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FORFARANDEN FOR GENOMFORANDE AV KONKURRENSPOLITIKEN

EUROPEISKA KOMMISSIONEN

STATLIGT STOD - BELGIEN, FRANKRIKE, LUXEMBURG
Beslut om att inleda det formella granskningsférfarandet

Statligt st6d SA.34925 (12/C-2) (f.d. 12/N-2) - Belgiens andra forlingning av den tillfilliga

refinansieringsgarantin till Dexia, SA.34928 (12/C-2) (f.d. 12/N-2) - Frankrikes andra forlingning

av den tillfilliga refinansieringsgarantin till Dexia, SA.34927 (12/C-2) (f.d. 12/N-2) — Luxemburgs
andra forlingning av den tillfilliga refinansieringsgarantin till Dexia

Uppmaning enligt artikel 108.2 i EUF-fordraget att inkomma med synpunkter
(Text av betydelse for EES)
(2012/C 352/03)

Genom den skrivelse, daterad den 26 september 2012, som &terges pa det giltiga spriket pa de sidor som
atfoljer denna sammanfattning, underrittade kommissionen Belgien, Frankrike och Luxemburg om sitt
beslut att inleda det forfarande som anges i artikel 108.2 i EUF-fordraget avseende ovanndmnda stod.
Kommissionen har beslutat att tillfilligt godkdnna den andra forlingningen av mojligheten att utfirda
den tillfdlliga refinansieringsgarantin, till dess att den fattar ett slutligt beslut om Dexias plan fér ordnad
rekonstruktion och avveckling. Kommissionen utvidgar det granskningsforfarande som inleddes genom det
temporara beslutet om godkinnande av den 21 december 2011 till att omfatta de anmilda dndringarna av
det tillfalliga beslutet om refinansiering.

Berorda parter kan inom en ménad frin dagen for offentliggérandet av denna sammanfattning och den
ddrpa foljande skrivelsen inkomma med sina synpunkter pa den dtgird avseende vilken kommissionen
inleder forfarandet. 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. Berorda parter som inkommer med

synpunkter kan skriftligen begira konfidentiell behandling av sin identitet, med angivande av skilen for
begéran.

SAMMANFATTNING
BESKRIVNING AV ATGARDEN

Dexia dr en finanskoncern med verksamhet inom bank- och
forsidkringssektorn med storre dotterbolag i Frankrike, Turkiet
och Luxemburg. Moderbolaget, Dexia SA, dr registrerat som
aktiebolag enligt belgisk lagstiftning och dr borsnoterat pad Eu-
ronext Paris och Euronext Bryssel.

Genom beslut av den 26 februari 2010 godkinde kommissio-
nen omstruktureringsstod till Dexia pd grundval av en

omstruktureringsplan och forutsatt att Belgien, Frankrike och
Luxemburg (nedan kallade de berirda medlemsstaterna) uppfyller
samtliga dtaganden och villkor som ror Dexia och som bifoga-
des beslutet.

Trots att genomforandet av den omstruktureringsplan som god-
kindes den 26 februari 2010 gjorde det mojligt for Dexia att
forbdttra stabiliteten i sin finansiering och att minska sin storlek,
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sina icke-strategiska tillgdngar och sin skuldsittning, forsenades
genomforandet av planen och Dexias likviditetsobalanser har
okat sedan sommaren 2011.

Genom beslut av den 17 oktober 2011 beslutade kommissio-
nen att temporirt godkdnna den belgiska statens kop av Dexia
Bank Belgium (nedan kallad DBB, som i mars 2012 doptes om
till Belfius) fran Dexia SA till dess den fattar ett slutgiltigt stall-
ningstagande om en omstruktureringsplan for Belfius och att,
med hidnsyn till de tvivel som transaktionen ger upphov till,
inleda ett formellt granskningsforfarande.

Genom beslutet av den 21 december 2011 (nedan kallat det
tempordra beslutet om godkannande) godkinde kommissionen, till
och med den 31 maj 2012, en tillfillig garanti for de berorda
medlemsstaterna for refinansiering av Dexia SA och Dexia Cré-
dit Local SA (nedan kallad DCL), som técker ett hogsta kapital-
belopp om 45 miljarder EUR. Enligt det beslutet, och mot bak-
grund av att den nya uppsittningen ytterligare omstrukture-
ringsatgirder (sdsom forsiljningen av DBB/Belfius och den till-
filliga garantin) utgor en betydande dndring av villkoren for
Dexias omstrukturering och att Dexia brutit mot flera av de
dtaganden som bifogats beslutet av den 26 februari 2010, kom-
mer kommissionen att

1. inleda ett granskningsforfarande pa grundval av artikel 108.2
i EUF-fordraget om den nya uppsittningen omstrukturerings-
stéd som den tillfilliga garantin utgor en del av, och

2. kriva att de berorda medlemsstaterna inom tre méanader
inkommer med en plan for omstrukturering eller likvidation.

