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BESLUT

KOMMISSIONENS BESLUT
av den 26 januari 2010
om det statliga stod C 56/07 (f.d. E 15/05) som Frankrike har beviljat La Poste
[delgivet med nr K(2010) 133]

(Endast den franska texten ir giltig)

(Text av betydelse for EES)

(2010/605/EU)

EUROPEISKA KOMMISSIONEN HAR ANTAGIT DETTA BESLUT

med beaktande av fordraget om Europeiska unionens funktions-
sitt (1), sarskilt artikel 108.2 forsta stycket,

med beaktande av avtalet om Europeiska ekonomiska sam-
arbetsomradet, sarskilt artikel 62.1 a,

efter att i enlighet med ndmnda artiklar ha gett berorda parter
tillfalle att yttra sig (), och

av foljande skal:

1. FORFARANDE

Den 21 december 2005 godkinde kommissionen Gver-
foringen av La Postes bank- och finansverksamheter till
foretagets dotterbolag, La Banque Postale (3). I sitt beslut
betonade kommissionen att frigan om den obegrinsade
statliga garantin for La Poste skulle behandlas i ett sepa-
rat forfarande.

Den 21 februari 2006 informerade kommissionen i en-
lighet med artikel 17 i rddets forordning (EG) nr
659/1999 () om tillimpningsforeskrifter for artikel 108
i fordraget om Europeiska unionens funktionssitt (nedan
kallad forfarandeférordningen) de franska myndigheterna
om sina prelimindra slutsatser om att det forekom en
obegrinsad statlig garanti till foljd av La Postes rittsliga
stillning och att denna garanti utgjorde statligt stod en-
ligt artikel 107.1 i EUF-férdraget. Kommissionen upp-
manade ocksd de franska myndigheterna att inkomma
med sina synpunkter. Eftersom denna férmodat obegran-

4

sade statliga garanti var i kraft fore den 1 januari 1958
har kommissionen tillimpat de forfaranden for befintligt
stod som anges i artikel 1 b i forfarandeférordningen (°).

Kommissionen mottog de franska myndigheternas svar
den 24 april 2006.

Den 4 oktober 2006 uppmanade kommissionen i enlig-
het med artikel 18 i forfarandeforordningen Frankrike att
senast den 31 december 2008 dra tillbaka den garanti
som La Poste till foljd av sin rittsliga stillning dtnjuter
for samtliga sina dtaganden.

Den 6 december 2006 mottog kommissionen en skri-
velse fran de franska myndigheterna dir de ifragasatte
kommissionens slutsatser i skrivelsen av den 4 oktober
2006.

Efter ett mote med kommissionens tjansteavdelningar
inom generaldirektoratet for konkurrens (nedan kallat
GD Konkurrens) overlimnade de franska myndigheterna
genom en skrivelse av den 16 januari 2007 ett forslag
till kommissionen om &ndring av dekretet f6r genom-
forande av lag nr 80-539 av den 16 juli 1980 om ad-
ministrativa viten och offentligrittsliga juridiska perso-
ners verkstillighet av domar (°) (nedan kallad lagen av
den 16 juli 1980), det vill siga dekret nr 81-501 av
den 12 maj 1981 om genomférande av lagen av den
16 juli 1980 om administrativa viten och offentligratts-
liga juridiska personers verkstallighet av domar (’) (nedan
kallat dekretet av den 12 maj 1981).
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Efter en begdran fran kommissionen om ett fortydligande
overlimnade de franska myndigheterna en skrivelse som
mottogs den 1 februari 2007. I skrivelsen redovisades
situationen for La Postes fordringsdgare om foretaget
skulle hamna i ekonomiska svarigheter.

Genom en skrivelse av den 19 mars 2007 limnade de
franska myndigheterna ytterligare ett forslag till ett ge-
mensamt dtagande tillsammans med La Poste om att
avsaknaden av en garanti skulle anges i alla finansierings-
avtal och emissionsprospekt frin La Poste.

Genom en skrivelse av den 29 november 2007 under-
rattade kommissionen Frankrike om sitt beslut att inleda
det forfarande som anges i artikel 108.2 i EUF-fordraget
avseende denna dtgird (nedan kallat beslutet om att inleda

forfarandet).

Beslutet om att inleda forfarandet har offentliggjorts i
Europeiska unionens officiella  tidning (¥). Kommissionen
uppmanade berdrda parter att inkomma med synpunkter
pd den aktuella atgarden.

Kommissionen har inte fitt in ndgra synpunkter frin
nagra berorda parter.

Kommissionen mottog synpunkter frin Frankrike i en
skrivelse av den 23 januari 2008.

Kommissionen offentliggjorde en inbjudan att limna in
anbud pd en undersokning av Frankrikes obegrinsade
garanti for La Poste pd GD Konkurrens webbplats. Fyra
anbud limnades in innan tidsfristen 1opte ut den 21 april
2008. Sophie Nicinski, universitetsldrare, lektor i folkritt,
juris doktor och forfattare till publikationer om statliga
garantier till offentliga industri- och handelsforetag fick i
uppdrag att utféra undersokningen. Hon (nedan kallad
kommissionens expert) overlimnade sin rapport den
17 november 2008.

Efter att det hade framkommit uppgifter i pressen om att
den franska regeringen hade antagit ett lagforslag om
andring av La Postes rattsliga stillning frigade kommis-
sionen Frankrike den 20 juli 2009 om de franska myn-
digheterna gick med pd att gora ett dtagande om att
omvandla La Poste till ett aktiebolag som skulle omfattas
av allménrittsliga forfaranden for sanering och likvida-
tion av foretag. I samma skrivelse 6verlimnade kommis-
sionen rapporten fran sin expert till de franska myndig-
heterna.

(15)

(16)

(18)

(19)

(20)

Genom en skrivelse till kommissionen av den 31 juli
2009 meddelade Frankrike att ministerrddet vid sitt
mote den 29 juli 2009 hade antagit ett forslag till lag
om La Poste och postverksamheterna, dir det faststalldes
att La Poste skulle omvandlas till aktiebolag den 1 januari
2010. De franska myndigheterna angav dven att de skulle
overlimna sina synpunkter pa rapporten frin kommis-
sionens expert.

Efter tvd pdminnelser frn kommissionen den
9 september och den 6 oktober 2009 overlimnade
Frankrike i en skrivelse av den 27 oktober 2009 sina
synpunkter pd rapporten fran kommissionens expert
och 6versinde ett yttrande frin Guy Carcassone, univer-
sitetsldrare och lektor vid juridiska institutionen (nedan
kallad de franska myndigheternas expert).

Ett forslag om dndring av forslaget till lag om La Poste
och postverksamheterna lades fram den 11 december
2009 for att skjuta upp La Postes omvandling till aktie-
bolag till mars 2010.

2. BESKRIVNING AV ATGARDEN

Genom lag nr 90-568 av den 2 juli 1990 om organisa-
tionen av den offentliga post- och telekommunikations-
verksamheten (°) (nedan kallad lagen av den 2 juli 1990)
omvandlades det tidigare generaldirektoratet for post och
telekommunikationer till tvd offentligrittsliga juridiska
personer: La Poste och France Telecom.

Vissa offentliga institutioner har i lag varken klassificerats
som offentliga institutioner av administrativt slag (établis-
sements publics a caractére administratif, EPA) eller som of-
fentliga institutioner av industriellt och kommersiellt slag
(établissements publics a caractére industriel et commercial,
EPIC) (7). S& ar fallet med La Poste. Kassationsdomstolen
har emellertid i sin dom av den 18 januari 2001 (andra
tvistemalsavdelningen) (') slagit fast att La Poste ska lik-
stillas med en offentlig institution av industriellt och
kommersiellt slag ('?). La Postes rittsliga stillning far fol-
jande rattsliga konsekvenser.

2.1 INSOLVENS- OCH KONKURSFORFARANDEN AR INTE
TILLAMPLIGA PA LA POSTE

I artikel 1 i lagen av den 2 juli 1990 Kklassificeras La
Poste som offentligrattslig juridisk person. I Frankrike
omfattas offentligrittsliga juridiska personer inte av de
allminrattsliga bestimmelserna om sanering och likvida-
tion av foretag i svarigheter.
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(21)  Insolvens- och konkursforfaranden ar inte tillimpliga pa innan dessa tidsfrister 16per ut (1%) ska statens represen-

(22)

(23)

(24)

offentligrattsliga juridiska personer pd grund av den all-
minna principen om att sddana personers tillgdngar inte
kan utmatas enligt fransk rattspraxis — sirskilt kassations-
domstolens rittspraxis — som stricker sig tillbaka till
slutet av 1800-talet (13).

I artikel 2 i lag nr 85-98 av den 25 januari 1985 om
sanering och likvidation av foretag (14) (nedan kallad la-
gen av den 25 januari 1985), ddr rickvidden faststills for
tillimpningen av de allmanrittsliga forfarandena for sa-
nering och likvidation i Frankrike (nu artikel L620-2 i
handelslagen) anges foljande: "Rekonstruktions- eller lik-
vidationsforfarandena ska tillimpas pé alla affarsidkare,
alla som dr inskrivna i yrkesregistret, alla jordbrukare
och alla privatrittsliga juridiska personer.” Av formule-
ringen i denna artikel och av dess uttolkning enligt fransk
réttspraxis () foljer att de allménrattsliga kollektiva for-
farandena inte ska tillimpas pé offentligrittsliga juridiska
personer.

2.2 TILLAMPNING PA LA POSTE AV LAGEN AV DEN

16 JULI 1980 OCH AV PRINCIPEN OM ATT STATEN I SISTA

HAND AR ANSVARIG FOR OFFENTLIGRATTSLIGA JURI-
DISKA PERSONERS SKULDER

Lagen av den 16 juli 1980 ska tillimpas pa La Poste,
som Klassificerats som offentligrittslig juridisk person
genom lagen av den 2 juli 1990.

I artikel 1.1 i lagen av den 16 juli 1980 anges att "nir ett
rittsligt avgorande i form av en lagakraftvunnen dom
innebidr att det utfirdas ett betalningsforeliggande pa
ett visst belopp for en offentlig institution eller verksam-
het och beloppet faststills i avgorandet, ska detta belopp
betalas med postanvisning eller utanordnas inom tva ma-
nader fran det att det rdttsliga avgorandet har meddelats.
Om beloppet inte betalas med postanvisning eller utan-
ordnas inom den tidsfristen ska statens representant i
departementet eller tillsynsmyndigheten godkdnna en ut-
betalning. Om det saknas medel ska statens representant
i departementet eller tillsynsmyndigheten &lagga den of-
fentliga institutionen eller verksamheten att skapa de re-
surser som kravs. Om styrelsen for den offentliga insti-
tutionen eller verksamheten inte har frigjort eller skapat
dessa resurser ska statens representant i departementet
eller tillsynsmyndigheten vid behov ombesorja och ge-
nomfora utbetalningen.”

[ artikel 3.1 fjarde stycket i dekretet av den 12 maj 1981
anges foljande: "Om betalningsforeldggandet inte efterlevs

(26)

(28)

(29)

tant eller tillsynsmyndighet fora upp utgiften pa den for-
sumliga offentliga institutionens eller verksamhetens bud-
get. Den ska i forekommande fall frigora de nodvindiga
resurserna, endera genom att begrinsa de anslag som
avsatts for andra syften men som fortfarande ar tillgang-
liga eller genom att 6ka medlen.” I artikel 3.1 femte
stycket i samma dekret anges slutligen att "statens repre-
sentant eller tillsynsmyndighet inom en manad ska utféra
utbetalningen om den offentliga institutionen eller verk-
samheten inte har betalat ut det begirda beloppet inom
atta dagar efter meddelandet om att krediten har registre-
rats”.

Dekretet av den 12 maj 1981 har upphivts och ersatts
av dekret nr 2008-479 av den 20 maj 2008 om verk-
stillande av betalningsforeligganden mot offentliga insti-
tutioner. I artikel 10 i det nya dekretet aterfinns emeller-
tid formuleringarna frén artikel 3.1 fjarde och femte styc-
ket i dekretet av den 12 maj 1981 ('7). Det visentliga i
bestimmelsen 4ndras alltsd inte.

[ cirkuldret av den 16 oktober 1989 ('8) foreskrivs des-
sutom att "om det inte finns tillrickligt med medel eller
medel saknas (enligt artikel 1.II andra stycket i lagen av
den 16 juli 1980) ska utanordnaren inom fyra ménader
informera fordringsigaren om detta genom rekommen-
derat brev och ange det belopp som kommer att betalas
ut vid ett senare tillfille. Denna utbetalning ska omfatta
hela beloppet om det totalt saknas medel eller det res-
terande beloppet om det inte finns tillrdckligt med me-
del”

Av alla dessa bestimmelser framgdr att lagen av den
16 juli 1980 och dess tillimpningsforeskrifter endast
syftar till att verkstalla rdttsliga avgoranden som utfirdats
i form av lagakraftvunna domar med betalningsforeldg-
ganden for staten, en offentlig institution eller en offent-
lig verksamhet. Dir faststills inga rekonstruktions- eller
likvidationsforfaranden.

I lagen av den 16 juli 1980 och dess tillimpningsfore-
skrifter anges dessutom uttryckligen att staten dr behorig
myndighet for indrivning av skulder frdn offentliga insti-
tutioner. Staten har stora befogenheter, dels i friga om
att gora utbetalningar, dels i frdga om att skapa tillrick-
liga resurser. Darfor bor det undersokas i vilken omfatt-
ning de mojligheter till ersittning som fordringsigare far
genom att staten trider in om La Poste underldter att
betala sina skulder kan liknas vid en slags garanti.
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(30)  Utover de tva faktorer som anges ovan (insolvens- och att samtliga rattigheter och forpliktelser for en offentlig

(1)

(33)

(34)

konkursforfaranden dr inte tillimpliga, lagen av den
16 juli 1980 ar tillimplig) tog kommissionen i sitt beslut
om att inleda forfarandet upp att de bestimmelser som
ar tillimpliga pd vissa offentliga institutioner av industri-
ellt och kommersiellt slag ocksd kunde vara tillimpliga
pa La Poste:

2.3 OVERFORING AV EN OFFENTLIG VERKSAMHETS FOR-

PLIKTELSER TILL EN ANNAN OFFENTLIG INSTITUTION AV

INDUSTRIELLT OCH KOMMERSIELLT SLAG ELLER TILL STA-
TEN

Enligt den kodifierande foreskriften N 02-060-M95 av
den 18 juli 2002 om budget- och bokforingsforordning
for nationella offentliga institutioner av industriellt och
kommersiellt slag ('°) (nedan kallad den kodifierande fore-
skriften) kan en nedldggning av en offentlig institution av
industriellt och kommersiellt slag som har tilldelats en
statsrevisor fa tva resultat:

— Den gamla offentliga institutionen av industriellt och
kommersiellt slag ersitts med en ny offentlig institu-
tion som tar over den forras tillgdngar, rattigheter
och forpliktelser.

— Upplosningen av den offentliga institutionen medde-
las i en rdttsakt. I s& fall fir det i ridttsakten om att
upplosa institutionen anges vem som ska fa ta Gver
slutlikviden, vilket i allmdnhet dr staten (29).

I handboken om finansiell organisation vid inrdttande,
omvandling och avveckling av nationella offentliga insti-
tutioner och grupper av allmint intresse (Groupements
d'intérét public, GIP) av den 14 november 2006 (nedan
kallad handboken om finansiell organisation), som finns till-
ginglig péd finansministeriets webbplats, anges fol-
jande (21): "I rdttsakten om att avveckla institutionen ska
det uttryckligen anges att institutionens rattigheter, till-
gangar och forpliktelser ska overforas till den organisa-
tion som ska Gverta institutionens verksamhet eller egen-
dom (det vill siga en offentlig eller statlig institution)”
[...] "Mer generellt bor det anges att den nya institutio-
nen ska ersitta de juridiska personer vars verksamhet den
overtar med de rattigheter och forpliktelser som foljer av
avtal som har ingatts for att fullgora institutionens upp-
drag.”

Aven om bestimmelserna i den kodifierande foreskriften
och i handboken om finansiell organisation endast ar till-
lampliga pa offentliga institutioner av industriellt och
kommersiellt slag som har tilldelats en statsrevisor tyder
vissa inslag pd att dven offentliga institutioner av indu-
striellt och kommersiellt slag som inte har tilldelats en
statsrevisor skulle fa sina skulder 6verforda till staten eller
ndgon annan offentlig institution vid en nedldggning.

Charbonnages de France offentliggjorde till exempel i sina
noter till sin drsredovisning av den 31 december 2000

(35)

(36)

(38)

institution av industriellt och kommersiellt slag vid en
nedldggning ska Gverforas antingen till en annan offent-
ligrattslig juridisk person eller till den franska staten och
att villkoren for en sidan overforing skulle faststillas i
den lag som antas for att ligga ned den berorda institu-
tionen. Detta pastdende ar inte begrinsat till offentliga
institutioner av industriellt och kommersiellt slag som
har tilldelats en statsrevisor. Charbonnages de France ar
for ovrigt en offentlig institution av industriellt och kom-
mersiellt slag utan statsrevisor.

Om Erap skulle avvecklas hiavdar vissa kreditvirderings-
institut (2?) att det foretagets resterande skulder och dess
tillgdngar ockséd skulle overforas till staten, trots att Erap
ar en offentlig institution av industriellt och kommersiellt
slag. Fitch havdar att (¥}) "Erap inte omfattas av likvida-
tionsforfaranden eftersom det dr en offentlig institution
av industriellt och kommersiellt slag. Det kan endast
upplosas genom en lagstiftningsprocess och i sa fall kom-
mer foretagets resterande skulder och tillgdngar att dtergd
till staten.” Moody’s havdar att (24) "Erap kan inte aldggas
en rekonstruktion av domstolen for sanering och likvida-
tion. Vid en upplosning av foretaget kommer dess till-
gdngar/[skulder att 6verforas till den myndighet som bil-
dade foretaget, dvs. staten”.

Mot bakgrund av detta och trots att La Poste inte har
tilldelats ndgon statsrevisor (*°), bor det undersoka om
principen om overforing av skulder till staten eller till
ndgon annan offentligrittslig juridisk person ska tillim-
pas pd La Poste vid en eventuell likvidation, med hinsyn
till att La Poste ska liknas vid en offentlig institution av
industriellt och kommersiellt slag. I s& fall har fordrings-
dgarna en garanti for att de inte kommer att forlora sina
pengar och kan gd med pé en lagre rinta eller gd med pa
mer fordelaktiga villkor och aterbetalningstider 4n om en
sddan garanti hade saknats. En sddan overforing skulle
alltsd fd samma effekt som en garanti.

2.4 DIREKT TILLGANG TILL STATLIGA MEDEL

Fitch hédvdar vidare (%) att “Eraps likviditet garanteras
genom att foretaget har direkt tillgang till statliga medel”.
Eftersom Erap 4r en offentlig institution av industriellt
och kommersiellt slag bor det undersokas om La Poste
har en liknande tillgdng till statliga medel.

3. DE FRANSKA MYNDIGHETERNAS SYNPUNKTER
OCH FORSLAG

Efter beslutet om att inleda forfarandet Gversinde de
franska myndigheterna sina synpunkter och forslag till
kommissionen genom en skrivelse av den 23 januari
2008. I denna skrivelse kompletteras de synpunkter
och forslag som de franska myndigheterna limnat i tidi-
gare skrivelser () och som sammanfattas i beslutet om
att inleda forfarandet.
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(39)

(40)

(41)

(42)

(44)

3.1 DE FRANSKA MYNDIGHETERNAS SYNPUNKTER

De franska myndigheterna bestrider dels att det skulle
forekomma en statlig garanti och dels att den innebir
ndgon fordel for La Poste.

3.1.1 DET FOREKOMMER INGEN GARANTI

De franska myndigheterna hivdar dels att offentliga in-
stitutioner inte omfattas av nidgon automatisk garanti till
foljd av sin rattsliga stillning (A), dels att kommissionens
resonemang i beslutet om att inleda forfarandet dr fel-
aktigt (B).

A. Offentliga institutioner omfattas inte av nigon au-
tomatisk garanti till foljd av sin stillning (*%).

For det forsta anges det inte i ndgon rattsakt eller i ndgot
beslut att staten ska ge obegrinsade garantier for offent-
liga institutioner av industriellt och kommersiellt slag.

For det andra har det faststdllts i rdttspraxis att det inte
forekommer ndgra garantier. I sin dom i malet Société de
I'hotel d’Albe (*%) har den hogsta forvaltningsdomstolen,
Conseil d’Etat, faststallt att "den nationella turismmyndig-
heten, som &r en juridisk person och har ekonomisk
autonomi, [...], dr en offentlig institution. Staten kan
foljaktligen inte bli skyldig att betala denna institutions
utestdende skulder och att ministern for offentliga bygg-
och anldggningsarbeten dirfor hade ratt att vagra att gd
med pé [fordringsdgarens] begdran.” Samma resonemang
har foljts i friga om offentliga organ i de bdda domarna
av Conseil d’Etat i Campoloromalet (*9).

For det tredje anges det i grundlagen av den 1 augusti
2001 om finanslagstiftning (*') (nedan kallad grundlagen
om finanslagstiftning) att en garanti endast kan skapas
genom en bestimmelse i finanslagstiftningen (*?). Enligt
de franska myndigheternas expert (**) har det sedan
grundlagen om finanslagstiftning tridde i kraft den
1 januari 2005 darfor inte gétt att lagligt ge nigon un-
derforstddd garanti. De skulder som La Poste har ddragit
sig sedan den 1 januari 2005 omfattas alltsd inte av
ndgon underforstddd garanti. Nir det giller skulder
som har uppstitt fore den 1 januari 2005 anser de
franska myndigheternas expert att det i avsaknad av ett
omtvistat beslut inte gér att avgora om de underforstadda
garantier som beviljats fore den 1 januari 2005 och som
alltsd inte uttryckligen godkdnts genom finanslagstift-
ningen kan ogiltigforklaras eller ¢j pd grundval av ford-
ringsdgarnas grundlagsskyddade rittigheter.

For det fjarde, om de offentliga institutionerna av indu-
striellt och kommersiellt slag hade en statlig garanti
skulle en fordndring av deras stillning innebara att det
mdste vidtas dtgarder for att skydda fordringsdgarnas rit-
tigheter. Ndgon sddan mekanism har aldrig inrittats. Den

(45)

(46)

(48)

1 januari 1991, ndr post- och televerket omvandlades till
en fristdende juridisk person (La Poste), beviljade staten
tvirtom genom ett beslut av den 31 december 1990 en
uttrycklig garanti for skulder som hade uppstatt fore den
31 december 1990 och som hade verforts till La Poste.
Detta skulle inte ha behovts om La Poste genom sin
rittsliga stillning hade ratt till en statlig garanti eftersom
foretaget var att likstdlla med en offentlig institution av
industriellt och kommersiellt slag. Dessutom har det an-
tagits rdttsakter och foreskrifter for att bevilja statliga
garantier for Erap och Agence frangaise du développe-
ment, som bdda ir offentliga institutioner av industriellt
och kommersiellt slag.

Slutligen citerar de franska myndigheterna en artikel (**)
av Daniel Labetoulle, tidigare ordforande for tvistemals-
avdelningen vid Conseil d’Etat. Enligt Daniel Labetoulle
“finns det inom lagstiftningen ingen automatik i friga om
att bevilja, motta eller utstricka denna garanti [en statlig
garanti som ska tillimpas fullt ut pd statens offentliga
institutioner].”

B. Kommissionens resonemang i fraga om forekomsten
av en garanti dr felaktigt (*°)

a) Aterbetalning av enskilda skulder garanteras inte

1. Lagen av den 16 juli 1980 kan inte ligga till grund for en
garanti

Enligt de franska myndigheterna (*%) ger lagen av den
16 juli 1980 tillsynsmyndigheten befogenheter att trida
in i ledningens stille hos den berorda institutionen. Till-
synsmyndigheten fir i sddant fall endast utova de befo-
genheter som den ledningen har och kan inte anvinda
statsbudgeten. Lagen av den 16 juli 1980 medfor alltsd
ingen skyldighet for staten att gd in med statliga medel.

Till stod for denna tolkning hanvisar de franska myndig-
heterna till forarbetena till lagen av den 16 juli 1980.
Under de diskussionerna motsatte sig regeringen and-
ringsforslag som syftade till att gora det obligatoriskt
for staten att bevilja extraordindrt stod till en lokal myn-
dighet som inte har tillrackligt med medel for att verk-
stilla ett rittsligt avgorande.

De franska myndigheterna hinvisar dven till doktrinartik-
lar (*’). T dessa artiklar papekas att uttrycket ombesirja i
artikel 1 i lagen av den 16 juli 1980 avser en "ersittande
myndighet” for vilken “principen galler att den ersittande
myndigheten ska ha samma befogenheter som den som
har blivit ersatt” och att tilldelningen av ett extraordinart
stod for 6vrigt “ligger utanfor en ersittande myndighets
befogenheter” och alltsd inte foreskrivs i lagen av den
16 juli 1980.
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(49)  Slutligen hinvisar de franska myndigheterna till Conseil agerande som har orsakat fordringsdgarens skada,

(50)

(52)

(53)

d’Etats avgoranden av den 10 november 1999 (3¥) och
den 18 november 2005 (*) i Campoloromaélet. Conseil
d’Etat ansdg att statens skyldighet att trada in ekonomiskt
i stallet for den institution som inte uppfyllt sina forplik-
telser inte ingick i den forteckning 6ver forpliktelser som
inférs genom lagen av den 16 juli 1980. I sin under-
sokning av huruvida det gick att dberopa statens ansvar i
fraga om forsumlighet — eller grov forsumlighet — uteslot
Conseil d’Etat dessutom av princip alla former av “totalt”
ansvar och darmed alla former av garantier.

2. Staten har inget strikt ansvar enbart pd grund av att det
saknas tillrdckliga tillgdngar

De franska myndigheterna bekraftar ocksa att de ersitt-
ningsmojligheter som ett sddant ansvar under strikt an-
givna forutsittningar skulle ge fordringsigare hos offent-
liga juridiska personer inte ska liknas vid ndgon slags
garanti. En garanti forutsitter att garantigivaren gir
med pi att stilla garantier. Aven om det handlar om
att ta pa sig ansvar, eller — i friga om strikt ansvar —
std for foljderna av egen verksamhet, ar det inte friga om
en garanti.

Dessutom havdar de franska myndigheterna att staten i
vilket fall som helst inte dr forpliktad att ta ansvar enbart
pa grund av att prefekten eller tillsynsmyndigheten inte
har kunnat vidta ndgon atgard som kan gora det mojligt
att dterbetala skulden pd grund av den offentliga institu-
tionens eller verksamhetens finansiella situation och till-
gangar.

Nir det handlar om forsumlighet — eller grov forsumlig-
het — kan det inte heller betraktas som en forsumlighet i
sig att en prefekt eller tillsynsmyndighet avstér frén att
utova sina befogenheter om det inte gdr att vidta ndgon
atgdrd som kan gora det mojligt for den offentliga insti-
tutionen eller verksamheten att dterbetala sin skuld.

Nar det giller strikt ansvar finns det minst tvd faktorer
som innebdr att detta ansvar elimineras:

— For det forsta kan det endast utkrivas ansvar fran en
person om den handling (inklusive underlatenhet)
som tillskrivs den personen adr den direkta orsaken
till skadan. Om det saknas tillgdngar dr det inte den
administrativa myndighetens agerande eller brist pa

(54)

utan insolvensen hos den offentliga institutionen eller
verksamheten.

— For det andra bygger strikt ansvar pd principen om
likhet inf6r de offentliga bordorna. Enligt de franska
myndigheterna dr det i det aktuella fallet svart att
urskilja hur den skada som fordringsigaren har dsam-
kats skulle kunna likstdllas med en rubbning av lik-
heten infor de offentliga bérdorna. I motsats till det
drende som ledde fram till det prejudicerande Coui-
téasmalet (*°) skulle ingen statlig myndighet i detta
fall besluta att inte verkstilla ett domstolsbeslut for
att skydda det allmédnna intresset. I det fall som asyf-
tas skulle den offentliga myndigheten stillas infor ett
lage dir det i praktiken dr omojligt att vidta dtgarder
for att verkstilla domstolsbeslutet och ersitta ford-
ringsdgarna, inte att det dr omojligt att fatta beslut
pd grund av allminintressets krav. De franska myn-
digheterna anser att det inte gar att utkrdva ansvar for
rubbning av likheten infor de offentliga bordorna
enbart pa grund av insolvens. Nar det giller det ar-
gument som kommissionen lade fram i skdl 59 i
beslutet om att inleda forfarandet, nimligen att om
“statens representant prioriterar att upprétthalla den
offentliga institutionens verksamhet framfér ford-
ringsdgarens ratt att fa betalt, dr det inte uteslutet
att staten fir ett strikt ansvar”, erkidnner de franska
myndigheterna att statens representant dlaggs att
uppritthalla de offentliga verksamheterna enligt lagen
av den 16 juli 1980. De franska myndigheterna anser
emellertid att dven om en domare beordrar att en
fordringsdgare ska fi ersittning, skulle en sidan er-
sattning endast leda till att fordringsdgaren hamnar i
den situation som skulle ha gillt enligt allmanritten,
eftersom tillgdngen i sidant fall skulle ha avyttrats
och samtliga fordringsigare skulle ha fitt motsva-
rande belopp. Det skulle alltsé inte ha uppstdtt ndgon
fordel for fordringsdgaren.

b) [...] (%

1. Det faktum att allmanrattsliga forfarandena for sanering
och likvidation inte dr tillimpliga pd offentliga juridiska
personer utesluter inte mdjligheten att en offentlig institu-
tion av industriellt och kommersiellt slag kan ga i konkurs
eller att det kan inledas ett konkursforfarande mot en sadan
institution

Enligt de franska myndigheterna baserar kommissionen
sin analys pa sitt tillkinnagivande 2000 om statligt stod i
form av garantier (*!), sdrskilt punkt 2.1.3, dar det anges
foljande: "Som stod i form av garantier betraktar kom-
missionen ocksd de formanliga finansieringsvillkor som
beviljas foretag vars rittsliga form utesluter konkurs eller
andra insolvensforfaranden eller innebdr en uttrycklig
statlig garanti eller att staten ticker forluster.”
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(55)  Samtidigt som de franska myndigheterna pdpekar att be- for att undersoka om tillimpningen av bestimmelserna i

(56)

(57)

stimmelserna i fordraget har foretrade framfor tillkdnna-
givandet 2000 om statligt stod i form av garantier, lyfter
de fram tva faktorer som de havdar innebar att tillkin-
nagivandet inte ar tillimpligt i det har fallet:

— 1 tillkdnnagivandet 2000 om statligt stod i form av
garantier betonas att det eventuella stod som f6ljer av
"formanliga finansieringsvillkor” skulle innebdra att
konkurs eller andra insolvensforfaranden ar uteslutna.
Kommissionen har inte visat att det forekommer sa-
dana "forménliga finansieringsvillkor”.

— Tillkdnnagivandet 2000 om statligt stod i form av
garantier syftar pa det fall dar den rittsliga stdllningen
utesluter varje form av konkurs eller andra insolvens-
forfarandet och inte ett visst forfarande. Kommissio-
nen har inte visat att La Poste inte kan forsittas i
konkurs och inte heller att ingen form av insolvens-
forfarande dr mojlig.

Dessutom hivdar de franska myndigheterna att lagen av
den 25 januari 1985 endast dr en processlag. Det faktum
att offentliga institutioner av industriellt och kommersi-
ellt slag inte omfattas av lagens tillimpningsomrade in-
nebdr inte att en sddan institution inte kan hamna i en
situation ddr betalningarna stills in. Inte heller dr det
forbjudet att inleda ett sirskilt rekonstruktions-, likvida-
tions- eller konkursforfarande mot en sddan institution.

2. Tillimpningen av det "forfarande” som infors genom lagen
av den 16 juli 1980 i stallet for det allmanrattsliga kol-
lektiva forfarandet medfor ingen fordel for fordringsigaren

Efter att ha analyserat skil 68 i beslutet om att inleda
forfarandet konstaterar de franska myndigheterna att
kommissionen tillimpar tvd kriterier for att bedoma
om tillimpningen av ett sirskilt insolvensforfarande in-
nebdr en fordel for den enhet som omfattas av det for-
farandet, jamfort med foretag som omfattas av handels-
rdtten:

— Ett offentlighetskriterium: det maste faststillas och
offentliggoras vilket forfarande som kommer att foljas
om La Poste blir insolvent.

— Ett likvirdighetskriterium: detta forfarande ska an-
tingen vara det forfarande som galler enligt privatrat-
ten eller ett forfarande som ger La Postes fordrings-
dgare rittigheter som inte gar utover vad de skulle ha
fatt om handelsritten hade tillimpats.

De franska myndigheterna ifragasitter att dessa bada kri-
terier mdste uppfyllas (*)) men behdller dem, eftersom
kommissionen anser att de 4r nodvindiga och tillrackliga,

(59)

(60)

(61)

(62)

lagen av den 16 juli 1980 innebir en fordel for offentlig-
rittsliga juridiska personers fordringsigare jamfort med
fordringsdgare for foretag som omfattas av de allmin-
rittsliga kollektiva forfarandena.

I frdga om offentlighetskriteriet anser de franska myndig-
heterna att det forfarande som inrdttas genom lagen av
den 16 juli 1980 med ritta har identifierats av kredit-
virderingsinstituten som tillimpligt vid insolvens hos en
offentlig institution av industriellt och kommersiellt slag,
vilket intygas av de kreditvarderingsinstitut som kommis-
sionen namner i frdga om Erap.

Nar det galler likvdrdighetskriteriet gor de franska myn-
digheterna &tskillnad mellan det fall da ett krav pa kon-
tinuitet i den offentliga verksamhet ska tillimpas och det
fall dé ett sidant krav inte ar tillimpligt.

i) En analys av det "forfarande” som inridttas genom la-
gen av den 16 juli 1980 i forhallande till likvirdighets-
testet — utan krav pd kontinuitet i den offentliga verk-
samheten

De franska myndigheterna hivdar att om La Poste var
oformoget att betala sina skulder och om kravet pd kon-
tinuitet i den offentliga verksamheten inte var tillimpligt
skulle foljande forfarande anvindas: i det osannolika fall
att det uppstdr en ekonomisk svérighet och innan fore-
taget hamnar i ett lige dir tillgdngarna inte rdcker skulle
foretaget i ett forsta skede inleda forhandlingar med sina
fordringsidgare for att fa till stdnd en skuldsaneringsplan.
Om planen inte ansdgs vara tillracklig eller om den inte
gjorde det mojligt att forbidttra det ekonomiska laget och
om det inte upprittats nigot nytt avtal med fordrings-
dgarna skulle samtliga eller ndgra av fordringsdgarna
kunna vinda sig till behérig domstol for att {3 ett betal-
ningsforeliggande och péd s sitt fd sina fordringar er-
kinda. Det forfarande som inrdttas genom lagen av den
16 juli 1980 skulle alltsd tillimpas. Detta forfarande
skulle i forekommande fall kunna leda till att tillsyns-
myndigheten tridde in i La Postes lednings stille for
att fatta de beslut som kravdes for att betala La Postes
skulder med de medel som fanns att tillgd. Om det under
det forfarande som inrittas genom lagen av den 16 juli
1980 skulle konstateras att La Postes tillgdngar var otill-
rickliga och om tillsynsmyndigheten ddrmed skulle be-
finna sig ett lage dar det rent materiellt var omojligt att
skapa de nodvindiga resurserna for att betala det utes-
tdende beloppet pd grund av det inte fanns ndgra till-
gingar att avyttra skulle det forfarande som inrittas ge-
nom lagen av den 16 juli 1980 avslutas.

Dirfér menar de franska myndigheterna att om det inte
ska tillimpas ndgot krav pd den offentliga verksamheten
skulle tillimpningen av det forfarande som inrattas ge-
nom lagen av den 16 juli 1980 kunna leda till en rea-
lisering av samtliga tillgdngar i La Poste, men att detta
forfarande inte skulle gora det mojligt att ersitta samtliga
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(63)

(64)

(65)

fordringsiagare i La Poste om tillgangarna skulle vara otill-
rackliga. I slutet av forfarandet skulle fordringsdgarna hos
en enhet som omfattas av lagen av den 16 juli 1980 som
helhet ha éterfatt samma belopp som fordringsigarna for
en enhet som omfattas av handelsritten skulle ha fatt, det
vill siga beloppet fran realiseringen av tillgdngarna.

Detta forfarande skulle endast skilja sig fran det som ska
tillimpas enligt handelsritten ur tvd aspekter:

— Fordringsdgare behandlas inte som en helhet: i mot-
sats till det privatrittsliga forfarandet, dir fordringar
behandlas i en klump och fordringsigare ersitts i
fallande prioritetsordning och i forhéllande till de till-
gingliga medlen, utmirks det forfarande som inrittas
genom lagen av den 16 juli 1980 av att fordrings-
dgare mdste agera for att bevara sina rattigheter. La-
gen av den 16 juli 1980 bygger pd principen att forst
till kvarn far forst mala.

— Det dr statens representant som under forvaltnings-
domarens overinseende (kontroll av grov forsumlig-
het, i enlighet med Conseil d’Etats réttspraxis enligt
Campolorodomen i november 2005) tar pa sig mot-
svarande funktion som en likvidator och konkursfor-
valtare.

De franska myndigheterna menar att fordringsagare inte
skulle ha fler mojligheter nir forfarandet hade avslutats.
Enligt de franska myndigheterna skulle enbart otillrack-
liga tillgdngar inte kunna anvindas som skal for att abe-
ropa statens ansvar. Det samma giller for det privatratts-
liga forfarandet, ddr fordringsdgare “inte aterfir sin ratt
att driva enskilda processer”, utom i vissa undantagsfall,
ndr likvideringen 4r avslutad (*3).

ii) En analys av det "forfarande” som inrittas genom
lagen av den 16 juli 1980 i forhéllande till likvirdig-
hetstestet och med hénsyn till kravet pa kontinuitet i
den offentliga verksamheten

Om kontinuiteten i den offentliga verksamheten maste
garanteras medger de franska myndigheterna att statens
representant i utévandet av de befogenheter som beviljas
genom lagen av den 16 juli 1980 skulle kunna besluta
att inte avyttra vissa tillgdngar som dr nodvindiga for att
fullgora ett uppdrag i allmédnhetens tjanst. Om vissa till-
gangar inte kan avyttras pa grund av kravet pd kontinu-
itet i den offentliga verksamheten skulle detta innebara
att farre tillgdngar realiseras och medfora en motsvarande
minskning av de belopp som kan betalas ut till fordrings-
dgarna, om inte staten ersitter de tillgdngarna. Forfaran-
det skulle inte ge La Postes fordringsdgare storre rattig-
heter dn vad som skulle galla vid en tillimpning av han-
delslagen. Dirfér menar de franska myndigheterna att
kommissionens  likvardighetskriterium i 4nnu hogre

grad ar uppfyllt.

(66)

(67)

(68)

De franska myndigheterna medger dnda att statens strikta
skadestdndsansvar i sd fall skulle kunna aberopas och
leda till en ersittning av fordringsigarna for den skada
de dsamkats, det vill sdga en ersittning utover virdet av
de tillgdngar som statens representant lagligt har beslutat
att inte avyttra. Enligt de franska myndigheterna skulle en
eventuell sddan ersittning dock endast leda till att ford-
ringsdgaren pd nytt hamnade i samma situation som om
allmdnritten hade tillimpats och skulle alltsd inte ge
fordringsdgaren storre rdttigheter i friga om likvardig-
hetstestet dn vad allmédnritten skulle ge.

De franska myndigheterna konstaterar att det forfarande
som inrdttas genom lagen av den 16 juli 1980 uppfyller
kommissionens likvirdighets- och offentlighetskriterier
och att dessa dar tillrackliga for att visa att det inte finns
ndgon fordel. Myndigheterna anser att det inte dr moti-
verat att ldta La Poste omfattas direkt av det allmanritts-
liga forfarandet, som 4r tungrott och komplicerat.

3. De rattsakter som kommissionen hdnvisar till i frdga om
vad som ska hdnda med skyldigheter efter det att enhetens
tillgdngar har uttomts ar inte tillimpliga pd La Poste

De franska myndigheterna hivdar att de rittsakter som
kommissionen hinvisar till i beslutet om att inleda for-
farandet, bland annat i skal 69, varken ar tillimpliga eller
gdr att Overfora pd La Poste.

3.1.2 FRANVARO AV FORDEL

Enligt de franska myndigheterna bygger kommissionens
analys av forekomsten av en selektiv fordel pa tva aspek-
ter:

— Ett cirkelresonemang som grundas pa tillkannagivan-
det 2000 om statligt stod i form av garantier.

— En analys av den pdstddda dtgirdens formodade pé-
verkan pa kreditvirderingsinstitut.

A. Det gdr inte att avgora om det finns en fordel i det
aktuella fallet pd grundval av kommissionens till-
kinnagivande 2000 om statligt stod i form av ga-
rantier

De franska myndigheterna menar att kommissionen i
skdl 77 1 beslutet om att inleda forfarandet har feltolkat
punkt 2.1.3 i tillkdnnagivandet 2000 om statligt stod i
form av garantier. Enligt de franska myndigheterna inne-
bir punkt 2.1.3 att ndr det dr friga om ett foretag vars
rittsliga stillning utesluter mojligheten till ett konkurs-
eller insolvensforfarande och detta foretag har fordelakti-
gare finansieringsvillkor, 4r detta statligt stod i form av
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(71)

(72)

(73)

(74)

(75)

garantier. Enligt de franska myndigheterna ar det inget i
punkt 2.1.3 i kommissionens tillkinnagivande 2000 om
statligt stod i form av garantier som tyder pd att kom-
missionen anser att det faktum att ett foretags rattsliga
stillning utesluter mojligheten till ett konkursforfarande
med nédvandighet innebir att det foretaget har mer for-
delaktiga finansieringsvillkor.

Dessutom anser de franska myndigheterna att La Poste
inte omfattas av punkt 2.1.3 i kommissionens tillkdnna-
givande 2000 om statligt stod i form av garantier, efter-
som denna punkt syftar pd fall dir den rittsliga stall-
ningen utesluter alla former av konkurs- eller insolvens-
forfaranden och inte ett visst forfarande. De franska myn-
digheterna anser att kommissionen inte har visat att La
Poste inte kan ga i konkurs och inte heller har visat att
ingen form av insolvensforfarande ar tillimplig.

B. Frdnvaro av straffansvar och av statliga resurser

I skdl 79 i beslutet om att inleda forfarandet pdminner
kommissionen om det inflytande som kreditvirderings-
institut har pd foretagens finansieringsvillkor.

Efter att ha pdpekat svagheterna hos kreditvarderings-
instituten framhéller de franska myndigheterna att ett
kreditvarderingsinstituts bedomning inte kan anvindas
som argument for att det forekommer en fordel som
kan hidnféras till staten och som kan vara statligt stod,
eftersom ett kreditvirderingsinstitut inte dr skyldigt att
gora ndgon exakt analys av den gillande lagstiftning.
Aven om denna bedémning i praktiken skulle ge en
offentlig institution av industriellt och kommersiellt slag
formanligare finansieringsvillkor innebdr detta for ovrigt
inte att den vare sig rattsligt eller i praktiken fér tillgdng
till statliga resurser, vilket dr nodvindigt for att det ska
forekomma statligt stod.

De franska myndigheterna tilligger att kreditvarderings-
institutens analyser inte gors pa ett juridiskt plan utan
bygger pa en subjektiv bedomning av vilket statligt stod
det berdrda foretaget skulle fi om det rikade i svérighe-
ter.

C. Cirkelresonemang

De franska myndigheterna anser att kommissionens re-
sonemang 4r ett cirkelresonemang:

— Kommissionen utgdr i huvudsak frdn kreditvar-
deringsinstituts utsagor for att bevisa att det finns
en ekonomisk fordel.

— Marknaden och kreditvirderingsinstituten borde ha
tagit hansyn till avsaknaden av en statlig garanti for
La Poste, men fortsatter att uttrycka tvivel som enbart
bygger pa kommissionens stdndpunkt.

77)

(78)

(81)

D. Ingen effekt pd kreditbetyget for La Poste

I vilket fall som helst menar de franska myndigheterna
att det i beslutet om att inleda forfarandet inte har visats
att La Poste har fatt ett hogre kreditbetyg pd grund av de
pastddda obegrdnsade statliga garantierna.

a) Kreditvirderingsinstitutens doktrin ir inte till-
ricklig for att bevisa en sidan effekt

De franska myndigheterna har flera anmdrkningar pa
Standard and Poor’s studie Influence of Government Support
on Ratings (det statliga stodets inflytande pa kreditbetyg),
som kommissionen hanvisar till i skal 80 i beslutet om
att inleda forfarandet. I denna studie urskiljer Standard
and Poor’s flera kategorier av “postforetag med statligt
stod”, och denna klassificering avgor vilken metod Stan-
dard and Poor’s anvinder for att beddma den berorda
enhetens kreditbetyg.

De franska myndigheterna papekar att det stills hoga
krav for att inrymmas i kategori 1 (*#), till exempel i frdga
om verksamhetens natur och den ekonomiska och so-
ciala miljén, men att det inte hinvisas till den berorda
operatorens rittsliga stdllning.

De franska myndigheterna noterar att den franska och
den italienska posten klassificerades i kategori 2 den
22 november 2004 (*°). Av dokumentet frin Standard
and Poor’s drar de franska myndigheterna slutsatsen att
den italienska postens ekonomiska resultat inte motive-
rade dess kreditbetyg. Enligt de franska myndigheterna
gynnades alltsd den italienska posten av ett kreditbetyg
som paverkats av dess dgare, och detta trots att den
italienska posten ir ett allmanrittsligt aktiebolag.

De franska myndigheterna pdpekar att Standard and
Poor’s slutligen klassificerade La Poste i kategori 3 (*9).
Enligt de franska myndigheterna har de stora reformer
som genomforts sedan slutet av 2004 gradvis lett till att
Standard and Poor’s placerat La Poste i denna tredje
kategori. Dédrav drar de franska myndigheterna slutsatsen
att det inte gar att faststilla att La Postes kreditbetyg
enbart beror pd dess rattsliga stillning eller pd ndgon
statlig garantimekanism eller att detta betyg kan vara
grundat pd statligt stod.

De franska myndigheterna medger dock att frigan om La
Postes stillning togs upp i Standard and Poor’s studie
2004. De franska myndigheterna forsikrar emellertid
att informationsutbytet med Standard and Poor’s sedan
dess bor ha fortydligat laget. De franska myndigheterna
har dessutom upplyst Fitch om att det inte finns ndgra
som helst statliga garantier, vilket kreditvirderingsinstitu-
tet bor ha tagit hinsyn till.
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b) I den privata sfiren finns det en mingd fall dir ett
dotterbolags kreditbetyg ir kopplat till moderbo-
lagets betyg

Enligt de franska myndigheterna forekommer det dven
bland privata koncerner att en stor och stabil huvudigare
har ett inflytande, oberoende av foretagets rattsliga stall-
ning, vilket framgdr av kreditvirderingsinstitutens be-
domning av Poste Italiane. Som exempel ndmner de
franska myndigheterna ett pressmeddelande frdn Stan-
dard and Poor’s av den 3 december 2003 om AGF (),
ett pressmeddelande om Volkswagen Bank GmbH (*%)
och ett pressmeddelande om VWES (+°). De franska myn-
digheterna anser att denna typ av instillning alltsd inte
enbart galler for den offentliga sektorn.

¢) La Postes kreditbetyg skulle inte dndras om dess
rittsliga stillning dndrades

Genom sin analys av Standard and Poor’s kreditbetyg for
La Poste vill de franska myndigheterna visa att detta
betyg inte dr beroende av La Postes rittsliga stllning.

For det forsta pdpekar de franska myndigheterna att sam-
tidigt som de utarbetade sina synpunkter, gav Standard
and Poor’s La Poste kreditbetyget AA- som motsvarar
stabila utsikter. Standard and Poor’s motiverar det sinkta
betyget med forsimringen av gruppens finansiella stall-
ning i samband med La Postes utbetalning av tva miljar-
der euro for reformen av finansieringen av pensioner for
tjansteman och av "La Postes storre sjdlvstandighet i for-
hallande till sin dgare”. Enligt de franska myndigheterna
skulle denna sinkning, som inte gjordes till foljd av na-
gon fordndring av La Postes rittsliga stillning, inte kunna
forklaras om La Postes kreditbetyg enbart berodde pa
dess rittsliga stdllning.

Trots den forklaring (*°) som Standard and Poor’s ger i
sitt betyg av den 3 april 2007 och som det hanvisas till i
skil 84 i beslutet om att inleda forfarandet, har de
franska myndigheterna for det andra svart att forstd var-
for La Poste fér ett kreditbetyg som ér 3 punkter ligre dn
statens, om foretaget nu atnjuter en statlig garanti. Om
kreditvarderingsinstituten hade tolkat lagen av den 16 juli
1980 som att det infordes en mekanism som kunde
liknas vid en statlig garanti som gynnade fordringsdgare
hos juridiska personer, har de franska myndigheterna
ocksd svart att forstd varfor lokala myndigheter kan fa
ett kreditbetyg pd BBB+, ndr staten har ett betyg pd AAA.

For det tredje understryker de franska myndigheterna att
Standard and Poor’s kreditbetyg av den 3 april 2007
bygger pd en sammanstillning av foretagets styrkor och
svagheter, didr dess rattsliga stdllning inte tas upp. De tva
komponenter som Standard and Poor’s anger som stod
for kreditbetyget, det vill siga den ekonomiska betydelsen
av La Postes offentliga verksamhet och “strong shareholder
backing” dr klart avgrinsade fran La Postes rittsliga still-
ning. De franska myndigheterna menar att man inte far
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tolka “strong shareholder backing” som ett ekonomiskt stod
i strid med unionsritten utan som statens vilja att ut-
veckla La Poste "at arm’s length” (*!). Dérav drar de franska
myndigheterna slutsatsen att den rattsliga stallningen inte
ar avgorande for kreditbetyget.

For det fjarde papekar de franska myndigheterna att kre-
ditvirderingsinstitutet i samma kreditbetyg av den 3 april
2007 forklarar att den fortsdtter att tillimpa en metod
som bygger pa top down-principen, som gor det mojligt
att placera en enhet upp till tvd kategorier ldgre dn staten.
Enligt kreditvirderingsinstitutet motiveras denna metod
av att staten pd medelling sikt kommer att fortsitta att
dga 100 procent av La Poste. Ddrav drar de franska
myndigheterna slutsatsen att metoden inte avgors av La
Postes rittsliga stillning. Slutligen hivdar de franska
myndigheterna med stdd av en hinvisning till Standard
and Poor’s (*?), att det som skulle fa institutet att byta till
en bottom up-metod for La Poste inte skulle vara en for-
dndrad rittslig stallning utan en avreglering av kapitalet.
En sddan forindring skulle dessutom inte med nodvin-
dighet innebéra att kreditbetyget skulle dndras, eftersom
grundforutsittningarna for La Poste i sd fall forvantas bli
bittre.

For det femte pdminner de franska myndigheterna om att
kreditvirderingsinstitutet i sitt betyg forutsitter stabila
utsikter, trots det forfarande som kommissionen har in-
lett i frdga om de obegrinsade statliga garantier som La
Poste sigs fd pd grund av sin rittsliga stillning. Om
denna rittsliga stdllning hade paverkat foretagets solvens
borde utsikterna inf6r en fordndring av stillningen vara
negativa, inte stabila. Dessutom motiverar Standard and
Poor’s sin bedomning om stabila utsikter med att staten
kommer att fortsitta att 4ga 100 procent av foretaget
under de nirmsta tva dren, oavsett en eventuell forind-
ring av dess rittsliga stillning. Med hanvisning till ett
annat uttalande av Standard and Poor’s (*}) konstaterar
de franska myndigheterna att det ar foretagets eget resul-
tat och en eventuell fordndring av aktieigarnas innehav
som Standard and Poor’s tar hinsyn till for att avgora
hur kreditbetyget ska utvecklas, inte en eventuell férand-
ring av foretagets rittsliga stillning.

For det sjitte hanvisar de franska myndigheterna till ett
annat utdrag ur kreditbetyget frin Standard and Poor’s
2007 (** och betonar att kreditvirderingsinstitutet inte
tar hansyn till kommissionens pastdende att La Postes
rittsliga stillning skulle forbattra foretagets finansierings-
villkor. Standard and Poor’s skriver foljande: "La Postes
kreditbetyg har inte péverkats av dessa rekommendatio-
ner eftersom vi anser att en forindring av La Postes
rittsliga stillning inte beh6ver leda till ndgon minskning
av det starka statliga stod som ligger till grund for be-
domningen av La Postes kreditvardighet och som har
bekraftats av statens beslut nyligen” (°°), varfor de franska
myndigheterna drar slutsatsen att La Postes rattsliga stall-
ning inte paverkar foretagets kreditbetyg.
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E. Ingen effekt pd finansieringsvillkoren for La Poste

Slutligen granskar de franska myndigheterna La Postes
faktiska finansieringsvillkor for att avgéra om de paver-
kas av en péstddd statlig garanti.

Enligt de franska
kommissionens

myndigheterna  har  varken
tillkdnnagivande om den pastddda
forekomsten av en garanti, dess pastidda ofor-
enlighet med unionslagstiftningen och dess snara
avveckling, eller de franska myndigheternas for-
nekelse av forekomsten av en garanti infor kre-
ditvarderingsinstituten och medierna  paverkat fi-
nansieringsvillkoren for La Poste. La Poste emit-
terade tvd obligationslain pd 1,8 miljarder euro
med loptider pd 7 och 15 ar i oktober 2006,
precis efter det att kommissionen offentliggjort
sin rekommendation om limpliga Aatgirder. La
Poste nimnde denna rekommendation i pros-
pektet och forklarade vid moten med investe-
rarna  att foretaget inte omfattades av  ndgra
statliga garantier. Efter emitteringen har La Postes
finansieringskostnader inte férindrats sdrskilt myc-
ket (°®). De bdda emissionerna tecknades i hu-
vudsak av  europeiska investerare med samma
profil som vanligt for La Poste, det vill sdga
investerare som  behdller sina obligationer tiden
ut. De franska myndigheterna drar slutsatsen
att kommissionens tillkinnagivande med ett krav
pd att den pdstddda garantin skulle upphoéra
och  publiciteten  kring  statens  stindpunkt i
denna frdga inte har paverkat La Postes finan-
sieringsvillkor ~ pd  obligationsmarknaden  sdrskilt
mycket. Marknaden ansdg 1 sjilva verket att
finansieringsvillkoren for La Poste inte byggde
pd ndgon faktisk eller rattslig garanti.

De franska myndigheterna konstaterar darfor f6ljande:

— Kommissionens analys i beslutet om att inleda for-
farandet ar felaktig: La Poste omfattas i sjlva verket
inte av ndgra statliga garantier.

— Kommissionen har inte visat att La Poste har ndgra
fordelar till foljd av sin rattsliga stllning.

— Kommissionen har alltsd inte bevisat att det finns ett
stod till forman for La Poste.

3.2 DE FRANSKA MYNDIGHETERNAS FORSLAG

For att undanroja alla tvivel hos kommissionen dr de
franska myndigheterna emellertid villiga att vidta foljande
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atgirder, om kommissionen ir villig att avsluta forfaran-
det genom ett beslut om att det inte foreligger stod enligt
artikel 7.2 i forfarandeforordningen:

— Fortydliga dekretet om tillimpning av lagen av den
16 juli 1980.

— Infora en formulering som fortydligar att det inte
finns ndgon garanti i de avtal som La Poste ingdr
och som medfor en skuld.

— Besluta om att La Poste ska gora en retrocession till
staten av en eventuell negativ effekt pa spreaden till
foljd av att La Poste inte omfattas allminrittsliga
kollektiva forfaranden.

3.2.1 FORTYDLIGANDE AV DEKRETET OM TILLAMPNING
AV LAGEN AV DEN 16 JULI 1980

Enligt de franska myndigheterna ar det inte fraga om att
dndra innehéllet i de berorda bestimmelserna utan enbart
att fortydliga hur de ska tolkas. Darfor foreslar de en
dndring av dekretet om tillimpning av lagen (°’). And-
ringen beror artikel 3.1 fjarde stycket i dekretet om de
tillsynsbefogenheter som 6verfors till prefekten eller till-
synsmyndigheten. Denna dndring boér undanrdja varje
tvivel hos kommissionen i friga om rickvidden for ut-
trycket "ombesorja”. Det bor fortydligas att statens repre-
sentant eller tillsynsmyndigheten ska frigora resurser
inom ramen for den offentliga institutionens eller verk-
samhetens budget.

Efter dndring skulle dekretet lyda som foljer:

"Om betalningsforeldggandet inte efterlevs innan dessa
tidsfrister 1oper ut, ska statens representant eller tillsyns-
myndighet fora upp utgiften pd den forsumliga offentliga
institutionens eller verksamhetens budget. Den ska i fore-
kommande fall frigora de noédvindiga resurserna inom
ramen for myndighetens eller institutionens budget, en-
dera genom att begrinsa de anslag som avsatts for andra
syften, men som dr tillgdngliga, eller genom att 6ka med-
len”.

Enligt de franska myndigheterna utesluter detta forslag i
kombination med de synpunkter och doktrinartiklar som
overlimnades innan skrivelsen om att inleda forfarandet
oversindes att prefekten eller statens representant inom
ramen for det forfarande som inrdttas genom lagen av
den 16 juli 1980 skulle kunna utoka den berorda insti-
tutionens eller verksamhetens resurser genom en statlig
subvention eller genom tillskott av statliga medel.
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3.2.2 INFORANDE AV EN FORMULERING SOM FORTYDLI-
GAR ATT DET INTE FINNS NAGON GARANTI I DE
AVTAL SOM LA POSTE INGAR OCH SOM MEDFOR
EN SKULD

A. De franska myndigheternas ursprungliga forslag

I skil 59 i beslutet om att inleda forfarandet havdar
kommissionen att de franska myndigheternas forslag till
andring av dekretet om tillimpning av lagen av den
16 juli 1980 “inte gor det mojligt att utesluta att en
fordringsagare som inte har fitt ersittning for sina ford-
ringar inom ramen for tillimpningen av lagen frdn 1980
vidtar rittsliga dtgarder for att dberopa statens ansvar
med hinvisning till en rubbning av likheten infor de
offentliga bordorna, om La Postes resurser dr uttdomda”.

De franska myndigheterna bestrider moéjligheten att dbe-
ropa statens ansvar enbart pd grund av insolvens hos La
Poste, men foresldr en 16sning baserad pd undantaget for
accepterad risk, for att undanréja kommissionens tvivel.
Detta undantag, som ska tillimpas pa sdvil ordningen for
statens ansvar for forsumlighet som pd ordningen for
strikt ansvar, bygger pd principen om att den skada
som uppstdr pd grund av en situation som offret med-
vetet har forsatt sig i inte ger offret ritt till skadestdnd (se
Conseil d’Etats domar i malen Sille (°3) och Meunier (°9)).

For att garantera att detta undantag tillimpas foreslar de
franska myndigheterna att de officiellt ska bekrifta for La
Postes fordringsdgare att deras fordringar inte omfattas av
nagon statlig garanti och att staten inte kommer att vara
skyldig att gd in finansiellt i foretagets stille for att betala
fordringsdgarna vid fall av insolvens. En sddan upplys-
ning skulle inte strida mot lagen, eftersom det ingenstans
foreskrivs i lagen att staten mdste gd in finansiellt i La
Postes stille for att betala foretagets skulder vid en even-
tuell insolvens.

Forutom fortydligandet av dekretet om tillimpning av
lagen av den 16 juli 1980 har de franska myndigheterna
tillsammans med La Poste dtagit sig att fora in foljande
kommentar i varje finansieringsavtal (f6r varje instrument
som omfattas av ett avtal).

“Emissionen/programmet/ldnet omfattas inte av ndgon
form av direkt eller indirekt statlig garanti. Vid insolvens
ar staten inte skyldig att infria La Postes skuld.”

B. De tvivel som kommissionen uttrycker i beslutet om
att inleda forfarandet

I skdl 61 i beslutet om att inleda forfarandet framfor
kommissionen tvivel i friga om de franska myndigheter-
nas forslag ovan:
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— Undantaget for accepterad risk dr en regel som har
etablerats genom rittspraxis och som kan fordndras.

— "Detta forslag, som bygger pd grundliggande civil-
rittsliga principer och som ska genomféras genom
sekundarrattsakter, forefaller vara bristfilligt eftersom
dessa rattsakter ganska litt kan upphidvas om det
skulle uppstd en konflikt.”,

— La Postes skulder ir inte heller enbart finansiella utan
aven kommersiella eller av annat slag, men dessa
andra former behandlas inte av de franska myndig-
heternas kompletterande forslag.

C. De franska myndigheternas tilligg for att besvara
dessa tvivel

Precis som pépekas ovan gir det inte att aberopa ett
strikt statligt ansvar enbart pd grund av att La Poste
har otillrickliga tillgdngar, eftersom det kravs ett statligt
beslut om att dta sig eller inte ta sig ett sddant ansvar
for att det ska kunna gilla och detta 4r omojligt att gora
i praktiken. De franska myndigheternas forslag har alltsd
endast ett virde i den mén det ger fordringsdgarna ett
fortydligande. Undantaget for accepterad risk gor det des-
sutom mojligt att eliminera alla risker for att staten ska
tvingas dta sig ett strikt ansvar.

Kommissionens forsta invindning bygger pé att dven om
en medlemsstats nationella lagstiftning inte innehéller
nagon sddan bestimmelse ar sjilva risken for en dndring
i rattspraxis, det vill siga en dndring av den nationella
lagstiftningen, tillrdcklig for att anse att det foreligger
statligt stod. De franska myndigheterna ifrdgasitter detta
resonemang. De anser att undantaget for accepterad risk
ar en generell allménrattslig princip som har bekréftats
genom rattspraxis ett flertal gdnger, aldrig har ifrdgasatts
och har forklarats ingdende. Kommissionen kan inte be-
doma forekomsten av statligt stod utifrdn en eventuell
dndring av lagstiftningen, som dessutom ar ytterst osan-
nolik i det aktuella fallet.

Kommissionens andra invindning bygger pd att det
handlar om sekundarrittsakter som dr litta att upphéva
om det skulle uppstd en konflikt. Det dr sant att lagar
och férordningar har foretrade framfor avtal. Men for att
kommissionens invindning ska vara befogad mdste den
dberopa en rittsakt med overordnat virde. De franska
myndigheterna anser att det inte finns ndgot stod for
kommissionens resonemang har.
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tredje invindningen, ddr det konstateras att emittering
av obligationer inte dr de enda instrument som skapar
fordringar, dr berdttigad, om 4n av begrinsad betydelse i
frdga om La Poste, eftersom foretagets skulder huvudsak-
ligen ar finansiella och de till storsta delen utgors av
obligationer.

D. Utvidgning av forslaget

De franska myndigheterna har alltsd angett att de ar
beredda att utvidga sitt forslag om att fora in en klausul
om att det inte finns ndgon statlig garanti i alla avtal som
innebar en skuld om kommissionen avslutar det formella
granskningsforfarandet genom ett beslut om att det inte
forekommer statligt stod i den mening som avses i
artikel 7.2 i forfarandeférordningen. En sddan utvidgning
skulle undanréja all risk for att staten skulle dldggas ett
strikt ansvar enbart pd grund av insolvens hos La Poste.
Om staten for ovrigt skulle aldggas ett strikt ansvar pa
grund av en tillsynsmyndighets beslut att inte avyttra de
tillgdngar som 4r nodvindiga for kontinuiteten i den
offentliga verksamheten skulle detta endast fa till effekt
att La Postes fordringsidgare hamnar i samma situation
som om de hade varit fordringsdgare i ett aktiebolag.

E. De franska myndigheternas bedémning av fore-
komsten av statligt stod efter deras forslag

Enligt de franska myndigheterna kommer de tvd fore-
slagna fortydligandena att gora det mojligt att upplysa
La Postes fordringsigare om deras rittigheter. Diarmed
kan de franska myndigheterna inte betraktas som “ansva-
riga for de forvantningar pd forekomsten av en garanti
som de storsta fordringsigarna hos La Poste har” (skil 74
i kommissionens beslut att inleda forfarandet) eller anses
frivilligt forsitta sig i en “juridiskt otydlig situation” som
kan leda till att staten "blir skyldig att betala La Postes
skulder om foretaget inte lingre kan uppfylla sina ata-
ganden”.

De franska myndigheterna anser dels att det faktum att
La Poste inte omfattas av allmanrittsliga kollektiva for-
faranden, utan omfattas av lagen av den 16 juli 1980,
gor att ndgon statlig garanti inte kan konstateras, dels att
de foreslagna fortydligandena gor att allt statligt ansvar
pd grund av marknadens pdastddda forvintningar pa en
sddan garanti kan undanrojas.

Under dessa forutsittningar kan inga eventuella effekter
hanskjutas till staten. Kriteriet om ansvarsskyldighet
skulle alltsd inte vara uppfyllt, i motsats till vad kommis-
sionen pastdr i skdl 76 i beslutet om att inleda forfaran-
det.

Skal 75 i beslutet om att inleda forfarandet, dir kommis-
sionen hédnvisar till sitt tillkinnagivande 2000 om statligt
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anvinds, ir inte heller relevant eftersom det inte finns
ndgot som visar att det foreligger ndgon statlig garanti.

3.2.3 RETROCESSIONSBESTAMMELSE

For att komplettera den foreslagna bestimmelsen ar de
franska myndigheterna beredda att undersoka foljande
16sning tillsammans med kommissionen.

Den metod som foreslds bygger pa analysen av kommis-
sionens stdndpunkt i punkt 2.1.3 i tillkinnagivandet
2000 om statligt stod i form av garantier: "Som stod i
form av garantier betraktar kommissionen ocksa de for-
ménliga finansieringsvillkor som beviljas foretag vars
rittsliga form utesluter konkurs eller andra insolvensfor-
faranden eller innebdr en uttrycklig statlig garanti eller att
staten tdcker forluster.” I skal 114 i sitt beslut att inleda
forfarandet anger kommissionen ocksd att den tycker att
det dr problematiskt att "Frankrike inte vidtar alla lamp-
liga dtgidrder for att undvika att denna rittsliga stillning
skapar fordelaktiga ekonomiska konsekvenser for ett fo-
retag som dr verksamt pd konkurrensutsatta marknader”.

De franska myndigheterna ifragasitter att punkt 2.1.3 i
kommissionens tillkinnagivande 2000 om statligt stod i
form av garantier 4r tillimplig pd La Poste och framhaller
att kommissionen inte har kunnat visa att det faktum att
La Poste inte omfattas av privatrittsliga kollektiva for-
faranden har gett foretaget mer fordelaktiga finansierings-
villkor.

De franska myndigheterna har dock foreslagit att kom-
missionen tillsammans med dem ska undersoka mojlig-
heten att infora en bestimmelse om retrocession av La
Poste till staten, euro for euro, av en eventuell negativ
effekt pa spreaden till f6ljd av att La Poste inte omfattas av
allmédnrattsliga kollektiva forfaranden, enligt en berdk-
ningsmekanism som ska kontrolleras av kommissionen
och som ska gé att granska. En sddan metod skulle kom-
plettera forslagen till fortydliganden och sitta stopp for
myten om en statlig garanti samtidigt som alla risker for
statligt stod slutligt skulle undanrojas.

4. BEDOMNING AV STODET
4.1 KLASSIFICERING AV STODET

I artikel 107.1 i EUF-fordraget foreskrivs foljande. "Om
inte annat foreskrivs i detta fordrag, dr stod som ges av
en medlemsstat eller med hjdlp 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 gemensamma
marknaden i den utstrickning det pdverkar handeln mel-
lan medlemsstaterna.”
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4.1.1 FOREKOMST AV OBEGRANSADE STATLIGA GARAN-
TIER: FOREKOMST AV STATLIGA MEDEL

Precis som har angetts i skil 56 i beslutet om att inleda
forfarandet har La Poste till f6ljd av sin stillning som
offentligrattslig juridisk person, som dr att likstallas
med en offentlig institution av industriellt och kommersi-
ellt slag, en sirskild rittslig stillning bdde vad giller er-
sittning av foretagets fordringsdgare och foretagets fort-
satta existens vid insolvens.

Inledningsvis vill kommissionen paminna om att offent-
liga institutioner i Frankrike inte omfattas av de allmin-
rittsliga bestimmelserna om sanering och likvidation av
foretag i svarigheter (°°). De franska myndigheterna be-
strider inte detta faktum, men fornekar att det finns
ndgon som helst mekanism som kan likstillas med en
statlig garanti for La Poste. Enligt punkt 1.2 andra stycket
fjarde strecksatsen i kommissionens tillkinnagivande
2008 om tillimpningen av artiklarna 107 och 108 i
EUF-fordraget pd statligt stod i form av garantier (nedan
kallat 2008 drs tillkannagivande om garantier) (°') ska for-
maénliga finansieringsvillkor som beviljas foretag vars
réttsliga form utesluter konkurs eller andra insolvensfor-
faranden eller innebar en uttrycklig statlig garanti eller att
staten tdcker forluster betraktas som ett stod i form av
garantier. Darfor méste de franska myndigheternas argu-
ment for att visa att det inte forekommer ndgon statlig
garanti granskas.

A. Garanti for dterbetalning av enskilda fordringar

For att avgora om det finns ndgon garanti for enskilda
fordringar maste det forst undersokas om en sidan ga-
ranti utesluts i rttsakterna eller genom rittspraxis, vilket
de franska myndigheterna havdar (a).

Direfter kommer kommissionen att undersoka vilka t-
girder en fordringsigare till La Poste skulle vidta for att
reglera sina fordringar om La Poste skulle befinna sig i
ekonomiska svérigheter och inte kunna betala sina skul-
der (b). Kommissionen ska faststdlla om det forfarandet
ar utformat sd att en fordringsigare till La Poste befinner
sig i en jamforbar situation som en fordringsiagare till ett
foretag som omfattas av handelsratten.

a) I motsats till vad de franska myndigheterna hiv-
dar ir det enligt fransk lagstiftning tillitet med
underforstdidda garantier och framfor allt med
statliga garantier till foljd av stillningen som of-
fentlig institution

1. Genomgdng av de franska myndigheternas argument (°2)

For det forsta hivdar de franska myndigheterna att det
inte i ndgon rattsakt eller i ndgot beslut anges att staten

(121)

(122)

(123)

(124)

(125)

ska garantera skulderna hos offentliga institutioner av
industriellt och kommersiellt slag.

Kommissionen pépekar att dven om det inte finns nigon
rittsakt eller nagot beslut dar det uttryckligen foreskrivs
en statlig garanti for offentliga institutioner av industriellt
och kommersiellt slag (pd samma sitt som det for ovrigt
saknas en rittsakt eller ett beslut dir det uttryckligen
utesluts statliga garantier for offentliga institutioner av
industriellt och kommersiellt slag), utesluter inte detta
att det finns en underforstddd garanti.

For det andra finns det enligt de franska myndigheterna
en uttalad rdttspraxis om frdnvaro av garantier, namligen
domen i maélet om Société de I'hotel d’Albe (3) och i
Campoloromdlet (°4).

