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FORFARANDEN FOR GENOMFORANDE AV KONKURRENSPOLITIKEN

KOMMISSIONEN

STATLIGT STOD - FRANKRIKE, BELGIEN, LUXEMBURG

Statligt stod C 9/09 (f.d. NN 49/08, 50/08 och 45/08) — Stod till Dexia i form av en garanti for
obligationer och vissa tillgingar (likviditetsstdd) och kapitalokning — Belgien, Frankrike, Luxemburg

Uppmaning enligt artikel 88.2 i EG-fordraget att inkomma med synpunkter

(Text av betydelse for EES)
(2009/C 181/09)

Genom den skrivelse, daterad den 13 mars 2009, som dterges pa det giltiga spraket pa de sidor som féljer
pa denna sammanfattning, underrittade kommissionen Belgien, Frankrike och Luxemburg om sitt beslut att
inleda det forfarande som anges i artikel 88.2 i EG-fordraget avseende de ovanndmnda dtgirderna.

Berorda parter kan inom en ménad frin dagen for offentliggorandet av denna sammanfattning och den
dirpa foljande skrivelsen inkomma med sina synpunkter. Synpunkterna ska sindas till foljande adress:

European Commission
Directorate-General for Competition
State Aid Registry

1049 Bruxelles/Brussel
BELGIQUE/BELGIE

Fax +32 22961242

Synpunkterna kommer att meddelas Belgien, Frankrike och Luxemburg. Den berdrda part som inkommer
med synpunkter kan skriftligen begdra konfidentiell behandling av sin identitet, med angivande av skilen for

begiran.

SAMMANFATTNING
1. FORFARANDE

1. Genom ett beslut av den 19 november 2008 beslutade

kommissionen att inte gora ndgra invindningar mot det
likviditetsstod som beviljats Dexia och den garanti som
tacker Dexias obligationer. Kommissionen ansdg att dtgar-
derna var forenliga med den gemensamma marknaden pd
grundval av artikel 87.3 b i fordraget som undsittnings-
stod, och godkinde dem for en sexmdnadersperiod som
borjade 16pa den 3 oktober 2008. Kommissionen klar-
gjorde att den kommer att gora en ny utvirdering av
stodet ndr den perioden har 16pt ut, men kommer da att
betrakta det som en strukturdtgard.

. Frankrike anmailde en omstruktureringsplan till kommissio-
nen den 16 februari 2009, Luxemburg den 17 februari
2009 och Belgien den 18 februari 2009.

2. BAKGRUND

. Stodmottagare dr Dexia, en finanskoncern med verksamhet
inom bank- och forsakringssektorn som ar noterad pa bor-

serna Euronext Paris och Euronext Brussels. Dexia hade ett
borsvarde pa 11,7 miljarder EUR den 30 juni 2008. Dexia
grundades 1996 genom fusionen mellan Crédit Local de
France och Crédit communal de Belgique. Dexia dr speci-
aliserad pd ldngivning till kommuner, men har dven 5,5
miljoner privatkunder, huvudsakligen i Belgien.

. I likhet med hela den globala banksektorn har Dexia sedan

september 2008 lidit av en akut finanskris som tar sig
uttryck i okande likviditetsbrist och en allt hogre kostnads-
nivd. Myndigheterna i Belgien, Frankrike och Luxemburg
(nedan kallade medlemsstaterna) vidtog 2008 en rad dtgarder
for att stodja Dexia: Medlemsstaterna och Dexias gamla
aktiedgare Okade Dexias kapital med 6,4 miljarder EUR
och inforde en garantimekanism for obligationer som emit-
terats av Dexia. Dessutom beviljade den belgiska central-
banken Dexia ett likviditetsstod i samarbete med den
franska centralbanken. Medlemsstaterna dtog sig da att
inom sex mdnader frdn och med den 3 oktober 2008 ligga
fram en omstruktureringsplan for Dexiakoncernen med de-
taljerad information om de &tgirder som ska garantera
foretagets lonsamhet pd lang sikt. Genom sitt amerikanska
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dotterbolag Financial Security Assurance (nedan kallat FSA)
ar Dexia dessutom en av de viktigaste aktorerna pd omradet
kreditforstirkning. Den amerikanska fastighetskrisen har
drabbat denna verksamhet sirskilt hart: FSA har gatt med
forlust sedan det forsta kvartalet 2008 och forlusterna har
fortsatt att 0ka oavbrutet sedan dess. Den extremt svdra