Den 21 och 22 mars 2012 anmilde de berorda medlemssta-
terna till kommissionen en plan fér ordnad rekonstruktion och
avveckling av Dexia group. Den 31 maj 2012 beslutade kom-
missionen att inleda det forfarande som anges i artikel 108.2 i
EUF-fordraget avseende planen for ordnad rekonstruktion och
avveckling av Dexia group och de statliga stoddtgirder som
ingdr i denna.

Den 25 maj 2012 anmilde de berérda medlemsstaterna till
kommissionen en begdran om en forsta forlingning av den
tillfélliga refinansieringsgarantin med en mojlighet att utfirda
en garanti till och med den 30 september 2012. Den 31 maj
2012 beslutade kommissionen att temporirt godkdnna den
forsta forlingningen av den tillfilliga refinansieringsgarantin
och att utvidga det granskningsforfarande enligt artikel 108.2
i EUF-fordraget som inleddes genom det temporira beslutet om
godkidnnande.

Den 5 juni 2012 anmilde de berorda medlemsstaterna till kom-
missionen en begdran om att hoja taket for den tillfdlliga re-
finansieringsgarantin med 10 miljarder EUR till 55 miljarder
EUR. Den 6 juni 2012 beslutade kommissionen att temporirt
godkinna en hojning av taket for den tillfilliga refinansierings-
garantin och att utvidga det granskningsforfarande enligt arti-
kel 108.2 i EUF-fordraget som inleddes genom det temporira
beslutet om godkidnnande.

Den 7 september 2012 anmilde medlemsstaterna till kommis-
sionen en andra forlingning av den tillfilliga refinansierings-
garantin med en mojlighet att utfirda en garanti till och med
den 31 januari 2013. Alla andra former av den tillfilliga re-
finansieringsgarantin, som forsta gdngen forlangdes till den
31 maj 2012 och okade till ett totalt nominellt belopp pa 55
miljarder EUR den 6 juni 2012, forblir oférandrade.

BEDOMNING AV ATGARDEN

Kommissionen faststillde i det temporira beslutet om godkin-
nande att den tillfilliga refinansieringsgarantin utgor statligt
stod. Den anmilda andra forlingningen av den tillflliga re-
finansieringsgarantin utgdér en utvidgning av denna dtgard,
och dirmed innehéller ocksd den stod.

BEDOMNING AV STODETS FORENLIGHET

[ det tillfdlliga beslutet om godkiannande och dess forsta forlang-
ning uttryckte kommissionen tvivel om huruvida den tillfilliga
refinansieringsgarantin var forenlig med den inre marknaden,
men beslutade att godkdnna den tillfdlligt till dess att den har
fattat ett slutgiltigt beslut om Dexias plan for ordnad rekon-
struktion och avveckling.

Eftersom huvuddragen i den tillfilliga refinansieringsgarantin
forblir desamma, tvivlar kommissionen fortfarande pad om den
andra forlingningen med en majlighet att utfirda en garanti till
och med den 31 januari 2013 dr forenlig med den inre mark-
naden. Kommissionen noterar ocksd att den andra forling-
ningen inte Okar atgdrdens totala tak som fortsitter att uppga
till 55 miljarder EUR. Forlingningen av mojligheten att utfiarda
en garanti till och med den 31 januari 2013 verkar frimst syfta
till att gora det mojligt att forlinga tidigare utfardade statsgaran-
terade lan.

Kommissionen inleder en fordjupad undersokning av behovet
av den andra forlingningen, som bara kan faststillas pa grund-
val av en djupgdende beddmning av de finansiella prognoserna
inom ramen for det formella granskningsforfarande som inled-
des i frdga om planen for ordnad rekonstruktion och avveckling
genom kommissionens beslut av den 31 maj 2012 om planen
for ordnad rekonstruktion och avveckling av Dexia.

Kommissionen beslutar att

1. pé grundval av artikel 107.3 b i EUF-fordraget, for att sikra
den finansiella stabiliteten och till dess att ett slutligt beslut
har fattats om en plan for ordnad rekonstruktion och av-
veckling av Dexia, tillfalligt tillita en andra forlingning av
den tillfalliga refinansieringsgarantin med mojlighet att ut-
farda en garanti till och med den 31 januari 2013, och

2. uppmanar de berorda medlemsstaterna att limna synpunkter
och relevanta upplysningar om den andra forlingningen av
den tillfalliga refinansieringsgarantin.
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SJALVA SKRIVELSEN

"J'ai 'honneur de vous informer qu'apres avoir pris connaissance
de la demande d’une deuxiéme prolongation jusqu'au 31 janvier
2013 de la période d'émission des obligations garanties
couvertes par la garantie temporaire de refinancement au béné-
fice de Dexia SA et de Dexia Crédit Local SA (ci-aprés "DCL")
notifiée par vos autorités concernant les affaires citées en objet,
la Commission européenne a décidé d’étendre, conformément a
la procédure visée a l'article 108, paragraphe 2, TFUE, la procé-
dure formelle d'investigation ouverte par la décision d’autorisa-
tion temporaire du 21 décembre 2011. Dans un souci de
préservation de la stabilité financiere, la Commission a décidé
sur la base de larticle 107 paragraphe 3, sous b), TFUE, d’une
part d’autoriser temporairement, cette deuxieme prolongation de
la fenétre d’émission de la garantie temporaire de refinancement
jusquau 31 janvier 2013 et, d’autre part, de déclarer les garan-
ties accordées jusqu'au 31 janvier 2013 temporairement compa-
tibles avec le marché intérieur TFUE jusqua ce que la Commis-
sion ait pris une position finale sur le plan de résolution
ordonnée de Dexia.