Precis som kommissionens expert pdpekar kommissionen
att Conseil d’Etat i domen om Société de I'hotel d’Albe
endast vigrade att gd med en begdran som fordringsiga-
ren riktade direkt till ministeriet for offentliga bygg- och
anldggningsarbeten. For att en garanti ska trada in krdvs
att det foreligger insolvens. Den dom som det hinvisas
till handlar inte om i exakt vilken situation garantin ska
tas i ansprdk. En garantimekanism innebdr inte att staten
ar skyldig att betala en offentlig institutions skuld till en
fordringsdgare bara for att fordringsdgaren begir det.

Kommissionens analys av Camporolomalet redovisas i
avsnitt 4.1.1 A b.3 i detta beslut. Av den analysen fram-
gdr att Camporolomalet tvirtom visar att systemet med
statens ansvar i genomforandet av forfarandet for att
driva in offentliga institutioners skulder uppvisar alla de
egenskaper som finns hos en garantimekanism.

For det tredje hivdar de franska myndigheternas expert
att de skulder som La Poste har ddragit sig sedan grund-
lagen om finanslagstiftning trddde i kraft den 1 januari
2005 inte kan omfattas av ndgon underf6rstddd garanti.
Nér det giller skulder som har uppstitt foére den
1 januari 2005 och som kommer att bestd efter det
datumet erkdnner de franska myndigheternas expert att
det finns tva hypotetiska fall som kan kollidera:

— I det forsta fallet giller de grundlagsbaserade skal
(framfor allt likheten infoér de offentliga bordorna
och dganderitten) som har foranlett det franska for-
fattningsradet, Conseil constitutionnel, (%) att giltigfor-
klara garantier som inte uttryckligen har godkints
genom finansiell lagstiftning ocksd for sdval under-
forstddda som uttryckliga garantier. Om det finns
en underforstddd garanti for La Postes skulder skulle
avsaknaden av ett godkinnande genom finansiell
lagstiftning alltsd inte i sig innebdra att garantin ar
ogiltig for skulder som La Poste har adragit sig fore
den 1 januari 2005.
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(126)

127)

(128)

(129)

— I det andra fallet skulle innehavare av en underfors-
tddd garanti inte kunna gora ansprdk ens pd odis-
kutabla och avgorande rittigheter. Om det finns en
underforstddd garanti for La Postes skulder skulle av-
saknaden av ett godkdnnande genom finansiell lags-
tiftning alltsd innebara att garantin ar ogiltig dven for
skulder som La Poste har adragit sig fore den
1 januari 2005.

Kommissionen konstaterar att de franska myndigheternas
expert medger att det inte dr sdkert att avsaknaden av ett
godkinnande genom finansiell lagstiftning av en under-
forstadd garanti innebar att garantin ar ogiltig for skulder
som La Poste har ddragit sig fore den 1 januari 2005. Pa
ett mer grundliggande plan anser kommissionen att man
médste undersoka fran vilken tidpunkt La Poste har dtnju-
tit denna underforstddda garanti, inte vid vilka datum La
Poste ddrog sig sina skulder, for att avgéra om en under-
forstddd statlig garanti till La Poste har blivit ogiltig ge-
nom grundlagen om finanslagstiftning eller ¢j. Den ga-
ranti som granskas har dr en garanti mellan staten och La
Poste (La Postes fordringsigare dr indirekta mottagare):
for 6vrigt galler garantin inte enbart betalning av enskilda
fordringar (se avsnitt 4.1.1 A i detta beslut) utan handlar
dven om att trygga La Postes fortsatta existens och/eller
dess uppgifter (se avsnitt 4.1.1 B i detta beslut). Eftersom
statens underforstddda garanti for La Poste inrittades fore
den 1 januari 2005 anser kommissionen att argumentet
att det inte kan finnas ndgon underforstddd garanti frin
och med den 1 januari 2005 inte 4r relevant.

I punkt 110 i sitt beslut av den 25 juli 2001 om grund-
lagen om finansiell lagstiftning (°¢) forklarade forfatt-
ningsrddet att garantier som har beviljats innan grundla-
gen om finansiell lagstiftning tradde i kraft och som inte
har riknats samman inte berdrs av ogiltighetsforkla-
ringen. Enligt kommissionens expert dr detta resonemang
helt och héllet tillimpligt pa férekomsten av underfors-
tddda garantier som ar knutna till offentliga institutioners
rittsliga stdllning och som dnnu inte har riknats samman
men som icke desto mindre ar giltiga.

De franska myndigheternas expert uttrycker emellertid
tvivel pa att de skil som har foranlett forfattningsradet
att giltigforklara garantier som inte uttryckligen har god-
kints genom finansiell lagstiftning ocksd giller for savil
underforstddda som uttryckliga garantier. Denne expert
menar att mottagare av en underforstddd garanti inte
kan hivda lika odiskutabla och avgoérande rattigheter
som en mottagare av en uttrycklig garanti.

Utover att de franska myndigheternas expert endast ut-
trycker tvivel och inte uttalar sig bestimt, konstaterar
kommissionen att det inte finns ndgot i skil 110 som
pekar pd att endast uttryckliga garantier ar undantagna
fran ogiltigforklaringen. I artikel 61 i grundlagen om
finansiell lagstiftning, som skilet hor ihop med, finns
inte heller ndgon begrinsning till enbart uttryckliga ga-
rantier. Darfor anser kommissionen att forfattningsradets

(130)

(131)

(132)

asikt att pafoljden for avsaknad av ett godkdnnande i
finansiell lagstiftning inte ska vara att en garanti ogiltig-
forklaras ar giltig for sdvil underforstddda som for ut-
tryckliga garantier. Foljaktligen menar kommissionen att
avsaknaden av ett godkdnnande genom finansiell lagstift-
ning av den underforstddda garanti som staten har bevil-
jat La Poste inte innebdr att garantin ir ogiltig.

Precis som kommissionens expert har framhallit galler
kravet pd att statliga garantier ska inforas i en finansiell
lag dessutom endast "beviljande” av sddana garantier.
Handlingen att bevilja en garanti omfattar de fall dir
staten genom en uttrycklig viljeyttring beslutar sig for
att utfirda garantier for ett organ eller en verksamhet.
Tillimpningsomradet for skyldigheten att f6ra in garan-
tier i en finansiell lag omfattar alltsd inte garantier som
uppstér till f6ljd av en rittslig stdllning eller av en skyl-
dighet som faststills i rdttspraxis och som utmirks av att
de dr underforstddda och automatiska. Denna andra ka-
tegori omfattas inte av nagot statligt beslut utan handlar
om att staten placerar sig i en redan befintlig rattslig
situation som garantin bara ar en foljd av. Forekomsten
av denna andra kategori, som inte omfattas av artikel 34
i den finansiella grundlagen, forklarar varfor rittspraxis
om den faktiska garantin for koncessionsinnehavare fort-
bestér efter 2001. Den 4r ocksd orsaken till att staten inte
ar skyldig att ange garantin i en finansiell lag nar den
ager eller ar forknippad med ett foretag eller en koncern
for vilken handelslagen inte begransar skuldgarantierna.

Kommissionen drar dirfor slutsatsen att de franska myn-
digheternas argument med hdnvisning till den finansiella
grundlagen inte dr 6vertygande och att det faktum att det
inte anges i ndgon finansiell lag att staten erbjuder La
Poste garantier till foljd av La Postes rattsliga stillning
inte utesluter att det dndd forekommer en sddan garanti.
I vilket fall som helst betonar kommissionen att denna
forekomst inte dr knuten till att dtgdrden har klassifice-
rats som en garanti i fransk lagstiftning och inte heller till
att det ar frdga om en garanti som omfattas av den
finansiella grundlagen. Det enda som ir relevant enligt
kommissionen ar hur dtgirden klassificeras enligt unions-
ritten, sirskilt med hansyn till tillkinnagivandet om ga-
rantier. Kommissionen betonar att det i unionsritten er-
kdnns att det 4r friga om en underforstddd garanti nir en
medlemsstat dr rdttsligt skyldig att betala en annan per-
sons skuld om den personen inte kan goéra det ().

For det fjarde havdar de franska myndigheterna att om de
offentliga institutionerna av industriellt och kommersiellt
slag hade en statlig garanti skulle en forindring av deras
stillning innebdra att det mdste vidtas dtgirder for att
skydda de av fordringsigarnas rattigheter som uppstatt
innan den berdrda offentligrittsliga personen omvand-
lades. Eftersom det aldrig har inrdttats ndgon sidan me-
kanism (se framfor allt omvandlingen av France Télécom,
Gaz de France, EDF och ADP) (%%), skulle detta bevisa att
det inte finns ndgon garanti.
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(134)

(135)

(136)
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detta péstdende pa en mycket vid tolkning av det grund-
lagsfasta skyddet av dganderitten. Enligt de franska myn-
digheternas argumentation skulle skyddet av dganderitten
innebira ett krav pd att alla fordringar ska skyddas. Efter-
som det grundlagsfasta skyddet av dganderatten inte en-
bart giller fall dir dganderitten 4r beroende av en offent-
ligrattslig juridisk person skulle en sddan tolkning inne-
bdra att alla fordringar i alla typer av bolag méste skyd-
das om fordringarna hotas av hindelseutvecklingen i bo-
laget. Det finns emellertid inget i den franska nuvarande
positiva rdtten som skyddar fordringar. Om argumenta-
tionen ddrfor méste begrinsas till att gilla fordringar som
garanteras av staten skulle detta innebdra att en dgande-
ritt som garanteras av staten ska omfattas av ett starkare
grundlagsskydd dn andra dganderitter. Inget pekar pa att
sd dr fallet. Slutligen dr en fordran en personlig rattighet
som inte fir sammanblandas med &dganderitten som i
grunden 4r en sakritt. Det ar inte friga om att utstracka
det sakrittsliga skyddet till att omfatta personliga rattig-
heter.

Kommissionen konstaterar att dganderdtten inte kraver
att det vidtas sirskilda atgarder for att garantera ford-
ringsdgares rattigheter nir en offentlig institution av in-
dustriellt och kommersiellt slag omvandlas till ett foretag
som omfattas av forfarandena for sanering och likvida-
tion. Avsaknaden av sidana dtgirder bevisar alltsd inte att
det inte finns nidgon underférstddd garanti.

Till skillnad mot vad som beskrivs ovan anser de franska
myndigheterna att det inte skulle ha varit nodvindigt att
utfirda en uttrycklig statlig garanti for de post- och tele-
kommunikationstjanster som overfordes till La Poste om
La Poste hade omfattats av en statlig garanti enbart pa
grund av sin rittsliga stéllning. Andé utfirdades en sddan
garanti genom ett beslut av den 31 december 1990.

Kommissionen understryker att det faktum att de franska
myndigheterna beslutade sig for att utfirda en uttrycklig
garanti inte dr ett bevis for att det inte fanns en under-
forstddd garanti. Samma resonemang gér att tillimpa pa
de franska myndigheternas argument i friga om den
garanti som staten utfirdat for vissa verksamheter inom
Erap och inom Agence Frangaise du Développement. Det
faktum att staten i vissa fall har beslutat att utfirda en
uttrycklig garanti, trots att det redan fanns en underfors-
tddd garanti, kan bland annat forklaras av en striavan
efter 6ppenhet och av en vilja att forstirka fordringsigar-
nas rattssiakerhet. Precis som de franska myndigheternas
expert bekriftar kan "mottagare av en underforstddd ga-
ranti inte hdvda lika odiskutabla och avgorande rattighe-
ter som en mottagare av en uttrycklig garanti”.

Slutligen citerar de franska myndigheterna en artikel (°)
av Daniel Labetoulle, tidigare ordférande for tvistemals-
avdelningen vid Conseil d’Etat. Denna artikel kommer att

(138)

(139)

(140)

(141)

(142)

mélet i avsnittet om att aberopa statens ansvar (7°).

Kommissionen konstaterar

— dels att forekomsten av en statlig garanti for La Poste
inte utesluts av nagon rattsakt eller av ndgot beslut, i
motsats till vad de franska myndigheterna havdar,

— dels att det faktum att garantin inte uttryckligen fo-
reskrivs i ndgon rdttsakt inte utesluter att det finns en
underforstadd garanti.

2. Forekomsten av underforstidda garantier som dr knutna till
en offentlig institutions rattsliga stillning bekrdftats i en
skrivelse av Conseil d’Etat

Forekomsten av underforstddda garantier som dr knutna
till en offentlig institutions rittsliga stillning bekraftas i
en skrivelse av Conseil d’Etat frdn 1995 i samband med
Crédit Lyonnais-mélet. 1 denna skrivelse, som redan
nimns i beslutet om att inleda ett forfarande (7!), ar
Conseil d’Etats uttalande om forekomsten av en under-
forstddd garanti enbart baserat pd den offentliga institu-
tionens egenskaper: "Nar det géller forslaget till lag om
statens insatser i planerna péd sanering av Crédit Lyonnais
och av Comptoir des Entrepreneurs anser Conseil d’Etat
(-..) att den statliga garantin for dessa foretag dr en foljd
av den offentliga institutionens sjilva natur, utan att detta

uttryckligen anges i lag.” ()

Kommissionen har vid ett flertal tillfdllen bett de franska
myndigheterna att oversinda denna skrivelse i sin helhet.

De franska myndigheterna har svarat (73) att skrivelsen,
som inte utfirdats pd regeringens begiran, inte hade for-
maliserats i ett officiellt dokument. Enligt de franska
myndigheterna skulle den skrivelse som kommissionen
avser endast bestd av den meningen i drsrapporten.

Dessutom anser de franska myndigheterna att den skri-
velsen inte gar att 6verfra pd La Poste eftersom den giller
ett offentligt organ med en statsrevisor som har inréttats
just i syfte att garantera forvaltningen av statens stod for
att sanera Crédit Lyonnais. Den skrevs innan grundlagen
av den 1 augusti 2001 om finanslagstiftningen antogs
och dess tillimpning skulle strida mot senare rittspraxis
fran Conseil d’Etat.
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tolkning av skrivelsen, det vill siga att yttrandet fran
Conseil d’Etat inte skulle gd att 6verféra pd La Poste,
motsdger vad som sigs i sjalva yttrandet, dir Conseil
d’Etat i sjilva verket inte alls hanvisar till institutionens
uppdrag. Dessutom hinvisar Conseil d’Etat till egenska-
perna hos en offentlig institution, inte hos offentliga in-
stitutioner med en statsrevisor. For 6vrigt ger de franska
myndigheterna ingen forklaring till varfor detta yttrande
endast skulle vara tillimpligt pa offentliga institutioner
med en statsrevisor.

Nir det giller de franska myndigheternas argument om
att yttrandet inte skulle vara tillimpligt eftersom det ut-
fardades innan grundlagen om finanslagstiftning antogs
och det strider mot senare rattspraxis hos Conseil d’Etat
har kommissionen visat ovan att grundlagen om finan-
slagstiftning inte hindrar forekomsten av en underfors-
tadd statlig garanti for La Poste.

Dirfor anser kommissionen att yttrandet frdn Conseil
d’Etat dr tillimpligt pd La Poste och att det bekriftar
forekomsten av en statlig garanti till foljd av en offentlig
institutions egenskaper.

Forekomsten av underforstddda garantier till foljd av ett
administrativt beslut eller en rittsakt som “skapar eller
medfor finansiella foljder for staten” bekraftas i skrivelsen
frdn ministeriet for ekonomi, finans och industri av den
22 juli 2003 som syftade till att "kartligga bestimmel-
serna om underforstddda eller uttryckliga statliga garan-
tier”. Av denna skrivelse framgdr att statliga garantier kan
folja av mycket olika former av rittsliga dokument (74).

Kommissionen pédpekar ocksd att de franska myndighe-
terna i en forklarande bilaga till denna skrivelse, nirmare
bestamt i del 3 med rubriken "erfarenheterna av ansprak
pa garantierna och rddets rittspraxis har bidragit till ut-
formningen av ett antal exempelfall pd underforstadda
garantier som madste identifieras”, anger att "vissa rattsliga
bestimmelser genom sin konstruktion innebér att dgarna
har ett ansvar, sirskilt for handelsbolag och tillfilliga
foretagsgrupper. Nar det giller de bada senare foretags-
formerna soker tredje parter alltid statliga dgare. Det-
samma giller inrdttandet av offentliga institutioner och
vissa former av dgande i aktiebolag.” Alltsd papekar de
statliga myndigheterna sjdlva att inrdttandet av en offent-
lig institution innebdr en underforstddd statlig garanti
som gynnar fordringsigare i den institutionen.

b) La Postes fordringsiigare garanteras ersittning for
sina fordringar

Har vill kommissionen undersoka hur en fordringsagare i
La Poste skulle g till viga for att reglera sina fordringar
om La Poste skulle befinna sig i ekonomiska svérigheter
och inte kunde betala sina skulder. Kommissionen ska

(149)

(150)
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forvdag faststillt och offentliggjort forfarande befinner
sig i en jamforbar situation som en fordringsigare till
ett foretag som omfattas av handelsritten.

Denna granskning visar att

— traditionella hinder for reglering av en fordran pa en
privatrittslig enhet inte finns i friga om offentliga
institutioner (1),

— forfarandet for att driva in skulder hos offentliga in-
stitutioner som har blivit féremal for ett rattsligt av-
gorande enligt lagen av den 16 juli 1980 inte i ndgot
fall har lett till att skulden har forsvunnit (2),

— systemet med statens ansvar for genomférandet av
forfarandet for att driva in offentliga institutioners
skulder uppvisar alla egenskaper hos en garantimeka-
nism (3),

— fordringsdgare som inte fir sina krav uppfyllda dnda
kan vidta rattsliga dtgarder pd grund av att de fel-
aktigt har ldnat ut sina pengar till foljd av antagandet
att skulden alltid skulle &terbetalas (4).

1. Traditionella hinder for reglering av en fordran pd en priva-
trattslig enhet finns inte i fraga om offentliga institutioner

Precis som anges i beskrivningen av atgidrden omfattas La
Poste inte av de allmanrittsliga bestimmelserna om sa-
nering och likvidation av foretag i svarigheter. La Postes
fordringsdgare riskerar alltsd inte att deras fordringar for-
svinner pd grund av ett likvidationsforfarande utloses (7°)
eller att fa tillbaka endast en del av sin ursprungliga
fordran efter ett allménrittsligt sanerings- eller likvida-
tionsforfarande.

Precis som kommissionens expert har framhdllit ar for
ovrigt La Poste juridiska person inte ett hinder for fore-
komsten av en fransk statlig garanti. Aven om det finns
kommersiella foretag, till exempel publika och privata
aktiebolag dir deldgarna inte dr skyldiga att betala skul-
derna hos den organisation som de ar deldgare i, finns
det & andra sidan en mingd kategorier av foretag och
juridiska personer som bedriver en kommersiell verksam-
het dar privata deldgare ansvarar for verksamhetens skul-
der. Detta giller till exempel handelsbolag, ekonomiska
intressegrupperingar och foreningar. Det finns alltsd
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ingen uttrycklig allmanrittslig princip om att deldgare
ska garantera sddana skulder. Det gar foljaktligen inte
att hivda att den tillimpliga principen i avsaknad av en
rittsakt dr att det inte forekommer ndgra garantier i
samband med skulder och forluster. Det oberoende
som en juridisk person medfor, eller forekomsten av en
formogenhet, dr inte enligt fransk lagstiftning ett krite-
rium som gor det mojligt att avgora vilken garantiord-
ning som ska gilla for de skulder som en juridisk person
adrar sig. Mot bakgrund av detta gir det ocksd att dra
slutsatsen att inget hindrar lagstiftaren att foreskriva att
en offentlig institution kan inrdttas av en offentlig juri-
disk person som endast ticker forluster upp till sin insats
eller sitt ursprungliga anslag.

Kommissionens expert fullféljde resonemanget genom ett
undersoka om det fanns en (underforstddd) allmanrittslig
princip for skuldgarantier nir deldgare eller medlemmar i
en organisation inte omfattas av ndgot rattsligt regelverk
och hittade svaret i artiklarna 1871 och foljande i civil-
lagen. Dessa artiklar géller deldgare som inte har registre-
rat sitt foretag. I artikel 1871.1 i civillagen foreskrivs
foljande mekanism: "Om ingen annan organisation har
faststallts ska forhdllandet mellan deldgarna sd langt det
ar rimligt styras av de bestimmelser som giller for ak-
tiebolag om foretaget ar av civilt slag, eller, om det ar av
kommersiellt slag, av de bestimmelser som galler for
handelsbolag.” Dessforinnan anges det dock att aktiebo-
lag och handelsbolag som ingér i offentliga juridiska per-
soner har ett obegrinsat ansvar for skulder. Dérav drar
experten slutsatsen att om det gar att urskilja nigon
princip i civillagen 4r det principen om en garanti for
offentliga juridiska personers skulder.

[ sin skrivelse av den 27 oktober 2009 bestrider de
franska myndigheterna denna slutsats, som de anser
inte har sin grund i ndgon rittsakt, dd hidnvisningen till
artikel 1871.1 i civillagen giller "forhéllandet mellan de-
lagare” och inte syftar pd tredje parter. Det finns alltsd
ingen lagtext om detta ur vilken det gdr att hirleda nd-
gon princip om garantier, med mindre 4n att man krin-
ker ratten till forsvar sdval i den franska lagstiftningen
som i unionslagstiftningen.

Kommissionen pdpekar emellertid att det i artikel 1872.1
i civillagen faststalls att varje deldgare i ett oregistrerat
foretag ska anstilla personal i foretagets namn och en-
sam vara ansvarig gentemot tredje parter. Varje deldgare
har alltsd ett obegrinsat ansvar for de skulder som fore-
taget har dragit pa sig. Kommissionen har forstds inte for
avsikt att ur detta enda exempel dra slutsatsen att staten
ar ansvarig for La Postes skulder. Diremot anser kom-
missionen att den egna expertens argument att om na-
gon allminrittslig princip kunde urskiljas skulle det vara
en garantiprincip inte motbevisas av de franska myndig-
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heternas argument. For ovrigt pdminner kommissionen
att de franska myndigheterna i sin forklarande bilaga till
skrivelsen frdn ministeriet f6r ekonomi, finans och indu-
stri av den 22 juli 2003 (7) sjilva drar en parallell mellan
deldgaransvar for handelsbolag och statens ansvar for
offentliga institutioner.

Mot bakgrund av ovanstdende konstaterar kommissionen
foljande:

— I motsats till fordringsdgare i foretag som omfattas av
handelsritten riskerar fordringsdgare i La Poste (som
inte omfattas av allménritten i friga om sanering och
likvidation av foretag i svdrigheter) inte att forlora
sina fordringar helt eller delvis efter ett likvidations-
forfarande.

— La Postes juridiska person hindrar inte en statlig ga-
ranti for La Poste.

— Eftersom det inte uttryckligen anges nigon begrins-
ning for statens ansvar for La Poste kan La Postes
fordringsagare med goda skal forlita sig pa principen
om att staten ska std for La Postes skulder, trots att
La Poste dr en juridisk person.

2. Forfarandet om indrivning av skulder frdn offentliga insti-
tutioner genom ett betalningsforeliggande enligt lagen av
den 16 juli 1980 leder inte i ndgot fall till att skulden
forsvinner

I det foljande har kommissionen for avsikt att granska
forfarandet for att driva in skulder fran offentliga institu-
tioner genom ett betalningsforeldggande for att avgora
om detta forfarande kan leda till att en fordran hos La
Poste utslacks, vilket for fordringsidgaren skulle motsvara
resultatet vid utgdngen av rittsliga forfaranden, sdsom de
franska myndigheterna hdvdar. Detta forfarande faststills
genom lagen av den 16 juli 1980 och genom diverse
tillimpningsforeskrifter (77) som det hinvisas till i avsnit-
tet om beskrivning av dtgdrden i detta beslut.

i) Lagen av den 16 juli 1980 ger staten stora befogen-
heter: ritt att godkinna utbetalningar och att skapa
tillrackliga resurser
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(157) Precis som anges i beskrivningen av atgirden, foreskrivs i ii) Lagen av den 16 juli 1980 och dess tillimpningsfore-

(158)

(159)

(160)
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lagen av den 16 juli 1980 att "om styrelsen for den
offentliga institutionen eller verksamheten inte har frig-
jort eller skapat dessa resurser ska [...] tillsynsmyndighe-
ten vid behov ombesorja och genomféra utbetalningen”.
Dessutom anges i dekretet av den 12 maj 1981, som inte
dndras pd den punkten genom dekretet fran 2008, att
statens representant eller tillsynsmyndigheten i férekom-
mande fall [ska] frigora de nodvindiga resurserna, endera
genom att begrinsa de anslag som avsatts for andra
syften, men som fortfarande ar tillgangliga, eller genom
att oka medlen”.

I lagen av den 16 juli 1980 och dess tillimpningsfore-
skrifter anges alltsd att staten dr behorig myndighet f6r
indrivning av skulder fran offentliga institutioner. Des-
sutom ger de staten stora befogenheter: ritt att godkdnna
utbetalningar och att skapa tillrickliga resurser.

De franska myndigheterna avvisar tanken pd att de re-
surser som asyftas kan vara statliga medel. Precis som
anges i avsnittet om synpunkterna frdn medlemssta-
ten (’8) vidhéller de franska myndigheterna att lagen av
den 16 juli 1980 endast ger tillsynsmyndigheten befo-
genheter att ersitta institutionen. Tillsynsmyndigheten far
i sddant fall endast utova de befogenheter som den led-
ningen har, vilket inte omfattar mojligheten att anvinda
statsbudgeten. Som stod for denna tolkning hanvisar de
franska myndigheterna till forarbetena till lagen av den
16 juli 1980, doktrinartiklar och Conseil d’Etats domar i
Campoloromélet. De franska myndigheterna erkdnner
emellertid att lagen frdn 1980 inte i princip forbjuder
ett finansiellt ingripande av staten till stod for den of-
fentliga juridiska personen i fraga.

Kommissionen medger att det genom dessa rittsakter
inte uttryckligen infors ndgon skyldighet for staten att
betala ut ett extraordinirt bidrag till en offentlig institu-
tion i finansiella svarigheter. Detta motbevisar inte pa
ndgot sitt att det finns en underforstddd garanti.

Kommissionen medger ocksd att de resurser som ska
frigoras i forsta hand dr institutionens egna. Detta hindrar
inte slutsatsen att statliga medel mdste anvindas for att
betala den offentliga institutionens skulder nir de egna
resurserna dr uttdmda (7°). Denna slutsats 4r forenlig med
det faktum att en garantimekanism ar ett kompletterande
stod i den mening att gildendrens resurser mobiliseras
innan garantigivarens resurser tas i ansprak.

(162)
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skrifter innehéller inga bestimmelser om forfarandet
for likvidation/avldgsnande med avligsnande av for-
pliktelser. Situationen med otillrickliga medel ar tackt
eller ar endast tillfallig

[ det foljande ska kommissionen granska de franska myn-
digheternas tolkning som gar ut pa att vissa fordrings-
dgare vid utgdngen av det forfarande som foreskrivs en-
ligt lagen av den 16 juli 1980 kan se sina fordringar
forsvinna utan mojlighet att fa dtgarden provad (%) och
att deras situation kan likstéllas med situationen for ford-
ringsdgare i foretag som omfattas av rittsliga forfaranden.

Kommissionens expert (8!) pdpekar att lagen av den
16 juli 1980 och dess tillimpningsforeskrifter tyder pa
att endast tvd hypoteser dr mojliga vid fall av otillrickliga
medel: antingen frigor tillsynsmyndigheten de resurser
som kravs eller sd skjuts betalningen upp. Det stir in-
genting om att forfarandet ska avslutas vid likviditets-
underskott.

Nar brist pd krediter behandlas i lagen av den 16 juli
1980 och dess tillimpningsforeskrifter betraktas situatio-
nen endast som tillfallig i vintan pd att kompletterande
resurser skapas, vilket dr den enda l6sning som anges i
rattsakterna. Det stdr ingenting om att dessa ytterligare
resurser vid ndgot tillfille skulle vara oméjliga att skapa
eller otillrackliga. Efter det att resurser har skapats fast-
stills det att den behoriga myndigheten ska godkdnna en
utbetalning. Cirkuldret frin 1989 ar dnnu tydligare nar
det giller brist pd krediter. Dar betonas att en sddan brist
med nodvindighet ér tillfillig eftersom det i sidant fall
madste anges for fordringsdgaren vilket belopp som kom-
mer att betalas ut senare. Kommissionens expert menar
att “fordringsigare som ldser dessa handlingar kan dra
slutsatsen att de kan lita pd att deras fordran kommer
att betalas vid ett senare tillfille, om den inte betalas
omedelbart”.

For ovrigt pdpekar kommissionens expert mycket riktigt
att det forfarande som foreskrivs i den franska lagstift-
ningen endast ar ett forfarande for indrivning av ford-
ringar, ndr ett likvidationsforfarande utesluts. Nar det
giller privatrittsliga juridiska personer 4r situationen
med instillning av betalningar knuten till foreskrifterna
om likvidation. Risken for att betalningar stills in kan
ddrmed utlosa ett forfarande for skyddsatgarder (82), och
likvidation anges uttryckligen som en foljd av att betal-
ningarna stills in (#3). Nir det ddremot giller offentlig-
rittsliga juridiska personer i allminhet och offentliga in-
stitutioner i synnerhet ges fordringsigarna uppfattningen
att deras fordringar kommer att dterbetalas pa obestimd
tid, i forekommande fall av en tredje part som staten,
genom att lagstiftaren och den offentliga regleringsmak-
ten inte tar upp situationen ndr betalningar stills in och
inte heller kopplar den till likvidation.
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(166) Slutligen péapekar kommissionens expert att 2008 drs forsvinner inte fordran, medan ett domstolsbeslut om

(167)

(168)
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reform, som genomfordes efter det att beslutet om att
inleda forfarandet hade antagits, inte ledde till att de
franska myndigheterna fortydligade att de resurser som
skulle frigoras méste komma frdn den offentliga institu-
tionens egna medel och inte fick omfatta statliga resurser.
Ett sddant fortydligande hade kunnat ge ett kraftfullt
budskap till fordringsigarna vid en tid dd det i de for-
faranden som kommissionen inlett uttryckligen gors en
koppling mellan statliga garantier och den bristfilliga
formuleringen i rattsakterna. Det faktum att det inte
har gjorts ndgot sddant fortydligande stirker intrycket
av att den franska staten inte vill forneka att den kan
komma att skjuta till de medel som krivs.

[ sin skrivelse av den 27 oktober 2009 vidhaller de
franska myndigheterna att kommissionens experts pasté-
ende om att "fordringsdgare som laser dessa handlingar
kan dra slutsatsen att de kan lita pd att deras fordran
kommer att betalas vid ett senare tillfille, om den inte
betalas omedelbart” bygger pd en vinklad tolkning av
dokument som — foérutom att de inte dr rittsakter (cir-
kuldr) — inte innehdller ndgra foreskrifter om att statliga
resurser ska anvindas i stillet for institutionens resurser.
Det finns inget som forbjuder att offentliga institutioner
laggs ner och att fordringsigarna inte far sina fordringar
betalda. De franska myndigheterna anser dessutom att
offentliga institutioner kan underldta att betala sina skul-
der utan att automatiskt stilla in betalningarna.

[ det foljande vill kommissionen undersdka om det ar
juridiskt mojligt att en offentlig institution som har fatt
ett betalningsforeldggande i form av en lagakraftvunnen
dom kan ldggas ned och att fordran aldrig betalas, vilket
de franska myndigheterna péstir. Bestimmelserna i lagen
av den 16 juli 1980 och dess tillimpningsforeskrifter
giller for staten. I det minst gynnsamma fallet for ford-
ringsdgaren innebidr dessa akter att staten ska ange for
fordringsagaren vilket belopp som ska betalas ut vid ett
senare tillfille. Om det sedan inte gors nigon utbetalning
har fordringsdgaren alltid mojlighet att dberopa statens
ansvar (denna punkt behandlas utforligare i avsnitt 3 i
detta beslut). Under dessa forhéllanden skulle en nedldgg-
ning av verksamhet i vilket fall som helst inte leda till
ndgon utslickning av skulden. For 6vrigt har de franska
myndigheterna inte gett ndgot konkret exempel pd nir
denna situation skulle uppsta.

Dirfor konstaterar kommissionen foljande:

— Det sirskilda forfarande som faststills i lagen av den
16 juli 1980 och dess tillimpningsforeskrifter dr en-
bart ett forfarande for att driva in fordringar och
utesluter likvidation. Nér forfarandet har genomforts

(170)
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avslutande av likvidationsforfarandet pd grund av
otillrackliga tillgdngar utan péfoljder innebir att ford-
ringsdgare forbjuds att vidta ytterligare rattsliga dtgar-
der.

— I lagen av den 16 juli 1980 och dess tillimpnings-
foreskrifter anges att utbetalningar far skjutas upp,
samtidigt som det inte anges ndgon slutpunkt, da
betalningarna ska stillas in. Detta ger fordringsigarna
uppfattningen att det alltid kommer att finnas till-
rickliga resurser for att reglera deras fordringar hos
den offentligrittsliga juridiska personen.

— Dirav foljer att situationen med otillrickliga medel i
forekommande fall ticks av staten och alltsd endast
ar tillfallig. Ddremot finns det inte ndgot likvidations-
forfarande dir det foreskrivs att en tredje part ska
kunna bli ansvarig for den insolventa personens skul-
der, utom da det ir frdga om en garantigivare eller ett
bolag med obegransat personligt ansvar for bolags-
mdnnen.

ili) Det ar tinkbart och foreskrivs faktiskt i vissa rdtt-
sakter att staten ska ge ett extraordindrt bidrag for
att gora det mojligt for den offentliga institutionen att

uppfylla sina skyldigheter

I detta avseende pdpekar kommissionens expert f6ljande:

a [..] (9

Utan att detta behover visas for att faststilla att det stat-
liga stodet i form av en garanti dr en foljd av La Postes
rittsliga stdllning konstaterar kommissionen att de egna
resurser som La Poste kan mobilisera vid bristande lik-
viditet dr begrinsade. Savdl avyttring av tillgdngar (34)
som hojning av avgifterna for universella posttjanster (*°)
ar mycket strikt reglerade av den franska lagstiftaren.
Svarigheten att mobilisera ytterligare resurser for att han-
tera skulder forstirker behovet av statliga ingripanden
om det uppstdr likviditetsbrist. Mekanismen med kom-
municerande kirl innebar for det forsta att det blir van-
ligare att andra garantimekanismer anvinds (forskott, for-
sok att utkrdva ansvar av staten osv.), eftersom det ar
omdjligt att mobilisera resurser genom att avyttra till-
gdngar. Lagstiftarens pdbud om en ordning for att skydda
tillgdngar kan for det andra ge niring 4t tvister om sta-
tens strikta ansvar om La Poste underlater att betala sina
skulder (%9).
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(172) I sin skrivelse av den 27 oktober 2009 bestrider de ten i den offentliga institutionen La Poste bestar av
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franska myndigheterna att det 4r "omojligt” for La Poste
att mobilisera egna resurser.

— Nar det giller avyttring av tillgdngar stir det staten
fritt att avgéra om en tillgdng dr "nodvindig” eller ej
for att utfora den offentliga tjinsten. Aven om staten
emotsitter sig en sddan avyttring innebdr detta inte
pa ndgot sitt att staten mdste ge en kompensation i
form av garantimekanismer. I verkligheten har staten
aldrig emotsatt sig nigon avyttring av tillgdngar pa
grundval av artikel 23 i lagen av den 2 juli 1990,
som dessutom har fallit ur bruk efter det att La Poste
ar 2005 overforde sd gott som hela sitt fastighets-
innehav (inklusive postkontoren) till ett dotterbolag
som inte omfattas av detta krav pa forhandstillstdnd.

— Nir det giller en hojning av avgifterna for universella
posttjanster anger de franska myndigheterna att till-
synsmyndigheten inte bestimmer avgifterna utan en-
bart faststiller en prisgrans for de reglerade verksam-
heterna i La Poste. Upp till den grinsen far La Postes
avgifter utvecklas fritt (med undantag for brevporto
som faststalls av ministeriet med ansvar for posten,
inom ramen for prisgranserna). Tillsynsmyndigheten
skulle alltsd knappast vigra en avgiftshojning som var
nodvindig for att institutionen skulle 6verleva och
kunna garantera de allminnyttiga tjansterna. Slutligen
giller dessa prisgrianser endast for den reglerade sek-
torn, som motsvarar mindre dn halften av rorelsere-
sultatet for gruppen La Poste.

Kommissionen noterar de franska myndigheternas fortyd-
liganden och gor tvé iakttagelser:

— De franska myndigheterna héivdar att dven om staten
motsatter sig en avyttring skulle detta inte pd ndgot
sitt innebdra en garanti. De har emellertid erkint
(aven om de bestrider att La Poste skulle ha en fordel
av detta) att kravet pd kontinuitet i den offentliga
verksamheten giller for statens representant under
det forfarande som faststdlls genom lagen av den
16 juli 1980 (¥7), vilket kan leda till ett strikt ansvar
for staten for en rubbning av likheten inf6r de of-
fentliga bordorna, vilket visas hdr nedan (3%).

— I den mén en fordringsdgare till La Poste inte kan
vinda sig till ett annat foretag i La Poste-gruppen
for att fd sin fordran betald mdste det goras en
granskning av den delen av den reglerade sektorn
och den reserverade delen i La Postes redovisning,
inte den som giller for hela La Poste-gruppen. Med
hinsyn till regleringens omfattning i Frankrike (3%) ar
det uppenbart att en overvigande del av verksamhe-
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reglerade verksamheter. Avgifterna for en stor del av
La Postes verksamhet omfattas alltsd av en pris-
begrinsning. Dessutom faststills avgifterna for reser-
verade tjanster genom ett ministerbeslut.

) Vissa uppdrag och program i den statliga budgeten
kan anvindas for att hjdlpa en offentlig institution
att betala sina skulder

Kommissionens expert har identifierat foljande program:

— Program nr 823, forskott till organisationer som ar
tydligt avgransade frdn staten och som bedriver of-
fentliga tjanster: syftet med programmet "ar att gora
det mojligt for staten att bevilja forskott till olika
organisationer som ir tydligt avgrinsade frin staten
och som tillhandahéller offentliga tjanster (°*). Avsik-
ten med forskotten ir att hantera nodsituationer, oav-
sett om det handlar om att garantera kontinuiteten i
den offentliga verksamheten eller for att pdskynda
genomforandet av en dtgird. De ska ocksd gora det
mojligt att tillfalligt ticka ett oforutsett likviditets-
behov som senare mdste garanteras permanent ge-
nom héllbara resurser. Forskotten innebdr alltsd att
det gar att undvika finansiering via banker eller mark-
naden och samtidigt férhindra en 6kad fragmentering
av offentliga institutioners skulder eller héjda rantor
for dem.”

— Inom ramen for uppdraget "Statens finansiella bidrag”
finns tvd program med titlarna "Kapitaltransaktioner
som beror statens finansiella bidrag” (program nr
731) och "Skuldsanering av staten och statliga offent-
liga institutioner” (program nr 732). Inom ramen for
detta program anges i dtgdrd nr 1 "6kning av kapital,
insdttningar till eget kapital, aktieigarlan och jamfor-
bara ldn”.

Det avsitts betydande medel for dessa forskott. Inom
ramen for program nr 732 foreskrivs uttryckligen en
reserv pd 85 miljoner euro. Betalningsbemyndigandena
for atgird nr 1 i program nr 732 uppgar till 600 mil-
joner euro. Betalningsbemyndigandena fér program nr
823 uppgar till 50 miljoner euro.

Om La Poste hamnar i finansiella svarigheter kan staten
anvinda medel ur dessa program for att undsitta La
Poste. I sjilva verket finns det inte ndgon foreskrift
som begrinsar mojligheterna att bevilja forskott till of-
fentliga institutioner av industriellt och kommersiellt slag
som bedriver ekonomisk verksamhet och som ir verk-
samma inom en konkurrensutsatt sektor.
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(177) I sin skrivelse av den 27 oktober 2009 forklarar de — Budgetdokumenten visar att offentliga institutioner av
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franska myndigheterna att de aldrig har ifrigasatt att
offentliga institutioner kan fa statliga forskott, vilket for
ovrigt dr uttryckligen angivet, men att detta inte ger
offentliga institutioner ndgon ritt att utnyttja statsbudge-
ten. Precis som kommissionens expert pdpekar kan sys-
temet med aktiedgarlan anvindas for alla typer av statliga
finansiella bidrag, oavsett deras rattsliga utformning, vil-
ket innebér att det inte gér att dra ndgra slutsatser enbart
om offentliga institutioner av industriellt och kommersi-
ellt slag. For ovrigt tar dessa forskott — i motsats till vad
kommissionens expert hivdar — helt och hillet hinsyn
till gemenskapens begrinsningar eftersom de foljer prin-
cipen om en forsiktig investerare.

Kommissionen konstaterar foljande:

— Genom de franska rittsakterna far staten tillstind,
eller rentav uppmuntras, att ge bidrag till offentliga
institutioner i stillet for att dessa tar upp klassiska
bankldn vid likviditetsbrist. Det stills inga villkor pd
att bestimmelserna om statligt stod ska uppfyllas i
forvig for att dessa resurser ska beviljas. Dessa bidrag
kan vara de "kompletterande resurser” som avses i
lagen av den 16 juli 1980.

— Fordringsdgarna kanner till dessa foreskrifter och har
alltsd fog for att anta att tillsynsmyndigheten kommer
att kunna fd fram de resurser som krivs for att re-
glera fordringarna.

— La Poste har emellertid inte rdtt att utnyttja dessa
resurser.

Kommissionen anser att sannolikheten for att en ford-
ringsdgare skulle misslyckas att fi sin fordran reglerad
genom tillimpning av de forfaranden som infors genom
lagen av den 16 juli 1980 ar mycket liten av foljande
skal:

— I lagen av den 16 juli 1980 och dess tillimpnings-
foreskrifter foreskrivs inget forfarande for likvidation/
avldgsnande dir rittigheter och forpliktelser avldgs-
nas.

— I lagen av den 16 juli 1980 och dess tillimpnings-
foreskrifter foreskrivs ingen tidpunkt da resurser inte
langre kan frigoras.
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industriellt och kommersiellt slag kan fa extraordinira
forskott i finansiella nodlagen.

Daremot har kommissionen inte identifierat ndgon direkt
tillgdng till statliga medel for offentliga institutioner, om
man med “direkt tillgdng” menar mojligheten for en of-
fentlig institution av industriellt och kommersiellt slag att
direkt utnyttja statliga resurser som stills till institutio-
nens forfogande utan att staten behover agera.

iv) De franska myndigheternas forslag till fortydligande
av dekretet om tillimpning av lagen av den 16 juli
1980 ir otillrackligt

For det forsta understryker kommissionen att de franska
myndigheterna inte har gjort nigon férdndring av lagen
av den 16 juli 1980, som kommer att analyseras i detta
avsnitt. Kommissionens undersokning av forekomsten av
en garanti for La Poste mdste alltsd bygga pd positiv ratt
och inte pd huruvida icke stadfista forslag fran de franska
myndigheterna dr limpliga for att utesluta alla former av
garantier eller ¢j. Darfor dr kommissionens analys i detta
avsnitt avsedd att ge en fullstindig beskrivning av det
forfarande som har foljts hos kommissionen.

For att faststdlla att de resurser som frigors av tillsyns-
myndigheten endast fir hidmtas frdn institutionens eller
verksamhetens egna medel har de franska myndigheterna
foreslagit foljande dndring av dekretet om tillimpning av
lagen av den 16 juli 1980: "Om betalningsforeldggandet
inte efterlevs innan dessa tidsfrister 16per ut ska statens
representant eller tillsynsmyndighet fora upp utgiften pa
den forsumliga offentliga institutionens eller verksamhe-
tens budget. Den ska i forekommande fall frigora de
nodvindiga resurserna inom ramen for den offentliga
institutionens eller verksamhetens budget, endera genom
att begrdnsa de anslag som avsatts for andra syften, men
som dr tillgingliga, eller genom att 6ka medlen”.

Kommissionen pépekar emellertid, precis som den gjorde
i skdl 58 i beslutet om att inleda forfarandet, att fore-
skrifterna varken i sin nuvarande version eller i den dnd-
rade versionen enligt de franska myndigheternas forslag
utesluter att resurser frigdrs genom en resursokning som
mojliggjorts genom ett tidigare bidrag eller tillskott av
offentliga medel.
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(184) I det foljande undersoker kommissionen vilka ytterligare dgare till en offentligrittslig juridisk person som omfattas
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atgdrder en fordringsdgare kan vidta i det osannolika fall
det forfarande som foreskrivs i lagen av den 16 juli 1980
inte ger fordringsdgaren mojlighet till ersittning. Framfor
allt kommer kommissionen att granska systemet med
statens ansvar for att faststdlla om det uppvisar de egen-
skaper som utmdrker en garantimekanism.

3. Ordningen for statens ansvar vid indrivning av offentliga
institutioners skulder uppvisar de egenskaper som utmdrker
en garantimekanism

Enligt de franska myndigheterna kan staten i princip
varken stillas till ansvar for forsummelser eller utkravas
ett strikt ansvar (*!). De franska myndigheterna erkdnner
dock att om det finns ett krav pd kontinuitet i de offent-
liga tjdnsterna och detta krav giller for statens represen-
tant vid genomférandet av det forfarande som foreskrivs
genom lagen av den 16 juli 1980, ar det mojligt att
domstolen beslutar att fordringsdgaren ska fi ersittning.
I sddant fall skulle ersittningen endast fa till effekt att
fordringsdgaren hamnade i samma situation som skulle
ha gillt inom ramen f6r allmédn rétt. Det skulle alltsé inte
innebira ndgon fordel for fordringsigaren.

Kommissionen pdpekar emellertid att enligt allmin ratt
far fordringsigare (i varje fall oprioriterade fordrings-
dgare) i princip inte tillbaka hela sin fordran. For ovrigt
brukar foretag i likvidation inte fa sina skulder betalade
av en tredje part, vilket ar fallet har.

Dessutom hévdar de franska myndigheterna att fordrings-
dgarnas mojlighet till ersdttning pa grund av detta ansvar
i vilket fall som helst inte kan jimstillas med en garanti.

Kommissionen anser dock, precis som den kommer att
visa i det foljande, att dtagandet om statligt ansvar (for
forsummelser eller strikt ansvar) vid indrivning av skulder
fran offentligrittsliga juridiska personer i enlighet med
lagen av den 16 juli 1980 ir likvdrdigt med en garanti-
mekanism i enlighet med gemenskapslagstiftningen, efter-
som det garanterar fordringsdgarna aterbetalning av deras
fordran och alagger staten att betala ut ersittningen om
La Poste inte kan gora det. Dessutom syftar rittspraxis
fran Europeiska domstolen for de ménskliga rittigheterna
(Europadomstolen) i Campoloromalet till att inrdtta en
automatisk garanti. Trots att de franska myndigheterna
haft mojlighet att begrinsa dessa ansvars- eller garanti-
mekanismer har de inte gjort detta.

i) Tidigare rattspraxis visar sirarten hos den ordning som
inrittas genom Campoloromalet

Precis som kommissionens expert papekar urskiljer for-
valtningsdomstolen tvd typer av skador nir fordrings-
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av lagen av den 16 juli 1980 vill dberopa statens ansvar
genom den foretradesritt som foreskrivs i denna lag, och
detta sker fore Campoloromdlet (behandlas nedan). Dels
lider fordringsdgaren skada pd grund av att dennes ford-
ran inte har reglerats, vilket har sin grund enbart i att
gildeniren ir insolvent. Dels kan fordringsdgare lida en
separat skada till foljd av brister i tillimpningen av sta-
tens befogenheter (forseningar, ovilja, vdgran att inleda
forfaranden, ofullstindigt genomforande av forfaranden
osv.). Den andra skadan virderas inte i forhéllande till
skuldens storlek utan bygger pd de berdknade kost-
naderna for en forsening eller vigran att utnyttja de lag-
stadgade befogenheterna. Detta var instillningen hos
kammarratten, Cour administrative d’appel, i Lyon i
Campoloromalet (?2).

ii) Conseil d’Etats dom 2005 i Campoloromalet

Enligt kommissionens expert utgor Conseil d’Etats dom i
Campoloromélet en vindpunkt eftersom ett av de hypo-
tetiska fall som anges dir i sjilva verket inte lingre
handlar om ansvar utan fungerar som en garantimeka-
nism.

[ principskilet i Conseil d’Etats dom av den 18 november
2005, Société fermiere de Campoloro, nr 271898 anges
foljande:

"Om en offentlig institution inte kan garantera verkstil-
landet av ett lagakraftvunnet betalningsforeliggande ar
syftet med dessa bestimmelser att ge statens representant
befogenheter att, efter att ha anmodats att gora detta,
trdda in i denna institutions stille for att frigora eller
skapa resurser som gor det mojligt att fullt ut verkstalla
det rittsliga avgorandet. Statens representant ska for detta
andamal vidta de dtgdrder som kravs, under domstolens
overinseende och med hdnsyn till institutionens situation
och allménintressets krav. Bland dessa dtgarder finns
mojligheten att avyttra institutionens tillgdngar, i den
mén dessa tillgdngar inte dr nodvindiga for att utfora
de offentliga tjanster som institutionen ansvarar for.
Om prefekten avstir fran eller underldter att utnyttja de
befogenheter som lagen ger, har den offentliga institutio-
nens fordringsdgare ritt att vanda sig till staten om det
har begétts en grov forsummelse vid utovandet av till-
synsbefogenheterna. Om  prefekten lagligt har kunnat
vigra att vidta vissa dtgirder for att garantera att dom-
stolsavgorandet verkstdlls i sin helhet med hansyn till
institutionens situation, sarskilt att tillgdngarna dr otill-
rickliga, eller pa grund av tvingande hinsyn till allmin-
intresset, ska den skada som uppstir for den offentliga
institutionens fordringsdgare vara statens ansvar, om ska-
dan édr av onormal och sarskild karaktir.”
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For det forsta infors en ordning for statens ansvar som
enbart bygger pa bristande tillimpning av de befogenhe-
ter som inrittas genom lagen av den 16 juli 1980 och
dess tillimpningsforeskrifter. Detta 4r en ordning for an-
svar vid grov forsumlighet. Valet av grov forsumlighet
bygger pa onskan att undvika att den skuldsatta institu-
tionens skulder automatiskt overfors till staten. En vil-
underrittad kommentator papekar att (°3) "om prefekten
vidtar dtgdrder for att forsoka frigora ytterligare resurser,
men dessa resurser visar sig vara otillrickliga med hinsyn
till skuldens storlek, kommer domstolen sannolikt att
anse att det inte har begétts nigon grov forsumlighet”.
Har 4r ansvaret for grov forsumlighet “klassiskt” och fun-
gerar inte som ndgon garantimekanism om den skuld-
satta institutionen blir insolvent, eftersom det inte kan
rdda bot pd insolvensen i sig.

For det andra foreskrivs i domen att strikt ansvar kan
dberopas i tva fall.

I det forsta fallet har "prefekten lagligt [...] kunnat vdgra
att vidta vissa dtgdrder for att garantera att domstols-
avgorandet verkstills i sin helhet”. Detta ar ett klassiskt
exempel pd ett fall dir en forvaltning har ratt att avstd
fran att vidta dtgarder for att skydda det allménna intres-
set, vilket utloser forvaltningens ansvar for rubbningen av
likheten infor de offentliga bordorna. Gildeniren ar teo-
retiskt sett inte insolvent, men for att skydda det all-
ménna intresset beslutar sig staten for att inte uttomma
samtliga potentiella resurser. Detta forefaller inte vara en
garantimekanism, eftersom fordringsigarens skada upp-
stér till foljd av ett statligt beslut och inte av gildendrens
finansiella situation. Konsekvenserna dr dock identiska
med konsekvenserna av en garantimekanism.

Det andra fallet ddr strikt ansvar kan &beropas ligger
ddremot nirmare en garantimekanism. Conseil d’Etat an-
ser att om “prefekten lagligt har kunnat végra att vidta
vissa dtgarder for att garantera att domstolsavgorandet
verkstills i sin helhet med hinsyn till institutionens si-
tuation, sdrskilt att tillgdngarna ar otillrackliga, [...] ska
den skada som uppstar for den offentliga institutionens
fordringsdgare vara statens ansvar, om skadan ir av
onormal och sirskild karaktdr”. Lagg mirke till att den
utlosande faktorn for ansvaret endast dr den skuldsatta
institutionens finansiella situation. Valet av en ordning
med strikt ansvar minskar bevisbordan for fordringsiga-
ren eftersom denne endast behover bevisa utlosande fak-
tum, orsakssamband och skada.

Kommissionens expert hdvdar ocksd att det finns tvé
likheter mellan denna ansvarsordning och en garantiord-
ning. For det forsta kan den utlosande faktorn inte ob-
jektivt sett hdnforas till staten, eftersom den giller gilde-
ndrens situation: denna ansvarsordning bygger pad samma
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insolvens. For det andra forefaller den skada som Conseil
d’Etat hinvisar till i avsaknad av andra indikationer vara
att sjdlva skulden inte regleras, vilket r ett faktum som
dven utloser en garanti.

Conseil d’Etat begrinsar forvisso statens ansvar till att
gilla onormala och sirskilda skador. Nar det giller onor-
mala skador menar kommissionens expert att man kan
resonera enligt uteslutningsmetoden. Antingen ar skulden
mindre viktig och man kan med fog anta att den inte
kommer att forsitta en nationell offentlig institution (i
synnerhet La Poste) i konkurs, eller sd dr skulden mycket
stor, vilket skulle innebdra att skadan 4r onormal. Nér det
giller sirskilda skador kan man anta att det inte finns
sdrskilt manga fordringsdgare till kraftigt skuldsatta of-
fentliga institutioner. Den begrinsning Conseil d’Etat in-
for dr alltsd i sjdlva verket inte ndgon grins, eftersom
man kan anta att det endast dr situationer med stora
skulder som egentligen kommer att beroras, vilket alltid
kommer att innebéra en onormalt stor skada.

Detta dr for ovrigt den tolkning som ges i den mest
vilunderrattade doktrinen. I P. Bons analys (se hianvisning
ovan) konstateras att "enligt detta antagande, som sanno-
likt motsvarar det aktuella fallet med hinsyn till den
flagranta skillnaden mellan beloppet for det betalnings-
foreliggande som domstolen utdémt for kommunen och
kommunens blygsamma resurser, hamnar prefekten pa
sdtt och vis i en atervindsgrand, eftersom det ar tveksamt
om han kan frigora tillrickliga resurser for att gora det
mojligt fér kommunen att betala samtliga sina skulder.
Rittvisan kraver forvisso att de bada klagande foretagen
ska fd ersittning efter s ménga &r”. ”[D]drmed forvandlas
staten till en forsikringsgivare som 4r huvudansvarig for
de skador som orsakas av denna oformdga [kom-
munens]”. Kommissionens expert anser att en limplig
beteckning inte vore "forsikringsgivare” utan snarare "hu-
vudansvarig garant”.

I sin kronika 6ver domen i malet Société fermiere de
Campoloro (**) understryker C. Landais och F. Lenica,
som var ansvariga for Conseil d’Etats dokumentations-
tjanst nir domen ldstes upp, hur speciellt detta andra
fall ar och vagrar att tolka det som att ansvaret for
offentliga institutioners skulder ska overforas till staten.
Kommissionens expert framhdéller emellertid att det ar
denna tolkning som mdste tas i beaktande ndr man laser
domen, dven om den dr omdiskuterad. Analysens avslut-
ning 4r for ovrigt avslojande: kommentatorerna forestal-
ler sig ett ln eller ett extraordinirt stod. Foljaktligen
noterar man att de som vagrar att likna den antagna
ansvarsordningen vid en garantimekanism i slutindan
hanvisar till egenskaper som utmirker en garantimeka-
nism (stod).
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Labetoulles bedémning i dennes artikel om strikt ansvar
inom forvaltningsritten (°°), som de franska myndighe-
terna hanvisar till i sina synpunkter. Denna forfattare
papekar att Conseil d’Etat i Campoloromélet endast anser
att prefektens lagliga beslut "kan utlosa statens ansvar”.
Dirav drar Labetoulle slutsatsen att detta inte sker med
automatik. Enligt kommissionens expert gir det inte att
ansluta sig till denna tolkning. Det Conseil d’Etat i sjilva
verket sdger dr att prefektens beslut kan utlosa statens
ansvar om “skadan 4r av onormal och sdrskild karaktar”.
Osikerheten ligger inte i huruvida det finns ett ansvar
och om detta kan &beropas nir de grundliggande krite-
rierna dr uppfyllda, utan i huruvida det foreligger en
skada som har vissa egenskaper. Som vi har sett 4r det
emellertid inget som hindrar att det foreligger ett ansvar
om skadan dr av onormal och sirskild karaktir. Foljakt-
ligen finns det faktiskt en automatik i friga om sjilva
principen om ansvar och denna automatik uppvisar alla
de egenskaper som utmarker en garanti.

Slutligen framhéller kommissionens expert att ingen av
dem som kommenterar rittspraxis frain Campolorodo-
men tidnker sig att fordran kan forbli obetald.

Kommissionens expert drar slutsatsen att Conseil d’Etat
genom sin dom i Campoloromalet har skapat en ansvars-
ordning som uppvisar de egenskaper som utmirker en
garantimekanism.

iii) Avgorandet i Campoloromalet frin Europeiska dom-
stolen for manskliga rittigheter (Europadomstolen)

Europadomstolen avgjorde Campoloromdlet i en dom av
den 6 december 2006, Société de gestion du port de
Campoloro och Société fermiere de Campoloro mot
Frankrike (**) och gav staten ansvar for kommunen
Santa-Maria-Poggios skulder till de klagande foretagen.
Detta mal visar att franska statens ansvar i det fallet
fungerar som en underforstddd garanti for offentliga
myndigheters skulder och att detta ansvar inte ar kopplat
till ndgot skadevillkor.

Infor domstolen forsokte de franska myndigheterna dels
stodja sig pd avsaknaden av en utlosande faktor som
kunde hinforas till staten, dels pd avsaknaden av en
statlig garanti for offentliga institutioner som ar offentlig-
rittsliga juridiska personer. Man kan ldsa att ”[den
franska regeringen] anser att endast objektiva skil som
uteslutande berér kommunens faktiska oférmaga att fri-
gora tillrickliga medel har forsenat det komplicerade
verkstillandet av domstolsavgorandena”, "regeringen vid-
haller alltsd att den uteblivna verkstilligheten av dom-
stolsavgorandena inte beror pé att de nationella, statliga
eller kommunala myndigheterna frivilligt har avstatt fran
att vidta dtgarder. Avsaknaden av medel 4r inte en fore-
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viditetsbristen hos den skuldsatta offentligrittsliga juri-
diska personen.” "Den uteblivna verkstilligheten av skul-
den beror uteslutande pd kommunens ekonomiska sva-
righeter och dessa omstindigheter forefaller inte vara av
sddant slag att kommunen undslipper sina skyldigheter
och inte heller att ansvaret f6r denna skuld 6verfors till
staten (CE, kommunen Batz sur Mer, den 25 september
1970). I den inhemska ritten finns ingen rittslig grund
for att lta staten trdda in i en kommuns stille for att
reglera dess skulder. Ett sddant overtagande skulle inte
lingre kunna baseras pd artikel 6.1 i konventionen efter-
som en sddan 16sning skulle strida mot sjilva begreppet
juridisk person, som forutsitter ett oberoende och egna
tillgdngar.” Trots att den franska regeringen forsokte
framhdva de ovannimnda skillnaderna mellan ansvars-
ordningen och garantimekanismen godtog domstolen i
slutindan inte dessa argument.

For att gora bilden komplett bor dven de klagandes ar-
gument dterges, vilka domstolen diremot godtog:

"Det foreskrivs inga mildrande dtgirder i den inhemska
ritten for att hantera situationen ndr en kommun stiller
in betalningarna.” "Staten kan inte avsiga sig sin skyldig-
het att verkstilla domstolsavgoranden genom att hinvisa
till avsaknaden av medel eller offentliga institutioners
autonomi, som den hittills inte har kunnat garantera
eftersom kommunen inte ar i stind att betala sina skul-
der. De klagande hanvisar alltsd till statens oférméga att
vidta positiva dtgirder som skulle ha gjort det mojligt for
kommunen att uppfylla sin betalningsskyldighet.” "De
klagande konstaterar att Conseil d’Etat i sin dom av
den 18 november 2005 ansdg att lagstiftaren hade haft
for avsikt att ge statens representant befogenhet att trada
in i en lokal myndighets stille for att frigora eller skapa
resurser som gor det mojligt att fullt ut verkstilla det
rittsliga avgorandet, om denna myndighet inte kan ga-
rantera verkstillandet av ett lagakraftvunnet betalnings-
foreliggande. Det dr pd grund av den franska statens
egen uraktldtenhet som de klagande begir att det ska
faststéllas att artikel 6.1 har overtritts och att ett skades-
tind ska utdomas for detta, vilket inte strider mot be-
greppet juridisk person och inte heller mot begreppen
oberoende och egna tillgdngar.”

Domstolen konstaterade slutligen att det hade skett en
krinkning av artikel 6.1 i den europeiska konventionen
om skydd for de manskliga rattigheterna och de grund-
liggande friheterna, bland annat av f6ljande skil: "Dessa
domstolsavgoranden bor alltsd verkstillas och domstolen
pdminner om att ingen statlig myndighet fir hinvisa till
bristande resurser for att inte betala en skuld som bygger
pa ett rattsligt avgorande (Bourdov, artikel 30).”
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krankning av artikel 1 i protokoll nr 1 till den europeiska
konventionen om skydd for de minskliga rittigheterna
och de grundliggande friheterna: "Det faktum att de kla-
gande inte kan fd dessa rittsliga avgoranden verkstillda
utgor ett intrdng pa deras dganderitt, vilket framgar av
artikel 1 forsta stycket forsta meningen i protokoll nr 1.
Regeringen har inte motiverat detta intrdng pd nigot sitt
och domstolen anser att bristen pd resurser inte kan
berittiga en sddan underldtenhet (ibid).” "Sammantaget
anser domstolen att de klagande foretagen har lidit och
fortfarande lider av en sirskild och oskilig borda pa
grund av att de belopp som de borde ha fatt vid verk-
stilligheten av de ovanndmnda rittsliga avgorandena den
10 juli 1992 inte har betalats ut. Foljaktligen har det
skett en Overtradelse av artikel 1 i protokoll nr 1.” Slut-
ligen gav domstolen staten ansvaret for de skuldsatta
kommunernas totala skulder: "Darfor anser domstolen
att den svarande staten ska garantera betalningen till de
klagande, eller i férekommande fall till deras efterfoljande
rattighetsinnehavare, for de fordringar som de har ratt till
enligt avgorandena i kammarritten i Bastia den 10 juli
1992 (ibidem), inklusive upplupen rinta fram till dagen
for denna dom.”

Av denna rittspraxis drar kommissionens expert slutsat-
sen att staten mdste ticka offentliga myndigheters skul-

der.

Av detta kan tre viktiga slutsatser dras:

— Ansvaret fungerar som en underforstddd garanti. Den
franska staten doms att betala skulden i sin helhet
och det gors inte ndgon fordelning mellan vad som
kan hinforas till den skuldsatta lokala myndighetens
insolvens och vad som kan hinféras till eventuella
forsummelser av staten. Observera de formuleringar
som anvidnds, dir domstolen inte ndmner ndgot
eventuellt statligt ansvar utan anser att det dr statens
sak att "garantera” utbetalningen. Detta tyder mer pd
en garanti dn pd ett ansvar. Dessutom forsoker dom-
stolen aldrig faststdlla ndgon utlosande faktor som
kan hinforas till staten utan riktar in sig pd gildeni-
rens insolvens. Slutligen gér domstolen en slutgiltig
overforing av de domda kommunernas hela skuld till
staten. Dessa olika faktorer pekar pa att ansvarsord-
ningen i verkligheten fungerar som en garantimeka-
nism. Det bor emellertid pdpekas att de klagande
forst maste fa ett domstolsavg6rande om ett erkin-
nande av deras fordran. For 6vrigt ar garantin under-
forstadd eftersom den inte dr inskriven i ndgon ratts-
akt. Detta visar att en juridisk mekanism i den in-
hemska ritten kan tolkas som en underforstddd ga-
ranti.
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heter, trots att dessa ar juridiska personer. De franska
myndigheterna har uttryckligen hédnvisat till fore-
komsten av en juridisk person och av egna tillgdngar
for att bestrida den franska statens ansvar. Domstolen
har avvisat det argumentet.

— Tillimpningsomrddet for den statliga garantin ut-
stracks alltsa till offentliga myndigheter som inrattas
av staten. Garantin ar alltsd starkt kopplad till galden-
drens offentligrittsliga stillning.

Det bor papekas att Europadomstolens 16sning i Campo-
loromadlet inte ir isolerad utan foljer av en starkt bekraf-
tad utveckling av rittspraxis. I sin dom av den 13 maj
1980 i maélet Artico mot Italien (°”) beslutade Europa-
domstolen att ndr en konkurs dr hanforlig till en annan
person dn staten ir det staten som i egenskap av gar-
antigivare enligt artikel 6.1 ska vidta dtgarder for att
garantera att klaganden faktiskt kan ut6va de rittigheter
som denna tillerkinns genom den artikeln. I sin dom av
den 19 mars 1997 i mal nr 59498/00, Bourdov mot
Ryssland, konstaterade domstolen ocksd att "en statlig
myndighet inte kan hénvisa till brist pd medel for att
inte betala sin skuld”.

iv) Genomgdng av de franska myndigheternas synpunk-
ter

a) Skillnaden mellan lokala myndigheter och offentliga
institutioner

Enligt de franska myndigheterna (°%) 4r bevisforingen fran
kommissionens expert inte alls avgorande och begrinsas
till en rad héinvisningar till olika tolkningar av Campolo-
romalet. Framfor allt gors det ingen dtskillnad mellan
offentliga institutioner och lokala myndigheter, trots att
denna skillnad ir central for att avgora om det ar mojligt
att inte betala en fordran. De franska myndigheterna
dterger hdr sin experts synpunkt. Experten ifrdgasitter
den premiss som ligger till grund for kommissionens
resonemang med utgdngspunkt i rattspraxis frin Campo-
loromalet: kommissionens resonemang bygger pa att lo-
kala myndigheter och offentliga institutioner ar likstallda,
eftersom de har det gemensamt att de ar offentligrattsliga
juridiska personer som ar klart avgrinsade fran staten.
Men dessa tva typer av enheter har inte ens samma
grundlagsstadgade stillning. Forekomsten av statliga
myndigheter dr ett grundlagsstadgat krav och staten ir
skyldig att garantera deras overlevnad. Offentliga institu-
tioner av industriellt och kommersiellt slag har inte alls
samma grundlagsstadgade stillning och kan forsvinna.
Foljaktligen kan rattspraxis frin Campoloromdlet, som
giller insolvens hos lokala myndigheter, inte tillimpas
for offentliga institutioner.
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skillnaden i den grundlagsstadgade stallningen mellan lo-
kala myndigheter och offentliga institutioner paverkar de
slutsatser kommissionens expert dragit utifrdn Europa-
domstolens och Conseil d’Etats avgoranden i Campolor-
omdlet.

Kommissionen konstaterar att det som ligger till grund
for Europadomstolens beslut inte dr kravet pd att bevara
den berorda lokala myndigheten i friga utan att bevara
fordringsdgarens rittigheter, det vill siga ritten till en
rdttvis rittegdng (6.1 i konventionen om de manskliga
rittigheterna) och skyddet av fordringsdgarens egendom
(artikel 1 i protokoll nr 1): oavsett om gildendren ir en
offentlig institution eller en lokal myndighet kranks ford-
ringsdgarens rittigheter pd samma sitt.

Nir det giller Conseil d’Etats avgorande dr det lampligt
att gora atskillnad mellan olika ansvarsordningar:

— Ansvarsordningen for grov forsumlighet bygger pa en
brist i statens tillimpning av de befogenheter som
inrdttas genom lagen av den 16 juli 1980: den ar
alltsd inte beroende av om gildendren dr en lokal
myndighet eller en offentlig institution.

— Den strikta ansvarsordningen bygger i sin tur pa tvd
hypotetiska fall:

a) [ det forsta fallet vagrar prefekten att vidta vissa
atgarder pd grund av tvingande hinsyn till allman-
intresset. Det kan gilla behovet av att trygga den
lokala myndighetens fortsatta existens, men det
kan ocksd handla om att uppritthdlla offentliga
tjdnster. De franska myndigheternas expert under-
stryker att kravet pd kontinuitet endast giller
tjdnsten, inte den institution som tillhandahaller
den. Detta innebdr emellertid att bevarandet av
kontinuiteten i den offentliga tjdnsten, i vdntan
pa att det allménnyttiga uppdraget eventuellt over-
fors till en institution som kan overta det, kan
innebéra att prefekten mdste vidta vissa dtgarder,
till exempel att behdlla de tillgdngar som dr nod-
vindiga for att utfora den offentliga tjansten eller
oka resurserna for att betala en fordran. For ovrigt
erkidnner de franska myndigheterna att kravet pa
kontinuitet i de offentliga tjdnsterna ar tillimpligt
for statens representant under genomforandet av
det forfarande som inrdttas genom lagen av den
16 juli 1980.
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om "prefekten lagligt har kunnat vigra att vidta
vissa atgdrder for att garantera att domstolsavgo-
randet verkstills i sin helhet med hédnsyn till in-
stitutionens  situation, sdrskilt att tillgdngarna ar
otillrackliga, [...] ska den skada som uppstar for
den offentliga institutionens fordringsdgare vara
statens ansvar, om skadan dr av onormal och sir-
skild karaktir”. Som papekats tidigare 4r den ut-
l6sande faktorn f6r ansvaret endast den skuldsatta
institutionens finansiella situation. Aven detta fall
kan lika vil gélla en institution som en lokal myn-

dighet.

Sammanfattningsvis anser kommissionen att skillnaderna
i den grundlagsstadgade stillningen for lokala myndighe-
ter och offentliga institutioner inte motbevisar de slut-
satser som kommissionens expert drar av rattspraxis frin
Campoloromélet. Dessutom pédpekar kommissionen att
syftet med de franska myndigheternas argumentation ar
att ifrdgasitta Campoloromalets relevans for det aktuella
fallet, eftersom detta inte giller en lokal myndighet, trots
att de sjilva har hinvisat till Campoloromaélet for att
stodja sin egen standpunkt.

) Det saknas grund for att aberopa statens ansvar

For ovrigt har de franska myndigheterna svart att se pd
vilken grund statens strikta ansvar skulle kunna aberopas
vid fall av forsumlighet hos en offentlig institution, efter-
som statens ansvar i detta sammanhang endast kan abe-
ropas om den utlosande faktor (inklusive underlatenhet
att agera) som staten tillskrivs direkt har orsakat skadan,
vilket inte skulle vara fallet har.

