officiellt erkdnns inom dess territorium. Forutom
under [vissa] omstindigheter [...] fdr inget kreditinstitut (*) som dr auktoriserat i medlemsstaten [...] ta emot insdtt-
ningar (¥) om det inte dr anslutet till ett sddant system.”

(17) 1998 inforlivade Belgien direktiv 94/19/EG i sin nationella lagstiftning och inforde ett insittningsgarantisystem
som tdcker varje insittares sammanlagda insittningar i den hindelse insittningarna blir indisponibla. Det belgiska
insdttningsgarantisystemet bygger pé en insittningsgarantifond. Genom en kunglig forordning av den 14 novem-
ber 2008 inrittade Belgien en “specialfond for skydd av insittningar” som ticker framtida initiativ frn
Belgien (*¥).

(*) "Vianser att de aktuella omstandigheterna uppfyller dessa villkor, eftersom krisen for statspapper, storningarna pd finansmarknaderna
och storningarna pd bankmarknaderna utsitter vir ekonomi for en allvarlig risk for systemkris. En statlig garanti som ticker deldgarnas
andelar i vissa auktoriserade kooperativ skulle darfor begrinsa effekterna av krisen.”("Les circonstances actuelles nous semblent répondre a ces
conditions, en ce que la crise des dettes souveraines, les perturbations actuelles sur les marchés financiers et le dysfonctionnement des marchés interban-
caires font peser sur notre économie un risque grave de crise systémique. A cet effet, une garantie d'Etat couvrant les parts des coopérateurs de certaines
Sociétés coopératives agréées permettrait de limiter les effets de cette crise.”)

(*) "Lagstiftaren motiverar bestimmelsen med att likna deldgarnas andelar i vissa auktoriserade kooperativ vid insatta bankmedel. Eftersom
detta yttrande begransas till forslaget till kunglig forordning granskas inte den parallell som lagstiftaren drar.” ("Le législateur justifie cette
disposition sur la base d'une assimilation des parts de coopérateurs de certaines sociétés coopératives a des dépots bancaires. Le présent avis étant limité
a Lavant-projet d’arrété royal, il n'examine pas Uassimilation pratiquée par le législateur.”)

(*) "Vid forsta anblicken tycker vi inte att det dr sjilvklart att kunna dvertyga kommissionen om att den dtgird som forslaget till kunglig

forordning syftar till att infora verkligen riktar sig till alla jimférbara aktorer pa marknaden och dérfor omfattas av reglerna for statligt

stod.” ("Prima facie, il ne nous semble pas évident de convaincre a coup sir la Commission de ce que la mesure que l'avant-projet d'arrété royal vise a

exécuter s'adresse bien a tous les acteurs comparables du marché et ne reléve donc pas du champ d'application des régles sur les aides d’Etat.”)

"Valfriheten innebir en risk for snedvridet urval, ddr endast de kooperativ som ar extra utsatta for forlustrisker faktiskt skulle bidra till

specialfonden for skydd av insdttningar.” ("Ce caractére facultatif donne liew a un risque de sélection adverse par lequel seules les sociétés coopératives

fortement exposées a des risques de perte contribueraient effectivement au Fonds Spécial de Protection.”)

(*)) Moniteur belge, 18.11.2011, Ed. 2, F. 2011 2974 [2011/03368].

(*) Arcopar betalade totalt 1 794 102 euro, Arcofin 193 391 euro och Arcoplus 63 265 euro.

(*) Europaparlamentets och rédets direktiv 94/19/EG av den 30 maj 1994 om system for garanti av insittningar (EGT L 135, 31.5.1994,
s. 5).

*) 1 arzikel 1.4 i direktiv 94/19/EG definieras ett kreditinstitut som "ett foretag vars verksamhet bestar i att frn allmanheten ta emot inlaning
eller andra medel som skall dterbetalas och att f6r egen rikning bevilja krediter”.

(*) Tartikel 1.1 i direktiv 94/19/EG definieras en insdttning som "ett tillgodohavande i form av inldning eller som ett tillfilligt led i normala
banktransaktioner och som ett kreditinstitut méste betala tillbaka enligt delagliga och avtalsmassiga villkor som ér tillimpliga, och alla
fordringar i form av virdepapper som harstillts ut av kreditinstitut”.

(*) Insittningar mellan 50 000 euro och 100 000 euro och en tickning upp till 100 000 euro for livforsikringsprodukter under "sektor
21" och fysiska personers andelar i finansiella kooperativ.

(22

=
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(18) Enligt artikel 7 i direktiv 94/19/EG skulle tickningen for varje insdttares sammanlagda insittningar vara
20 000 euro. Vid sitt mote den 7 oktober 2008 antog Ekofinrddet den hojning av insittningsgarantierna som
avsags i direktiv 94/19/EG. Foljande ar himtat ur Ekofinrddets pressmeddelande:

"Vl medvetna om att mdnga medlemsstater beslutar att hdja sitt ldgsta insattningsgarantiskydd till 100 000 EUR kom
(rddet) Gverens om att alla medlemsstater under en inledande period pd minst ett dr ska limna sidant skydd for enskilda
motsvarande minst 50 000 EUR. Vi uppskattar att kommissionen har for avsikt att snabbt ligga fram ett lampligt forslag
som syftar till att framja Gverensstammelsen mellan insdttningsgarantisystemen” (*°).

(19)  Enligt artikel 2 i direktiv 94/19/EG omfattas inte de instrument som utgér kapitalbasen i kreditinstitut (*°).

(20) I Europaparlamentets och rddets direktiv 2009/14/EG (*') hojdes garantinivdn i insittningsgarantisystemen (forst
till minst 50 000 euro och darefter i princip till 100 000 euro som liagst och hogst senast den 31 december
2010).

(21)  Europaparlamentets och radets direktiv 97/9/EG (*?) tillater ersdttning till investerare om ett virdepappersforetag
inte skulle vara i stdnd att fullgora sina skyldigheter gentemot en investerare. Ersittningen skulle till exempel
betalas ut vid bedrdgeri eller oaktsamhet inom ett foretag eller vid fel eller problem inom dess system. Daremot
tacker inte ersittningssystemen for investerare de risker som ar knutna till investeringen (t.ex. ndr en investerare
har kopt aktier som sedan tappar i vdrde).

2.3 Belgisk lagstiftning for kooperativ

(22) I den belgiska bolagslagen (**) — sirskilt artiklarna 350-436 — definieras den rittsliga ramen for kooperativ. Det
foreskrivs att ett kooperativ i sina stadgar ska vilja bolagsformen "aktiebolag” (deldgarnas forluster kan inte dver-
stiga deras investerade kapital) eller "bolag med obegrinsat personligt ansvar” (deldgarna ansvarar personligen for
bolagets skulder och kan didrmed forlora mer 4n sitt investerade kapital).

(23) I den belgiska bolagslagen (sarskilt artiklarna 362, 364, 366, 367 och 374) tillats vissa begrinsningar i frdga om
overldtbarheten hos andelar i ett kooperativ. Andelarna i ett kooperativ ar fritt overlatbara till andra deldgare i
kooperativet, men kooperativets stadgar kan foreskriva villkor for éverldtandet. Overldtande till tredje part fir
endast ske pé de villkor och till de personer som anges i artikel 366 i den belgiska bolagslagen.

(24) I den belgiska bolagslagen (artikel 367) anges ocksd att delidgarna i ett kooperativ inte har ritt att limna ett
kooperativ annat dn under rikenskapsérets forsta sex ménader. Nir en deldgare utnyttjar denna rattighet har
deldgaren enligt artikel 374 i den belgiska bolagslagen ritt att fd virdet péd sina andelar enligt balansrikningen for
rikenskapsdret.

(25) I den belgiska bolagslagen faststills den allménna rittsliga ramen f6r kooperativ, och i den kungliga férordningen
av den 8 januari 1962 (*) anges kriterierna for “auktoriserade kooperativ” (**). Konkret innebidr de att

(*) http:/jwww.consilium.europa.eu/ueDocs/cms_Data/docs|pressdata/en/ecofin/103250.pdf

(*) Artikel 2 i direktiv 94/19/EG lyder enligt foljande: "Foljande skall inte omfattas av dterbetalning frdn garantisystem:[...]
— Alla instrument som omfattas av definitionen av kapitalbas i artikel 2 i rddets direktiv 89/299/EEG av den 17 april 1989 om

kapitalbasen i kreditinstitut”.

(*") Europaparlamentets och ridets direktiv 2009/14/EG av den 11 mars 2009 om dndring av direktiv 94/19/EG om system for garanti av
insdttningar, vad galler tdckningsnivin och utbetalningsfristen (EUT L 68, 13.3.2009, s. 3).

(*») Europaparlamentets och radets direktiv 97/9/EG av den 3 mars 1997 om system for ersittning till investerare (EGT L 84, 26.3.1997,
s.22).

(**) Moniteur belge, 6.8.1999, Ed. 2, F. 99-2630 [99/09646].

(**) http:/}www.ejustice.just.fgov.be/cgi_loi/change_lg.pl?language=fr&la=F&cn=1962010830&table_name=loi

(**) Det nationella radet for kooperativ som inrittades genom lagen av den 20 juli 1955 spelar en viktig roll vid auktorisationen av koope-
rativ.
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ett kooperativ i spekulationssyfte inte kan vigra deldgare att ansluta sig eller utesluta dem, andelarna av aktiekapi-
talet ger likadana rittigheter oavsett virde, alla deldgare har lika rostratt pa bolagsstimman, stimman ska utse
styrelseledamoéter och revisorer, driftsoverskottet (efter avdrag av alla utgifter) fir endast delas ut till deldgarna pa
proportionell grund utifrdn de transaktioner som de har gjort med bolaget, och den utdelning som beviljas for
kapitalandelarna far inte Gverstiga en viss procentsats som faststillts genom kunglig férordning.

(26) Tartikel 21 i den belgiska skattelagen foreskrivs att utdelning fran auktoriserade kooperativ ar skattebefriade upp
till ett visst belopp (*°).

2.4 Beskrivning av dtgirden

(27)  Garantisystemet for kooperativ ticker inbetalt kapital (och inte eventuella realisationsvinster) fran fysiska personer
i kooperativ upp till ett belopp om 100 000 euro.

(28) I motsats till vad som giller for garantisystem for kreditinstitut 4r det frivilligt att ansluta sig till garantisystemet
for kooperativ.

(29)  Om finansiella kooperativ vill ansluta sig till garantisystemet for kooperativ ska de anséka om detta hos finansmi-
nistern. Ministerrddet har en ménad pé sig att ta stallning till det finansiella kooperativets ansokan om att ansluta
sig till garantisystemet for kooperativ, och faststilla vissa villkor om si krévs. Villkoren kan omfatta foljande:

a) Plike att reservera framtida uppkopserbjudanden for institutionella deldgare.

b) Atagande frin de institutionella deligarna att inte dra tillbaka nigon aktie eller nigot belopp som betalats till
kooperativet och att inte dra sig ur som deldgare, annat 4n vid aktieforsiljning.

c) Ett tak pd 4,5 % per ar for den rinta som betalas ut till deldgarna.

(30) Nar ett finansiellt kooperativ har ans6kt om tickning méste det stanna i garantisystemet under ett ar. Efter denna
tidsfrist kan kooperativet avsluta sitt deltagande genom att ge besked tre manader i forvag. Det far inte tillbaka
ndgra bidrag som det betalat in, oavsett i vilken form detta skett. Om ett kooperativ beslutar sig for att limna
garantisystemet for kooperativ maste det vénta i tre dr innan det kan ansluta sig pa nytt.