1. PROCEDURE

(1) Par décision du 19 novembre 2008 (), la Commission a
décidé de ne pas soulever d’objections aux mesures d'ur-
gence concernant une opération de soutien de liquidité
("liquidity assistance" ci-aprés "l'opération LA") et une
garantie sur certains éléments de passif de Dexia (?). La
Commission a considéré que ces mesures étaient compati-
bles avec le marché intérieur sur la base de larticle 107,
paragraphe 3, alinéa (b), TFUE en tant qu'aide au sauvetage
d'une entreprise en difficulté et a autorisé ces mesures pour
une période de six mois a compter du 3 octobre 2008, en
précisant quau-dela de cette période, la Commission
devrait réévaluer 'aide en tant que mesure structurelle.

La Belgique, la France et le Luxembourg (ci-aprés "les Etats
membres concernés") ont notifié a la Commission un
premier plan de restructuration de Dexia respectivement
les 16, 17 et 18 février 2009.

—
N
—

(3) Par décision du 13 mars 2009, la Commission a décidé
d’ouvrir la procédure prévue a larticle 108, paragraphe 2,
TFUE pour I'ensemble des aides accordées a Dexia (3).

(4) Par décision du 30 octobre 2009 (*), la Commission a
autorisé la prolongation de la garantie jusqu'au 28 février
2010 ou jusqu'a la date de la décision de la Commission
statuant sur la compatibilité des mesures d’aides et le plan
de restructuration de Dexia.

(5) Le 9 février 2010, les Etats membres concernés ont
transmis a la Commission des informations sur des
mesures additionnelles envisagées afin de compléter le
premier plan de restructuration.

() C(2008) 7388 final.

(%) Dans la présente décision, "Dexia" ou "le groupe" désigne Dexia SA
et 'ensemble de ses filiales. En est donc exclue, depuis le rachat de
Dexia Banque Belgique par IEtat belge, Dexia Banque Belgique et ses
filiales.

() JO C 181 du 4.8.2009, p. 42.

(% JO C 305 du 16.12.2009, p. 3.

(6) Par décision du 26 février 2010 (°) (ci-apres "la décision
conditionnelle"), la Commission a autorisé le plan de
restructuration de Dexia et la conversion des aides d'ur-
gence en aides a la restructuration, sous condition du
respect de tous les engagements et conditions de ladite
décision.

Les mesures d’aides accordées & Dexia a compter de
septembre 2008, approuvées par la Commission dans sa
décision conditionnelle consistent en:

1) une recapitalisation d'un montant total de 6 milliards
EUR, dont 5,2 milliards EUR sont imputables aux Etats
belge et frangais et ont été considérés comme aide (les
0,8 milliards EUR restant ne constituant pas des aides
du fait quils ne sont pas imputables aux Etats membres
concernés);

2) une garantie apportée par les Etats belge et frangais sur
un portefeuille d’actifs dépréciés, dont I'élément d’aide a
été évalué a 3,2 milliards EUR; et

3) une garantie des Etats belge, francais et luxembourgeois
sur le refinancement du groupe dun montant
maximum de 135 milliards EUR ().

(7) Pour plus d'information sur la procédure depuis I'adoption
de la décision conditionnelle la Commission renvoie a la
décision adoptée le 31 mai 2012 sur le plan de résolution
ordonnée de Dexia (ci-apres la "décision d’extension d’ou-
verture") (7).

(8) Depuis I'été 2011, Dexia a rencontré des difficultés supple—
mentaires et les Etats membres concernés ont envisagé des
mesures d’aide additionnelles.

Par décision du 17 octobre 2011 (%), la Commission a
décidé d’ouvrir une procédure formelle d'investigation sur
la mesure de vente par Dexia et de rachat par I'Etat belge
de Dexia Banque Belgique (ci-apres "DBB"). Cette mesure
concerne le rachat par I'Etat belge de DBB et ses filiales (%),
a lexception de Dexia Asset Management (ci-apres
"DAM"). Dans un souci de préservation de la stabilité
financiére, la Commission a également décidé d’autoriser
temporairement la mesure. Celle-ci est donc autorisée pour
six mois a compter de la date de la décision ou, si la
Belgique soumet un plan de restructuration dans les six
mois a compter de la méme date, jusqua ce que la
Commission adopte une décision finale sur la mesure. La
cession de DBB est intervenue le 20 octobre 2011. Le 1¢
mars 2012 DBB a officiellement annoncé son nouveau
nom: Belfius.

—
O
—~

() JO C 274 du 19.10.2010 p. 54.

() Ce montant inclut également une garantie de IEtat belge visant
I'opération LA entreprise par la Banque nationale de Belgique en
faveur de Dexia.