. Frankrike, Belgien och Luxemburg foreslar att man haller
kvar obligationsgarantin och likviditetsstodet under om-
struktureringsperioden, eventuellt till oktober 2010.

. Frankrike och Belgien foreslar ocksa att en garanti pd 16,9
miljarder US-dollar beviljas for tillgdngar i FSA:s portfolj for
finansiella produkter, med undantag for tillgdngar till det
nominella virdet 4,5 miljarder US-dollar, som Dexia garan-
terar sjilv. Enligt de belgiska och franska myndigheterna ar
statsgarantin ett nodvandigt villkor for att avtal om avytt-
ring av FSA ska kunna ingds.

3. BEDOMNING

obligationsgarantin och likviditetsstodet utgor statligt stod
till Dexia i den mening som avses i artikel 87.1 i EG-for-
draget.

situationen for FSA har tvingat Dexia att fundera pé flera 9. A anfira 51d:cm.noterar komm1551onen i) att avyttringen av
olika alternativ for att minska sin exponering mot sitt dot- FSA dr en viktig del av Dexias omstruktureringsplan, ii) att
terbolag. Alternativen var likvidation, gradvis nedliggning ovrga tanl_(bara a”ltern.atlv (ate forsitta FDSA i likvidation
eller avyttring. Dexia valde till slut det sistnimnda alterna- eller gradvis nedliggning av dess verksamhet) vore dyrare
tivet, och ett forsaljningsavtal ingicks med féretaget Assured for banken och iii) att avyttringen av FSA kraver att den
Guaranty den 14 november 2008. belgiska och franska staten stiller en garanti till forfogande.
Dirfor har kommissionen, i enlighet med artikel 16 i ge-
menskapens riktlinjer for undsittning och omstrukturering
av foretag i svérigheter (nedan kallade riktlinjerna) (') beslu-
tat att inte invinda mot garantin, de tillgdngar den ticker
. Frankrike anmalde sdledes sin omstruktureringsplan till och de forluster som Dexia adrar sig pa grund av garantin.
kommissionen den 16 februari 2009, Luxemburg den Kommissionen anser att det 4r friga om en nodvindig,
17 februari 2009 och Belgien sin den 18 februari 2009. dndamélsenlig och proportionerlig strukturtgird som bor
Planen omfattar foljande: genomféras snabbt, till och med innan omstrukturerings-
planen granskas.
— FSA ska avyttras.
10. Samtidigt har kommissionen emellertid ocksd undersokt
— Verksamhet som avser finansiering av kommuner och FSA-dtgirden mot bakgrund av kommissionens medde-
foretag (Public and Wholesale Banking), och verksamhet lande om virdeminskade tillgdngar (), och den har inte
som avser finansmarknaderna (Treasmy and Financial utifrdn den information som limnats kunnat bekrifta att
Markets) ska minska. de tillgdngar som garantin ticker har bedomts enligt de
metodprinciper som formulerats i meddelandet. I det hir
skedet kan kommissionen inte heller uttala sig om huruvida
— Koncernens riskprofil, sarskilt likviditetsrisken, ska sin- ersdttningen frin medlemsstaterna i friga ar tillracklig.
kas.
__ Kostnadsbasen ska minskas med 15 % éver en tredrs- 11. Kpmmissionen kan “inte godkdnna att den omstmkture-
period. ringsplan som anrr}alc.l.es den 16, dein 17 .respektlve den
18 februari och de dtgarder som hanfor sig till den (kapital-
okningen och forlangningen av obligationsgarantin och lik-
— Atgirder som avser verksamheten ska vidtas (som till viditetsstddet geﬂnombeslut v de1.1. 19 noveypbe? 2008) ska
| att den rorlica delen av arvodena for Dexias betraktas som forenliga med EG-fordraget, sirskilt inte med
exempe’ v 8 ; ha tagen till riktlinjerna.
och de viktigaste Dexia-enheternas styrelseledamoter ska ansyn tag )
slopas).
12. Samtidigt som kommissionen erkdnner att en minskning av