(31)  Enbart aktier fran kooperativ som emitterades innan den kungliga forordningen av den 10 oktober 2011 tradde i
kraft ticks av atgirden.

(32)  Garantisystemet for kooperativ dr forbehdllet deldgare som ar fysiska personer och inte institutionella deldgare i
finansiella kooperativ.

(33)  Specialfonden for skydd av insdttningar finansieras genom

i) ett drligt bidrag som motsvarar 0,15 % av det skyddade beloppet (betalas av alla deldgare), och

ii) en engdngsavgift som motsvarar 0,10 % av det skyddade beloppet (betalas av kooperativen).

(*) Samma artikel i skattelagen redovisar andra finansprodukter som ocksa ar helt eller delvis skattebefriade.
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(34) De finansiella kooperativen kan dessutom aldggas att betala ett bidrag till specialfonden for skydd av insdttningar
for de realisationsvinster pd borsnoterade aktier som de forvaltar. Bidraget kan uppgd till 10 % av mellanskill-
naden mellan de berérda aktiernas siljpris (eller om aktierna inte siljs inom tre dr efter att skyddssystemet har
upphort, mellanskillnaden mellan aktiens genomsnittliga slutkurs under en period pd 30 dagar f6r den tredje
drsdagen) och det referenspris som myndigheterna faststillde nir det finansiella kooperativet anslét sig till garanti-
systemet for kooperativ.

(35) Specialfonden for skydd av insittningar borjar gora utbetalningar om det finansiella kooperativet gir i konkurs
eller om finanstillsynsmyndigheten har anmalt till denna fond att det finansiella kooperativet inte lingre kan
betala de deldgare som vill limna kooperativet.

(36) Om specialfonden for skydd av insittningar inte har tillrickligt med medel for att ingripa forskotterar depositions-
kassan, ett statligt organ utan rittslig stillning, de nodvindiga medlen. Beroende pd om det fallerande institutet dr
tvunget att vara anslutet eller om det dr friga om ett kooperativ, ska det sedan betala tillbaka forskottet genom att
ansld

— 50 % av drsbidragen for institut som 4r tvungna att vara anslutna,

— ett sirskilt arsbidrag for finansiella kooperativ (for vilka det ar frivilligt att vara ansluten).

(37) Om specialfonden for skydd av insittningar ingriper, 6vertar den rattigheterna for de deldgare som ar fysiska
personer och fir samma stillning som 6vriga deldgare. Har finns en skillnad mot insdttningsgarantisystemet for
kreditinstitut, ddr fonden fir samma stéllning som det aktuella bolagets 6vriga fordringsagare.

2.5 Beskrivning av Arco

(38) Frdn borjan var Arco aktiedgare i Artesia Banking Corporation NV (nedan kallat Artesia) som sjilv innehade
100 % av aktierna i banken Bacob och 82 % i forsikringsbolaget DVV. Efter fusionen mellan Artesia och Dexia
2001 blev Arco storsta aktiedgare i Dexia med ett aktieinnehav pa runt 15 % (¥).

(39) Arco dr namnet pd den koncern som bestar av Arcopar, Arcoplus och Arcofin, som alla dr auktoriserade koope-
rativ (**). Arco har 6ver 800 000 medlemmar, varav 99 % dr privatpersoner. Det kapital som dgdes av fysiska
personer i Arcopar, Arcoplus och Arcofin uppgick till 1,3 miljarder euro, 46 miljoner euro respektive
140 miljoner euro.

(40)  Enligt bolagsordningen for Arcopar, Arcoplus och Arcofin ar de aktiebolag med begrinsat ansvar (*).

(41)  Bolagsordningen for de tre foretagen innehdller bestimmelser som ror de deldgare som vill trida ur.

(*) Kalla: Entreprendre avec du capital coopératif — Le groupe ARCO 1935-2005; Maarten Van Dijck, Kadoc, Lannoo, s. 176-177 (Att driva
foretag med kooperativt kapital — Arcokoncernen 1935-2005, ¢j oversatt till svenska).

(**) Det bor noteras att omedelbart efter Dexiatransaktionen 2001 6vergav Arcofin tillfilligt sin stdllning som auktoriserat kooperativ.
boken Entreprendre avec du capital coopératif beskrivs perioden pa foljande sitt: "Nagra manader efter Dexiatransaktionen dndrade Arco-
koncernen stallningen som kooperativ for sina bolag, for att de gamla aktiedgarna skulle fa battre avkastningsmajligheter fran Dexiakon-
cernen och bolagen inom Arco. [...] Enligt den nya bolagsordningen skulle minst 80 % och hogst 90 % av den érliga rorelsevinsten
betalas ut till aktiedgarna. Tack vare det kunde utdelningen frdn Arcofin oka fran 6 % netto till 8 % brutto i mars 2003. Eftersom
okningen oversteg den hogsta tillitna utdelningen i auktoriserade kooperativ (6 %) avstod Arcofin frdn sin stallning som auktoriserat
kooperativ hos det nationella radet for kooperativ, vilket medforde att befrielsen fran kallskatt pa utdelningen forsvann. Efter att skatten
dragits hade 4nda majoriteten av aktiedgarna kvar en utdelning pé 6,8 % netto. I mars 2005 6kades bruttoutdelningen till 8,5 %.”

(*) http://www.groupearco.be/website/groeparco/assets/files/arcopar/ ARCOPAR_20100629_reglement_dordre_interieur.pdf
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(42)  1bolagsordningen for Arcopar foreskrivs exempelvis att kooperativet kan begransa uttrddena om mer dn 10 % av
hela det investerade kapitalet eller deligarna skulle forsvinna under ett rakenskapsar (*). En deldgare som vill
trida ur Arcopar far tillbaka sitt kapital. Deldgare som innehar andelar i kategori A, B och C i Arcopar (*!) har
ocksa ritt till en bonusreserv (*3).

(43) I artikel 35 i Arcopars bolagsordning beskrivs vad deldgarna har ratt till vid en avveckling. Om saldot ar positivt
efter att skulder och sociala avgifter har betalats fir deldgarna tillbaka sina pengar (*).

(44)  De risker som dr forbundna med investering i andelar i Arco beskrivs exempelvis i det prospekt frin Arcopar
som godkindes av de belgiska myndigheterna i juni 2008 och offentliggjordes i samband med en transaktion pé
kapitalmarknaden som gjordes mellan den 7 juli 2008 och den 30 september 2008. I prospektet redogérs tydligt
for att vinsten fran Dexia utgjorde drygt 69 % av Arcopars nettovinst for rakenskapsiren 2005/2006, 2006/2007
och 2007/2008. I prospektet nimndes dven risken med aktieflykt samtidigt som det understroks att deldgarna
kunde forlora allt vid en avveckling. Samtidigt angavs tydligt i bolagets arsredovisning att Arco hade okat sin
skuldsittningsgrad genom att ldna till investeringar (*4).

2.6 Skil till att forfarandet inleddes

(45)  Tsitt beslut att inleda forfarandet drog kommissionen preliminért slutsatsen att den anmilda atgarden uppfyllde
de fyra (kumulativa) kriterierna for statligt stod och den tvivlade pa att dtgdrden var forenlig med den inre mark-
naden.

(46) Kommissionen bedémde att dtgirden kunde tillskrivas Belgien, eftersom den finansierades av specialfonden for
skydd av insdttningar. Kommissionen konstaterade att den belgiska lagstiftningen faststillde det bidrag som
deldgarna ska betala in till specialfonden for skydd av insittningar, och dven avgjorde pé vilket sdtt som fonden
skulle anvindas. Dessutom noterade kommissionen att depositionskassan vid behov forskotterade kapital till
fonden. Kommissionen frigade sig hur depositionskassan skulle fé tillbaka pengarna, eftersom det inte var sikert
att de finansiella kooperativen hade tillrickliga medel. Den undrade dven om inte frivilligheten att delta for koope-
rativen skulle begrinsa en effektiv aterfinansiering av specialfonden for skydd av insdttningar.

(*) Ibolagsordningen preciseras att "[...] uttrddet kan avslds om fler in 1/10 av aktiedgarna eller mer 4n 1/10 av det investerade kapitalet
skulle forsvinna under samma rikenskapsar till foljd av detta uttrdde, [...]" ("[...] cette démission peut étre refusée si a la suite de la démission,
plus d'1/10 des actionnaires ou plus d’1/10 du capital placé devrait disparaitre au cours du méme exercice, [...]").

(*) Detror sig om andelar frdn tiden fore fusionen med Dexia.
(*) Pa sin webbsida (http://www.groupearco.be/faq/be-fr|1/detail/item/823 navigationcats/58 7 [navigationcats/587 [parentcat/142/)
forklarar Arco begreppet bonusreserv (réserve bonus) pé foljande sitt: "Begreppet bonusreserv infordes i bolagsordningen 2004. Om Arco-
pars resultat tillit kunde fram till och med 2010 ett belopp avsittas i en sirskild reserv inom bolaget som kallades bonusreserv. De som
blivit delidgare i bolaget fore den 3 juli 2001 [...] och som sedan dess har innehaft andelar i kategori A, B eller C har vid sitt uttrdde ratt till
en proportionerlig del av bonusreserven [...]. Beloppet frin bonusreserven liggs till det nominella virdet pd deras andelar. Exempel
[...]: Deldgare [X] trader ur med ett kapital pd 100 euro i kategori A. Hela kapitalet i kategoriA,B och C uppgar till 10 000 euro. Forhal-
lande mellan de bada beloppen: 100/10 000 = 1 hundradel. Bonusreserven uppgér till 500 euro. Tillimpning av forhallandet: 1 hund-
radel av 500 euro = 5 euro. Efter uttradet far deldgare [X] 100 euro i kapital + 5 euro i bonusreserv.”
Lartikel 35 i Arcopars bolagsordning stér féljande: "Om inte bolagsstimman beslutar ndgot annat sljs alla bolagets tillgdngar. Om inte
full betalning sker for alla andelar upprittar konkursforvaltarna balansen, antingen genom att inkrava extra betalningar eller genom att
utfora forskottsbetalningar. Efter att skulder och sociala avgifter har betalats anvands saldot forst till att betala tillbaka de pengar som
inkommit for andelarna. Under alla omstandigheter ska ett eventuellt saldo efter avvecklingen anvindas i 6verensstimmelse med bola-
gets mal.” ("Sauf si I'Assemblée générale en décide autrement, tous les actifs de la société sont réalisés. Au cas oil les parts ne sont pas toutes libérées
dans la méme mesure, les liquidateurs restaurent I'équilibre, soit en demandant des versements supplémentaires, soit en effectuant des paiements
préalables. Aprés paiement des dettes et des charges sociales, le solde servira d’abord au remboursement des sommes libérées sur les parts. En tout cas, le
solde éventuel de la liquidation doit étre affecté en tenant compte des objectifs de la société.”)

Arcopars skuldsittningsgrad (skulder delat med balansomslutningen) uppgick till 19,1 % (31 mars 2011), medan skuldsittningsgraden

for Arcoplus och Arcofin uppgick till 6,5 % (31 mars 2011) respektive 25,9 % (31 december 2010).
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(47) Kommissionen drog slutsatsen att de finansiella kooperativen kunde betraktas som foretag och att dtgirden gav
dem en selektiv fordel. Nar det giller den selektiva fordelen verkar garantisystemet for kooperativ ha hjilpt koope-
rativen att locka till sig nytt kapital, eller bevara sitt befintliga kapital, genom att overtyga de befintliga deldgarna
att inte trdda ur det finansiella kooperativet. Ett sddant skydd ar mycket anvindbart under perioder av finansiell
osikerhet, som mellan hosten 2008 och det datum ndr den kungliga férordningen antogs, nir de finansiella
kooperativen effektivt skyddades mot risken med stora kapitalforluster till foljd av uttraden.