Kommissionen konstaterar icke desto mindre att det av
Conseil d’Etats och Europadomstolens avgoranden tydligt
framgdr att det gdr att dberopa statens strikta ansvar.

y) Det forekommer ingen onormal och sirskild skada

Slutligen har de franska myndigheterna svart att forstd
hur domstolen ska kunna betrakta skadan som “sirskild”
eftersom den skulle gilla samtliga fordringsigare hos in-
stitutionen, eller som "onormal” om fordringsigarna har
gdtt med pa att bevilja ldn till en enhet med en osiker
ekonomisk situation.
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(221)

mal och sirskild skada verkligen dr en begrinsning av
statens ansvar enligt Conseil dEtats rittspraxis. De
franska myndigheterna tvivlar pa att skadan skulle be-
traktas som onormal om fordringsigarna beviljat 1an
till en enhet som befinner sig i en osiker ekonomisk
situation. Kommissionen papekar att det argumentet for-
utsitter att det inte finns ndgon garanti (och att ford-
ringsdgarna tror att det inte finns ndgon garanti), medan
analysen ovan visar pd motsatsen. Om fordringsdgarna
litar pa att det finns en garanti far institutionens ekono-
miska situation mycket mindre betydelse for fordrings-
dgarens beslut om att bevilja ett 1an till institutionen och
aven for forhandlingarna om finansieringsvillkoren. Des-
sutom maste man ta hansyn till att denna skuld kan ha
uppstatt nir den offentliga institutionen inte befann sig i
svéarigheter eller dé en fordringsigare rimligen inte kunde
ha kint till de ekonomiska svarigheterna. I vilket fall som
helst maste frigan om onormal skada bedomas i vidare
bemirkelse dn huruvida institutionen befann sig i ekono-
miska svérigheter eller ¢j, eller till och med om samtliga
fordringsigare eller endast en har dsamkats skada. Enligt
rattspraxis i friga om strikt ansvar (°%) bedoms en onor-
mal och sdrskild skada i forhallande till allmanintresset.
For att betraktas som onormal och sarskild ska skadan
vara orimligt stor for dem som har dsamkats den i for-
hallande till det allmdnna intresse man har sokt skydda.
Dirav drar kommissionen slutsatsen att kravet pa att en
skada ska vara onormal och sirskild utan tvivel ar ett
filter som kan hindra att ett visst antal fordringar ersitts,
men att det blir mindre sannolikt att filtret far effekt ju
storre skulden ar. Slutligen pdpekar kommissionen att
forekomsten av en onormal och sirskild skada inte ar
ett villkor som infors genom Europadomstolens ratts-
praxis. Foljaktligen kan alla fordringsigare i princip fa
ersittning frdn staten for att ticka sin skuld nir ett rétts-
ligt forfarande har genomforts.

v) Ingen begrinsning av statens ansvar och/eller garanti

Kommissionen understryker att det, precis som visas i det
foregdende, inte finns ndgot som hindrar lagstiftaren att i
likhet med vad som giller for vissa foretag foreskriva att
staten endast ska std for skulder i offentliga institutioner
av industriellt och kommersiellt slag upp till och med
dess ursprungliga insats (eller anslag). Framfor allt finns
det inget som hindrar lagstiftaren frén att foreskriva en
begrinsning av ansvaret eller helt enkelt ange att den
statliga deldgaren endast kan vara ansvarig for en skuld
i en offentlig institution av industriellt och kommersiellt
slag vid fall av forsumlighet eller vid ett faktum som ar
klart avgrinsat fran ren insolvens hos institutionen och
som kan hénforas till staten och som ligger till grund for
en sirskild skada. Det dr alltsa tillatet for lagstiftaren att
infora hinder for en statlig garanti gentemot offentliga
institutioner av industriellt och kommersiellt slag och
att begrinsa mojligheten att dberopa statens ansvar for
skador som har uppstatt for fordringsigarna. De franska

(222)

(223)

(224)

fortydliganden.

vi) Kommissionens slutsats

Av punkterna i-v sluter sig kommissionen till att enligt
den nuvarande franska lagstiftningen kan en fordrings-
dgare som inte har lyckats fa sin fordran reglerad genom
de forfaranden som faststills i lagen av den 16 juli 1980
f4 motsvarande hela sin fordran betald genom att som en
sista utvdg dberopa statens ansvar, i motsats till vad som
sker inom ramen for ett allminrittsligt forfarande dar
aterbetalningen till fordringsigaren begrinsas av virdet
pa de tillgdngliga tillgdngarna. Statens ansvar behandlas
som en garanti. Det begrdnsas inte genom nédgon fransk
rittsakt. Det dr i sig kopplat till gildenirens offentligritts-
liga stallning.

vii) Det franska forslaget om klausulen i avtalen

De franska myndigheterna dr beredda att utvidga sitt
forslag om att fora in en klausul om att det inte finns
ndgon statlig garanti i alla avtal som innebér en skuld om
kommissionen beslutar att det inte forekommer statligt
stod. En sddan utvidgning skulle enligt de franska myn-
digheterna undanréja all risk for att staten skulle alaggas
ett strikt ansvar enbart pd grund av insolvens hos La
Poste.

For det forsta vill kommissionen padminna om att an-
mirkningen i skdl 181 uppenbart ar tillimplig pa detta
avsnitt i det hdr beslutet. Precis som anges i beslutet om
att inleda forfarandet erkidnner kommissionen for ovrigt
att detta dr en 4&tgird som sannolikt skulle begrinsa
mojligheterna for en fordringsdgare som har ingdtt ett
sddant avtal att fa ersittning for sin fordran genom ett
rittsligt avgorande. Kommissionen tvivlar dock fort-
farande pd bestindigheten i en sddan 16sning, da undan-
taget for accepterad risk dr en regel som etablerats ge-
nom réttspraxis som alltid kan fordndras (en omsving-
ning i réttspraxis gr dnnu mindre att utesluta eftersom
rittspraxis gdr mot en utvidgning av ordningen med
strikt ansvar for staten). Nar det giller de franska myn-
digheternas synpunkter betonar kommissionen att de fo-
regdende anmirkningarna inte innebér att kommissionen
fornekar att de franska myndigheternas forslag skulle ge
nagon effekt, utan att den framhaéller svagheterna i den
rittsliga ram som det skulle leda till.
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ternas forslag dr otillrackligt eftersom den statliga garan-
tin kan dberopas for alla typer av ansvar, diribland uto-
mobligatoriskt ansvar och straffrittsligt ansvar, som upp-
visar samma egenskaper i detta sammanhang. Det gir
inte att foreskriva i forvdg i ett avtal att staten inte har
ansvar for La Postes skulder. Rent generellt skulle La
Poste genom olika rittsliga mekanismer kunna adra sig
en skuld till en tredje part som skulle omfattas av den
statliga garantin vid insolvens. Om La Poste till exempel
tvingades att kopa upp en annan organisation (en annan
offentlig institution) skulle foretaget samtidigt vara
tvunget att Overta den organisationens rattigheter och
forpliktelser. Om La Poste direfter skulle tvingas betala
den organisationens skulder till en tredje part skulle det
inte i ndgot kontrakt eller i ndgot annat juridiskt doku-
ment ha angetts att staten inte var skyldig att betala La
Postes skulder gentemot fordringsigarna i den uppkopta
organisationen, eftersom ingen hade kunnat forutse detta.
Pd samma sitt skulle La Poste genom en omvandlings-
mekanism (fusion, uppkop) av vissa organisationer inom
den offentliga sektorn kunna fa ansvar for vissa skulder
till tredje part utan att det dr mojligt att inféra en be-
gransning av den statliga garantin genom ett avtal. Att en
sddan klausul infors i “avtal” med “fordringsigare” ar
alltsd inte tillrackligt, eftersom detta inte ticker alla hy-
potetiska fall. En sddan formulering riskerar att slippa
igenom fordringar fran oidentifierbara tredje parter redan
fran borjan. Det dr bara en rattsakt med generell omfatt-
ning dédr det anges att staten inte ger La Poste ndgra
garantier och som dr tillimplig pd alla situationer och
alla typer av tredje parter som dar tillracklig.

Aven om de franska forslagen skulle hindra alla méjlig-
heter for en fordringsdgare i La Poste att aberopa statens
ansvar for att fa ersattning for sin fordran (ett hypotetiskt
fall som enligt kommissionen inte kan verifieras) gar det
inte att genom dessa forslag tydligt faststilla vad som ska
hinda om La Poste blir insolvent. En fordringsdgare i La
Poste som inte har kunnat fi sin fordran betald genom
ett krav pa verkstillighet av den enskilda fordran skulle
dndad kunna hoppas pé ersittning for sin fordran inom
ramen for en total statligt finansierad omstrukturering av
La Poste, vilket kommer att visas lingre fram i detta
beslut.

4. En fordringsigare som inte fdr sina krav uppfyllda kan
andd vidta rattsliga dtgarder pd grund av att denne har
fattat sitt beslut pa grundval av en legitim, felaktig for-
vantan om att en fordran alltid skulle bli betald

Detta gar att bekrifta genom teorin om det yttre ske-
net (199). Aven om man gir med pé de franska myndig-
heternas resonemang om att det inte finns ndgra obe-
gransade garantier for La Poste till foljd av La Postes
rittslig stillning (ett resonemang som kommissionen
inte godtar) visar de faktorer som analyseras ovan att
fordringsdgare med fog kan anta att det dnda finns en

(228)

(229)

effekten genom en samverkan mellan en rad faktorer.

De viktigaste faktorer som ar relevanta i friga om teorin
om det yttre skenet aterges i det foljande:

— Nir det galler statliga garantier for offentliga institu-
tioner av industriellt och kommersiellt slag ger olika
rittsakter (lagen av den 16 juli 1980 och dess till-
lampningsforeskrifter) eller officiella dokument (bud-
getdokument) fordringsdgare anledning att tro att sta-
ten ska ta over de skulder som offentliga institutioner
av industriellt och kommersiellt slag har om institu-
tionerna saknar medel, eller att statens ansvar ska
trada in.

— Bristen pa fortydligande av det rittsliga liget efter
Campoloromalet och de forsta forfaranden som kom-
missionen har inlett i frdga om den rittsliga stall-
ningen for offentliga institutioner av industriellt och
kommersiellt slag forstarker ocksd fordringsdgarnas
fortroende for att det finns en sddan garanti.

— Avsaknaden av en tydlig angivelse av vilka effekter
det skulle fa om en offentlig institution av industriellt
och kommersiellt slag stiller in betalningarna talar
ocksa for detta faktum.

— Kreditvirderingsinstitutens reaktion mdste ocksd va-
gas in, eftersom tredje parter, felaktigt eller med ritta,
lagger stor vikt vid galdendrens rattsliga stallning vid
betygssittningen, som spelar en avgorande roll i fi-
nansieringssammanhang (vilket kommer att visas i
avsnitt 4.1.2 a i detta beslut).

I enlighet med slutsatserna frdn kommissionens expert
konstaterar kommissionen att dven om fordringsigaren
felaktigt hade antagit att staten skulle vara skyldig att
garantera offentliga institutioners skulder i allménhet
och La Postes i synnerhet, skulle detta vara ett legitimt
fel med hinsyn till det ovan anférda och detta skulle
kunna ge rittsliga effekter. I det sillsynta fall en ford-
ringsdgare inte skulle f& sin fordran reglerad skulle ford-
ringsdgaren dndd vara siker pd att den inte riskerade att
forsvinna.
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B. Garanti om uppritthdllande av La Postes och/eller
dess forpliktelsers existens

Aven om fordringsigaren inte skulle lyckas f4 sin fordran
reglerad inom rimlig tid efter att tillimpat de férfaranden
som beskrivs i det foregdende avsnittet, kan fordrings-
dgaren fortfarande vara siker pd att fordran inte kommer
att forsvinna. Nar ett privatrittsligt foretag forsvinner
riskerar foretagets rittigheter och forpliktelser att for-
svinna med det. Likvidationsforfarandet for foretag erbju-
der inga forsikringar om reglering av fordringar. For
offentliga institutioner dr liget ett annat. Precis som vi-
sats ovan, finns det inget forfarande for avlagsnande/lik-
vidation av offentliga institutioner genom instillning av
betalningar och utslickning av skulder. Om det sker en
nedliaggning genom ett beslut av en offentlig myndighet
pekar praxis och de grundliggande forvaltningsrittsliga
principerna pa att en nedlagd offentlig institutions rattig-
heter och forpliktelser alltid Gvertas av nigon annan en-
het eller, i sista hand av staten, trots att detta inte ut-
tryckligen foreskrivs i ndgon rittsakt. En offentlig insti-
tution avldgsnas/likvideras inte genom beslut av den of-
fentliga myndigheten med avligsnande av institutionens
rattigheter och forpliktelser. Varje fordringsagare kan folj-
aktligen vara saker pd att den ritt som foljer av fordran
kommer att kunna aberopas hos ndgot annat organ och
att fordran alltsd inte kommer att forsvinna.

Denna bevisforing bygger pd en praktisk undersokning
av den organiska utvecklingen av offentliga institutioner.
Denna undersokning, som har utforts av kommissionens
expert, visar att offentliga institutioners skulder alltid
overfors till en annan juridisk person som inte kan vagra
att ta emot dem.

Kommissionens expert har identifierat tre orsaker till
nedldggning av offentliga institutioner (1°!): mandatet 16-
per ut (1), uppdraget forsvinner (2) och (det vanligaste
fallet), uppdraget 6verfors, vilket med nodvandighet med-
for en overforing av rittigheter och forpliktelser (3).

a) Mandatet l6per ut for en offentlig institution

Det 4r ovanligt att mandatet 16per ut for offentliga in-
stitutioner. Det enda exempel (192) som kommissionens
expert har kunnat hitta visar att den offentliga institutio-
nens rattigheter och forpliktelser, daribland dess skulder
(som uttryckligen anges), 6verfors till andra offentligratts-
liga juridiska personer.

(234)

(235)

(236)

(237)

(238)

(239)

b) Offentliga institutioner liggs ner pd grund av att
deras uppdrag forsvinner

Nir en offentlig institutions uppdrag forsvinner innebar
detta sd gott som alltid att en offentlig tjanst har tagits
bort forst. Det innebdr att de offentliga myndigheterna
inte langre betraktar en viss verksamhet som en tjdnst i
allminhetens intresse som myndigheten mdste bedriva
eller garantera. Men utvecklingen gér snarare i den rikt-
ningen att allt fler verksamheter identifieras som offent-
liga tjdnster. Detta forklarar varfor detta fenomen fort-
farande dr mycket ovanligt.

Undantaget 4r dock de fall dir offentliga institutioner inte
har ett uppdrag i allménhetens tjanst, dir nedliggningen
pa grund av att uppdraget forsvinner inte innebdr att den
offentliga tjansten forst har forsvunnit. La Poste tillhor
inte denna senare kategori. I vilket fall som helst visar
verkligheten att dessa institutioners réttigheter och for-
pliktelser systematiskt overtas av en annan offentligratts-
lig juridisk person, oftast staten sjilv, vilket framgér av ett
flertal rdttsakter och exempel som kommissionens expert
har tagit fram ('%) med utgangspunkt i den undersokning
som har genomforts av S. Carpi-Petit (104).

) Overforing av uppdrag medfor en dverforing av
rittigheter och forpliktelser

Det vanligaste fallet dr att uppdraget for en offentlig
institution overfors till en annan organisation samtidigt
med en overforing av rittigheter och forpliktelser. Prin-
cipen om kontinuitet i den offentliga verksamheten in-
nebdr att de tillgdngar som hinfors till uppdraget ska
overforas, vilket ocksd innebdr en overforing av rittighe-
ter och forpliktelser.

Av detta framtrider en grundliggande princip om att nir
uppdraget finns kvar ska den gamla offentliga institutio-
nens skulder 6verforas till den organisation som tar over
uppdraget.

Oftast (1%) overflyttas uppdraget till en enda organisa-
tion, vilket leder till att tillgdngarna Gverfors i sin helhet
utan delning. Samma princip giller om overflyttningen
gors till en privatrattslig juridisk person (199).

Det finns ocksd hypotetiska fall med delning av till-
gangar, vilket dn en gang visar kontinuiteten i offentliga
institutioners rattigheter och forpliktelser.
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1974 om overforing till Institut de laudiovisuel av
ORTE:s tillgdngar, rittigheter och forpliktelser framgér
att det finns en princip om att en eftertradare ska utses
"automatiskt”: "De tillgdngar, rittigheter och forpliktelser
som ingdr i Office de radiodiffusion-télévision francaise
och som inte har overforts [...] till den offentliga utsind-
ningsinstitutionen eller till ndgot av de foretag som in-
rittas genom denna lag, kan overforas till Institut de
l'audiovisuel frin och med den 1 januari 1975 genom
ett beslut av premidrministern.”

De hypotetiska fall dir tillgdngarna overfors i flera etap-
per bekriftar den tendens som pépekats tidigare (1%).

Niér en offentlig institution omvandlas till ett aktiebolag
finns flera omvandlingsmetoder:

— Avldgsnande/avveckling: det enklaste fallet dr avligs-
nande genom avveckling, det vill sidga den offentliga
institutionen avvecklas.

— Avlagsnandefersittning: avveckling genom ersittning
innebdr med B. Plessix formulering en (1%%) "avveck-
ling av den offentliga institutionen [som] &tfoljs av
inrdttandet av en ny juridisk person som far det lag-
stadgade uppdrag som den avvecklade institutionen
hade ansvar for. En ny juridisk person ersitter alltsd
den avvecklade offentliga institutionen i dess rittighe-
ter och forpliktelser. En ny juridisk person overtar
den avvecklade institutionens uppdrag.”

— Omvandling utan avveckling: omvandling utan av-
veckling, eller utan avlidgsnande, bygger pé att bevara
kontinuiteten i den omvandlade juridiska personen.

Lagstiftaren har péd senare dr atagit sig att gora omvand-
lingar utan avveckling. Vid de forsta omvandlingarna,
framfor allt i friga om France Télécom, avvecklade lags-
tiftaren forst den offentliga institutionen av industriellt
och kommersiellt slag och overforde darefter institutio-
nens samtliga tillgdngar, rattigheter och forpliktelser till
en ny juridisk person i form av ett privatrittsligt fore-
tag (19%). Vid de efterfoljande transaktionerna har lagstif-
taren endast dndrat den juridiska formen utan att skapa
en ny juridisk person. Det sker alltsd ingen 6verforing av
de tillgdngar, rittigheter och forpliktelser som ingér i den
offentliga institutionen av industriellt och kommersiellt
slag. Inte heller liggs verksamheten ned, utan lagstiftaren
sakerstaller rdttslig kontinuitet i verksamheten, vilket till

(244)

2004 om offentliga el- och gastjanster och om el- och
gasbolag och artikel 25 i denna: "omvandlingen till fore-
tagen Electricité de France och Gaz de France innebir
varken att nya juridiska personer skapas eller att verk-
samheten laggs ner. Alla tillgangar, rattigheter, forpliktel-
ser, avtal och tillstdnd hos foretagen Electricité de France
och Gaz de France, inom och utanfér Frankrike, ska vara
dem som ingick i var och en av de offentliga institutio-
nerna vid tidpunkten for omvandlingen av deras juridiska
form. Denna omvandling innebdr inte att det gar att
ifrdgasitta dessa tillgdngar, rdttigheter, forpliktelser, avtal
och tillstind och fir i synnerhet ingen inverkan péd de
avtal som har ingdtts med tredje part av Electricité de
France, Gaz de France (...). De transaktioner som foljer
av denna omvandling fir inte ge upphov till ndgon form
av uttag av skatter eller avgifter” (119).

Med stod av sin expert konstaterar kommissionen att
analysen av de olika alternativen for avlagsnande av of-
fentliga institutioner gor det majligt att dra f6ljande slut-
satser:

— Aven om det inte finns nigon generell rittslig ord-
ning for att organisera avveckling av offentliga insti-
tutioner visar praxis att det i rdttsakten alltid fore-
skrivs att rattigheter och forpliktelser i den institution
som ska avvecklas ska Gverforas till staten eller till
den organisation som Overtar uppdraget. Sd vitt kom-
missionen kdnner till finns det inte ett enda exempel
pa en rittsakt dir det faststills att skulder ska avligs-
nas.

— Det ar "rattigheter och forpliktelser” som overfors, dar
begreppet forpliktelser med all sikerhet syftar pé
skulder. I vissa rittsakter anvinds det vagare begrep-
pet "arv”. Enligt den juridiska ordboken Cornu (') dr
arv "samtliga tillgdngar och forpliktelser hos en och
samma person (det vill siga rittigheter och skyldig-
heter som gdr att virdera i pengar)”, vilket dr en
definition som 4ven omfattar skulder. Det enda ex-
emplet pd att en offentlig institution helt enkelt har
avldgsnats omfattar i vilket fall som helst en 6ver-
foring av sjdlva “skulderna”.

— Aven nir ett uppdrag avligsnas 6vertas institutionens
rattigheter och forpliktelser i praktiken av en annan
organisation.



L 274/32

Europeiska unionens officiella tidning

19.10.2010

(245)

(246)

(247)

— Den praxis som beskrivs dr forenlig med den kodi-
fierande foreskriften nr 02-060-M95 av den 18 juli
2002 och med handboken om den finansiella orga-
nisationen nar nationella offentliga institutioner inrét-
tas, omvandlas och avvecklas. Aven om dessa fore-
skrifter endast géller institutioner med en statsrevisor,
vilket La Poste inte har, bekriftar de indd vad denna
praxis visar, nimligen att rittigheter och forpliktelser
fran en likviderad offentlig institution av industriellt
och kommersiellt slag tillfaller antingen staten eller
den juridiska person som overtar institutionens upp-
drag.

Kommissionen konstaterar att denna analys visar att
fordringsdgaren for en sddan offentlig institution kan
kdnna sig siker pa att fordran inte kommer att forsvinna
om institutionen forsvinner.

Bevisforingen vore inte komplett utan en undersokning
av huruvida den overtagande organisationen, i likhet med
vad som giller vid privatrattsliga dgarbyten, kan vagra
overtagandet, i synnerhet om skulderna ar alltfor stora.
Det forefaller som om mojligheten att vigra ett forvalt-
ningsrittsligt 6vertagande ar mycket begrinsad.

S. Carpi-Petit ('12) skriver att "i motsats till civilritten,
som ger alla efterféljande rittsinnehavare denna mojlig-
het, dr valmojligheten inte nigon generell forvaltnings-
rittslig princip vid successioner. Mojligheten erbjuds en-
dast vissa rattsinnehavare beroende pd egenskaperna hos
den realiserade verksamheten. Overforingar som foljer av
rena avvecklingar dr inte frivilliga. I friga om ersittningar
beror valfriheten pd om det i forvag har faststillts ndgon
testator.” Nar det giller rena avvecklingar konstaterar S.
Carpi-Petit i sin omfattande undersokning att “avsak-
naden av valfrihet for staten dven dr tillimplig i forvalt-
ningsritten. Detta innebir att den enklaste hypotesen i
fraga om forekomsten eller avsaknaden av valmojlighet
ar att en offentlig nationell institution avvecklas utan
overforing av uppdraget. I detta fall ar staten alltid ratt-
sinnehavare. Om staten skulle vigra att ta emot de till-
gangar som lamnas av den avvecklade offentliga institu-
tionen skulle dessa med nodvindighet bli dgarlosa, vilket
ar uteslutet. For 6vrigt dr det inte mojligt att fora upp
overlatelseavgiften pd ndgon annans tillgdngar. Dirmed
finns det ingen valmojlighet i fraga om en ren avveckling
av en offentlig nationell institution.”

(248)

(249)

(250)

(251)

Nar det ar fraga om utbyte i ett uppdrag "finns det tva
typer av ersittning i forvaltningsritten for successioner. I
det forsta fallet skapas den juridiska person som ska
ersitta den fysiska personen/testatorn for detta dndamal.
Den ir alltsd den universella rittsinnehavaren i succes-
sionen. Dirav forefaller det naturligt att den personen
inte ges ndgon valmojlighet.”

Kommissionens expert framhdller att man kan gora in-
vandningar mot detta resonemang i friga om rena av-
vecklingar av offentliga institutioner genom avveckling av
uppdraget, ddr det faktum att staten saknar mojlighet att
vagra att overta tillgdngar inte betyder att den saknar
mojlighet att vagra att overta skulder. Eftersom det ar
friga om offentligrittsliga juridiska personer forefaller
dock avsaknaden av mojlighet att vdgra en succession
framst bygga pd den offentliga institutionens offentlig-
rittsliga stillning och inte pa att det dr omojligt att
lamna tillgdngar utan &gare.

I enlighet med sin expert konstaterar kommissionen att
offentliga institutioners skulder i praktiken alltid overfors
till en annan offentligrittslig juridisk person om den of-
fentliga institution som innehar uppdraget avligsnas.
Fordringsdgare till sidana offentliga institutioner, varav
La Poste dr en, kan alltsd vara forvissade om att deras
oreglerade fordringar inte kommer att slickas ut.

C. Slutsats om forekomsten av en selektiv fordel for La
Poste

Mot bakgrund av de faktorer som lyfts fram for att bevisa
forekomsten av en garanti for enskilda fordringar och for
uppritthdllande av La Postes forpliktelser drar kommis-
sionen foljande slutsatser:

— La Postes fordringsdgare méter inte de vanliga hinder
for att bestrida regleringen av en fordran som brukar
gilla enligt privatritten och forvaltningsritten.

— La Postes fordringsdgare kan anvdnda sirskilda for-
faranden for att fi ersittning for sina fordringar dar
staten far tillstdnd att tvinga galdendren att reglera en
fordran och dir staten i forekommande fall kan oka
La Postes resurser for att betala fordran.

— Det finns inget i den franska lagstiftningen som later
La Postes fordringsidgare forstd att de kan stéllas infor
en slutgiltig insolvens.
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(252)

(253)

(254)

(255)

(256)

— Vid insolvens framgdr av budgetdokumenten att sta-
ten kan bevilja ett extraordinart stod till organ inom
den offentliga sektorn, som La Poste tillhor.

— Om de forfaranden som beskrivs ovan inte gor det
mojligt for fordringsdgaren att fi ersittning kan
denna &beropa statens ansvar for att fa fordran betald
i sin helhet.

— Om de atgirder som beskrivs ovan drar ut pd tiden
framgdr det av praxis att fordringsigaren kan vara
siker pd att fordran inte kommer att forsvinna dven
om La Poste skulle genomgé en organisk utveckling.

Dessa forutsittningar dr oupplosligt knutna till La Postes
rittsliga stdllning som offentlig institution.

De forfaranden som beskrivs ovan innebdr att staten
fungerar som garant som en sista utvdg. Det gér alltsd
med fog att dra slutsatsen att La Poste till foljd av sin
rittsliga stallning som offentlig institution omfattas av en
obegransad garanti frin den franska staten.

Denna obegrinsade statliga garanti till La Poste innebir
en Overforing av statliga resurser i den mening som avses
i punkt 2.1 i tillkdnnagivandet 2008 om garantier. (%)
La Poste betalar inga premier for garantin och staten
avstdr alltsd frdn den ersittning som normalt atfoljer
garantier. A andra sidan medf6r garantin en risk for att
statliga resurser kan komma att tas i ansprdk for att
betala La Postes skulder (114).

Slutligen kan den obegrinsade statliga garantin till La
Poste hdnforas till staten eftersom den idr en foljd av
kombinationen av La Postes rittsliga stillning, och prin-
ciperna i nationell lagstiftning samt de bada rattsakterna,
det vill siga lagen av den 25 januari 1985 (numera
handelslagen) och lagen av den 16 juli 1980 med till-
lampningsforeskrifter.

4.1.2 FOREKOMST AV EN SELEKTIV FORDEL

Garantin dr en grundliggande del i det statliga stod som
leder till att La Poste far fordelaktigare finansieringsvillkor
in vad som skulle ha gillt om foretaget enbart hade
bedémts utifran sina egna meriter (a). Eftersom garantin
ar obegriansad gir det inte att berdkna beloppet av den
marknadspremie som La Poste borde betala till staten,
vilket gor det omojligt att tillimpa den retrocessions-

(257)

(258)

(259)

(260)

bestimmelse som de franska myndigheterna foreslar (b).
De fordelaktigare finansieringsvillkor som La Poste har
fatt tack vare den underforstddda statliga garantin ar en

selektiv fordel (c).

a) Garantin dr en grundliggande del i det statliga
stod som leder till att La Poste far fordelaktigare
finansieringsvillkor in vad som skulle ha gillt om
foretaget enbart hade bedomts utifrdn sina egna
meriter

1. Finansieringsvillkor faststdlls framfor allt pd grundval av
kreditbetyg

Finansieringsvillkor faststills framfér allt pa grundval av
kreditbetyg (1'°): ju mer ett foretags kreditbetyg sinks pa
grund av oOkad risk for insolvens, ju hogre ersittning
kommer investeraren att krdva. Ett foretag med mycket
liten risk for insolvens kommer & andra sidan att kunna
lana till mycket fordelaktiga villkor.

2. I motsats till vad de franska myndigheterna hdvdar anser
kreditvérderingsinstituten att garantin dr en avgorande fak-
tor for det statliga stodet till La Poste, varfor La Poste har
ett haogre kreditbetyg dn vad foretaget skulle ha haft om det
enbart hade bedomts utifran sina egna meriter

i) Garantin paverkar La Postes kreditbetyg, eftersom den
ar en grundliggande del i det statliga stodet till La
Poste

a) Kreditvarderingsinstitutens analyser (11%) av  fore-

komsten av en statlig garanti till La Poste

[ en undersokning av det statliga stodets inflytande pé
kreditbetygen for postoperatorer av den 22 november
2004 anger Standard and Poor’s att La Postes rittsliga
stillning, som i slutindan innebar en statlig garanti, in-
nebdr att La Postes forpliktelser omfattas av en slutgiltig
lagstadgad garanti fran den franska staten (V7).

Den 3 april 2007 bekriftade Standard and Poor’s sin
slutsats om att La Postes rittsliga stillning gav foretaget
en slutgiltig garanti frin den franska staten, dven om
denna garanti inte var uttryckligen foreskriven, vilket av-
speglas i skillnaden mellan kreditbetygen f6r La Poste och
for Frankrike (118).

Nir det giller Fitch, ett annat framtridande kreditvir-
deringsinstitut, pdpekade de den 31 mars 2006, i sam-
band med att de gav La Poste kreditbetyget AAA, att La
Poste ér en offentlig koncern som omfattas av en fransk
statlig garanti.
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(262)

Fitch sdnkte emellertid La Postes kreditbetyg till AA den
17 april 2008 med hidnvisning till att "La Postes stallning
som offentlig institution inte lingre motiverar att foreta-
gets kreditbetyg automatiskt foljer statens betyg.” Aven
om Fitch anger att de “inte forutsitter att det finns en
underforstadd statlig garanti”, bekriftar de dnda att "sta-
tens lagstadgade skyldighet att overta La Postes forplik-
telser kvarstdr”. Kommissionen pdpekar att ur unions-
réttslig synpunkt ar det inte sarskilt viktigt om statens
skyldighet att ta hand om La Postes forpliktelser foljer av
vad som kallas en garanti enligt nationell lagstiftning eller
av en enkel lagstadgad skyldighet. I bida fallen dr det
fraga om en statlig garanti ur unionsrattslig synvinkel
(se tillkinnagivandet 2008 om garantier dar det forklaras
att offentliga garantier kan vara knutna till foretagets
rittsliga form och innebdra att staten ska ticka forlus-
ter (119)).

Den 4 september 2009 anger Fitch f6ljande (129): "Precis
som angavs nir La Postes kreditbetyg sinktes frin AAA
till AA 2008, erkdnner institutet inte forekomsten av
ndgon underforstddd statlig garanti for La Poste i friga
om likviditet. Sedan 2006 kan de statliga stodmekanis-
merna endast aktiveras om likviditetsbehoven uppfyller
EU:s konkurrensregler. Detta innebar att La Postes offent-
ligrattsliga stillning inte lingre motiverar att foretagets
kreditbetyg automatiskt foljer statens betyg. Tillgdngen
till statliga resurser vid en kris ar alltsd inte langre garan-
terad, vilket avsevirt kan fordroja statens stod vid even-
tuellt behov.” Fitch anser alltsd att likviditetsgarantin inte
har kunnat anvindas sedan 2006, eftersom den inte dr
forenligt med de europeiska konkurrensreglerna. Detta
bekraftar att institutet fore det datumet ansdg att det
fanns en sddan garanti och att den kunde aktiveras. Fitch
faster avgorande vikt vid kommissionens skrivelse av den
26 februari 2006 dir den informerar Frankrike om sina
prelimindra slutsatser om forekomsten av obegrinsade
statliga garantier ('?!). Fitch tar emellertid inte hinsyn
till att kommissionen i den skrivelsen klassificerade ga-
rantin som befintligt stod och att skrivelsen av den
26 februari 2006 endast innehdller en prelimindr och
inte ndgon tvingande bedomning av forekomsten av ga-
rantin, vilket i forekommande fall inte hindrar att den
tillimpas. Om det fanns en garanti fére den 2006 inne-
bar kommissionens skrivelse av den 26 februari 2006
inte att den ogiltigforklaras och att mojligheten att akti-
vera den upphdvs. Detta ar endast mojligt genom att
Frankrike eller kommissionen upphiver sjilva garantin
genom en rittsligt tvingande rittsakt. Aven om Fitch
felaktigt antar att kommissionens skrivelse innebir att
garantin ogiltigforklaras fortsatter Fitch att erkdnna "ni-
van pd det extraordindra stod som La Poste kan fa samt

den stora sannolikheten for att ett sddant stod skulle ges
vid behov”.

) Garantin pédverkar La Postes kreditbetyg, eftersom
den dr en grundliggande del i det statliga stodet
till La Poste

(263) Undersokningen av Standard and Poor’s och Fitchs me-

toder visar att garantin péaverkar kreditbetyget eftersom
den 4r en grundliggande del i det statliga stodet.

— Standard and Poor’s (S & P) Metod

(264) I den ovanndmnda undersokningen av det statliga stodets

inverkan pé kreditbetygen for postoperatorer forklarar S
& P att metoden for att faststilla kreditbetyget for en
postoperator avgors av den berdknade graden av statligt
stod till den operatoren. S & P skiljer mellan postopera-
torer som far statligt stod (till exempel den franska och
den italienska posten) och sidana som inte fir ndgot
statligt stod alls (till exempel Deutsche Post och TNT).
S & P delar sedan upp kategorin postoperatorer som far
statligt stod i tre delkategorier:

— Enheter vars kreditbetyg 4r identiskt med den statliga
dgarens: till denna kategori hor enheter som ar starkt
integrerade i de statliga mekanismerna och som san-
nolikt inte kommer att privatiseras. Inga postopera-
torer tillhor denna kategori.

— Enheter vars kreditbetyg hirleds ur den statliga dga-
rens genom en sinkning (upp till tva kategorier, det
vill siga sex punkter): dessa enheter bedriver visserli-
gen sin verksambhet sjilvstandigt men dr institutioner
som bygger pd den offentliga politiken och som far
ett betydande direkt eller indirekt finansiellt stod,
dven om det finns en stor osikerhet i friga om nivan
och om hur skyndsamt ett sddant st6d skulle betalas
ut (122). La Poste tillhorde denna kategori dtminstone
fram till publiceringen av undersokningen.

— Enheter vars kreditbetyg bygger pa deras egna meriter
plus en hojning av betyget i forhallande till det stat-
liga stodet. Klassificeringen i denna tredje kategori
forutsitter att postoperatoren har statligt stod men
att detta framst ges i form av politik, reglering och
eventuella ingripanden i nodligen genom direkt la-
genligt finansiellt stod.
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(265) I samma undersokning forklarar S & P att de bedomer var den metoden kan fd och faktiskt fir ett battre kre-

(266)

(267)

(268)

det statliga stodet till postoperatoren (och dirmed vilken
metod som ska anvindas for att faststdlla operatorens
kreditvarde och alltsd i slutindan kreditbetyget) utifran
fyra faktorer som anges i foljande ordning: operatorens
rittsliga stillning, sannolikheten for en privatisering, led-
ningen och regleringsordningen. Nir det géller den rétts-
liga stillningen hanvisar S & P just till fallet med den
franska posten och betonar det "extremt starka” stodet
fran staten och tilligger omedelbart direfter att La Poste
omfattas av en lagstadgad slutlig garanti frn den franska
staten (123).

S & P illustrerar alltsd den franska statens “extremt
starka” stod till La Poste med forekomsten av en slutlig
lagstadgade garanti. Av detta extremt starka stod drar S &
P slutsatsen att La Postes kreditbetyg kan faststillas ut-
ifrdn Frankrikes kreditbetyg med en sinkning med upp
till hogst tre kategorier, det vill siga 6 punkter. S & P:s
kreditbetyg for La Poste har visserligen gradvis sinkts,
men har aldrig varit mer dn 4 punkter ligre 4n Frankri-
kes kreditbetyg (AAA) (124).

Dirfor drar kommissionen slutsatsen att den statliga ga-
rantin for La Poste dr en avgorande faktor i S & Pis
bedomning att La Poste har ett extremt starkt statligt
stod. Det dr pd grund av detta extremt starka stod som
S & P tillimpar en top-down-metod for La Poste. Om S &
P hade tillimpat en bottom-up-metod eller, dnnu virre,
inte hade hojt La Postes kreditbetyg till foljd av det stat-
liga stodet, vilket dr fallet f6r Deutsche Post och TNT,
skulle La Poste ha haft ett lagre kreditbetyg 4n det har i
dag. I sin undersokning av inflytandet av statligt stod pé
postoperatorers kreditbetyg anser S & P att Deutsche
Poste och TNT har bittre kommersiella och ekonomiska
resultat dn La Poste. And4 &r de kreditbetyg som anges
for Deutsche Post och TNT i S & P:s undersokning lagre
an for La Poste. Om La Poste hade bedomts efter egna
meriter skulle foretaget alltsd ha haft ett lagre kreditbetyg
dn det har i dag, tack var det "extremt starka” statliga
stod som S & P exemplifierar med forekomsten av den
slutliga statliga garantin.

— Senaste kreditbetygen

[ sin virdering av La Poste den 3 april 2007 nimner S &
P att man har tagit hansyn till den dndrade kapitalstruk-
tur som en fordndring i den rittsliga stillningen och en
forlust av garantin skulle medfora (1%°). S & P pdpekar att
institutet redan tar hansyn till att dessa tre komponenter
(kapitalstruktur, rdttslig stallning och garanti) sannolikt
kommer att dndras pd ldng sikt. I vdntan pd denna for-
dndring fortsitter S & P att tillimpa en top-down-metod. 1
det foregdende stycket visas emellertid att La Poste tack

(269)

(270)

(271)

(272)

ditbetyg dn vad foretaget skulle ha fatt vid en vérdering
enbart utifrdn dess egna meriter.

Kommissionen medger emellertid att S & P i samma
analys av den 3 april 2007 understryker att La Postes
kreditbetyg inte har paverkats av kommissionens rekom-
mendation, eftersom S & P anser att en fordndring av La
Postes rattsliga stdllning inte nodvandigtvis skulle inne-
bira en minskning av det statliga stod som ligger till
grund for La Postes kreditbetyg och att detta har visats
genom de beslut som nyligen fattats av regeringen (12°).
Kommissionen pédpekar att S & P har tagit hiansyn till
andra faktorer 4n garantin nér institutet har kommit fram
till slutsatsen att La Poste har ett starkt statligt stod som
motiverar en top-down-metod. Dessa faktorer kan upp-
viga de pétryckningar som finns i frdga om La Postes
rittsliga stdllning och som fir S & P att forvinta sig att
den rittsliga stdllningen dndras och garantin férsvinner
pd lang sikt. S & P betraktar i alla hindelser garantin som
en grundliggande del i statens stod och detta paverkar
kreditbetyget.

I sin bedomning den 21 januari 2009, som gjordes efter
den franska  presidentens tillkinnagivande  den
18 december 2008 av ett forslag till lag om omvandling
av La Poste till aktiebolag, sinkte S & P La Postes kre-
ditbetyg till A + med negativa framtidsutsikter. De nega-
tiva framtidsutsikterna motiverades med att foretagets
rittsliga stdllning och dgarstruktur sannolikt skulle dndras
inom de ndrmsta tva dren ('?7). Enligt S & P skulle dessa
initiativ kunna begransa statens majligheter att ge opera-
toren extraordinirt stod vid behov. Aterigen nimns den
rttsliga stillning som garantin dr knuten till som ett
tecken pd statens starka stod till La Poste.

— Kreditbetyg fran Fitch

Fitch gav La Poste kreditbetyget AAA fram till den
17 april 2008 pd grund av att La Poste dr en offentlig
koncern som omfattas av en fransk statlig garanti.

Den 4 oktober 2006, samma dag som kommissionen
rekommenderade Frankrike att upphora med den obe-
grinsade statliga garanti som La Poste atnjot i egenskap
av offentligrittslig juridisk person, sinkte Fitch La Postes
kreditbetyg (fran stabilt AAA till AAA minus), eftersom
kreditvirderingsinstitutet tolkade "Europeiska kommissio-
nens rekommendation som det forsta patagliga tecknet
pa pétryckningar i friga om La Postes rittsliga stillning
och dirmed pa dess kreditbetyg”. Denna sinkning av
betyget och Fitchs motivering till sinkningen visar sam-
bandet mellan den rittsliga stillningen och den garanti
som La Poste dtnjuter och kreditbetyget fran Fitch.
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(273) Den 17 april 2008 sinkte Fitch betyget till AA. Fitch (276) 1 detta avseende hanvisar kommissionen till S & P:s ana-

(274)

(275)

fortsitter dock att tillimpa en top-down-metod, vilket
motiveras med att La Poste tillhor den offentliga sektorn.
Som tidigare nimnts baserade Fitch sitt beslut pd att "La
Postes stillning som offentlig institution inte lingre mo-
tiverar att foretagets kreditbetyg automatiskt foljer statens
betyg.” Fitch forklarar att La Postes kreditbetyg i fortsatt-
ningen kommer att bygga pd stodforhdllandet mellan
moderbolaget, det vill siga staten, och dess dotterbolag,
La Poste. Fitch anvinder for narvarande ocksd top-down-
metoden: La Postes kreditbetyg ar inte lingre identiskt
med statens kreditbetyg, men med hinsyn till det starka
statliga stodet till La Poste, ddr den lagstadgade skyldig-
heten att overta La Postes dtaganden ar en grundliggande
del, baseras La Postes kreditbetyg pa statens betyg och
inte enbart pd foretagets ekonomiska situation. Denna
metod och dven kreditbetyget bekriftades vid en bedém-
ning den 4 september 2009.

— Slutsatser

Av dessa analyser drar kommissionen slutsatsen att Fitch
(dtminstone fram till 2008) och S & P har ansett att en
slutlig lagstadgad statlig garanti for La Poste har varit en
grundlaggande del i statens stod till La Poste. Det dr pa
grund av detta stod som kreditvarderingsinstituten har
anvint en top-down-metod, vilket har gett La Poste ett
hogre kreditbetyg dn vad foretaget skulle ha fatt om
det enbart hade bedomts utifrén egna meriter. Dirfor
anser kommissionen att garantin dr eller har varit en
avgorande faktor for La Postes kreditbetyg, dven om
den inte dr den enda faktorn. Men eftersom Fitch och
S & P idr tvd betydelsefulla kreditvirderingsinstitut och
det dr faststillt att marknaden tar hinsyn till deras kre-
ditbetyg for att virdera sina krediter till ett visst foretag
ar det sannolikt att ett kreditbetyg frdn ndgot eller bada
av dessa institut som ar battre dn vad det skulle ha varit
utan garantin ger La Poste en fordel som foretaget inte
skulle ha haft pd vanliga marknadsvillkor.

ii) Motbevisning av de franska myndigheternas argument

a) Det faktum att kreditbetyget ar lagre dn statens mot-
bevisar inte férekomsten av en underforstddd garanti
for enheter som omfattas av bestimmelserna i lagen
fran 1980

De franska myndigheterna bestrider den ekonomiska ef-
fekten av bestimmelserna i lagen av den 16 juli 1980
och hivdar att om kreditvirderingsinstituten tolkar dessa
bestimmelser som att det inréttas en mekanism som kan
likstallas med en statlig garanti for fordringsigare till de
berorda juridiska personerna ar det svért att forstd varfor
lokala myndigheter kan fa kreditbetyget BBB+ eller AA-.
Dessutom forstdr de franska myndigheterna inte varfor
La Poste kan fa ett ligre kreditbetyg dn staten om fore-
taget omfattas av en statlig garanti (128).

277)

(278)

(279)

lyser av den 22 november 2004 om det statliga stodets
inverkan pd postoperatorers kreditbetyg och av den
14 juni 2006 om kreditbetyg for enheter som &r knutna
till staten ('?), samt till undersokningen 2007 av La
Poste. Enligt dessa analyser baseras kreditbetyget for ett
foretag med ett starkt stod frdn staten pa den statens
kreditbetyg, men det kan sinkas med tva kategorier (eller
6 punkter) om de finansiella banden mellan det foretaget
och staten kan fordndras pd medelling eller ldng
sikt (13%). Det lagre kreditbetyget for La Poste jaimfort
med staten kan alltsd forklaras med att S & P forvintar
sig ett minskat statligt stod under de kommande &ren,
vilket tydligt visar att statens stod, varav garantin dr en
grundliggande del, gor det mojligt for La Poste att fa ett
bittre kreditbetyg dn vad foretaget annars skulle ha fétt.

S & P tillagger att La Poste 1991 blev en autonom
offentligrittslig enhet med rittslig stillning som offentlig
institution, vilket gav foretaget en slutgiltig statlig garanti
for sina forpliktelser, dven om denna inte var en direkt
och uttrycklig garanti, vilket avspeglas i skillnaden mellan
kreditbetygen for La Poste och for Frankrike (131). Aven
om S & P alltsd sianker La Postes kreditbetyg jamfort med
statens, anser S & P helt klart att La Poste omfattas en
underforstddd statlig garanti till foljd av sin réttsliga sta-
tus som offentlig institution och att detta direkt paverkar
den metod som anvinds for att faststdlla kreditbetyget.

Detta forklarar varfor S & P har beslutat att skilja La
Postes kreditbetyg frdn statens. Kommissionen behover
dock inte ta stillning i friga om orsakerna till skillnaden
mellan statens kreditbetyg och kreditbetygen for lokala
myndigheter eftersom den frigan inte omfattas av denna
undersokning.

f) De franska myndigheterna drar felaktiga slutsatser
eftersom de inte utgar fran "for ovrigt allt annat lika”

Enligt de franska myndigheterna bygger kreditinstitutens
bedémningar inte pd ndgon juridisk analys utan pd en
subjektiv virdering av vilket statligt stod La Poste skulle
fd om det rakade i svarigheter. Till stod for detta pdsta-
ende hanvisar Frankrike till S & P:s analys av den 3 april
2007. Som forklaras ovan forklarar S & P i den analysen
att institutet ldamnar kreditbetyget ofordndrat efter kom-
missionens tillkinnagivande i sin skrivelse med en re-
kommendation om att garantin ska upphora, eftersom
S & P anser att en forindring av La Postes rittsliga stall-
ning inte behéver innebidra en minskning av det starka
statliga stod som ligger till grund for La Postes kreditbe-
tyg och som har bekriftats pd nytt av de beslut som
regeringen nyligen fattat (132).
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andra faktorer dn garantin nir institutet har kommit fram
till slutsatsen att La Poste har ett starkt statligt stod som
motiverar en top-down-metod. I det aktuella fallet har
regeringens beslut, bland annat l6sningen pé frigan om
finansiering av tjanstemannens pensioner, bevarandet av
reserverade tjdnster for La Poste, stodet till distributionen
av "livret A” och portohdjningen (som for évrigt ocksa ar
myndighetsutévning om 4n inte statligt stod i sin helhet),
kunnat uppviga effekten av kommissionens rekommen-
dation. Detta innebir inte att kreditvirderingsinstituten
inte har tagit hinsyn till kommissionens rekommenda-
tion och mer allmint patryckningarna om en forindring
av La Postes rittsliga stillning och ddrmed av den garanti
som La Poste dtnjuter. Naturligtvis beaktas dessa pétryck-
ningar och tolkas som en minskning av det stod som
staten kommer att kunna ge La Poste. De paverkar alltsd
kreditbetyget. Detta var for ovrigt anledningen till att
kreditvarderingsinstitutet Fitch den 4 oktober 2006,
samma dag som kommissionen rekommenderade Frank-
rike att upphora med den obegrinsade statliga garanti
som La Poste omfattades i egenskap av offentligrattslig
juridisk person, sinkte La Postes kreditbetyg (frdn stabilt
AAA till AAA minus), eftersom de tolkade "Europeiska
kommissionens rekommendation som det forsta patag-
liga tecknet pd pétryckningar i friga om La Postes ritts-
liga stillning och dirmed pd dess kreditbetyg”, vilket
bekraftar att den rittsliga stillningen dr en mycket viktig
faktor.

For att illustrera behovet av att bygga resonemanget pa
"allt annat lika” pdminner kommissionen om att S & P i
samma kreditbetyg frin 2007 ockséd angav att en forand-
ring av dgarstrukturen i La Poste (och ddrmed en forlust
av garantin) skulle leda till att en annan metod skulle
anvindas for att faststilla kreditbetyget, men att den for-
dndringen inte maste innebdra en fordndring av La Postes
betyg, med hansyn till de forvintade forbattringarna i La
Postes egen situation de ndrmaste dren (1*}). Detta fore-
faller bekrifta att La Poste utan sin nuvarande rattsliga
stillning méste forbattra sin egen situation for att behalla
samma kreditbetyg. Om La Postes egen situation ddremot
forblir oforandrad bor det svagare statliga stodet till La
Poste leda till en sinkning av foretagets kreditbetyg ('34).

y) De franska myndigheternas argument, vars syfte ar
att visa att La Postes rittsliga stillning och den ga-
ranti som foljer av denna stillning inte 4r de enda
faktorer som kreditvdrderingsinstitut tar hansyn till,
motbevisar inte kommissionens bevisforing

Merparten av de franska myndigheternas argument for
att visa att garantin inte pdverkar La Postes kreditbe-
tyg ('*°) visar endast att garantin inte dr den enda faktor
som kreditvarderingsinstituten tar hinsyn till. Kommis-
sionen erkidnner att si dr fallet, men detta motbevisar
inte att kreditvarderingsinstituten faktiskt tar hansyn till
garantin ndr de faststiller postoperatorers kreditbetyg.
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sonemang pd principen "i ovrigt allt annat lika”.

— De franska myndigheternas argument utifrén kredit-
varderingsinstitutens doktrin for att sitta kreditbetyg
for postoperatorer

De franska myndigheterna granskar kreditvirderingsinsti-
tutens betygsittningsmetod med utgdngspunkt i S & Pis
skrivelse om det statliga stodets paverkan pd postopera-
torers kreditbetyg (13¢). De understryker att kategori 1
enligt den klassificering som S & P beskriver motsvarar
breda kriterier, men att det inte gors ndgon hinvisning
till den betygsatta operatorens rittsliga stdllning. Darav
drar de franska myndigheterna slutsatsen att den rattsliga
stillningen inte dr en viktig faktor for kreditvirderings-
institutens bedomning.

Kommissionen ifrdgasitter denna slutsats och framhaller
att S & P tydligt anger operatorernas rittsliga stallning
som en nyckelfaktor i bedomningen av den statliga stod-
nivan (se skilen 264-267 om S & P:s metod).

Vidare understryker de franska myndigheterna att S & P
har placerat den italienska posten i samma kategori som
La Poste trots att den italienska posten har en privatritts-
lig stillning och trots att dess ekonomiska resultat inte
motiverar placeringen i den kategorin ('%).

Det faktum att ett kreditvirderingsinstitut kan anse att en
postoperator med privatrattslig stdllning, i det har fallet
Poste Italiane, har ett starkt statligt stod och placeras i
samma kategori som La Poste motbevisar inte kommis-
sionens bevisforing som syftar till att visa att det finns en
garanti som dr en f6ljd av La Postes rittsliga stillning och
att kreditvarderingsinstituten tar hansyn till den garantin.
Kommissionen erkdnner att postforetag, till exempel
Poste Italiane, kan placeras i samma kategori som La
Poste utan att omfattas av ndgon garanti, om andra fak-
torer visar att foretaget d4nda har ett starkt statligt stod.
For att visa att garantin inte har ndgot inflytande pa
kreditbetyget skulle man ha behovt visa att Poste Italiane
och La Poste befann sig i strikt jamforbara situationer i
fraga om de olika faktorer som kreditvirderingsinstituten
tar hdnsyn till for att bedoma statligt stod och att den
enda befintliga skillnaden mellan de bada féretagen var
att La Poste omfattades av en garanti. For att jamforelsen
ska vara anvindbar mdste det med andra ord faststillas
ett lage med "allt annat lika”, vilket de franska myndig-
heterna inte har gjort.
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Poste Italiane och La Poste befann sig i strikt jamforbara
situationer — bortsett frn forekomsten av en garanti for
den franska posten — (vilket inte har bevisats) kan man
notera att S & P i vilket fall som helst gor en annan
bedomning av nivan pé Italiens och Frankrikes statliga
stod till sina respektive postforetag. S & P anser i sjilva
verket att det potentiella italienska statliga stodet &r
"starkt”, medan det franska statliga stodet till La Poste
ar "extremt starkt” (13%). Kommissionen utesluter inte att
denna skillnad kan hénforas till inverkan av den garanti
som S & P hdnvisar till i samma kreditbetyg, precis efter
papekandet att La Poste har ett extremt starkt stod (*39).
vilket fall som helst gir det inte att dra ndgra slutsatser
om varfor Poste Italiane vid ett visst tillfalle har placerats
i samma kategori som La Poste. Dessutom giller det har
forfarandet inte de skélen, och den mingd olika faktorer
som kreditvirderingsinstituten mdste ta hansyn till i sin
utvirdering innebdr att det inte gir att dra ndgra slut-
satser om den exakta inverkan forekomsten eller ¢j av en
slutlig statlig garanti har pé kreditbetyget.

— De franska myndigheternas argument utifrén kredit-
betyg inom den privata sektorn

De franska myndigheterna papekar att "den privata sek-
torn ar full av exempel dir dotterbolagets kreditbetyg ar
knutet till moderbolagets”. De konstaterar att denna typ
av bedomning alltsd inte enbart giller for den offentliga
sektorn.

Kommissionen ifrdgasitter inte att kreditbetyget for ett
dotterbolag kan vara knutet till moderbolagets betyg
aven inom den privata sektorn och att det kan vara
kopplat till den beriknade graden av stdd som moder-
bolaget ar villigt att ge dotterbolaget, vilket eventuellt kan
visas i form av garantidtaganden frin moderbolagets sida.
Detta argument bekriftar endast kommissionens analys.
Det illustrerar i sjilva verket att en offentlig institutions
rittsliga stallning och den garanti som féljer av den still-
ningen 4r en faktor som visar det statliga stod som kre-
ditvdrderingsinstituten har tagit hinsyn till nir de har
faststdllt kreditbetyget for La Poste.

— De franska myndigheternas argument utifrdn La Pos-
tes kreditbetyg

De franska myndigheterna framhaller ocksd att S & P ar
2005 sdnkte La Postes kreditbetyg till AA- med stabila
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hade forandrats. De franska myndigheterna drar slutsat-
sen att La Postes kreditbetyg inte dr en foljd av dess
rittsliga stdllning (). De franska myndigheterna papekar
ocksd att S & P:s kreditbetyg for La Poste av den 3 april
2007 och de tvé faktorer som S & P nimner som stod
for det betyget dr den stora ckonomiska betydelsen av
det allminnyttiga uppdraget och det starka dgarstodet,
inte den rittsliga stillningen ('#1).

Kommissionen erkdnner som sagt att forekomsten av en
garanti inte dr den enda faktor som kreditvarderingsinsti-
tuten tar hansyn till nir de bedémer nivdn péd det stod
som de offentliga myndigheterna ar beredda att ge ett
foretag i svarigheter. Kommissionen har dndd med stod
av S & P:s undersokning av det statliga stodets inverkan
pa postoperatorers kreditbetyg (14?) visat att kreditvar-
deringsinstituten betraktar garantin som en grundlig-
gande del i statens stod till La Poste.

Dirfor ifrdgasitter kommissionen de franska myndighe-
ternas analys att det "starka dgarstod” som S & P ndmner
i sitt kreditbetyg av den 3 april 2007 skulle vara tydligt
avgransat frin frdgan om den rittsliga stdllningen och
garantin. Av undersokningen av inflytandet av statligt
stod pd postoperatorers kreditbetyg framgér att den ritts-
liga stillningen och garantin i sjdlva verket dr grundldg-
gande faktorer i bedomningen av statens stod till La
Poste.

Kommissionen ifrdgasitter ocksa de franska myndigheter-
nas tolkning av kreditbetyget fran april 2007 som gar ut
pd att S & P:s val att anvinda en top-down-metod enbart
berodde pa deras antagande om att staten skulle fortsitta
att dga La Poste till 100 procent pd medelling sikt och
inte tog hansyn till La Postes rattsliga stillning och den
garanti som foljer av en sddan stdllning. Kommissionen
papekar att S & P uttryckligen i sitt kreditbetyg tar hin-
syn till en "sannolik kommande f6randring i kapitalstruk-
turen”, som enligt S & P kommer att medfora en forlust
av den rittsliga stillningen som offentlig institution och
av den garanti som den innebar (*43). Det ir alltsa tydligt
att for S & P ar det inte bara den fordndrade kapital-
strukturen som har betydelse utan dven foljderna (forlust
av stdllningen som offentlig institution och av garantin),
dir forandringen av kapitalstrukturen inte ar det vikti-
gaste steget i La Postes okande sjilvstindighet i forhdl-
lande till staten.
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3. De finansieringsvillkor som La Poste faktiskt har fatt

De franska myndigheterna hivdar att kommissionens till-
kidnnagivande om forekomsten av garantin och dess
snara avveckling inte har fitt nigon som helst effekt pa
La Postes finansieringsvillkor. I sjilva verket fick La Poste
vid emissionen av obligationer i oktober 2006, strax efter
kommissionens tillkdnnagivande av sin rekommendation,
en spread i mid-swap-riantan ("*¥) pd 12 baspunkter for
emissionen pd 15 dr och pa 4 baspunkter for emissionen
pd 7 &r. Men vid den foregdende emissionen av obliga-
tioner, som gjordes 2004 och som gillde en obligation
med en loptid pd 15 dr, blev spreaden 8 baspunkter pa
mid-swap-rdntan. De franska myndigheterna konstaterar
att finansieringsvillkoren fér La Poste inte bygger pa fore-
komsten av ndgon faktisk eller rattslig garanti.

Kommissionen anser att de franska myndigheternas slut-
sats om att kommissionens tillkdnnagivande inte har pa-
verkat finansieringsvillkoren saknar grund, eftersom man
tvirtom konstaterar en forsimrad spread, som har gitt
fran 8 till 12 punkter.

Och dven om spreaden hade minskat (vilket den inte har
gjort) tvivlar kommissionen pa vilka slutsatser man kan
dra om inverkan av kommissionens tillkdnnagivande pa
La Postes finansieringskostnader, eftersom investerarna
ocksa tar hansyn till minga andra faktorer, till exempel
La Postes finansiella struktur som kan ha utvecklats mel-
lan 2004 och 2006.

Aven om finansieringsvillkoren hade varit identiska fore
och efter kommissionens tillkdnnagivande, eller om skill-
naden hade varit marginell, hade detta inte varit nigot
bevis for att garantin inte paverkar finansieringsvillkoren.
Nir den emission som de franska myndigheterna hin-
visar till genomférdes var den garanti som La Poste om-
fattades av klassad som befintligt stod. Den var alltsd
fortfarande giltig och emissionerna omfattades av den.
Garantin blir i forekommande fall endast olagligt stod
fran det datum som den ska upphévas enligt detta beslut.

Eftersom kommissionen har visat att den garanti som
foljer av La Postes rittsliga stillning sannolikt skapar en
fordel for foretaget genom de positiva effekterna pa kre-
ditbetyget anser kommissionen att den inte behover be-
visa de konkreta effekter som garantin har haft tidigare.
Det dr en fast princip i ordningen for statligt stod att
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kommissionen inte behover bevisa stodets faktiska effek-
ter, eftersom medlemsstater som inte anmaler stod i sd
fall skulle fa en fordel gentemot dem som gor det (149).
En medlemsstat som anmailer en obegransad garanti
skulle i sddant fall forbjudas att genomfora dtgarden pé
grund av dess potentiella effekter, medan en medlemsstat
som inte anmadler den skulle kunna forsvara sig genom
att visa att garantin i praktiken inte har gett mottagaren
ndgra fordelar. Precis som for nya atgarder ska kommis-
sionen dessutom bedoma om befintliga dtgirder ar for-
enliga med fordragets bestimmelser infor framtiden och
behéver inte visa att dtgdrden tidigare har haft effekter
som dr oforenliga med fordraget (14%). Dessutom kan
kommissionen inte kriva dterbetalning av fordelar som
eventuellt redan har beviljats genom en befintlig stod-
atgard. Alltsd behover det inte bevisas att garantin har
fatt konkreta effekter for finansieringsvillkoren.

b) Med tanke pd att garantin dr obegrinsad ir det
inte majligt att berikna den marknadspremie som
La Poste borde betala till staten, vilket innebir att
de franska myndigheternas forslag till retroces-
sionsbestimmelse inte gir att tillimpa

Dirfor konstaterar kommissionen att den garanti som La
Poste atnjuter dr obegrinsad i friga om varaktighet, be-
lopp och storlek och att den inte ersitts. Dessutom téc-
ker den sévil verksamheter inom den universella post-
tjdnsten som konkurrensutsatta verksamheter. Kommis-
sionen anser med hinsyn till att statens garanti till La
Poste ar olaglig och i enlighet med sin beslutspraxis ('47)
att det inte dr mojligt att berdkna storleken pd den mark-
nadspremie som La Poste borde betala staten for denna
obegransade garanti. Liksom for alla garantier beviljas
stodet i sjilva verket i det 6gonblick som garantin er-
bjuds. Nar det giller en obegrinsad garanti som poten-
tiellt kan ticka foretagets samtliga skulder och gilla un-
der en obestdimd tid gar det inte att i forvdg berikna
summan av det stod som beviljats samtidigt med garan-
tin, och dirmed dr det omojligt att berdkna en limplig
marknadspremie (148). Darfor ar det omojligt att tillimpa
den retrocessionsbestimmelse som de franska myndighe-
terna foreslar.

¢) De mer fordelaktiga finansieringsvillkor som La
Poste har fitt tack vare statens underforstidda
garanti idr en selektiv fordel

Fordelen ir selektiv eftersom La Postes konkurrenter inte
far samma fordel: La Postes konkurrenter omfattas av
sanerings- och likvidationsforfaranden och de omfattas
inte av ndgon obegridnsad statlig garanti till foljd av sin
rittsliga stdllning som offentlig institution.
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4.1.3 SNEDVRIDNING AV KONKURRENSEN OCH PAVER-
KAN PA HANDELN

Den granskade dtgarden riskerar att leda till minskade
driftskostnader for La Poste, vilket skulle gynna La Poste
och alltsd snedvrida konkurrensen i den mening som
avses i artikel 107.1 i EUF-fordraget. Med hinsyn till
att de sektorer som La Poste dr verksamt inom, framfor
allt distribution av paket, oadresserade forsindelser samt
brev vars utdelning inte dr reserverade for La Poste, till
stor del dr Oppna for handel inom gemenskapen, kan
sddana dtgirder missgynna de foretag som har eller
som vill utveckla en liknande ekonomisk verksamhet i
Frankrike. Har bor det pdpekas att enligt Europaparla-
mentets och radets direktiv 97/67[EG av den
15 december 1997 om gemensamma regler for utveck-
lingen av gemenskapens inre marknad for posttjanster
och for forbattring av kvaliteten pd tjansterna, dndrat
genom direktiv 2002/39/EG och 2008/6/EG (1*°) (nedan
kallat postdirektivet) ska samtliga posttjanster vara konkur-
rensutsatta i Frankrike senast den 1 januari 2011. Under
dessa forutsattningar riskerar forekomsten av en obegrin-
sad statlig garanti for La Poste att snedvrida konkurren-
sen och pdverka handeln i den mening som avses i
artikel 107.1 i EUF-fordraget.

4.1.4 SLUTSATS OM ATGARDENS KARAKTAR SOM STAT-
LIGT STOD

Den statliga garantin till La Poste till f6ljd av foretagets
rittsliga stillning som offentlig institution innebar alltsd
en overforing av statliga resurser som kan hinforas till
staten och snedvrider eller riskerar att snedvrida konkur-
rensen och handeln mellan medlemsstaterna till fordel
for La Poste. Kommissionen konstaterar att denna garanti
ar statligt stod i den mening som avses i artikel 107.1 i
EUF-fordraget.

4.2 FORENLIGHET

Eftersom den granskade &tgirden omfattas av
artikel 107.1 i EUF-fordraget méste det undersokas om
kommissionen kan godkdnna den inom ramen for de
undantag som foreskrivs i artikel 107.2 och 107.3
samt i artikel 106.2 i EUF-fordraget.

Det forefaller som om den obegrinsade statliga garantin
till La Poste inte uppfyller ndgot av villkoren for att till-
lampa de undantag som anges i artikel 107.2 i EUF-for-
draget eftersom den granskade dtgirden inte avser ndgot
av de mél som anges i de undantagen.

Enligt artikel 107.3 a i EUF-fordraget kan en stoddtgird
forklaras forenlig med den inre marknaden om den syftar
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till att frimja den ekonomiska utvecklingen i regioner dar
levnadsstandarden 4r onormalt lag eller dir det rader
allvarlig brist pa sysselsittning. Eftersom den obegrinsade
statliga garantin till La Poste 4r en enskild dtgdrd som har
beviljats efter en skonsmassig bedomning och som inte
har ndgot regionalt madl, inte dr tidsbegrinsad, inte ar
knuten till ndgon investering och inte minskas med tiden
ar det undantag som anges i artikel 107.3 a i EUF-for-
draget inte tillimpligt.

Nar det géller de undantag som anges i artikel 107.3 b
och d i EUF-fordraget syftar stodet i friga inte till att
frimja genomférandet av ett viktigt projekt av gemen-
samt europeiskt intresse eller att avhjilpa en allvarlig
storning i Frankrikes ekonomi. Inte heller dr den obe-
gransade statliga garantin till La Poste avsedd att frimja
kultur och bevara kulturarvet.

Enligt det undantag som foreskrivs i artikel 107.3 ¢ i
EUF-fordraget kan stod for att underldtta utveckling av
vissa naringsverksamheter eller vissa regioner, betraktas
som forenligt med den inre marknaden nir det inte pé-
verkar handeln i negativ riktning i en omfattning som
strider mot det gemensamma intresset, Den obegrinsade
statliga garantin till La Poste giller varken en investering
eller skapande av sysselsittning och utgor alltsd ett ovill-
korat driftstod. I enlighet med sin beslutspraxis kan kom-
missionen inte betrakta ett sddant stdd som avsett att
underlatta utvecklingen av vissa niringsverksamheter eller
vissa ekonomiska regioner.

Slutligen kan den obegrinsade statliga garantin till La
Poste inte betraktas som forenlig med den inre mark-
naden pd grundval av artikel 106.2 i EUF-fordraget. En-
ligt detta undantag ska foretag som anfortrotts att till-
handahélla tjanster av allmint ekonomiskt intresse eller
som har karaktiren av fiskala monopol vara underkas-
tade reglerna i fordragen, sarskilt konkurrensreglerna, i
den mén tillimpningen av dessa regler inte rittsligt eller
i praktiken hindrar att de sarskilda uppgifter som till-
delats dem fullgors. Utvecklingen av handeln fir inte
paverkas i en omfattning som strider mot unionens in-
tresse.

La Poste har alagts att tillhandahalla offentliga tjanster
genom den franska lagstiftningen. Darfor fir denna pos-
toperator genom undantag frdn vissa av de rittsliga be-
stimmelser som generellt ska tillimpas ta emot ekono-
misk ersdttning eller dtnjuta vissa rattigheter. Sddana eko-
nomiska dtgarder eller rattigheter mdste emellertid vara
begransade till vad som ar nodvindigt for att kompen-
sera for La Postes extra kostnader for att fullgéra skyl-
digheten att tillhandahélla offentliga tjanster.
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sattning for offentliga tjanster anges pa vilka villkor kom-
missionen kan betrakta en sddan ersittning som forenlig
med Dbestimmelserna i den mening som avses i
artikel 106.2 i EUF-fordraget. Framfor allt fir ersitt-
ningen inte vara hogre dn kostnaderna for att tillhanda-
hélla den offentliga tjansten, med hinsyn tagen till de
intdkter som dirvid har erhdllits och till en skilig vinst
pa grund av fullgérande av denna skyldighet.

For att kunna gora en sddan analys i det hir fallet skulle
det krdvas en marknadsvirdering av den obegrinsade
statliga garantin till La Poste for att kontrollera att vardet
inte overskrider nettokostnaderna for att tillhandahalla de
universella posttjansterna. Eftersom garantin dr obegrin-
sad dr det emellertid omojligt att gora en sddan analys,
vilket utesluter en tillimpning av det undantag som
anges i artikel 106.2 i EUF-fordraget.

Aven om det hade varit mojligt att gora en sidan vir-
dering skulle garantin endast fd omfatta de verksamheter
som ingdr i uppdraget "universella posttjanster”. Den obe-
gransade statliga garantin giller emellertid i sin nuva-
rande utformning samtliga verksamheter i La Poste, vilket
dven omfattar verksamheter som inte ingdr i uppdraget
“universella posttjinster”.

Kommissionen anser att utvecklingen av handeln dérfor
paverkas i en omfattning som strider mot unionens in-
tresse.

Frankrike har bland inte kunnat visa att dtgarden dr for-
enlig med artikel 107.2 eller 107.3 eller med
artikel 106.2 i EUF-fordraget utan har nojt sig med att
bestrida forekomsten av en garanti. De franska myndig-
heterna har alltsa inte visat att stodet 4r forenligt med
bestimmelserna trots att bevisbordan ligger hos dem i
enlighet med rittspraxis.

Sammanfattningsvis ar atgirden i fraga, ocksd med de
dndringar som foreslds av Frankrike i form av ett for-
tydligande av dekretet om genomférande av lagen fran
1980 och inforandet av en begransningsklausul i La Pos-
tes avtal med fordringsdgare, befintligt statligt stod i den
mening som avses i artikel 1 b i forordning (EG) nr
659/1999, och i enlighet med kommissionens be-
slutspraxis om obegrinsade statliga garantier till foretag
med ansvar for ekonomiska verksamheter (1*°) uppfyller
detta stod inte ndgra villkor for tillimpning av de un-
dantag som anges i EUF-fordraget. Den ovannimnda
obegrinsade statliga garantin dr ddrmed oforenlig med
den inre marknaden.

4.3 NEUTRALITET BETRAFFANDE EGENDOMSORDNINGEN

Kommissionen ifrdgasitter med denna slutsats inte pa
ndgot sitt statens dgande av La Poste och inte heller

(317)

(318)

(319)

(320)

(321)

Kommissionen anser helt enkelt att det dr problematiskt
med den garanti som f6ljer for La Poste av denna ritts-
liga stillning enligt den franska lagstiftningens nuvarande
utformning.

I enlighet med artikel 345 i EUF-fordraget dr unionen
neutral i friga om medlemsstaternas egendomsordning
och det finns inget i fordraget som hindrar att staten
(helt eller delvis) dger foretag. Konkurrensreglerna ska
emellertid tillimpas pd samma sitt for bade privata och
offentliga foretag. Ingen av dessa bada typer av foretag
far gynnas eller missgynnas genom tillimpningen av
dessa regler. I det aktuella fallet 4r garantin inte ett re-
sultat av 4gandet utan av fOretagets rittsliga stdllning.
Medlemsstaterna ar fria att valja rattslig form for foretag,
men de maste folja fordragets konkurrensregler. I synner-
het utgor det enkla faktum att den statliga garantin dr
automatiskt knuten till en viss rattslig stillning inte ett
hinder for att garantin ér statligt stod i den mening som
avses i artikel 107.1 i EUF-fordraget om tillimpliga vill-
kor dr uppfyllda (**!). Denna slutsats paverkas inte av
artikel 345 i EUF-fordraget. Tvirtom kraver neutralitets-
principen i ett konkurrensutsatt sammanhang att alla
oberittigade fordelar for offentliga foretag som missgyn-
nar deras privata konkurrenter méste avskaffas. Kommis-
sionen har intagit exakt samma stdndpunkt i exempelvis
arendet med offentliga kreditinstitut i Tyskland (') och i
EDF-drendet (1°3).