(7) Considérants 8 a 13 de la décision d’extension de procédure, déci-
sion non encore publiée

(% JO L 38 du 11.2.2012, p. 12.

(°) Dont Dexia Insurance Belgium qui regroupait les filiales, marques et
canaux de distribution des produits d’assurance (DVV, Corona Direct
et DLP).
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(10) Le 18 octobre 2011, les Etats membres concernés ont
informé la Commission dun ensemble de nouvelles
mesures potentielles en vue d’'un nouveau plan de restruc-
turation ou de démantelement de Dexia. Dans le cadre de
cet ensemble de nouvelles mesures, la Belgique a notifié a
la Commission, le 21 octobre 2011, une mesure de
recours pour DBB a I"Emergency Liquidity Assistance" (ci-
aprés "ELA") pourvue d'une garantie de I'Etat belge. Cette
mesure permet & DBB d'octroyer des financements a DCL.

(11) Le 14 décembre 2011, la France, la Belgique et le Luxem-
bourg ont également notifié a la Commission, dans le
cadre de cet ensemble de nouvelles mesures, un projet
de garantie temporaire des Etats membres concernés sur
le refinancement de Dexia SA, de DCL et/ou de leurs
filiales. Par décision du 21 décembre 2011 (ci-apres "la
décision dautorisation temporaire") ('), dans un souci de
préservation de la stabilité financiere, la Commission a
décidé dautoriser temporairement jusquau 31 mai 2012
la garantie temporaire de refinancement.

(12) Toutefois, dans cette décision, eu égard au fait que la
garantie temporaire de refinancement, le rachat de DBB
par la Belgique et les manquements constatés a 'exécution
des engagements prévus par la décision conditionnelle
constituent une modification importante des conditions
de restructuration de Dexia, la Commission a ouvert une
procédure formelle sur 'ensemble des mesures supplémen-
taires & la restructuration de Dexia depuis 'adoption de la
décision conditionnelle (dont la garantie temporaire de
refinancement) et a demandé aux Etats membres concernés
que lui soit notifié, dans un délai de trois mois, un plan de
restructuration de Dexia, ou a défaut de viabilité de Dexia,
un plan de liquidation de Dexia.

(13) Le 23 mars 2012, le Luxembourg a notifié a la Commis-
sion la vente de Dexia banque International a Luxembourg
(ci-aprés "Dexia BIL"). Certains actifs ont été exclus du
périmetre de cette vente. Precision Capital SA - un
groupe d'investisseurs du Qatar — devrait acquérir 90 %
de Dexia BIL, les 10 % restants devant revenir a IEtat
luxembourgeoise. Par décision du 3 avril 2012 (), la
Commission a ouvert une procédure formelle d’examen
sur la vente de Dexia BIL. Par décision du 25 juillet
2012 (*) la Commission a autorisé la vente de Dexia BIL.

(14) Les 21 et 22 mars 2012, les Etats membres concernés ont
notifié a la Commission un plan de résolution ordonnée
de Dexia.

(15) Le 25 mai 2012, les Etats membres concernés ont notifié 2
la Commission une demande de prolongation de la fenétre
d’émission de la garantie temporaire de refinancement
jusquau 30 septembre 2012.

(16) Le 31 mai 2012, la Commission a adopté deux décisions.

(") Décision non encore publiée au Journal officiel.
Décision publiée sur le site internet de la DG Concurrence a l'adresse
suivante:
http:/[/ec.europa.cu/competition/state_aid/cases/243124/243124_
1306879 116_2.pdf

(®) Décision du 3 avril 2012 dans laffaire SA.34440 vente de Dexia
BIL, JO C 137 du 12.5.2012, p. 19.

(}) Décision du 25 juillet 2012 dans l'affaire SA.34440 vente de Dexia
BIL, non encore publiée.

(17) Dans une premiére décision (ci-apres "la décision d’exten-
sion de procédure"), elle a décidé détendre la procédure
formelle d'investigation du groupe Dexia afin d’examiner le
plan de résolution ordonnée du groupe Dexia soumis par
les Etats membres concernés les 21 et 22 mars 2012 (4).

(18) Dans une seconde décision (ci-apres "la décision de
premiére prolongation de la garantie”) (°), la Commission
a approuvé temporairement, jusqu'a ce quelle prenne une
décision finale sur le plan de résolution ordonnée de
Dexia, la premiere prolongation jusquau 30 septembre
2012 de la fenétre d’émission de la garantie temporaire
des Ftats membres concernés sur le refinancement de
Dexia SA et DCL, tout en étendant la procédure d'inves-
tigation formelle a cette mesure.

—
—
N=)

~

Le 5 juin 2012 les Etats membres concernés ont notifié
la Commission une augmentation du plafond de la
garantie jusquau montant maximal en principal de 55
milliards EUR. Dans sa décision du 6 juin 2012 (%) (ci-
apres "la décision d’augmentation du plafond de la garan-
tie"), la Commission a autorisé I'augmentation du plafond
de la garantie, toute en étendant la procédure d'investiga-
tion formelle a cette mesure.