(48) Kommissionen noterade dven att skyddet utokades och att Belgien inte tog hdnsyn till om det ansokande finansi-
ella kooperativet hade sunda finanser nar det tilldts gd med i garantisystemet for kooperativ. I fallet Arco tilldts de
finansiella kooperativen gd med i garantisystemet for kooperativ nir de redan var insolventa, och de likviderades
kort darpa.

(49) Kommissionen drog dven slutsatsen att dtgdrden snedvred konkurrensen, eftersom de finansiella kooperativen
konkurrerade p& marknaden for paketerade investeringsprodukter, dir de fick en selektiv fordel som inte Gvriga
marknadsaktérer som erbjod liknande produkter hade tillgdng till.

(50) Dessutom bedomde kommissionen att garantisystemet for kooperativ paverkade handeln inom EU. Ménga inter-
nationella leverantorer av investeringsprodukter dr ocksd verksamma pé den belgiska marknaden och kan inte f&
samma marknadsandel som ett finansiellt kooperativ kan behdlla tack vare dtgirden.

(51) Kommissionen fragade sig om de finansiella kooperativen kunde betraktas som finansinstitut och om denna
faktor skulle paverka tillimpligheten i meddelandet som ror banksektorn fran 2008 (*). Kommissionen drog slut-
satsen att eftersom finansiella kooperativ inte verkar vara finansinstitut i den mening som avses i meddelandet
om banksektorn frin 2008, ska stodet bedomas direkt utifrdn fordraget.

(52) Konkret innebir det att for att en dtgard ska vara forenlig med den inre marknaden enligt artikel 107.3 b i
fordraget méste den vara nddvindig, lamplig och proportionerlig. Kommissionen tvivlade pa att dtgirden var
forenlig med dessa tre kumulativa kriterier. Den frdgade sig om det var nodvindigt att skydda finansiella koope-
rativ for att undvika en allvarlig storning i den belgiska ekonomin. Nir det giller eventuella spridningseffekter
noterade kommissionen att Belgien redan hade genomfort flera dtgirder (som att hoja tackningen i insittningsga-
rantisystemet till 100 000 euro och bevilja statligt stod till flera banker i olika former [rekapitaliseringar, kapital-
tillskott, raddningsdtgirder for nedskrivna tillgdngar och andra tillfalliga dtgirder]). Den insdg dirfor inte varfor,
utover alla dessa dtgirder, deldgarna i finansiella kooperativ behovde skyddas.

(53) Kommissionen fragade sig om det var lampligt att skydda deldgarna i finansiella kooperativ. Den konstaterade i
sammanhanget att finansiella kooperativ inte r finansinstitut och att de utifrén sin storlek inte kan anses vara
systemviktiga. Den uppmanade Belgien att forklara pd vilket sitt som investeringsforlusterna, som exempelvis
dven drabbar investerare i vanliga placeringsfonder, skulle fd stora, negativa spridningseffekter for den belgiska
ekonomin.

(54)  Slutligen tvivlade kommissionen pd att dtgdrden var proportionerlig. For det forsta ansdg kommissionen att det
inte var sdkert att de finansiella kooperativen skulle betala ett bidrag som motsvarade garantin. For det andra
noterade kommissionen att det faktum att Belgien gjort det frivilligt att ansluta sig till garantisystemet, i kombina-
tion med bristen pd kontroll av 16nsamheten vid intrddet, ledde till att finansiella kooperativ enbart hade intresse
av att ansluta sig ndr det var sikert att garantin skulle trida i kraft. Det skulle kunna leda till situationer dir stod-
mottagarna kunde utnyttja garantin, men i stor utstrickning undvika att betala f6r den. Slutligen fragade sig ocksé
kommissionen om garantisystemet for kooperativ inte skulle snedvrida konkurrensen, eftersom aktiedgarna i
konkurrerande bolag inte dr skyddade, vilket underlittar tillgdngen till kapital for de finansiella kooperativen och
okar deras totala marknadsandel for paketerade investeringsprodukter.

(*) Meddelande fran kommissionen — Tillimpning av reglerna om statligt stod pa atgarder till formdn for finansinstitut med anledning av
den globala finanskrisen (EUT C 270, 25.10.2008, s. 8).
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3. SYNPUNKTER FRAN BERORDA PARTER PA BESLUTET ATT INLEDA FORFARANDET
3.1 Synpunkter frin Arco

(55) Enligt Arco offentliggjorde de belgiska myndigheterna den 10 oktober 2008 sitt beslut samma dag om att inrdtta
ett garantisystem for kooperativ som ingick i ett storre dtgirdspaket (hojning av insittningsgarantin till
100 000 euro for sparkonton i kreditinstitut, utvidgning av garantisystemet till livforsdkringsprodukter inom
"sektor 21" och till fysiska personer som ar deldgare i finansiella kooperativ). Arco hivdade att beslutet av den
10 oktober 2008 genomfordes genom lagen av den 15 oktober 2008 och den kungliga forordningen av den 14
november 2008 for produkter inom "sektor 21” och av lagen av den 14 april 2009 och den kungliga férord-
ningen av den 10 oktober 2011 for aktier utgivna av finansiella kooperativ.

(56)  Arco framholl att garantisystemet for kooperativ inte utgjorde statligt stod, eftersom det inte ger nigon selektiv
fordel till finansiella kooperativ. Arco pdpekade ocksd att kommissionen hade dragit slutsatsen att ett garanti-
system for forsdkringsprodukter inom “sektor 21” inte utgjorde statligt stod, eftersom de dr 6ppna for alla forsik-
ringsbolag och ddrfor inte dr selektiva (*). Dessutom pépekar Arco att garantisystemet for kooperativ 4r oppet for
alla finansiella kooperativ pd samma villkor och darfor inte ar selektivt.

(57) I linje med Belgiens synpunkter havdade Arco att alla kidnnetecknen hos andelarna i finansiella kooperativ
bekraftar att de ar lika viktiga for kunderna som insittningar och att de behandlas sé av lagstiftaren. Arco under-
strok att Belgien fruktade en spridningseffekt. Om Belgien inte hade infort garantisystemet for kooperativ skulle
investerarnas fortroende ha sviktat och det hade kunnat leda till massuttag av alla slags sparmedel.

3.2 Synpunkter frin Belgien

(58)  Belgien hdvdade att garantisystemet for kooperativ inte uppfyllde alla kumulativa kriterierna for statligt stod i arti-
kel 107.1 i fordraget och darfor inte utgjorde statligt stod. Rent konkret fastslog Belgien att de tre kriterierna for
statligt stod inte uppfylldes. Forst forsvarade Belgien dsikten att dtgirden endast utgjorde ett stod till formén for
privatpersoner och inte foretag. Sedan framholl Belgien att dtgirden inte gav ndgon selektiv fordel till finansiella
kooperativ och slutligen att dtgdrden inte ledde till ndgon snedvridning.

(59) Nar det giller argumentet att stodet inte gynnade foretagen hidvdade Belgien att det ordinarie insittningsgaranti-
systemet for kreditinstitut, inklusive utvidgningen (det vill siga garantisystemet for kooperativ), hade antagits som
tillimpning av och i 6verensstimmelse med besluten i Ekofinrddet, det dndrade direktivet 94/19/EG och direktiv
97/9/EG.

(60) Belgien forsvarade &sikten att de andelar i finansiella kooperativ som innehas av fysiska personer pa alla sitt
motsvarar insittningar och dven har inforskaffats pd samma sitt. Man lyfte fram foljande faktorer:

i)  Stodmottagarna (fysiska personer) av garantisystemet for kooperativ fortjanar samma skydd som insittare i
andra institut inom samma sektor och som omfattas av samma kontroll.

ii) Av skatteskil 4r bade utdelning som utbetalas fran finansiella kooperativ och rinta som utbetalas pé insitt-
ningar befriade frdn kallskatt upp till ett visst belopp (*).

iii) Fysiska personer som ar deldgare i finansiella kooperativ kan endast teckna sig for ett faststillt maximalt
belopp av kapitalet, i enlighet med bolagsordningen f6r finansiella kooperativ.

(**) Kommissionens beslut i drende N256/09 — Omstruktureringsstod till Ethias (EUT C 252, 18.9.2010, s. 5). Skél 99 i detta beslut lyder
enligt foljande [ej oversatt till svenska]: "Kommissionen konstaterar att dven om utvidgningen av systemet gynnade Ethias, hade alla
aktorer pd marknaden samma villkor. Mot bakgrund av ovanstiende beslutar kommissionen att den fordel som dtgarden gav inte ar

selektiv och darfor inte utgor statligt stéd enligt artikel 107.1 i fordraget om Europeiska unionens funktionssitt.”
(*) Se skl 26 och fotnot 36.
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iv) Deldgare i finansiella kooperativ fir endast limna ett kooperativ under rikenskapsdrets forsta sex manader,
och en deldgare som vill trdda ur har inte ritt till realisationsvinster frdn kooperativet i proportion till sina
andelar. Enligt den belgiska staten speglar inte virdet pd andelar i ett kooperativ virdet pa underliggande
aktier i det finansiella kooperativet, och andelarna i finansiella kooperativ konkurrerar dirf6r inte med inve-
steringsprodukter i allminhet, utan endast med de produkter som redan omfattas av en statlig garanti (det
vill sdga insdttningar och livforsikringar av typen “sektor 217).

v) Andelarna i finansiella kooperativ ar registrerade och Gverldtbarheten begrinsas i lag (*). De far inte siljas
fritt for att skapa realisationsvinster. Deldgarna i finansiella kooperativ har endast ritt till en begrinsad utdel-
ning (skattebefriad) och en aterbetalning nér de trider ur som aktiesdgare.

vi) Andelar i finansiella kooperativ kan inte anses som en investering i andelar i ett bolag eller borsnoterad
enhet.

vii) Andelar i finansiella kooperativ kan inte anses som en riskinvestering, eftersom deldgare i finansiella koope-
rativ inte har ratt till realisationsvinster.

viii) Garantisystemet for kooperativ skyddar endast fysiska personers andelar (i motsats till institutionella
deldgare).

(61) Nar det giller franvaron av selektiv fordel papekade Belgien att garantisystemet for kooperativ endast ticker de
andelar i finansiella kooperativ som emitterades fore den 10 oktober 2011. Belgien noterade att efter detta datum
kunde de finansiella kooperativen inte lingre ansluta sig till garantisystemet for kooperativ for att etablera sig pd
en marknad. Belgien preciserade ocksd att Arco inte hade emitterat nigra nya andelar efter september 2008.