Dexias balansrakning har en positiv effekt reserverar den sig
i friga om omstruktureringsplanens mojligheter att garan-
tera Dexias l6nsamhet pé ldng sikt. Det forefaller som om
den FSA-portfolj bestdende av finansiella produkter som
Dexia behdller skulle kunna forsimra koncernens framtida
resultat, eftersom Dexia trots medlemsstaternas garanti be-
héller en betydande del av de forluster som forst tillskrivs
garantigivaren. Dessutom 4r minskningen av skillnaden
mellan Dexias resurser och langfristiga skyldigheter (likvidi-
tetsbristen) en avgorande faktor for koncernens lonsamhet
pd ldng sikt. Minskningen av likviditetsbristen bygger dock
pa antaganden om forsiljning av tillgdngar (bla. statsobli-
gationer) och nya insittningar som i rddande marknadslidge
inte forefaller tillrickligt vdl underbyggda. Omstrukture-
ringsplanen ger inga klara beligg for att Dexia kommer
att kunna hitta ldngsiktiga finansieringskéllor i framtiden.
Kommissionen hyser sirskilt tvivel om huruvida koncernen
kan tillforsakras stabila finansieringskéllor om ersdttningen

(1) EUT C 244, 1.10.2004, s. 2.
() Meddelande fran kommissionen om behandlingen av virdeminskade
tillgdngar inom gemenskapens banksektor (25.2.2009).

8. Kommissionen konstaterar att kapitalokningen och garantin
for FSA:s finansiella produkter (nedan kallad FSA-dtgdrden),
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13.

v

for garantin for Dexia-obligationer hélls pd nivan 25 rdn-
tepunkter under mindre dn en manad, samtidigt som Eu-
ropeiska centralbankens rekommendationer méste foljas (1).

Kommissionen hyser ocksa tvivel om huruvida de dtgarder
som omfattas av omstruktureringsplanen ar forenliga med
de stoddmottagande finansinstitutens skyldighet att kompen-
sera stoden med dtgirder som gor det mojligt att undvika
en oproportionerlig snedvridning av konkurrensen. I sjilva
verket planerar Dexia bland annat att oka sin kreditgivning
till den offentliga sektorn pé vissa marknader, bland annat i
Belgien, dir Dexia redan har en mycket stor marknads-
andel. Dessutom reserverar kommissionen sig i frdga om
mojligheten att som kompenserande atgird godta vissa

14.

atgirder som syftar till att skdra ned verksamheten (t.ex.
forsdljningen av FSA), eftersom atgdrderna verkar vara nod-
vindiga for att dterstilla koncernens lonsamhet 6verhuvud-
taget.

Aven om Dexia bidrar till kostnaderna for omstrukture-
ringen pé ett betydande sitt, dr detta beroende av att kon-
cernen kan omvandla en del av sina tillgdngar till likvida
medel. Detta giller sirskilt portfoljen bestidende av stats-
obligationer. Portfoljens hoga virde och det rddande mark-
nadsldget tilliter dock inte en forsiljning av dessa obliga-
tioner i normal ordning. Dessutom hyser kommissionens
tvivel om huruvida en ny minskning av kreditgivningen
kan betraktas som en del av Dexias reella bidrag i den
mening som avses i riktlinjerna.

ECB-ridets rekommendation om statliga garantier for bankskulder

(20.10.2008).