Le 7 septembre 2012, les Etats membres concernés ont
notifié¢ a la Commission une demande d'une deuxieme
prolongation de la fenétre d’émission de la garantie tempo-
raire de refinancement, avec un plafond de garantie d’un
montant maximal en principal de 55 milliards EUR,
jusquau 31 janvier 2013. La présente décision concerne
cette deuxiéme prolongation.

,-\
)
=

2. DESCRIPTION
2.1. Description du groupe Dexia

(21) Né de la fusion en 1996 du Crédit Local de France et du
Crédit communal de Belgique, le groupe Dexia est spécia-
lisé dans les préts aux collectivités locales, mais compte
également des clients privés, principalement au Luxem-
bourg et en Turquie.

(22

—

Dexia était organisée autour d’'une maison mére holding
(Dexia SA) et de trois filiales opérationnelles situées en
France (DCL), en Belgique (DBB) et au Luxembourg
(Dexia BIL). Pour une description plus détaillée du
groupe Dexia la Commission renvoie a la décision d’exten-
sion de procédure ().

(23) Le 20 octobre 2011, DBB a été vendue a I'Etat belge et, au
31 décembre 2011, le bilan consolidé du groupe (avec
déconsolidation de DBB au 1" octobre 2011) s'élevait a

413 milliards EUR.

=

() Décision du 31 mai 2012 dans les affaires SA.26653, SA.30521,

SA.33760, SA.33763, SA.33764, non encore publiée.

(°) Décision du 31 mai 2012 dans laffaire SA.33760, SA.33764,
SA.33763, mesures additionnelles de restructuration de Dexia -
garantie temporaire, non encore publiée.

(°) Décision du 6 juin 2012 dans Tlaffaire SA.34925, SA.34927,
SA.34928, Dexia — augmentation du plafond de la garantie tempo-
raire, non encore publiée.

(’) Voir considérants 41 a 46 de la décision d'extension de procédure,
non encore publiée.
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(24) En plus de la cession de DBB intervenue le 20 octobre
2011 et de RBC Dexia Investor Services (ci-apres
"RBCD") le 27 juillet 2012, le groupe Dexia a annoncé
la cession "a court terme" des entités suivantes:

— Dexia BIL;
— Dexia Municipal Agency (DMA);
— DenizBank;

— DAM.

2.2. Les difficultés de Dexia et l'utilisation des garan-
ties temporaires

—
N
1

~

Les difficultés rencontrées par Dexia pendant la crise finan-
ciere de 'automne 2008 ont été décrites dans la décision
conditionnelle, la décision d’autorisation temporaire et la
premiere décision de premiere prolongation de la garan-
tie (1).

(26) Cest dans ce contexte de difficultés que Dexia a émis du
financement couvert par la garantie temporaire de refinan-
cement, dont les détenteurs et le volume souscrit sont
indiqués au tableau ci-dessous:

16.07.2012

Encours (en EUR

0,
millions) Part en %

[.-] [...] [...]

Total au 16.07.2012 [...]

(27) Au 7 mars 2012, les émissions garanties ont permis de
réduire le financement non-sécurisé de Dexia fourni par
Belfius d'environ [ 15-25 ]| milliards EUR par rapport a
la situation fin novembre 2011, ce volume de refinance-
ment non sécurisé étant ramené a [ 0-5 ] au 7 mars 2012.
De plus, 'ELA était de [ 15-25 ] milliards EUR au
28 décembre 2012 et de [ 10-15 | milliards EUR au
31 aott 2012. Par conséquent, les émissions ont permis
de réduire l'utilisation de 'ELA fournie par la Banque de
France d’environ [ 5-10 ] milliards EUR entre décembre
2011 et fin aofit 2012 et ont permis de rembourser
[ 0-10 ] milliards EUR de financement non sécurisé
fourni par le gouvernement frangais au 30 novembre
2011.

(28) Au 11 septembre 2012, Dexia a donné du nantissement
("collateral") en garantie a hauteur de [ 5-10 ] milliards

(") Voir considérant 29 et 30 de la décision conditionnelle et la section
2.2. de la décision d’autorisation temporaire et de la premiere déci-
sion de premiére prolongation de la garantie.

EUR sur le total des émissions garanties et temporairement
approuvées. Le total émis s'élevait a [ 45-50 | milliards
EUR au 12 septembre 2012, contre [ 45-50 | milliards
EUR au 31 aott 2012, [ 45-50 ] milliards EUR au 30 juin
2012 et [ 40-45 | milliards EUR 31 mai 2012.

(29) Selon les Etats membres concernés, le profil damortis-
sement des financements garantis au 31 juillet 2012 est
le suivant: (¥)

Encours garantis (en EUR millions)
31.07.2012 [...]
30.09.2012 [...]
31.12.2012 [...]
31.03.2013 [...]
30.06.2013 [...]
30.09.2013 [...]

(30) Les Etats membres concernés considerent que le groupe
résiduel, en dépit des mesures prises depuis février 2010,
est exposé a un risque de "[...]" () ne pouvant étre pallié
que par une résolution ordonnée du groupe.