(62) Belgien fornekade dven att garantisystemet for kooperativ skulle ha hjilpt de finansiella kooperativen att behalla
sitt befintliga kapital. Som stod for argumentet forklarade Belgien att pressmeddelandet av den 10 oktober 2008
endast var ett forslag till politiskt initiativ, som i forbifarten nimnde finansiella kooperativ. Enligt Belgien utgjorde
pressmeddelandet av den 10 oktober 2008 inte en detaljerad dverenskommelse som offentliggjordes i samordning
med pressmeddelandena frin finansiella kooperativ. Belgien gor hir skillnad pa sitt pressmeddelande och
pressmeddelandena frdn de brittiska myndigheterna och Lloyds i drendet Lloyds (*) som kommissionen hinvisade
till i sitt beslut att inleda forfarandet. Belgien drog slutsatsen att pressmeddelandet av den 10 oktober 2008 inte
var en dtgird som kunde ge en selektiv fordel till finansiella kooperativ. Nar det géller nista pressmeddelande av
den 21 januari 2009 bedomde Belgien att det var normalt att Arco omedelbart offentliggjorde detta pressmedde-
lande frén myndigheterna, eftersom alla finansiella kooperativ (ddribland Arco) noggrant foljde drendet vid denna
tidpunkt.

(63) Belgien vidholl att kommissionen bor inta samma hallning som i drendet Ethias och att kommissionen bér dra
slutsatsen att garantisystemet for kooperativ inte var selektivt. Belgien dberopade ocksd att dkta kooperativs
sdrskilda stillning redan hade erkints av domstolen i domen Paint Graphos (*°). Belgien hinvisade sarskilt till
punkt 61 i domen, dir det tydligt framgar att med hinsyn till kooperativens sirdrag kan de i princip inte anses
befinna sig i en situation som i faktiskt och rittsligt hinseende ar jamforbar med den situation som kommersiella
bolag befinner sig i.

(64) Belgien tillhandaholl ocksd upplysningar om hur ménga aktiedgare i Arco som hade limnat bolaget sedan krisen
borjade. Under de rikenskapsperioder som foregick den frivilliga avvecklingen uppgick antalet deldgare i Arco
som bad att fa sitt kapital dterbetalat till 9 764 ar 2007/2008, 21 150 &r 2008/2009 och 23 762 4r 2010/2011.

(65) Nar det giller atgardens snedvridande effekter vidholl Belgien att kommissionen borde ha forklarat i rimlig
omfattning vilka de finansiella produkter var som kunde konkurrera med andelar i finansiella kooperativ, dven
om Belgien erkidnde att kommissionen inte r skyldig att ge en detaljerad beskrivning av marknaden i forfaranden
som ror statligt stod. Sammanfattningsvis hivdade Belgien att fysiska personer som ar deldgare i finansiella
kooperativ fick samma skyddsniva som investerare i alla slags likvirdiga insittningar/sparprodukter.

(**) Seskal 23.
(*) Arende N428/09: omstruktureringsplan fér Lloyds Banking Group (EUT C 46, 24.2.2010, s. 2, skdl 124.)
(*) Se dom av den 8 september 2011 i de forenade mélen C-78/08 till C-80/08, Paint Graphos m.fl. REU 2011, s. I-7611, punkt 61.
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(66) Belgien forklarade ocksé att garantisystemet for kooperativ har samma mal som direktiv 94/19/EG, ndmligen att
skydda enskilda sparares insittningar, uppritthalla fortroendet hos insittarna och forbittra stabiliteten pd finan-
smarknaderna. Belgien anser att insittningsgarantisystem i andra medlemsstater ibland ocksé ticker okonventio-
nella insdttningsprodukter och menar att kommissionen bér ta hinsyn till det (*!).

(67) Belgien vidholl dven att om kommissionen skulle komma fram till slutsatsen att garantisystemet for kooperativ
utgor statligt stod, bor stodet anses forenligt med den inre marknaden mot bakgrund av artikel 107.3 b i
fordraget. Belgien ansdg att det inte var aktuellt att faststilla om Arco var ett finansinstitut i den mening som
avses i meddelandet om banksektorn frdn 2008. Enligt Belgien 4r den grundldggande frigan som kommissionen
bor besvara huruvida garantisystemet for kooperativ utgor en limplig och nodvindig atgird for att forhindra en
allvarlig storning i ekonomin.

(68) Belgien forsvarade dsikten att dtgdrden var nddvindig, att dess effekter begriansades till ett strikt minimum och att
det fanns mekanismer for bordefordelning.

(69) For det forsta hidvdade Belgien att garantisystemet for kooperativ var lampligt och nédvindigt for att lugna insit-
tarna i Belgien.

(70)  Belgien medgav att det teoretiskt sett var majligt att institut som har skyddade medel i sina tillgadngar kan dra en
indirekt fordel av att det finns skyddssystem, eftersom de bidrar till att undvika massuttag av insatta medel. Samti-
digt forklarade Belgien att insittningsgarantisystemen var nddvindiga for att undvika massuttag och storningar pa
finansmarknaderna. Belgien hdvdade ocksé att garantisystemet for kooperativ var nédvindigt for att undvika att
allminhetens fortroende for det belgiska finanssystemet sjonk. Andelar i kooperativ har samma grundliggande
egenskaper som sparprodukter och over hilften av de medel som kooperativen forfogar 6ver investeras i banker,
vilket 6kar deras likhet med insittningar och bekriftar hur viktiga de dr for det belgiska banksystemet. En okon-
trollerad betalningsinstillelse fran de finansiella kooperativen skulle f& en dominoeffekt pé alla finansinstitut och
den belgiska ekonomin. Att inte tillimpa samma skyddsnivd pd andelar i finansiella kooperativ som pd konventio-
nella insittningar skulle ha inneburit samma risk som att inte skydda insittningar alls. Det skulle kraftigt ha
paverkat allminhetens fortroende for insittningsprodukter i Belgien och skapat en systemrisk. Som stod for sina
argument niamnde Belgien det faktum att antalet deldgare (fysiska personer) i finansiella kooperativ var hogt i
forhéllande till Belgiens sammanlagda befolkning (*2).

(71)  Belgien motsatte sig ocksa kraftigt kommissionens ordval i sitt beslut att inleda forfarandet, sirskilt orden capital
instruments (kapitalbas) och risk capital (riskkapital), som anvindes i skil 62 respektive i fotnot 35.

(72)  For att bevisa att garantisystemet for kooperativ var nodvindigt oversinde Belgien dven skrivelserna frdn radet for
finansiell stabilitet och ordféranden for BNB som riktade sig till den ddvarande finansministern, daterade den
29 oktober 2008 respektive (**) den 7 oktober 2011 (*4).

(73) Nar det giller om dtgdrden var forenlig med reglerna for statligt stod hianvisar Belgien i forsta hand till kommis-
sionens beslut om Ethias. Kommissionen godkinde i beslutet dtgirder till formdan f6r Ethias, nimligen en utvidg-
ning av insittningsgarantisystemet till produkter i "sektor 217, eftersom det ansdgs limpligt och nodvindigt for
att undvika allvarliga stérningar i den belgiska ekonomin.

(74)  For det andra upprepade Belgien sin synpunkt att dtgirden var proportionerlig. De finansiella kooperativen delar
pa bordan, nimligen genom sina bidrag till specialfonden for skydd av insittningar. Belgien bedomde att ersitt-
ningsnivdn hos garantin var rimlig och motsvarar bidragen i garantisystem for andra skyddade institut. Belgien
motsatte sig pastaendet att frivilligheten i garantisystemet for kooperativ skulle gora atgarden oproportionerlig.

(Sl

=

Belgien hinvisar exempelvis till det irlindska insdttningsgarantisystemet som dven ticker insittningar som Gverstiger taket pd
100 000 euro, till den danska garantifonden for insittare och investerare som, enligt den belgiska staten, ticker alla pensionskonton,
kontona for advokatklienter och insdttningar for fastighetskop upp till nio ménader efter insittningsdatumet, samt den cypriotiska
myndigheten for tillsyn och utveckling av kooperativ som, enligt Belgien, skyddar permanenta insittningar fran medlemmarna i koope-
rativa sparforeningar.

Belgien forklarade att Arco hade 800 000 deligare som var fysiska personer, Cera 6ver 400 000, Lanbokas/Agricaisse 150 000 och
ArgenCo nidra 70 000.

() Seavenskadl 11.

(**) Sedvenskal 13.
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(75)  Belgien vidholl att om kommissionen dnda skulle komma fram till slutsatsen att atgarden utgor statligt stéd, bor
den beakta att det ror sig om ett stod till avveckling som dr forenligt med reglerna for statligt stod. Belgien erin-
rade om att den kungliga forordningen av den 7 november 2011 foreskriver att vid avveckling av ett kooperativ
far specialfonden for skydd av insdttningar endast trida in och betala ersittning nar det slutliga avvecklingsbe-
slutet har ldmnats in, efter att det godkants av de berorda bolagens stimmor.

(76)  Belgien forsvarade dven dsikten att eftersom fysiska personer inte dr foretag omfattas de inte av kommissionens
foreliggande om indragna betalningar efter avvecklingen av Arco.

(77) Dessutom limnade Belgien in kompletterande synpunkter i en not till kommissionen den 18 mars 2014, efter att
tidsfristen gatt ut.

(78)  Belgien anser att kommissionen inte kan forbjuda utbetalning av garantier till deldgare som ir fysiska personer.
Den kan inte dldgga staten att stoppa alla betalningar frén garantisystemet for kooperativ eller aterkriava betal-
ningar fran garantisystemet till deldgare som ar fysiska personer.

(79) Deldgare som dr fysiska personer dr inte foretag enligt definitionen i artikel 107.1 i fordraget och utbetalning av
garantier till deldgare som ar fysiska personer paverkar inte pd ndgot sitt Arco eller den belgiska statens utsikter
att dtervinna det stod som bolagen étnjutit.

4. BEDOMNING AV ATGARDEN
4.1 Stodmottagaren

(80)  For det forsta pdminner kommissionen som en preliminér iakttagelse att den i skil 18 i beslutet att inleda forfa-
randet fastslog att garantisystemet for kooperativ gynnade de finansiella kooperativen. Diremot ledde en
fordjupad granskning av tidslinje och egenskaper hos dtgirden till slutsatsen att Arco dr den enda verkliga stod-
mottagaren inom atgirden, vilket beskrivs i detta avsnitt.

(81) I detta fall noterar kommissionen att det finns en stor skillnad mellan Arco och 6vriga finansiella kooperativ som
potentiellt kunde f stod frin garantisystemet for kooperativ.

(82)  Det framgar tydligt av beskrivningen av fakta (*°) att garantisystemet for kooperativ redan frin borjan var skrad-
darsytt for Arco, som hade rdkat i svdrigheter pa grund av sina investeringar i Dexia. Arco var i sjilva verket det
enda finansiella kooperativ som ansokte om att delta i dtgirden.

(83)  Nar det giller ovriga finansiella kooperativ noterar kommissionen att det dr valfritt att ansluta sig till garantisys-
temet for kooperativ, att ministerrddet kunde besluta om att godkdnna eller avsld ett kooperativs ansokan att
ansluta sig till garantisystemet for kooperativ, och i det aktuella fallet pa vilka villkor, att inte nigot av ovriga
finansiella kooperativ ansokte om att delta i systemet och att vissa tog aktivt avstdnd fran det. Kommissionen
konstaterar ocksé att inget annat finansiellt kooperativ hade si stora problem med sina investeringar som Arco
hade med Dexia.

(84) Darfor drar kommissionen slutsatsen att den enda verkliga stodmottagaren inom garantisystemet for kooperativ
som bedriver ekonomisk verksamhet 4r Arco.