4.4 FORSLAGET TILL LAG OM LA POSTE OCH OM POST-
VERKSAMHETER

I sin skrivelse av den 31 juli 2009 o6verlimnade de
franska myndigheterna ett forslag till lag om La Poste
och om postverksamheter till kommissionen. Forslaget
antogs av ministerrddet den 29 juli 2009 och datumet
for La Postes omvandling till aktiebolag faststilldes till
den 1 januari 2010.

Direfter antogs ett forslag till andring av forslaget till lag
om La Postes postverksamheter, och La Postes omvand-
ling till aktiebolag skots upp till mars 2010.

[ artikel 1 andra stycket i forslaget till den dndrade lagen,
som dndrar lag nr 90-568 av den 2 juli 1990 om or-
ganisationen av de offentliga tjansterna i La Poste och
France Telecom, faststills foljande: "Den offentligrittsliga
juridiska personen La Poste ska den 1 mars 2010 om-
vandlas till aktiebolag med namnet La Poste (...)".

De franska myndigheterna har fortydligat att omvand-
lingen av La Poste till aktiebolag kommer att innebéra
att foretaget omfattas av de allminrattsliga forfaranden
for sanering och likvidation som giller for foretag.
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(322) Kommissionen medger att den faktiska omvandlingen av
La Poste till aktiebolag i enlighet med det lagférslag som
de franska myndigheterna har lagt fram kommer att av-
skaffa den obegrinsade garanti som foretaget dtnjuter.
Kommissionen anser att denna omvandling dr en limplig
atgidrd for att i enlighet med gemenskapsritten undanréja
det statliga stod som La Poste far for ndrvarande.

(323) Parlamentet forvintas anta lagforslaget i januari 2010.
Den 4 oktober 2006 uppmanade kommissionen, i enlig-
het med artikel 18 i forfarandeférordningen, Frankrike att
senast den 31 december 2008 dra tillbaka den obegrin-
sade garantin. Med hansyn till omstindigheterna kring
det aktuella fallet och det faktum att diskussionerna
med de franska myndigheterna pagick fram till oktober
2009 och att det kravs tid for att godkdnna de rattsakter
som behovs for att avskaffa denna garanti anser kommis-
sionen dock att det dr rimligt att krdva att de franska
myndigheterna ska avskaffa den obegrinsade garantin
senast den 31 mars 2010.

HARIGENOM FORESKRIVS FOLJANDE.

Artikel 1

Den obegrinsade garanti som Frankrike har beviljat La Poste
utgor statligt stod som dr ofdrenligt med den inre marknaden.
Frankrike ska upphiva detta stod senast den 31 mars 2010.

Artikel 2

Kommissionen anser att den faktiska omvandlingen av La Poste
till aktiebolag kommer att avskaffa den obegrinsade garanti
som foretaget atnjuter. Upphdvandet av denna obegrinsade ga-
ranti senast den 31 mars 2010 4r en lamplig atgdrd for att i
enlighet med unionsritten undanrdja det statliga stod som
anges 1 artikel 1.

Artikel 3

Inom tvd manader frin den dag da detta beslut har delgivits ska
Frankrike ge kommissionen en detaljerad beskrivning av de
tgdrder som redan har vidtagits och som planeras for att ge-
nomféra detta beslut.

Artikel 4

Detta beslut riktar sig till Republiken Frankrike.

Utfdrdat i Bryssel den 26 januari 2010.

Pd kommissionens vignar
Neelie KROES

Ledamot av kommissionen
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(") Fran och med den 1 december 2009 har artiklarna 87 och 88 i EG-fordraget blivit artiklarna 107 respektive 108 i
fordraget om Europeiska unionens funktionssatt (EUF-fordraget). De bada uppsittningarna bestimmelser ar i huvud-
sak identiska. I detta beslut ska hanvisningar till artiklarna 107 och 108 i EUF-fordraget i tillimpliga fall tolkas som
hanvisningar till artiklarna 87 respektive 88 i EG-fordraget.

() EUT C 135, 3.6.2008, s. 7.
() Arende N 531/05, Atgérder for inrdttande och drift av La Banque Postal (postbank) (EUT C 21, 28.1.2006, s. 2).
(4 EGT L 83, 27.3.1999, s. 1.

(°) Eftersom Klassificeringen av det befintliga stodet motiverades i skilen 93-97 i beslutet om att inleda det formella
forfarandet for att granska stodet (se fotnot 2) och kommissionen inte mottog ndgra synpunkter pa detta kommer
kommissionen inte att ta upp frigan pa nytt utan nojer sig med att bekrifta den prelimindra bedomningen i det
beslutet.

(%) Frankrikes officiella tidning, 17.7.1980, s. 1799.
() Frankrikes officiella tidning, 14.5.1981.

() Se fotnot 2.

() Frankrikes officiella tidning, 8.7.1990.

("% I Frankrike finns det vid sidan av de offentliga organen, som staten och de lokala myndigheterna, tvd huvudsakliga
former av offentliga institutioner: offentliga institutioner och grupper av allmint intresse (Groupements d'intérét public
— GIP), enligt lag nr 82-610 av den 15 juli 1982. Nir det giller offentliga institutioner gors det dtskillnad mellan
offentliga institutioner av administrativt slag (établissements publics a caractére administratif — EPA), som fullgor
traditionella forvaltningsuppdrag, och offentliga institutioner av industriellt och kommersiellt slag (établissements
publics a caractere industriel et commercial — EPIC), som bedriver verksamhet av ekonomisk karaktir.

Kassationsdomstolen slog fast den princip som faststilldes av appellationsdomstolen i Douai den 22 oktober 1998
om att La Poste ska likstillas med en offentlig institution av industriellt och kommersiellt slag.

(11

() T en rapport till den franska senaten 2003 understrok utskottet for ekonomiska frigor foljande: "Alla vet att
huvudbolaget La Poste sedan reformen 1990 har en bolagsordning som liknar den som giller for en offentlig
institution av industriellt och kommersiellt slag.”

(¥) Se bl.a. kassationsdomstolens dom av den 21 december 1987 (forsta tvistemalsavdelningen).
(") Frankrikes officiella tidning, 26.1.1985, s. 1097.

(%) Cour administrative d’appel, Paris, den 15 februari 1991, JCP E 1991, pan. 742. Cour de Cassation, Soc. 6.11.1991,
JCP E1992, pan. 85. 4784 V n°® 476.

('%) Tidsfrister som anges i artikel 3.1 tredje stycket i dekretet.

(V) T artikel 10 i dekret nr 2008-479 anges f6ljande: "Om betalningsforeldggandet inte verkstalls innan dessa tidsfrister
loper ut, ska statens representant eller tillsynsmyndighet fora upp utgiften pa den forsumliga offentliga institutionens
eller verksamhetens budget. Den ska i forekommande fall frigora de nddvindiga resurserna, endera genom att
begrinsa de anslag som avsatts for andra syften men som dr tillgingliga eller genom att 6ka medlen. Statens
representant eller tillsynsmyndighet ska inom en manad utféra utbetalningen om den offentliga institutionen eller
verksamheten inte har betalat ut det begirda beloppet inom atta dagar efter det att krediten har registrerats.”
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(18) Frankrikes officiella tidning, 20.2.1990.
(") Bulletin Officiel de la Comptabilité publique. NOR: BUD R 02 00060 J.

(*%) Se kapitel 3 i den kodifierande foreskriften N° 02-060-M95 av den 18 juli 2002 om budget- och bokforingsfor-
ordning for nationella offentliga institutioner av industriellt och kommersiellt slag, Bulletin Officiel de la Comptabilité
publique.

(*Y) Se del IV, B: "Vilka rittsliga bestimmelser ska faststillas?”, s. 21.

(*2) Erap bildades 1965 och ar en offentlig institution av industriellt och kommersiellt slag vars verksamhetsféremal dr
att pé statens begdran forvirva innehav i foretag inom sektorerna energi, likemedel och telekommunikation.

(*%) Se artikeln "Fitch attribue la note préliminaire AAA au programme EMTN garanti de EU-10 MD de Erap” (Fitch ger
prelimindrt kreditbetyg AAA till Eraps garantiprogram EMTN pé& 10 miljarder euro). Finns att lisa pd Eraps
webbplats: www.erap.fr/pdf/CP_Fitch_Ratings_fr.pdf

(**) Se artikeln "Moody’s attribue la notation Aaa au programme dEMTN de 'ERAP portant sur 10 milliards d’euros” (Moody’s
ger kreditbetyg Aaa till Eraps garantiprogram EMTN pa 10 miljarder euro). Finns att lisa pd Eraps webbplats: www.
erap.fr/pdf/CP_Fitch_Ratings_fr.pdf

(¥) Enligt artikel 15 i lag nr 90-568 av den 2 juli 1990 ska La Postes redovisning f6lja de bestimmelser som giller for
handelsforetag.

(*6) Se artikeln Fitch attribue la note préliminaire AAA au programme EMTN garanti de EU-10 MD de ERAP.

(*7) Se sirskilt de franska myndigheternas skrivelser av den 24 april 2006, den 6 december 2006, den 16 januari 2007,
den 1 februari 2007 och den 19 mars 2007.

(*%) Se del Il i de franska myndigheternas skrivelse av den 23 januari 2008.

(*%) Conseil d’Etat, 1.4.1938, Société de I'hotel d’Albe, Conseil d’Etats forfattningssamling, s. 341. Se skal 33 i beslutet
om att inleda forfarandet.

(*%) Conseil d’Etat, 10.11.1999, Société de gestion du port de Campoloro, Conseil d’Etats forfattningssamling, s. 348.
Conseil d’Etat, 18.11.2005, Société de gestion du port de Campoloro, Conseil d’Etats forfattningssamling, s 515. Se
skil 34 i beslutet om att inleda forfarandet.

(*') Frankrikes officiella tidning, 2.8.2001, s. 12480.

(*?) Se del IILB i skrivelsen fran de franska myndigheterna av den 23 januari 2008 och de synpunkter som de franska
myndigheterna oversinde den 27 oktober 2009.

(*}) Se de franska myndigheternas skrivelse av den 27 oktober 2009.

(*¥) D. Labetoulle, La responsabilité des AAI dotées de la personnalité juridique: coup darrét a l'idée de "garantie de
I'Etat”, RJEP/CJEG nr 635, oktober 2006.

(**) Se del IV i de franska myndigheternas skrivelse av den 23 januari 2008.
(*%) Se punkt 78 i de franska myndigheternas skrivelse av den 23 januari 2008.

(*’) P. Bon, Le Préfet face a l'inexécution par une collectivité territoriale d'un jugement la condamnant pécuniairement,
RFDA — mars april 2006, s. 341. C. Landais och F. Lenica, Le pouvoir de substitution du préfet en cas d’inexécution
de la chose jugée par les collectivités territoriales, AJDA, 23 januari 2006, s. 137.

(*%) Conseil d’Etat, 10.11.1999, Société de gestion du port de Campoloro, forfattningssamling, se ovan.
(*%) Conseil d’Etat, 18.11.2005, Société de gestion du port Campoloro, forfattningssamling, se ovan.

(*0) Conseil d’Etat, 30.11.1923, forfattningssamling, s. 789.


http://www.erap.fr/pdf/CP_Fitch_Ratings_fr.pdf
http://www.erap.fr/pdf/CP_Fitch_Ratings_fr.pdf
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(*) Delar av denna text har utelimnats for att sikerstilla att ingen konfidentiell information offentliggors. Dessa delar
har markerats med hakparenteser och en asterisk.

(*1) Kommissionens tillkdnnagivande om tillimpningen av artiklarna 87 och 88 i EG-fordraget pa statligt stod i form av
garantier (EGT C 71, 11.3.2000, s. 14).

—_
N
L

Enligt de franska myndigheterna ar det tillrackligt, men inte nodvindigt, att dessa kriterier uppfylls for att alla
fordelar ska elimineras. Framfor allt vore det kontraintuitivt att anse att de framférda tvivlen om vilket forfarande
som ska tillimpas vid insolvens skulle leda till béttre finansieringsvillkor.

*

Artikel L 643-11 i handelslagen.

(*+

"Category 1: equalization of ratings with those of the state owner. This first category includes those entities [...],
generally loss making or with poor financial profiles, and extremely unlikely to be privatized [...] given the nature
of their activity, as well as their home country’s economic, social and political environment. None of the postal
companies currently rated by Standard & Poor’s falls into this category [...].”

*

"Category 2: notching down with respect to the state owner’s rating. [...] La Poste and Poste Italiane currently fall
within this category.”

(46

”Category 3: notching up from the postal entity’s stand-alone rating. [...] The entity’s postal activities are still a key
public service, but the clear aim of the entity is to achieve a high level of operational and financial independence,
either through privatization or commercial autonomy (state ownership, but independent management) [...]"

—_
=
N

"Standard & Poor’s Ratings Services lowered its counterparty credit [...] ratings on French issuer AGF [...] to 'A’
from "A+" [...], following a review of AGFs parent, the Munich-based Allianz group (AA-/Negative/A-1+). [...]The
downgrade of AGF, the holding company, is not specific to any issues within the French franchise and generally
reflects the Allianz group’s financial leverage and fixed-charge coverage, which are increasingly aggressive relative to
the group’s ratings and are a result of the group’s weakened consolidated capital base and reduced earnings.”

—
N
=

"the ratings also take into account the unchallenged status of both it and its parent, Germany-based Volkswagen
Financial Services AG (VWES), as core and captive finance entities to VW” och "the ratings on VW Bank could
moderately diverge (generally not more than one notch) from the ratings on VW or VWES; currently only its
outlook differs.”

—_
=
=2

“the ratings on Germany-based Volkswagen Financial Services AG (VWES) are based on its unchallenged status as a
core subsidiary of German automaker Volkswagen AG (VW; A-/Negative/A-2) and reflect its strategic importance for
and close operational integration into its parent.”

(50

"kreditbetyget for ett foretag som har ett starkt stdd frdn staten [...] kan sinkas med tva kategorier om de finansiella
banden mellan det foretaget och staten kan foriandras pd medelling eller ling sikt.”

(51

Pd samma sitt anser de franska myndigheterna att det "kraftiga stod frdn staten” som kommissionen ndmner i skal
84 i beslutet om att inleda forfarandet inte hinger ihop med foretagets rittsliga stllning eller med ndgon garan-
timekanism. I stdllet hanvisar de franska myndigheterna till beslut som inrittandet av La Banque Postale eller
reformen av pensionsfinansieringen, som syftar till att ge La Poste mojlighet att utvecklas pd samma villkor som
konkurrenterna och ”pd armslingds avstand” fran staten. Vissa av dessa dtgirder ar emellertid i sig statligt stod som
uppgar till avsevirda belopp (se bland annat kommissionens beslut av den 10 december 2007 om reformen av
formerna for finansiering av pensioner till statstjanstemén vid La Poste). De kan alltsd inte anvindas som beligg for
statens intresse av att utveckla La Poste "pd armslingds avstand”.
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(*?) "a change in the group’s ownership structure would lead Standard & Poor’s to shift to a bottom-up rating approach,
focusing more on LP’s stand-alone business and financial profiles. This rating approach may not necessarily translate
into rating changes given the expected improvement in LP's stand-alone situation in the coming years.”

(**) "The ratings could come under pressure if the group significantly underperforms its operational and financial
trajectory at the dawn of full postal deregulation, or if an ownership changes occur sooner than we expect.”

(> "The EC recently recommended that the French government end this guarantee by year-end 2008, which they
believe provides LP with more favorable financing conditions than its competitors in a market in the process of
being liberalized.”

(**) "The ratings on La Poste were unaffected by this recommendation since we consider that a change in La Poste’s
status would not necessarily reflect a decrease in the strong state support that underpins LP’s ratings and that has
been reaffirmed by recent government decisions.”

(56

=

Enligt de franska myndigheterna ér spreaden pd "mid swap” 12 baspunkter for emissionen pd 15 &r (det vill siga 33
baspunkter pé statsobligationer (OAT)) och 4 baspunkter for emissionen pa 7 ar. Som jamforelse papekar de franska
myndigheterna att den foregdende obligationsutgivningen 2004 gillde en obligation pd 15 &r om 580 miljoner euro
och ledde till en spread pd 8 baspunkter pd "mid swap”. Med mid swap avses medianvirdet mellan den erbjudna
kursen och den kurs som vid ett tillfille har foreslagits av bankerna for deras handel mellan banker per forfallo-
dagen, det vill sdga den fasta kurs som en bank generellt 4r beredd att ge mot Euribor 6 manader. Denna kurs ar
marknadsreferensen for bland annat utgivning av obligationer.

5
~
-

Dekret nr 81-501 Nir de franska myndigheterna kom med sitt forslag var tillimpningsdekretet dekret nr 81-501 av
den 12 maj 1981 for genomforande av lagen av den 16 juli 1980 om administrativa viten och offentligrattsliga
juridiska personers verkstillighet av domar och om avdelningen for rapporter och undersokningar vid Conseil d’Etat.

(58

=

Conseil d’Etat den 16 november 1998, Sille: "Precis som angetts i de forsta domarna, giller att dven om en offentlig
myndighets ansvar kan utlosas, ocksd utan forsumlighet, pd grundval av principen om medborgares likhet infor de
offentliga bordorna, om en laglig atgird orsakar en fysisk eller juridisk person en sirskild skada av ett visst allvar, ar
detta inte fallet hir, eftersom M. Sille som yrkesverksam fastighetsmiklare inte kunde vara okunnig om de osikra
faktorerna i ett sadant fastighetsprojekt som planerades i detta fall och som bland annat krivde en forindring av
bestimmelserna for markanvindning och ett godkdnnande av kommunfullmaktige. M. Sille borde normalt ha
kunnat forutse mojligheten att projektet skulle liggas ner av kommunen pa grund av det negativa resultatet av
opinionsundersokningen och fientligheten mot projektet. Eftersom M. Sille hade accepterat denna risk i full vetskap
om detta kan han inte med framgang havda att han har dsamkats en onormal skada och att kommunen borde sta
for de kostsamma konsekvenserna for honom till foljd av att projektet lades ner.”

S
o
=2

Conseil d’Etat den 10 juli 1996, Meunier: "Kammarritten har gjort den sjilvstindiga bedomningen att den ber6rda
parten genom sitt val att placera verksamheten pa ett visst stille och efter en skrivelse frin borgmastaren om
eventuella jordskred, medvetet har accepterat de risker for instabilitet som anldggningen var utsatt for. Kammar-
ritten har varit fullt medveten om bestimmelserna for offentligrittsliga juridiska personer nir den gjort bedom-
ningen att en skada som uppstar till foljd av en situation som den berérda parten medvetet har utsatt sig for inte ger
ritt till ersdttning.”

(%) Se skilen 11-13 i beslutet om att inleda forfarandet for nidrmare detaljer.
(1) EUT C 155, 20.6.2008, s. 10.

(°2) Se avsnitt 3.1.1 A i detta beslut.

(¢3) Se fotnot 29.

(4 Se fotnot 30.

(%%) Se Conseil constitutionnels beslut nr 2001-448 av den 25 juli 2001: "Om det genom artikel 61 hade varit mojligt
att pd grundval av artikel 34 i grundlagen foreskriva ett krav pd godkinnande genom finanslagstiftningen inom tre
ar for varje garanti som beviljas av staten for att skapa tydlighet i statens finansiella dtaganden, skulle paféljden for
en eventuell avsaknad av ett sddant godkdnnande inte kunna bli en ogiltigfrklaring av de berorda garantierna. En
sddan konsekvens skulle hota likheten infor de offentliga bordorna och, om skadan ar sirskilt allvarlig, hota
dganderitten. For vrigt framgér det av parlamentets arbete att syftet med artikel 61 ir att sikerstilla att parlamentet
informeras om de garantier som beviljas av staten och inte att ogiltigforklara garantier som har beviljats tidigare och
som inte har godkints inom de angivna tidsfristerna. Under dessa forutsittningar strider artikel 61 inte mot
grundlagen.”

(°6) Samma stycke som det hdnvisas till i foregdende fotnot.

(¢7) Forstainstansrittens dom av den 26 juni 2008 i mél T-442/03, SIC mot kommissionen, REG 2008, s. 1I-1161,
punkterna 124-127. Se dven tillkinnagivandet om garantier.
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(°%) Se punkterna 62-68 i de franska myndigheternas skrivelse av den 23 januari 2008.
(%%) Se fotnot 34.
(7% Se avsnitt 4.1.1 A b.3 i detta beslut.

(") Se fotnoten pd sidan 39 i beslutet om att inleda forfarandet. Skrivelsen dr inte offentlig men nimns i rapporten for
1995.

("?) Denna del av skrivelsen har offentliggjorts av redaktorerna for 1995 érs rapport (s. 219).
(7%) Skrivelse frdn de franska myndigheterna till kommissionen av den 9 september 2008.

("* Se punkt 5 i bilagan till denna skrivelse dar det hanvisas till olika rattsakter, till exempel "ministerskrivelsen eller alla
andra grunder”.

(7%) Det bor framhéllas att ett avgorande om nedliggning p& grund av bristande tillgdngar utan paféljder efter ett
likvidationsforfarande innebar ett forbud for fordringsdgarna att vidta ytterligare dtgarder: fordran har alltsd slut-
giltigt gatt forlorad.

(7%) Se skil 147 i detta beslut.

(77) Villkoren i de tillimpliga rittsakterna, lagen av den 16 juli 1980, dekretet av den 20 maj 2008 om ersittning av
dekretet av den 12 maj 1981 samt cirkuldret av den 16 oktober 1989 dterges i avsnittet om beskrivningen av
atgirden i detta beslut.

(7%) Se avsnitt 3.1.1 B a.1 i detta beslut, dir det hdnvisas till avsnitt IV.A.1, s. 19-20 i de franska myndigheternas
skrivelse av den 23 januari 2008.

(7%) Precis som kommissionens expert understryker ér tillsynsmyndighetens mojligheter att 16sa situationen begrinsade
om den offentliga institutionen har otillrickliga resurser. De resurser som kravs kan for det forsta komma fran
befintliga resurser som har anslagits for andra kostnader och som frigors for att betala skulden. Darefter kan resurser
himtas frdn avyttring av tillgdngar eller genom avgiftshojningar om detta dr méjligt. Den offentliga institutionen kan
ocksd ta ett 1an. Om dessa losningar inte dr mojliga dterstdr bara ett anslag frdn den statliga dgaren.

(%) Om det inte finns ett krav pa kontinuitet i den offentliga tjansten.
(81) Expertrapporten, avsnitt L.2.A.2, s. 18.
(®2) Artikel L. 620-1 i handelslagen.

(®%) Enligt artikel L. 640-1 i handelslagen "ska det inforas ett oppet likvidationsforfarande for alla gildendrer som anges i
artikel L. 640-2 nir betalningar stills in och en sanering uppenbarligen inte gdr att genomfora”.

(®#) La Postes tillgdngar nedvirderades genom lagen av den 11 december 2001, den s.k. Murcef-lagen. I denna lag
foreskrivs emellertid att “nér villkoren for att avyttra eller anskaffa en tillgdng hotar La Postes fullgorande av sina
lagstadgade och foreskrivna forpliktelser eller av dtaganden som foretaget har gjort inom ramen for sitt planerings-
kontrakt [...], ska staten motsitta sig avyttringen eller anskaffningen eller godkinna transaktionen pa villkor att den
inte medf6r nagon risk for fullgorandet av dessa forpliktelser”.

(®%) Avgifterna for tjanster som omfattas av den reserverade sektorn ska godkinnas av posttillsynsmyndigheten Arcep.
Avgiftsramarna for tjanster som omfattas av den universella sektorn ska faststillas av posttillsynsmyndigheten Arcep.

(3%) Se avsnitt 4.1.1 A b.3 i detta beslut.
(%) Se punkterna 112 och 113 i de franska myndigheternas skrivelse av den 23 januari 2008.

(®%) Se avsnitt 4.1.1 A b.3 i detta beslut.
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(*%) Enligt den franska tillsynsmyndigheten (Arcep) omfattar tillimpningsomradet posttjanster som insamling, sortering,

utkorning och utlimning av postforsindelser inom ramen for regelbundna turer. Utdelning av oadresserad reklam,
stadsturer och expressutkorning omfattas inte.

(°%) Se den strategiska presentationen av den drliga resultatprognosen.

(°!) For nirmare detaljer om de franska myndigheternas stindpunkt, se sdrskilt avsnitt 3.1.1 B a.2 i detta beslut.

(°?) Cour administrative d’appel, Lyon, den 6 juni 1996, Société fermiére de Campoloro, nr 95LY00935.

(®3) P. Bon, se fotnot 37.

(°%) Se fotnot 37.

(?%) Se fotnot 34.

(°%) Nr 57516/00.

(°7) Serie A nr 37.

(°®) Se skrivelsen av den 27 oktober 2009.

(*%) Conseil d’Etat, 29 december 2004, Sté d'aménagement des coteaux de Saint-Blaine, nr 257804: ersittningen for

(100

(101

(102

-

allmannyttiga tjanster ar mojlig nir 4garen drabbas av stora och orimliga kostnader som inte stdr i proportion till
det mdl av allmédnt intresse som efterstrivas.

Cour administrative d’appel, Bordeaux, 14 oktober 2003, M. och Mme Claude X., nr 99BX01530: avstingningen av
trafiken pd kommunala vigar som skadats till foljd av ett jordskred kan leda till onormal och sirskild skada for de
fastighetsdgare som blivit innestangda. Forvaltningsdomaren anser framfor allt att skadans varaktighet (trafiken var
avstingd i sju manader under arbetena) gor att den 4r onormal och sirskild i en grad som gér utover vad anvindare
av allmidnna vigar normalt ska behova utstd och alltsd ska ersittas.

Tribunal administratif, Montpellier, 23 juni 1999, M. Van der Velden, nr 97-03716: den slutgiltiga stingningen av
en campingplats pd grund av risken for svara oversvimningar har véllat dgaren en onormal och sirskild skada som
ger denne ritt till ersittning eftersom stidngningen har lett till att den berérda parten har upphort med sin enda
yrkesverksamhet och har forlorat hela sin affirsrorelse.

Begreppet legitimt fel som kan medfora rittsliga konsekvenser hinger samman med teorin om det yttre skenet.
Enligt den juridiska ordboken Cornu ir det yttre skenet “det intryck som de yttre tecknen — avsiktligt eller ej — ger
och som vanligtvis dr ett uttryck for en stillning, en funktion (ombud, arvtagare, dgare ...) och som far ndgon att
tro att den person som har dessa tecken verkligen har den stdllningen eller funktionen”. Teorin om det yttre skenet
bildar "réttspraxis eftersom det yttre skenet i sig kan ge konsekvenser for tredje parter som till f6ljd av ett legitimt fel
har varit okunniga om de verkliga omstindigheterna”. Teorin om det yttre skenet tillimpas i rattspraxis och har till
och med lett till mycket beromda losningar (Europadomstolen den 7 juni 2001, Kress). Den tillimpas i privatritten
ndr det kravs rittsliga konsekvenser for ett kontrakt ddr ndgon av parterna har litat pd det yttre skenet. Man kan
ocksd hanvisa till exemplet skenbar hemvist, eller inom allmanritten exemplet med de facto-tjnstemdn vars
avgoranden ofta formaliseras. Teorin gor det lttare att visa forekomsten av ett rattsligt attribut eller en rattslig
konsekvens trots att ingen rittsakt uttryckligen bekraftar forekomsten av detta.

Atskillnad har gjorts genom utvecklingen av S. Carpi-Petits tes, Les successions en droit administratif, PUR, 2006.

Detta foljer av forordningen av den 15 juli 2002 (Frankrikes officiella tidning, 23.7.2002) om likvidationsbestimmel-
ser for temauniversitetet i Agen, dir det i artikel 1 anges att likvidatorn har ansvar for "att ge ministeriet for hogre
utbildning ett forslag till fordelning mellan universiteten Bordeaux I och Bordeaux IV av de tillgdngar, fordringar,
skulder och det saldo av likvidationskontot som dterstar nér likvidationsperioden har 16pt ut”.
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(1) — Dekret nr 53-404 av den 11 maj 1953 om likvidation av kompensationsfonden f6r decentraliseringen av

luftfartsindustrin, Frankrikes officiella tidning, 12.5.1953, artikel 3: "enligt artikel 7 i ovanndmnda dekret av den
24 maj 1938 kommer staten att bli 4gare av de anldggningar och den utrustning som tillhér fonden samt av de
tillgingliga medel som &terstdr efter avskrivningen av skulder” (hdr dr det uppenbart att saldot dr positivt).
Dekret nr 75-926 av den 6 oktober 1975 om avveckling av bostadsférmedlingen, artikel 2: "betalning av
skulder och likvidation av tillgdngar i bostadsformedlingen samt vid behov rittsliga atgirder bide i friga om
ansprdk och i friga om forsvar, omfattas av ekonomi- och finansministeriets behorighet. Rikenskaperna ska
overforas till ett sirskilt konto i statskassan 904.14 med titeln Liquidation d'établissements publics de I'Etat,
d'organismes para-administratifs ou professionnels et liquidations diverses.”

Dekret nr 81-1009 av den 12 november 1981 om avveckling av Institut Auguste Comte pour I'étude des sciences et
de Taction: den eventuella behdllningen av likvidation dtergdr till staten.

Dekret nr 83-1185 av den 27 december 1983 om uppldsning av den offentliga institutionen med ansvar for
planeringen av den nya staden Lille-Est: "tillgdngarna och skulderna i den offentliga institutionen for planeringen
av den nya staden Lille-Est ska vid detta datum 6verforas till Communauté urbaine de Lille pd de villkor som
faststills i den ovanndmnda konventionen av den 5 december 1983, med undantag for de tillgdngar som anges i
bilagan till detta dekret som ska Gverforas till institutet for transportforskning.”

Dekret nr 83-1263 av den 30 december 1983 om avveckling av Service national d’examen des permis de conduire:
transaktionerna overfors till det sirskilda kontot i statskassan Liquidation d'établissements publics.

Dekret nr 87-590 av den 30 juni 1987 om likvidationsvillkoren for Centre mondial informatiques et ressources
humaines, artikel 1: "fran och med den 1 juli 1987, den dag d& Centre mondial informatiques et ressources humaines
(CMIRH) avvecklas, ska denna institutions mobler, rittigheter och forpliktelser overforas till staten.”

Dekret av den 17 november 1987 om avvecklingen av Centre d'étude des systemes et des technologies avancées
(Frankrikes officiella tidning, 18.11.1987) och dekret nr 87-1167 av den 31 december 1987 om likvidationsvill-
kor, artikel 1: "tillgdngarna, rdttigheterna och forpliktelserna fran Centre d'études des systemes et technologies avancées
(Cesta) tillfaller staten frin och med den 1 januari 1988, dd denna institution avvecklas.”

Forordning av den 28 september 1988 om likvidationsvillkor for Agence de linformatique (Frankrikes officiella
tidning, 23.12.1988): likvidationsforfarandet ska genomféras av ministeriet for industri och fysisk planering.
Dekret nr 93-775 av den 26 mars 1993 om avvecklingen av den offentliga institutionen Musée de la Poste
(Frankrikes officiella tidning, 30.3.1993): overforing av rittigheter och forpliktelser till La Poste.

Dekret av den 26 december 1996 om avvecklingen av den offentliga institutionen Caisse francaise des matieres
premiéres (Frankrikes officiella tidning, 29.12.2006): "tillgdngarna, rattigheterna och forpliktelserna frdn denna
institution ska overforas till staten.”

Dekret nr 97-882 av den 26 september 1997 om likvidation av den offentliga institutionen Centre de conférences
international de Paris: behéllningen av likvidationen ska overforas till staten.

Dekret nr 99-1151 av den 29 december 1999 om avveckling av den offentliga institutionen Musée national de la
Légion d’honneur, artikel 2: "uppgifterna samt tillgdngarna, rittigheterna och forpliktelserna fran denna offentliga
institution ska overforas samma dag som Ordre national de la légion dhonneur.”

Dekret nr 2000-1126 av den 22 november 2000 om overforing av behdllningen fran likvidationen av den
offentliga institutionen for planering av den nya staden Vaudreuil: behdllningen 6verfors till statsbudgeten och i
artikel 2 anges att "de rdttigheter och forpliktelser som uppstatt under institutionens verksamhet eller under
likvidationsperioden och som inte 4r kdnda vid utgdngen av likvidationsperioden ska overforas till staten.”
Dekret nr 2001-1383 av den 31 december 2001 om avvecklingen av den offentliga institutionen for forvaltning
av strinderna vid Etang de Berre: i artikel 6 anges att ett dekret ska antas om Gverforing till staten av de
tillgdngar och skulder som aterstar efter likvidationen samt av de rittigheter och forpliktelser som uppstatt under
verksamheten eller under likvidationsperioden och som inte 4r kidnda vid utgdngen av den perioden. Genom
dekret nr 2004-234 av den 17 mars 2004 om diverse bestimmelser om likvidationen av den offentliga
institutionen for forvaltning av strinderna vid Etang de Berre dverfors “tvister till foljd av verksamheten” till
staten.

Dekret av den 29 april 2004 om avveckling av Syndicat mixte pour le développement de la zone industrielle et
portuaire Eure-Calvados (Frankrikes officiella tidning, 6.5.2004) artikel 4: "de avgifter som &terstdr vid dagen for
likvidationen av det gemensamma konsortiet ska fordelas mellan konsortiets medlemmar i enlighet med dess
stadgar.”

(104 S. Carpi-Petit, Les successions en droit administratif, PUR, 2006.
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(1%%) — Forordning av den 24 februari 2004 om avveckling av Houilléres de bassin du centre et du Midi (Frankrikes officiella

(106)

(107

tidning, 28.2.2004): verforing av verksamheter, tillgingar, rittigheter och forpliktelser till Charbonnage de France.
Beslut nr 59-80 av den 7 januari 1959 om omorganisationen av skattemonopolen for tobak och tindstickor:
inrdttande av den offentliga institutionen Seita med anslag.

Dekret nr 65-116 av den 17 december 1965 om sammanslagning av Régie autonome des pétroles och Bureau de
recherches du pétrole: "samtliga tillgingar, rittigheter och forpliktelser i Régie autonome des pétroles och i Bureau de
recherches de pétrole ska i sin helhet overforas till Entreprise de recherches et d'activités pétrolieres.”

Dekret nr 67-796 om sammanslagning av Mines domaniales de potasse d’Alsace och Office national industriel de
I'Azote, artikel 2: "samtliga tillgdngar, rittigheter och forpliktelser i Mines domaniales de potasse d’Alsace och i Office
national industriel de l'azote ska i sin helhet 6verforas till Entreprise miniére et chimique”.

Dekret nr 68-369 av den 16 april 1968 om sammanslagning av kolgruvorna i Centre och i Midi: "samtliga
tillgdngar, rittigheter och forpliktelser i kolgruvorna som avldgsnas i och med detta ska i sin helhet 6verforas till
Houilleres de bassin du centre et du midi.”

Dekret nr 69-69 av den 24 januari 1969 om &verforingen av ORTF: "frdn och med den 1 januari 1969 ska
mobler och fastigheter, rittigheter och forpliktelser i Office de coopération radiophonique 6verforas till ORTE.”
Dekret nr 93-1176 av den 13 oktober 1993 om avveckling av den offentliga institutionen Opéra de Bastille,
artikel 2: "tillgdngarna, rittigheterna och forpliktelserna i Etablissement public de I'Opéra de la Bastille ska overforas
till Etablissement public du parc de La Villette.”

Dekret nr 2000-1294 av den 26 december 2000 om avveckling av den offentliga institutionen med ansvar for
planeringen av den nya staden Evry och o6verforing av dess rattigheter och forpliktelser till Agence fonciere et
technique de la région parisienne, artikel 2: "skulderna och tillgdngarna i Etablissement public chargé de I'aménagement
de la ville nouvelle I’Evry ska vid detta datum Overforas till Agence fonciere et technique de la région parisienne” ... "det
organet ska Overta samtliga rittigheter och forpliktelser som foljer av den verksamhet som utovats av den
offentliga institutionen.”

Dekret nr 2004-103 av den 30 januari 2004 om Ubifrance, en fransk byré for internationell foretagsutveckling:
"overforing till UbilFrance (...) av de rattigheter, forpliktelser, fastigheter och mobler som ingdr i Centre francais du
commerce extérieur.”

Lag nr 2004-105 av den 3 februari 2004 om inrittandet av Agence nationale pour la garantie des droits des mineurs,
artikel 6: "Med forbehdll for en avveckling genom ett beslut av dess styrelse, ska tillgdngar, rittigheter och
forpliktelser i sammanslutningen Association nationale de gestion des retraités des Charbonnages de France et des
Houilleres samt deras efterfoljande rattighetsinnehavare, 6verforas till Agence nationale pour la garantie des droits
des mineurs.”

Dekret nr 2004-186 av den 26 februari 2004 om inrittandet av universitetet for organisationsvetenskap och
beslutet av Paris-Dauphine: "tillgdngarna, rittigheterna och forpliktelserna fran universitetet Paris IX ska overforas
till universitetet Paris-Dauphine.”

Lag nr 80-495 av den 2 juli 1980 om andring av den rittsliga stallningen for Service dexploitation industrielle des
tabacs et allumettes, artikel 2: "tillgdngarna frdn institutionen av industriellt och kommersiellt slag, Service d’ex-
ploitation industriel des tabacs et allumettes, ska 6verforas till det foretag som inréttas genom den hir lagen enligt de
villkor som ska faststillas av den behoériga myndigheten.”

Se dven dekret nr 80-1025 av den 19 december 1980 om 6verforing av tillgdngar, rattigheter och forpliktelser
fran Caisse nationale des marchés de U'Etat, des collectivités et établissements publics till foreraget CEPME.

Lag nr 88-50 av den 18 januari 1988 om Overgdngen till 6msesidig bolagsform for Caisse nationale de crédit
agricole, artikel 1: "Tillgdngarna i Caisse nationale de crédit agricole och i de gemensamma garantifonderna ska
overforas till det foretag som foreskrivs i forsta stycket, som ska Gverta samtliga réttigheter och forpliktelser fran
Caisse nationale och de gemensamma garantifonderna tillsammans med de garantier och sikerheter som tillhor
dem.”

Dekret av den 19 april 1989 om tillstdnd f6r Centre détudes des systemes d'information des administrations att
overfora samtliga sina tillgdngar, rdttigheter och forpliktelser till aktiebolaget Cesia och om avveckling av den
institutionen.

Lag nr 92-665 av den 16 juli 1992 om anpassning till den inre marknaden av forsikrings- och kreditlagstift-
ningen: overforing till ett aktiebolag av samtliga tillgdngar, rittigheter och forpliktelser i den offentliga institu-
tionen av industriellt och kommersiellt slag, Caisse nationale de prévoyance.

Dekret nr 2001-1213 av den 19 december 2001 om tillstind for den statliga institutionen Agence pour la
diffusion de Tinformation technologique att Overfora sina tillgdgnar till ett akteibolag med samma namn, om
avveckling av den offentliga institutionen och om tillstdnd for 6verforing till den privata sektorn av detta foretag.

Se till exempel avvecklingen av Caisse nationale des marchés de UEtat, des collectivités et établissements publics: i dekret nr
80-1025 av den 19 december 1980 foreskrivs att tillgdngarna, rittigheterna och forpliktelserna i den offentliga
institutionen ska overforas till ett aktiebolag (CEPME) och att den offentliga institutionen ska fd aktier i utbyte.
Direfter avvecklas den offentliga institutionen genom dekret nr 80-1076 av den 23 december 1980 och tillgdngarna
overlats till staten. Samma mekanism tillimpas vid avvecklingen av Agence pour la diffusion de linformation tech-
nologique (D nr 2001-1213 av den 19 december 2001).
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(1°%) "Etablissements publics”, J-cl. admi. fasc. 135, 2007.

(1%%) Till exempel lag nr 80-495 av den 2 juli 1980 om omvandlingen av Service d'exploitation des tabacs et allumettes till ett
nationellt bolag eller lag nr 96-660 av den 26 juli 1996 om det nationella bolaget France Télécom, artikel 1: "Den
offentligrittsliga juridiska personen France Télécom, som anges i artikel 1, ska den 31 december 1996 omvandlas
till ett nationellt foretag med namnet France Télécom, varav staten ska behalla ett direkt dgarskap om minst hilften
av foretagets sociala kapital.” "Den offentliga institutionen France Télécoms tillgangar, rittigheter och forpliktelser
ska overforas i sin helhet den 31 december 1996 till det nationella foretaget France Télécom.” Detta forfarande ar
uppenbart det enda tinkbara eftersom det 4r en statlig tjanst med en budget som "omvandlas” till ett privatrattsligt
foretag. Lag nr 93-1419 av den 31 december 1993 om Imprimerie nationale, artikel 1: "Samtliga réttigheter, tillgangar
och forpliktelser for staten i samband med tjinsteuppdrag som omfattas av budgeten for Imprimerie nationale ska
overforas till ett nationellt féretag med namnet Imprimerie nationale.” Ett mer aktuellt exempel ar artikel 78 i lag nr
2001-1276 av den 28 december 2001 om tilliggsbudget for 2001, dir DCN omvandlas till aktiebolag och Gvertar
statens réttigheter, tillgdngar och forpliktelser for tjansten.

(119 Samma forfarande tillimpas for ADP i lag nr 2005-357 av den 20 april 2005 om flygplatser, artikel 1: "Den
offentliga institutionen Aéroports de Paris ska omvandlas till aktiebolag. Denna omvandling innebar inte att det
skapas ndgon ny juridisk person och fér inte heller nigra foljder for den rittsliga ordning som personalen omfattas
av.”

(111

G. Cornu, PUF, Vocabulaire juridique.
(112) Se S. Carpi-Petit, Les successions en droit administratif, se ovan, s. 207.

('%) Se fotnot 61.

(114

Forstainstansrittens dom av den 13 juni 2000 i férenade malen T-204/97 och T-270/97, EPAC mot kommissionen,
REG 2000, s. 1I-2267, punkterna 80 och 81.

(115

Kreditbetyget r foretagens obligatoriska ingéng till kapitalmarknaden och anvinds dessutom allt oftare som referens
for banklin. Se fotnoten pé sidan 46 i beslutet om att inleda forfarandet.

(1% Det handlar om Standard & Poor’s och Fitch, tva av de storsta kreditvirderingsinstituten i vérlden.
(") Utdrag ur International Postal Entities: Influence of government support on ratings Standard and Poor’s, 22 november

2004: "La Poste’s legal status, which ensures a last-recourse sovereign guarantee, confers the ultimate statutory
guarantee of the Republic of France on its obligations.”

(118

Utdrag ur Ratings direct om La Poste, S & P, den 3 april 2007: "In 1991, LP — previously part of the government
bureaucracy- became an independent publicly owned entity with EP status, which ensures LP an ultimate state
guarantee on its obligations, but not a timely and explicit guarantee as reflected by the rating differentiation between
LP and the Republic of France.”

(119

Se punkt 1.2 andra och fjirde strecksatsen i tillkinnagivandet om garantier.

(1 20

Se artikeln "Fitch confirme la note '’AA’ attribuée a La Poste”, Fitch Ratings, Paris/London, den 4 september 2009.

(121) Se skal 2 i detta beslut.

(122

Utdrag ur International Postal Entities: Influence of government support on ratings Standard and Poor’s, 22 novembre
2004: "Category 2: notching down with respect to the state owner’s ratings. The second category includes those
entities that, while autonomous in their operations, are largely public-policy-based institutions, still in receipt of
substantial direct or indirect financial backing from the State. There is, however, a high level of uncertainty
surrounding the level and/or timeliness of this state support. A top-down approach that assumes notching down
from the sovereign rating by up to two categories (six notches) applies to such postal entities. La Poste and Poste
Italiane currently fall within this category.”

(123

Utdrag ur International Postal Entities: Influence of government support on ratings, Standard and Poor’s. den 22 november
2004 "Unlike the credit quality of companies that operate in a commercial manner at arm’s length from the
government, like SingPost, Deutsche Post or TPG, a major factor underpinning La Poste’s robust credit quality is
its extremely strong State support. La Poste’s legal status confers the ultimate statutory guarantee of the Republic of
France (AAAA/Stable/A-1+) on its obligations.”

(124

Den senaste sinkningen av La Postes kreditbetyg gjordes den 21 januari 2009, strax efter det att den franska
presidenten hade tillkinnagivit att La Poste skulle omvandlas till aktiebolag: La Postes kreditbetyg sinktes till A+,
vilket 4n en ging bekriftar att allt annat lika har La Postes offentligrittsliga stdllning ett stort inflytande pé
kreditbetyget.
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(126)

(127)

(128

=

(129

(130)

(131
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(132)

(133
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(134

(135)
(136)
(137)
(]38)
(139)

(140)

Utdrag ur Ratings direct om La Poste, S & P, den 3 april 2007: "S & P continues to follow a top-down rating
methodology for La Poste — which allows for a governement supported entity to be rated by up to two categories
below the sovereign- as we expect the French state to remain La Poste’s 100 % shareholder in the medium term. The
ratings nevertheless already factor in the long-term likelihood of a change in the group’s capital structure, which
would require a change in its current” établissement public "legal status and result in the loss of the state’s ultimate
guarantee on LP's financial obligations, the elimination of which was recently recommended by the European
Commission.”

Utdrag ur Ratings direct om La Poste, S & P, den 3 april 2007: "The EC recently recommended that the French
government end this guarantee by year-end 2008, which they believe provides La Poste with more favorable
financing conditions than its competitors in a market in the process of being liberalized. The ratings on La Poste
were unaffected by this recommendation since we consider that a change in La Poste’s status would not necessarily
reflect a decrease in the strong state support that underpins La Poste’s ratings and that has been reaffirmed by recent
government decisions.”

Utdrag ur ADP news den 21 januari 2009: "S & P lowers ratings on La Poste with negative outlook”... "The
announced legal status and ownership change will give the company a greater autonomy from the government,
which is why its rating has a four-notch differential with the rating on the Republic of France, rated AAAJA-1 +
with a ’stable’ outlook. S & P’s ‘negative’ outlook reflects concerns that the changes in the company’s legal status and
ownership, likely to take place in the next two years as part of a capital hike, could pressure the ratings. These
initiatives could limit the government's ability to provide the postal operator with exceptional support without
improving its standalone profile in the short term, as the capital hike should not decrease La Poste’s debt relative to
its cash generation.”

Se punkt 197 i Frankrikes synpunkter som 6versindes den 23 januari 2008.
Rating Government-Related Entities: A Primer. Standard and Poor’s. den 14 juni 2006.

Se dven Ratings direct om La Poste, S & P, den 3 april 2007: "The entities’ credit standing is linked to that of the
government, but ratings can be notched down from those on the State by up to two categories as the financial links
between these companies and the state may be increasingly subject to change in the medium or long term [...]”
(Enheternas kreditvirdighet ar knuten till regeringens, men betygen kan sinkas i forhdllande till staten med upp till
tva kategorier eftersom de finansiella banden mellan dessa foretag och staten kan komma att dndras i allt hogre grad
pd medelling och lang sikt.)

Utdrag ur Ratings direct om La Poste, S & P, den 3 april 2007: "In 1991, La Poste became an independent publicly
owned entity with Etablissement Public status, which ensures La Poste an ultimate State guarantee on its obligations,
but not a timely and explicit guarantee as reflected by the rating differentiation between La Poste and the Republic
of France.”

Utdrag ur Ratings direct om La Poste, S & P, den 3 april 2007: "The EC recently recommended that the French
government end this guarantee by year-end 2008, which they believe provides La Poste with more favorable
financing conditions than its competitors in a market in the process of being liberalized. The ratings on La Poste
were unaffected by this recommendation since we consider that a change in La Poste’s status would not necessarily
reflect a decrease in the strong state support that underpins La Poste’s ratings and that has been reaffirmed by recent
government decisions.”

Utdrag ur Ratings direct om La Poste, S & P, den 3 april 2007: "A change in the group’s ownership structure would
lead Standard and Poor’s to shift to a bottom-up rating approach, focusing more on La Poste’s stand-alone business
and financial profiles. This rating approach may not necessarily translate into rating changes given the expected
improvement in La Poste’s stand-alone situation in the coming years.” (En fordndring i gruppens dgarstruktur kan
leda till att Standard and Poor’s byter till en bottom-up-metod med storre fokus pé La Postes egen verksamhet och
ekonomi. Denna metod for att sitta kreditbetyg behover inte innebira att kreditbetyget sinks, eftersom La Postes
egen situation véntas bli bittre de kommande aren.)

Utdrag ur Ratings direct om La Poste, S & P, den 3 april 2007: "The ratings on La Poste could be downgraded,
however, if state backing for the company were to weaken.” (La Postes kreditbetyg kan emellertid komma att sinkas
om det statliga stodet for detta foretag skulle minska.)

Se avsnitt 3.2.1.D i detta beslut och del V.4 i de franska myndigheternas synpunkter av den 23 januari 2008.
Del V.4 a i Frankrikes synpunkter som 6versindes den 23 januari 2008.

Se punkt 186 i Frankrikes synpunkter som 6versindes den 23 januari 2003.

Se tabell 1 i Ratings direct om La Poste, S & P, den 3 april 2007.

Utdrag ur "International Postal Entities: Influence of government support on ratings” Standard and Poor’s, 22 november
2004: "Unlike the credit quality of companies that operate in a commercial manner at arm’s length from the
government, like SingPost, Deutsche Post or TPG, a major factor underpinning La Poste’s robust credit quality is its
extremely strong State support. La Poste’s legal status confers the ultimate statutory guarantee of the Republic of

France (AAAA/Stable/A-1+) on its obligations.”

Se punkt 196 i Frankrikes synpunkter som 6versindes den 23 januari 2008.
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(145)

(146)

(147)

(148)

(149)

(150)
(151)

(152)

(153)

Se punkterna 198-200 i Frankrikes synpunkter som &versindes den 23 januari 2008.
International Postal Entities: Influence of government support on ratings, Standard and Poor’s, den 22 november 2004.

Utdrag ur Ratings direct om La Poste, S & P, den 3 april 2007: "The ratings nevertheless already factor in the long-
term likelihood of a change in the group’s capital structure, which would require a change in its current” établis-
sement public "legal status and result in the loss of the state’s ultimate guarantee on LP's financial obligations, the
elimination of which was recently recommended by the European Commission.” De svagheter som har identifierats
hos La Poste omfattar for ovrigt foljande: "Likely capital structure change at company or bank level in the long
term”.

Med mid swap avses medianvirdet mellan den erbjudna kursen och den kurs som vid ett tillfille har foreslagits av
bankerna for deras handel mellan banker per forfallodagen, det vill siga den fasta kurs som en bank generellt dr
beredd att ge mot Euribor 6 ménader. Denna kurs dr marknadsreferensen f6r bland annat utgivning av obligationer.

Domstolens dom av den 14 februari 1990 i mal C-301/87, Frankrike mot kommissionen, "Boussac”, REG 1990, s.
[-1191, punkt 33, svensk specialutgdva s. 00303.

Forstainstansrittens dom av den 11 mars 2009 i mal T-354/05, TF1 mot kommissionen, REG 2009, s. 1I-113,
punkterna 166 och 167.

Framfor allt ansdg kommissionen i sitt EDF-beslut (skal 57 i kommissionens beslut av den 16 december 2003 om
det statliga stod som Frankrike genomfort till formén f6r EDF samt el- och gasindustrin, 2005/145/EG, EUT L 49,
22.2.2005, s. 9) att "det faktum att EDF inte kan bli foremdl for ett sanerings- eller likvidationsforfarande — och
ddrmed inte kan forsittas i konkurs — motsvarar en allmin garanti som tacker foretagets samtliga dtaganden. En
sddan garanti kan inte vara foremdl for nigon ersittning enligt marknadsreglerna. Garantin, vars tickning ar
obegransad i bade tid och belopp, utgor ett statligt stod.”

Se punkt 2.1 tredje stycket i tillkinnagivandet om garantier.

EGT L 15, 21.1.1998, s. 14.

Se till exempel beslut 2005/145/EG.

Se bland annat punkt 1.5 i tillkdnnagivandet om garantier dar neutralitetsprincipen bekriftas, samt punkt 1.2 ddr
det forklaras att en statlig garanti kan vara en foljd enbart av den rittsliga formen (andra och fjirde strecksatserna i

den punkten).

Arende E 10/2000, Anstaltslast und Gewdahrtrigerhaftung, punkt 5 i forslaget till limpliga &tgérder av den 8 maj 2001.
Finnsatt lasa pd kommissionens webbplats: http:|/ec.europa.eu/community_law/state_aids/comp-2000/e010-00-1.pdf

Se beslut 2005/145/EG.


http://ec.europa.eu/community_law/state_aids/comp-2000/e010-00-1.pdf
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KOMMISSIONENS BESLUT
av den 26 februari 2010

om det statliga st6d C 9/09 (f.d. NN 49/08, NN 50/08 och NN 45/08) som Belgien, Frankrike och
Luxemburg har genomfért till forman for Dexia SA

[delgivet med nr K(2010) 1180]

(Endast den franska texten ir giltig)

(Text av betydelse for EES)

(2010/606/EU)

EUROPEISKA KOMMISSIONEN HAR ANTAGIT DETTA BESLUT (3)

med beaktande av fordraget om Europeiska unionens funktions-
satt, sarskilt artikel 108.2 forsta stycket,

med beaktande av avtalet om Europeiska ekonomiska sam- ()
arbetsomradet, sirskilt artikel 62.1 a,

efter att i enlighet med ndmnda artiklar ha gett berorda parter
tillfalle att yttra sig ('), och

av foljande skal:

I. FORFARANDE
1.1 NODATGARDER TILL FORMAN FOR DEXIA

(1) Den 30 september 2008 offentliggjorde myndigheterna i
Belgien, Frankrike och Luxemburg (nedan kallade de be-
rorda medlemsstaterna) den kapitalokning som beskrivs i
avsnitt 3.1 i detta beslut (nedan kallad kapitalokningen).
Den 9 oktober 2008 tillkinnagav de berorda medlems-
staterna den garanti som beskrivs i avsnitt 3.2 (nedan
kallad garantin). (6)

(2)  De beroérda medlemsstaterna informerade kommissionen
genom meddelanden av den 1 och den 2 oktober 2008,
registrerade samma dag hos kommissionen, om de atgar-
der som vidtagits inom ramen for kapitalokningen. Dar-
efter tog kommissionen emot motiverade skrivelser som
bekriftade att de berérda medlemsstaternas atgarder
mdste vidtas skyndsamt i samband med kapitalokningen:

— Skrivelse frdn Banque Nationale de Belgique (nedan
kallad BNB), mottagen den 1 oktober 2008.

— Skrivelse frdn Banque de France, mottagen den
2 oktober 2008.

— Skrivelse fran Commission luxembourgeoise de sur-
veillance des services financiers (nedan kallad CSSF),
mottagen den 10 oktober 2008.

Genom skrivelser av den 9, den 13 och den 17 oktober
2008 informerade de berérda medlemsstaterna kommis-
sionen om genomforandet av garantin.

Genom skrivelser av den 2, den 13 och den 14 oktober
2008 atog sig de berorda medlemsstaterna att 6verlimna
en omstruktureringsplan for Dexia till kommissionen
inom ett halvdr frin och med den 3 oktober 2008,
med hinsyn till de atgirder som vidtogs den 3 och
den 9 oktober 2008.

For oppenhetens skull informerade BNB kommissionen
genom skrivelser av den 8 och den 13 oktober om ett
likviditetsstod (Liquidity Assistance, nedan kallat likviditets-
stodet) som BNB hade inrittat i samarbete med Banque de
France pd grund av Dexias tillfilliga likviditetsproblem.
Banken har hillit kommissionen informerad om de be-
lopp som utnyttjats inom ramen for denna insats.

Den 14 november 2008 offentliggjorde Belgien och
Frankrike en garanti for finansiella produkter fran Dexias
dotterbolag, Financial Security Assurance (FSA) (nedan
kallad FSA-dtgdrden).

1.2 KOMMISSIONENS FORSTA BESLUT: INGA INVAND-
NINGAR MOT NODATGARDERNA

Genom ett beslut av den 19 november 2008 (?) beslu-
tade kommissionen att inte gora ndgra invindningar mot
det likviditetsstod som beviljats Dexia och den garanti
som de berorda medlemsstaterna utfirdat for vissa av
Dexias skulder. Kommissionen ansdg att dtgirderna var
forenliga med den gemensamma marknaden pd grundval
av artikel 107.3 b i EUF-fordraget (}) som undsittnings-
stod till foretag i svarigheter, och godkinde dem for en
sexmdnadersperiod som borjade 16pa den 3 oktober
2008. Kommissionen klargjorde att den skulle gora en
ny utvdrdering av stodet ndr den perioden hade 16pt ut,
men dd betrakta det som en strukturdtgird.

(3 Se fotnot 1.

() EUT C 181, 4.8.2009, s. 42.

() EUT C 115, 9.5.2008, s. 91.
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(8)

(10)
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(12)

I beslutet av den 19 november 2008 angavs ocksd ut-
tryckligen att de andra stodatgirderna skulle behandlas
for sig i ett senare beslut.

1.3 KLAGOMAL FRAN EN TREDJEPART MED ANLEDNING
AV DET STATLIGA STOD SOM DEXIA ANTAS HA
TAGIT EMOT

Genom en skrivelse som mottogs den 6 november 2008
limnades ett klagomdl in till kommissionen mot forment
olagligt statligt stod till Dexia. Klagomalet limnades in av
en konkurrent till Dexia Banque Belgique (nedan kallad
DBB) och gillde framfor allt den kapitalokning pa tre
miljarder euro som de belgiska myndigheterna och De-
xias aktiedgare tecknat sig for samt den belgiska statliga
garantin for 1an mellan banker som har tagits upp for
Dexia.

Kommissionen har 6verlimnat en icke-konfidentiell ver-
sion av klagomalet med bilagor till de belgiska myndig-
heterna genom en skrivelse av den 13 november 2008.
De belgiska myndigheterna overlimnade sina synpunkter
pd klagomalet genom en skrivelse av den 19 november
2008.

1.4 FORLANGNING AV ATGARDERNA OCH DEXIAS OM-
STRUKTURERINGSPLAN

De berorda medlemsstaterna har i enlighet med sina ata-
ganden anmilt en omstruktureringsplan (nedan kallad
den ursprungliga omstruktureringsplanen) for Dexia till kom-
missionen den 16, den 17 respektive den 18 februari
2009. Kompletterande upplysningar om den ursprungliga
omstruktureringsplanen Overlimnades den 27 februari
och den 3, 5, 6, 7, 8 och 9 mars 2009.

Inom ramen for den ursprungliga omstruktureringspla-
nen bad de berérda medlemsstaterna ocksd kommissio-
nen om tillstdnd att forlinga garantimekanismen efter
utgdngen av den period som anges i garantioverenskom-
melsen, det vill siga den 31 oktober 2009, och att be-
hélla den férmanliga ersittningen pd 25 baspunkter for
denna garanti for obligationer med en 16ptid pa hogst en
ménad. Dessutom uppmanades kommissionen att be-
krifta att en sddan forlingning av garantin efter oktober
2009 (fram till oktober 2010) skulle vara forenlig med
den gemensamma marknaden.

Den belgiska regeringen begirde ocksd i forebyggande
syfte att Dexias mojlighet att anvinda sig av likviditets-
stod fran BNB skulle forldngas till den 31 oktober 2009.

(14)

(16)

(17)

(19)

Slutligen anmalde de belgiska och franska regeringarna
den FSA-dtgird som offentliggjordes den 14 november
2008 till kommissionen.

1.5 KOMMISSIONENS ANDRA BESLUT: INLEDANDE AV
DET FORMELLA FORFARANDET

Genom en skrivelse av den 13 mars 2009 underrittade
kommissionen de belgiska, franska och luxemburgska
myndigheterna om sitt beslut att inleda det forfarande
som anges i artikel 108.2 i EUF-fordraget avseende samt-
liga stod som beviljats Dexia (¥). I skrivelsen anges dock
att kommissionen for att tillita en snabb forsiljning av
FSA inte kommer att gora invindningar mot vissa aspek-
ter av FSA-dtgirden som anses vara forenliga med den
inre marknaden i den mening som avses i artikel 107.3 b
i EUF-fordraget. I skrivelsen anges slutligen att de ber6rda
medlemsstaternas garanti for Dexia, som galler till och
med den 30 oktober 2009, kan betraktas som forenlig
med den inre marknaden i enlighet med artikel 107.3 b i
EUF-fordraget tills kommissionen har fattat sitt slutliga
beslut om att avsluta det formella forfarandet.

Kommissionens beslut om att inleda forfarandet har of-
fentliggjorts i Europeiska unionens officiella tidning. Kom-
missionen har uppmanat berorda parter att inkomma
med sina synpunkter pd atgirderna i fraga (°).

Kommissionen har inte fitt in ndgra synpunkter fran de
berorda parterna.

Nar det giller frigor som beror FSA-atgirden (virdering
av tillgdngar som omfattas av dtgirden och ersittning for
atgirden) stoder kommissionen sig pa den tekniska ana-
lys som har utforts av externa experter enligt avtal med
kommissionen (Oliver Wyman).

1.6 KOMMISSIONENS TREDJE BESLUT: FORLANGNING AV
GARANTIN

Det garantiavtal som ingétts mellan Dexia och de berorda
medlemsstaterna lopte ut den 31 oktober 2009. Den
27 oktober 2009 anmilde de berorda medlemsstaterna
en forlangning av garantiavtalet till den 28 februari 2010
med vissa anpassningar till kommissionen. Upplysningar
om dndringarna i avtalet verlimnades till kommissionen
den 10 september, den 8 oktober och den 27 oktober
2009.

(%) Se fotnot 1.

() Se fotnot 1.
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(23)

(24)

Kommissionen godkinde genom ett beslut av den 30 oktober 2009 (°) en forlangning av garantin till
den 28 februari 2010 eller fram till dess att kommissionen antar sitt beslut om stoddtgardernas
forenlighet och om omstruktureringsplanen for Dexia, om det beslutet antas fore den 28 februari
2010. Kommissionen anger i sitt beslut att de dtgdrder som foreslds i den ursprungliga omstruk-
tureringsplanen i detta skede inte gor det mojligt att avgora om stodet dr forenligt med bestimmel-
serna om statligt stod.

1.7 YTTERLIGARE ATGARDER I OMSTRUKTURERINGSPLANEN FOR DEXIA

Genom ett meddelande till kommissionen av den 9 februari 2010 6verlimnade de berérda medlems-
staterna upplysningar om ytterligare planerade atgarder for att komplettera den ursprungliga om-
struktureringsplan som anmaldes i februari 2009. Tillsammans utgér samtliga de omstrukturerings-
atgirder som anmalts mellan februari 2009 och februari 2010 omstruktureringsplanen fér Dexia
(nedan kallad omstruktureringsplanen).

Genom en skrivelse till kommissionen av den 10 februari 2010 meddelade de belgiska myndighe-
terna att de godtar att detta beslut antas pad franska, for att det ska kunna antas si snabbt som
mojligt.

I. BESKRIVNING AV STODMOTTAGAREN

Dexia ar en finanskoncern med verksamhet inom bank- och forsakringssektorn. Moderbolaget, Dexia
SA, ar ett belgiskt aktiebolag som &r noterat pa borserna Euronext Paris och Euronext Bruxelles.
Bolagets borsvirde var 5,64 miljarder euro den 31 december 2008. Dexia grundades 1996 genom
fusionen mellan Crédit Local de France och Crédit Communal de Belgique. Bolaget ar specialiserat pd
langivning till lokala myndigheter, men har dven 5,5 miljoner privatkunder, huvudsakligen i Belgien
och Turkiet via sitt lokala dotterbolag DenizBank.

Efter kapitalokningen den 3 oktober 2008 ar de storsta dgarna i Dexia SA f6ljande:

Aktictecknarens namn % ignehav fore Tec!{pingsbelopp % innehav den
insatsen (miljoner euro) 31 december 2008
Den federala belgiska staten — 1000 5,73
Regionen Flandern — 500 2,87
Regionen Vallonien — 350 2,01
Regionen Bruxelles-Capitale — 150 0,86
Holding Communal SA 17 500 14,34
Arcofin SCRL 18,08 350 13,92
Ethias 6,37 150 5,04
Franska staten — 1000 5,73
CDC 11,89 1710 17,61
CNP Assurances 2 288 2,97
Anstillda 3,92 2,57
Free float 40,74 — 26,86

() EUT C 305, 16.12.2009, s. 3.
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(25)  Dexia dr organiserat kring ett moderbolag (Dexia SA) och Dexia Investor Services, nedan kallat RBC Dexia IS)

(26)

tre operativa enheter i Frankrike (Dexia Crédit Local, ne-
dan kallad DCL), i Belgien (nedan kallad DBB) och i
Luxemburg (Dexia Banque Internationale a Luxembourg,
nedan kallad Dexia BIL). Balansrikningen for hela kon-
cernen var 651 miljarder euro den 31 december 2008,
medan balansrikningen for de tre operativa enheterna
var

— 414 miljarder euro for DCL,

— 263 miljarder euro for DBB,

— 67 miljarder euro for Dexia BIL.

Sedan Dexia bildades har bolagets verksamhet fordelats
pa fyra huvudomrdden:

— Finansiella tjdnster till offentlig och halvoffentlig sek-
tor (nedan kallade Public and Wholesale Banking eller
PWB). Detta verksamhetsomrdde omfattar 1&n till lo-
kala myndigheter, projektfinansiering, kreditforstark-
ningsverksamhet inom DCL:s dotterbolag FSA, som
sdldes till Assured Guaranty i juli 2009, samt dgande
och aktiv forvaltning av obligationer och virdepapper
mot sdkerhet i fordringar (nedan kallade asset-backed
securities eller ABS). En stor del av denna verksamhet
styrs av DCL och dess internationella dotterbolag,
med undantag for PWB-verksamheten i Belgien,
som hor till DBB.

— Finansiella tjanster till privatpersoner och mindre fo-
retag (nedan kallade Retail and Commercial Banking
eller RCB). Detta omfattar in- och utldning till privat-
personer och foretag i Belgien, Turkiet, Slovakien och
Luxemburg samt privatbankverksamhet i Luxemburg
och Beligen. Denna verksamhet leds av DBB och
Dexia BIL och av DenizBank i Turkiet, som ar ett
direkt dotterbolag till Dexia SA.

— Likviditetsforvaltning och finansiella marknader (ne-
dan kallade Treasury, Funding and Markets eller TFM),
vilket omfattar alla verksamheter som beror likviditet,
forvaltning av tillgdngar/skulder (nedan kallat asset-
liability management eller ALM) och virdepappershan-
del for Dexias egen rikning.

— Ovrig verksamhet, vilket omfattar forvaltning av till-
gangar (i Dexia asset management, nedan kallat Dexia
AM), investerartjinster (erbjuds av Dexias och Banque
royale du Canadas gemensamma dotterbolag, RBC

(27)

(28)

samt gruppens forsikringsverksamhet i Belgien,
Frankrike (Dexia Epargne Pension, nedan kallat DEP),
Turkiet och Irland.

Sedan grundandet och fram till krisen under hosten
2008 skilde Dexias verksamhet sig frén andra europeiska
kommersiella bankers pd foljande sitt:

— En kundbas av lokala myndigheter som utmirks av
laga kreditniver och skulder med forhallandevis
lénga l6ptider.

— Kortfristig finansiering till storsta delen upptagen pé
interbankmarknaden och den monetdra marknaden i
fraga om langfristiga tillgdngar (ldn till lokala myn-
digheter, projektfinansiering, obligationsportfol;).

— Finansieringen till stor del beroende av mindre stabila
killor, som interbankmarknaden eller upptagning av
medel frdn institutionella investerare.

— Koncernen stravar efter att skapa marginaler utanfor
sin traditionella verksamhet (finansiering av lokala
myndigheter, foretag och privatpersoner), bland annat
genom

i) kreditforstirkningsverksamhet via forsikringsdot-
terbolaget FSA,

ii) vdrdepappershandel for egen rdkning,

iii) investeringar for egen rikning i en portfolj som i
huvudsak bestdr av obligationer som den
31 december 2008 virderades till 233 miljarder
euro (det vill siga 36 procent av Dexias totala
balansrdkning den dagen),

iv) forsiljning av derivat och strukturerade produkter.

Pd grund av dessa sirskilda egenskaper har koncernens
refinansieringsprofil ocksé sirskilda kdnnetecken. En stor
andel av koncernen (frimst DCL) har ett strukturellt fi-
nansieringsbehov, bland annat pa grund av finansieringar
med ursprung i andra delar av koncernen (i huvudsak
DBB och Dexia BIL) och den monetira marknaden, ob-
ligationsmarknaden och marknaden for bostadsobligatio-
ner.
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Nar interbankmarknaden och marknaden for bostadso-
bligationer foll efter banken Lehman Brothers konkurs i
september 2008 hamnade Dexia i ett lige dir det krav-
des en kortfristig dynamisk finansiering pd [200-300] ()
miljarder euro ([31-46] procent av koncernens totala
balansrakning den 31 december 2008). Bankens situation
forvirrades under september och oktober 2008 pa grund
av dess stora exponering for andra bankers och staters
svarigheter (amerikanska, irlindska och islandska banker),
virdeminskning av tillgdngar som dgdes direkt av Dexia
eller som finansierades genom dotterbolaget FSA och
kursfall for aktier som koncernen dgde. Sammanlagt upp-
gick koncernens forluster och nedskrivning av tillgdngar
till 6,5 miljarder euro den 30 september 2009 (varav 5,9
miljarder euro fram till den 31 december 2008).

For ndrmare uppgifter om de hidndelser som ledde fram
till Dexias svarigheter hinvisar kommissionen till sina
beslut av den 19 november 2008, den 13 mars 2009
och den 30 oktober 2009.

For att ta uti med dessa svarigheter antog koncernens nya
styrelse, som tillsattes den 7 oktober 2008, en omvand-
lingsplan som gick ut pd att koncentrera koncernens
verksambhet till kirnomradena (det vill siga verksamhe-
terna inom PWB, RCB), sinka riskprofilen och minska
det kortfristiga finansieringsbehovet. Omvandlingsplanen
omfattade foljande huvudatgarder:

— Forsiljning av FSA:s kreditforstarkningsverksamhet till
Assured Guarantee, medan FSA:s investeringsportf6lj
(Financial Products) skulle behéllas av Dexia (7).

— Minskning av omfattningen av internationella PWB-
verksamheter (dvs. DCL:s PWB-verksamhet utanfor
Frankrike, Italien och Spanien).

— Avveckling av en betydande andel av obligationsport-
foljen (158 miljarder euro den 31 december 2008).

— Avveckling av all virdepappershandel for egen rik-
ning inom TFM och sammanslagning av ALM- och
likviditetsforvaltningsverksamheterna i ett nytt verk-
samhetsomréade, Group Center.

— Program for kostnadsminskningar.

Sedan omvandlingsplanen infordes i borjan av 2009 har
Dexias situation forbdttrats och bolaget hade ett positivt
nettoresultat pd 808 miljoner euro for de tre forsta kvar-
talen 2009.