2.3. Le plan de résolution ordonnée

(31) Les Etats membres concernés ont soumis 2 la Commission
un plan dont lobjectif est de procéder a la résolution
ordonnée des activités de Dexia. Pour plus d'information
sur le plan de résolution ordonnée de Dexia, la Commis-
sion renvoie a la décision d'extension de procédure (?). Ce
plan de résolution prévoit entre autres aussi une garantie
sur refinancement définitive.

2.4, Description de la mesure notifiée

(32) La description de la garantie temporaire de refinancement
figure aux considérants 33 a 47 de la décision dautorisa-
tion temporaire et au considérant 36 de la décision de
premiére prolongation de la garantie.

(33) 1 est rappelé quen vertu de la notification du 31 mai
2012, la fenétre d’émission des obligations garanties (*)
par la garantie temporaire de refinancement a été
étendue jusqu'au 30 septembre 2012 inclus (°). En vertu

(*) Information confidentielle [...].

(®) Voir le plan de résolution ordonnée de Dexia, Partie IV, Section A
"Description générale de la stratégie proposée”, p. 80 (premier para-
graphe de la page).

() Voir considérants 59 a 144 de la décision d’extension de procédure,
non encore publiée.

(*) 1 s'agit des contrats, titres et instruments financiers garantis définis
aux considérants 35 a 36 de la décision d’autorisation temporaire.

() 1 a également été ajouté un gage de second rang en faveur des Etats

membres concernés, un engagement de Dexia SA et DCL qu'elles

n'effectuent plus aucune nouvelle production et un engagement de

Dexia de rembourser a chacun des Etats membres concernés les frais

juridiques et financiers exposés par cet Etat membre a I'occasion de

l'avenant. Voir considérant 36 de la décision de premiére prolonga-
tion de la garantie.

=
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(34)

(35)

(36)

(37)

(38)

(39)

(40)

de la notification du 5 juin 2012, le plafond de la garantie
temporaire de refinancement a été augmenté jusqu'au
montant total maximal de 55 milliards EUR en nominal.

En vertu de la demande de la deuxiéme prolongation de la
garantie notifiée le 7 septembre 2012, la fenétre d’émission
des obligations garanties serait étendue jusquau 31 janvier
2013 avec un plafond total maximal de 55 milliards EUR
en nominal.

3. OBSERVATIONS DES ETATS MEMBRES CONCERNES

Les Etats membres concernés font valoir que la crise de la
dette souveraine a entrainé un probléme de confiance
majeure vis-a-vis des banques et a notamment conduit a
une raréfaction de liquidité au sein du systeme bancaire.
Dexia a été tout particulierement touchée par ce manque
de liquidité. Les Etats membres concernés ont donc décidé
d’intervenir en urgence, en relais des banques centrales,
pour couvrir les besoins de liquidité du groupe et éviter
sa mise en défaut.

Les Etats membres concernés soulignent que la prolonga-
tion de la garantie temporaire sur refinancement est néces-
saire pour éviter que ne se matérialise le risque systémique
qui peése sur les marchés bancaires nationaux, sur les
marchés financiers européens ainsi que sur I'économie
européenne. La prolongation de la garantie temporaire
sur refinancement est une mesure pertinente permettant
a Dexia de mettre en oeuvre son plan de résolution ordon-
née. Des lors et dans la mesure ou cette prolongation
contiendrait des éléments d’aide, ceux-ci seraient compati-
bles avec le marché intérieur pour les mémes raisons que
celles qui ont présidé aux décisions de la Commission du
21 décembre 2011, du 31 mai 2012 et du 6 juin 2012.

Les Etats estiment quune continuité de leur intervention
est nécessaire afin de permettre le refinancement a court
terme de Dexia, et ainsi d'éviter le défaut désordonné d’'une
banque systémique pour la zone euro. Elle est également
nécessaire pour permettre a Dexia de mettre en oeuvre un
plan de résolution ordonnée.

Le dépot de bilan d'une entreprise de la taille de Dexia
engendrerait également un bouleversement important et
immédiat sur l'emploi dans le secteur privé et dans les
économies belge, francaise et luxembourgeoise.

Par ailleurs, les Etats membres concernés informent que
Dexia respectera lintégralité des engagements proposés
dans le cadre de I'adoption de la décision du 21 décembre
2011, ainsi que dans le cadre de l'adoption des décisions
du 31 mai 2012 et du 6 juin 2012.

Par courrier du 13 septembre 2012, les banques centrales
belges et frangaises ont souligné que, dans lattente de
lapprobation du plan de résolution ordonnée de Dexia,
une prolongation de la garantie temporaire jusqua fin
janvier 2013 est indispensable. Le maintien de cette
garantie de EUR 55 milliards est en effet nécessaire afin
de pouvoir, d’'une part, faire face aux besoins de finance-
ment projetés sur les prochains mois et de pouvoir, d’autre
part, absorber dans la mesure du possible I'impact de stress
de marché éventuels sur cette période.