(**) Se sirskilt redogérelsen frén den dévarande finansministern infor Dexiakommissionen som beskrivs i skil 8 och i fotnot nr 6. Se dven
redogorelsen frin den finansminister som var i tjanst i maj 2014 i tidskriften Trends i fotnot nr 7.
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4.2 Tillkinnagivandet och verkstillandet av dtgirden utgor ett enda ingripande

(85) Kommissionen noterar att dtgirden beslutades och tillkinnagavs av regeringen den 10 oktober 2008 (*%). Det ir
uppenbart att den belgiska regeringen fattade beslutet att lata Arco utnyttja garantisystemet for kooperativ vid
den tidpunkt nir atgirden togs fram till formédn for Dexia 2008 (*'). Ett annat pressmeddelande av den 21 janu-
ari 2009 ger mer detaljer om atgdrden. Det dr forst senare som regeringens atagande borjar inforlivas rittsligt.

(86) Kommissionen noterar att de formuleringar och ordval som anvinds (décidé = beslutade och l'engagement = dtagandet)
i pressmeddelandena av den 10 oktober 2008 och den 21 januari 2009 otvetydigt vittnar om att ett dtagande
gjorts och gor det motiverat att tro att tgirden ska verkstillas.

(87)  Pressmeddelandena sindes ocksd ut genom offentliga kanaler: meddelandet av den 10 oktober 2008 sindes frin
finansministern, och meddelandet av den 10 januari 2009 sindes i premidrministerns och finansministerns namn.
Den repetitiva karaktdren hos dessa pressmeddelanden stirkte deras underliggande budskap.

(88) Kommissionen noterar att det redan var tydligt vid pressmeddelandet av den 10 oktober 2008 att garantisystemet
for kooperativ utgjorde en utvidgning av insittningsgarantisystemet. Pressmeddelandet av den 21 januari 2009
inneholl fler preciseringar som var av teknisk natur. Si snart de offentliggjorts publicerade Arco dem pé sin
webbsida i syfte att lugna de deldgare som var fysiska personer. Dessutom konstaterar kommissionen att dtgarden
var enhetlig 6ver tid, eftersom den inte dndrades i ndgon hogre grad mellan offentliggérandet den 10 oktober
2008 och utfirdandet av den slutliga kungliga forordningen.

(89) Isin dom av den 19 mars 2013 i de forenade malen C-399/10 P och C-401/10 P (**) beslutade domstolen att till-
kidnnagivandet och verkstillandet av atgarden kan betraktas som ett enda ingripande om det motiveras av bland
annat deras tidsfoljd och syfte samt foretagets situation vid tidpunkten for ingripandena. Aven i friga om denna
atgird beslutade och tillkinnagav Belgien den 10 oktober 2008 en &tgird som inrittades senare, med samma
syfte rorande den stodmottagare som ursprungligen avsdgs. Kommissionen betraktade dessutom i sina egna beslut
tillkinnagivandet och verkstillandet av dtgdrden som ett enda ingripande och ansdg att atgarden innebar en fordel
redan fran det datum den tillkdnnagavs (*). Den belgiska finansminister som var i tjdnst i maj 2014 sdg den aktu-
ella dtgirden som ett dtagande som gjordes 2008 (*).

(90)  Utifrdn de uppgifter som angetts i skil 85-89 drar kommissionen slutsatsen att tillkinnagivandet och verkstal-
landet av garantisystemet for kooperativ bor betraktas som en enda dtgird.

(*) Detta bekriftas ocksd i redogorelsen fran den ddvarande finansministern infor Dexiakommissionen som beskrivs i skil 8 och i fotnot nr
6.

(*’) "Enméme temps” (Samtidigt) i den ddvarande finansministerns forklaringar infér Dexiakommissionen som citeras i fotnot nr 6.

(**) Se dom av den 19 mars 2013 i de forenade malen C-399/10 P och C-401/10 P, Bouygues SA och Bouygues Télécom SA mot Europeiska
kommissionen m.fl., REU 201 3, dnnu ¢j offentliggjord.

(*) Se exempelvis skil 48 i kommissionens beslut av den 30 mars 2010 i drende NN11/10 om kapitalstod till Irish Nationwide Building
Society (EUT C 60, 25.2.2011, s. 6), "Kommissionen noterar bland annat att stodet beviljades den 22 december 2009, nér finansminis-
tern hade meddelat sin avsikt att rekapitalisera INBS”; skil 41 i kommissionens beslut av den 10 augusti 2010 i drende NN 35/10 om
den tredje rekapitaliseringen av Anglo Irish Bank (EUT C 290, 27.10.2010, s. 4), "Kommissionen noterar bland annat att stodet bevil-
jades den 30 juni 2010, ndr finansministern hade meddelat sin avsikt att rekapitalisera Anglo”; skal 49 och 50 i kommissionens beslut
av den 27 juli 2012 i drende SA.34824 om grekiska finansiella stabilitetsfondens rekapitalisering av National Bank of Greece (EUT
€ 359,21.11.2012, s. 18), "Genom den tillfilliga rekapitalisering som genomfordes den 28 maj 2012 4r skyldigheten i utfistelsen om
atagande uppfylld och utgor en fortsittning av samma stod.”.Ett liknande resonemang tillimpades dven i ovriga drenden som rorde
grekiska banker: Grekiska finansiella stabilitetsfondens rekapitalisering av Alpha Bank, SA.34823 (EUT C 357, 20.11.2012, s. 36);
Grekiska finansiella stabilitetsfondens rekapitalisering av Eurobank, SA.34825 (EUT C 359, 21.11.2012, s. 31); och Grekiska finansiella
stabilitetsfondens rekapitalisering av Piraeus Bank, SA.34826 (EUT C 359, 21.11.2012, 5. 43).

(°%) Se fotnot nr 7.
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4.3 Forekomst av stod

(91) Tartikel 107.1 i fordraget foreskrivs att "[o]m inte annat foreskrivs i fordragen, dr stod som ges av en medlemsstat
eller med hjilp av statliga medel, av vilket slag det 4n 4r, som snedvrider eller hotar att snedvrida konkurrensen
genom att gynna vissa foretag eller viss produktion, oférenligt med den inre marknaden i den utstriackning det
paverkar handeln mellan medlemsstaterna”.

(92) Bade Belgien och Arco bekriftar att kommissionen bor undersdka om Arco har fitt statligt stod mot bakgrund
av ett annat av dess beslut, nimligen Ethias (*'). Begreppet statligt stod dr dock ett objektivt koncept som defini-
eras i fordraget. For att en dtgird ska betraktas som statligt stéd bor den uppfylla fyra (kumulativa) kriterier: den
ska i) beviljas av staten eller med statliga medel, ii) ge stddmottagaren en selektiv fordel, iii) (potentiellt) snedvrida
konkurrensen, och iv) paverka handeln mellan medlemsstaterna.

(93) Kommissionen madste utvirdera dtgarden mot bakgrund av dessa fyra kriterier (se skal 94-110).

Statliga medel

(94) Kommissionen bor utvirdera om garantisystemet for kooperativ finansieras med statliga medel och kan tillskrivas
staten.

(95)  Enligt rattspraxis (*)) omfattas alla finansiella medel som de statliga myndigheterna kan anvinda for att stodja
foretag, oavsett om medlen tillhor statens permanenta tillgdngar eller inte, av artikel 107.1 i fordraget, pé villkor
att de standigt dr under offentlig kontroll och dirmed fortfarande star till forfogande f6r de behoriga nationella
myndigheterna.

(96) Det ir statligt stod i synnerhet nar medlen kommer frdn bidrag som staten fastslagit i lag och som forvaltas och
fordelas i enlighet med bestimmelserna i denna lag, dven om de administreras av institut som ar dtskilda frdn
staten. Stillningen for enheten eller foretaget som beviljas det aktuella stodet anses inte som en avgérande faktor
vid tillimpningen av reglerna om statligt stod.

(97) Nar det giller organisationen bakom garantisystemet for kooperativ noterar kommissionen att den belgiska
lagstiftningen faststiller vilka bidrag som deltagarna ska betala samt pd vilket sitt medlen ska anvindas. De bidrag
som finansierar specialfonden for skydd av insittningar betraktas dirfor som statliga medel, dven om de kommer
fran privata kallor.

(98) Om sé krdvs kan dessutom depositionskassan, en statlig enhet, forskottera de medel som behovs for att finansiera
de utbetalningar som specialfonden for skydd av insittningar férvintas gora. Under alla omstindigheter medfor
denna egenskap hos garantisystemet for kooperativ en ekonomisk risk som ir ett tillriackligt konkret hot mot
medlemsstatens budget for att det ska riknas som anvidndning av statliga medel i den mening som avses i artikel
107.1 i fordraget (%3).

(99) Nar det giller om atgirden kan tillskrivas Belgien dr det tydligt att garantisystemet for kooperativ inte skulle
kunna ses som en inforlivning av direktiv 94/19/EG. Direktivet kraver endast av medlemsstaterna att de inréttar
ett insittningsgarantisystem for insittningar i kreditinstitut och artikel 2 foreskriver uttryckligen att alla instru-
ment som ingdr i definitionen kapitalbas i kreditinstitut inte omfattas av dterbetalning frin garantisystem. Om en
medlemsstat beslutar att inritta andra garantisystem for aterbetalning for andra finansprodukter har ett sddant
beslut inget att gora med unionslagstiftningen, utan dr ett initiativ enbart frin medlemsstaten (*4).

(*) Enligt vad som beskrivs i skl 56 och 63.

(*») Se dom av den 19 december 2013 i mal C-262/12, Vent de Colére, REU 2013, dnnu ¢j offentliggjord, punkt 21, och dom av den 12 de-
cember 1996 i mal T-358/94, Air France mot kommissionen, REG 1996, 5. 1I-2109, punkt 63-69.

(*) Se dom av den 8 september 2011 i mal C-279/08 P, Kommissionen mot Nederldnderna, REU 2011, s.1-7671, punkt 111.

(**) 1dessa fall, se dom av den 23 april 2009 i mal C-460/07, Puffer, REG 2009, s.1-3251, punkt 69-71 och dom av den 5 april 2006 i ml
T-351/02, Deutsche Bahn mot kommissionen, REG 2006, s. 1I-1047, punkt 99-104.



L 284/68 Europeiska unionens officiella tidning 30.9.2014

Kommissionen noterar dven att Belgien hédnvisar till garantisystemet for ersittning till investerare, men jaimfo-
relsen 4r inte motiverad eftersom dessa system inte dr avsedda att ticka investeringsrisker. Som redan forklarats i
skdl 21 dr systemen for ersittning till investerare utformade endast for de fall ett vdrdepappersforetag inte ar i
stand att dterstilla investerarens tillgdngar, exempelvis vid ett bedrigeri eller problem med foretagets system.

Selektiv fordel

(100) Kommissionen drar slutsatsen att garantisystemet for kooperativ har skapat en fordel fér Arco. Domstolen har
godkint att foretag kan fa en fordel i form av extra tillgang till kapital ndr en dtgdrd som vidtas av en medlemsstat
till formén for investerare stirker sistndmndas vilja att placera sina pengar i en viss typ av investeringar (). I detta
fall hjalpte atgdrden enheterna i koncernen Arco att behélla sitt befintliga kapital genom att 6vertyga de befintliga
deldgarna i kooperativen att inte trida ur dem (*°), vilket utgjorde en ytterst viktig fordel med tanke pa den oroliga
marknaden under perioden omedelbart efter konkursen av Lehman Brothers. Den 21 januari 2009 publicerade
Arco ett pressmeddelande fran den belgiska regeringen pé sin webbsida for att lugna sina deldgare, vilket tydligt
visar att faktumet att kunna lugna investerarna utgjorde en viktig fordel for Arco. I detta sammanhang noterar
kommissionen dven att i prospektet frdn Arcopar som publicerades sommaren 2008 (*) nimns ocksd den risk
som fysiska personer tar som limnar det finansiella kooperativet (°%) (*°).