(*) Konfidentiell information [...].
(7) For ndrmare uppgifter om verksamheten inom och forsiljningen av
FSA hinvisar kommissionen till sitt beslut av den 13 mars 2009.

(33)

[II. BESKRIVNING AV STODATGARDERNA
3.1 KAPITALOKNING

Kommissionen hanvisar till sitt beslut av den
19 november 2008. Den kapitalokning pd 6 miljarder
euro fran de belgiska och franska dgarna som gjordes
genom teckning av aktier i Dexia SA, slutfordes den
3 oktober 2008. Teckningen for denna reserverade ka-
pitalokning fordelas enligt foljande:

a) Belgien:

— Den belgiska staten har investerat 1 miljard euro i
Dexia SA.

— Regionen Flandern har investerat 500 miljoner
euro i Dexia SA.

— Regionen Vallonien har investerat 350 miljoner
euro i Dexia SA.

— Regionen Bruxelles-Capitale har investerat 150
miljoner euro i Dexia SA.

— Holding Communal SA har investerat 500 miljo-
ner euro i Dexia SA.

— Arcofin SCRL har investerat 350 miljoner euro i
Dexia SA.

— Ethias har investerat 150 miljoner euro i Dexia
SA.

b) Frankrike:

— Den franska staten har investerat 1 miljard euro i
Dexia SA. Forvaltningen av denna insats ska Gver-
latas pd Agence des participations de I'Etat.

— Koncernen Caisse des dépots et consignations
(CDC) har investerat 1,71 miljarder euro i Dexia
SA.

— CNP Assurances har investerat 288 miljoner euro i
Dexia SA.
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(34)  Den luxemburgska staten dtog sig i september 2008 att dtaganden for garantin inte ska overskrida 80 miljar-

(35)

investera 376 miljoner euro i Dexia BIL i form av kon-
vertibla obligationer med en 16ptid pé tre dr, rdntor pa
10 procent per dr och en konvertering av aktier pa vill-
kor som skulle faststillas. Dexia angav i den omstruk-
tureringsplan som anmaildes i februari 2010 att bolaget
med omedelbar verkan frin och med dagen for detta
beslut skulle avstd frdn att rdkna med de konvertibla
obligationerna for Dexia BIL.

3.2 GARANTIN FOR OBLIGATIONER PA SKULDSIDAN

Den garanti for Dexias skulder som de berorda medlems-
staterna beviljade den 9 oktober 2008 har redan behand-
lats i beslutet av den 19 november 2008. Genom garan-
tiavtalet har de tre berorda medlemsstaterna gemensamt
dtagit sig att frdn och med den 9 oktober 2008 och fram
till och med den 31 oktober 2009 garantera den nya
finansiering som Dexia SA, Dexia BIL, DCL och DBB
tar upp pé interbankmarknaden och den institutionella
marknaden samt ny virdepappersfinansering med en 16p-
tid pd hogst tre ar. Garantin gillde till en borjan ett
skuldbelopp pa hogst 150 miljarder euro och férdelades
pa 60,5 procent for Belgien, 36,5 procent for Frankrike
och 3 procent for Luxemburg.

I sitt beslut av den 19 november 2008 godkinde kom-
missionen garantin som en raddningstgird under ett
halvar fran inforandet. Enligt villkoren i det beslutet dver-
limnades en omstruktureringsplan for stodmottagaren i
enlighet med de tre berorda medlemsstaternas ataganden
och denna period forlingdes automatiske tills kommis-
sionen antar sitt beslut om omstruktureringsplanen.

Eftersom garantiavtalet mellan Dexia och de berorda
medlemsstaterna 1opte ut den 31 oktober 2009 medde-
lade de kommissionen den 27 oktober 2009 att garanti-
avtalet hade forlangts till den 28 februari 2010, inklusive
vissa anpassningar.

Jamfort med det ursprungliga garantiavtal som ingicks
mellan de berorda medlemsstaterna och Dexia den
9 oktober 2008 har garantivillkoren dndrats pa foljande
satt:

a) Det hogsta beloppet for de av Dexias obligationer
som garanteras av de berorda medlemsstaterna har
sankts frdn 150 miljarder euro till 100 miljarder euro.
Dexia dtar sig i ett tilligg till avtalet att gora sitt bista
for att de berorda medlemsstaternas sammanlagda

(40)

(41)

der euro frdn och med den 1 november 2009.

b) Den langsta tilldtna loptiden for obligationer som om-
fattas av garantin har forlingts frdn den 31 oktober
2011 till den 31 oktober 2014 (%).

¢) Frdn och med den 16 oktober 2009 upphor garantin
att ticka samtliga kontrakt som har en l6ptid pa
mindre 4n en mdnad, liksom for avistainlaning som
ingdr i kontrakt med en 16ptid pd mindre dn en ma-
nad i garantimekanismen.

Samtliga 6vriga villkor i den ursprungliga garanti som
beviljades den 9 oktober 2008 ar ofordndrade, sarskilt
ersittningsvillkoren som fortsitter att vara foljande:

a) Ersdttningen for garantin utgdrs av en provision som
Dexia ska betala varje manad i proportion till de utes-
tdende skulderna motsvarande 50 baspunkter pd drs-
basis for alla garanterade obligationer med en loptid
pa upp till tolv ménader eller som 4r odaterade.

b) For samtliga garanterade obligationer med en loptid
pd mer dn ett dr ska ersittningen for garantin vara
lika med 50 baspunkter pd drsbasis plus det lagsta av
de bada foljande virdena, tillimpad pa varje garante-
rad obligation: antingen medianvirdet 6ver fem &r for
Dexias prioriterade kreditswappar (CDS spreads) berik-
nat for perioden 1 januari 2007-31 augusti 2008 (pa
villkor att dessa spreader r representativa), eller me-
dianvirdet for de prioriterade kreditswapparna pé fem
ar for samtliga kreditinstitut med ett ldngsiktigt kre-
ditbetyg som motsvarar Dexias kreditbetyg berdknat
for samma period.

[ vilket fall som helst beriknas provisionen pa det ge-
nomsnittliga beloppet av de utestdende garanterade obli-
gationer som har den aktuella 16ptiden och som omfat-
tades av den lopande garantin under den senaste ménads-
perioden.

Det hogsta beloppet for Dexias obligationer pa skuldsi-
dan som omfattas av garantin uppgick till 95,9 miljarder
euro den 27 maj 2009 (°). I figur 1 visas utvecklingen av
beloppet for Dexias obligationer som omfattas av garan-
tin mellan den 9 oktober 2008 och den 11 februari
2010.

(%) Denna forlangning av den ldngsta tillitna loptiden galler endast for

obligationer som har utfirdats frin och med antagandet av kommis-
sionens beslut den 30 oktober 2009.
(°) Se http:/[www.nbb.be/DOC/DQ/warandia/index.htm
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(42)

(44)

(45)

(46)

Figur 1

Utveckling av Dexias obligationer som omfattas av garantin
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(Kalla: BNB, 11 februari 2010)

Kommissionen gjorde i sitt beslut av den 30 oktober 2009 inga invindningar mot att de berorda
medlemsstaternas garanti for Dexia forlings till den 28 februari 2010, under férutsittning att
garantin ar en rdddningsdtgird som dr forenlig med den inre marknaden pd grundval av
artikel 107.3 b i EUF-fordraget.

3.3 LIKVIDITETSSTODET

Det likviditetsstod som BNB har gett i samarbete med Banque de France har redan behandlats i
kommissionens beslut av den 19 november 2008. [...]

Enligt lagen av den 15 oktober 2008 (1) om &tgirderna for att frimja finansiell stabilitet, och sarskilt
om inrittande av en statlig garanti for beviljade krediter och andra insatser som gors inom ramen for
den finansiella stabiliteten, omfattas de krediter som BNB beviljat Dexia automatiskt och retroaktivt
av Belgiens statliga garanti. Denna garanti giller inte for den del av likviditetsstodet som beviljats for
Banque de Frances rikning.

Enligt de upplysningar som BNB har limnat till kommissionen har likviditetsstodet godkints av
Europeiska centralbankens rdd (nedan kallat ECB) upp till hogst [...] miljarder euro. Denna mojlighet
har i huvudsak utnyttjats av Dexia mellan oktober och november 2008.

I sitt beslut av den 19 november 2008 godkinde kommissionen likviditetsstodet som en riddnings-
atgdrd under ett halvar frin inférandet. I sin anmilan till kommissionen av omstruktureringsplanen
av den 17 februari 2009 begirde den belgiska regeringen ocksd i forebyggande syfte att Dexias
mojlighet att anvinda sig av likviditetsstod frin BNB skulle forlingas till den 31 oktober 2009, om
kommissionen anser att denna dtgird innehéller inslag av statligt stod.

(%) Moniteur belge, den 17 oktober 2008, andra utgévan, s. 55634 och foljande.
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3.4 FSA-ATGARDEN — Forlust for tillgdngar, det vill siga, om kapitalet eller

o o rantan pa en tillgdng i portfoljen inte betalas i tid:

(47) FSA-dtgirden omfattades av kommissionens beslut av siljoptionen giller for de berorda tillgingarna, som

(48)

(49)

(50)

den 13 mars 2009. Genom denna dtgird beviljar de
franska och belgiska regeringarna en garanti for att
gora det mojligt for Dexia att uppfylla ett avtal om en
forsaljningsoption (nedan kallad saljoptionen) som innebar
att FSA Asset Management (nedan kallat FSAM), det ti-
digare dotterbolag till FSA som inte avyttrats till Assured
Guaranty, kommer att ha option pd att silja vissa till-
gingar i FSAM till Dexia SA ochfeller DCL om vissa
utlosande faktorer intriffar (se skilen 50-59).

3.4.1 BAKGRUND

De finansiella produkterna ingick inte i den verksamhet i
FSA som avyttrats till Assured Guaranty. De finansiella
produkterna omfattar i princip i) inldning frén tredjepart
ddr FSA dtar sig att ge en angiven ersittning for inla-
ningen genom garanterade inldningsavtal (nedan kallade
Guaranteed Investment Contracts eller GIC) och ii) dterinve-
stering av dessa inldn med en hogre avkastning dn kost-
naden for insittningarna i de garanterade inldningsavta-
len, vilket i princip ska leda till en positiv rintemarginal
netto. Rent tekniskt ingds GIC av dotterbolag till FSA
(nedan kallade GIC-bolag), som i sin tur ldnar ut dessa
insdttningar till ett annat bolag inom koncernen, FSAM,
som bygger upp och forvaltar portfoljen av tillgdngar
som ska anvindas for att betala skulder och forpliktelser
till motparterna i GIC. FSAM och de GIC-bolag som
ingdr i den finansiella produktverksamheten har alltsd
uteslutits ur de verksamheter som avyttrats till Assured
Guaranty och ligger kvar i Dexia.

FSAM:s tillgdngar omfattar i huvudsak virdepapper som
ar knutna till den amerikanska fastighetsmarknaden, vars
marknadsvirde och/eller kreditbetyg har minskat kraftigt
till foljd av subprime-krisen och den finansiella krisen. I
den man som FSA stir som garant for tillgdngar och
skulder inom den finansiella produktverksamheten och
denna verksamhet har uteslutits ur avyttringen, ska Dexia
garantera den finansiella produktverksamheten for att de
garantier som har stillts av FSA inte ska behova utnytt-
jas. Med hinsyn till Dexias svira ekonomiska situation
och storleken pd de belopp som teoretiskt sett kan
komma att kravas inom ramen for GIC var det ur for-
virvaren Assured Guarantys synvinkel nodvindigt att
Dexia i sin tur fick en motgaranti frdn den belgiska
och franska staten.

3.4.2 VIKTIGASTE BESTAMMELSER

Siljoptionen ir ett avtal som ger FSAM ritt att silja vissa
av sina tillgdngar den 30 september 2008 till Dexia SA
ochfeller DCL (sammanlagt 16,98 miljarder US-dollar i
resterande parivirde) om vissa utlosande faktorer intréffar
enligt beskrivningen nedan.

(52)

siljs till Dexia till resterande parivirde, plus upplupen
ranta.

— Vid insolvens for Dexia, dd siljoptionen giller samt-
liga tillgdngar i FSAM som omfattas av siljoptionen
eller ett antal tillgdngar vars resterande parivirde ar
lika med det totala virdet pd de skulder som omfattas
av GIC, om detta andra belopp ar lagre dn det forsta.
De berorda tillgdngarna ska avyttras till resterande
parivirde plus upplupen rinta.

— Vid likviditetsbrist, det vill siga om Dexia inte upp-
fyller sina forpliktelser i enlighet med likviditetsavtal
som har ingdtts eller som ska ingds for FSAM:s rak-
ning. 1 s fall giller siljoptionen ett antal tillgdngar
vars resterande parivirde dr lika med det saknade
likvida beloppet och som ska siljas till Dexia till res-
terande parivirde plus upplupen rinta.

— Vid bristande sikerhet, det vill siga om Dexia inte
stiller nagon sikerhet for FSAM som motsvarar skill-
naden i vdrdet pd de skulder som omfattas av GIC
och marknadsvirdet pd FSAM:s tillgangar efter avdrag
av en marginal (haircut) pd dessa tillgangar. I sd fall
giller siljoptionen ett antal tillgdngar vars resterande
pariviarde ar lika med den saknade sdkerheten och
som ska siljas till Dexia till resterande parivirde
plus upplupen rinta.

Inom ramen for det statliga garantiavtalet dtar sig den
belgiska staten (for 62,4 procent) och den franska staten
(for 37,6 procent) att var och en utan solidaritet med den
andra staten garantera Dexias forpliktelser i samband
med siljoptionen, men efter avdrag for uteslutna till-
gingar (nedan kallade de uteslutna tillgdngarna) till ett
virde av ungefir 4,5 miljarder US-dollar, s& att paribe-
loppet for de tillgdngar i den portfolj som omfattas av
den garanterade saljoptionen (nedan kallade de tdckta till-
gdngarna) uppgar till 12,48 miljarder US-dollar. Den stat-
liga garantin 4r en fristdende on first demand-garanti som
ar odterkallelig och ovillkorad. Garantin har ett tak pa
sammanlagt 16,98 miljarder US-dollar (inbegripet hogst
12,48 miljarder US-dollar i ersittning for resterande pari-
virde och 4,5 miljarder US-dollar f6r rintor), som kom-
mer att sinkas i takt med att portf6ljen avskrivs.

Om ndgon av de utlosande faktorerna intriffar ska FSAM
via sin agent forst och frimst uppmana Dexia att upp-
fylla sina forpliktelser inom ramen for siljoptionen eller,
efter vissa tidsfrister, vinda sig till staterna om Dexia inte
uppfyller sina skyldigheter eller gar i konkurs.
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(53)

(54)
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Staterna ska fd ersittning av Dexia for sina tillskott i samband med garantin i) i kontanter nir de
totala utbetalningarna hogst uppgér till en forsta del pa 4,5 miljarder US-dollar och ii) i aktier och, i
forekommande fall, i vinstandelsbevis, for belopp ddrutéver. Aven om de uteslutna tillgingar som
anges ovan inte ska tickas av den statliga garantin ska de krav som stills pd de uteslutna tillgdngarna
riknas in i den forsta delens belopp pd 4,5 miljarder US-dollar for vilken staterna direkt kan kriva
kontant ersittning frdn Dexia.

Dexia ska betala en arlig ersittning for garantin till Belgien och Frankrike pd 113 baspunkter for
tickningen av risken for fallissemang for siljoptionsgarantin plus 32 baspunkter for risken for att
Dexia inte kan uppfylla sina likviditetsforpliktelser gentemot FSAM.

Forsidljningen av FSA (utom finansiella produkter) genomfordes den 1 juli 2009, samtidigt som FSA-
dgarden tradde i kraft. Den senaste vdrderingen av FSAM:s tillgdngar Gverldimnades till kommissionen
den 18 mars 2009 och gjordes pd grundval av de uppgifter som gillde den 31 januari 2009 av
Société Générale (nedan kallad konsulten), som dr den oberoende expert som utsetts av Belgien.

De viktigaste uppgifterna om FSAM:s portfolj dterges i tabell 1 nedan.

Tabell 1

Viktigaste uppgifter om FSAM:s portfslj (summa)

Nominellt virde Marknadsvirde Forvintade forluster (bas)
Tillgangsklasser —\proner % ay Miljoner % av Miljoner % av Miljoner :f
USD  summan USD o UsD . UsD sum-
RMBS standards 10 582 63,8 [4000-5000] [...] [1500-2500] I[...] [...] [..]
(utan wrap)
Subprime 7317 44,1 [3000-4 000] [...] [1000-1500] I[...] [..] [..]
Alt-A 2424 146 [500-1000] [...] [0-1000] [...] [.] [.]
Option ARMs 694 42 [0-500] [...] [0-500] [...] [..] [.]
Prime 147 0,9 [0-100] [...] [0-10] [...] [..] [..]
CES/HELOCs| 817 49 [0-500] [...] [0-500] [...] [.] [.]
Wrapped RMBS (*)
NIMs 277 1,7 [0-200] [...] [0-30] [...] [.] [..]
ABS CDO 36 0,2 (0-20] [...] [0-40] [...] [..] [.]
CLOs 413 2,5 [0-400] [...] [0-100] [...] [.] [..]
US Agency RMBS 1338 81 [1000-1500] [...] [0-100] [...] [..] [..]
Ovrigt 3119 18,8 [1000-2 000] [...] [0-400] [...] [..] [..]
SUMMA 16582 100,0 [7000-9000] [..] [2000-3000] [..] [3500-4500] [...]

(*) CES = Closed-end second mortgages | HELOC = Home equity line of credit

Portfoljen bestdr till ndstan 64 procent av amerikanska RMBS-virdepapper (US RMBS standards) och
framfor allt av supbrime-virdepapper (44 procent av portfoljen) samt Alt-A-virdepapper (15 procent
av portfoljen). Portfoljen dr i mycket mindre omfattning exponerad for US Agency RMBS-virdepapper
(8 procent av portfoljen) och av virdepapper som forstirkts genom forsakringsgivare som tillhan-
dahdller en enda typ av forsikring. Portfoljens nominella virde var 16,6 miljarder US-dollar den
31 januari 2009 och dess genomsnittliga marknadsvirde samma dag var [42,2-54,3] procent av det
nominella virdet, det vill siga [7-9] miljarder US-dollar. De forvintade forlusterna i ett basscenario
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var [2-3] miljarder US-dollar, medan de beriknades till [3,5-4,5] miljarder US-dollar i ett
stresscenario. Det verkliga ekonomiska virdet var den 31 januari 2009 [13,6-14,6] miljarder US-
dollar i ett basscenario och [12-13] miljarder US-dollar i ett stresscenario.

(58)  De viktigaste uppgifterna om FSAM:s portfolj efter avdrag for uteslutna tillgdngar dterges i tabell 2
nedan.
Tabell 2
Viktigaste uppgifterna om FSAM:s portfolj (efter avdrag for uteslutna tillgingar)
Nominellt virde Marknadsvirde Forvintade forluster (bas)
1 % % %
Tillgdngsklasser Miljoner % av Miljoner > av Miljoner > av Miljoner av
USD  summan UsD sum- UsD sum- UsD sum-
man man
man
RMBS standards 9755 79,9 [3500-4000] [...] [1500-2500] I[...] [..] [..]
(utan wrap)
Subprime 6 544 53,6 [2500-3000] [...] [1000-1500] I[...] [..] [..]
Alt-A 2371 194 [500-1000] [...] [0-1000] [...] [..] [..]
Option ARMs 693 5,7 [0-500] [...] [0-500] [...] [...] [...]
Prime 147 12 [0-100] [...] [0-10] [...] [.] [.]
CES/HELOCs| 817 6,7 [0-500] [...] [0-500] [...] [..] [..]
Wrapped RMBS (¥
NIMs 276 2,3 [0-200] [...] [0-30] [...] [..] [..]
ABS CDO 36 0,3 [0-20] [...] [0-40] [...] [..] [.]
CLOs 413 3,4 [0-400] [...] [0-100] [...] [.] [.]
Ovrigt 909 7,4 [200-600] [...] [0-400] [...] [...] [...]
SUMMA 12205 100,0 [4 500-5500] [...] [2000-3000] [...] [3500-4500] I[...]
(*) CES = Closed-end second mortgages | HELOC = Home equity line of credit
(59) Utan de uteslutna tillgdngarna var portfoljens nominella virde 12,2 miljarder US-dollar den
31 januari 2009 och dess genomsnittliga marknadsvirde samma dag var [36,9-45,1] procent av
det nominella virdet, det vill siga [4,5-5,5] miljarder US-dollar. De forvdntade forlusterna i ett
basscenario var [2-3] miljarder US-dollar, medan de beriknades till [3,5-4,5] miljarder US-dollar i
ett stresscenario. Det verkliga ekonomiska virdet var den 31 januari 2009 [9,2-10,2] miljarder US-
dollar i ett basscenario och [7,7-8,7] miljarder US-dollar i ett stresscenario.
IV. OMSTRUKTURERINGSPLANEN
(60)  Syftet med omstruktureringsplanen ar att koncentrera Dexias verksamhet pa dess viktigaste verk-

samhetsomrdden och marknader (det vill siga PWB- och RCB-verksamheterna i Frankrike, Belgien
och Luxemburg), sinka riskprofilen, minska hivstangseffekten och balansera likviditetsprofilen. Detta
innebér bland annat att bolaget ska upphora med, dra ner pa och ligga ner vissa verksamheter. Tva
tydliga interna rapporteringsvigar ska inrittas — en for traditionell bankverksamhet (nedan kallad
karnverksamheten), vilket omfattar huvuddelen av PWB- och RCB-verksamheterna och motsvarar 72
procent av Dexia totala balansrikning vid utgdngen av 2009 och en for forvaltning av den kvalifi-
cerade avvecklingen inom legacy portfolio management division (nedan kallad LPMD), som frimst bestdr
av obligationsportfoljen och till en marginell del utgérs av internationella PWB-verksamheter. Denna
del motsvarar 28 procent av Dexias totala balansrakning vid utgangen av 2009. Likviditetsprofilen
ska forbattras genom en minskning av marknadsfinansieringen och den kortfristiga finansieringen
samt genom en Okning av finansieringen pa medellang sikt och anvindning av mer stabil finansiering
(inlaning frdn privatpersoner och kommersiella kunder, bostadsobligationer).
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(61)

(62)

(63)

(65)

(66)

Omstruktureringsplanen bestdr dels av en rad dtgdrder som Dexia redan har vidtagit, dels av atgirder
i friga om beteende och struktur som Dexia mdste vidta under omstruktureringen under kontroll av
de berorda medlemsstaterna, som har dtagit sig att se till att planen foljs.

Sammantaget kommer dessa dtgirder att leda till att Dexias totala balansrakning kommer att minska
med 35 procent fram till den 31 december 2014 jimfort med den 31 december 2008 och med
hinsyn till den nya produktionen.

4.1 ATERSTALLNING AV LONSAMHETEN PA LANG SIKT I NORMALSITUATIONER SAMT I STRESSITUA-
TIONER

De berorda medlemsstaterna har 6verlimnat detaljerade upplysningar till kommissionen om bankens
affirsmodell. Upplysningarna innehaller bland annat foljande information:

— Koncernens affirsplan for 2009-2011 samt prognoser for vissa delar av balans- och resultat-
rikningen infor 2014 och 2017.

— Volymer av och marginaler for den totala utldningen och for den nya produktionen per storre
verksamhetsomrdde (PWB, RCB och andra) och per geografiskt omrdde 2009-2011.

— Volymer och genomsnittliga kostnader for koncernens finansiering per finansieringskalla (ater-
kopsavtal, garanterade och ogaranterade obligationer, bostadsobligationer, inlaning, 6vrigt).

Utifrdn denna information forutspar Dexia ett positivt resultat under hela omstruktureringsperioden,
2009-2014 och en primarkapitalkvot (nedan kallad Core Tier 1) pd mellan 11 och 15 procent. I
tabell 3 nedan aterges prognostiserat resultat och Core Tier 1-kvot for varje r mellan 2009 och
2014 for Dexia.

Tabell 3

Prognostiserat resultat och Core Tier 1-kvot for Dexia under omstruktureringsperioden

(miljoner euro och %)

2009 2010 2011 2012 2013 2014

Core division

Nettoresultat fore skatt (..)) (..) (..) (...) (..) .)
LPD

Nettoresultat fore skatt (...) (...) (...) (...) (...) (-..)
Summa Dexia-koncernen

Nettoresultat fore skatt (...) (...) (...) (...) (...) (...)

Core Tier 1 (..)) (..) (.) (..)) (..) (.)

De berorda medlemsstaterna har ocksé gjort tre simuleringar av olika typer av stressituationer for att
undersoka koncernens motstdndskraft mot externa chocker.

Det forsta stresstest som Dexia genomférde syftade till att prova koncernens motstandskraft fram till
2011 for foljande variabler: i) BNP-tillvixten i olika lander, ii) interbankridntenivder pad tre médnader
och pa fem &r, samt iii) vixelkursen for vissa utlindska valutor. Nar det giller tillvaxttakten formu-
lerades antaganden for ett basscenario och ett stresscenario i linje med de antaganden som anvints i
andra liknande undersokningar nyligen i Europa. Resultatet av Dexias stresstest pekar pd att kon-
cernen skulle fortsitta att g& med vinst under 2010 och 2011, dven under stresscenariot. Vinsten fore
skatt skulle bli [...] miljoner euro 2010 och [...] miljoner euro 2011.
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Den andra typen av stresstest som Dexia genomférde syftade till att prova koncernens motstandskraft
mot Okade finansieringskostnader p& marknaden under ett &r med i) 100 baspunkter och ii) 200
baspunkter. Resultatet pekar pd att effekten pa koncernens resultat kan berdknas till [...] miljoner
euro om finansieringskostnaderna 6kar med 100 baspunkter och till [...] miljoner euro om finan-
sieringskostnaderna okar med 200 baspunkter.

Den tredje typen av stresstest som Dexia genomforde syftade till att prova koncernens likviditet, och
sarskilt koncernens likviditetsposition under extraordinira omstindigheter, genom en jamforelse av
den likviditet som potentiellt skulle komma att kravas mot den likviditet som potentiellt skulle finnas
tillganglig under sddana omstindigheter. Stresstestets horisont var en ménad. I scenariot provades
effekterna av en mycket kraftig chock for Dexia i kombination med effekterna av en generell
likviditetskris. Detta stresstest genomfordes bade av Dexia och av tillsynsmyndigheten (Commission
bancaire, financiére et des assurances, nedan kallad CBFA). [...] (") [...].

4.2 UPPFORANDEATAGANDEN

Den omstruktureringsplan som anmaldes den 9 februari 2010 bestér forst och frimst av en minskad
kortfristig finansiering, 6kad genomsnittlig livslingd for finansiering pd medelldng sikt och en 6kad
andel stabila finansieringskallor f6r koncernen. I detta avseende har de berérda medlemsstaterna gjort
ett dtagande om att Dexia ska folja tre kvantitativa finansiella kvoter.

— Dexia ska se till att kvoten "kortfristig finansiering (12) [total balansrikning” dr 30 procent den
31 december 2009, hogst 23 procent den 31 december 2010, hogst 20 procent den
31 december 2011, hogst 14 procent den 31 december 2012, hogst 13 procent den
31 december 2013 och hogst 11 procent den 31 december 2014.

Dexia ska forldnga 16ptiden pa sin finansiering genom att halla den genomsnittliga livslingden pa
koncernens skulder ('*) pd minst den nivd som anges i tabell 4 nedan:

Tabell 4

Utveckling av den genomsnittliga livslingden pd Dexias skulder (i dr)

2009-12-31 2010-12-31

[...] [..] [..] [.] [..] [..]

2011-12-31 2012-12-31 2013-12-31 2014-12-31

Dexia ska utoka sina stabila finansieringskallor: en kvot ska berdknas dir tédljaren 4r lika med
summan av finansieringen i form av bostadsobligationer och finansieringen i form av kommersi-
ell RCB- och PWB-inldning och ddr nimnaren ér lika med summan av Dexias samtliga tillgdngar.
Denna kvot ska vara lika med 36 procent den 31 december 2009, minst 40 procent den
31 december 2010, minst 45 procent den 31 december 2011, minst 53 procent den
31 december 2012, minst 55 procent den 31 december 2013 och minst 58 procent den
31 december 2014.

— En oberoende expert ska varje halvdr kontrollera att dessa tre finansieringskvoter uppfylls.

Dexia ska endast bevilja lan till sina PWB-kunder med en riskjusterad kapitalavkastning (risk-adjusted
return on capital, nedan kallad RAROC) pd minst 10 procent. RAROC-berdkningen visar nettomargi-
nalen efter skatt for kapitalet (14).

) L]

Kortfristig finansiering omfattar alla former av terkopsavtal (repor) (med centralbanker, bilaterala avtal eller treparts-
avtal), bankcertifikat och foretagscertifikat, depositer, fiduciariska insittningar, centralbanksinlaning och annan insti-
tutionell finansiering.

De av koncernens skulder som avses i denna kvot omfattar lagret av i) pa ldng sikt, samtliga bostadsobligationer som
koncernen har emitterat och emissioner i EMTN-format (garanterade, icke-garanterade och placerade pd interbank-
marknaden eller via ndtverket for banktjanster till privatpersoner) och ii) pd kort sikt, samtliga kortfristiga finan-
sieringar i koncernens balansrdkning.

Kapitalet beriknas enligt den metod som anvinds av Baselkommittén for banktillsyn (se Internationell konvergens
avseende kapitalmdatning och kapitalstandarder — ett reviderat regelverk [juni 2006]).
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— Bruttomarginalen ir skillnaden mellan den marginal som faktureras kunden (uttryckt i baspunkter
under referensrantan IBOR) och Dexias finansieringskostnad (uttryckt i baspunkter under referens-
rantan IBOR) uttryckt som internpriset.

— Internpriset avspeglar Dexias berdknade kostnad for en ny finansiering med hinsyn till egen-
skaperna (loptid, tillgang till aterfinansiering genom bostadsobligationer osv.) hos ldnen till PWB-
kunder.

— Nettomarginalen ar lika med bruttomarginalen minus i) alla typer av kostnader (allmidnna om-
kostnader, 16nekostnader, operativa kostnader, avskrivningar osv.) beriknade p& grundval av
observerade kostnader for verksamheten med lan till PWB-kunder, ii) en genomsnittlig riskkost-
nad berdknad for varje transaktion enligt Basel [I-metoden (genomsnittlig riskkostnad pé 1angsikt),
och iii) skatt.

— En oberoende expert ska varje halvdr kontrollera att RAROC avspeglar kostnaderna for PWB-
divisionen, att dtagandet att uppritthdlla en minsta RAROC pé 10 procent f6r PWB-verksamheten
foljs och att metoden for och berdkningen av RAROC och dess komponenter ar korrekta.

Dexia ska minska beloppet av den finansiering som for nirvarande star till det turkiska dotterbolaget
DenizBanks forfogande till noll senast den 30 juni 2011 och ska inte bevilja det dotterbolaget ndgon
ny koncernintern finansiering fore den 31 december 2014.

Dexia ska infora en rapporteringsvig for LPMD senast den 30 juni 2010. Tillgdngar som omfattas av
denna rapporteringsvig ska avvecklas eller avyttras. Det ror sig om foljande tillgdngar:

— Portfoljerna Credit Spread Portfolio (CSP) och Public Sector Portfolio (PSP) (till ett beraknat belopp av
ungefdr 134 miljarder euro den 31 december 2009).

— Portfoljen Financial Products i de FSAM-tillgdngar som Dexia har behallit (till ett berdknat belopp
av ungefir 10,7 miljarder euro den 31 december 2009).

— Portfoljen non-core PWB loans till ett berdknat belopp av ungefir 17 miljarder euro den
31 december 2009).

Kapital som anskaffats av Dexia och som omfattas av finansieringsgarantin ar en integrerad del av
denna rapporteringsvig.

Dexia ska begrinsa den drliga nyproduktionen av PWB till 12 miljarder euro 2009, till 15 miljarder
euro 2010 och till 18 miljarder euro fran 2011 till 2014.

Dexia ska minska sina l6pande kostnader med 15 procent fram till den 31 december 2012.

Dexia ska minska sin tradingverksamhet (minskning med 44 procent av virdet pd det arliga risk-
genomsnittet pd 126 miljarder euro 2008) och upphora med virdepappershandel for egen rdkning
fran och med den dag dd kommissionen antar detta beslut.

Dexia ska slutgiltigt, med omedelbar verkan fran och med den dag dd kommissionen antar detta
beslut, avsiga sig den konvertibla obligation for Dexia BIL pd 376 miljoner euro som Luxemburg
atog sig att teckna i september 2008.
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Dexias mojlighet att utnyttja de berorda medlemsstaternas garanti ska begrinsas enligt foljande vill-
kor:

— Slut pd garantin for samtliga inliningsavtal som ingds frin och med den 31 mars 2010.

— Slut pa finansieringsgarantin for samtliga kortfristiga emissioner (minst ett dr) frdin och med den
31 maj 2010.

— Slut pé finansieringsgarantin for samtliga (dven langfristiga) emissioner eller avtal som gors eller
ingds fran och med den 30 juni 2010.

— Det totala beloppet for de garanterade skulderna far inte vid ndgon tidpunkt overskrida 100
miljarder euro.

— Under den period som garantin tillimpas ska Dexia betala en ytterligare ersittning till de berorda
staterna for det overskridande beloppet om foljande grinser for garanterade skulder overskrids:
Tabell 5

Ytterligare ersittning som ska betalas om beloppet for garanterade obligationer pa skuldsidan
overskrids

Troskel/del (garanterade skulder i miljarder euro) 60-70 70-80 80-100

Kompletterande ersittning for overskridandet (i bas- +50 +65 +80
punkter)

Dexia ska fram till och med den 31 oktober 2014 avstd fran att utnyttja sin stillning som bank med
en garanti fran de berorda medlemsstaterna i reklam och ska inte anvinda garantin for rena arbitrage-
operationer.

Fram till och med den 31 december 2011 ska Dexia SA och de dotterbolag som Dexia SA har
exklusiv eller gemensam kontroll 6ver inte forvdrva mer dn 5 procent av aktiekapitalet i andra
kreditinstitut eller virdepappersforetag eller forsdkringsforetag utan kommissionens godkidnnande.
Detta dtagande hindrar inte att Dexia, under forutsittning att kommissionen ger sitt forhandstillstdnd,
far ett deldgarskap som ersittning for bidrag eller tillgdngar inom ramen for en avyttring eller
ihopslagning (genom fusion eller genom tillskott) av tillgdngar under forutsittning att detta inte
ger Dexia exklusiv eller gemensam kontroll 6ver den enhet som tar emot tillskottet eller bildas
genom fusionen. Dexia ska informera kommissionen i forvdg om alla forvarvsforslag, inklusive alla
forslag som overvigs av foretag som Dexia har gemensam kontroll over.

Fram till och med den 31 december 2014 ska Dexia begrinsa foljande belopp:

— Alla former av utdelningar frin Dexia SA till sina aktiedgare.

— Alla diskretiondra forskottsbetalningar eller rantebetalningar for hybridinstrument i Tier 1 eller
instrument i Tier 2 i) som har utfirdats av enheter som Dexia har exklusiv kontroll éver, ii) som
innehas av andra personer eller enheter 4n Dexia SA och dess dotterbolag, och iii) for vilka
betalningen eller utovningen ar diskretiondr i enlighet med avtalsbestimmelserna for dessa in-
strument pa ett sddant sitt att Tier 1 for Dexia (berdknad med hinvisning till de senaste kon-
soliderade drsredovisningarna som har utarbetats i enlighet med IFRS redovisningsstandarder) efter
utdelningen av den planerade betalningen (och med hinsyn till eventuella betalningar som blivit
obligatoriska pd grund av utbetalningen av en annan utdelning for aktier)
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— dr minst det som anges nedan och

2009-12-31 2010-12-31

10,6 % [.] [..] [.] [.]

2011-12-31 2012-12-31 2013-12-31 2014-12-31

10,7 %

— fortsatter att vara minst lika hog som summan av i) 12,5 procent av de riskvdgda tillgdngarna
(risk weighted assets) i Legacy Portfolio Management Division och ii) 9,5 procent av de riskvigda
tillgdngarna (risk weighted assets) i koncernens 6vriga verksamheter (Core Division).

Det dtagande som anges i skl 80

— péverkar inte villkoren pd utdelningsbara vinstmedel (i den mening som avses i artikel 617 i den
belgiska bolagslagen) pd Dexias niva,

— péverkar inte de operationer som Dexia har laglig skyldighet att utfora for hybridinstrument inom
Tier 1 eller Tier 2 eller operationer som Dexia dr skyldig att genomfora for sddana instrument till
foljd av avtal som ingdtts fore den 1 februari 2010, och

— kan komma att revideras om det sker en betydande forindring av definitionen av kapitalbas-
medelstillsyn och redovisningsstandarder som ar tillimpliga pd Dexia.

Utan att det paverkar de operationer som Dexia enligt lag 4r skyldig att genomfora, eller de opera-
tioner som bolaget maste genomfora till foljd av avtal som har ingétts fore den 1 februari 2010 for
hybridsintrument inom Tier 1 eller Tier 2, ska Dexia fram till och med den 31 december 2011 avstd
fran att

— gora ranteutbetalningar for hybridinstrument i Tier 1 eller instrument i Tier 2 som innehas av
andra personer eller enheter dn Dexia SA och dess dotterbolag och for vilka betalningen ar
diskretiondr i enlighet med avtalsbestimmelserna for dessa instrument,

— godkidnna eller rosta for utbetalning av alla former av utdelningar av alla enheter som Dexia SA
direkt eller indirekt har exklusiv kontroll &ver (ddribland enheter som égs till 100 procent) nir en
sddan utbetalning skulle medfora en skyldighet att betala ut ranta pd hybridinstrument i Tier 1
eller instrument i Tier 2 som innehas av andra personer dn Dexia SA och dess dotterbolag, samt

— utova en diskretiondr mojlighet till forskottsbetalning for hybridinstrument i Tier 1 eller de
instrument i Tier 2 som anges i forsta strecksatsen ovan.

Dexia SA ska avstd fran att ge utdelning pa sina aktier fram till och med den 31 december 2011.
Detta forbud ska inte tillimpas pd utdelning av vinster som helt och héllet gors i form av nya aktier,
sd linge som beloppet for dessa utdelningar i) dr forenligt med skil 80 och ii) motsvarar hogst 40
procent av Dexia SA:s nettoresultat for rikenskapsdret 2009 nir det giller utdelningar som gors
under 2010 och hogst 40 procent av Dexia SA:s nettoresultat for rakenskapsaret 2010 nar det géller
utdelningar som gors under 2011 (*).

(") De berérda medlemsstaterna har vidarebefordrat en skrivelse till kommissionen frdn Dexia av den 12 februari 2010
dir det bekriftas att det inte finns ndgra efterstillda hybridskuldebrev som har utfirdats av enheter inom koncernen
och vars villkor medfér en forpliktelse att betala ranta (coupon pusher) om Dexia SA skulle gora en utdelning i aktier,
med ett enda undantag i form av emissionen pa 500 miljoner euro som Dexia Funding Luxembourg SA gjorde 2006
(ISIN-nummer: XS0273230572).
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(84) I detta avseende bor det pdpekas att Dexia i enlighet med upphandlingar och olika praktiska metoder for att ge-
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de berorda medlemsstaternas dtaganden inom ramen for
kommissionens beslut av den 30 oktober 2009 om for-
langning av garantin ar skyldigt att frdn och med dagen
fran det beslutet och fram till och med dagen for detta
beslut avstd fran att gora foljande.

i) Tillkinnage ndgon tempordr utdelning eller ligga
fram forslag till Dexia SA:s bolagsstimma om utbe-
talning av ndgon form av utdelning till Dexia SA:s
aktiedgare.

ii

=

Godkanna eller rosta for utbetalning av ndgon som
helst form av utdelning fran de enheter over vilka
Dexia SA direkt eller indirekt utdvar exklusiv kon-
troll, men inte (direkt eller indirekt) dger till 100
procent.

il

=

Godkanna eller rosta for utbetalning av ndgon som
helst form av utdelning frin de enheter over vilka
Dexia SA direkt eller indirekt utévar exklusiv kontroll
(inbegripet heldgda enheter) om en sddan utbetalning
skulle medfora en skyldighet att betala rinta pa
hybridinstrument i Tier 1 eller eviga instrument i
Upper Tier 2 som innehas av andra personer och
enheter 4n Dexia SA och dess dotterbolag.

Gora ranteutbetalningar for hybridinstrument i Tier 1
eller eviga instrument i Upper Tier 2 som innehas av
andra personer eller enheter 4n Dexia SA och dess
dotterbolag och for vilka betalningen ar diskretionar i
enlighet med avtalsbestimmelserna for dessa instru-
ment. Om denna uteblivna betalning riskerar att leda
till att utbetalningen av utdelningar med avseende pa
Dexia SA:s resultat 2009 skjuts upp, kan det medges
ett undantag frdn tillimpningen av detta forbud un-
der forutsittning att Dexia har informerat kommis-
sionen om detta pd férhand och kommissionen har
gett sitt tillstdnd for utbetalning av en sddan rdnta pa
ad hoc-basis.

E/.

v) Utova en diskretiondr mojlighet att forskottsbetala
sddana hybridinstrument som avses i punkterna iii
och iv i detta skal.

For att ytterligare 6ka konkurrensen och Oppenheten i
verksamheten med banklan till lokala myndigheter har
Frankrike dtagit sig att se till att de lokala myndigheterna
utvecklar sina metoder for att konkurrensutsitta trans-
aktioner for att forse sig med pengar eller kapital. Staten
kommer att utfirda uttryckliga rekommendationer om
detta till de lokala myndigheterna fére utgdngen av
2010 bdde i fraga om bankfinansiering och pd omridet
for komplexa finansiella produkter. Rekommendatio-
nerna kommer att framhélla det inneboende ekonomiska
intresset i sektorn, genomférandet av konkurrensutsatta

87)

nomfora dessa atgarder. I de rekommenderade goda me-
toderna ska det anges att upphandlingen av de storsta
lanen ska vara offentlig. De organ som har till uppgift att
ge stod och rdd for framfor allt lokala myndigheter ska
uppmirksammas pa dessa rekommendationer. Om dessa
rekommendationer inte visar sig vara tillrickliga for att
garantera att de lokala myndigheternas upphandlingar av
bankfinansiering generellt genomférs pa ett oppet och
icke-diskriminerande sdtt fore 2013 &tar sig Frankrike
att lagga fram forslag till lagstiftning om detta.

For att ytterligare 6ka konkurrensen och Oppenheten i
frdga om bankldn till lokala myndigheter har den bel-
giska regeringen i 6verenskommelse med regionerna éta-
git sig att de upphandlande myndigheterna ska offentlig-
gora meddelanden om tidigare upphandlingar i fraga om
finansiering av lokala myndigheter.

4.3 AVYTTRING OCH AVVECKLING

Dexia ska avyttra de tillgdngar som anges i detta skal:

a) Avyttring eller borsintroduktion av de 70 procent
som koncernen dger av det italienska dotterbolaget
Crediop fram till den 31 oktober 2012 (*°).

b) Avyttring senast den 30 juni 2010 av DEP, som ir
ett franskt dotterbolag till Dexia Insurance Belgium
(nedan kallat DIB) och som ar verksamt pd omradena
for livforsidkring och “social engineering”. Avyttring-
savtalet undertecknades den 9 december 2009 och
forsaljningen skulle genomféras under forsta kvartalet
2010.

¢) Avyttring eller  borsintroduktion — senast  den
31 december 2010 av de 51 procent som Dexia
ager i AdInfo, ett dotterbolag som tillhandahéller
IT-tjdnster till lokala myndigheter i Belgien.

d) Avyttring av Dexias dgande i SPE, ett belgiskt kraft-
bolag, senast den 31 december 2010.

e) Avyttring av de 20 procent som Dexia dger i Crédit
du Nord (denna avyttring genomférdes den
11 december 2009).

f) Stingning under 2010 av ungefir 80 kontor i Bel-
gien inom ramen for koncernens nya distributions-
modell.

g) Foljande verksamheter i RCB International ska upp-
hora:

(%) Dexia ska inte tvingas att avyttra sitt d4gande i Crediop till ett alltfor
nedpressat pris (mindre 4n [...] gdnger bokfort virde 2010 och
2011 samt [...] gdnger bokfort varde 2012).
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i) Avyttring av Experta Jersey, avyttring av Dexia "Private Bank” (PB) Jersey, upphorande av PB-
verksamheterna i Montevideo, upphorande med projektet for att utveckla PB i Singapore,
upphorande med konsumentkreditprojektet i Ryssland, samt upphérande med verksamheterna
i Dexia Asset Management (nedan kallade DAM) i linderna i Central- och Osteuropa. Avytt-
ringen av Expertas forvaltningsverksamhet i Schweiz genomférdes under 2009 och bérjan av
2010.

ii) Avyttring av Expertas forvaltningsverksamhet i Bahamas samt avyttring av Dexia BIL:s danska
dotterbolag fram till den 31 december 2011.

h) Avyttring eller borsintroduktion senast den 31 oktober 2012 av Dexias dgande i det slovakiska
dotterbolaget Dexia Banka Slovensko (nedan kallat DBS) (V7).

i) Foljande internationella PWB-verksamheter ska upphora eller avvecklas:

i) Indien: avyttringen av enheten genomford 2009.

ii) Schweiz (Dexia Public Finance Switzerland) och Sverige (Dexia Norden): nedliggning och
likvidation senast den 31 december 2010.

iii) Mexiko, Australien och Japan: avveckling av balansrikningen.

j) Avyttring av FSA (slutford den 1 juli 2009) och direfter avyttring av Dexias delar i Assured
Guaranty senast den 31 december 2011.

k) Avyttring av koncernens 4gande av 49 procent av Kommunalkredit Austria (KA), genomford
under det fjarde kvartalet 2008.

1) Avyttring eller borsintroduktion av Deniz Emeklilik, forsikringsdotterbolag till DenizBank senast
den 31 oktober 2012.

m) Avyttring av Dexias innehav av 60 procent i Dexia Sabadell senast den 31 december 2013.

n) Paskyndad avyttring av Dexias obligationsportfolj upp till [10-20] miljarder euro per ar under
2010 och 2011, [5-15] miljarder euro till [10-20] miljarder euro 2012, [0-10] till [5-15]
miljarder euro per dr 2013 och 2014.

o) Avveckling av Standby Bond Purchase Agreements (nedan kallat SBPA) och Tender Option Bonds
(nedan kallat TOB) (Forenta staterna/Kanada).

(88)  Omstruktureringsplanen ska leda till att Dexias totala balansrakning minskas med 35 procent fram
till den 31 december 2014 jimfort med den 31 december 2008. De berorda medlemsstaterna har
atagit sig att se till att Dexia minskar balansriakningen pd det sitt som anges i tabell 6 nedan.

(") Dexia ska inte tvingas att avyttra sitt 4gande i DBS till ett alltfér nedpressat pris (mindre 4n [...] gdnger bokfort virde
2010 och [...] génger bokfort virde 2011).
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Tabell 6

Minskning av balansrikningen for koncernen, core division och LPMD

(miljarder euro)

2008-12-31 | 2009-12-31 | 2010-12-31 | 2011-12-31 | 2012-12-31 | 2013-12-31 |2014-12-31
Koncernens  sam- 651 580 | [510-550] | [485-545] | [425-490] | [405-465] 427
manlagda balansrak-
ning
Totalt LPMD 162 | [120-140] | [100-120] | [80-110] | [70-100] 79
Totalt Core division 419 | [390-410] | [385-415] | [345-380] | [335-365] 353

4.4 GENOMFORANDE AV ATAGANDEN

En oberoende expert ska varje halvir 6verlimna en rapport till kommissionen om genomforandet av
omstruktureringsplanen. Rapporten ska sdrskilt innehdlla ett detaljerat expertutlitande i) om efter-
levnaden av den angivna minskningen av balansrikningen som anges i skl 88, ii) efterlevnaden av de
tre likviditets- och finansieringskvoter som anges i skil 69, och iii) efterlevnaden av det RAROC-
dtagande ('8) som anges i skil 70. Dessutom giller f6ljande.

— Denna rapport ska dverldimnas senast en ménad efter det att halvarsrapporterna har offentliggjorts
och efter det att arsrikenskaperna har godkints och under alla omstindigheter fére den 1 oktober
och den 30 april varje ér.

— Om den oberoende experten i sin rapport, som Overlimnas fore den 1 oktober varje ér, iden-
tifierar risker for att de 4rliga mal som anges i omstruktureringsplanen inte kommer att uppnds
vid det aktuella arets utgdng, ska de berorda medlemsstaterna senast manaden efter rapportens
overlimnande till kommissionen anmila vilka dtgirder som planeras for att Dexia ska kunna
uppnd mdlen med limpliga medel fore drets utgdng.

— Om den oberoende experten i sin rapport, som 6verlimnas fore den 30 april varje dr, konstaterar
att de arliga mal som anges i omstruktureringsplanen inte har uppnatts, ska de behoriga myn-
digheterna i de berorda medlemsstaterna senast en ménad efter rapportens 6verlimnande till
kommissionen anmadla vilka dtgdrder som planeras for att Dexia ska uppnd dessa mal fore den
30 juni innevarande &r med limpliga medel.

— Om de planerade dtgdrderna inte anmils inom dessa tidsfrister eller om mélen inte uppnds fore
den 30 juni (nir det giller dtgdrder som i férekommande fall har anmilts efter den rapport som
ska overlimnas fore den 30 april), fir kommissionen med tillimpning av bestimmelserna i ridets
forordning (EG) 659/1999 (*%) pa nytt oppna det formella granskningsforfarandet [...].

De belgiska, franska och luxemburgska myndigheterna ska till kommissionen, senast en ménad efter
detta beslut, 6verlimna en forteckning over en till tre personer som har valts ut i overenskommelse
med Dexia for att nomineras som oberoende expert, for férhandsgodkinnande. Den oberoende
experten ska ha den kompetens som krivs och far inte befinna sig i intressekonflikt under utévandet
av sitt uppdrag. Kommissionen far godkinna eller avvisa den eller de foreslagna oberoende exper-
terna. Om kommissionen avvisar den eller de foreslagna oberoende experterna ska de belgiska,
franska och luxemburgska myndigheterna inom en manad frdn meddelandet om avvisandet limna
forslag pd en till tre nya kandidater som kommissionen kan godkinna eller avvisa. Om kommis-
sionen slutligen avvisar samtliga foreslagna kandidater ska kommissionen utse en oberoende expert.
Dexia ska std for kostnaderna for den oberoende expertens tjdnster.

('%) Att RAROC avspeglar kostnaderna i PWB-divisionen och att metoden for samt berikningen av RAROC och dess
komponenter ar korrekta.

(9) EUT L 83, 27.3.1999, s. 1.
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(91) Om nagot av de dtaganden om avyttring av tillgdngar — den ursprungliga omstruktureringsplanen  skulle
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som anges i punkterna a, ¢, d, h, | eller m i skal 87
inte har uppfyllts inom de faststdllda tidsfristerna och
om kommissionen inte har godkint ett alternativt ata-
gande, ska de franska, belgiska och luxemburgska myn-
digheterna overlimna en forteckning till kommissionen
for forhandsgodkinnande Gver en till tre personer som
har valts ut i 6verenskommelse med Dexia f6r att utnim-
nas till ombud med ansvar for att genomfora dessa avytt-
ringar. Ombudet med ansvar for avyttringen ska vara
oberoende och ha den kompetens som krivs och far
inte befinna sig i intressekonflikt under utovandet av
sitt uppdrag. Kommissionen kan godkinna eller avvisa
den eller de foreslagna ombuden. Om kommissionen
avvisar den eller de foreslagna ombuden med ansvar
for avyttringen ska de franska, belgiska och lux-
emburgska myndigheterna inom en manad frin medde-
landet om avvisandet limna forslag pa en till tre nya
kandidater som kommissionen kan godkinna eller avvisa.
Om kommissionen slutligen avvisar alla féreslagna kan-
didater ska kommissionen sjdlv utse ett ombud som
Dexia ska utse eller vara med och utse pd grundval av
ett uppdrag som har godkints av kommissionen.

De franska, belgiska och luxemburgska myndigheterna
atar sig att se till att Dexia beviljar de befogenheter att
foretrada bolaget som behdvs och som ir limpliga for
det ombud som fdr ansvar for avyttringen i) for att ge-
nomfora avyttringen av de tillgdngar som anges i skil 91
(inbegripet alla befogenheter som krivs for att uppratta
de handlingar som behovs for att genomféra avyttringen)
och ii) for att vidta alla dtgarder eller gora alla forkla-
ringar som krévs for att genomfora avyttringen, inbegri-
pet utnimning av konsulter som ska delta i avyttrings-
processen. Ombudet med ansvar for avyttringen ska i
kope- och forsiljningsavtal infora gingse och rimliga vill-
kor som ombudet anser vara limpliga for att avsluta
forsdljningen under dret efter sin utndmning till ombud.
Ombudet med ansvar for avyttringen ska genomféra for-
sdljningsprocessen pé ett sitt som garanterar en avyttring
[...]. Dexia ska std for kostnaderna for ombudet med
ansvar for avyttringen.

V. SKAL TILL ATT INLEDA DET FORMELLA GRANSK-
NINGSFORFARANDET

Kommissionen pdminner om att det formella gransk-
ningsforfarande som inleddes genom kommissionens be-
slut av den 13 mars 2009 gillde bdde den ursprungliga
omstruktureringsplan f6r Dexia som de berérda med-
lemsstaterna anmalde till kommissionen i februari 2009
och FSA-dtgirden.

Med hinsyn till de svérigheter Dexia har stallts infor till
foljd av den finansiella krisen och det mycket stora stod
som tagits emot, uttryckte kommissionen tvivel pé att

(95)

(97)

kunna ateruppritta koncernens langsiktiga 16nsamhet
utan statligt stod och pa sd kort tid som mojligt,

— de foreslagna omstruktureringsitgirderna var av
laimpligt slag; dessa lag fortfarande inom det som
kravs enligt kommissionens meddelande om aterstal-
landet av l6nsamheten och bedémningen av om-
struktureringsatgirder inom finanssektorn under den
rddande krisen enligt reglerna om statligt stod (20)
(nedan kallat meddelandet om omstrukturering av banker),

— de foreslagna atgdrderna kan garantera att snedvrid-
ningen av konkurrensen begrinsas och att risken for
overdrivet risktagande hanteras genom att stodet be-
grinsas till vad som ér absolut nédvindigt samt att
det gors en lamplig fordelning av kostnaderna mellan
stodmottagarna och de berorda medlemsstaterna.

Nar det sedan géller FSA-dtgarden ansdg kommissionen i
sitt beslut av den 13 mars 2009 att garantin i sig, liksom
tickningen av tillgdngar och delningen av kostnader mel-
lan Dexia och de berorda medlemsstaterna var forenliga
med den inre marknaden. Virderingen av tillgdngar och
ersittningen for garantin samt for de vdrdepapper som
Dexia ska emittera utover den forsta delen pd 4,5 mil-
jarder euro av ansprdk inom ramen for siljoptionen
maéste dock fortfarande kontrolleras. Kommissionen be-
slutade ocksa att dessa aspekter av FSA-dtgdrden skulle
ingd i det formella granskningsforfarande som inleddes
for Dexias omstruktureringsplan. I samma beslut forkla-
rade kommissionen dessutom att forekomsten av en ga-
ranti, portf6ljen av tickta tillgdngar och nivin pa Dexias
forsta forluster inte skulle omfattas av det forfarande som
inleddes genom det beslutet.

VI. SYNPUNKTER FRAN BERORDA PARTER

Kommissionen konstaterar att inga synpunkter inlim-
nades fran de berorda parterna under det formella
granskningsforfarande som inleddes i friga om stodatgér-
derna till formén for Dexia.

Innan forfarandet inleddes limnades ddremot ett formellt
klagomal in till kommissionens avdelningar av en kon-
kurrent till DBB om den kapitalokning pd 3 miljarder
euro som de belgiska myndigheterna och aktiedgarna
godkint for Dexia samt den belgiska statliga garantin
for 1an mellan banker som har tagits upp for Dexia.
Skalen for klagomalet dr f6ljande:

(200 EUT C 195, 19.8.2009, s. 9.
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— Stodet kan inte anses vara proportionerligt, i synner-
het pé grund av teckningspriset for de aktier som
Dexia emitterar i samband med omstruktureringen:
priset pd 9,9 euro, som baseras pa den genomsnitt-
liga kursen under de 30 dagarna fore transaktionen,
ar hogre dn det pris som en investerare pa den eko-
nomiska marknaden skulle ha betalat med tanke pa
de diliga villkoren for ekonomiska virden vid tid-
punkten for emissionen.

— Stodet kan inte anses vara begrdnsat till det minimum
som krdvs eftersom rekapitaliseringsdtgirden har
gjort det mojligt for Dexia att oka andelen eget ka-
pital i Tier 1 frdn 11 procent till 14 procent, vilket ar
bland de bista vdrdena for europeiska banker.

— Stodet kommer att leda till en betydande snedvrid-
ning av konkurrensen eftersom det kommer att gora
det mojligt for Dexia att tillimpa en prissittning pa
inldning for sina kunder som dr hogre dn genomsnit-
tet for de banker som traditionellt har varit verk-
samma pd den belgiska marknaden.

VIL. SYNPUNKTER FRAN MEDLEMSSTATERNA

7.1 DEN BELGISKA REGERINGENS SYNPUNKTER PA DET
KLAGOMAL SOM KOMMISSIONEN TAGIT EMOT

De belgiska myndigheterna har utarbetat sina synpunkter
pa skilen till klagomalet pd grundval av den icke-kon-
fidentiella versionen av det klagomél som limnats in till
kommissionens tjansteavdelningar.

Nar det giller teckningspriset pd de aktier som Dexia
emitterat inom ramen for rekapitaliseringsdtgirden beto-
nar de belgiska myndigheterna att priset pa 9,9 euro per
aktie, vilket motsvarar den genomsnittliga kursen under
de 30 dagarna fore emissionen, faststilldes i enlighet med
bestimmelserna i artikel 598 i den belgiska bolagslagen. I
den lagen anges att emitteringspriset for nya aktier i
samband med en kapitalokning mot kontanter som ar
reserverade for en eller flera angivna personer, inte far
vara lagre dn den genomsnittliga kursen under de 30
dagarna fore transaktionen. Priset pd de aktier som emit-
terades inom ramen for rekapitaliseringen av Dexia har
alltsa faststallts i enlighet med rittsliga skyldigheter som
giller for de berorda parterna.

A andra sidan understryker de belgiska myndigheterna
att den klagande ifrdgasitter behovet av en rekapitalise-
ring eftersom Dexia genomgick en likviditetskris, inte en
solvenskris, och att rekapitaliseringen endast skulle leda
till en forstarkning av Dexias egna medel i Tier 1 till en
nivd som var hogre dn hos jamforbara europeiska banker.
De belgiska myndigheterna anser emellertid att dessa pa-
stdenden inte tar hinsyn till det solvensbehov som upp-
stod for Dexia i slutet av september 2008 till f6ljd av de
okade riskerna och de forutsdgbara forlusterna for tredje

(101)

(102)

(103)

(104)

och fjarde kvartalet 2008 pd grund av koncernens expo-
nering for olika foretag i fallissemang eller i svdrigheter
(Lehman Brothers, Depfa, Bradford & Bingley, de ir-
lindska och islindska bankerna), forvintade forluster
fran FSA:s exponering, samt en méngd virdeminskningar
av tillgdngar i samband med sidnkningen av kreditbetyget
for flera kreditgarantiforetag som garanterat virdepapper
som innehas av Dexia.

Nir det slutligen géller snedvridningen av konkurrensen
pd grund av stodétgirderna till forman for Dexia under-
stryker de belgiska myndigheterna att de ad hocingripan-
den som den belgiska staten gjort till formén for Dexia
var befogade for att undvika en systemkris och till inne-
héllet inte skilde sig fran de ingripanden som andra med-
lemsstater gjorde med tillstind av kommissionen i enlig-
het med artikel 107.3 b i EUF-fordraget. Nar det for
ovrigt giller de priser som Dexia tillimpar pé sin kun-
dinldning o6verlimnade de belgiska myndigheterna en
skrivelse fran Dexia med en jimforelse 6ver de priser
som Dexia och dess konkurrenter tillimpar pd samma
typer av tjanster som erbjuds pd den belgiska marknaden
(ING, Deutsche Bank, Fortis, Axa, Citibank, Rabobank
och KBQ). Dexias priser verkade ligga i linje med kon-
kurrenternas. I samma skrivelse framhaéller Dexia att de
priser som klagomdlet avser endast omfattar inlaning via
Internet, vilket endast motsvarar en liten andel ([10-15]
procent) av den totala kundinldningen.

Dirfor anser de belgiska myndigheterna i motsats till vad
som anges i klagomalet att stodatgirderna till formén for
Dexia dr forenliga med den inre marknaden i enlighet
med artikel 107.3 b EUF-fordraget.

7.2 MEDLEMSSTATERNAS SYNPUNKTER PA ATT FOR-
FARANDET INLEDDES

De berérda medlemsstaterna har limnat in sina gemen-
samma synpunkter pd det formella granskningsforfarande
som inleddes genom beslutet av den 13 mars 2009 till
kommissionen. De berorda medlemsstaternas synpunkter
giller bade de anmilda atgdrdernas kvalificering som stod
och dessa atgirders forenlighet med den inre marknaden.

7.2.1 DE ANMALDA ATGARDERNAS KVALIFICERING SOM
STOD

7.2.1.1 Kapitalokning

I sina synpunkter anser de berérda medlemsstaterna forst
och frimst att de aktier i Dexia som har tecknats av
bolagets historiska aktiedgare (Caisse des Dépots et Con-
signations, nedan kallat CDC, CNP Assurances, Holding
Communal, Ethias och Arcofin) inom ramen for reka-
pitaliseringsatgdrden inte innehdller ndgon komponent
av statligt stod. De berorda medlemsstaterna papekar
att dessa foretag tillsammans med Dexia ingick i en ak-
tiedgarpakt som bildades genom en konvention den
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28 augusti 2007 och som omfattas av civilratten. For att
skydda denna aktiedgargrupps intressen var det nodvin-
digt att var och en av dem deltog i kapitalokningen. Med
hénsyn till hur bradskande rekapitaliseringsatgirden var,
var det for ovrigt logiskt att Dexia i forsta hand skulle
vinda sig till sina referensaktiedgare. De berérda med-
lemsstaterna betonade att de inte kan stillas till ansvar
for att CDC, CNP Assurances, Holding Communal, Ethias
och Arcofin beslutade sig for att delta i kapitalokningen
och att den i friga om Arcofin och Ethias inte hade
finansierats med statliga medel.

7.2.1.2 Likviditetsstodet

For ovrigt anser de belgiska myndigheterna att det lik-
viditetsstod som BNB beviljat Dexia i samarbete med
Banque de France inte r statligt stod i den mening
som avses i artikel 107.1 i EUF-fordraget eftersom lik-
viditetsstodet ingdr i de nationella centralbankernas nor-
mala uppdrag och sirskilt i deras uppdrag att bidra till
stabiliteten i det finansiella systemet i sin egenskap som
den instans som ldnar ut pengar i sista hand vid tillfilliga
likviditetsproblem hos en bank som for 6vrigt dr solvent.
Det vill sdga:

— De finansiella myndigheterna har bekriftat att det
inte fanns ndgon anledning att tro att Dexia var in-
solvent vid den tidpunkt da likviditetsstodet infordes.

— Beviljandet av likviditetsstodet garanterades av till-
rickliga sikerheter som stilldes av Dexia och pd vilka
BNB och Banque de France tillimpade stora krav pa
sikerhetsmarginaler (“haircut”) och kvalitet.

— Likviditetsstodet beviljades till hoga och rentav av-
skrickande rantor.

— BNB och Banque de France har helt sjilvstindigt och
efter eget gottfinnande beslutat att bevilja likviditets-
stodet, forlinga det och att ldna ut de aktuella belop-
pen.

— Beviljandet av likviditetsstodet ar en tillfallig dtgard:
de krediter som beviljas i samband med likviditets-
stodet ar begransade till 1 dag ("overnight”) och kan
fornyas genom ett beslut av den utlinande central-
banken.

For 6vrigt framhéller de belgiska myndigheterna att lik-
viditetsstodet till Dexia godkidndes av Europeiska central-
bankens rdd (nedan kallat ECB) (upp till ett hogsta belopp

(107)
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pd [...] miljarder euro). Likviditetsstodets kvalificering
som stod innebar att det dr oférenligt med principen
om férbud mot monetir finansiering enligt artikel 123
i EUF-fordraget. I enlighet med denna princip ar det inte
juridiskt mojligt att ge en medlemsstat ansvar for en
nationell centralbanks handlande vid utévandet av sina
uppdrag sd linge som centralbanken uppfyller de villkor
som ECB faststillt for utovandet av detta uppdrag. Det
likviditetsstod som beviljats Dexia uppfyller ECB:s alla
villkor. Framf6r allt uppfyller de kravet pa att de berérda
nationella centralbankerna mdste bevilja likviditetsstod
fullstandigt oberoende och efter eget gottfinnande.

Enligt de belgiska myndigheterna kan enbart det faktum
att allt likviditetsstod som beviljas av BNB automatiskt
omfattas av en statlig garanti frin Belgien inte 4ndra
denna slutsats. For det forsta fanns den statliga garantin
inte vid den tidpunkt dd BNB:s styrelse helt sjdlvstiandigt
beslutade att bevilja Dexia ett likviditetsstod, varfor sty-
relsen alltsd inte kunde ha tagit hdnsyn till denna nir den
fattade sitt beslut. Det faktum att den belgiska lagstiftaren
har inréttat en uttrycklig belgisk statlig garanti for dessa
atgarder, utan koppling till Dexia-drendet (vilket inte all-
tid sker i andra medlemsstater), dr en foljd av BNP:s
sdrskilda aktiedgarforhillanden, eftersom BNP ir ett no-
terat foretag medan de andra nationella centralbankerna
som regel inte har privata aktiedgare. Denna garanti dr
alltsd en integrerad del av BNB:s rattsliga stallning och
syftar till att gora det mojligt for BNB att utfora sitt
uppdrag som langivare i sista hand. Det 4r inte nodvan-
digt med en sddan uttrycklig garanti for de andra central-
bankerna, som dgs till 100 procent av sina respektive
stater. Det har uttryckligen faststillts att den statliga ga-
rantin ska vara automatisk for att se till att BNB:s lik-
viditetsstod dr forenligt med principerna om forbud mot
monetir finansiering och alltsd motsvarar kommissionens
beslutspraxis som framgdr av bland annat beslutet i
Northern Rock-drendet (2!).

Slutligen understryker de belgiska myndigheterna att om
kommissionen dnda skulle betrakta likviditetsstodet som
statligt stod i den mening som avses i artikel 107.1 i
EUF-fordraget méste stodets storlek berdknas pa grundval
av skillnaden mellan den tillimpade rintan och den re-
ferensrdnta som anges i kommissionens meddelande om
en oversyn av metoden for att faststilla referens- och
diskonteringsrdntor (meddelandet om referensrantor) (2).
For ovrigt bor stodbeloppet i vilket fall som helst vara
begransat till halften av det sammanlagda beloppet for
likviditetsstodet, vilket motsvarar det belopp som Dexia
verkligen beviljats av BNB. Den andra halvan beviljades

(?") Kommissionens beslut av den 5 december 2007, Northern Rock,

drende NN 70/07 (EUT C 43, 16.2.2008) och pressmeddelande
IP/08/1557 av den 16 februari 2008.

(*?) Kommissionens meddelande om en Oversyn av metoden for att
faststilla referens- och diskonteringsrantor (EUT C 14, 19.1.2008,
s. 6).
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for Banque de Frances rikning och risker. Den senare
halvan omfattas inte av ndgon uttrycklig fransk statlig
garanti och den belgiska statliga garantin kan naturligtvis
inte tillimpas pd en dtgird som vidtas for en utlindsk
centralbanks rakning och risker.

7.2.1.3 FSA-dtgirden

Myndigheterna i de berérda medlemsstaterna anser att
sannolikheten for att de belgiska och franska statliga
garantierna for FSAM:s tillgdngar faktiskt ska aberopas
ar liten: det tak pa 4,5 miljarder US-dollar som har satts
for exponeringen for de forsta forlusterna for Dexia ar i
sjalva verket hogre dn de mest pessimistiska scenarierna
over de ekonomiska forlusterna i portfoljen. Darfor bor
storleken pé ett eventuellt statligt stod betraktas som noll
dven i det mest pessimistiska scenariot.

7.2.2 DE ANMALDA ATGARDERNAS FORENLIGHET MED
BESTAMMELSERNA

7.2.2.1 FSA-dtgirden

For det forsta framhéller de berorda medlemsstaterna
infor kommissionen att de inte anser att FSA-dtgdrden
omfattas av kommissionens meddelande om behand-
lingen av virdeminskade tillgdngar inom gemenskapens
banksektor (%) (nedan kallat meddelandet om vardeminskade
tillgdngar) av foljande skal:

— FSA-dtgirden dr inte i ordets rdtta bemdrkelse en
garanti for tillgdngar utan en garanti for Dexias for-
pliktelser gentemot FSAM i samband med dess egen
garanti (genom siljoptionen): det dr endast om Dexia
inte uppfyller sina forpliktelser att kopa de berorda
tillgdngarna i FSAM om siljoptionen utnyttjas, som
den belgiska och franska statliga garantin kommer att
tas i ansprék, vilket innebar att FSA-dtgirden varken
medfor nagon overforing eller en automatisk avytt-
ring av tillgdngar.

— Syftet med &tgdrden 4r inte att garantera FSAM:s
portfolj till forman for Dexia utan att mojliggora en
skyndsam avyttring som 4r nodvindig for Dexias
omstrukturering.

— Auvyttringen genomférdes efter en 6ppen process, vil-
ket i analogi med privatiseringsdrenden borde leda till
slutsatsen att den inte innehéller ndgon komponent
av statligt stod.

— Atgirden, som anmildes innan meddelandet om vir-
deminskade tillgdngar antogs (den 25 februari 2009),
hade redan forklarats forenlig med punkt 16 i ge-
menskapens riktlinjer for statligt stod till undsittning

(%) EUT C 72, 26.3.2009, s. 1.
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och omstrukturering av foretag i svdrigheter (>4), var-
for det inte gar att krdva att den ocksd ska vara
forenlig med meddelandet om virdeminskade till-
gangar.

For ovrigt betonar de berérda medlemsstaterna att dven
om FSA-dtgirden skulle bedomas med hinsyn till med-
delandet om virdeminskade tillgdngar, har kommissionen
anda tillgdng till alla uppgifter som gor det mojligt att
konstatera att atgarden ar forenlig med den inre mark-
naden, sdrskilt av foljande skal:

— Kostnadsdelningen ar forenlig med meddelandet om
virdeminskade tillgdngar, bland annat pd grund av
storleken pa de forsta forluster som ticktes av Dexia
och som motsvarar mer 4n 36 procent av det nomi-
nella beloppet av de tillgdngar som omfattas, vilket
alltsd med god marginal ligger over den ldgsta grins
pd 10 procent som anges i meddelandet om vir-
deminskade tillgdngar. Om den belgiska och franska
statliga garantin skulle dberopas ut6ver den forsta
delen av forlusterna, skulle dessa for ovrigt ersittas
av Dexia med virdepapper som bildar eget kapital
och vars emittering skulle fi en utspadningseffekt
for koncernens andra aktiedgare.