(41)

(42)

(44)

(45)

(46

=

(47)

4. APPRECIATION
4.1. Existence d’aides

Selon larticle 107, paragraphe 1, du TFUE, sont "incompa-
tibles avec le marché intérieur, dans la mesure oir elles affectent
les échanges entre Etats membres, les aides accordées par les Etats
ou au moyen de ressources d’Etat, sous quelque forme que ce soit,
qui faussent ou menacent de fausser la concurrence en favorisant
certaines entreprises ou certaines productions”.

La Commission a déja conclu au considérant 69 de la
décision d’autorisation temporaire, au considérant 46 de
la décision de premiére prolongation de la garantie et au
considérant 53 de la décision d’augmentation du plafond
de la garantie que la garantie temporaire de refinancement
représente une aide d’Etat en faveur de Dexia.

La Commission considére que pour cette deuxieme prolon-
gation, la garantie temporaire de refinancement telle que
déja prolongée une premicre fois jusquau 30 septembre
2012, n'est modifiée quen ce qui concerne la période
d’émission des obligations garanties couvertes.

La Commission rappelle que, 'ensemble des autres moda-
lités de la garantie restent inchangés, en particulier
I'échéance des contrats, titre et instruments financiers
couverts, la rémunération de la garantie, le type d'instru-
ments couverts et le plafond.

La Commission observe que la deuxiéme prolongation
constitue une extension de la fenétre d’émission de la
garantie temporaire de refinancement. Elle comporte
donc une aide tout comme la garantie temporaire de refi-
nancement et sa premiére prolongation.

4.2. Compatibilité des aides éventuelles avec le
marché intérieur

En vertu de larticle 107, paragraphe 3, point b), TFUE
"peuvent étre considérés comme compatibles avec le marché inté-
rieur [...] les aides destinées [...] a remédier a une perturbation
grave de I'économie d'un Etat membre".

Depuis la crise financiére de I'automne 2008, la Commis-
sion autorise les aides d’Etat en faveur des établissements
financiers en vertu de l'article 107, paragraphe 3, point b),
TFUE si les criteres de compatibilité précisés dans les
communications applicables sont réunies. Dans la commu-
nication de la Commission concernant lapplication, a
partir du ler janvier 2012, des régles en matiere d'aides
d’Etat aux aides accordées aux banques dans le contexte de
la crise financiere (1), la Commission indique qu'elle consi-
dere que les conditions qui sappliquent a l'autorisation
daides d’Etat en vertu de larticle 107, paragraphe 3,
point b), TFUE, sont toujours réunies pour le secteur finan-
cier dans tous les Etats membres. Les différentes décisions
de la Commission approuvant les mesures prises par les
autorités belges, frangaises et luxembourgeoises pour
combattre la crise financiére confirment que les mesures
d’aide dans le secteur financier peuvent étre appréciées sur

(") JO C 356 du 6.12.2011, p. 7, voir point 3.
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la base de cette disposition. Par conséquent, a l'instar des
décisions du 19 novembre 2008, du 13 mars 2009, du
30 octobre 2009, du 26 février 2010, du 17 octobre
2011, du 21 décembre 2011, du 3 avril 2012, du
31 mai 2012 et du 6 juin 2012 relatives a Dexia, la
base légale pour lappréciation des mesures daide en
cause demeure l'article 107, paragraphe 3, point b), TFUE.

(48) Dans ces conditions, la Commission considére que la
deuxieme prolongation de la fenétre démission de la
garantie temporaire de refinancement peut étre appréciée
sur la base de larticle 107, paragraphe 3, point b), TFUE, a
la lumiere de la communication de la Commission concer-
nant le retour a la viabilité et 'appréciation des mesures de
restructuration prises dans le secteur financier dans le
contexte de la crise actuelle, conformément aux regles
relatives aux aides d’Etat ().

(49) La Commission a déja considéré temporairement la
garantie temporaire de refinancement comme compatible
avec le marché intérieur au considérant 86 de la décision
d’autorisation temporaire. La décision d’autorisation
temporaire a ouvert une nouvelle procédure formelle d'in-
vestigation en conformité avec l'article 108, paragraphe 2,
TFUE sur l'ensemble des mesures d’aides supplémentaire a
la restructuration de Dexia depuis I'adoption de la décision
conditionnelle, dont la garantie temporaire de refinance-
ment.

—
1
(=]

=

L'appréciation de la compatibilité de la deuxieme prolon-
gation de la fenétre d’émission de la garantie temporaire de
refinancement jusqu'au 31 janvier 2013 sinscrit dans le
contexte de la procédure formelle d'investigation ouverte
par la décision d’autorisation temporaire.

(51) La Commission analyse la nécessité de la deuxieme prolon-
gation de la période d’émission des obligations garanties.

(52) La Commission note que, au 12 septembre 2012, le
montant encore disponible dans la limite du plafond de
55 milliards EUR était de [ 5-10 ] milliards EUR. Le
plafond demeurant le méme, la deuxieme prolongation
de la fenétre d’émission semble permettre a titre principal
de renouveler des financements garantis émis comme
illustré au paragraphe 29 par le profil d’amortissement
des encours garantis.