(101) Atgirden ir ocksd helt uppenbart selektiv. For det forsta giller den endast innehavare av andelar i finansiella
kooperativ och inte innehavare av investeringsprodukter som ges ut av konkurrerande foretag. De aktorer som
erbjod fonder pd marknaden for konservativa obligationsfonder eller valutafonder eller vanliga placeringsfonder
med kapitalgaranti kunde alltsd inte erbjuda sina kunder en likvirdig garanti. Belgien hivdar att de andelar som
innehas av privatpersoner i finansiella kooperativ till sin natur kan liknas vid insittningar ("°). Flera punkter som
Belgien framholl giller dock for kooperativ i allminhet och inte for finansiella kooperativ. Dessutom innehaller
den beskrivning av andelar i finansiella kooperativ som Belgien limnade ingen hénvisning till viktig information
som exempelvis vilka risker som &r knutna till investeringar i dessa instrument ('), risker som inte finns med
insattningar.

(102) Atgirdens selektiva natur framgar ocksd i en jimforelse mellan den behandling som var forbehdllen finansiella
kooperativ och den behandling som 6vriga auktoriserade icke-finansiella kooperativ fick. Belgien grundar sig pa
domen Paint Graphos for att forsvara den sirbehandling som gavs fysiska personer som var deldgare i finansiella
kooperativ. Domen Paint Graphos ir ett prejudikat om ett beslut om hinskjutande fran en italiensk domstol som
ville veta om den skatteldttnad som produktions- och arbetskooperativ dtnjuter kan jimforas med statligt stod i
den mening som avses i artikel 107.1 i fordraget. I sin dom fastslog domstolen att skatteldttnaden bér bedomas
mot bakgrund av de fyra kumulativa kriterierna for statligt stod och gav mer detaljerade riktlinjer, narmare
bestdmt hur det ska bedomas om en sddan skatteldttnad utgor en selektiv fordel (). Domstolen bekriftade att det
var lampligt att faststdlla foljande: i) om en skatteldttnad var motiverad utifrin de sirskilda egenskaperna i det
aktuella skattesystemet (%), ii) om det fanns ldmpliga kontroll- och tillsynsforfaranden (") och iii) om skattelatt-
naden var proportionerlig och inte 6versteg griansen for vad som var nodvandigt (7).

() Dom av den 19 september 2000 i mal C-156/98, Tyskland mot kommissionen, REG 2000, s. [-6857, punkt 26-27. Mal C-382/99
Nederldnderna mot kommissionen, REU 2002, s. I-5163, punkt 38 och punkt 60-66. Se dven mal T-445/05 Associazione italiana del
risparmio gestito och Fineco Asset Management mot kommissionen, REU 2009, s. 1I-289, punkt 131.

(*) Se synpunkterna frdn den nuvarande belgiska finansministern i en intervju i tidskriften Trends, citerade i fotnot nr 7.

(*7) Se fotnot 39.

(%) Se skil 44.

(*) Arco drog dessutom nytta av dtgarden pa sd sitt att bolaget kunde utnyttja garantisystemet for kooperativ for att locka till sig nytt kapital,
dven om kommissionen medger att Arco inte anvinde sig av denna méjlighet efter den 10 oktober 2008. Daremot tog andra finansiella
kooperativ uttryckligen avstdnd frdn garantisystemet for kooperativ, som ArgenCo och Lanbokas/Agricaisse, dven om de lyckats mobili-
sera nytt kapital, vilket beskrivs i fotnot nr 12.

() Se skal 60 som beskriver de viktigaste egenskaperna, enligt Belgien, hos fysiska personers andelar i finansiella kooperativ.

(') Skal 44 redogor for hur deldgarna i Arco genom lan investerade i aktier med forhojd risk, knutna till ett enda foretag (ndmligen Dexia).

(") Se punkt 48-76 i domen.

() Punkt 67-73 i domen.

("*) Punkt 74 i domen.

()

75

Punkt 75-76 i domen.
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(103) Kommissionen finner att Belgiens argumentation inte kan godtas, eftersom egenskaperna hos den fordel som
dtgdrden ger skiljer sig kvalitetsmdssigt frdn de egenskaper som domstolen undersokte i malet Paint Graphos. Den
atgard som Belgien har genomfort bestdr i att en fordel har beviljats och inte av en skattebefrielse eller avgiftsbe-
frielse. Foljaktligen kan inte domstolens analys i tre steg for att bedéma om en skatteldttnad eller skattebefrielse
utgor en selektiv fordel tillimpas pd denna atgérd.

(104) Hur som helst, dven om rittspraxis i Paint Graphos skulle vara tillimplig pd den aktuella atgdrden, har den
sdrdrag som gor att den dndd ar selektiv.

(105) For det forsta konstaterar kommissionen att mélet Paint Graphos handlar om alla produktions- och arbetskoope-
rativ och inte om en relativt begrinsad undersektor som finansiella kooperativ. Om "dkta” kooperativ bor sirbe-
handlas, vilket Belgien framhdéller, bor sirbehandlingen tillimpas pd alla auktoriserade kooperativ. Det enkla
faktum att dtgdrden ar begrinsad till finansiella kooperativ ricker darfor for att faststalla att den 4r selektiv.

(106) For det andra konstaterar kommissionen att enligt Belgien verkar finansiella kooperativ fortjana kompletterande
fordelar fran den 10 oktober 2008. Kommissionen konstaterar att fore detta datum fick historiska auktoriserade
kooperativ en slags gynnsam behandling pa grund av sin sirskilda stillning, i form av befrielse fran kallskatt ().
I detta beslut uttalar sig inte kommissionen om huruvida skatteldttnaden 4r proportionerlig eller inte, men
bedémer att inget motiverade det plotsliga inférandet, den 10 oktober 2008, av kompletterande ersittning eller
skydd till forman for foretag med stiéllningen finansiella kooperativ.

(107) Aven om kommissionen bor genomfora, vilket Belgien férordar, en analys inspirerad av domen Paint Graphos,
bedomer den att inget rittfirdigar beviljandet av en garanti pd 100 % till de deldgare i Arco som dr fysiska
personer (nimligen del i i analysen i domen Paint Graphos) och dir enheterna var aktiebolag. Med tanke pd dessa
bolags natur, s som den faststdlls i den allmidnna belgiska bolagslagen, borde de deldgare i Arco som ir fysiska
personer ha varit medvetna om att de kunde forlora hela sitt kapital vid en avveckling (7). Dessutom ar det inte
en proportionerlig dtgird att skydda 100 % av det tecknade kapitalet for deldgare i finansiella kooperativ som dr
fysiska personer (del iii i analysen i domen Paint Graphos), eftersom det innebdr att deldgarna skyddas mot alla
risker, vilket dr en omotiverad fordel fér de bolag som de ar deldgare i (%).

Snedvridning av konkurrensen och paverkan pd handeln mellan medlemsstater

(108) Garantisystemet for kooperativ ger finansiella kooperativ en fordel som inte de aktorer som erbjuder paketerade
investeringsprodukter eller 6vriga auktoriserade icke-finansiella kooperativ fir. Tack vare dtgirden kunde Arco
behalla sin marknadsandel under en lingre period. Arco drabbades inte av kapitalflykt, utom forst senare och i en
lagre grad dn vad som hade kunnat bli fallet utan dtgérden. Foljden blev att 6vriga aktorer som tvingades konkur-
rera enbart utifrdn sina egna meriter, och som inte kunde rakna med garantisystemet for kooperativ, inte kunde
dra nytta av det kapital som de hade kunnat tillgd for investeringar. Garantisystemet for kooperativ snedvrider
ddrfor konkurrensen (7).

(109) Nir en medlemsstat beviljar stod till ett foretag kan den interna verksamheten bibehallas eller utvecklas, vilket
medfor att mojligheterna for foretag etablerade i ovriga medlemsstater att ta sig in (ytterligare) pd marknaden
minskar (*°). Med tanke pd det stora antalet leverantorer av investeringsprodukter pd den belgiska marknaden
paverkade dtgdrden utan tvivel handeln inom hela unionen.

(%) Se skl 26.

("7) Se skdl 44 med en sammanfattning av de riskfaktorer hos andelarna i Arcopar som beskrivs i det prospekt som bolaget publicerade
sommaren 2008.

("*) Eftersom den analys som aterges i skil 107 racker for att visa att garantisystemet f6r kooperativ inte lever upp till de kriterier som nimns
i domen Paint Graphos, behover inte kommissionen yttra sig i detta beslut om huruvida det fanns limpliga kontroll- och tillsynsforfar-
anden for att hindra de ekonomiska enheterna att andra sin juridiska form i syfte att dra nytta av vissa fordelar knutna till en viss juridisk
form (del ii i analysen i domen Paint Graphos).

(") For en liknande analys, se domstolens slutsatser i mal C-156/98, Tyskland mot kommissionen, REG 2000, s. 1-6857, punkt 29-31.

(*) Se dom avden 8 maj 2013 imal C-197/11, Libert m.fl., REU 2013, dnnu ej offentliggjord, punkt 76-79.
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Slutsats

(110) Utifrdn analysen i skdl 91-109 drar kommissionen slutsatsen att garantisystemet for kooperativ anviander statliga
medel, utgor en selektiv fordel for Arco, snedvrider konkurrensen och paverkar handeln pa den inre marknaden i
unionen. Darfor uppfyller den alla kriterier for att betraktas som statligt stod. Alla dessa faktorer forekom senast
ndr den kungliga forordningen av den 10 oktober 2011 antogs, men den fordel som dtgirden skapade fanns
redan nir det tillkdnnagavs att dtgirden skulle inrdttas den 10 oktober 2008. Det sammanlagda virdet av fordelen
bor tas med i berdkningen i granskningen av om stodet ar forenligt och, om nddvindigt, for att dtervinna stodet
fran stodmottagarna.

4.4 Stodets forenlighet

(111) Efter att kommissionen faststallt att garantisystemet for kooperativ utgor statligt stod i den mening som avses i ar-
tikel 107.1 i fordraget ska kommissionen avgéra om stodet ar forenligt med den inre marknaden.

(112) Artikel 107.1 i fordraget faststiller att stod som beviljas av en stat alltid 4r oforenligt med den inre marknaden
och dirmed forbjudet, med vissa undantag som anges i fordraget. I punkterna 2 och 3 definieras sedan tvé stod-
kategorier som dr forenliga med den inre marknaden.

(113) Artikel 107.2 fortecknar forst vilka kategorier av statligt stod som automatiskt ar undantagna fran forbudet, men
garantisystemet for kooperativ tillhor ingen av dessa kategorier.

(114) Artikel 107.3 redovisar sedan flera stodkategorier som kan anses forenliga med den inre marknaden. Teoretiskt
sett skulle led b eller ¢ kunna gilla.

(115) Nar det giller artikel 107.3 ¢ i fordraget forklarar kommissionen i sirskilda riktlinjer hur den avser tillimpa det
undantag som anges i bestimmelsen for vissa stodkategorier. Kommissionen noterar dock att dtgdrden inte
motsvarar nigon av de stodkategorier som omfattas av riktlinjerna. Dessutom har varken Belgien eller Arco
angett ndgot som tyder pd ett gemensamt europeiskt intresse, som gor att denna bestimmelse kan &beropas.
Kommissionen bor darfor endast undersoka om dtgirden eventuellt dr forenlig med artikel 107.3 b i fordraget.