— Atgirden omfattas av en marknadsmissig ersittning
som motsvarar det genomsnittliga virdet over fem ar
for Dexias kreditswappar (for perioden 1 januari
2007-31 augusti 2008) plus 70 baspunkter, det vill
siga 113 baspunkter. De berérda medlemsstaterna
framhaller hdr att ersdttningen har hojts med 21 bas-
punkter jamfort med det belopp som forst anmaldes
till kommissionen.

— Den ekonomiska forlusten for de tillgdngar som om-
fattas av atgdrden, som har berdknats av oberoende
parter med en metod som har validerats av de natio-
nella tillsynsmyndigheterna, ticks helt och héllet av
Dexia i den mdn som den stérsta mojliga forlusten ar
lagre 4n de forsta forluster som Dexia tickte.

De berorda medlemsstaterna menar dirfor att FSA-atgir-
den ar forenlig med den inre marknaden och att det stod
som ingdr i dtgdrden dr lika med noll.

7.2.2.2 Den ursprungliga omstruktureringsplanen

De berérda medlemsstaterna delar inte kommissionens
tvivel pd att den omstruktureringsplan som anmaldes
till kommissionen i februari 2009 kan &terstilla bankens
langsiktiga 16nsambhet, forhindra alltfor stor snedvridning
av konkurrensen och garantera en limplig fordelning av
omstruktureringskostnaderna.

(2% EUT C 244, 1.10.2004, s. 2.
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(114) I sina synpunkter hivdar de berorda medlemsstaterna i ringsplanen och som betraktas som ett eget bidrag fran

(115)

(116)

stillet att de atgarder som anmdlts till kommissionen
verkligen kan dterstdlla Dexias ldngsiktiga lonsamhet av

foljande skal:

— Den minskning av Dexias obligationsportfolj som ska
goras under 2010 uppgdr till [15-30] miljarder euro
(varav [...] miljarder euro i avyttringar), samma be-
lopp som for 2011, vilket verkar trovardigt och rent-
av forsiktigt med tanke pd Dexias senaste erfarenhe-
ter.

— Scenariot for att terstilla likviditeten, som bland an-
nat syftar till att minska Dexias kortfristiga finansie-
ringsbehov med 100 miljarder euro fram till ut-
gdngen av 2010, dr realistiskt, framfor allt eftersom
finansieringsvillkoren pad obligationsmarknaden och
bostadsobligationsmarknaden dterupprittas.

— De makroekonomiska antaganden som ligger till
grund for Dexias omstruktureringsplan 4r mycket
konservativa.

— Den osikerhet som kommissionen tar upp i friga om
den framtida utvecklingen av marknaden for finan-
siering av lokala myndigheter fir endast sma effekter
pa Dexias verksambhet, eftersom denna marknad inte
ar sdrskilt kinslig for makroekonomiska foérhéllanden
och en minskad nyproduktion av lan till lokala myn-
digheter endast fir en marginell effekt pd Dexias in-
takter.

For ovrigt framhaller de berérda medlemsstaterna att
samtliga omstruktureringsitgirder som anmaildes i
februari 2009 giller vinstgivande verksambheter, oavsett
om det giller PWB-verksamheter eller en minskning av
omfattningen av RCB-verksamheterna. Darfor bor samt-
liga foreslagna atgarder beaktas vid bedomningen av &t-
girderna for att minska en alltfor stor snedvridning av
konkurrensen.

Slutligen anser de ber6rda medlemsstaterna att kommis-
sionens bedomning av stodets storlek i sitt beslut den
13 mars 2009 inte ar korrekt eftersom den ligger till
belopp som ar felaktiga och av ett annat slag for att
komma fram till ett sammanlagt stod i storleksordningen
[170-210] miljarder euro. Detta belopp, som fordel-
ningen av omstruktureringskostnaderna mellan Dexia
och de berorda medlemsstaterna ska bedomas emot, ar
alltsd overskattat. Enligt de berorda myndigheterna ar
Dexias bidrag till omstruktureringskostnaderna diremot
underskattat, eftersom bedomningen inte tar hansyn till
den minskning av nyproduktionen av lén som Dexia och
de berorda medlemsstaterna har angett i omstrukture-

117)

(118)

(119)

(120)

Dexia till omstruktureringkostnaderna.

Sammanfattningsvis stoder de berorda medlemsstaterna
kommissionens beslut att slutgiltigt godkdnna FSA-atgar-
den for att gora det mojligt att avyttra FSA till Assured
Guaranty, vilket dr avgorande for att dterstilla koncer-
nens lonsamhet och sinka dess riskprofil. Daremot anser
de att kommissionens tvivel pd de 6vriga dtgirderna ar

obefogade.

7.3 MEDLEMSSTATERNAS SYNPUNKTER PA OMSTRUK-
TURERINGSPLANEN

Som komplement till synpunkterna ovan med anledning
av den ursprungliga omstruktureringsplan som anmaldes
till kommissionen i februari 2009 har de berérda med-
lemsstaterna 6verlimnat synpunkter till kommissionen
om de kompletterade omstruktureringsitgirder som an-
mildes till kommissionen den 9 februari 2010.

[ detta avseende anser de berorda medlemsstaterna att
omstruktureringsplanen kommer att gora det mojligt
att aterstdlla koncernens ldngsiktiga lonsamhet genom
att Dexia kommer att kunna skynda pa uttridet ur re-
finansieringsgarantin och besvara alla Ovriga farhigor
som kommissionen tagit upp i sina beslut av den
13 mars 2009 och den 30 oktober 2009. Samtliga om-
struktureringsdtgirder som anmalts mellan februari 2009
och februari 2010 bildar i sin helhet ett omstrukture-
ringsprojekt med insatser for att kompensera for eventu-
ell snedvridning av konkurrensen i enlighet med de krav
som kommissionen har stallt i sina beslut och vid méten
med foretradare for de berorda medlemsstaterna och med
Dexia.

De berorda medlemsstaterna betonar ocksd att kommis-
sionen vid sin bedomning av omstruktureringsplanen
madste ta hidnsyn till de skilda mélen for Dexias situation
och for andra bankinstitutioner for vilka kommissionen
har godkint omstruktureringsplaner under de senaste
manaderna. Till skillnad frdn dessa andra institutioner

— har Dexia redan nu &terstillt [onsamheten, med ett
positivt nettoresultat det forsta kvartalet 2009 och
under foljande kvartal,

— har genomforandet av planen for att sikra Dexias
atergang till langsiktig lonsamhet till stora delar redan
inletts, inte minst genom avyttringen av FSA, och
maélet att minska behovet av kortfristig finansiering
med 100 miljarder euro, vilket uppndddes till 75
procent redan under tredje kvartalet 2009,
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(121)

(122)

(123)

— har Dexias kdrnverksamhet (PWB och RCB) i sig en
lag riskprofil. Den ersittning som en marknadsinve-
sterare forvintar sig tar hansyn till denna differentie-
ringsprincip och tillater en lagre avkastning (return on
equity, ROE) 4n for andra institutioner med hogre risk,

— har Dexia betalat och kommer att betala de berorda
medlemsstaterna en betydande ersittning for de be-
viljade stoden, som i vissa fall (bland annat for ga-
rantin for FSA:s portfolj av finansiella produkter) ar
storre dn vad som foreskrivs i kommissionens riktlin-

jer.

VIII. BEDOMNING AV STODET
8.1 FOREKOMST AV STOD

Kommissionen maste bedoma om datgirderna i friga ar
statligt stod i den mening som avses i artikel 107.1 i
EUF-fordraget. 1 denna artikel anges foljande: "Om inte
annat foreskrivs i férdragen, dr stod som ges av en med-
lemsstat eller med hjilp av statliga medel, av vilket slag
det 4n 4r, som snedvrider eller hotar att snedvrida kon-
kurrensen genom att gynna vissa foretag eller viss pro-
duktion, oférenligt med den inre marknaden i den ut-
strackning det péverkar handeln mellan medlemssta-
terna.” Kommissionen maste alltsd undersoka varje dtgard
for att avgora om de kumulerade kriterier som anges i
artikel 107.1 i EUF-fordraget dr uppfyllda.

8.1.1 KAPITALOKNING

Nar det giller forekomsten av statligt stod i samband
med kapitalokningen hidnvisar kommissionen till sitt be-
slut av den 13 mars 2009, dir den konstaterar att den
belgiska statens och de belgiska regionernas, den franska
statens och den luxemburgska statens ingripanden utgér
statligt stod i den mening som avses i artikel 107.1 i
EUF-fordraget. Dessutom anser kommissionen att CDC:s
och Holding Communals beteende i detta fall ocksd kan
tillskrivas staten.

Enligt réttspraxis dr enbart det faktum att en ekonomisk
aktor star under statlig kontroll inte tillrackligt for att
atgdrder som den aktoren vidtar ska tillskrivas staten (»°).
Men domstolens rittspraxis visar ocksd att di det ar
mycket svirt for kommissionen att visa att besluten
om att skjuta till kapital till Dexia faktiskt har fattats
enligt instruktioner fran offentliga myndigheter, pa grund

(**) Se domstolens dom av den 16 maj 2002 i mal C-482/99, Frankrike
mot kommissionen (Stardust-domen), REG 2002, s. [-4397, punkt-
erna 52 och 58.

(124)

(125)

av de befintliga formanliga forbindelserna mellan & ena
sidan CDC och Holding Communal och & andra sidan
deras respektive stat, kan detta hirledas ur en rad indicier
frain de omstindigheter under vilka &tgdrderna vid-
togs (%9).

Omstandigheter, som till exempel "huruvida foretaget in-
forlivats med den offentliga forvaltningen, vilken verk-
samhet foretaget bedriver och om denna utdvas pd mark-
naden under normala konkurrensvillkor i forhallande till
privata foretag, frdgan om foretagets organisationsform
ar offentligrittslig eller om det omfattas av den allmdnna
bolagsritten, hur starkt inflytande myndigheterna har
over foretagets forvaltning och alla omstindigheter som
i det enskilda fallet pekar mot att de offentliga myndig-
heterna ar delaktiga eller att det ar osannolikt att de inte
dr delaktiga i en dtgird” kan vara relevanta for att avgora
om en stoddtgird som vidtas av ett offentligt foretag ska
tillskrivas staten (7).

I det aktuella fallet gar det att konstatera foljande:

— Nir det giller CDC, dr detta ett offentligt foretag som
enligt den franska finanslagen av den 28 april 1816
overvakas och garanteras av den lagstiftande myndig-
heten, utfor uppdrag av allmant intresse (bland annat
finansiering av allmdnnyttiga organ), styrs av lagar
och forfattningar och vars generaldirektor samt

(%) Malet Frankrike mot kommissionen (Stardust-domen), se ovan,

punkterna 52, 55 och 56.
(?7) Stardust-domen, se ovan, punkterna 56 och 57:
”(56) Andra omstindigheter kan dven vara av vikt for att avgora

om en stoddtgird som vidtagits av ett offentligdgt foretag
skall tillskrivas staten. Bland dessa omstidndigheter mérks hu-
ruvida foretaget inforlivats med den offentliga forvaltningen,
vilken verksamhet foretaget bedriver och om denna utévas pa
marknaden under normala konkurrensvillkor i forhallande till
privata foretag, frdgan om foretagets organisationsform ar
offentligrattslig eller om det omfattas av den allméinna bolags-
rdtten, hur starkt inflytande myndigheterna har over foreta-
gets forvaltning och alla omstindigheter som i det enskilda
fallet pekar mot att de offentliga myndigheterna dr delaktiga
eller att det ar osannolikt att de inte ar delaktiga i en dtgard.
Atgirdens omfattning, dess innehdll och villkoren for dess
genomforande skall dven beaktas.

(57) Endast den omstindigheten att ett offentligigt foretag har

bildats som en privatrittslig kapitalassociation dr, mot bak-
grund av det oberoende som foljer av denna rattsliga stall-
ning, inte tillrdcklig for att utesluta att en stodatgird som ett
sadant foretag vidtagit skall tillskrivas staten (se, for ett lik-
nande resonemang, domen av den 21 mars 1991 i det ovan-
nimnda maélet C-305/89, Italien mot kommissionen, punkt
13). Forekomsten av en kontrollsituation med de ddrmed
foljande konkreta mojligheterna att utova ett dominerande
inflytande innebdr att det inte direkt kan uteslutas att staten
ar delaktig i dtgdrder som vidtas av ett sddant foretag. Folj-
aktligen kan det inte heller uteslutas att bestimmelserna om
statligt stod i fordraget dsidositts trots att foretagets rattsliga
form skall beaktas som en omstindighet bland andra for att
avgora huruvida atgarden skall tillskrivas staten eller ¢j.”
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hogsta ledning utses av Republiken Frankrikes presi-
dent och den franska regeringen (*%). CDC omfattades
vid den tiden i praktiken och genom undantag frin
gemenskapslagstiftningen inte av ndgon kontroll av
bankkommissionen eller det franska kontoret for stat-
ligt dgande, och inte heller av bolagsskattelagstift-
ningen dir det foreskrivs ett “frivilligt bidrag” till
statskassan.

— Nir det giller Holding Communal 4gs detta bolag av
599 belgiska kommuner och provinser och dr den
viktigaste formedlaren av finansiering for lokala myn-
digheter. Samtliga styrelseledamoéter 4r medlemmar i
kommunfullmiktige, borgmastare eller kommunalrdd.
Enligt Holding Communals stadgar ska bolaget std
under finans- och inrikesministeriernas kontroll enligt
lagstadgade villkor. Har bor det papekas att de bida
regeringskommissarierna (som foretrader finansminis-
teriet respektive inrikesministeriet) har ritt att mot-
sitta sig ett beslut som fattas av Holding Communals
styrelse. Enligt réttspraxis (*) innebir forekomsten av
en vetordtt eller statlig godkdnnandebefogenhet att
staten kan tillskrivas en juridisk enhets beteende, vil-
ket 4r fallet i friga om Holding Communal.

A andra sidan maste det konstateras att i det har fallet
gjordes kapitaltillskottet frin CDC och Holding Commu-
nal samtidigt med andra statliga dtgdrder (direkt tillskott
av kapital fran staterna och regionerna, FSA-dtgdrden,
likviditetsstod som garanterades av den belgiska staten).
Dessa tillskott skedde samtidigt med ovriga tgdrder som
tillsammans syftade till att undsitta Dexia i slutet av
september 2009.

Det faktum att dessa ingripanden skedde samtidigt och i
kombination med de ovannimnda faktorerna innebir
dock att det dr osannolikt att de offentliga myndighe-
terna inte var delaktiga i CDC:s och Holding Communals
beslut att delta i kapitalokningen f6r Dexia. Darfor maste
kapitaltillskotten frdin CDC och Holding Communal till-
skrivas deras respektive medlemsstater.

Kommissionen anser att de s.k. historiska aktiedgarnas
rekapitaliseringsinsats inte uppfyller rittspraxis kriterier
pd en privat investerare i en marknadsekonomi. Aktied-
garnas deltagande i rekapitaliseringen av Dexia, som inte
kan tillskrivas staten och som endast uppgick till 12,4
procent av den totala kapitalokningen, ar inte tillrackligt

(28) T den s.k. Air France-domen rickte dessa faktorer for att motivera

-

att CDC skulle betraktas som ett organ som tillhor den offentliga
sektorn och vars atgirder kan tillskrivas franska staten (se bland
annat punkterna 58-61 i domstolens dom av den 12 december
1996 i médl T-358/94, Air France mot kommissionen, REG 1996, s.
11-2019).

Se bland annat domstolens dom av den 2 februari 1988 i mal
90/85, Van der Kooy mot kommissionen, REG. 1988, s. 219,
punkt 36, svensk specialutgdva s. 305.

127)

(128)

)

(31

)

*)

for att konstatera att de historiska aktiedgarna har agerat
som privata investerare i en marknadsekonomi. Principen
om en privat investerare i en marknadsekonomi ir en-
dast tillimplig under normala marknadsforhéllanden (3°).
Men de historiska aktiedgarna ingrep for att ridda Dexia
ndr den finansiella krisen var som svérast, under mark-
nadsforhdllanden som var allt annat 4n normala. Des-
sutom ingick dessa historiska aktiedgares insatser i en
hel rad &tgirder for att ridda Dexia, som befann sig i
stora svdrigheter och var ett systemviktigt foretag for
ekonomin i de tre berérda medlemsstaterna. Det bor
emellertid pdpekas att politiska, ekonomiska och sociala
overvaganden madste skiljas fran bedomningen av princi-
pen om en privat investerare i en marknadsekonomi (3!).
For att uppfylla kravet pd en privat investerare i en mark-
nadsekonomi madste investeringens trovirdighet dérefter
styrkas med en affirsplan som ska ldggas fram i forvig
och som ska valideras av oberoende revisorer och simu-
leringar av krislagen (stresstest) (3?).

Aven om den offentliga investeraren dr dgare (vilket dr
fallet med de historiska aktiedgarna vars beteende ska
tillskrivas staten, det vill siga CDC och Holding Commu-
nal) mdste man slutligen i jimforelsen med en privat
investerare i en marknadsekonomi kontrollera om inve-
steraren uppfér sig som en forsiktig investerare som inte
tar fler risker 4n en privat investerare i en marknadseko-
nomi (33). Att investeraren 4r historisk kan alltsd inte
berittiga en "mer flexibel” tillimpning av principen om
en privat investerare i en marknadsekonomi.

For ovrigt anser kommissionen att den kapitalokning
som kan tillskrivas de berérda medlemsstaterna ar selek-
tiv eftersom den géller ett enda foretag, Dexia-koncernen.
Med hinsyn till Dexias storlek och dess betydelse pa de
belgiska, franska och luxemburgska marknaderna och det

Kommissionen har sedan sin skrivelse till medlemsstaterna av den

17 september 1984 (SG(84) D[11853) om tillimpningen av artik-
larna 92 och 93 i EEG-fordraget om offentliga myndigheters for-
virv av kapital i foretag fortydligat att principen om en privat
investerare i en marknadsekonomi endast ar tillimplig under nor-
mala marknadsforhallanden. Domstolen bekriftade detta i sin
WestLB-dom av den 6 mars 2003 i mél T-228/99 och T-233/99,
Westdeutsche Landesbank Girozentrale mot kommissionen, REG
2003, s. 435, punkt 267.

Se Meura-domen av den 10 juli 1986 i mdl 23484, Belgien mot
kommissionen, REG 1986, s. 2263, punkt 14, svensk specialutgava,
volym 8, s. 691.

Se kommissionens beslut 2005 om 4&terkapitaliseringen av tyska
"Landesbanken”, till exempel NN 71/05, HSH Nordbank, och NN
72/05, Bayern LB, ¢j offentliggjorda i EUT. Se dven kommissionens
beslut i Shetland Shellfish-drendet (beslut 2006/226/EG (EUT L 81,
18.3.2006, s. 36)), dir den avvisade tvd investeringsrapporter frin
den offentliga myndigheten pd Shetlandséarna som inneholl pro-
gnoser Over resultatrakning, balansrdkning och kassaflode for aren
2000, 2001 och 2002. Storbritannien framholl att unders6kning-
arna hade gjorts i forvdag och att de byggde pa forsiktiga bedom-
ningar, men kommissionen konstaterade att en privat investerare i
en marknadsekonomi inte skulle ha ansett att de var tillrickliga,
trots att det var relativt blygsamma belopp som berordes.

Dom i West LB-mélet, se ovan, punkt 255.
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(130)

(131)

(132)

133)

(134)

faktum att koncernen hade kunnat ga i konkurs om inga
atgirder hade vidtagits, vilket skulle ha medfort en stor
strukturell forindring av bankmarknaden i de tre territo-
rierna, anser kommissionen att de aktuella dtgirderna
paverkar handeln mellan medlemsstaterna.

Dirfor anser kommissionen att CDC:s och Holding Com-
munals kapitaltillskott utgor stod till Dexia i den mening
som avses i artikel 107.1 i EUF-fordraget.

Daremot anser kommissionen att de resurser som stillts
till Dexias forfogande genom Ethias (som inte var natio-
naliserat vid kapitalokningen), Arcofin (som till storre
delen har privata aktiedgare) och CNP Assurance (dar
majoriteten av kapitalet dgs av privata aktiedgare, nimli-
gen Banque Populaire Caisses d’Epargne och innehavare
av det "flytande” kapitalet) inte dr statliga resurser.

8.1.2 DEN STATLIGA GARANTIN

Kommissionen har faststillt att garantin utgor statligt
stod i sina beslut av den 19 november 2008 (skilen
24-27) och den 30 oktober 2009 (skil 13). 1 detta
avseende anser kommissionen att det resonemang som
fors i de besluten fortfarande ar tillimpligt och att atgar-
den innehaller statligt stod i den mening som avses i
artikel 107.1 i EUF-fordraget.

8.1.3 LIKVIDITETSSTODET

Nir det giller forekomsten av stod i samband med lik-
viditetsstodet noterar kommissionen de belgiska myndig-
heternas synpunkter om det likviditetsstdd som BNB har
infort till forman for Dexia. Kommissionen anser emeller-
tid att dessa synpunkter inte paverkar de slutsatser om
innehallet av statligt stod i likviditetsstodet som den drar
i beslutet av den 19 november 2008.

I punkt 51 i sitt meddelande om tillimpning av reglerna
om statligt stod pa dtgarder till formén for finansinstitut
med anledning av den globala finanskrisen (*¥) (nedan
kallat bankmeddelandet) angav kommissionen att den an-
sdg att stod frdn en centralbank till ett finansinstitut inte
utgjorde statligt stod om vissa villkor var uppfyllda (**).

Ett av villkoren for att en atgird enligt bankmeddelandet
[...] inte ska anses vara statligt stod ar att den inte backas
upp av ndgon motgaranti fran staten. I det hir fallet
konstaterar kommissionen att de krediter som beviljats
av BNB omfattas av en statlig garanti frén Belgien (med

(* EUT C 270, 25.10.2008, s. 8.
(*%) Se dven beslut Northern Rock och pressmeddelande IP/08[1557.

(135)

(136)

(137)

(138)

(139)

retroaktiv verkan) enligt lagen av den 15 oktober 2008
om datgdrder for att frimja den finansiella stabiliteten och
sarskilt om inrdttande av en statlig garanti for beviljade
krediter och andra dtgirder i samband med den finansi-
ella stabiliteten. Det likviditetsstod som beviljats av BNB
omfattas av en statlig garanti frdn Belgien, varfor villkoret
i meddelandet inte ar uppfyllt.

De villkor som anges i bankmeddelandet for att utesluta
forekomst av statligt stod uppfylls alltsd inte helt och
hallet. Det maste foljaktligen undersokas om forutsatt-
ningarna for att det ska foreligga ett statligt stod verkli-
gen dr uppfyllda. BNB dr ett belgiskt statligt organ och
dess resurser ar dirmed offentliga medel. I det har fallet
far den statliga motgarantin dessutom till effekt att alla
forluster kommer att baras direkt av den belgiska staten.
Dessutom dar likviditetsstodet en dtgdrd som selektivt har
beviljats Dexia. Slutligen ger dtgirden Dexia en selektiv
fordel genom att banken fir finansiering som den inte
langre kunde f& pa marknaden. Eftersom Dexia har verk-
samhet i flera medlemsstater och i merparten av dessa
verksamheter konkurrerar med andra finansinstitut — var-
av de flesta inte har fitt jimforbara stod — innebir denna
fordel en snedvridning av konkurrensen och den péver-
kar handeln mellan medlemsstaterna.

Dirfor konstaterar kommissionen att det likviditetsstod
som BNP har inrittat for Dexias rakning utgor ett statligt
stdd i den mening som avses i artikel 107.1 i EUF-for-

draget.

8.1.4 FSA-ATGARDEN

Kommissionen konstaterade i sitt beslut av den 13 mars
2009 (skdl 53-56) att FSA-dtgarden ar stod och anser att
synpunkterna frin de berorda medlemsstaterna inte pa-
verkar de slutsatserna.

Kommissionen anser att FSA-dtgirden ar statligt stod i
den mening som avses i artikel 107.1 i EUF-fordraget.

8.2 STODETS STORLEK

I sina beslut av den 19 november 2008 och den 13 mars
2009 gjorde kommissionen en forsta bedomning av stor-
leken pa stodet i de berorda atgirderna. P4 grundval av
denna forsta bedomning och de kompletterande upplys-
ningar som de ber6érda medlemsstaterna limnat sedan
den 13 mars 2009 har kommissionen kommit fram till
ett stodbelopp som omfattar foljande:
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(141)
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(143)

(144)

(145)

8.2.1 KAPITALOKNING

Det sammanlagda beloppet av det kapitaltillskott som
anmaldes den 30 september 2008 4r 6,4 miljarder euro.
Fran det beloppet bér av ovan angivna skil kapitaltill-
skotten frin Ethias, Arcofin och CNP Assurance dras av,
det vill siga 150 miljoner euro, 350 miljoner euro re-
spektive 288 miljoner euro.

Kommissionen konstaterar ocksd att Dexia inom ramen
for omstruktureringsplanen har avsagt sig 376 miljoner
euro i konvertibla vardepapper i Dexia BIL som skulle ha
tecknats av Luxemburg, vilket aldrig genomfordes. Detta
belopp ska alltsd dras av frén det belopp som ska beaktas
i friga om statligt stod i samband med kapitalokningen.

Stodet i samband med kapitalokningen uppgdr dirmed
sammanlagt till 5,2 miljarder euro ().

8.2.2 DEN STATLIGA GARANTIN

I enlighet med det garantiavtal som undertecknades mel-
lan Dexia och de berorda medlemsstaterna den 9 oktober
2008 ska de berorda medlemsstaternas garanti gilla ett
belopp pa hogst 150 miljarder euro. Detta belopp sidnk-
tes till 100 miljarder euro i det garantiavtal som tradde i
kraft den 1 november 2009.

I sina synpunkter pd beslutet om att inleda forfarandet
havdar de berorda medlemsstaterna att storleken pa sto-
det i samband med garantin maste berdknas i enlighet
med kommissionens meddelande om en 6versyn av me-
toden for att faststdlla referens- och diskonteringsrantor
(nedan kallat meddelandet om referensrantor) (*7). Enligt
detta meddelande ska inslagen av stod i samband med
garantin vara lika med skillnaden mellan ersittningen for
garantin och en referensranta som faststills som inter-
bankrefererensriantan (IBOR) plus 75 baspunkter.

Som svar pé dessa synpunkter papekar kommissionen att
ndr det giller foretag i svdrigheter 4r tillimpningen av en
referensrdnta baserad pd marknadsrintor inte relevant
eftersom Dexia utan den statliga garantin inte hade kun-
nat f4 ndgon finansiering alls pd marknaderna. Dirfor
anser kommissionen i enlighet med fast praxis i de om-
struktureringsirenden som den har behandlat att det in-
slag av stod som ska beaktas i garantin kan uppga till de
belopp som faktiskt ticks av garantin, det vill siga 100

(*%) 6,376 (0,150 + 0,350 + 0,288 + 0,376) = 5,212 miljarder euro.
() EUT C 14, 19.1.2008, s. 6.

(146)

(147)

(148)

miljarder euro, vilket motsvarar de storsta mojliga skul-
der som Dexia faktiskt kunde ha fatt tickta av garantin
fr&n och med den 1 november 2009 (*8).

8.2.3 LIKVIDITETSSTODET

I analogi med det foregdende resonemanget i friga om
garantin, anser kommissionen att det stod som ingar i
den belgiska statens garanti for det likviditetsstod som
BNB inrittat kan uppgé till de belopp som faktiskt tack-
tes av garantin, det vill sdga [...] miljarder, vilket mot-
svarar den andel av det hogsta likviditetsstodet som god-
kints av ECB-radet och som BNP ansvarade for och den
belgiska staten garanterade.

8.2.4 FSA-ATGARDEN

I enlighet med meddelandet om virdeminskade till-
gdngar (*°) anser kommissionen att det belopp som ska
beaktas vid bedéomningen av stodets storlek i samband
med en virdeminskning av tillgdngar ar skillnaden mel-
lan &verforingspriset och marknadspriset for den berorda
portfoljen. Enligt kommissionens praxis (**) definieras
overforingspriset som resterande pariviarde minskat med
den forsta delen, som den bank som omfattas av atgar-
den helt och héllet sjdlv ska std for.

FSA-dtgdrden har vissa sirdrag jamfort med andra atgr-
der for att behandla virdeminskade tillgdngar som kom-
missionen har uttalat sig om:

— FSAM:s portf6lj (resterande parivirde pd 16,98 mil-
jarder US-dollar den 30 september 2008) bestir av
tva delportfoljer: i) uteslutna tillgdngar (resterande pa-
rivirde pd 4,5 miljarder US-dollar) som omfattas av
en ogaranterad sdljoption och ii) tickta tillgdngar (res-
terande parivirde pd 12,48 miljarder US-dollar) som
omfattas av en garanterad siljoption i s& matto att de
belgiska och franska staterna enligt ett garantiavtal
atar sig att garantera Dexias forpliktelser enligt sdljop-
tionen for de tickta tillgdngarna. Kommissionen kon-
staterar dock att samtliga ansprdk i samband med
siljoptionen (for tickta savdl som for uteslutna till-
gdngar) har beaktats for avskrivningen av den forsta
del pa 4,5 miljarder US-dollar som Dexia har behdllit.
Denna forsta del pd 4,5 miljarder US-dollar omfattar
alltsd inte bara den portfolj av tillgdngar som omfat-
tas av dtgdrden, utan hela FSAM-portf6ljen.

(*%) Garantin for Dexias skulder har som hogst gillt 100 miljarder euro,

dven under perioden mellan den 9 oktober 2008 och den
1 november 2009, da det hogsta tillitna beloppet enligt garanti-
avtalet var 150 miljarder euro. Dexia har som mest utnyttjat 95,6
miljarder euro i garantibelopp — registrerat den 27 maj 2009.

(%) Se punkt 20.

(49 Se dven kommissionens beslut av den 15 december 2009, LBBW,
mélet C 17/09 (innu inte offentliggjort) och pressmeddelande
IP[09/1927 av den 15 december 2009.
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— Dessutom faststills det i dtgdrden att den belgiska
och den franska staten vid behov ska ingripa péa an-
fordran for den forsta delen pa 4,5 miljarder US-dol-
lar, varefter den belgiska och den franska staten kan
vanda sig till Dexia som alltsd ska ersitta detta ingri-
pande med kontanta medel. Denna mekanism expo-
nerar alltsd den belgiska och den franska staten for en
risk for forluster i friga om de tdckta tillgdngarna och
en fallissemangsrisk i frdga om Dexia, och denna risk
uppstér redan i samband med den forsta delen pa 4,5
miljarder US-dollar. Detta sirdrag dr inte sirskilt van-
ligt i tgdrder for virdeminskade tillgdngar.

(149) P4 grund av dessa sirdrag mdste hela FSAM-portfoljen

beaktas nir Overforingspriset berdknas och inte enbart
portfoljen med tickta tillgdngar. Den 31 januari 2009
uppgick det resterande parivirdet till 16,6 miljarder US-
dollar. Overforingspriset 4r alltsd 12,1 miljarder US-dollar
(det vill sdga differensen mellan 16,6 och 4,5 miljarder
US-dollar). Marknadspriset var [7-9] miljarder US-dollar,
vilket innebér att stodet uppgar till [3,1-5,1] miljarder
US-dollar, det vill siga [2,4-4,0] miljarder euro (*!).

8.2.5 DET SAMMANLAGDA BELOPPET AV DE OLIKA STOD-
ATGARDERNA

(150) Precis som de berérda medlemsstaterna framhéller i sina

synpunkter pd beslutet om att inleda forfarandet, erkdn-
ner kommissionen att det inte dr relevant att addera de
stodbelopp som motsvarar rekapitaliseringar med skuld-
garantierna, eftersom dessa bada typer av dtgirder inte far
samma snedvridande effekter pd konkurrensen. Dirfor
konstaterar kommissionen att det stéd som Dexia har
tagit emot i form av kapitalokning och stodet till behand-
ling av vardeminskade tillgdngar (FSA-dtgirden) samman-
lagt uppgar till 8,4 miljarder euro och att stodet i form
av en garanti samt likviditetsstodet kan komma att uppga
till [95-135] miljarder euro.

8.3 STODETS FORENLIGHET

8.3.1 RATTSLIG GRUND

(151) I artikel 107.3 b i EUF-fordraget anges foljande: "Som

forenligt med den inre marknaden kan anses [...] stod
for att [...] avhjilpa en allvarlig stérning i en medlems-
stats ekonomi”. Med hinsyn till laget pd de finansiella
marknaderna sedan dtgdrderna i frdga beviljades anser
kommissionen att de berérda dtgirderna kan bedomas
pd grundval av artikel 107.3 b i EUF-férdraget. Nar det
giller ekonomierna i Belgien, Frankrike och Luxemburg
har detta bekraftats genom olika beslut av kommissionen
om godkinnande av de dtgirder som myndigheterna i

(*1) Vid den vixelkurs pd 1 euro for 1,2816 US-dollar som gillde den

30 januari 2009.

dessa medlemsstater har vidtagit for att bekdmpa den
finansiella krisen (+?). 1 likhet med besluten av den
19 november 2008, den 13 mars 2009 och den
30 oktober 2009 om Dexia dr den rittsliga grunden
for att bedoma de aktuella stodatgdrderna fortfarande
artikel 107.3 b i EUF-fordraget.

(152) Kommissionen har forklarat vilka villkor som ska till-

lampas for stod till behandling av virdeminskade till-
gangar och omstruktureringsstod till foretag i svarigheter
under den nuvarande krisen. Dessa principer ndmns i
meddelandet om virdeminskade tillgdngar och i medde-
landet om omstruktureringar.

8.3.2 FSA-ATGARDENS FORENLIGHET

(153) Precis som anges i beslutet av den 13 mars 2009 om-

fattas FSA-tgdrden av meddelandet om virdeminskade
tillgdngar, dven om det frimsta syftet med den dr att
mojliggora forsiljningen av FSA. Atgédrden bor alltsd ana-
lyseras med utgdngspunkt i de villkor som foreskrivs i
meddelandet om virdeminskade tillgdngar. Kommissio-
nen konstaterade harvidlag i sitt beslut av den 13 mars
2009 att garantin i sig, liksom tickningen av tillgangar
och delningen av kostnader mellan Dexia och den bel-
giska och den franska staten, var forenlig med den inre
marknaden. Virderingen av tillgdngarna, ersittningen for
garantin och ersittningen for de virdepapper som Dexia
ska emittera utover den forsta delen pd 4,5 miljarder
euro maste dock fortfarande kontrolleras.

8.3.2.1 Virdering av tillgdngar

(154) Kommissionen har undersokt om den metod som har

anvénts for att berdkna det verkliga vardet uppfyller kra-
ven i kommissionens meddelande om virdeminskade till-
gangar och framfor allt om den i) i sd hog grad som
mojligt byggde pé verifierbara uppgifter, ii) realistiska och
forsiktiga antaganden om framtida kassafloden, och iii)
noggranna stresstester nir virderingen gjordes.

(*?) Se framfor allt kommissionens beslut i de statliga stoddrendena N

574/08, Garantie Fortis (EUT C 38, 17.2.2009, s. 2), NN 42/08,
Fortis (EUT C 80, 3.4.2009, s. 7), NN 57/09, undsittningsstod till
Ethias (EUT C 176, 29.7.2009, s. 1), C 18/09, KBC (EUT C 216,
10.9.2009, s. 10), beslut av den 18 november 2009 C 18/09 KBC
(dnnu inte offentliggjort), N 548/08, Mesures de refinancement en
faveur des institutions financieres — Frankrike (EUT C 123,
3.6.2009, s. 1), N 251/09, Prolongation du dispositif de refinance-
ment en faveur des institutions financiéres — Frankrike (EUT C 174,
28.7.2009, s. 2), N 613/08, Dispositif de renforcement des fonds
propres — Frankrike (EUT C 106, 8.5.2009, s. 15), N 29/09, Mod-
ification du régime de renforcement des fonds propres — Frankrike
(EUT C 116, 21.5.2009, s. 5), C 123/09, Modification du dispositif
de renforcement des fonds propres — Frankrike (EUT C 123,
3.6.2009, s. 3), N 23/09, Régime temporaire relatif aux aides
sous forme de garanties — Frankrike (EUT C 62, 17.3.2009,
s. 11), N 128/09, Régime temporaire de garantie en vue du redres-
sement économique — Luxemburg (EUT C 106, 8.5.2009, s. 9).
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(155) Analysen av den metod som har anvénts for att virdera i kontanter, 4r hogre dn de forvintade forlusterna den

(156)

157)

(158)

(159)

tillgdngarna utfordes med tekniskt stod av experter som
anlitats av kommissionen. Analysen gjordes for var och
en av de viktigaste tillgdngsklasserna i FSAM-portfoljen
under granskning och genomférdes for bade ett bassce-
nario och ett stresscenario. Granskningen av den metod
och de antaganden som anvints for att bedoma det
verkliga virdet ledde till att kommissionen gjorde en
positiv bedomning av dem och ansdg att de antaganden
som lagt till grund for virderingen pa det hela taget var
forsiktiga:

— Det har gjorts forsiktiga prognoser om betalningssva-
righeter med utgdngspunkt i den senaste utvecklingen
av resultatet for dessa tillgdngar, pd konservativa ni-
véer.

— Det har gjorts forsiktiga prognoser om atervinnings-
graden (inklusive likvidations- och &tervinningskost-
nader) med utgdngspunkt i den senaste utvecklingen
och utan antaganden om nédgon forbattring under de
nirmsta aren.

— Antagandena om forvintade ersittningar ar ocksd
forsiktiga och i linje med de senast observerade ten-
denserna.

Den forsta delen pd 4,5 miljarder US-dollar, som Dexia
ska ersitta i kontanter, ligger i nivd med de forluster som
vantas, enligt forsiktiga berdkningar i linje med medde-
landet om virdeminskade tillgdngar. Detta géller bade for
basscenariot och for stresscenariot, for FSAM-portfljen i
sin helhet, sdval som for FSAM-portfoljen efter avdrag for
de uteslutna tillgdngarna. Overforingspriset, som fast-
stallts till 12,1 miljarder US-dollar, dr lagre 4n det verk-
liga vidrdet, bidde i basscenariot ([13,6-14,6] miljarder
US-dollar) och i stresscenariot ([12-13] miljarder US-dol-
lar).

8.3.2.2 Ersittning for FSA-dtgdirden

Dexia ska betala en arlig ersattning for FSA-atgirden till
Belgien och Frankrike pd 113 baspunkter for tickningen
av risken for fallissemang for siljoptionsgarantin plus 32
baspunkter for risken for att Dexia inte kan uppfylla sina
likviditetsforpliktelser gentemot FSAM.

Kommissionen anser att det dr positivt att den forsta
delen pa 4,5 miljarder US-dollar, som Dexia ska ersitta

(160)

(161)

(162)

31 januari 2009, bade i basscenariot och i stresscenariot,
eftersom detta minskar risken for den belgiska och den
franska staten. Framfor allt anser kommissionen att nivin
pa den ersittning som den belgiska och franska staten far
for FSA-dtgarden ér bra, med hinsyn till storleken pd den
resterande risk som den belgiska och den franska staten
tar pd sig. Vid bedomningen av ersittningen for FSA-
atgirden gdr det dessutom enligt meddelandet om vir-
deminskade tillgdngar att hdnvisa till den frigorelse av
lagstadgat kapital som FSA-dtgirden medfor. Eftersom
den forsta delen dr mycket stor och omfattas av en
viktning pd 1 250 procent for berdkningen av det lag-
stadgade kapitalet, har den belgiska och den franska sta-
ten visat att FSA-dtgirden inte frigor ndgot lagstadgat
kapital. Som anges i skdl 21 (fotnot 11) i meddelandet
om virdeminskade tillgdngar ska riddningsdtgarder for
tillgdngar ersdttas pa ett sitt som ar jamforbart med ett
kapitaltillskott. Det kapitalbelopp som skulle vara jamfor-
bart med FSA-dtgirden dr i detta fall noll, eftersom det
inte sker ndgon frigorelse av lagstadgat kapital. Daremot
ticker FSA-dtgdrden ett storre omride av utlosande fak-
torer dn enbart forluster pd de tillgdngar som omfattas.
Dirfor anser kommissionen att den &rliga ersdttningen
for FSA-dtgarden dr lamplig.

8.3.2.3 Ersittning for virdepapper som ska emitteras

Kommissionen noterar att den ersittning som den bel-
giska och den franska staten far for ansprdk pd garantin
som gir utover den forsta delen pd 4,5 miljarder US-
dollar 4r hogre dn vad som krivs i meddelandet om
virdeminskade tillgdngar.

8.3.2.4 Slutsats om FSA-dtgirdens forenlighet med
meddelandet om virdeminskade tillgingar

Kommissionen konstaterar att FSA-dtgdrden dr forenlig
med principerna i meddelandet om virdeminskade till-
gangar.

8.3.3 OMSTRUKTURERINGSPLANENS FORENLIGHET
8.3.3.1 Grad av omstrukturering som krévs

Som anges ovan uppgdar stodet i samband med kapital-
okningen och FSA-dtgirden till sammanlagt 8,4 miljarder
euro. I enlighet med punkt 4 i meddelandet om omstruk-
tureringar ar det detta belopp som ska beaktas vid be-
domningen av skyldigheten att ligga fram en omstruk-
tureringsplan. De inslag av statligt stod som ar kopplade
till garantin och till BNP:s likviditetsstod ska & sin sida
beaktas vid bedomningen av omstruktureringsplanens

forenlighet med den inre marknaden (*3).

(¥) Se bla. punkt 31 i meddelandet om omstrukturering.
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(163) Som anges i punkt 4 (fotnot 4) i meddelandet om om- att man maste Overge verksamheter som skulle fortsatta

(164)

(165)

(166)

struktureringar handlar de kriterier och sirskilda omstan-
digheter som innebar att en omstruktureringsplan méste
laggas fram bland annat, men inte uteslutande, om situa-
tioner dar en bank i svarigheter har rekapitaliserats av
staten eller dir en bank som omfattas av dtgarder for
overtagande av virdeminskade tillgdngar redan fétt stat-
ligt stod i ndgon form som bidrar till att ticka eller
undvika forluster vilka sammanlagt overstiger 2 procent
av bankens totala riskvigda tillgdngar. Kommissionen har
redan i sina beslut av den 19 november 2008, den
13 mars 2009 och den 30 oktober 2009 visat att Dexia
var ett foretag i svdrigheter nir stodatgirderna vidtogs.

Inslagen av stod i samband med kapitalokningen och
FSA-dtgirden motsvarar 5,5 procent av koncernens risk-
vigda tillgdngar den 31 december 2008, alltsa ett betyd-
ligt hogre belopp dn 2 procent av de riskvagda tillgdng-
arna som var avsett att ticka Dexias forluster. Enligt
dessa principer ska Dexia alltsd ligga fram en omstruk-
tureringsplan.

Vilken grad av omstrukturering som krévs beror pa hur
allvarliga problem som varje bank har och vilka stodbe-
lopp som tas emot. I detta avseende dr det det samman-
lagda stod som foljer av rekapitaliseringen och behand-
lingen av tillgdngar samt mottagna garantier som ska
beaktas. Omstruktureringsplanens forenlighet med kraven
ska bedomas med hinsyn till de villkor som anges i
meddelandet om omstruktureringar. Villkoren dr f6ljande:

— Omstruktureringsplanen ska gora det mojligt att ater-
stilla foretagets langsiktiga l16nsamhet.

— Omstruktureringen ska garantera en rittvis fordelning
av omstruktureringskostnaderna mellan staterna och
banken.

— Omstruktureringsplanen ska gora det mojligt att be-
gransa snedvridningen av konkurrensen till foljd av
stodet.

8.3.3.2 Aterstilla foretagets lingsiktiga lonsamhet

Enligt kapitel 2 i meddelandet om omstruktureringar ska
omstruktureringsplanen gora det mojligt att dterstilla fo-
retagets ldngsiktiga lonsamhet. Omstruktureringsplanen
ska alltsd vara fullstindig, detaljerad och bygga pé enhet-
liga principer och kunna visa hur banken ska éterstilla
sin langsiktiga lonsamhet utan statligt stod och pé sa kort
tid som mojligt (hogst fem &r). Omstruktureringsplanen
ska bland annat innehalla en jamforelse med andra alter-
nativ, inbegripet uppstyckning eller uppgdende i en an-
nan bank. Den bor identifiera orsakerna till bankens sva-
righeter, innehélla uppgifter om affirsmodellen, innebira

(167)

(168)

(169)

att vara forlustbringande av strukturella skil, innehalla
krav pd en rimlig avkastning pd eget kapital (i ett bas-
scenario och i ett krisscenario) och innehdlla bestimmel-
ser for aterbetalning av statligt stod.

a) Bedémning av Dexias affirsmodell

Kommissionen konstaterar forst och framst att det ar bra
att Dexia har visat positiva resultat for de tre forsta kvar-
talen 2009. Samtidigt noterar kommissionen dock f6l-
jande i friga om dessa resultat:

— Koncernens rorelseresultat har relativt sett forsdmrats
under samma &r (2009) och minskat med 44 procent
fran det forsta till det tredje kvartalet 2009.

— En stor andel av koncernens resultat, som Dexia upp-
skattar till ungefir [300-500] miljoner euro 2009,
harror fran kassaforvaltningen, framfor allt omvand-
lingsverksamheter, som har varit mojliga tack vare
den starka nedédtgdende trenden for 16ptider pa
mindre 4n ett ar.

— Dexia skulle sannolikt inte ha kunna gora dessa vins-
ter om foretaget inte hade haft en si stor andel finan-
siering som var garanterad av de ber6rda medlems-
staterna (och som till storleken var bland de hogsta i
Europa).

P4 grundval av de detaljerade upplysningar som kommis-
sionen har fitt in frin Dexia och de berorda medlems-
staterna har den urskilt tvd huvudsakliga kéllor till vinst
for Dexia: dels dterkommande vinster i samband med
Dexias traditionella bankverksambheter, dels vinster av
mindre robust karaktdr. De forsta handlar frimst om
intdkter fran ldn och obligationer, provisioner, refinan-
sieringskostnader, riskkostnader och driftskostnader. De
senare harror fran kortfristiga omvandlingsverksamheter,
marknadsverksamheter for egen ridkning och extraordi-
ndra inkomster fran till exempel forsiljning av tillgangar,
aterforing av avsittningar eller 6ppna derivatinstrument.

Enligt de upplysningar som de berérda medlemsstaterna
har gett kommissionen, [...], kan koncernens viktigaste
vinstkallor analyseras i termer av marginaler i forhllande
till interbankreferensrdntan. Denna analys, som gjordes
for ar 2009, ledde till att kommissionen drog slutsatsen
att Dexias traditionella bankversamhet hade en mycket
lag, eller rentav negativ, avkastning. Denna analys mot-
sdgs inte av granskningen av de positiva resultat som
redovisats for de tre forsta kvartalen 2009, som hanger
samman med de sirskilda omstindigheter som anges
ovan.
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(170) For Ovrigt gar det inte att med de prognoser som rim-

ligtvis kan goras i frdga om den kommande utvecklingen
av koncernens viktigaste vinstkillor dra slutsatsen att
resultatet for Dexias traditionella bankverksamhet i sin
nuvarande utformning kommer att kunna forbattras.
Det vill sdga:

— Den genomsnittliga marginalen fér PWB-laneverk-
samheten och obligationsinnehavet kommer langsik-
tigt att forbli lag pa grund av i) de laga intikter som
dessa verksamheter ger (mellan [...] baspunkter enligt
uppgifterna i omstruktureringsplanen), ii) den forhal-
landevis ldga avskrivningsprofilen for dessa tillgdngar
med hansyn till den medellinga (lnga) loptiden for
PWB-lanen och obligationstillgdngarna samt iii) De-
xias svarigheter att vid utgdngen av dessa tillgdngars
loptid ersitta dem med nya lin med hogre avkast-
ning. Nar det giller den sista punkten konstaterar
kommissionen att Dexia satte upp ett mél for nypro-
duktion inom PWB-verksamheten pa [...] miljarder
euro 2009, vilket genomfordes for [...] av det fast-
stillda beloppet ([...] miljarder euro), for de forsta
elva manaderna dr 2009, pa grund av en 6kad kon-
kurrens inom Dexias traditionella verksamheter och
minskade marginaler.

— Intdkter i form av provisioner, dir en viktig kalla
tidigare har varit forsaljning av strukturerade produk-
ter inom ramen for finansiella tjanster som Dexia har
erbjudit lokala myndigheter, riskerar att minska i
framtiden, d4 denna killa sannolikt kommer att
minska (minskad forsiljning av strukturerade produk-
ter till f6ljd av den minskade PWB-nyproduktionen
och lokala myndigheters ldga intresse for denna typ
av produkter i framtiden) och konkurrensen vintas
oka for verksamheter som genererar provisioner.

— Finansieringskostnaderna kommer att oka eftersom
Dexia gradvis mdste ersitta finansiering som ar kort-
fristig och/eller kommer frdn centralbanker med mer
langsiktig finansiering frdn i) obligationsmarknaden,
till hogre kostnader dn vad som forekom fore finan-
skrisen, ii) bostadsobligationsmarknaden, vilket ocksd
sker till hogre kostnader 4n fore krisen och med de
begrinsningar som marknadens upptagningsférmaga
medfor och som riskerar att bli dnnu snavare i fram-
tiden med anledning av de skirpta krav som ECB
vantas stdlla pa sakerheter, eller iii) genom inldning
frain kommersiella och institutionella kunder, men
med storre konkurrens.

— Drifts- och strukturkostnader (uttryckta i baspunkter i
forhallande till balansrdkningens storlek) riskerar att
stanna kvar pd dagens niva eller oka, trots planen pa
att minska kostnaderna med 15 procent fram till den
31 december 2012, eftersom minskningen ska goras
samtidigt som koncernens balansrikning minskas
med mer dn 15 procent under samma 4r.

171)

(172)

(173)

— Slutligen ar riskkostnaderna en faktor som kan ut-
vecklas positivt under de kommande éren, vilket
framgar av de aterf6ringar av avsittningar som Dexia
gjorde under 2009. Minskningen av riskkostnaderna
kommer emellertid att fortsitta att vara begrinsad, pa
grund av den forsimrade kreditkvaliteten hos vissa
offentliga enheter som Dexia dr exponerade for.

Efter denna analys anser kommissionen dirfor att om-
struktureringsplanen méste i) minska havstangseffekten
for Dexia for att bland annat gora det mojligt for fore-
taget att klara hogre finansieringskostnader och ldga till-
gangsmarginaler, ii) forbittra kvaliteten och sammansitt-
ningen av foretagets finansieringskallor, och iii) minska
den fasta kostnadsbasen.

[ detta avseende anser kommissionen att den omstruk-
tureringsplan som anmildes den 9 februari 2010 kom-
mer att ge tillfredsstillande resultat for koncernens lang-
siktiga lonsamhet, om den genomférs enligt de berorda
medlemsstaternas dtaganden.

For det forsta kommer omstruktureringsplanen att inne-
bdra att Dexias balansrikning minskas med 35 procent
fram till 2014 jamfort med den 31 december 2008 och
dven att koncernens verksamhet dter koncentreras till den
traditionella bankverksamheten:

— Forsdljningen av FSA till Assured Guaranty den 1 juli
2009 innebar en avsevird forbattring av Dexias risk-
profil genom att den minskade foretagets exponering
for risker i den offentliga sektorn och strukturerade
produkter i Forenta staterna. De vdrdepapper i Assu-
red Guaranty som Dexia tog emot inom ramen for
avyttringen av FSA kommer ocksé att avyttras, vilket
kommer att minska Dexias exponering inom forsak-
ringssektorn ("monoline”).

— En betydande del av Dexias forvaltning av obliga-
tionsportfoljen och vissa PWB-verksamheter pd mark-
nader dir foretaget inte historiskt haft ndgon verk-
samhet (bland annat Australien, Japan, Mexiko, Sve-
rige och Schweiz) har isolerats frdn koncernens tra-
ditionella bankverksamhet och har bérjat avvecklas.
Sammanlagt uppgick de verksamheter som har place-
rats i LPMD tll 161,7 miljarder euro den
31 december 2009, det vill siga 27,9 procent av
Dexias sammanlagda balansrikning den dagen. De
berorda medlemsstaterna anger att LPMD gradvis
ska skrivas av, i enlighet med tabell 4. Kommissionen
noterar att avskrivningen av LPMD-verksamheterna
sker langsamt, trots den péskyndade avyttringen av
obligationer i enlighet med omstruktureringsplanen,
pd grund av den linga 16ptiden pd de berorda till-
gdngarna (ir 2014 kommer LPMD att motsvara 17,9
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procent av Dexias sammanlagda balansrakning).
Dessa verksamheter kommer alltsd att fortsitta att
paverka koncernens lonsamhet under de kommande
dren. Kommissionen anser 4nda att det 4r positivt att
forsiktiga regler tillimpas for kapitaliseringen av
LPMD (uppritthdllande av en kvot for Core Tier 1
pd [10-15] procent) som begrinsar koncernens dis-
tributionskapacitet och alltsd bidrar till kapitalise-
ringen av resultatet. Genom att f6lja strikta finansie-
ringsregler (ge LPMD stabila resurser, emittering av
garanterade eller icke-garanterade obligationer, bo-
stadsobligationer och inldning) bor det dessutom
vara mojligt att begrinsa likviditets- och omvand-
lingsriskerna i samband med LPMD. Slutligen blir
det ldttare for marknadsobservatorerna att folja verk-
samheterna i och med att LPMD-verksamheterna se-
pareras fran koncernens ovriga verksamhet.

— Dexias PWB-verksamheter utanf6ér sina historiska
marknader (Frankrike, Belgien och Luxemburg) mins-
kas ocksd kraftigt: dotterbolagen i Italien (Dexia Cre-
diop, med en balansrikning pd 61,2 miljarder euro
den 30 juni 2009) och Spanien (Dexia Sabadell, med
en sammanlagd balansrikning pd 15,6 miljarder euro
den 31 december 2008) ska avyttras fore den
31 december 2012 respektive den 31 december
2013. Under 2008 avyttrade Dexia sina andelar av
Kommunalkredit Austria och under 2009 avyttrades
den indiska PWB-enheten. Avvecklingen av PWB-
verksamheterna utanfor Dexias historiska marknader
bor bidra till att minska trycket pd marginalerna for
Dexias PWB-verksamheter.

— Slutligen kommer vardepappershandeln for egen rik-
ning att avvecklas frdn och med dagen for detta be-
slut och marknadsverksamheterna kommer att mins-
kas kraftigt, vilket bidrar till att minska Dexias expo-
nering for marknadsrisker och motpartsriskerna for
transaktioner utanfér balansriakningen: SBPO- och
TOB-verksamheterna ska avvecklas och Dexias grin-
ser for Value at Risk (VaR) minskas med 44 procent
jamfort med 2008. Dexia kommer helt och hallet att
upphora med virdepappershandel for egen riakning,
vilket innebdr att Dexia endast kommer att anvinda
virdepappershandel for att ta emot, overfora och ut-
fora kop- och siljorder for sina kunders rikning.
Dexia kommer under inga omstandigheter att behélla
oppna kontrakt for egen rakning, annat 4n om dessa
kontrakt dr en foljd av att Dexia inte lyckas utfora
vissa order for sina klienters rakning, och detta endast
inom tydligt faststdllda granser for att inte dventyra
koncernens solvens och/eller likviditet.

(174) Den minskade hivstdngseffekten och koncentrationen av

Dexias verksamhet till traditionella bankverksamheter, in-
nebir att koncernen gradvis kommer att kunna skapa ny
jamvikt i sin balansrdkning genom att minska andelen
verksamheter med déliga marginaler (PWB-skuldstock
och obligationsportfolj, bland annat) och ©ka andelen
mer lonsamma verksamheter (nyproduktion inom PWB

(175)

och RCB samt projektfinansiering, bland annat). Kommis-
sionen anser att det dr positivt att koncentrationen av
Dexias verksamhet atf6ljs av en noggrann Gvervakning
av lonsamheten i dessa verksambheter, sirskilt i frdga
om PWB. I den mén Dexia forbjuder sig sjilvt att ge
sina PWB-kunder ldn till en RAROC-nivd som ér lagre
an 10 procent fran och med detta beslut, kommer det att
vara mojligt att garantera en ldgsta avkastning pd det
ekonomiska kapitalet i PWB-verksamheten fram till den
31 december 2014. De prognoser Gver Dexias resultat
for perioden 2009-2014 som de berorda medlemssta-
terna har overlimnat till kommissionen (*4) bekraftar att
den totala lonsamheten i koncernens verksamheter kom-
mer att kunna garanteras under perioden och att de for-
luster som kan forutses for verksamheter i samband med
avvecklingsforvaltningen (LPMD) kommer att kunna
kompenseras med vinster frin kdrnverksamheten (Core
Division).

Slutligen kommer den nya koncentrationen av Dexias
verksamheter pd traditionella verksamheter och mark-
nader att atfoljas av en gradvis forbattring av koncernens
likviditetsprofil, sarskilt genom justeringen av finansie-
ringens loptid ndr tillgdngarna forfaller. Denna forbatt-
ring av likviditetsprincipen ar ett resultat av tre huvud-
atgarder:

— Okad genomsnittlig livslingd fér finansiering pd me-
delling sikt och en okad andel stabila finansierings-
kéllor for koncernen. Hir vilkomnar kommissionen
de mal for kvoter som faststalls i omstrukturerings-
planen for kortfristig finansiering och som hinfoérs till
balansrakningens storlek, den genomsnittliga [6ptiden
pd koncernens skulder och stabila finansieringskallor
som hinfors till koncernens totala tillgdngar. Kom-
missionen anser att det strikta kravet pd att dessa
kvoter ska foljas inom faststillda tidsfrister, minsk-
ningen av Dexias exponering for likviditetsrisker
och omvandlingsrisker kommer att bidra till att ter-
uppritta koncernens lonsamhet pa lang sikt. En sddan
utveckling ar for 6vrigt i linje med de nya internatio-
nella normer for mitning och kontroll av likviditeten
som for nirvarande diskuteras av Baselkommittén for
banktillsyn.

— Dexia kommer gradvis och tidigare 4n planerat att
dra sig ur garantimekanismen for sina skulder fram
till den 30 juni 2010. Kommissionen vilkomnar
detta tidigarelagda uttrdde ur garantin inom ramen
for arbetet med att dteruppritta Dexias langsiktiga
lonsamhet utan statligt stod.

— Dexia kommer att minska den finansiering som stalls
till dotterbolaget DenizBank till noll. Dirmed kom-
mer det att bli mojligt att sikerstélla att den beslutade
utvecklingen av DenizBanks RCB-verksamhet kom-
mer att finansieras med det dotterbolagets egna re-
surser och inte i forsta hand kommer att belasta
finansieringsbehoven i koncernen som helhet.

(*4) Se skil 64.



L 274/86

Europeiska unionens officiella tidning

19.10.2010

(176)

(177)

(178)

b) Anmilda stresscenarier i samband med omstruk-
tureringsplanen

Enligt punkt 13 i meddelandet om omstruktureringar
uppmanade kommissionen de berérda medlemsstaterna
att gora vissa stresstester for att undersoka Dexias mot-
stdndskraft mot en rad chocker som kan intriffa under
de ndrmsta dren och att géra en bedomning av koncer-
nens langsiktiga lonsamhet.

Det ar viktigt att papeka att kommissionen bygger sin
analys pa resultatet av de tester som de berdrda med-
lemsstaterna har anmilt. [...].

i) Forsta stresstestet

Nir det giller det forsta stresstestet, som syftade till att
prova Dexias motstdndskraft mot en forindring av de
viktigaste makroekonomiska variablerna (BNP, rantor
och vixelkurser) har kommissionen foljande synpunkter:

— For det forsta verkar variationen i Dexias vinst pa
forhand inte paverkas sirskilt mycket av de stress-
nivder som tillimpats for tillvixttakten. Trots att
man har simulerat en hog grad av stress for tillvixten
jamfort med historiska observationer kommer Dexias
intakter sdkert att minska pd grund av en hogre risk-
kostnad, men kommer i stort sett dnda att ligga pd
plus. Detta kan forklaras i) av att kreditportf6ljen
"Public Finance” har en forhdllandevis stor andel
och 4r av god kvalitet och av att obligationsportf6ljen
ska avvecklas (*°) samt ii) av att Dexia med ritta har
valt att inte faktiskt justera koncernens intakter vid
stress i modellen.

— 1 den modell som har anvints for stresstestet verkar
det for det andra inte finnas ndgon materiell koppling
mellan tillvixttakten och Dexias finansieringskost-
nader, och mer allmint har variabeln “finansierings-
kostnader”, det vill siga den marginal ut6ver inter-
bankrdntan som Dexia kommer att betala for ny fi-
nansiering, inte utsatts for stress. Detta bidrar ocksd
till att forklara Dexias forhdllandevis 1aga elasticitet
vid stress. Denna faktor blir d&nnu mer relevant med
hansyn till att Dexia i en stor del av sin marknads-
finansiering ar beroende av kortfristig finansiering,
vilket 6kar sdvdl amplituden som den hastighet med
vilken en sddan o©kad finansieringskostnad skulle
kunna paverka Dexia. For att analysera detta begirde
kommissionen att en andra typ av stresstest skulle
utforas separat.

— Nar det for det tredje giller de tvd Gvriga variablerna
var de stressantaganden som anvindes ganska lika
dem som anvindes for basscenariot. Nar det till ex-

(*) Av de 161,7 miljarder euro i tillgdngar som ingick i LPMD-divisio-
nen den 31 december 2009 har 97 procent kreditbetyget "invest-
ment grade” (AAA 32 procent, AA 28 procent, A 25 procent, BBB
12 procent).

(179)

(180)

empelvis giller rintorna gjordes ett antagande om en
3 manaders EURIBOR-rdnta pd [...] procent och den
femdriga swaprintan beriknades till [...] procent re-
spektive [...] procent, vilket pekade pd en forsumbar
utjgmning av kurvan. Dessa rdntesatser var oforand-
rade i de bdda scenarierna, varfor kommissionen be-
girde en separat kinslighetsanalys (se skilen
186-195).

Nir det giller det forsta stresstestet konstaterar kommis-
sionen darfor att Dexia kan klara kraftigt 6kade riskkost-
nader vid starkt forsimrade makroekonomiska forhallan-
den och alltsd klarar stresstestet tack vare kreditportf6l-
jens forhdllandevis stora andel av och den goda kvalitet i
"Public Finance” samt obligationsportfoljen som 4r under
avveckling.

ii) Andra stresstestet

Nir det giller det andra stresstestet, som syftar till att
prova Dexias motstindskraft mot hojningar i foretagets
kostnader for marknadsfinansiering, verkar en ytterligare
okning med 100 baspunkter och med 200 baspunkter av
finansieringskostnaderna under en tremédnadersperiod
leda till en minskad vinst fore skatt pd [...] respektive
[...] miljoner euro. Effekten skulle sannolikt ha wvarit
mycket storre om Dexia hade anvint de antaganden
som kommissionen foreskrivit i sitt stresstest [...]. Dexia
har anvint foljande dndrade antaganden:

— Okningen av finansieringskostnaden har simulerats
for en period som har kortats med [...]. Hir kon-
staterar kommissionen att vissa faktorer, som Dexias
kreditswappar eller kostnaderna for finansiering ge-
nom senior unsecured pa lang sikt har okats med
mer 4n [...] baspunkter for en period som ir lingre
an [...]. Nar det giller kostnaderna for finansiering pd
kort sikt utan foregdende ingripanden av de berdrda
medlemsstaterna och centralbankerna, som ska for-
svinna, kommer &dven dessa finansieringskostnader
att oka kraftigt.

— Dexia har dndrat sin finansieringsmix och under den
period da finansieringskostnaderna stressas gor Dexia
ett antagande om att endast kortfristiga finansieringar
kommer att realiseras. Hir noterar kommissionen att
dessa antaganden stdr i strid med Dexias erfarenheter
nyligen, da foretaget trots den langvariga okningen av
finansieringskostnaderna okade andelen langsiktig fi-
nansiering.

— I stresscenariot har Dexia inte anvdnt antaganden
som dr i linje med vad som har anvints i andra
liknande tester nyligen i Europa.
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(181) Darfor drar kommissionen slutsatsen att [...]. Kommis- iii) Tredje stresstestet

(182)

(183)

sionen noterar ocksa att denna parameter inte egentligen
beaktas i de andra stresstest som Dexia har genomfort,
det vill siaga det stresstest som genomforts i samband
med andra liknande tester nyligen i Europa och stres-
stestet i fraga om likviditeten.

Dexia hivdar att i) de antaganden som gjordes i affars-
planen fore simuleringen av en Okning med [...] eller
[...] baspunkter redan i sig byggde pd ett stresscenario
eftersom de avspeglade finansieringsvillkoren i juli 2009,
som visserligen var bittre dn i slutet av 2008 eller borjan
av 2009, men som inte avspeglade den positiva utveck-
lingen under andra halvéret 2009, ii) ett antagande om
en ofordndrad finansieringsmix inte skulle avspegla bete-
endet hos en aktor pd marknaden under sidana omstin-
digheter. Kommissionen bekraftar att antagandena om
finansieringskostnaderna fore stresstestet dr forsiktiga
med hinsyn till Dexias erfarenheter under 2009. Men
med hinsyn till de extraordinira dtgirder som vidtogs
for banksektorn under 2009 och den osdkra framtiden
kan kommissionen inte uttala sig om hur Dexias finan-
sieringskostnader kommer att utvecklas i framtiden.
Stresstestet for den senare faktorn dr anvindbart, efter-
som det gor det mojligt att konstatera att omstrukture-
ringsplanen mdste i) minska Dexias beroende av finan-
siering frin marknaden och ii) 6ka den genomsnittliga
loptiden for denna finansiering for att minska Dexias
sarbarhet for okade finansieringskostnader. Detta ar
ocksd en av de faktorer som Dexias ledning har tagit
hansyn till mellan den 30 september 2008 och den
30 september 2009 och som omstruktureringsplanen
ska omfatta. Det dynamiska finansieringsbehovet pa
kort sikt var [200-300] miljarder euro i slutet av 2008
och har minskat till [150-200] miljarder euro den
30 september 2009. Enligt omstruktureringsplanen ska
kvoten mellan kortfristig finansiering och den samman-
lagda balansrakningen minskas frdn 30 procent den
31 december 2009 till 11 procent den 31 december
2014. En sddan nivd pd den kortfristiga finansieringen
ar fullstindigt tillfredsstdllande for kommissionen, efter-
som den avsevirt minskar Dexias sdrbarhet for langvariga
kraftiga 6kningar av finansieringskostnaderna.

Nar det giller det andra stresstestet konstaterar kommis-
sionen ddrfor att dven om Dexias nuvarande finansie-
ringsstruktur gor foretaget sdrbart for extrema pafrest-
ningar pa finansieringskostnaderna innebar omstrukture-
ringsplanen att denna sdrbarhet minskas gradvis och till-
fredsstallande. For Ovrigt valkomnar kommissionen att
Dexia har en stor stock av tillgdngar (ddribland tillgang-
arna i LPMD-divisionen) av god kvalitet som kan ge till-
ging till finansiering till en kostnad som dr marginellt
lagre pd interbankmarknaden for aterkopsavtal och vid
behov finansiering fran centralbankerna.

(184)

(185)

(186)

Nar det giller det tredje stresstestet, som syftar till att
prova koncernens likviditetsprofil, noterar kommissionen
att bade Dexias eget stresstest och det test som utforts av
CBFA pekar pé att koncernen svarar pa villkoren i testet
inom en médnad. Kommissionen noterar féljande:

— De modeller som anvints for stresstestet och som
utformats av Dexia och tillsynsmyndigheten verkar
inte innehdlla ndgra antaganden om kostnaden for
denna likviditet under extraordindra omstandigheter
och utan statligt stod. Darfor uppmanade kommis-
sionen koncernen att gora ett separat stresstest for
att simulera variabeln finansieringskostnad (se skilen
180-183).

— Antagandena i det stresstest som utforts av CBFA, sd
som de anges i cirkuldret av den 8 maj 2009, ar
forsiktiga och avspeglar den senaste tidens erfarenhe-
ter av krisen. De omfattar till exempel f6ljande anta-
ganden: i) Foretaget kan inte lingre finansieras utan
sikerhet ("unsecured”) pa penning- och kapitalmark-
naderna. ii) Forsiktiga sikerhetsmarginaler ("haircut”)
tillimpas for finansiering genom daterkopsavtal. iii)
Privatkunder och mindre foretag tar ut 5 procent
av sin avistainldning och sina sparkonton inom en
vecka och 20 procent av sin inldning inom en mai-
nad. iv) Kunder i grossistledet tar ut 100 procent av
sin direkt utkrdvbara inldning (som inte dr garanterad
av likvida finansiella tillgdngar) och sin inldning med
obegrinsad 16ptid inom en vecka. v) Ingen fornyad
inldning alls vid utgdngen av loptiden.

— De positiva resultaten av stresstestet for likviditeten
avspeglar i) de forbattringar som Dexias ledning har
gjort under 2009 for att minska de dynamiska beho-
ven av finansiering pd kort sikt och ii) gynnsamma
forutsattningar i stort pd finansmarknaderna. Det fak-
tum att man klarar ett likviditetsstresstest vid en viss
tidpunkt 4r dock ingen garanti for att man klarar
testet i framtiden. Det krdvs alltsd att en viss disciplin
(i finansieringspolitiken) uppritthélls under de kom-
mande manaderna och &ren for att stindigt uppfylla
kraven i detta stresstest. I detta avseende leder de
ataganden som gjorts i omstruktureringsplanen inte
bara till en forbattrad likviditet for koncernen utan
gor det ocksd mojligt att regelbundet kontrollera att
dtagandena uppfylls.

Foljaktligen konstaterar kommissionen att Dexia klarar
detta tredje test.

iv) Andra Gverviganden i frdga om stresstesten

Utifrdn granskningen av vissa antaganden som gors i
Dexias modeller forefaller det for det forsta som om
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(187)

(188)

(189)

(190)

— antagandena om sannolikheten for fallissemang och/
eller forlust vid fallissemang (loss given default, LGD)
for vissa sektorer eller motparter inte dr sirskilt for-
siktiga ndr man jamfor med vissa offentligt tillgang-
liga uppgifter,

— det for portfoljen av ldn till lokala myndigheter inte
har gjorts ett enda antagande om ratingmigration, det
vill siga forsimrade framtidsutsikter for de offentliga
finanserna.

Det dr dock viktigt att understryka att det dr svart att
jamfora med offentligt tillgingliga uppgifter eftersom
omfattningen av Dexias exponering inte liknar den som
de offentligt tillgdngliga uppgifterna giller. Den metod
som Dexia har anvint for att berdkna forvintade forlus-
ter bygger pd interna noteringar och integrerar ldngsik-
tiga, forsiktiga och konjunkturcykeljusterade sannolik-
hetsparametrar for fallissemang och genomsnittliga LGD
for att avspegla osidkerheten och volatiliteten i vissa upp-
gifter. Dessa parametrar granskas och valideras av CBFA,
Commission Bancaire francaise och CSSF. Enligt de be-
rorda medlemsstaterna motsvarar de riskparametrar som
Dexia anvinder en forsiktighetsnivd pd mer dn 10-30
procent jamfort med de minimikrav som stélls i Basel II.