(53

=

L'appréciation relative a la limitation de l'aide au minimum
nécessaire n'est pas affectée négativement par la deuxiéme
prolongation.

(54) La Commission rappelle que dans la décision d’autorisation
temporaire, la Commission a exprimé au considérant 83
des doutes sur la compatibilité de la garantie temporaire de
refinancement.

(55) Sagissant du critere de compatibilité relatif a une contri-
bution propre du bénéficiaire la Commission a relevé dans
la décision d’autorisation temporaire, au considérant 92,
quelle ne disposait d'informations suffisantes qui lui
permettent d’évaluer si Dexia et ses actionnaires contri-
buent d'une facon satisfaisante a l'aide supplémentaire
apportée a Dexia.

() JO C 195 du 19.8.2009, p. 9.

(56) En outre, dans la décision dautorisation temporaire, la

Commission a noté au considérant 94 qu'elle ne disposait
d'informations suffisantes pour déterminer si les engage-
ments et conditions de la garantie temporaire de refinan-
cement sont suffisants pour corriger les distorsions de
concurrence occasionnées par celle-ci.

(57) Dans la mesure ou, dans la décision d’autorisation tempo-

raire de la garantie la Commission est parvenue a la
conclusion préliminaire qu'il y a lieu de considérer tempo-
rairement la garantie temporaire de refinancement comme
compatible avec le marché intérieur, il en va a fortiori de
méme en vertu de la deuxieme prolongation pour les
raisons qui viennent d’étre exposées.

(58) Néanmoins, pour confirmer cette conclusion préliminaire,

notamment en ce qui concerne la nécessité d’étendre la
période d’émission des obligations garanties couvertes,
une analyse plus approfondie des projections financieres
de Dexia dans le cadre de la procédure formelle d’examen
du plan de résolution ordonnée de Dexia est nécessaire. La
Commission étend donc a la deuxieme prolongation de la
garantie la procédure ouverte par la décision d’autorisation
temporaire sur la restructuration de Dexia.

(59) La Commission estime que la garantie temporaire de refi-

nancement doit étre appréciée de fagon définitive dans le
cadre de lappréciation définitive du plan de résolution
ordonnée, qui a donné lieu ce jour & une extension
formelle de procédure.

5. CONCLUSION

(60) Pour les raisons exposées ci-dessus, la Commission conclut

que la deuxiéme prolongation de la garantie temporaire de
refinancement, pour une fenétre d’émission allant jusqu'au
31 janvier 2013 avec un plafond total maximal de 55
milliards EUR en nominal, est temporairement compatible
avec le marché intérieur et lautorise temporairement
comme mesure de sauvetage d’urgence jusqua ce qu'elle
ait pris une position finale sur le plan de résolution
ordonnée de Dexia.

(61) La Commission invite la Belgique, la France et le Luxem-

bourg, dans le cadre de la procédure de l'article 108, para-
graphe 2, TFUE, a présenter leurs observations et a fournir
toute information utile sur la garantie temporaire de refi-
nancement, telle que modifiée par la demande de la
deuxieme prolongation de la fenétre d’émission jusqu'au
31 janvier 2013 avec un plafond total maximal de 55
milliards EUR en nominal, dans un délai dun mois a
compter de la date de réception de la présente.

(62) La Commission invite les parties intéressées a lui commu-

niquer leurs observations sur la présente décision.

Les conditions et engagements prévus par la décision du
26 février 2010 approuvant le plan de restructuration de
Dexia continuent de sappliquer jusqua ce que, le cas
échéant, la Commission autorise le plan de résolution
ordonnée de Dexia.
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DECISION

Dans un souci de préservation de la stabilité financiere, la
Commission a décidé de conclure que la deuxiéme prolongation
de la fenétre d’émission de la garantie temporaire de refinance-
ment jusqu'au 31 janvier 2013 avec un plafond total maximal
de 55 milliards EUR en nominal, ainsi que les garanties accor-
dées dans le cadre de cette fenétre d’émission jusqu'au plafond
total maximal, sont temporairement compatibles avec le marché
intérieur jusqu'a ce qu'elle ait pris une position finale sur le plan
de résolution ordonnée de Dexia.

Compte tenu de ces considérations, la Commission, statuant
conformément a la procédure visée a larticle 108, paragraphe
2, TFUE, invite la Belgique, la France et le Luxembourg a

présenter leurs observations et a fournir toutes les informations
susceptibles de faciliter I'évaluation de laide.

La Commission invite les autorités a transmettre immédiatement
une copie de cette lettre au bénéficiaire de laide.

Par la présente, la Commission avise la Belgique, la France et le
Luxembourg qu'elle informera les intéressés par la publication
de la présente lettre et d'un résumé de celle-ci au Journal officiel
de T'Union européenne. Elle informera également les intéressés
dans les pays de 'AELE signataires de I'accord EEE par la publi-
cation d’'une communication dans le supplément EEE du Journal
officiel, ainsi que l'autorité de surveillance de I'AELE en leur
envoyant une copie de la présente. Tous les intéressés susmen-
tionnés seront invités a présenter leurs observations dans un
délai d’'un mois a compter de la date de cette publication.”
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