(116) Nir det galler artikel 107.3 b i férdraget konstaterar kommissionen att Belgien hivdar att om kommissionen drar
slutsatsen att garantisystemet for kooperativ utgor statligt stod bor tgirden bedémas mot bakgrund av denna
bestimmelse, enligt vilken en stodatgird kan forklaras forenlig med den inre marknaden om den krivs for att
avhjilpa en allvarlig stérning i en medlemsstats ekonomi.

(117) Artikel 107.3 b i fordraget kriver dock en restriktiv tolkning av vad som kan anses som en allvarlig storning i en
medlemsstats ekonomi. Stérningen mdste paverka hela ekonomin i den berérda medlemsstaten, och inte enbart
ekonomin i nigon av regionerna eller i delar av landet (*!).

(118) Nir finanskrisen nddde sin forsta kulmen hosten 2008 beslutade kommissionen i sitt meddelande om banksek-
torn frdn 2008 att artikel 107.3 b i fordraget kunde tillimpas for att bedoma dtgirder som vidtagits for att
avhjilpa svérigheter i finansinstitutet ().

(*) Se tribunalens dom av den 15 december 1999 i de forenade malen T-132/96 och T-143/96, Freistaat Sachsen, Volkswagen AG och
Volkswagen Sachen GmbH mot kommissionen, REG 1999, s.11-3663, punkt 167.

(*) Samtidigt angav kommissionen i punkt 11 i meddelandet om banksektorn frdn 2008 att artikel 107.3 b i fordraget inte skulle tillimpas
pd andra omraden 4n finanssektorn vid denna tid.
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(119) For andra omrdden 4n finanssektorn utarbetade kommissionen utifrdn artikel 107.3 b i fordraget en tillfillig
gemenskapslagstiftning for statligt stod avsett att gynna tillgdngen till finansiering mot bakgrund av den dava-
rande finanskrisen (*). Denna lagstiftning kan dock inte tillimpas pa den aktuella atgdrden. Den riktar sig i sjilva
verket mot den reala ekonomin och gor att medlemsstaterna kan vidta dtgérder for att forbattra tillgdngen till
finansiering for foretag som vill investera under finanskrisen, i en tid dd det blev allt svérare att fa tillgdng till
bankfinansiering. Arcos problem berodde inte pd bristande finansiering fran banksektorn, utan pa tillgdngar (akti-
erna i Dexia) vilkas virde hade sjunkit. Dessutom tillhér inte garantisystemet for kooperativ, som garanterar
100 % av ett instrument som forekommer i balansomslutningen, ndgon av de stodkategorier som tas upp i
punkt 4.3 i lagstiftningen.

(120) Eftersom finansiella kooperativ inte dr finansinstitut enligt definitionen i meddelandet frin 2008 om banksek-
torn (*) bor stodet bedomas direkt mot bakgrund av fordraget. For att uppfylla de allminna forenlighetskriteri-
erna i artikel 107.3 i fordraget bor atgirden uppfylla foljande villkor (¥):

a) Stddets lamplighet: stodet bor vara riktat for att syftet att avhjdlpa en allvarlig storning i en medlemsstats
ekonomi ska nds pa ett effektivt satt, vilket inte 4r fallet om dtgdrden i friga inte utg6r ett limpligt medel for
att avhjilpa storningen.

b) Nadvindighet: beloppet och formen pa dtgarden bor vara noédvindigt for att nd malet. Beloppet bor faststillas
till det lagsta mojliga for att nd malet och formen bor vara limplig for att avhjdlpa storningen.

c) Proportionalitet: de positiva effekterna av dtgirden bor pd ett lampligt sitt kompensera snedvridningen av
konkurrensen, sé att den begrinsas till ett nodvindigt minimum for att nd mélen med dtgirden.

(121) Nar det giller huruvida dtgarden 4r limplig eller inte konstaterar kommissionen att paverkan frén de finansiella
kooperativen pd hela ekonomin ir helt annorlunda 4n den frin konventionella banker, som kan drabbas av
massuttag. Om alla insdttarna i en bank skulle ta ut sina pengar samtidigt skulle banken bli tvungen att silja alla
sina fasta tillgdngar pd kort tid (genom "nddforsaljning”), vilket skulle fa allvarliga konsekvenser for ldnen till den
reala ekonomin och ocksd skulle kunna leda till en neddtgdende spiral for priserna pd tillgdngarna. De finansiella
kooperativen ddremot ldnar inte ut till den reala ekonomin. De har ocksd ritt att begrinsa deldgarnas uttriden i
sina bolagsordningar (*), s att det i princip dr mojligt att undvika en oorganiserad avyttring av tillgdngarna. Sist-
namnda faktor visar en viktig skillnad mellan insittningar och deldgares andelar i friga om deras effekter pa
systemet.

(122) Det ir ocksd uppenbart att fran juridisk synpunkt dr deldgarna aktiedgare i ett "aktiebolag”, det vill siga ett bolag
med begrinsat ansvar. Genom denna bolagsordning ar fysiska personer som ar deldgare i finansiella kooperativ
juridiskt sett utsatta for risken att forlora en del eller hela sin investering. I detta sammanhang noterar kommis-
sionen dven att BNB:s ordforande inte bekriftade att andelarna i finansiella kooperativ dr likvdrdiga med insatta
sparmedel i ett kreditinstitut (*').

(123) Kommissionen konstaterar ocksa att stillningen for deldgare i finansiella kooperativ som ir fysiska personer i en
"kaskadstruktur” (*) skiljer sig mycket at frin den stillning som innehavare av sparmedel i ett kreditinstitut har
om enheterna avvecklas eller gdr i konkurs. Kreditinstitut ar reglerade enheter som 6vervakas av tillsynsmyndig-
heter, som ser till att ett visst kapitalbelopp dr disponibelt. Kapitalet gor att instituten kan klara den forsta
chocken vid avveckling eller konkurs. Deldgare i finansiella kooperativ diremot har inget skydd av denna typ. Vid
en avveckling eller konkurs 4r det de som drabbas forst.

(124) P4 grundval av de argument som ldggs fram i skdl 121-123 drar kommissionen slutsatsen att garantisystemet for
kooperativ helt enkelt skyddar de finansiella kooperativen och de deldgare som ar fysiska personer frin konse-
kvenserna av deras tidigare investeringar. Under alla omstindigheter utgér det ingen limplig dtgard for att
forhindra en allvarlig storning i den belgiska ekonomin.

(**) Meddelande fran kommissionen — Tillfillig gemenskapsram for statliga stodatgarder for att framja tillgdngen till finansiering i den aktu-
ella finansiella och ekonomiska krisen (EUT C 83, 7.4.2009, s. 1).

(*) Verksambheten i finansinstitut kan exempelvis vara av sddana slag som nimns i bilaga I till Europaparlamentets och radets direktiv
2006/48/EG (EUTL 177, 30.6.2006, s. 1).

(*) Sedomavden17 september 1980 i mal 730/79 P, Philip Morris mot kommissionen, REG 1980, s. 2671.

(%) Se skl 41.

(*) Seskal 13.

(*) Nar ett foretag gar i konkurs forlorar deras aktiedgare sina investeringar utifrdn sin prioritetsordning i skuldstrukturen. Det r detta som
kallas kaskadstruktur.
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(125) Nir det giller huruvida dtgarden var nodvindig eller inte erinrar kommissionen om att Belgien redan hade
vidtagit stora dtgirder for att forhindra en storning i den belgiska ekonomin. Landet hade redan genomfért andra
atgarder for att stabilisera finanssystemet, frimst banker och andra finansinstitut som finansiella kooperativ inve-
sterar i. Det belgiska insittningsgarantisystemet skyddade insdttningar upp till 100 000 euro och Belgien hade
hjélpt Fortis, KBC, Dexia och Ethias med rekapitaliseringar, kapitaltillskott, rdiddningsétgarder for nedskrivna till-
gngar och tillfilliga dtgdrder. Kommissionen drar slutsatsen att det inte var nddvandigt att skydda vissa deldgare i
finansiella kooperativ som ar fysiska personer, eftersom kooperativen ar bolag med begrinsat ansvar.

(126) Nar det giller den skrivelse frdin BNB:s ordforande som Belgien nimner noterar kommissionen att den 4r daterad
i oktober 2011, alltsd langt efter den 10 oktober 2008, det datum som &tgirden tillkdnnagavs, och att inget
ndmns om att atgirden skulle vara nodvindig for att forhindra en allvarlig storning i den belgiska ekonomin, utan
endast att den bidrog till (*) att begrdnsa de negativa effekterna av krisen (systemkrisen). Nar det giller skrivelsen
fran kommittén for finansiell stabilitet konstaterar kommissionen att den endast nimner en 6kad tickning i insatt-
ningsgarantisystemet och inforande av garantisystem for livforsakringsprodukter i "sektor 21”.

(127) Nar det galler huruvida dtgarden 4r proportionerlig eller inte konstaterar kommissionen att det sitt som dtgarden
ar utformad pd inte skyddar tillrackligt mot ett snedvridet urval (*°). Frivilligheten i garantisystemet for kooperativ
i kombination med den uppenbara bristen pa kontroll av lonsamhet ledde till ett intresse av att ansluta sig nar
det var sikert att garantin skulle trdda i kraft. I detta scenario kan stodmottagaren dra nytta av garantin och
samtidigt undvika att betala ndgon storre del av garantipremierna, fram till sista stund fore avvecklingen.

(128) Kommissionen bedomer ocksd att garantisystemet for kooperativ snedvrider marknadens normala funktion.
Atgirden gjorde att Arco kunde skydda sin stillning pd marknaden for paketerade investeringsprodukter, vilket
gav eller skulle ha kunnat ge en negativ effekt pd marknadsandelar och lonsamhet for Arcos konkurrenter som
inte kunde dra nytta av garantisystemet for kooperativ.

(129) Slutsatsen blir att dtgirden inte kan anses forenlig med den inre marknaden, eftersom den inte dr lamplig,
nodvindig och proportionerlig enligt artikel 107.3 b i fordraget och inte heller faller under nigon annan bestim-
melse som reglerar om statligt stod ar forenligt med den inre marknaden.

4.5 Berikning av stodet

(130) For att berdkna summan pd den fordel som ska dtervinnas fran Arco tar kommissionen hinsyn till foljande para-
metrar och faktorer (*!):

— Det hogsta utflodet av kapital som faststills i Arcos bolagsordning, vilket motsvarar 10 % av det samman-
lagda kapitalet eller 10 % av deldgarbasen (*2).

— Det faktum att endast deldgare som ar fysiska personer omfattas av garantisystemet for kooperativ.

— Den sirskilda utformningen av garantisystemet for kooperativ som 4 ena sidan var frivilligt, vilket limnade de
finansiella kooperativen friheten att delta eller inte, och & andra sidan dven var &ppet for finansiella kooperativ
med en forhojd risk for konkurs eller avveckling (i det aktuella fallet godkinde bolagsstimmorna i Arcofin,
Arcopar och Arcoplus den 8 december 2011, strax efter att de godkints att delta i systemet, sina styrelsers
forslag om frivillig avveckling av bolagen).

(*) Kommissionen noterar att verbformen i skrivelsen ("skulle tilldta”) antyder en viss osdkerhet, man anvénder inte den sdkrare futurum-
formen (’kommer att tilldta”).

(*°) Se dven synpunkterna i skrivelsen fran BNB:s ordforande, skil 13.

(*") For att forenkla har kommissionen tagit fram en modell med en enhetlig period, som forutsitter att de deldgare som ar fysiska personer
endast kan trida ur under denna period. Det ir en forsiktig hypotes.