For det andra noterar kommissionen den mycket stora
exponeringen — i bdda absoluta och relativa tal — for vissa
linders och finansiella instituts skulder. Framfor allt no-
terar kommissionen att exponeringen for politiska risker
i slutet av 2008 uppgick till [...]. [...].

Det dr emellertid viktigt att betona att

— sddana exponeringar inte pd forhand péverkar kon-
cernens resultat pd ndgot materiellt sitt, sarskilt inte
om koncernen inte har for avsikt att silja tillgdngarna
innan den avtalade 16ptiden loper ut (de skulle kunna
oka volatiliteten i AFS-reserven i koncernens balans-
rakning),

— dessa exponeringar kommer att minska i samband
med Dexias omstruktureringsplan, eftersom obliga-
tionsportfoljen kommer att minskas avsevirt.

For det tredje vilkomnar kommissionen utvecklingen av
koncernens behov av finansiering pa kort sikt. Kommis-
sionen understryker dock att koncernen i princip har
minskat sitt finansieringsbehov mellan 0 och 1 ménad.
Precis som framgar av tabell 7 har finansieringen pa
mellan 0 och 1 mdnad uttryckt som procent av den
totala finansieringen minskats fran [...] procent till [...]
procent mellan den 31 december 2008 och den

191)

(192)

(193)

30 september 2009. Andelen finansiering pd 1-3 mdna-
der och pd 6-12 ménader har 6kat frdn [...] procent till
[...] procent, respektive frén [...] procent till [...] pro-
cent. Andelen finansiering pd 1-5 &r har okat fran [...]
procent till [...] procent. Merparten av finansieringen
under denna period ligger dock pd mellan 1 och 2 ar.

[...].

Tabell 7

Olika finansieringskillors andel av Dexias totala finansie-
ring

[ detta avseende foreskrivs i den omstruktureringsplan
som anmaildes till kommissionen i) en minskning med
83 miljarder euro av obligationsportfoljen i LPMD-divi-
sionen, ii) en 6kning av andelen mer stabila finansierings-
kidllor (till exempel kommersiell inldning och bostads-
obligationer) frdn 36 procent till 58 procent, och iii)
en gradvis forlingning av skuldernas genomsnittliga livs-
langd. Dessa faktorer kommer att minska Dexias risk for
problem med refinansiering. For 6vrigt méste det under-
strykas att den inkrementella 6kningen av finansierings-
kostnaderna i samband med denna f6rindring i finansie-
ringspolicyn 4r integrerad i prognoserna for koncernens
resultatrakning och bekriftar att Dexia kommer att fort-
sdtta att gd med vinst under omstruktureringen.

For det fjarde kommer Dexias finansieringskostnader att
fortsdtta att vara relativt hoga jaimfort med andra banker,
trots att forhadllandena pd marknaden forbittras. Nivan
for de femdriga kreditswapparna ar bland de hogsta i
Europa och ligger pd omkring 180 baspunkter. Den se-
kunddra kreditspreadnivan for ogaranterade emissioner
och storleken pd Dexias "benchmark” ar fortsatt hoga
och ligger pd 140-150 baspunkter pé loptider pd mellan
4 och 5 &r. Aven finansieringskostnaderna for "covered
bonds” dr hog, pd 50-60 baspunkter for loptider som ar
forhéllandevis lika dem som giller for de finansierade
tillgdngarna.

For att mita Dexia kanslighet for rintevariationer har
Dexia for det femte Gverlimnat en tabell ver kinslighe-
ten for en rdntechock pa 1 procent for varje 16ptid. Vid
en enhetlig rintedkning rdknar Dexia med att forlora
hogst [...] miljoner euro (*). Denna kinslighetsgrad ver-
kar fullt rimlig och kan delvis forklaras med Dexias po-
licy att [...], vilket minskar kansligheten for rantevaria-
tioner. Kommissionen konstaterar dock att denna kans-
lighetsberdkning inte omfattar [...] miljarder euro i kort-
fristig finansiering for koncernen, vilket pekar pd att
Dexia fortfarande dr forhéllandevis kansligt for forind-
ringar i rdntorna for 16ptider pd mindre dn ett ar. Detta
har bekriftats av Dexia, eftersom koncernen raknar med

(*6) Den 30 september 2009.
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(194)

(195)

(196)

att ha realiserat ungefar [...] miljoner euro i vinst 2009
enbart tack vare att interbankrintekurvan for loptider pa
mindre dn ett dr har planat ut. Effekten av kraftigt 6kade
omvandlingsintikter har emellertid raknats med i Dexia
prognoser och pekar pa att koncernen kommer att fort-
sdtta att gd med vinst under de nirmsta dren.

For det sjatte dr Dexias negativa AFS-reserv fortfarande
mycket hog, sdvil i absoluta som i relativa tal, trots den
forbdttring som skett under 2009. Den negativa AFS-
reserven gick frin 12,7 miljarder euro den 31 mars
2009 till 7,2 miljarder euro den 30 september 2009.
Med hidnsyn till i) Dexias kapitalnivd (17,1 miljarder
euro i Tier 1-kapital och 19,6 miljarder euro i samman-
lagt lagstadgat kapital den 30 september 2009), och ii)
att AFS-reserven for nirvarande inte ingdr i berdkningen
av det lagstadgade kapitalet befarar kommissionen att det
skulle vara negativt for Dexia att rikna med AFS-reserven
i kvoterna for lagstadgat kapital inom ramen for de pa-
gdende diskussionerna i Baselkommittén. I detta avseende
noterar kommissionen f6ljande:

— Aven om hela den negativa ASF-reserven skulle rik-
nas med i det lagstadgade kapitalet skulle Dexia den
30 september 2009 ha uppfyllt kraven pa lagstadgat
kapital. Kvoten for Tier 1-kapital skulle ha dndrats till
[...] och kvoten for det sammanlagda kapitalet skulle
ha dndrats tll [...].

— En sddan lagdndring skulle paverka en mingd andra
banker.

— En sddan lagindring skulle enligt de berérda med-
lemsstaterna inte borja tillimpas fore 2012. Fram
till dess ska portfoljen inom LPMD-divisionen (som
har det storsta ansvaret for den negativa AFS-reser-
ven) enligt omstruktureringsplanen minska med
30-40 procent.

For det sjunde har Dexia fortfarande vissa forhéllandevis
stora dtaganden utanfor balansrikningen, dven om de har
minskat under 2009. Hinsyn har dock tagits till dessa
vid stresstestet, enligt Dexia.

¢) Verksamheter i friga om derivatinstrument

Av analysen av Dexias balansrikning vid utgdngen av
2008 framgar det att marknadsvirdet pd derivat bland
tillgdngarna 4r 55 miljarder euro och 75 miljarder euro
bland skulderna, vilket ger en stor negativ differens i
storleksordningen 20 miljarder euro som framst harror

(197)

(198)

(199)

(200)

fran rantederivat. Kommissionen har jimfort denna dif-
ferens med hur det ser ut hos andra finansinstitut. Ut-
tryckt i procent av balansrikningen och i procent av eget
kapital 4r denna differens inte bara negativ utan ocksa
ovanligt hog for Dexia jamfort med de andra instituten.

Dexia forklarar detta med i) den sé gott som systematiska
politiken [...], ii) rdntefallet, iii) den stora skillnaden mel-
lan den genomsnittliga loptiden for tillgdngarna jaimfort
med for skulderna, (iv) [...]. Kommissionen gir med pé
dessa forklaringar, men konstaterar dndd att i) denna
negativa differens verkligen dr mycket stor och ii) att
detta sannolikt medfor ett stort behov av sikerheter for
Dexia, vilket kan minska dess utrymme for finansiering
via centralbanker eller pd interbankmarknaden for dter-
kopsavtal. Dessa behov har dock beaktats i stresstesten.

d) Slutsats om lonsamheten

Av resonemanget ovan drar kommissionen slutsatsen att
omstruktureringsplanen kommer att gora det mojligt att
teruppritta Dexias langsiktiga 1onsamhet. Kommissionen
konstaterar ocksd att omstruktureringsplanen kommer att
gora det mojligt for Dexia att hantera forvintade string-
are krav i regleringen. Dels dr den minskade havstings-
effekten till foljd av omstruktureringen i linje med ett
eventuellt inforande av ett havstangstak ("leverage ratio”).
Dels dr forbattringen och diversifieringen av Dexias fi-
nansieringskallor forenlig med inrittandet av nya normer
for mitning och kontroll av likviditetsrisken i kreditinsti-
tut (+).

8.3.3.3 Eget bidrag frin foretaget

Enligt avsnitt 3 i meddelandet om omstruktureringar ska
omstruktureringsplanen ge garantier for en rattvis fordel-
ning av omstruktureringskostnaderna mellan de berérda
medlemsstaterna och banken. Omstruktureringsplanen
ska alltsd omfatta ett sd stort bidrag som mojligt fran
banken och dess dgare till det egna kapitalet. Ett sddant
bidrag 4r nodvindigt for att de banker som far undsitt-
ningsstod ska bdra foljderna av sitt tidigare beteende pé
ett tillfredsstillande sdtt och for att skapa limpliga inci-
tament for deras beteende i framtiden.

Dexia, dess aktiedgare och de berérda medlemsstaterna
har redan bidragit till omstruktureringen, bland annat
genom att spada ut aktiekapitalet hos de befintliga 4garna
for att oka bankens kapital (de franska och belgiska
myndigheterna har direkt tecknat sig for 3 miljarder
euro av den kapitalokning pd 6,4 miljarder euro som
tillkdnnagavs i september 2008).

(*) Se bl.a. Baselkommittén om kontroll av banker, International frame-

work for liquidity risk measurement, standards and monitoring (Consult-
ative Document), december 2009.
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(201) Kommissionen konstaterar att det enligt omstrukture- (204) For ovrigt noterar kommissionen ocksé att den instillda

(202)

(203)

ringsplanen inte ska géras ndgon utdelning, vilket leder
till ett antal ogynsamma faktorer:

— De dotterbolag som Dexia dger till 50 procent berors
inte av de instdllda utdelningarna, eftersom de endast
giller enheter som Dexia SA har direkt eller indirekt
exklusiv kontroll over (*8).

— Enligt villkoren i omstruktureringsplanen galler de
instillda utdelningarna (fram till utgdngen av 2011)
hybridinstrument i Tier 1 eller Tier 2 och péaverkar
inte transaktioner som Dexia ar forpliktat att gora
enligt avtal som ingdtts fore den 1 februari 2010.

Kommissionen konstaterar att den installda utbetalningen
av utdelning eller ranta pd hybridinstrument i Tier 1 eller
Tier 2 ska tillimpas for avtal som har ingétts fore den
1 februari 2010 i den man Dexia enligt beslutet av den
30 oktober 2009 (*%) &dlades att under ett kvartal avstd
fran att betala rdnta och att inte utnyttja mojligheten att
forskottsbetala sddana hybridinstrument i det egna kapi-
talet (Tier 1 och "Upper Tier 2”). Hir noterar kommis-
sionen att Dexias volym av hybridinstrument var 1,4
miljarder euro den 31 december 2008.

For att sakerstilla att inga rdntor betalas ut for Dexias
hybridvirdepapper (Tier 1 och Upper Tier 2) i strid med
principerna i meddelandet om omstruktureringar staller
kommissionen som villkor i detta beslut att Dexia till och
med den 31 december 2011 ska limna in en anmailan
till kommissionen om sin avsikt att betala ut rinta innan
ndgon utbetalning gors for hybridinstrument i Tier 1 eller
Upper Tier 2 som emitterats fore den 1 februari 2010
och senast tva veckor innan tidsfristen for att meddela
investerarna om utbetalningen inleds. I denna anmailan
ska Dexia visa att utbetalningen i) dr obligatorisk, ii) inte
kan skjutas upp, iii) inte ar diskretiondr och iv) inte
utloses automatiskt genom en utbetalning av utdelningar
i ndgon form av Dexia SA eller ndgot av dess dotterbo-
lag, med undantag for emissioner av DFL i Tier 1. Kom-
missionen forbehdller sig ritten att inte godkdnna en
sddan utbetalning om ndgot av de fyra kumulativa vill-
koren ovan inte uppfylls.

(*%) Se punkt 9 i bilaga I till det har beslutet.

(*%) Se State aid: Commission recalls rules concerning Tier 1 and Tier 2 capital
transactions for banks subject to a restructuring aid investigation,
MEMO/09/441 av den 8 oktober 2009. Finns att lisa pd kommis-
sionens webbplats pé foljande adress:
http:/[europa.eu/rapid/pressReleasesActiondo?reference=MEMO[09/
441

(205)

(206)

(207)

utbetalningen av utdelningar inte tillimpas for utdel-
ningar som i sin helhet gors i form av tilldelning av
nya aktier. Det bor emellertid noteras att utbetalningen
av utdelning i form av tilldelning av nya aktier, som ar
mojlig genom realisering av vinster som gar att fordela,
inte strider mot meddelandet om omstruktureringar i den
médn en sadan utbetalning redovisas i Dexias bokforing
som en Overforing av eget kapital och en fordelning av
utdelningar som dragits av frdn vinsten for det senaste
rakenskapséret och som aktiedgarna har bidragit med till
Dexias kapital. Tilldelningen av aktier fir alltsd ingen
effekt pa Dexias eget kapital.

Kommissionen konstaterar ocksd att utbetalningen av en
utdelning pd aktier i Dexia inte medfér ndgon utbetal-
ning av rdnta for nigot hybridinstrument (Tier 1 eller
Tier 2) i Dexia, med ett enda undantag i friga om en
emission som Dexia Funding Luxembourg SA (nedan
kallat DFL) gjorde 2006. Det bor dock fortydligas att
detta undantag har godkints inom ramen for den over-
gripande omstruktureringsplanen. Som anges i skl (204)
motsitter sig kommissionen rent generellt inte att en
utdelning gors enbart i form av aktier, sd linge detta
inte innebidr en forpliktelse att betala ut utdelning eller
rinta for andra vdrdepapper som ingdr i det egna kapi-
talet. I det hir fallet paverkar Dexias skyldighet att betala
rinta pd DFL:s emission inte kommissionens instdllning,
eftersom undantaget ingdr i omstruktureringsplanen, en-
dast giller en enda emission och dirmed innebdr en
begransad ranteutbetalning, samt att Dexia har for avsikt
att frigora vinster under omstruktureringen.

Slutligen konstaterar kommissionen att stodet begrinsas
till vad som ar absolut nédvindigt genom

a) avyttring av tillgdngar och dotterbolag, diribland for-
héllandevis lonsamma dotterbolag som Dexia Saba-
dell, Dexia Banka Slovensko (DBS) och Deniz Emekli-
lik (forsdkringsdotterbolag till dotterbolaget De-
nizBank, frimst verksamt pd RCB-marknaden i Tur-
kiet), och

b) en lamplig ersittning for stodet i form av en garanti
fran de berorda medlemsstaterna f6r Dexias skulder
och virdeminskade tillgdngar (se skilen 158-159).

Dessa faktorer kompenserar mer dn nog de ménga villkor
och reservationer som 4tfoljer den instillda utbetalning
av utdelningar som anges i omstruktureringsplanen och
som kommissionen har ogillat. Darfor anser kommissio-
nen att Dexia och dess aktiedgare bidrar i tillrdckligt hog
grad med eget kapital till omstruktureringen.


http://europa.eu/rapid/pressReleasesAction.do?reference=MEMO/09/441
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8.3.3.4 Atgiirder for att korrigera snedvridning av kon-
kurrensen

(208) Enligt avsnitt 4 i meddelandet om omstruktureringar ska

omstruktureringsplanen goéra det mojligt att begrinsa
snedvridningen av konkurrensen till foljd av stodet. Om-
struktureringsplanen madste alltsd innehdlla strukturella
atgarder (avyttring och/eller neddragning av verksamhe-
ter) och garantier for beteendet. Det ska vidtas lampliga
atgarder for att minimera snedvridningen av konkurren-
sen och undvika att det statliga stodet till Dexia inte
forlinger den snedvridning som har orsakats tidigare ge-
nom alltfor stort risktagande och en ohdllbar affars-
modell.

(209) Enligt punkt 30 i meddelandet om omstrukturering de-

finieras egenskaperna hos och utformningen av atgir-
derna for att begriansa snedvridningen av konkurrensen
utifrdn tva kriterier, nimligen dels stodbeloppet och de
villkor och omstindigheter enligt vilka stodet har beviljts,
dels egenskaperna hos den eller de marknader dir den
mottagande banken bedriver verksambhet.

(210) I frdga om det senare kriteriet konstaterar kommissionen

att Dexia dr en ledande aktor pd marknaden for finan-
siering av lokala myndigheter (PWB), sirskilt i Frankrike,
Belgien och Italien och med en férhallandevis stor nir-
varo i Spanien. PWB-marknaden 4r mycket koncentrerad
i Belgien (°°), Frankrike (*') och i Italien (*?), och det finns
stora hinder for intrade dar (*3).

(211) Kommissionen noterar for ovrigt att omstrukturerings-

planen garanterar att Dexia ska vidta nédvindiga atgirder
for att 6ppna marknaden for finansiering av lokala myn-
digheter och begrinsa snedvridningen av konkurrensen
pd den marknaden till foljd av det mottagna stodet:

— For det forsta ska omfattningen av Dexias PWB-verk-
samheter pd Dexias kdrnmarknader minskas genom
att produktionen i PWB International begrinsas eller

(°%) Se bland annat kommissionens beslut om koncentrationer i drendet

M. 2400 (Dexia/Artesia). 1 detta beslut pdpekar kommissionen att
Dexia 4r en hyperdominant aktor pd den belgiska marknaden, med
en marknadsandel pd 80-85 procent av den nationella marknaden
for finansiering av lokala myndigheter och pa 65-70 procent om
dven andra myndigheter, som regioner och gemenskaper, raknas
med.

Enligt den information som kommissionen har tillgdng till innehar
Dexia Crédit Local den storsta andelen, dvs. [40-45] procent, av
den ldngsiktiga lanestocken for lokala myndigheter i Frankrike. Fo-
retagets storsta konkurrenter dr Caisses d’Epargne (ungefir 20 pro-
cent), Crédit Agricole (ungefar 15 procent), Société Générale och
BNP Paribas.

Enligt den information som kommissionen har tillging till delar
fyra bankkoncerner pd 80 procent av marknaden, med Dexia pé
andra plats (ungefir [20-30] procent) efter Cassa Depositi et Prestiti
(CDP). De bada andra aktorerna ir Intesa SanPaolo (14 procent)
och BNL (10 procent).

Ett visst antal faktorer tyder bland annat pd att upphandlingar inte
alltid genomfors pa ett 6ppet sitt och att overforingskostnaderna ar
ganska hoga for lokala myndigheter (bland annat pd grund av att de
historiskt verksamma bankerna erbjuder en hel serie tjanster for
myndigheter, till exempel likviditetsforvaltning, dér finansieringen
bara dr en av tjansterna).

upphor, vilket kommer att mojliggora en 6kad kon-
kurrens pa vissa marknader. Hir har Dexia dtagit sig
att avyttra Crediop, en ledande aktoér inom finansie-
ring av lokala myndigheter i Italien, och Dexia Saba-
dell, som ar verksamt pd den spanska marknaden.

— P4 de kdrnmarknader dir Dexia ska fortsitta att be-
driva verksamhet kommer nyproduktionsvolymen att
begrinsas, vilket kommer att 6ppna for nya aktorer
och frimja konkurrensen pa dessa marknader (Dexia
ska begrinsa den drliga PWB-nyproduktionen till 12
miljarder euro 2009, 15 miljarder euro 2010 och 18
miljarder euro 2011-2014, vilket motsvarar en avse-
viard minskning jamfort med nivin pd 34 miljarder
euro 2008).

— Slutligen har Dexia atagit sig att avyttra sitt majori-
tetsagande i AdInfo, ett dotterbolag som tillhandahal-
ler IT-tjanster till lokala myndigheter i Belgien. Detta
dotterbolag ger Dexia tilltrade till manga offentliga
kunder i hela Belgien och har gjort det mojligt for
foretaget att starka sin stdllning som referensbank for
lokala aktorer i Belgien samt utveckla tekniska 16s-
ningar som dr kompatibla med de finansiella tjanster
som foretaget erbjuder lokala myndigheter. T detta
avseende anser kommissionen att avyttringen av detta
dotterbolag kommer att mojliggora en okad konkur-
rens pd PWB-marknaden i Belgien.

(212) For ovrigt har Dexia atagit sig att se till att RAROC for

varje ldn som beviljas PWB-kunder ska fortsitta att vara
minst 10 procent, vilket innebdr att de avgifter som
Dexia tar ut frin dessa kunder Gverensstimmer med
marknaden och att det i framtiden gdr att undvika att
Dexia etablerar en dominerande stillning genom att ta ut
lagre avgifter 4n vad som tillimpas pd marknaden.

Dexias ndrvaro pa marknaden for banktjanster till privat-
kunder och mindre foretag ar inte lika stor som for
finansiering av lokala myndigheter. Gruppen bedriver
verksamheten i friga om banktjanster till privatkunder
och mindre foretag genom dotterbolag, frimst i fyra
lander: Belgien (via DBB), Luxemburg (via Dexia BIL),
Slovakien (via Dexia Banka Slovensko, DBS) och Turkiet
(via DenizBank). Mdtt i inldning har Dexia en marknads-
andel pd ungefiar [10-15] procent i Belgien, [10-15]
procent i Luxemburg, [0-5] procent i Slovakien samt
[0-5] procent i Turkiet.

Eftersom marknaden for banktjanster till privatkunder
och mindre foretag inte ir lika koncentrerad som mark-
naden for finansiering av lokala myndigheter i Frankrike,
Belgien, Italien och Spanien, dr behovet av att vidta &t-
girder for att begrinsa snedvridningen av konkurrensen
inte lika stort hir. I Belgien, ddr Dexia har sin starkaste
stillning pd marknaden, ligger foretaget endast pa tredje
plats.
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(215) I vilket fall som helst vilkomnar kommissionen foljande
atgarder som Dexia har forbundit sig att vidta i friga om
banktjanster till privatkunder och mindre foretag:

— Avyttring av Dexia Banka Slovensko.

— Upphorande med koncernintern finansiering av De-
nizBank fram till utgdngen av 2014.

— Auvyttring av Dexia Epargne Pension som &r verksamt
pa ingenjors- och livforsakringsomradet i Frankrike.

— Avyttring av dgandet i Crédit du Nord, som ar verk-
samt pd privatkundsmarknaden i Frankrike.

— Avyttring av forsdkringsverksamheten i Turkiet.

(216) Omstruktureringsplanen ska leda till att Dexias totala
balansrikning minskas med 35 procent fram till 2014
jamfort med 2008. Denna minskning ar ocksd ett resul-
tat av avvecklingen av de verksamheter som placerats i
LPMD, koncentrationen av Dexias verksamhet till foreta-
gets historiska marknader, avyttringen av verksamheter
samt begrinsningen av nyproduktionen av PWB.

(217) Dexia omfattas av vissa garantier i frdga om beteende, till
exempel att foretaget (fram till den 30 december 2011)
inte ska forvdrva mer dn 5 procent av aktiekapitalet i
andra kreditinstitut eller investeringsforetag (°#). Darmed
gér det i princip att sikerstilla att Dexia inte kommer att
forvirva ett annat kreditinstitut eller investeringsforetag
for att utova kontroll 6ver det i den mening som avses i
koncentrationsférordningen. Denna princip 4r bland an-
nat forenlig med punkt 40 i meddelandet om omstruk-
turering.

(218) Nir det giller Dexias eget bidrag och atgirderna i friga
om foretagets karnmarknader konstaterar kommissionen
att strukturdtgirderna i omstruktureringsplanen samman-
lagt ar tillrackliga for att begrinsa den snedvridning av
konkurrensen som de berdrda stoden orsakar.

(219) Slutligen kommer Dexia att respektera de principer for
ersittning som utvecklats inom ramen for G-20 och
nationella myndigheter for ersittning till medlemmar i
styrelserna och ledningarna for Dexia och dess viktigaste
operativa enheter.

(**) Se punkt 2 i bilaga I till det hir beslutet.

8.3.4 OVERVAKNING AV ATGARDERNA

(220) I punkt 46 i meddelandet om omstruktureringar rekom-
menderas att medlemsstaterna regelbundet ska overlimna
en detaljerad rapport till kommissionen for att den ska
kunna kontrollera att omstruktureringsplanen tillimpas
enligt de anmilda dtagandena. Dirfor ska den oberoende
expert som ansvarar for overvakningen av omstrukture-
ringsplanen skicka sina halvarsrapporter till kommissio-
nen fore den 1 oktober och den 30 april varje ar.

[X. SLUTSATSER

(221) Kommissionen konstaterar att Belgien, Frankrike och
Luxemburg har beviljat stod i form av kapitalokning,
garanti och likviditetsstod i strid med artikel 108.3 i
EUF-fordraget.

(222) P4 grundval av de upplysningar och dtaganden som de
berorda medlemsstaterna har meddelat kommissionen
godkdnner kommissionen Dexias omstruktureringsplan
och omvandlingen av undsittningsstd till omstrukture-
ringsstod pd de villkor som anges i artikel 2. Kommis-
sionen anser ocksd att omstruktureringsplanen besvarar
de pastdenden som framfors i det klagomél som kom-
missionen har tagit emot, utan att detta paverkar den
klagandes mojlighet att hdvda sin rdtt for den period
dd de berorda stoden inte var godkinda.

HARIGENOM FORESKRIVS FOLJANDE.

Artikel 1

1. De atgarder som Belgien, Frankrike och Luxemburg har
vidtagit till forman for Dexia till ett belopp av 8,4 miljarder
euro i form av en kapitalokning och stod till behandling av
virdeminskade tillgdngar samt till ett belopp av [95-135] mil-
jarder euro i form av en garanti och garanterat likviditetsstod
("Liquidity Assistance”, LA), utgor statligt stod i den mening
som avses i artikel 107.1 i EUF-fordraget.

2. Dessa stod dr forenliga med den inre marknaden péd de
villkor som anges i artikel 2.

Artikel 2

1. Belgien, Frankrike och Luxemburg ska uppfylla samtliga
de dtaganden och villkor som anges i bilaga I i det hir beslutet
inom de faststillda tidsfristerna.
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2. Innan Dexia betalar ut ndgon rinta for hybridinstrument i
Tier 1 eller Upper Tier 2 som har emitterats fére den 1 februari
2010, och senast tvd veckor innan tidsfristen for att meddela
investerarna om utbetalningen inleds, ska Dexia fram till och
med den 31 december 2011 gora en anmalan till kommissio-
nen av sin avsikt att betala ut en sidan rinta och visa att
utbetalningen

i) ar obligatorisk,

ii) inte kan skjutas upp,

ili) inte dr diskretiondr, och

iv) inte utloses automatiskt av en utbetalning av ndgon som
helst form av utdelningar av Dexia SA eller av ndgot av
dess dotterbolag, med undantag for emissioner i Tier 1
som har gjorts av DFL (nummer ISIN XS0273230572).

Kommissionen forbehdller sig ritten att inte godkdnna en sddan
utbetalning om ndgot av de fyra kumulativa villkoren ovan inte

uppfylls.

Artikel 3

Belgien, Frankrike och Luxemburg ska inom tvd médnader frin
delgivningen av detta beslut underrdtta kommissionen om vilka
atgdrder som har vidtagits for att folja beslutet.

Belgien, Frankrike och Luxemburg ska under hela den period
som omfattas av omstruktureringsplanen varje halvir 6verlimna
en detaljerad rapport till kommissionen om genomforandet av
de omstruktureringsdtgirder som anges i de &dtaganden som
anmildes till kommissionen den 9 februari 2010 (bifogas i
bilaga I till detta beslut). Den forsta rapporten ska Gverlimnas
inom sex ménader efter dagen for detta offentliggorande.

Artikel 4
Detta beslut riktar sig till Konungariket Belgien, Republiken
Frankrike och Storhertigdémet Luxemburg.

Utfardat i Bryssel den 26 februari 2010.

Pd kommissionens vignar
Joaquin ALMUNIA
Vice ordforande
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BILAGA 1

ATAGANDEN FRAN DE BERORDA MEDLEMSSTATERNA SOM ANMALDES TILL KOMMISSIONEN DEN
9 FEBRUARI 2010

Uppforandedtaganden

1. Om inget annat anges ska de dtaganden som anges nedan, med undantag for dtagandet i punkt 7, tillimpas till och
med den 31 december 2014.

2. Fram till och med den 31 december 2011 ska Dexia SA och de dotterbolag som Dexia SA har exklusiv eller
gemensam kontroll over inte férvdrva mer dn 5 procent av aktickapitalet i andra kreditinstitut eller virdepappers-
foretag (i den mening som avses i direktiv 2004/39/EG av den 21 april 2004 om marknader for finansiella
instrument) eller forsikringsbolag, utan tillstind frdn kommissionen.

Detta atagande hindrar inte att Dexia, under forutsittning att kommissionen ger sitt férhandstillstdnd, far ett delagar-
skap som ersittning for bidrag eller tillgdngar inom ramen for en avyttring eller ihopslagning (genom fusion eller
genom tillskott) av tillgdngar under forutsittning att detta inte ger Dexia exklusiv eller gemensam kontroll 6ver den
enhet som tar emot tillskottet eller bildas genom fusionen.

Dexia ska informera kommissionen i forvig om alla forvirvsforslag, inklusive alla forslag som overvigs av foretag
som Dexia har gemensam kontroll over.

3. a) Dexia ska endast bevilja ldn till sina PWB-kunder till en RAROC-niva (risk-adjusted return on capital) pa lagst 10
procent. RAROC-berikningen visar nettomarginalen efter skatt for kapitalet. I denna skrivelse med dtgarder géller
foljande.

i) Bruttomarginalen ar skillnaden mellan den marginal som faktureras kunden (uttryckt i baspunkter under
referensriantan IBOR) och Dexias finansieringskostnad (uttryckt i baspunkter under refererensrantan IBOR)
uttryckt som internpriset.

ii) Internpriset ska avspegla Dexias beriknade kostnad for en ny finansiering med hinsyn till egenskaperna
(Ioptid, tillgang till aterfinansiering genom covered bonds osv.) hos lénen till PWB-kunder.

i) Nettomarginalen dr lika med bruttomarginalen minus i) alla typer av kostnader (allminna omkostnader,
lonekostnader, operativa kostnader, avskrivningar osv.) beridknade pad grundval av observerade kostnader for
verksamheten med l4n till PWB-kunder, ii) en genomsnittlig riskkostnad beriknad for varje transaktion enligt
Basel II-metoden (genomsnittlig riskkostnad pé lang sikt) och iii) skatt. Kapitalet berdknas enligt Basel II-
metoden.

=

En oberoende expert ska utses enligt de bestimmelser som anges i punkt 17 nedan for att varje ar kontrollera att

i) RAROC i den mening som avses i denna skrivelse med dtaganden och dess komponenter (kostnader for ny
finansiering, allménna utgifter, lonsekostnader, driftskostnader, avskrivningar, riskkostnader, skatt osv.) avspeg-
lar bidraget till koncernens lonsamhet fran lineverksamheten f6r PWB-kunder,

ii) RAROC-berdkningen ar korrekt, och

i) metoden foljs.

o

Den oberoende experten ska en gang i halvéret kontrollera att dtagandet i punkt 3 a foljs.

d) Den oberoende experten ska ha tillgang till Dexias interna procedurregler dir anvindningen av RAROC (i den
mening som avses i denna skrivelse med taganden) fortydligas och ges allmin spridning. Experten ska ha tillgéng
till forteckningen over och villkoren for varje 1an som Dexia har beviljat sina PWB-kunder.
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4. Dexia ska minska beloppet av den finansiering som for nérvarande stér till det turkiska dotterbolaget DenizBanks

forfogande till noll senast den 30 juni 2011 och atar sig att inte bevilja det dotterbolaget ndgon ny koncernintern
finansiering fore den 31 december 2014.

. Dexia ska minska andelen kortfristig finansiering i sin balansrdkning och 6ka den genomsnittliga livslingden for sin

langfristiga finansiering. Efterlevnaden av detta dtagande ska bedomas globalt genom tre kvantitativa indikatorer
enligt foljande.

a) Dexia ska se till att kvoten "kortfristig finansiering/total balansrakning” dr 30 procent den 31 december 2009,
hogst 23 procent den 31 december 2010, hogst 20 procent den 31 december 2011, hogst 14 procent den
31 december 2012, hogst 13 procent den 31 december 2013 och hogst 11 procent den 31 december 2014.
Enligt detta dtagande ska kvoten ocksé foljas i arsgenomsnitt for hela referensperioden.

=

Dexia ska forlinga 16ptiden pé sin finansiering och minska loptidsgapet genom att uppritthélla den genomsnitt-
liga livslingden for gruppens skulder (som de definieras i bilaga II till detta beslut) till lagst de nivder som anges
nedan:

(dr)

31.12.2009 31.12.2010 31.12.2011 31.12.2012 31.12.2013 31.12.2014

[..] [..] [.] [.] [...] [.]

¢) Dexia ska Oka andelen stabila finansieringskillor. En kvot ska berdknas dir tiljaren ar lika med summan av
finansieringen i form av covered bonds, finansieringen i form av kommersiell RCB- och PWB-inldning och nim-
naren dr lika med summan av Dexia-koncernens samtliga tillgdngar. Denna kvot, som var lika med 36 procent
den 31 december 2009, ska vara minst 40 procent den 31 december 2010, minst 45 procent den 31 december
2011, minst 53 procent den 31 december 2012, minst 55 procent den 31 december 2013 och minst 58 procent
den 31 december 2014.

. Fram till den 31 oktober 2014 ska Dexia

i) inte utnyttja sin stillning som en bank som omfattas av en statlig garanti for vissa dtaganden i sin marknadsforing
gentemot andra tredjeparter 4n tredjepart som ir formdanstagare, och

i) inte utnyttja garantin for rena arbitragetransaktioner.

. Dexia ska infora en rapporteringsvig for Legacy Portfolio Management Division senast den 30 juni 2010. De tillgdngar

som bokfors for denna rapporteringsvig ska avvecklas eller avyttras inom ramen for det dtagande som anges i punkt
13 n nedan. Detta giller foljande tillgdngar: i) CSP/PSP-portfoljerna (till ett belopp som berdknas till ungefir 134
miljarder euro den 31 december 2009), ii) portfdljen av finansiella produkter (till ett belopp som berdknas till ungefar
10,7 miljarder euro den 31 december 2009), samt iii) portfoljen av non- core PWB loans (till ett belopp som berdknas
till ungefir 17 miljarder euro den 31 december 2009). Kapital som anskaffats av Dexia och som omfattas av
finansieringsgarantin ska vara en integrerad del av denna rapporteringsvag.

. Dexia ska begrinsa foljande belopp:

a) Alla former av utdelningar frdn Dexia SA till sina aktiedgare.

b) Alla diskretiondra forskottsbetalningar eller rantebetalningar for hybridinstrument i Tier 1 eller instrument i Tier 2
i) som har utfirdats av enheter som Dexia har exklusiv kontroll over ii) som innehas av andra personer eller
enheter dn Dexia SA och dess dotterbolag, och iii) for vilka betalningen eller utévningen ar diskretiondr i enlighet
med avtalsbestimmelserna for dessa instrument.

Begrinsningen ska goras pd ett sadant sitt att Core Tier 1 for Dexia-koncernen (berdknad med hinvisning till de
senaste konsoliderade &rsredovisningarna som har utarbetats i enlighet med IFRS redovisningsstandarder) efter
utdelningen av den planerade betalningen (och med hinsyn till eventuella betalningar som blivit obligatoriska pa
grund av utbetalningen av en annan utdelning for aktier)
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i) 4r minst det som anges nedan och

31.12.2009 31.12.2010 31.12.2011 31.12.2012 31.12.2013 31.12.2014

10,7 % 10,6 % [...]% [.]% [...]% [..]%

i) fortsdtter att lagst vara summan av

i) 12,5 procent av de riskvigda tillgdngarna (risk weighted assets) i Legacy Portfolio Management Division si som
de definieras i punkt 7 ovan och

i) 9,5 procent av de riskvdgda tillgdngarna (risk weighted assets) i koncernens ovriga verksamheter (Core
Division).

Ovanstdende atagande

i) paverkar inte villkoren pé utdelningsbara vinstmedel (i den mening som avses i artikel 617 i den belgiska
bolagslagen) pd Dexias niva,

ii) paverkar inte de transaktioner som Dexia har laglig skyldighet att utfora f6r hybridinstrument inom Tier 1
eller Tier 2 eller transaktioner som Dexia dr skyldig att genomfora for sddana instrument till foljd av avtal
som ingdtts fore den 1 februari 2010,

i) kommer att revideras om det sker en betydande forindring av definitionen av kapitalbasmedelstillsyn och
redovisningsstandarder som ir tillimpliga pd Dexia, och

iv) ska tillimpas pd all utdelning som gors till och med den 31 december 2014.

9. Utan att det paverkar de transaktioner som Dexia enligt lag idr skyldig att genomfora, eller de transaktioner som
bolaget méste genomfora till foljd av avtal som har ingdtts fore den 1 februari 2010 for hybridsintrument inom Tier
1 eller Tier 2, ska Dexia fram till och med den 31 december 2011 avstd frin att

a) gora ranteutbetalningar for hybridinstrument i Tier 1 eller instrument i Tier 2 som innehas av andra personer eller
enheter dn Dexia SA och dess dotterbolag och for vilka betalningen ar diskretionir i enlighet med avtalsbestim-
melserna for dessa instrument,

b) godkdnna eller att rosta for utbetalning av alla former av utdelningar av alla enheter som Dexia SA direkt eller
indirekt har exklusiv kontroll 6ver (ddribland enheter som &gs till 100 procent) nir en sddan utbetalning skulle
medfora en skyldighet att betala ut rdnta pd hybridinstrument i Tier 1 eller instrument i Tier 2 som innchas av
andra personer 4n Dexia SA och dess dotterbolag, samt

¢) utova en diskretiondr majlighet till forskottsbetalning for hybridinstrument i Tier 1 eller de instrument i Tier 2
som anges i forsta strecksatsen ovan.

Dexia SA ska avstd frdn att ge utdelning pé sina aktier fram till och med den 31 december 2011. Detta forbud ska
inte tillimpas pa utdelning av vinster som helt och hallet hanfors till nya verksamheter, sa linge som beloppet for
dessa utdelningar i) 4r forenligt med punkt 8 och ii) motsvarar hogst 40 procent av Dexia SA:s nettoresultat for
rikenskapséret 2009 nar det galler utdelningar som gors under 2010 och hogst 40 procent av Dexia SA:s netto-
resultat for rikenskapsdret 2010 ndr det géller utdelningar som gors under 2011.

10. Dexia kommer att fortsitta att tillimpa de principer for ersittning som har utvecklats inom ramen for G-20 och
nationella myndigheter for ersittning till medlemmar i styrelserna och ledningarna for Dexia och for Dexia-kon-
cernens viktigaste operativa enheter.
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11.

12.

13.

Enligt den omstruktureringsplan som anméldes den 17 december 2009 ska Dexia gora foljande:

a) I frdga om policyn for nyproduktion, minska PWB-nyproduktionen till 12 miljarder euro 2009, 15 miljarder euro
2010 och 18 miljarder euro 2011-2014.

b) Minska sina lopande kostnader med 15 procent fram till den 31 december 2012.

¢) I sin tradingverksamhet se till att man inte tar risker for egen rikning som inte dr forenliga med malet om att
atergd till 16nsamhet pd grundval av en forsiktig forvaltning. Dexia ska ddrfér minska sin tradingverksamhet
(minskning med 44 procent av virdet pd det arliga riskgenomsnittet, vilket var 126 miljarder 2008) och upphora
med tradingverksamhet for egen rakning fran och med dagen foér kommissionens beslut.

d) Slutligiltigt med omedelbar verkan frén och med den dag dd kommissionen antar detta beslut avsiga sig den
konvertibla obligation for Dexia BIL pd 376 miljoner euro som Luxemburg har dtagit sig att teckna i september
2008.

Finansieringsgaranti

Dexias mojlighet att utnyttja de berérda medlemsstaternas garanti enligt tilliggsavtalet av den 14 oktober 2009
(nedan kallad garantin) ska begrinsas enligt foljande villkor:

a) Dexias mojlighet att utnyttja garantin for samtliga inldningsavtal som ingds frdn och med den 31 mars 2010
avskaffas.

b) Dexias mojlighet att utnyttja finansieringsgarantin for samtliga kortfristiga emissioner (minst ett ar) frdn och med
den 31 maj 2010 avskaffas.

¢) Dexias mojlighet att utnyttja finansieringsgarantin for samtliga emissioner eller avtal som gors eller ingds fran och
med den 30 juni 2010 avskaffas.

d) Det totala beloppet for de garanterade skulderna fir inte vid ndgon tidpunkt Gverskrida 100 miljarder euro.

¢) Under den period som garantin tillimpas ska Dexia betala en ytterligare ersittning till staterna for det over-
skridande beloppet om foljande granser for garanterade skulder Gverskrids:

Troskel/del (garanterade skulder i miljarder euro) [60-70] [70-80] [80-100]

Ytterligare ersittning vid 6verskridande i baspunkter +50 +65 +80

Avyttring och avveckling

Dexia ska avyttra tillgdngar enligt den forteckning och tidplan som anges nedan:

a) Avyttring eller borsintroduktion av de 70 procent som koncernen dger i det italienska dotterbolaget Crediop fram
till den 31 oktober 2012. Enligt punkt 15 i meddelandet om omstrukturering av banker ska Dexia inte tvingas
att avyttra sitt dgande i Crediop till ett alltfor nedpressat pris (mindre 4n [...] gdnger bokfort vdarde 2010 och
2011 samt [...] gdnger bokfort virde 2012).

b) Avyttring senast den 30 juni 2010 av Dexia Epargne-Pension (DEP), som dr ett franskt dotterbolag till DIB (Dexia
Insurance Belgium) och som idr verksamt inom omradena for livforsikring och social ingenjorskonst. Avyttrings-
avtalet undertecknades den 9 december 2009 och forsiljningen skulle genomforas under forsta kvartalet 2010.

¢) Avyttring eller borsintroduktion senast den 31 december 2010 av de 51 procent som Dexia 4ger i AdInfo, ett
dotterbolag som tillhandahéller IT-tjanster till lokala myndigheter i Belgien.

d) Avyttring av Dexias dgande i SPE senast den 31 december 2010.
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e) Avyttring av Dexias innehav av 20 procent i Crédit du Nord. Denna avyttring genomfordes den 11 december
2009 (effektiv overforing av vardepapper och kontanta medel).

f) Stingning under 2010 av ungefir 80 kontor i Belgien inom ramen for koncernens nya distributionsmodell.

g) Foljande verksamheter i RCB International ska upphora:

i) Avyttring av Experta Jersey, avyttring av Dexia PB Jersey, upphorande av PB-verksamheterna i Montevideo,
upphorande med projektet for att utveckla PB i Singapore, upphérande med konsumentkreditprojektet i
Ryssland, samt upphorande med verksamheterna i Dexia Asset Management (nedan kallade DAM) i linderna
i Central- och Osteuropa. Avyttringen av Expertas forvaltningsverksamhet i Schweiz har genomforts under
2009 och borjan av 2010.

=
=

Avyttring av Expertas forvaltningsverksamhet i Bahamas samt avyttring av Dexia BIL:s danska dotterbolag med
verksamhet i tillgangsforvaltning, privatbankverksamhet samt marknads-/struktureringsverksamhet fram till
den 31 december 2011.

h) Avyttring eller borsintroduktion senast den 31 oktober 2012 av Dexias dgande i det slovakiska dotterbolaget
Dexia Banka Slovensko (DBS). Enligt punkt 15 i meddelandet om omstrukturering av banker ska Dexia inte
tvingas att avyttra DBS till ett alltfor nedpressat pris (mindre 4n [...] gdnger bokfort virde 2010 och [...] ginger
bokfort virde 2011).

i) Upphérande med och avveckling av foljande internationella PWB-verksamheter:

1. Indien: avyttringen av enheten genomford 2009.

2. Schweiz (Dexia Public Finance Switzerland) och Sverige (Dexia Norden): nedlidggning och likvidation senast
den 31 december 2010.

3. Mexiko, Australien och Japan: avveckling av balansrdkningen och minskning av antalet anstillda. Den mex-
ikanska enheten stingdes ar 2009 och dess tillgingar 6verfordes till DCL New York dir de 4r under
avveckling. Antalet anstillda i Japan och Australien har halverats under 2009 och verksamheterna 4r under
avveckling.

j)  Avyttring av FSA (slutford den 1 juli 2009) och darefter avyttring av Dexias delar i Assured Guaranty (AGO)
senast den 31 december 2011.

k) Avyttring av koncernens dgande av 49 procent av Kommunalkredit Austria (KA). Denna avyttring genomférdes
under fjirde kvartalet 2008.

) Avyttring eller borsintroduktion av Deniz Emeklilik, forsdkringsdotterbolag till DenizBank, senast den 31 oktober
2012.

m) Avyttring av Dexias innehav av 60 procent i Dexia Sabadell senast den 31 december 2013.

n) Paskyndad avyttring av Dexias obligationsportfolj upp till [10-20] miljarder euro per &r under 2010 och 2011,
[5-15] miljarder euro till [10-20] miljarder euro 2012, [0-10] till [5-15] miljarder euro per &r 2013 och 2014.

o) Enligt den omstruktureringsplan som anmildes den 17 december 2009 ska verksamheterna i samband med
Standby Bond Purchase Agreements (SBPA) och Tender Option Bonds (TOB) (Forenta staterna/Kanada) avvecklas.

De dtaganden om avyttring som anges i punkterna a—n ska anses vara uppfyllda nir Dexia och forvérvaren har ingatt
ett bindande och slutligt avtal (det vill sdga ett avtal som Dexia inte ensidigt kan siga upp utan att betala en
straffavgift) om avyttring av Dexias hela dgande i den berdrda enheten eller tillgdngen, dven om samtliga tillstdnd eller
forklaringar om att inte gora invdndningar fran behoriga tillsynsmyndigheter dnnu inte har utfirdats ndr avtalet
undertecknas.
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14.

15.

16.

Avyttringarna av de tillgdngar som beskrivs i punkt 13 samt avskrivningen av tillgdngar och skulder i Dexia ska ge
foljande resultat:

a) Dexias sammanlagda balansrdkning ska minskas med 35 procent fram till den 31 december 2014 jimfort med
den 31 december 2008, pa de villkor och enligt de redovisningsstandarder som beskrivs i de ytterligare dtgarder i
Dexias omstruktureringsplan som anmildes till kommissionen den 17 december 2009. I absolut virde ska
balansrakningen sammanlagt minskas frdn 651 miljarder euro den 31 december 2008 till 580 miljarder euro
den 31 december 2009, till [510-550] miljarder euro den 31 december 2010, till [485-545] miljarder euro den
31 december 2011, till [425-490] miljarder euro den 31 december 2012, till [405-465] miljarder euro den
31 december 2013 samt till 427 miljarder euro den 31 december 2014, det vill siga en minskning med 224
miljarder euro. Dessa belopp ska korrigeras for vardeutvecklingen pd marknaden for derivat som ingdr i Dexias
balansrakning, om denna utveckling skiljer sig fran vad som beskrivs i Dexias omstruktureringsplan och under
forutsittning att denna skillnad inte leder till en avsevdrd 6kning av det teoretiska beloppet for dessa derivat.

b) Den sammanlagda balansrikningen for Core Division ska ligga pd [390-410] miljarder euro den 31 december
2010, [385-415] miljarder euro den 31 december 2011, [345-380] miljarder euro den 31 december 2012,
[335-365] miljarder euro den 31 december 2013 samt 353 miljarder euro den 31 december 2014, det vill siga
en minskning med ungefir 45 procent jamfort med koncernens sammanlagda balansrakning den 31 december
2008. Den arliga utvecklingen av balansrakningen for verksamheterna i Core Division respektive Legacy Portfolio
Management Division ska folja beskrivningen i bilaga II till detta beslut.

Ombud med ansvar for avyttringen

a) Om ndgot av de dtaganden om avyttring av tillgdngar som anges i punkterna 13 a, 13 ¢, 13d, 13 h, 13 1 eller 13
m inte har uppfyllts inom de faststillda tidsfristerna och om kommissionen inte har godkint ett alternativt
atagande, ska de franska, belgiska och luxemburgska myndigheterna overlimna en forteckning till kommissionen
for forhandsgodkidnnande over en till tre personer som har valts ut i overenskommelse med Dexia for att
utndmnas till ombud med ansvar for att genomféra dessa avyttringar.

=

Ombudet med ansvar for avyttringen ska vara oberoende och ha den kompetens som kravs och fir inte befinna
sig i intressekonflikt under utovandet av sitt uppdrag.

¢) Kommissionen kan godkinna eller avvisa den eller de foreslagna ombuden. Om kommissionen avvisar den eller
de foreslagna ombuden med ansvar for avyttringen ska de franska, belgiska och luxemburgska myndigheterna
inom en ménad frin meddelandet om avvisandet limna forslag pd en till tre nya kandidater som kommissionen
kan godkdnna eller avvisa. Om kommissionen slutligen avvisar alla foreslagna kandidater ska kommissionen sjilv
utse ett ombud som Dexia ska utse eller vara med och utse pd grundval av ett uppdrag som har godkints av
kommissionen.

&

De franska, belgiska och luxemburgska myndigheterna forbinder sig att se till att Dexia beviljar ombudet med
ansvar for avyttringen de befogenheter som krdvs och som ir limpliga

i) for att genomfora avyttringen av de tillgdngar som anges i punkt a (inbegripet alla befogenheter som krivs for
att uppritta de handlingar som behovs for att genomféra avyttringen), och

ii) for att vidta alla dtgdrder eller gora alla forklaringar som krdvs for att genomfora avyttringen, inbegripet
utndmning av konsulter som ska delta i avyttringsprocessen.

¢) Ombudet med ansvar for avyttringen ska i kope- och forsiljningsavtal infora gingse och rimliga villkor som
ombudet anser vara lampliga for att avsluta forsljningen under dret efter sin utndmning till ombud. Ombudet
med ansvar for avyttringen ska genomfora forsiljningsprocessen pé ett sitt som garanterar en avyttring [...].

f) Dexia ska std for kostnaderna for ombudet med ansvar for avyttringen.

Genomforande

Om det blir en fordndring i kontrollen av Dexia kan kommissionen besluta att samtliga eller vissa av de dtaganden
som anges ovan inte lingre ska tillimpas. Kommissionen ska ta hinsyn till den planerade utvecklingen av 16n-
samheten och konkurrensen och framfor allt tillimpa principen att en stddmottagares forsiljning till en konkurrent i
sig dr en slags kompensation for en eventuell snedvridning av konkurrensen.
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17.

18.

19.

20.

a

Ao

=

&

De belgiska, franska och luxemburgska myndigheterna ska senast en manad efter detta slutgiltiga beslut, over-
ldmna en forteckning till kommissionen Gver en till tre personer som har valts ut i 6verenskommelse med Dexia
for att nomineras som oberoende expert med ansvar for att i detalj kontrollera tillimpningen av de dtaganden
som gors ovan, for forhandsgodkinnande.

Den oberoende experten ska ha den kompetens som krdvs och fir inte befinna sig i intressekonflikt under
utovandet av sitt uppdrag.

Kommissionen kan godkinna eller avvisa den eller de foreslagna oberoende experterna. Om kommissionen avvisar
den eller de foreslagna oberoende experterna ska de belgiska, franska och luxemburgska myndigheterna inom en
ménad frin meddelandet om avvisandet ldmna forslag pd en till tre nya kandidater som kommissionen kan
godkdnna eller avvisa.

Om kommissionen slutligen avvisar samtliga foreslagna kandidater ska kommissionen utse en oberoende expert.

Dexia ska std for kostnaderna for den oberoende expertens tjdnster.

Kommissionen ska under hela den period som omfattas av omstruktureringsplanen ha obegransad tillgdng till den
information som krévs for att genomfora sitt beslut om att godkinna omstruktureringsplanen. Kommissionen far
efter Gverenskommelse med de belgiska, franska och luxemburgska myndigheterna vinda sig direkt till Dexia for
att fa de forklaringar och fortydliganden som krivs. De belgiska, franska och luxemburgska myndigheterna samt
Dexia ska samarbeta fullstindigt i friga om de verifikationer som kommissionen eller, i foreckommande fall, den
oberoende experten efterfragar.

Den oberoende experten ska i samarbete med Dexia varje halvar oversinda en rapport till kommissionen om
genomférandet av de dtaganden som anges ovan. Denna rapport ska omfatta en detaljerad beskrivning av hur
omstruktureringsplanen har genomforts, sarskilt i frdga om i) den minskning av balansrikningen som anges i
punkt 14, ii) de likviditets- och finansieringskvoter som anges i punkt 5, iii) efterlevnaden av tagandet i punkt 3 i
fraiga om RAROC under det gdngna halvéret, iv) de avyttringar och nedliggningar av verksamheter som anges i
punkt 13, inklusive dagen for avyttringen eller nedliggningen, avyttringsvirdet, de positiva eller negativa virden
som realiserats samt detaljerade uppgifter om de atgirder som dterstar att vidta enligt omstruktureringsplanen.
Rapporten ska ocksd omfatta de komponenter som ingdr i kostnaden for och berdkningen av den RAROC (punkt
3) som ska tillimpas for nista halvar, efter overlimnandet av rapporten. Denna rapport ska overlimnas senast en
ménad efter det att halvirsrapporterna har offentliggjorts och efter det att drsrakenskaperna har godkints och
under alla omstindigheter fore den 1 oktober och den 30 april varje r.

Om den oberoende experten i sin rapport, som 6verlimnas fore den 1 oktober varje dr, identifierar risker for att
de drliga mal som anges ovan inte kommer att uppnds vid det aktuella drets utging, ska de belgiska, franska och
luxemburgska myndigheterna senast manaden efter rapportens 6verlimnande till kommissionen anmila vilka
dtgdarder som planeras for att Dexia ska kunna uppnd malen med limpliga medel fore arets utgang.

Om den oberoende experten i sin rapport, som overlimnas fore den 30 april varje dr, konstaterar att de arliga mal
som anges ovan inte har uppnatts, ska de belgiska, franska och luxemburgska myndigheterna senast en manad
efter rapportens overlimnande till kommissionen anméla vilka dtgdrder som planeras for att Dexia ska uppnd
dessa mal fore den 30 juni innevarande &r med limpliga medel.

Om de dtgirder som avses i punkterna 18 ¢ och 18 d inte meddelas inom den angivna tidsfristen eller om mélen inte
uppnds fore den 30 juni (i forekommande fall for de atgirder som meddelats efter den rapport som ska liggas fram
fore den 30 april), fir kommissionen med tillimpning av bestimmelserna i férordning (EG) nr 659/1999 pa nytt
inleda det formella granskningsforfarandet. [...]

Oversyn av 4tagandena

Kommissionen kan pd grundval av en tillrickligt vdl motiverad ansokan fran Frankrike, Belgien och Luxemburg

a)

b)

ge Dexia tillstdnd att skjuta upp avyttringen av en eller flera av de tillgdngar som anges i punkt 13,

ge Dexia tillstdnd att i stdllet for att avyttra en eller flera tillgdngar som anges i punkt 13 avyttra andra tillgdngar
som motsvarar en likvardig andel av Dexia balansrdkning,
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21.

22.

23.

¢) besluta att ett eller flera dtaganden inte lingre ska tillimpas,

d) ta hinsyn till Dexias forméga att tdcka sitt finansieringsbehov pd kort sikt genom att mobilisera de tillgngs-
reserver som fdr anvindas i repor om ndgon av indikatorerna i punkt 5 inte kommer att uppnds.

Kommissionen kan fatta nigot av de beslut som anges ovan om den anser att detta dr nodvandigt for att till exempel
uppritthdlla en effektiv konkurrens pd marknaden eller &terstilla den finansiella stabiliteten vid en 1angvarig finansiell
eller ekonomisk kris, eller om den ekonomiska utvecklingen, srskilt vixelkurser eller redovisnings- eller tillsynsregler,
motiverar det.

Konkurrens och oppenhet i friga om banklan till lokala myndigheter

For att ytterligare 6ka konkurrensen och oppenheten i verksamheten med banklén till lokala myndigheter dtar sig
Frankrike att se till att de lokala myndigheterna utvecklar sina metoder for att konkurrensutsitta transaktioner for att
forse sig med pengar eller kapital.

Staten kommer att utfirda uttryckliga rekommendationer om detta till de lokala myndigheterna fore utgdngen av
2010 béde i friga om bankfinansiering och pa omradet fér komplexa finansiella produkter.

Tyngdpunkten i rekommendationerna kommer att ligga pa det inneboende ekonomiska intresset i sektorn, genom-
forandet av konkurrensutsatta upphandlingar och olika praktiska metoder for att genomfora dessa dtgarder. I de
rekommenderade goda metoderna ska det anges att upphandlingen av de storsta lanen ska vara offentlig.

De organ som har till uppgift att ge stod och rad till framfor allt lokala myndigheter ska uppmarksammas pd dessa
rekommendationer. Om dessa rekommendationer visar sig inte vara tillrickliga for att garantera att de lokala
myndigheternas upphandlingar av bankfinansiering generellt genomfors pa ett 6ppet och icke-diskriminerande sitt
fore 2013 atar sig Frankrike att ligga fram forslag till lagstiftning om detta.

For att ytterligare oka konkurrensen och Oppenheten i frdga om banklan till lokala myndigheter har den belgiska
regeringen i verenskommelse med regionerna dtagit sig att kontrollera att de upphandlande myndigheterna offent-
liggor meddelanden om tidigare upphandlingar i friga om finansiering av lokala myndigheter.
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BILAGA 11

. Utveckling av balansrdkningen for verksamheterna i Core Division och Non-Core inbegripet divisionsintern finansiering

(miljarder euro)

2009 2010 2011 2012 2013 2014
Summa tillgdngar, Core 419 [390-410] | [385-415] | [345-380] | [335-365] 353
Summa tillgdngar, Non-core 162 [120-140] | [100-120] | [80-110] [70-100] 79
. Sammanlagd konsoliderad balansrdkning for koncernen
(miljarder euro)
2008.12.31 2009.12.31 2010.12.31 2011.12.31 2012.12.31 2013.12.31 2014.12.31
651 580 [510-550] [485-545] [405-465] 427

. Definition av RAROC i punkt 3 a i dtagandena

RAROC ska berdknas med foljande formel

EC T (Revenues; — EL, — Costs;) x (1 — taxes) + (EC.1 — EC,)
t=0 —

- (1 + RAROC)

t

dar

Revenues = intdkter

EC = ckonomiskt kapital

EL = forvintad forlust

Costs = kostnader som hanfors till transaktionen inom ramen for verksamheten

Taxes = skatter

. Definition av kortfristig finansiering av koncernen som omfattas av punkt 5 a i dtagandena

Den kortfristiga finansiering som avses i punkt 5 a omfattar alla former av dterkopsavtal (repor) (med centralbanker,
bilaterala avtal eller trepartsavtal), bankcertifikat och foretagscertifikat, depositer, fiduciariska inséttningar, centralbank-
sinldning och annan institutionell finansiering. Denna finansiering ska 6vervakas av ett kompetenscentrum for lik-
viditet inom koncernen och dess sammansittning ska bestimmas genom regler som ska Gverlimnas till den oberoende
experten.

. Definition av de skulder i koncernen som omfattas av punkt 5 b i dtagandena

De av koncernens skulder som avses i punkt 5 b omfattar

i) den langsiktiga stocken av samtliga covered bonds som emitterats av koncernen och av emissioner i EMTN-format
(garanterade, icke garanterade och placerade pa interbankmarknaden eller via privatbanksnitverket),

ii) den kortsiktiga stocken av samtliga finansieringar med kort 16ptid i koncernens balansridkning.



19.10.2010

Europeiska unionens officiella tidning

L 274/103

KOMMISSIONENS BESLUT
av den 27 april 2010

om det statliga st6d som Belgien beslutat att bevilja omstruktureringen av Oostende fiskauktion
(Statligt stod C 30/08 [f.d. NN 21/08])
[delgivet med nr K(2010) 2520]

(Endast de franska och nederlindska texterna ir giltiga)

(Text av betydelse for EES)
(2010/607/EV)

EUROPEISKA KOMMISSIONEN HAR ANTAGIT DETTA BESLUT

med beaktande av fordraget om Europeiska unionens funktions-
sitt, sarskilt artikel 108.2 forsta stycket,

med beaktande av avtalet om Europeiska ekonomiska sam-
arbetsomradet (1), sdrskilt artikel 62.1 a,

med beaktande av rddets férordning (EG) nr 659/1999 av den
22 mars 1999 om tillimpningsforeskrifter for artikel 93 i EG-
fordraget (%), sarskilt artiklarna 7.5 och 14,

efter att i enlighet med forsta stycket i artikel 108.2 i fordraget
om Europeiska unionens funktionssitt (EUF-fordraget) (°) ha
gett berorda parter tillfille att yttra sig (¥} och med beaktande
av dessa synpunkter, och

av foljande skal:

1. FORFARANDE

(1)  Genom en skrivelse av den 16 februari 2006 inkom ett
klagomal till kommissionen om stéd som de belgiska
myndigheterna beviljat Oostende fiskauktion, vilket regi-
strerades med nummer CP 40/06. Den 31 juli 2007
inkom ytterligare ett klagomal i samma drende.

(2)  Genom skrivelser av den 13 mars 2006, den 26 juni
2006 och den 11 juli 2007 anmodade kommissionen
de belgiska myndigheterna att inkomma med upplys-
ningar om stodatgarderna, och de belgiska myndighe-
terna svarade genom skrivelser av den 11 maj 2006,
den 20 oktober 2006 och den 27 november 2007.

() EGT L 1, 3.1.1994, s. 3.

(3 EGT L 83, 27.3.1999, s. 1.

() Med verkan fran och med den 1 december 2009 har artiklarna 87
och 88 i EG-fordraget ersatts av respektive artikel 107 och 108 i
EUF-fordraget. Innehallet i bestimmelserna dr dock i sak oférandrat.
I detta beslut bor hanvisningar till artiklarna 107 och 108 i EUF-
fordraget i forekommande fall forstds som hanvisningar till artik-
larna 87 och 88 i EG-fordraget.

() EUT C 238, 17.9.2008, s. 12.

(3)  Efter att ha granskat de upplysningar och handlingar som
de belgiska myndigheterna tillhandahallit, underrittade
kommissionen den 3 juli 2008 de belgiska myndighe-
terna om sitt beslut att inleda det forfarande som anges
i artikel 108.2 i EUF-fordraget och artikel 6 i forordning
(EG) nr 659/1999.

(4)  Genom en skrivelse av den 16 juli 2008 overlimnade de
belgiska myndigheterna vissa handlingar till kommissio-
nen om den privatisering av Oostende fiskauktion som
planeras av staden Oostende.

(5)  Genom en skrivelse av den 25 juli 2008 begirde de
belgiska myndigheterna forlingning till och med den
8 september 2008 for att inkomma med sina kommen-
tarer. Forlingningen beviljades den 4 augusti 2008.

(6)  Genom en skrivelse av den 8 september 2008 limnade
de belgiska myndigheterna in sina kommentarer avseende
beslutet om att inleda det formella granskningsforfaran-
det.

(7) ~ Kommissionens beslut att inleda det officiella gransk-
ningsforfarandet har offentliggjorts i Europeiska unionens
officiella tidning (°). Kommissionen uppmanade berorda
parter att inkomma med sina synpunkter inom en manad
fran dagen for offentliggorandet.

(8)  Kommissionen holl ett mote med de belgiska myndighe-
terna den 9 oktober 2008. Under moétet limnade de
belgiska myndigheterna upplysningar om hur privatise-
ringen av fiskauktionen skulle genomforas.

(99  Kommissionen har mottagit synpunkter fran foljande be-
rorda tredje parter: European Association of Fishing Ports
and Auctions (EAFPA), Nationaal Overleg Visafslagen
(NOVA), Flanders Ship Repair, Zeebrugse Vis Promotie
vzw (ZVP), Grimsby Fish Market, Zeebrugse Visveiling
(ZV), European Fish Centre (EFC) och fartygsreparations-
foretaget Gardec.

() Se fotnot 4.
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(10)

(11)

(12)

(14)

(16)

(17)

Genom en skrivelse av den 4 november 2008 oversinde
kommissionen synpunkterna till Belgien, som gavs till-
fille att bemota dem. Belgien yttrade sig inte Gver syn-
punkterna fran berorda tredje parter.

Den 8 september 2009 utfirdade kommissionen, genom
en skrivelse med referensnummer K(2009) 6907, ett fo-
religgande att inkomma med upplysningar i enlighet
med artikel 10.3 i foérordning (EG) nr 659/1999 och
kravde fullstindiga svar pd frdgorna i skrivelserna av
den 13 mars 2006, den 26 juni 2006 och den 11 juli
2007 samt i beslutet om att inleda det formella gransk-
ningsforfarandet.

Genom en skrivelse av den 7 oktober 2009 begirde de
belgiska myndigheterna forlingning till och med den
9 november 2009 for att limna upplysningarna. Forling-
ningen beviljades den 9 oktober 2009. I sin skrivelse
begirde de belgiska myndigheterna dven att kommissio-
nen skulle sinda dem synpunkterna frin tredje parter.
Samtidigt som kommissionen beviljade forlingningen
sinde den pd nytt synpunkterna frin tredje parter till
de belgiska myndigheterna tillsammans med en kopia
av skrivelsen av den 4 november 2008.

Genom en skrivelse av den 22 oktober 2009 infor-
merade de belgiska myndigheterna kommissionen om
att de aldrig hade mottagit kommissionens skrivelse av
den 4 november 2008. Av detta skil begirde de ytterli-
gare en manad for att yttra sig over synpunkterna frin
tredje parter.

Genom en skrivelse av den 5 november 2009 beviljade
kommissionen de belgiska myndigheterna en forlingning
av fristen till och med den 27 november 2009 for att ge
dem mojlighet att svara pd synpunkterna fran tredje par-
ter.

De belgiska myndigheterna inkom med svar pa forelag-
gandet att inkomma med upplysningar och limnade
dven ytterligare upplysningar om privatiseringen av fisk-
auktionen.

Genom en skrivelse av den 30 november 2009 yttrade
Belgien sig 6ver synpunkterna frin tredje parter.

2. OMSTRUKTURERINGEN AV  OOSTENDE
AUKTION 2001

FISK-

Oostende fiskauktion, som ursprungligen var en statligt
dgd auktion, hade i dratal varit valdigt fragmenterad och
— enligt de belgiska myndigheterna — illa forvaltad. Verk-
samheten gick daligt. Mellan 1991 och 2001 hade dess
andel av de fiskfangster som landades i belgiska hamnar

(18)

(21)

minskat fran omkring 37 % till 20 % (°). Mellan 1997
och 2001 fo6ll omsittningen fran 20 550 000 euro till
13 440 000 euro (') och under ménga 4r (inbegripet
2001) hade staden Oostende (nedan kallad staden) arligen
registrerat en genomsnittlig forlust pd 1 850 000 euro
for fiskauktionen.

Ar 2001 méste staden vilja mellan att ligga ner fiskauk-
tionen eller omstrukturera den. Den 23 november 2001
beslutade staden att omstrukturera Oostende fiskauktion
och grunda ett autonomt kommunalt bolag enligt belgisk
ritt, med staden som ensam &gare.

Beslutet att omstrukturera auktionen grundade sig pa en
finansplan, som inneholl en enda (positiv) hypotes, och
en affirsplan pd tvd sidor, som utarbetats av HAMA
Consult NV. T dessa handlingar anges att fiskauktionen
kunde bli l6nsam inom nio ar, forutsatt att den omvand-
lades till en separat juridisk enhet och erholl ett start-
kapital pd 250 000 000 belgiska franc (omkring 6,2 mil-
joner euro), som skulle utbetalas 6ver en period av fem
ar. Detta separata bolag fick namnet Autonoom Geme-
entebedrijf Vismijn Oostende (nedan kallat AGVO).
AGVO overtog den finansiella bordan for aterbetalningen
av olika bankldn som tagits av f.d. Oostende fiskauktion.

2.1 BOLAGSSTRUKTUR
2.1.1 AGVO

Den 23 november 2001 (}) grundade staden, som det
anges ovan i skal 18, det autonoma kommunala bolaget
AGVO i syfte att omstrukturera fiskauktionen. Ett auto-
nomt kommunalt bolag r en separat juridisk enhet som
grundats enligt artikel 261 i den nya kommunallagen i
syfte att skota forvaltningen av andra kommunala insti-
tutioner och tjanster dn de allmdnna kommunala tjins-
terna, med fokus pd institutioner eller tjdnster av kom-
mersiell eller industriell karaktir som forvaltas enligt in-
dustriella och kommersiella metoder.

Nar det giller aktieinnehav sdvil som forvaltningsorgan
méste staden, i egenskap av den kommun som grundat
bolaget, enligt lag inneha en majoritet av rosterna. Staden
innehar 100 % av aktierna i AGVO och utser i enlighet
med AGVO:s bolagsordning samtliga styrelseledaméter.
En majoritet av styrelseledamoterna méste vara ledamoter
i stadsfullmaktige.

(6) De Belgische Zeevisserij — Anvoer en Besomming 2007, Vlaamse
overheid, Departement

Landbouw en Visserij (http://www2.

vlaanderen.be/landbouw/downloads/vis/aanvoer_besomming_2007.
pdf), s. 12.

(7) Vlaamse overheid, Departement Landbouw en Visserij, Jaaroverzicht
Zeevisserij 1998, 1999, 2000 en 2001 (http://lv.vlaanderen.be/
nlapps/docs/default.asp?fid=122).

(%) Staden bildade AGVO den 23 november 2001. Den 14 mars 2002
godkindes stadens beslut av den flamlindska ministern for inre
fragor.
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(22)  AGVO har for ndrvarande atminstone tvd heldgda dot- av fiskefartyg), skota pr-funktioner for de lokala myndig-

(23)

(25)

(28)

terbolag: NV Exploitatie Vismijn Oostende (nedan kallat
EVO) och NV Pakhuizen (nedan kallat Pakhuizen).

2.1.2 EVO

EVO grundades den 8 augusti 2002 for att skota driften
av auktionen och all tillhorande verksamhet. EVO fick ett
startkapital pd 371 840 euro. Kapitalet fordelades pd
15000 lika aktier utan nominellt virde mellan AGVO,
som innehade 14 999 aktier, och stadsfullmiktigeleda-
mot Miroir, som innehade 1 aktie.

EVO leds av en styrelse. Styrelseledamoterna utses av
aktiedgarna for en period av sex dr, med mojlighet till
forlingning. Med beaktande av aktieférdelningen kontrol-
leras EVO fullstindigt av AGVO.

2.1.3 PAKHUIZEN

Pakhuizen bildades 1988 av fartygsagare for att forvalta
16s och fast egendom. Ar 2005 Gvertogs Pakhuizen av
AGVO som forvirvade samtliga aktier i bolaget for ett
belopp om 350 000 euro.

Pakhuizen leds av en styrelse. Styrelseledamoterna utses
av aktiedgarna for en period av sex dr, med mojlighet till
forlangning. Sedan 2005 4gs och kontrolleras Pakhuizen
av AGVO.