(*» Se fotnot 40.
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— Det faktum att redan ldngt innan Arco beslutade om frivillig avveckling befann sig bolaget i en kritisk ekono-
misk situation, eftersom det hade — vilket anges i skdl 38, 44 och 82 — investerat kraftigt i aktier i Dexia, en
bank som hosten 2008 behovde raddas frin konkurs av de belgiska, franska och luxemburgska staterna, vilket
ledde till att alla storre nedgdngar i virdet pa aktierna i Dexia fortsatte att skada Arcos finansiella situation, i
synnerhet som bolaget hade finansierat sitt deltagande i riddningen av Dexia genom att overta en del av dess

skulder.

— Det faktum att Arco 2011 betalade intrddespremien (intridesavgiften) och drspremien.

(131) Den fordel som Arco fick var ett skydd mot kapitalflykt, som det annars endast hade kunnat stoppa genom att
tillimpa bestimmelserna i bolagsordningen forst nir taket pd 10 % (**) av kapitalet ndtts eller 10 % av deldgar-
basen. Uttrdden av en sddan omfattning var att vdnta sd snart Arco antingen rent objektivt befann sig pd
obestind, i ett konkursforfarande eller under avveckling, eller mer subjektivt, som i vissa andra fall med massuttag
av insidttningar (**), sd snart deldgarna hade ansett att bolaget inte lingre utgjorde en siker investering, exempelvis
pa grund av dess stora exponering for finansmarknadens risker och en virdeminskning i Dexia.

(132) Kommissionen ar aterhdllsam (**) vid berdkningen av den fordel som Arco fick, och tar hinsyn till potentiellt
kapitalutflode under en enda arsperiod i stillet for flera perioder. Med detta tillvigagangssitt bor berdkningens
resultat spegla minimieffekten av garantisystemet for kooperativ, 4ven om garantisystemet i sjilva verket kan ha
hjilpt Arco att undvika kapitalutflode eller uttraden upp till hogsta tillitna niva. Arcos bolagsordning tillt koope-
rativet att blockera kapitalutfloden som Gversteg antingen 10 % av kapitalet eller uttrdden som 6versteg 10 % av
deldgarna. Vid berdkningen av stodbeloppet antar kommissionen att Arco valde det effektivaste alternativet, det
vill sdga det som tillit bolaget att behédlla den hogsta kapitalnivan. I alternativet med deldgares uttrade utgar
kommissionen frin det ligsta antalet deldgare som ir fysiska personer under den period som fordelen uppkom
(frén den 10 oktober 2008), vilket 4r en annan forsiktig hypotes, och fordelar en genomsnittlig andel av kapitalet
under det berorda dret mellan deldgarna. I alternativet med kapitalutfloden utgdr kommissionen ocksa frdn det ar
som kapitalet var som lagst.

(133) Kommissionen tar ocksd hinsyn till det faktum att fordelen frin dtgirden delvis minskade, eftersom Arco, som
bestod av de tre juridiska enheterna Arcopar, Arcofin och Arcoplus, var tvungna att betala en intridespremie
som engdngsavgift och en drspremie, dven om betalningarna intriffade forst hosten 2011, precis innan Arco
beslutade om frivillig avveckling.

(134) Fordelen fran étgirden dr ddrmed det ligre av de belopp som blir resultatet av foljande bida berdkningar: a) 10 %
av kapitalet det &r kapitalet var som lagst under perioden mellan den 10 oktober 2008 och den 8 december
2011, minus totalsumman av redan betalda premier, och b) 10 % av ligsta antalet deligare under perioden
mellan den 10 oktober 2008 och den 8 december 2011, multiplicerat med den genomsnittliga andelen av kapi-
talet for varje deldgare under samma dr, minus totalsumman av redan betalda premier.

(135) Generellt sett 6kar sannolikheten att investerarna drar tillbaka sitt kapital med tiden, vilket gor det svérare att
berdkna vilken rinta som ska betalas for den mottagna fordelen. For att garantera att hela den fordel som Arco
mottagit betalas tillbaka, samtidigt som medlemsstaten fir en anvidndbar metod for att berikna daterkravs-
rantan (°%), anser kommissionen att hela fordelen var helt tillginglig tminstone frdn den 8 december 2011 och
anmodar att de belopp som ska dterkrdvas bar rinta frén den 8 december 2011 fram tills de har dtervunnits.

(136) For att kunna verifiera stodberikningen bad kommissionen Belgien att 6verlimna en lista med antal deldgare som
var registrerade i slutet av varje dr i Arcopar, Arcofin respektive Arcoplus, under perioden mellan den 10 oktober
2008 och den 8 december 2011.

(**) Kommissionen konstaterar att om 6vriga deldgare i Arco inte drog tillbaka sitt kapital skulle deldgare som var fysiska personer vara i
stand att dra tillbaka en hogre andel av sitt kapital. Kommissionen viljer dock att vara dterhdllsam och utgdr i sina berdkningar fran en
siffra pd 10 %.

(") Som I;émférelse kan nimnas en bank som drabbades av massuttag under den senaste finanskrisen, se drendet Northern Rock
(EUT C 149, 1.7.2009, s. 16).

(**) Det innebir att fordelen kan underskattas.

(**) Se dom av den 28 juli 2011 i mal C-403/10 P, Mediaset mot kommissionen, REU 2011, s. I-117*, Pub. somm., punkt 126 och 127, och
dér angiven rittspraxis.
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(137) I sina kompletterande synpunkter, som limnades in mer én ett och ett halvt dr efter att tidsfristen for att limna
synpunkter pa beslutet att inleda forfarandet hade 16pt ut, inkom inte de belgiska myndigheterna med ndgra nya
uppgifter om fonden. Myndigheterna anser att kommissionen inte kan forbjuda utbetalning av garantier till
deldgare som ir fysiska personer. Den kan inte dldgga staten att stoppa alla betalningar frin garantisystemet for
kooperativ eller dterkrdva betalningar fran garantisystemet till deldgare som ar fysiska personer.

(138) Med stod av denna synpunkt padminner de belgiska myndigheterna om att deldgare som ar fysiska personer inte
ar foretag enligt definitionen i artikel 107.1 i fordraget och utbetalning av garantier till deldgare som ar fysiska
personer paverkar inte pa ndgot sitt Arco eller den belgiska statens utsikter att dtervinna stodet.

(139) Som svar anger kommissionen att de summor som dterkrdvs enligt detta beslut faktiskt utgors av stod till stod-
mottagaren Arco.

(140) Den understryker att med stod av artikel 108.2 i fordraget ricker det att konstatera att ett stdd som en stat
beviljat ar oforenligt med den inre marknaden for att rattfirdiga en uppmaning till staten att dra in det (). De
belgiska myndigheterna kan dirfor inte pdstd att det strider mot unionens lagstiftning att forbjuda en garanti som
klassificerats som statligt stod och oforenlig med den inre marknaden.

(141) De bor ddrfor respektera foreldggandet i beslutet att inleda forfarandet att dra in alla former av den aktuella
atgirden, vilket betyder att ingen utbetalning borde ha gjorts.

(142) Det ar ddrfor dven motiverat att Belgien inte gor ndgra fler utbetalningar inom stodédtgarden.

Slutsats

(143) Kommissionen konstaterar att garantisystemet for kooperativ utgor ett statligt stod till formdn for Arcopar,
Arcofin och Arcoplus som genomforts olagligt av Belgien, namligen i strid med artikel 108.3 i fordraget om
Europeiska unionens funktionssitt. Belgien bor diarfor upphiva den lag som garantisystemet for kooperativ
grundar sig pd (ndmligen lagen av den 14 april 2009 och den kungliga forordningen av den 10 oktober 2011)
och aterkrava fordelen fran Arcopar, Arcofin och Arcoplus.

HARIGENOM FORESKRIVS FOLJANDE.

Artikel 1

Det garantisystem for kooperativ som Belgien olagligt genomfort i strid med artikel 108.3 i fordraget om Europeiska
unionens funktionssitt till formédn for de finansiella kooperativen inom Arco, nidrmare bestimt Arcofin, Arcoplus och
Arcopar, ir oforenligt med den inre marknaden.

Artikel 2

1. Belgien ska fran stddmottagarna terkrdva det oforenliga stod som beviljats och som avses i artikel 1, vars belopp
uppgir till det lagre av foljande bada berdkningar:

a) 10 % av kapitalet det &r kapitalet var som ligst under perioden mellan den 10 oktober 2008 och den 8 december
2011, minus totalsumman av redan betalda premier, eller

b) 10 % av lagsta antalet deldgare under perioden mellan den 10 oktober 2008 och den 8 december 2011, multiplicerat
med den genomsnittliga andelen av kapitalet for varje deldgare under samma dr, minus totalsumman av redan betalda
premier.

2. Beloppet som ska dterkrdvas bar rdnta frén och med den 8 december 2011 fram tills det har dtervunnits.

(”7) Se tribunalens dom av den 11 november 2011 i méal T-384/08, Elliniki Nafpigokataskevastiki m.fl. mot kommissionen, REU I, s. 380,
punkt 133.
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3. Rintan ska berdknas pd en berdkningsgrund som formuleras enligt kapitel V i kommissionens forordning (EG)
nr 794/2004 (*%).

4. Belgien ska inte gora ndgra fler utbetalningar inom den stodatgard som avses i artikel 1, raknat frén den dag da
detta beslut har delgivits.

Artikel 3
1. Belgien ska avsluta den stoddtgard som avses i artikel 1, eftersom den 4r oforenlig med den inre marknaden.
2. Aterkravet av det stod som avses i artikel 1 ska genomforas omedelbart och effektivt,

3. Belgien ska sikerstilla att detta beslut genomfors inom fyra méanader efter den dag da det har delgivits.

Artikel 4

1. Inom tvd manader efter den dag dd detta beslut har delgivits ska Belgien limna f6ljande uppgifter till kommis-
sionen:

a) En utforlig beskrivning av de dtgdrder som redan vidtagits och vilka dtgirder som planeras for att folja detta beslut.
b) Handlingar som visar att mottagarna har beordrats att dterbetala stodet.

2. Belgien ska hilla kommissionen underrittad om utvecklingen vad giller de nationella tgirder som har vidtagits
for att genomfora detta beslut till dess att det dterkrav som avses i artikel 1 har slutforts. P4 kommissionens begiran ska
Belgien omedelbart overlimna all information om vilka atgirder som har vidtagits och som planeras for att folja beslutet.
Belgien ska ocksé lamna detaljerade uppgifter om de stodbelopp och rintebelopp som redan har terkrivts frin stod-
mottagaren.

Artikel 5

Detta beslut riktar sig till Konungariket Belgien.

Utfardat i Bryssel den 3 juli 2014.

Pd kommissionens vignar
Joaquin ALMUNIA
Vice ordférande

(*)) Kommissionens férordning (EG) nr 794/2004 av den 21 april 2004 om genomforande av rdets forordning (EG) nr 659/1999 om
tillimpningsforeskrifter for artikel 93 i EG-fordraget (EUT L 140, 30.4.2004, s. 1).



	KOMMISSIONENS BESLUT av den 3 juli 2014 om det statliga stöd SA.33927 (12/C) (f.d. 11/NN) som Belgien har genomfört – Garantisystem till skydd för fysiska personers andelar i finansiella kooperativ [delgivet med nr C(2014)1021] (Endast de franska och nederländska texterna är giltiga) (Text av betydelse för EES) (2014/686/EU) 