2.2 BOLAGENS UPPGIFTER
2.2.1 AGVO

Enligt bolagsordningen har AGVO anfortrotts uppgifter
som av de belgiska myndigheterna betecknas som upp-
gifter av allmint intresse samt kommersiella uppgifter.
De "allminnyttiga uppgifterna” utfor AGVO sjalvt, medan
de "kommersiella uppgifterna” utfors av de heligda dot-
terbolagen EVO och sedan 2005 Pakhuizen.

Nar det giller de "allmannyttiga uppgifterna” har de bel-
giska myndigheterna angett att AGVO anfortrotts att for-
valta fiskehamnen i Oostende (vilket omfattar f6rvaltning
och underhdll av det allmdnna och det privata omradet
inom fiskehamnens granser), kontrollera den fisk som
landas och idr avsedd for konsumtion, faststilla avgifter
pa auktionspriserna och samtidigt kontrollera att mervar-
desskatt betalas for den landade fangsten, skota slussen
mellan kanalen och fiskekajen (som inte endast anvinds

(30)

(31)

(32)

(33)

heterna samt renovera och tillhandahélla byggnader for
offentliga och halvoffentliga institutioner sisom regionen
Flandern, provinsen Vistflandern etc.

2.2.2 EVO

EVO skoter verksamheten vid Oostende fiskauktion.
Detta innebar framst att skota ledningen och driften av
fiskauktionen samt att hyra ut lager och utféra annan
tillhérande verksamhet. I samband med auktionsverksam-
heten tar EVO ut en auktionsavgift pd 6 % av priset.
Koparna betalar en provision pd 1-3 % och bar kost-
naden for hyran av fiskekassar. Det 4r inte kidnt hur
mycket de betalar for det sistnimnda.

EVO ger dven lan till de fartygsdgare som ar kunder. Pa
senare tid har en del av lanen beviljats till rintan Euribor
(Euro Interbank Offered Rate) + 2 %. Det forefaller emel-
lertid som om inte alla 1an har beviljats pd dessa villkor.
Som motprestation for linen madste fartygsigarna silja
sin fisk pd auktionen i Oostende.

EVO tillhandahéller dessutom vissa littnader for fartyg-
sdgarna, sdsom att std for en del av eller hela kostnaden
for kyltransporter.

2.2.3 PAKHUIZEN

Pakhuizens verksamhet dr frimst inriktad pd att bygga
om, restaurera, renovera, (dterupp)bygga, demontera, ex-
ploatera, forvalta och hyra ut fast egendom.

2.3 STODATGARDER
2.3.1 STARTKAPITAL OCH KAPITALOKNINGAR

Nir AGVO grundades, det vill siga den 23 november
2001, beviljades det ett startkapital av staden pa 250
miljoner belgiska franc (6 179 338,12 euro), vilket skulle
utbetalas genom lika stora drliga delutbetalningar under
en period av fem dr. Sedan 2002 har utbetalningar av
startkapitalet gjorts vid sex tillfillen till ett belopp av
sammanlagt 3 596 665,62 euro: 619 734 euro betalades
ut den 28 juni 2002, 570 155 euro den 26 juni 2003,
570 155 euro den 25 juni 2004 och 570 155 euro den
26 juni 2005. I sina kommentarer med anledning av det
formella granskningsforfarandet angav Belgien att ytterli-
gare tvd utbetalningar pd 619 734 euro gjordes 2006
och 2007. Savitt kommissionen kdnner till har AGVO
dnnu inte begirt utbetalning av dterstdende startkapital,
dvs. 2 582 672,5 euro.
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(34)  De belgiska myndigheterna har angett att AGVO delvis 145 505 820 belgiska franc (3 606 995 euro). Utan att

(35)

(38)

(39)

har anvént startkapitalet for "allminnyttiga dndamal” och
for aterbetalning av kapital och rinta pa kortfristiga
bankldn. Startkapitalet har 4ven anvints for att kopa
aktier i Pakhuizen. Slutligen har det anvints for startkapi-
tal till EVO och for beviljande av lan till EVO, vilka
senare (den 31 december 2004, den 31 december
2005 och den 21 december 2007) omvandlades till ka-
pital genom efterskdnkning av skulder.

Niar EVO grundades, det vill siga den 8 augusti 2002,
erholl detta foretag ett startkapital pd 371 840,29 euro.
Direfter har AGVO okat EVO:s kapital genom efter-
skankning av skulder. Den 31 december 2004 oOkades
kapitalet med 1 387 044 euro, den 31 december 2005
med 710 000,75 euro och den 21 december 2007 med
1500 114,96 euro. AGVO har tillhandahéllit EVO ett
kapital pa sammanlagt 3 969 000 euro.

Aven om de belgiska myndigheterna har underrittat
kommissionen om att EVO:s startkapital hade oOkats
och uppgick till 2 468 885 euro den 31 december 2006,
har de inte underrittat kommissionen om den sirskilda
formen for kapitalokningarna. Det var genom synpunk-
terna fran tredje parter som kommissionen uppmérksam-
mades pd kapitalokningen av den 21 december 2007 och
den omstindigheten att kapitalokningarna har skett ge-
nom efterskdnkning av skulder. Belgien har inte kom-
menterat denna del av synpunkterna fran tredje parter.

2.3.2 LANEGARANTIER

Utover startkapitalet har staden bistatt sdvil AGVO som
EVO genom att kostnadsfritt tillhandahalla garantier for
privata ldn.

AGVO beviljades garantier for tre lin den 26 mars
(609 379,40 euro), den 23 april 2004 (2 117 500 euro)
och den 22 april 2005 (550 000 euro) till ett samman-
lagt belopp av 132 199 987 belgiska franc (3 276 879
euro).

Lénegarantierna for EVO beviljades den 28 juni och den
27 september 2002. Enligt de uppgifter som limnats av
de belgiska myndigheterna tecknade EVO sist och slut-
ligen inte dessa 1an. Den 23 april 2004 och den 22 april
2005 tillhandaholl staden &terigen kostnadsfria lanega-
rantier for EVO. Dessa ldn tecknades och uppgick till

(40)

(41)

(43)

ange ndgot datum har de belgiska myndigheterna uppgett
att staden dven har garanterat ytterligare ett lin pé
78 000 euro. Eftersom denna upplysning limnades i de
belgiska ~ myndigheternas  kommentarer —av  den
4 september 2008 och de foregdende kommentarerna
var daterade den 23 november 2007, antar kommissio-
nen att denna ytterligare garanti tillhandaholls under den
perioden.

AGVO har ocksa tillhandahallit EVO kostnadsfria garan-
tier for tvd 1an pd ett sammanlagt belopp av 600 000
euro. Inga uppgifter har limnats om tidpunkten for be-
slutet att bevilja de kostnadsfria garantierna. Eftersom
EVO grundades den 22 augusti 2002 och de handlingar
dir de belgiska myndigheterna nimner de bida ldnen
avsdg situationen den 3 augusti 2006, antar kommissio-
nen emellertid att garantin tillhandahélls under den pe-
rioden.

2.3.3 MARK OCH BYGGNADER

Enligt artikel 30 i bolagsordningen av den 23 november
2001 har AGVO exklusiv ratt att kostnadsfritt nyttja
marken och byggnaderna i Oostendes fiskehamn (°).

I artikel 30 i bolagsordningen anges ocksa att staden i ett
senare skede kan overldta dganderitten (eller andra rit-
tigheter) avseende marken och byggnaderna till AGVO.

Detta skedde den 26 mars 2004, nir staden tillskot me-
del till AGVO genom &verldtelse av fast egendom i form
av olika byggnader beligna i Oostendes fiskehamn pé en
areal motsvarande 57 500 m?. Tillskottet virderades till
det bokforda virdet i kommunens bokforing, dvs.
14 891 524 euro. Overlatelsen avsdg endast byggnader
(fiskeauktionen, kontor och lagerutrymmen) och inte
den mark som byggnaderna stdr pa. Sjilva marken nytt-
jas av staden pd grundval av en tills vidare gillande kon-
cession fran regionen Flandern, som dger marken. AGVO
hade fortfarande exklusiv ritt att nyttja marken pé grund-
val av artikel 30 i bolagsordningen.

(°) "De Stad Oostende kan aan het AG Vismijn Oostende de volle

eigendom, respectievelijk de bestaande zakelijke rechten en beheers-
rechten overdragen van de goederen die zich bevinden binnen of
behoren bij het in artikel 3.1 omschreven Visserhavengebied of die
nodig enfof nuttig zijn voor de realisatie van de doelstellingen van
het AG Vismijn Oostende [...]. In afwachting van de overdracht van
de onroerende goederen krijgt het AG Vismijn Oostende het uitslui-
tend recht deze goederen zonder vergoeding te gebruiken.”
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(44) I overldtelsen av fast egendom av den 26 mars 2004 — 2400 m? anvinds som containeromride for fis-

(46)

ingick byggnader pd 14 754 m? som omfattades av ett
langsiktigt hyresavtal mellan staden och Pakhuizen, vilket
ingdtts med staden redan 1989 for en period av 45 ar.
Enligt avtalet ska Pakhuizen betala en symbolisk avgift pa
1 000 belgiska franc (25 euro) per ar for att fd nyttja
byggnaderna. I gengild ska Pakhuizen enligt avtalet pé
egen bekostnad och utan ritt till ersdttning renovera de
lagerlokaler som omfattas av det langsiktiga hyresavtalet
sa att de uppfyller framtida foreskrifter. Efter det att
byggnaderna har varit uthyrda i 27 ar (ar 2016) kommer
staden att varje ar erhdlla 50 % av Pakhuizens arliga
nettovinst. De belgiska myndigheterna har angett att Pak-
huizen inte har fullgjort sina skyldigheter och att lager-
lokalerna i fraga inte har restaurerats i enlighet med kra-
ven i avtalet, dtminstone inte fore 2005. De belgiska
myndigheterna har emellertid angett att efter det att
AGVO hade forvirvat aktierna i Pakhuizen anvindes
257 872 euro 2005 och 68 816 euro 2006 for renove-
rings- och underhéllsarbeten. Det exakta beloppet av
kostnaderna for de arbeten som utfordes 2007 ir inte
kant.

Frdn och med den 26 mars 2004, den dag da staden
overldt dganderitten till byggnaderna till AGVO, ersatte
AGVO staden som avtalspart i det langsiktiga hyresavta-
let med Pakhuizen. AGVO erholl darigenom ritt att ta ut
25 euro per dr samt att efter 27 &r erhdlla 50 % av
Pakhuizens arliga nettovinst.

Belgien har angett att de 57 500 m? som AGVO diri-
genom forfogade Gver omfattar f6ljande:

— 13 600 m? anvinds av dotterbolaget EVO som fiske-
auktionsbyggnad, arbetsomrdde/hangar och administ-
rativ byggnad.

— 14754 m? hyrs ut till Pakhuizen, varav 955 m?
anvinds fér hamnverksambhet.

— 2700 m? lagerlokaler hyrs ut till (halv)offentliga in-
stitutioner.

— 8156 m? anvinds som allminna végar.

— 2488 m? anvinds som icke avgiftsbelagd allmin
parkering.

(47)

(48)

(49)

keriverksamheten.

— 13 402 m? utgor kaj.

EVO betalar ingen hyra for att nyttja byggnaderna. Bel-
gien har angett att EVO i gengald stdr for alla kostnader
for underhdll och renovering. Pakhuizen betalar fort-
farande 25 euro per ar.

De belgiska myndigheterna har angett att EVO och Pak-
huizen mellan den 31 december 2002 och den
31 december 2007 betalade 182 377,31 euro respektive
381 835,16 euro for renoverings- och infrastrukturarbe-
ten samt 193 255,70 euro respektive 133 895,35 euro i
underhéllskostnader.

2.4 AFFARSSTRATEGI

Under dren efter omstruktureringen har bdde AGVO och
EVO registrerat forluster som hela tiden har okat, foru-
tom en liten vinst for AGVO 2003/2004. T slutet av
2006 hade AGVO en kumulerad forlust pd ndrmare
3000 000 euro samt kort- och langfristiga skulder pa
mer dn 4 000 000 euro, medan EVO i slutet av 2006
méste fora Over forluster till ett belopp av mer dn
3400 000 euro, kort- och langfristiga skulder pd mer
dn 5800 000 euro samt ett negativt kapital pd nirmare
1000 000 euro.

Trots de kumulerade forlusterna dgnade AGVO och EVO
sig at spekulativ verksamhet och &t att utoka verksamhe-
ten. Ar 2006 forvirvade AGVO till exempel 51 % av
aktierna i ett bolag kallat HAF Holding BO med site i
Island, medan EVO samma 4r involverade sig i ett projekt
avseende kungskrabbor (19) (foretaget Polardrift med site
i Norge). EVO var ocksé involverat i det islindska HAF
Holding. Vidare ingick EVO dr 2005 ett avtal med en
forsdljningsagent, vilket gav forsaljningsagenten mandat
att pd islindska auktioner kopa upp fisk av hog kvalitet
som sedan skulle siljas vidare pd Oostende fiskauktion.

EVO:s affdrsstrategi har av olika berorda parter beskrivits
som illojal konkurrens som innebar att foretaget bland
annat erbjuder sig att bdra alla eller en del av kost-
naderna for transporten av fisk som landats i utlindska
hamnar till Oostende och erbjuder lan till fartygsdgare pa
formanliga villkor mot att de i gengédld auktionerar ut
sina fdngster i Oostende.

(1% Projektet bestdr i att fiska/kopa upp krabbor i Norge och (forsoka)
sdlja dem pa den asiatiska marknaden.



L 274/108 Europeiska unionens officiella tidning 19.10.2010
(52)  Av dessa projekt och den affirsstrategi som tredje parter anses utgora statligt stod. Det forefaller som om &dven

(53)

(55)

har beskrivit forefaller det som om EVO till varje pris
forsokte utvidga sin marknadsandel och sin omsittning.
Av AGVO:s och EVO:s drsbokslut framgar i alla hidndel-
ser att EVO kunde hélla sig kvar pd marknaden trots sin
besvirliga finansiella situation endast tack vare stodet
frén staden ('").

3. MOTIV FOR INLEDANDET AV DET FORMELLA
GRANSKNINGSFORFARANDET

3.1 FORDELAR SOM BEVILJATS AGVO

AGVO har beviljats ett startkapital pd 250 miljoner bel-
giska franc (6 179 338 euro). Med beaktande av foreta-
gets tidigare stora forluster och den mycket kortfattade
och ofullstindiga affirsplanen drog kommissionen i be-
slutet om att inleda det formella granskningsforfarandet
slutsatsen att en privat investerare inte skulle ha investe-
rat detta belopp i fiskauktionen och att startkapitalet
sdledes utgor statligt stod. Kommissionen stillde sig tviv-
lande till att stodet ar forenligt med den inre marknaden,
eftersom det forefaller som om villkoren i de riktlinjer for
stod till undsdttning och omstrukturering av foretag i
svarigheter som var tillimpliga vid den tidpunkt nir sto-
det beviljades (nedan kallade 1999 drs riktlinjer for undsatt-
ning och omstrukturering) (12) inte dr uppfyllda.

Vidare har staden 6verldtit byggnader till AGVO utan att
krava ndgon ersittning eller dligga AGVO skyldigheter av
liknande virde. Kommissionen ansdg att en privat inves-
terare skulle ha kravt ett skaligt pris for overlitelsen och
att overlatelsen av byggnaderna mdste anses utgora stat-
ligt stod. Det forefaller som om stddet har minskat
AGVO:s  produktionskostnader och utgor driftsstod.
Kommissionen kunde inte finna nigon bestimmelse i
artikel 107 i EUF-fordraget eller riktlinjerna for gransk-
ning av statligt stod inom sektorn for fiske och vat-
tenbruk (nedan kallade riktlinjerna for fiske) (1) som gor
det mojligt for kommissionen att tillita stodet.

Staden har aven tillhandahallit AGVO ldnegarantier. Me-
dan en privat aktor skulle ha krivt en premie f6r garan-
tierna, har staden beviljat garantierna utan kostnad. Kom-
missionen drog darfor slutsatsen att dessa garantier méste

(") Jaarrekening AGVO 2005, s. 26 (verslag van de Raad van Bestuur

aan de aandeclhouders over de waardering van de aandelen in
EVO): "Tenslotte is het niet onbelangrijk dat in deze fase de engagementen
van de Stad Oostende een wezenlijke buffer vormen om op verantwoorde
wijze een waardering in going concern toe te passen zodat de waardering
zoals beschreven in art. 66§2 mag aangehouden worden en niet naar een
waardering in discontinuiteit moet overgegangen worden.”

('?) EGT C 288, 9.10.1999, s. 2.
() EGT C 19, 20.1.2001, s. 7. EUT C 229, 14.9.2004, s. 5. EUT C 84,

3.4.2008, s. 10.

(57)

(58)

detta stod har minskat AGVO:s produktionskostnader
och mdste anses utgora driftsstod. Kommissionen kunde
inte finna ndgon bestimmelse i artikel 107 i EUF-fordra-
get eller riktlinjerna for fiske som gor det mojligt for
kommissionen att anse att stodet dr forenligt med den
inre marknaden.

Slutligen har staden gett AGVO befogenhet att faststilla
och ta ut kommunala avgifter samt att anvinda vin-
ningen frdn detta, en fordel som ett privat foretag i all-
ménhet inte har. Kommissionen ansdg att villkoren i den
rttspraxis som bygger pd domen i mélet Altmark ('#) inte
var uppfyllda och att fordelarna till foljd av ratten att
faststdlla och ta ut kommunala avgifter méste anses ut-
gora statligt stod. I avsaknad av upplysningar om dessa
avgifter drog kommissionen slutsatsen att de vid en
forsta anblick méste anses utgora driftsstod och att det
inte finns ndgon bestimmelse i artikel 107 i EUF-fordra-
get eller riktlinjerna for fiske som gor att stodet kan
anses forenligt med den inre marknaden.

3.2 FORDELAR SOM BEVILJATS EVO

Staden och AGVO har tillhandahallit EVO ldnegarantier.
Medan en privat aktor skulle ha krivt en premie for
garantierna, har staden och AGVO beviljat garantierna
utan kostnad och kommissionen drog dirfor slutsatsen
att de mdste anses utgora statligt stod. Det forefaller som
om stodet har minskat EVO:s produktionskostnader och
utgor driftsstod. Kommissionen kunde inte finna nigon
bestimmelse i artikel 107 i EUF-fordraget eller riktlin-
jerna for fiske som gor det mojligt for kommissionen
att anse att stodet dr forenligt med den inre marknaden.
Den uttryckte ddrfor tvivel om att dessa dtgdrder kan
anses vara forenliga med den inre marknaden.

AGVO har tillatit EVO att fortlopande kostnadsfritt nyttja
byggnader pé totalt 13 600 m? som 4gdes av AGVO.
Kommissionen ansdg att en privat investerare skulle ha
kravt ett skaligt pris for detta och att mojligheten att
kostnadsfritt nyttja byggnaderna mdste anses utgora stat-
ligt stod. Det forefaller som om stodet har minskat EVO:s
produktionskostnader och utgor driftsstod. Kommissio-
nen kunde inte finna nigon bestimmelse i artikel 107
i EUF-fordraget eller riktlinjerna for fiske som gor det
mojligt f6r kommissionen att anse att stodet ar forenligt
med den inre marknaden. Den uttryckte darfor tvivel om
att dessa dtgarder kan anses vara forenliga med den inre
marknaden.

(') Dom av den 24 juli 2003, Altmark Trans GmbH och Regierungs-
prasidium Magdeburg/Nahverkehrsgesellschaft Altmark GmbH, mé-
let C-280/00, REG 2003, s. [-7747.
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(60)

(61)

(62)

(63)

3.3 FORDELAR SOM BEVILJATS PAKHUIZEN

Villkoren i det ldngsiktiga hyresavtalet mellan staden och
Pakhuizen har inneburit att Pakhuizen har kunnat &tnjuta
en drlig minskning av driftskostnaderna. Kommissionen
drog slutsatsen att denna fordel utgor statligt stod och
inte omfattas av ndgon av de dtgirder som anges i
riktlinjerna for fiske eller ndgot av mdlen i andra hori-
sontella eller sirskilda riktlinjer som skulle kunna vara
tillimpliga pd detta slag av foretag. Enligt riktlinjerna
for fiske sdvil som de horisontella reglerna om statligt
stod madste detta slag av stdd anses utgora driftsstod som
ar oforenligt med den inre marknaden. Kommissionen
uttryckte darfor tvivel om att denna atgard kan anses
forenlig med den inre marknaden.

3.4 FORDELAR SOM BEVILJATS FISKEFORETAG

Kommissionen konstaterade vidare att de fiskeforetag
som anvander Oostende fiskauktion har beviljats fordelar
av EVO, som har erbjudit dem tjanster till ett ligre pris
dn en normal privat aktor skulle gora, och av Pakhuizen,
som hyrt ut byggnader till ett ligre pris 4n en normal
privat aktor skulle gora.

Kommissionen ansdg att dessa fordelar utgor statligt stod
och eftersom den inte kunde finna ndgon bestimmelse i
artikel 107 i EUF-fordraget eller riktlinjerna for fiske som
gor stodet forenligt uttryckte den tvivel om att dessa
atgarder kan anses forenliga med den inre marknaden.

3.5 SLUTSATS

Mot bakgrund av det ovanstdende och de upplysningar
som kommissionen hade tillgdng till, ansdg kommissio-
nen att samtliga de dtgdrder som anges ovan i avsnitt 3
mdste anses utgora statligt stod samt stéllde sig tvivlande
till att stoden dr forenliga med den inre marknaden.

4. SYNPUNKTER FRAN ANDRA BERORDA PARTER

Alla de berorda tredje parter som har inkommit med
synpunkter pd beslutet om att inleda det formella gransk-
ningsforfarandet har instimt i de argument som kommis-
sionen lade fram i det nimnda beslutet. Vidare har de
angett att de har lidit skada till f6ljd av det olagliga stod
som beviljats AGVO, EVO och Pakhuizen (forlust av
kunder och intdkter) och har anmodat kommissionen
att vidta nodvindiga dtgirder for att forbjuda stodet
och begira att det aterkrévs.

(66)

(67)

(69)

4.1 EAFPA

EAFPA betonar att stodatgirderna i frdga snedvrider
marknaden och uppmanar kommissionen att forbjuda
stodet och begdra att det aterkrivs.

4.2 NOVA

I egenskap av den som limnat in klagomadlet stoder
NOVA kommissionens beslut att inleda en formell
granskning. NOVA anser att det ar viktigt att sakerstilla
insyn i auktionsmarknaden och garantera lika konkur-
rensvillkor. NOVA uppmanar dven kommissionen att
vidta lampliga atgdrder for att sakerstdlla att stod som
befinns vara oforenligt aterkravs.

4.3 FLANDERS SHIP REPAIR

Flanders Ship Repair forklarar att fartygsdgare till foljd av
det statliga stodet har flyttat sina fartyg till Oostende.
Detta har enligt Flanders Ship Repair lett till minskade
intédkter, eftersom de fartygsdgare som har flyttat till Oos-
tende inte lingre ldter reparera sina fartyg i Zeebrugge.
Flanders Ship Repair vill ha ett negativt beslut med ater-
krav samt tillfalliga atgarder.

4.4 Zvp

ZVP, som dr en sammanslutning av fiskuppkopare och
fiskberedare péd den belgiska ostkusten, anger att det olag-
liga statliga stédet i kombination med andra fordelar har
gett Oostende fiskauktion mojlighet att pad konstlad vig
locka till sig utlindska fartyg och fartyg frin Zeebrugge.
Genom ett stort antal intervjuer och pressmeddelanden
fran lokala politiker och ledaméter i EVO:s styrelse (dar
dessa betonat att det endast finns plats for en fiskauktion
i Belgien, nimligen den i Oostende) har tvivel dessutom
spritts om framtiden for Zeebrugge fiskauktion och folj-
aktligen for den omkringliggande foretagsparken. Detta
har resulterat i minskade intdkter samt i att investeringar
och marknadsféringsanstrangningar har minskats, skjutits
upp eller dragits in.

ZVP uppger dven att foretaget har forsokt att vicka med-
vetenheten om problemet hos lokala politiker, men utan
framgang.

Slutligen papekar ZVP att EVO med hjilp av en frontfi-
gur och offentliga medel har kunnat grunda ett fiskbered-
ningsforetag kallat Ostend Filleting Factory, som ocksa
agnar sig at illojal konkurrens.
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4.5 GRIMSBY FISH MARKET faststallt granskningens rackvidd pd ett korrekt sitt och
att det finns risk for att stodet raknas dubbelt.
(70)  Grimsby Market, ett brittiskt foretag, angav att EVO

(71)

(75)

omkring 2005/2006 borjade kopa fisk direkt fran is-
landska fiskare till (hoga) fasta priser och auktionerade
ut denna fisk till hogstbjudande i Ostende, ofta till lagre
priser. Grimsby Fish Market drar ddrfor slutsatsen att
dessa forluster har tickts med offentliga medel och yrkar
pd en revision av EVO:s rakenskaper for att undersoka
vilka metoder som har anvints for att finansiera de is-
landska fiskleveranserna och vilka forluster som forsilj-
ningsmetoderna har dsamkat EVO.

4.6 ZV OCH EFC

ZV och EFC uppmirksammar kommissionen pa andra
mojliga illojala metoder och dtgirder for statligt stod,
det vill siga att AGVOJEVO kostnadsfritt anvént sig av
stadens personal samt de prisgarantier som EVO beviljat
pd grundval av auktionspriset vid Zeebrugse Visveiling.

ZV och EFC forklarar vidare varfér de anser att konkur-
rensen har snedvridits och att handeln mellan medlems-
staterna har paverkats.

De uppmirksammar dven kommissionen pé ytterligare
kapitaltillskott till AGVO och EVO (genom efterskink-
ning av skulder).

De papekar slutligen att de belgiska myndigheterna inte
har avbrutit utbetalningen av stodet.

4.7 GARDEC

Gardec dr ett foretag inom fartygsreparationer belaget i
Zeebrugge. Gardec stoder kommissionens beslut. Foreta-
get tilligger att det har lidit skada (minskad omsittning)
pd grund av de illojala affirsmetoderna i Oostende och
papekar att de 1an som beviljats foretag i svérigheter har
hjalpt foretagen i Oostende att Overleva medan deras
skulder i Zeebrugge har forblivit obetalda.

5. KOMMENTARER FRAN BELGIEN AVSEENDE DE
TVIVEL SOM UTTRYCKTES 1 BESLUTET OM ATT
INLEDA GRANSKNINGSFORFARANDET

De belgiska myndigheterna ansdg i sina kommentarer av
den 8 september 2008, som limnades in med anledning
av det formella granskningsforfarandet, att kommissionen
bor begrinsa sin granskning till marknaden for fiskauk-
tioner. Eftersom varken AGVO eller Pakhuizen dr verk-
samma pd denna marknad, dr de dtgdrder som vidtagits
till forman for dem inte relevanta inom férevarande for-
farande. Mer allmint anser de att kommissionen inte har

(77)

(78)

(80)

(81)

(82)

5.1 STODET TILL AGVO

De belgiska myndigheterna insisterar pd att AGVO inte
har ndgon kommersiell verksamhet och att verksamheten
dirfor inte kan inverka pd konkurrensen. Det stod som
har beviljats AGVO kan séledes inte utgora statligt stod.
De tilligger att de medel som har anvints till formén for
EVO pé sin hojd kan beaktas vid granskningen (till ex-
empel den del av startkapitalet som genom AGVO har
overforts till EVO). De belgiska myndigheterna havdar att
resten har anvints for uppgifter av allmint intresse och
inte kan inverka pd konkurrensen pd marknaden for fisk-
auktioner.

De belgiska myndigheterna papekar att dven om ett start-
kapital pd 6 197 338,12 euro utlovats till AGVO, har
AGVO hittills endast erhéllit 3 569 667 euro.

Nar det giller rdtten att ta ut avgifter anser de belgiska
myndigheterna att denna ratt dr kopplad till AGVO:s
uppgifter av allmint intresse och inte kan anses utgora
statligt stod samt att AGVO i varje hidndelse inte har
befogenhet att ta ut avgifter for slussen och slussrannan.

Nar det giller byggnaderna anser de belgiska myndighe-
terna att det inte spelar ndgon roll om byggnaderna ar
stadens eller en annan offentlig enhets egendom. De be-
traktar Overldtelsen av byggnaderna till AGVO som en
rent intern fordelning av egendom. De belgiska myndig-
heterna erinrar om att AGVO inte har ndgon kommersi-
ell verksamhet och att overldtelsen av byggnaderna darfor
inte kan anses utgora statligt stod. De tilligger att Gver-
latelsen av byggnaderna ar kopplad till en skyldighet att
reparera dem och halla dem i gott skick och att AGVO
sdledes inte har gynnats genom overlatelsen.

De belgiska myndigheterna anser vidare att de kostnads-
fria garantierna inte kan anses utgora statligt stod, efter-
som de har beviljats for ldn som AGVO tagit for repa-
rationsarbeten pd byggnader som hyrs ut till offentliga
myndigheter. De belgiska myndigheterna medger emeller-
tid att ett av de garanterade ldnen (ett lan pd 550 000
euro) har anvints for EVO:s rakning.

De belgiska myndigheterna pdpekar slutligen att domen i
malet Altmark inte dr relevant, eftersom AGVO:s allman-
nyttiga uppgifter ar icke-ekonomiska. De anser dessutom
att det inte finns ndgon risk for korssubventionering,
eftersom AGVO inte har ndgon kommersiell verksamhet.
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5.2 STODET TILL PAKHUIZEN
(83)  Belgien havdar att Oostende endast har en begransad ritt

(84)

(85)

(86)

(87)

(88)

till marken och att tomtréttsavtalet darfor ar av begrinsat
kommersiellt virde. Pakhuizen dr dessutom skyldigt att
reparera och renovera byggnaderna, vilket har lagts fram
som en extraordindr skyldighet som till stor del kom-
penserar for den symboliska hyran.

De belgiska myndigheterna tillagger att Pakhuizen endast
ar verksamt pd marknaden for forvaltning av byggnader
som nyttjas inom fiskesektorn. De anser att pd grund av
renoveringsskyldigheterna och byggnadernas ringa virde
kan verksamheten knappast anses vara kommersiell. De
belgiska myndigheterna hdvdar slutligen att Pakhuizen
inte konkurrerar med ndgon, eftersom de byggnader
som Pakhuizen forvaltar endast kan hyras ut for verk-
samhet kopplad till fiskesektorn.

De papekar vidare att AGVO kopte aktierna i Pakhuizen
till marknadspris och att Pakhuizen hyr ut byggnaderna
till marknadspris (med beaktande av deras diliga skick).

5.3 STODET TILL EVO

De belgiska myndigheterna anger att den omstdndigheten
att byggnaderna kostnadsfritt stdr till EVO:s forfogande
kompenseras av den omstindigheten att EVO madste bara
renoveringskostnader som normalt skulle dligga bygg-
nadernas &gare.

De hivdar vidare att de garantier som kostnadsfritt till-
handahallits for 1an till EVO ska bedémas mot bakgrund
av planerna pa privatisering och omstrukturering av auk-
tionen. De anser att staden har handlat som en privat
investerare ndr det galler omstruktureringen av fiskauk-
tionen, eftersom en omkapitalisering av fiskauktionen var
mer 16nsam ur ekonomisk synvinkel dn en nedliggning
och att staden genom privatiseringen kommer att ha
mojlighet att terfd sina investeringar genom den hyra
som man kommer att ta ut av auktionens privata dgare.
De betonar ocksd att det redan 2002 fanns planer pé att
privatisera fiskauktionen men att en privatisering var
mojlig forst efter omstrukturering.

Nir det giller de kostnadsfria garantierna papekar de
belgiska myndigheterna att lanen anvindes for att slut-
finansiera fiskauktionen, som huvudsakligen finansierats
genom kapitaltillskott fran staden (till AGVO och genom
AGVO till EVO). De belgiska myndigheterna har papekat
att staden genom garantierna avsevirt minskade kost-

(89)

(90)

o1)

92)

naderna for omstruktureringen. De tilligger att inga lin
skulle ha beviljats utan garantierna fran staden och pa-
pekar att det dr normal kommersiell praxis att ett mo-
derbolag erbjuder garantier for lan som tas av ett dotter-
bolag.

5.4 STODET TILL FISKEFORETAG/FARTYGSAGARE

De belgiska myndigheterna pdpekar att kommissionen
har riknat samma stod tva ganger och att stod foreligger
antingen till EVO eller till fiskarna, men inte till bida. De
anser att atgdrderna i frdga, i det fallet att de utgor statligt
stod, utgor stod till EVO och Pakhuizen och stor kon-
kurrensen p& den nivdn, men inte pd nivin for fartygsi-
gare och fiskeforetag. De tilligger att EVO och Pakhuizen
i varje hindelse inte erbjuder tjanster under marknads-
priserna. Nar det galler EVO forklarar de sarskilt att de
tjanster som EVO erbjuder ocksé tillhandahélls pd annat
hall. De papekar ocksd att EVO inte tillhandahéller lag-
ringsutrymmen, inte erbjuder kostnadsfri el och inte har
hand om hamnen och slussrannan. De anger att priset
for vatten ingdr i auktionsavgiften och att EVO inte be-
viljar ldn under marknadspriserna till fartygsigare. Slut-
ligen anger de att EVO i praktiken aldrig har drivit ige-
nom de avtalsartiklar enligt vilka fartygsigarna ar skyl-
diga att auktionera ut sina fingster hos EVO.

6. PRIVATISERINGSFORFARANDE SOM PABORJATS
EFTER DET ATT GRANSKNINGSFORFARANDET
INLEDDES

Belgien har underrittat kommissionen om att man den
22 maj 2008 fattade beslut om att privatisera Oostende
fiskauktion och att staden har inlett ett offentligt urvals-
forfarande for att hitta en operativ partner som skota
verksamheten inom EVO.

[ sina kommentarer har Belgien forklarat att privatise-
ringen kommer att ske genom att det grundas ett nytt
foretag som kommer att skota fiskauktionsverksamheten.
Fiskauktionens byggnader kommer att dterga till staden
och det nya foretaget kommer att behova teckna ett
hyresavtal med staden. Det nya foretaget kommer inte
att vara skyldigt att ta over fiskauktionens tillgdngar (an-
stillda, fiskekassar, avtal, lan till fartygsigare etc.).

Eftersom forsaljningen och hyresavtalet kommer att for-
handlas pd grundval av marknadspriser, kommer inget
stod att Overforas till det nya foretaget och inget stod
kan heller dterkrdvas frén det.
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(93) Belgien informerade genom en skrivelse av den (101) Belgien tillagger att det snart visade sig att aterforsalj-

(96)

(98)

(100)

16 november 2009 kommissionen om hur privatise-
ringsprocessen framskrider.

Belgien angav i skrivelsen att AGVO den 4 september
2009 som ett forsta steg kostnadsfritt dterforde dgande-
ritt till byggnaderna till staden, liksom rittigheterna och
skyldigheterna avseende byggnaderna (hyresavtalen). Sta-
den har ocksé tagit over olika 1an frdin AGVO och Pak-
huizen. Aganderitten till byggnaderna 6verlits sedan till
regionen Flandern, som betalade staden ersittning i olika
former: regionen Flandern betalade 3 500 000 euro till
staden och staden fick ratt att till och med den 1 januari,
och i vissa fall till och med den 30 juni 2010, ta ut hyra
av de offentliga och halvoffentliga organisationer som
hyr byggnaderna. Slutligen overtog regionen Flandern
olika skulder och ldn frdn staden.

Belgien anser att den omstindigheten att staden har ater-
fatt aganderitten till byggnaderna sitter punkt for fragan
om statligt stod.

Belgien angav vidare att Pakhuizen har beslutat att av-
sluta det langsiktiga hyresavtal som ingicks med staden
1989. Enligt Belgien kommer Pakhuizen att avvecklas
inom kort, och forfarandet avseende statligt stod kom-
mer dérfor att bli utan foremdl.

Nir det giller EVO forklarade Belgien att den kandidat
som uppfyllde urvalskriterierna inte erbjod staden till-
fredsstillande villkor. EVO kommer att finnas kvar till
dess att man hittar en limplig kandidat som kan ta
over EVO:s tillgdngar.

Belgien angav slutligen att AGVO kommer att finnas kvar
till dess att alla utestdende skulder/skyldigheter har beta-
lats eller uppfyllts.

Belgien begir att kommissionen ska skjuta upp sitt beslut
till dess att privatiseringsprocessen har slutforts.

7. BELGIENS YTTRANDE OVER SYNPUNKTER FRAN
BERORDA TREDJE PARTER

Nar det giller frigan om fisken fran Island anger Belgien
att EVO aldrig kopte fisk direkt frén islindska fartygsi-
gare eller fiskare, utan endast fran islindska fiskauktioner
genom en forsiljningsagent.

(102)

(103)

(104)

(105)

ningen av islindsk fisk inte var lonsam. Efter omkring
ett ar beslutade man darfor, den 17 mars 2006, att upp-
hora med inkopen och aterforsiljningen. Belgien har
overlimnat en kopia av beslutet.

Belgien forklarar att den omstindigheten att fisk koptes
pa islandska fiskauktioner f6r hoga priser och sedan sal-
des vidare i Oostende till ligre priser inte berodde pa
nagon strategi for att locka islandsk fisk till Oostende,
utan pd att den fisk av hog kvalitet som f6rsiljnings-
agenten kopte i Island och som var avsedd for EVO
aldrig nddde fram till EVO, utan i stillet koptes direkt
av ett privat beredningsforetag, Luna Fish, medan is-
landsk fisk av simre kvalitet levererades till EVO och
sedan inte kunde siljas till 16nsamma priser pa grund
av den sdmre kvaliteten. Belgien anser att EVO sdledes
ndrmast dr att betrakta som ett offer for dessa metoder.
Den utsedda administratéren vid AGVOJEVO och affar-
schefen avskedades nir problemet uppticktes.

Nir det giller pastdendet om kostnadsfritt nyttjande av
offentliganstallda for arbetsuppgifter inom administra-
tion, bokforing och underhdll hivdar Belgien att ZV:s
uttalanden endast grundar sig pa misstankar och att
EVO har sina egna anstillda som utfér dessa uppgifter
och att en del av EVO:s anstillda dessutom ibland utfor
uppgifter av allmédnt intresse (underhall av vigen till fisk-
auktionen).

Belgien anger ocksd att det inte finns nagot stod for ZV:s
uttalande om att EVO garanterar ett minimipris grundat
pd auktionspriset vid fiskauktionen i Zeebrugge. Belgien
tilligger att en del fiskeforetag kan ha pastdtt detta vid
forhandlingar med ZV, som en strategi for att fa battre
affarsvillkor av ZV.

Nir det giller Ostend Filleting Factory (OFF) betonar
Belgien att det i de handlingar som limnats in av tredje
parter endast anges att OFF grundats av privata parter,
men det sdgs inget om pa vilket sitt OFF ska ha dgnat sig
at illojal konkurrens. Belgien anger att det inte var forrian
i mars 2006 som Pakhuizen forvirvade 60 % av aktierna
i OFF. OFF bytte namn till Ostend Premium Fish bvba,
men gick slutligen i konkurs den 14 januari 2008.
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(106) Nir det giller pastdendena om de forluster som Gardec (111) Tsitt beslut av den 2 juli 2008 om att inleda det formella

107)

(108)

(109)

(110)

och Flanders Ship Repair har lidit till foljd av det statliga
stodet anser Belgien att dven om det statliga stodet har
lockat fartyg till Oostende i stéllet for till Zeebrugge, har
orsakssambandet med forlusterna inte bevisats. Belgien
havdar att fartygsigarna inte alltid ldter reparera fartygen
i hemmahamnen utan i stillet anvander sig av billigare
reparationstjinster i Osteuropa (Polen). Belgien papekar
att det i Oostende rader en tydlig nedging bland de
foretag som arbetar med fartygsreparationer.

8. FORELAGGANDE ATT INKOMMA MED
UPPLYSNINGAR

Genom skrivelser av den 13 mars och den 26 juni 2006
begirde kommissionen upplysningar frdn de belgiska
myndigheterna om Oostende fiskauktions juridiska stall-
ning och statens deltagande samt ndrmare uppgifter om
de finansiella flodena mellan staten och fiskauktionen.

I sin skrivelse av den 19 oktober 2006 betonade de
belgiska myndigheterna att AGVO férutom sin kom-
mersiella verksamhet (att driva fiskauktionen) dven anfor-
trotts uppgifter av allmint intresse. Upplysningarna pé
denna punkt var emellertid mycket kortfattade och kom-
missionen kunde inte pd denna grundval bedoma huru-
vida de fordelar som staden beviljat AGVO kan anses
utgora ersittning for uppgifter av allméint (ekonomiskt)
intresse och huruvida det foreldg 6verkompensation eller
risk for korssubventionering.

Genom en skrivelse av den 11 juli 2007 anmodade kom-
missionen darfor, i enlighet med artikel 10.2 i forordning
(EG) nr 659/1999, de belgiska myndigheterna att in-
komma med nidrmare upplysningar om de allméinnyttiga
uppgifter som anfortrotts AGVO. Kommissionen ville
sarskilt f klarhet i huruvida och pa vilken grund upp-
gifterna i frdga kan betraktas som offentliga tjanster i den
mening som avses i kommissionens beslut 2005/842/EG
av den 28 november 2005 om tillimpningen av
artikel 86.2 i EG-fordraget pé statligt stod i form av
ersittning for offentliga tjanster som beviljas vissa foretag
som fétt i uppdrag att tillhandahalla tjdnster av allmant
ekonomiskt intresse (1°).

Genom en skrivelse av den 27 november 2007 angav de
belgiska myndigheterna endast att ingen av de uppgifter
som anfortrotts AGVO dr av ekonomisk karaktir och att
beslut 2005/842/EG inte ir relevant. De angav att AGVO
inte fir ndgon ersittning for nigon av de allmannyttiga
uppgifter som foretaget utfor.

() EUT L 312, 29.11.2005, s. 67.

(112)

(113)

(114)

granskningsforfarandet ansdg kommissionen att AGVO,
EVO och Pakhuizen utgér en foretagsgrupp med verk-
samhet pd marknaden for fiskauktioner och dirmed re-
laterade tjanster som av staden har erhdllit olika fordelar
som snedvridit konkurrensen pd marknaden. Nir det
giller frigan om ersittning for allmidnnyttiga uppgifter
papekade kommissionen att det inte finns nigot i hand-
lingarna som visar att de kriterier som domstolen fast-
stillt i domen i malet Altmark dr uppfyllda. Eftersom inga
upplysningar limnats pd denna punkt, kunde kommis-
sionen dessutom inte avgora huruvida framfor allt ritten
att faststilla och ta ut avgifter kunde anses som erstt-
ning for tjdnster av allmint intresse men tvivlade pé att
stodet var forenligt. I skdl 121 i beslutet om att inleda
den formella granskningen uppmanade kommissionen
foljaktligen de belgiska myndigheterna att inkomma
med alla upplysningar som kunde vara till anvdndning
for bedémningen av dtgirderna i fraga.

I kommentarerna frin de belgiska myndigheterna, som
inkom den 8 september 2008, och under ett uppfoljande
mote den 9 oktober 2008 tillhandaholls inga ytterligare
upplysningar som kommissionen kunde anvinda for en
granskning av huruvida de fordelar som beviljats AGVO
kan betraktas som ersittning for uppgifter av allmint
(ekonomiskt) intresse. I stillet upprepade de belgiska
myndigheterna att Altmarkkriterierna inte var relevanta,
eftersom AGVO endast utfor allménnyttiga uppgifter.

Detta svar var emellertid inte tillfredsstillande, eftersom
AGVO aven dgnar sig at ekonomisk verksamhet.

Genom ett forliggande om att ldimna upplysningar av
den 8 september 2009 begirde kommissionen dirfor, i
enlighet med artikel 10.3 i férordning (EG) nr 659/1999,
att alla nodviandiga upplysningar om denna fraga skulle
lamnas, sarskilt foljande:

— En forteckning Gver de olika verksamheter som
AGVO anfortrotts, med atskillnad mellan ekonomisk
verksamhet, uppgifter av allmint icke-ekonomiskt in-
tresse och uppgifter av allmint ekonomiskt intresse.

— Kriterierna for att beridkna, kontrollera och se over
dels ersdttningen for uppgifter av allmént icke-ekono-
miskt intresse, dels ersittningen for uppgifter av all-
mént ekonomiskt intresse.

— Atgirderna for att undvika 6verkompensation och for
aterbetalning av den.
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(115)

(116)

117)

(118)

— Uppkomna kostnader for att utfora tjanster av all-
mint ekonomiskt intresse, tjanster av allmint icke-
ekonomiskt intresse och Ovriga tjanster, samt intik-
terna frin dessa.

— Utdrag ur interna rikenskaper dir kostnaderna och
intdkterna for tjansterna av allmint ekonomiskt in-
tresse, tjdnsterna av allmént icke-ekonomiskt intresse
samt Ovriga tjdnster visas separat samt ddr kriterierna
for fordelning av kostnader och intikter framgdr.

— I forekommande fall, handlingar som visar att AGVO
uppfyller det fjarde Altmarkkriteriet, dvs. att storleken
av den nodvindiga ersittningen har faststillts pa
grundval av en undersokning av de kostnader som
ett genomsnittligt och vilskott foretag med lamplig
utrustning inom samma sektor skulle ha dsamkats,
med hinsyn tagen till de intdkter som darvid skulle
ha erhallits och till en rimlig vinst pd grund av full-
gorandet av skyldigheterna.

[ sin skrivelse av den 16 november 2009 upprepade de
belgiska myndigheterna att AGVO anfértrotts foljande
uppgifter av allmant intresse: forvaltning av fiskehamnen,
renovering och uthyrning av byggnader till offentliga och
halvoffentliga organisationer samt forvaltning och under-
hall av det allminna omradet (inbegripet underhdll av
vagen till fiskauktionen). De anser att dessa uppgifter ar
av allmént intresse, eftersom de inte utfors till formén for
en viss mottagare. De gor ingen dtskillnad mellan upp-
gifter av allmént icke-ekonomiskt intresse och tjanster av
allmint ekonomiskt intresse, men medgav att en del av
eller alla de allmannyttiga uppgifterna kan ha en ekono-
misk karaktir.

De belgiska myndigheterna medger att AGVO genom sitt
dotterbolag EVO bedriver kommersiell verksamhet, dvs.
driften av fiskauktionen, som inte dr av allmint intresse.

De belgiska myndigheterna har angett att AGVO inte
erhdller nagon egentlig ersittning for uppgifterna av all-
mant intresse. De finansieras genom AGVO:s budget. Det
finns darfor ingen metod for att berdkna ersittningen. De
belgiska myndigheterna har tillagt att det inte dr mojligt
att pd grundval av AGVO:s och EVO:s rakenskaper gora
atskillnad mellan kostnaderna och intdkterna for uppgif-
terna av allmint intresse respektive de kommersiella upp-
gifterna.

9. GRANSKNINGENS OMFANG

Som det framgér av olika skil (t.ex. skdl 85) i beslutet
om att inleda det formella granskningsforfarandet omfat-

(119)

(120)

(121)

tar granskningen mer an fiskauktionsmarknaden och av-
ser dven verksamhet som har samband med fiskauktio-
nen (uthyrning av byggnader kring fiskauktionen, forvalt-
ning av fiskehamnen etc.). Aven de fordelar som beviljats
AGVO eller Pakhuizen och som inte direkt avser driften
av fiskauktionen omfattas dirfor av det aktuella forfaran-
det.

Kommissionen har dven granskat de fordelar som bevil-
jats EVO antingen direkt av staden eller av AGVO. 1
beslutet om att inleda det formella granskningsforfaran-
det behandlades EVO:s startkapital och de efterfoljande
kapitalokningarna inte som separata dtgirder fran de ka-
pitaltillskott som beviljats AGVO. De beaktades endast
som ett av de omrdden dir AGVO anvint kapitaltillskot-
tet frdn staden. De belgiska myndigheterna hivdar emel-
lertid i sina kommentarer att kommissionen inte har
gjort tillracklig &tskillnad mellan den verksamhet och
de uppgifter som utfors av AGVO, Pakhuizen och EVO
och att pd grund av uppgiftsfordelningen mellan AGVO
och EVO ir de fordelar som beviljats AGVO relevanta for
den aktuella granskningen endast i den utstrackning som
de har "6verforts” till EVO. For klarhetens skull och for
att beakta de belgiska myndigheternas dsikter granskas
tillhandahallandet av startkapital till EVO och de efter-
foljande kapitalokningarna separat nedan i punkt
10.1.2.2.3. Frigan om den verkliga mottagaren av stodet
granskas nedan i skdl 319.

10. BEDOMNING
10.1 FOREKOMST AV STATLIGT STOD

[ artikel 107.1 i EUF-fordraget fastslds f6ljande: "Om inte
annat foreskrivs i fordragen, ar stod som ges av en med-
lemsstat eller med hjilp av statliga medel, av vilket slag
det dn dr, som snedvrider eller hotar att snedvrida kon-
kurrensen genom att gynna vissa foretag eller viss pro-
duktion, oférenligt med den inre marknaden i den ut-
strackning det paverkar handeln mellan medlemssta-
terna.”

10.1.1 FORETAGEN

Som det anges ovan avser den hir granskningen det
mojliga stod som beviljats AGVO, EVO och Pakhuizen
samt de fiskeforetag som anvinder sig av Oostende fisk-
auktions och EVO:s och Pakhuizens tjanster. Samtliga
dessa mdste anses utgora foretag i den mening som avses
i artikel 107 i EUF-fordraget. Den enda enhet avseende
vilken de belgiska myndigheterna allvarligt bestritt detta
ir AGVO, som enligt de belgiska myndigheterna endast
utfor uppgifter av allmant intresse.
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(122) De belgiska myndigheterna har angett att AGVO utfor darmed direkt eller indirekt relaterad verksamhet.

123)

(124)

(125)

(126)

(17

)

"uppgifter av allmint intresse” (taken van openbaar belang).
Det framgar emellertid att AGVO bedriver ekonomisk
verksamhet och dirfor, av de skdl som anges nedan i
punkterna 123-129, ska betraktas som ett foretag ('%) i
den mening som avses i artikel 107.1 i EUF-fordraget.

AGVO erbjuder byggnader for uthyrning till offentliga
och halvoffentliga institutioner och till foretag. AGVO
erbjuder sdledes tjdnster direkt pd marknaden (uthyr-
ningstjanster).

AGVO har dven anfortrotts att skota verksamheten i och
forvaltningen av fiskehamnen. Som forstainstansritten
och domstolen bekriftade i domen i malet Aeroports de
Paris ("7) kan forvaltning av infrastrukturanldggningar ut-
gora en verksamhet som dr av ekonomisk natur. Detta
har, ndr det giller hamninfrastruktur, bekraftats bland
annat i mélen om utveckling av flamlindska hamnar
och hamnen i Rotterdam ('%). Kommissionen konstaterar
att AGVO erbjuder tjanster, varor och infrastrukturan-
laggningar mot betalning. Enligt bolagsordningen har
AGVO ritt att faststdlla och ta ut avgifter som erséttning
for tjansterna.

Dessutom erbjuder AGVO indirekt varor och tjinster pa
marknaden genom sina dotterbolag EVO och Pakhuizen.

AGVO har en kontrollerande andel i EVO och Pakhuizen
och utovar denna kontroll genom att direkt eller indirekt
delta i ledningen:

— Nastan alla ledamoter i AGVO:s styrelse dr ockséd
styrelseledamoter i EVO och Pakhuizen. Fran 2005
till 2007 var AGVO och EVO styrelseledamoter i
Pakhuizen.

— Enligt bolagsordningen har AGVO anfortrotts att
skota forvaltningen, utvecklingen och verksamheten
avseende fiskauktionen och fiskehamnen i Oostende
och tillhorande byggnader samt utvecklingen av all

(**) Dom av den 23 april 1991 i mal C-41/90, Hofner och Elser, REG

1991, s. 1-1979, punkt 21. Dom av den 16 mars 2004, AOK
Bundesverband, de forenade malen C-264/01, C-306/01, C-354/01
och C-355/01, REG 2004, s. 1-2493, punkt 46, dom av den
10 januari 2006, Ministero dell’Economia/Cassa di Risparmio e.a.,
C-222/04, REG 2006, s. 1-289, punkterna 107-112.

Dom av den 24 oktober 2002 i mal C-82/01, Aéroports de Paris
mot kommissionen, C-82/01 P, REG 2002, s. 1-9297, punkt 78
och dom av den 12 december 2000 Aéroports de Paris mot kom-
missionen, T-128/98, REG 2002, s. 1I-3929, punkterna 122-124.
Beslut av den 20 oktober 2004, N 520/03 — Flamldndska hamnar,
beslut av den 24 april 2007, N 60/06 — Project Mainportontwik-
keling.

(128)

(129)

(130)

(131)

Med andra ord d4r AGVO enligt bolagsordningen skyl-
digt att delta i forvaltningen av fiskauktionen.

(127) Det finns dven andra kopplingar mellan AGVO och EVO

och Pakhuizen som visar att det finns strukturella och
funktionella band mellan AGVO och dess dotterbolag:
AGVO har garanterat ldn som beviljats EVO, AGVO
staller byggnader till forfogande f6r EVO och Pakhuizen
och av AGVO:s arsbokslut framgar att AGVO regelbun-
det har beviljat lan till EVO och Pakhuizen.

Alla dessa faktorer ger AGVO mojlighet att utéva funk-
tioner i samband med kontrollen, men 4ven ledningen
och det ekonomiska stodet till EVO och Pakhuizen. Av
dessa skal ar AGVO dven att betrakta som ett foretag i
den mening som avses i konkurrensritten, framfor allt
genom sitt deltagande i EVO och Pakhuizen (19).

Kommissionen konstaterar att de belgiska myndigheterna
har medgett att EVO och Pakhuizen dr AGVO:s operativa
armar, att AGVO genom EVO deltagit i kommersiell
verksamhet och att dtgirder till forman for AGVO kan
inverka pd marknaden genom EVO. De belgiska myndig-
heterna tenderar i sina kommentarer och svar att be-
handla AGVO, Pakhuizen och EVO som ett enda foretag
och de har ocksd uttryckligen havdat att AGVO och EVO
bor betraktas som en enda enhet.

Det bor slutligen pdpekas att AGVO inte har separat
redovisning for sina ekonomiska och icke-ekonomiska
uppgifter, och korssubventionering kan dirfor inte ute-
slutas.

10.1.2 FORDELAR FOR DE BERORDA FORETAGEN
10.1.2.1 Fordelar for AGVO
10.1.2.1.1 Startkapital

Offentliga investeringar betraktas som statligt stod om
det stér klart att tillskott av eget kapital frin en offentlig
myndighet till ett foretag inte sker pd normala marknads-
ekonomiska villkor. Detta ar fallet nir foretagets finansi-
ella stillning, och sarskilt skuldernas struktur och storlek,
ar sddan att en normal avkastning (utdelningar eller ka-
pitalvinster) inte kan forvintas inom en rimlig tid frin

() Se den ovan nimnda domen i mal C-222/04, Ministero dell’Eco-

nomica e delle Finanze mot Cassa di Risparmio di Firenze, punk-
terna 110-117.
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kapitalinvesteringen. Det ska sdledes bedomas huruvida,
under liknande omstindigheter, en privat investerare som
till sin storlek kan jimféras med de organ som forvaltar
den offentliga sektorn, med beaktande sarskilt av den
tillgdngliga informationen och den férutsebara utveck-
lingen vid tidpunkten for kapitaltillskotten (2°), skulle ha
gjort lika stora kapitaltillskott i samband med omstruk-
tureringen av foretaget eller om denne skulle ha valt att
likvidera foretaget.

(132) De belgiska myndigheterna har gjort gillande att stadens

beslut att tillhandahédlla AGVO ett startkapital pd 250
miljoner belgiska franc (6 179 338 euro) var ett ekono-
miskt fornuftigt val. Valet att omstrukturera auktionen
gjordes pd grundval av en finans- och affirsplan som
visade att auktionen med en begrdnsad investering kunde
bli lonsam igen efter tta dr, om den inte 6vertog tidigare
skulder. De belgiska myndigheterna hivdar att en privat
investerare i samma situation skulle ha fattat samma
beslut.

(133) Kommissionen kan inte, pd grundval av upplysningarna

som den innehar, instimma i denna 4sikt.

(134) Som det anges ovan gick Oostende fiskauktion déligt och

dess marknadsandel minskade kontinuerligt under &ren
fore omstruktureringen. Kommissionen anser att en nor-
mal privat aktor i en liknande situation inte skulle ha valt
att tillhandahélla ett startkapital pd over 6 000 000 euro
enbart pd grundval av en finansplan som inneh6ll en
"positiv hypotes” och finansiella prognoser for perioden
2002/2010 samt en affirsplan pa endast tvd sidor.

(135) Detta ar sdrskilt fallet eftersom, som det beskrivs nirmare

nedan i skil 259, AGVO i egenskap av en fortsattning av
Oostende fiskauktion ansdgs som ett foretag i svrigheter
vid den tidpunkt ndr startkapitalet beviljades. Nir det
giller ett foretag i svdrigheter skulle en normal privat
aktor kriva tillforlitliga garantier om foretagets framtids-
utsikter och skulle inte ha nojt sig med de handlingar
som staden grundade sitt beslut pa.

(136) Kommissionen betonar dels investeringens storlek, dels

Oostende fiskauktions fortlopande och langvariga forlus-
ter (2'). Med beaktande sirskilt av dessa omstindigheter, i
kombination med den omstindigheten att foretaget var
verksamt pd en kraftigt konkurrensutsatt och krympande
marknad, skulle en normal privat aktér ha grundat sitt
beslut pd en mycket grundligare finans- och affarsplan
som inneholl olika hypoteser och scenarion och inte pa
en finansplan som utgick ifrdn en enda hypotes, som
dessutom var "positiv”.

(137) En normal privat aktor skulle ocksd lampligen ha kravt

en undersokning av framfor allt det tillgdngliga mark-
nadsutrymmet i branschen vid tidpunkten i friga grun-
dad pé en aktuell virdering av fingsterna och den lokala
efterfrdgan. En normal privat aktor skulle dven ha krivt
en plan ddr det forklarades hur verksamheten skulle om-
struktureras, vilka atgarder som planerades for att und-
vika en upprepning av de tidigare stora forlusterna och
for att fa fart pd produktiviteten (nya investeringar, ny
marknadsstrategi etc.).

(138) Affarsplanen innehéller emellertid inga sddana uppgifter.

(139) Affarsplanen grundar sig dessutom pd ett antal antagan-

den och sakomstindigheter som tas for givna, men som
inte forklaras eller motiveras och ibland forefaller hogst
hypotetiska eller osannolika. Det ir till exempel svart att
godta antagandet att omsittningen av auktionsverksam-
heten kommer att oka med 10 % under de fem nirmaste
dren, for dven om fangsterna och omsittningen Okade
stadigt under perioden fore omstruktureringen hade
marknaden blivit allt mer konkurrensutsatt och fiskkvo-
terna uppvisade en minskande tendens. Det finns des-
sutom inga forklaringar till berdkningen av de sociala
kostnaderna och underleverantorskostnaderna eller vat-
ten- och elkostnaderna. I affirsplanen anges dessa kost-
nader dessutom som absolut konstanta under de nio aren
narmast efter AGVO:s grundande. Detta dr emellertid
knappast sannolikt, sarskilt som omsattningen forvinta-
des fordubblas under samma period.

(140) Finansplanen och affirsplanen ar saledes inte endast myc-

ket kortfattade och ofullstindiga, utan saknar dessutom
trovardighet. En normal privat investerare skulle inte ha
forlitat sig pa dem for att investera 250 miljoner belgiska
franc i ett forlustforetag pd en krympande marknad (22).

(*%) Dom av den 28 januari 2003 i mél C-334/99, Forbundsrepubliken
Tyskland mot kommissionen (REG 2003, s. [-01139), punkt 133,
dom av den 16 maj 2002 i mal C-482/99, Frankrike mot kom-
missionen (Stardust Marine) (REG 2002, s. 1-4397), punkt 70, dom

(*') Den genomsnittliga drliga forlusten for staden uppgick vid tidpunk-
ten i friga till 1 850 000 EURo.
(??) Forstainstansrdttens dom av den 11 juli 2002 i mél T-152/99,

av den 3 oktober 1990 i mal C-261/89, Italien mot kommissionen
(REG 1991, s. [-4437), punkt 8, dom av den 14 september 1994 i
de forenade mélen C-278/92 till C-280/92, Spanien mot kommis-
sionen (REG 1994, s. [-4103), punkt 21, och dom av den
14 september 1994 i mdl C-42/93, Spanien mot kommissionen
(REG 1994, s. 1-4175), punkt 13.

HAMSA mot kommissionen (REG 2002, s. 1I-3049), punkt 132,
domstolens dom av den 8 maj 2003 i de forenade malen C-328/99
och C-399/00 Italien och SIM 2 Multimedia mot kommissionen
(REG 2003, s. 1-4035), punkt 44, och domstolens dom av den
21 mars 1991 i mal C-303/88, Italien mot kommissionen (REG
1991, s. I-1433), punkt 18 och foljande punkter.
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(141) Aven om finansplanen och affirsplanen vore fullstindiga nen eller i finansplanen. Ingenstans i dessa handlingar

(142)

(143)

(144)

(145)

(146)

och tillforlitliga, vilket inte ar fallet, anser kommissionen
att en privat investerare dndd inte skulle ha investerat
samma belopp som staden. P4 grundval av finansplanen
och affirsplanen forefaller det som om &ven ett mindre
belopp hade varit tillrickligt. Med beaktande av den ldga
avkastningen pd arbetande kapital skulle en normal pri-
vat aktor inte ha investerat ett sddant belopp nir det inte
var nodvandigt.

De belgiska myndigheterna anser att beslutet att fortsitta
den pégdende fiskauktionsverksamheten var mer fornuf-
tigt 4n att lagga ner.

De belgiska myndigheterna har emellertid inte limnat
nagra uppgifter om kostnaderna for att likvidera verk-
samheten och har inte heller forklarat varfor det var ett
fornuftigt beslut att inte ligga ner verksamheten.

De belgiska myndigheterna har vidare forsokt motivera
det fornuftiga i beslutet fran 2001 att tillskjuta 250 mil-
joner belgiska franc till AGVO och privatisera fiskauktio-
nen. De hivdar att den nu aktuella privatiseringen for-
utsdgs i den omstruktureringsplan som beslutades 2001
och att en privatisering av fiskauktionen inte hade varit
mojlig utan omstruktureringen.

Kommissionen erinrar om att enligt fast rattspraxis ar det
mot bakgrund av forhallandena vid tidpunkten dé stod-
atgirderna vidtogs som det ska bedomas huruvida staten
har agerat som en forsiktig investerare i en marknads-
ekonomi, i syfte att faststdlla om dess agerande var eko-
nomiskt fornuftigt. All beddomning som grundar sig pa
senare forhdllanden ska sdledes undvikas (23).

De belgiska myndigheterna hivdar att den nu aktuella
privatiseringen forutsdgs i omstruktureringsbeslutet fran
2001 och att bedémningen av huruvida det var ett for-
nuftigt beslut att omstrukturera fiskauktionen maéste go-
ras med hinsyn till privatiseringsforfarandet. De olika
handlingar som de belgiska myndigheterna har limnat
in stoder emellertid inte deras péstdende. Avsikten att
privatisera fiskauktionen ndmns namligen inte i beslutet
om att omstrukturera fiskauktionen, vare sig i affirspla-

(¥*) Dom i malet Frankrike mot kommissionen (Stardust Marine),
C-482/99, op.cit., punkt 71; dom av den 30 april 1998, Cityflyer
Express mot kommissionen,T-16/96, REG 1998, s. 1I-757, punkt
76; dom av den 6 mars 2003, Westdeutsche Landesbank Girozen-
trale mot kommissionen, forenade mal T-228/99 och T-233/99,
REG 2003, s. [[-435, punkt 246.

(147)

(148)

(149)

anges det att beslutet att investera 6 200 000 euro i
(bland annat) fiskauktionen motiverades eller rittfirdiga-
des av den omstdndigheten att denna investering skulle
gora det mojligt att privatisera fiskauktionen efter en viss
tid. De belgiska myndigheternas pastdende Overensstim-
mer inte heller med AGVO:s bolagsordning, dir det
anges att AGVO inrittas for obestimd tid, att staden
har for avsikt att kontrollera AGVO och att de dotterbo-
lag eller bolag i vilka AGVO har en andel ska kontrolle-
ras av AGVO (och sdledes av staden).

Man skulle dessutom forvinta sig att en privatisering
skulle ha overvigts ndr fiskauktionen dter blev lonsam,
i syfte att erhdlla ett bittre pris for den, det vill siga ett
pris som skulle gora det mojligt att aterfd dtminstone den
ytterligare investeringen pd 250 miljoner belgiska franc.
Forutom att privatiseringen inte nimndes i finansplanen
eller affarsplanen fattades dessutom beslutet om privati-
sering inte ens vid en tidpunkt nir fiskauktionen var
lonsam. Beslutet fattades tvirtom efter tvd dr med stora
forluster for bdde AGVO och EVO och efter det att
kommissionen hade inlett sin granskning. Négra planer
pa privatisering forefaller siledes inte att ha funnits nir
staden dr 2001 fattade beslut om omstrukturering.

De belgiska myndigheterna har dessutom angett att den
framtida privata partnern kommer att 6verta den good-
will som skapats av EVO och kan vilja vilka tillgdngar
han vill 6verta (anstillda, maskiner, fiskekassar etc.). Han
behover inte overta EVO:s skulder. Under dessa omstin-
digheter ar det svdrt att forstd varfor ett liknande for-
farande inte tillimpades 2001/2002 (i stillet for att in-
vestera ytterligare 250 miljoner belgiska franc).

Om allt detta omfattades av i omstruktureringsplanen for
fiskauktionen 2002, skulle en privat investerare inte ha
gitt med pd att investera 250 miljoner belgiska franc i
fiskauktionen i syfte att senare silja den vidare, eftersom
man péd grundval av affirsplanen inte rimligtvis kunde
forvanta sig att fd igen denna investering enbart genom
forsdljning av auktionens goodwill ndgra ar senare. Dom-
stolen har i detta sammanhang slagit fast att en privat
investerare som for en strukturell, global eller sektoriell
politik som styrs av utsikterna till avkastning pd ldng sikt
inte rimligtvis kan tilldta sig att efter flera dr av kontinu-
erliga forluster gora ett kapitaltillskott som ar knuten till
foretagets forsiljning, vilket undanrojer alla utsikter till
vinst, dven pa sikt (>4).

(*) Dom i de forenade mdlen T-129/95, T-2/96 och T-97/96, Neue

Maxhiitte Stahlwerke mot kommissionen (REG 1999, s. 1I-17),
punkt 124, och den ovan nimnda domen i de forenade maélen
C-278/92, C-279/92 och C-280/92, Spanien mot kommissionen,
punkt 26.
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(150) De belgiska myndigheterna har tillagt att omstrukture- Handlingarna visar att beslutet att omstrukturera auktio-

(151)

(152)

(153)

(154)

ringen och den efterfoljande privatiseringen kommer att
gora det mojligt att dterfd investeringarna genom uthyr-
ning av fiskauktionens byggnader.

Inte heller detta argument dr emellertid Gvertygande. I
finansplanen angavs att staden under de dtta kommande
dren skulle forlora 121 603 000 belgiska franc (utover
den tidigare ackumulerade forlusten) innan den kunde
aterfd en del av det kapitaltillskott pd 250 miljoner bel-
giska franc som beslutades 2001. Kommissionen konsta-
terar att staden redan 2002 kunde ha beslutat att hyra ut
fiskauktionens byggnader till en tredje part. Detta kunde
ha gett staden mojlighet att redan fran och med 2002
aterfd en del av de stora belopp som spenderats pd Oos-
tende fiskauktion fore omstruktureringen, eller dtmin-
stone att ticka den finansiella bordan for aterbetalning
av banklanen, i stillet for att — sirskilt mot bakgrund av
auktionens tidigare déliga resultat — 16pa den mycket
stora risken att Oka beloppet av forluster som senare
mdste dtervinnas.

De belgiska myndigheterna har vidare betonat att beslutet
att omstrukturera fiskauktionen inte fattades utan mot-
stdnd, utan att beslutet forst avslogs av den offentliga
myndighet som utévar tillsyn over staden (toezichtautori-
teit), eftersom det inte fanns tillrickliga utsikter for att
fiskauktionen skulle bli 16nsam. Av de handlingar som
har lamnats in till kommissionen framgdr att beslutet att
omstrukturera auktionen forst avslogs, eftersom de ku-
mulerade forlusterna enligt den forsta finansplanen for-
vintades uppgd till 190 000 000 belgiska franc efter fem
ar.

[ stallet for att visa att beslutet var fornuftigt, visar denna
omstindighet att omstruktureringen av fiskauktionen och
tillskottet av nytt kapital inte ens fran forsta borjan grun-
dade sig pé en avsikt att den efter en viss tid ater skulle
bli 16nsam. Denna omstandighet far dessutom den andra
finansplanen att framstd som dnnu mer ofullstindig och
otillforlitlig, eftersom det inte har forklarats hur resulta-
ten i den andra finansplanen kunde bli s olika de i den
forsta planen. Det ar siledes dnnu mer osannolikt att en
privat investerare under samma forhallanden skulle ha
fattat beslutet att investera ytterligare 250 miljoner bel-
giska franc i auktionen.

Mot bakgrund av det ovanstdende drar kommissionen
slutsatsen att en normal privat investerare under samma
forhéllanden inte skulle ha fattat beslutet att investera
250 miljoner belgiska franc i auktionen. Detta bekriftas
aven av de handlingar som ldmnats till kommissionen.

(155)

(156)

(157)

(158)

*)

(9

nen i stillet for att likvidera den grundade sig bland
annat pa politiska och sociala skil och att omstrukture-
ringen skulle bidra till att uppritthalla sysselsittningen i
en stad med en arbetsloshet pad over 12 % (¥), ett skal
som en privat investerare inte skulle ha beaktat (26).

Denna atgird ger foljaktligen AGVO en fordel gentemot
dess konkurrenter och gynnar séledes detta foretag i den
mening som avses i artikel 107.1 i EUF-fordraget.

10.1.2.1.2 Mark och byggnader

Enligt artikel 30 i bolagsordningen har AGVO sedan det
grundades haft exklusiv ritt att kostnadsfritt nyttja mar-
ken och byggnaderna i Oostendes fiskehamn.

Ar 2004 beviljades AGVO fullstindig dganderiitt till olika
byggnader och infrastruktur i Oostendes fiskehamn som
enligt stadens bokforing fran den tiden omfattade 57 500
m?. Enligt de kommunala rikenskaperna hade egendo-
men vid den aktuella tidpunkten ett bokfort virde pé
14 891 524 euro. Kommissionen har inte erhdllit nigra
upplysningar som mojliggor en bedémning av den fasta
egendomens marknadsvirde vid den tidpunkt nir den
overlits till AGVO.

De belgiska myndigheterna havdar att beslutet att over-
lata dganderitten till den fasta egendomen till AGVO inte
under ndgra omstidndigheter kan betraktas som statligt
stod, eftersom det rorde sig om en overldtelse av fast
egendom mellan tvd offentliga myndigheter eftersom
AGVO inte dgnar sig at kommersiell verksamhet.

Svar frin de belgiska myndigheterna av den 19 oktober 2006, s. 2:

"De Stad koos voor deze laatste oplossing: [...] — de locale econo-
mie rondom de vismijn scheepsherstel, scheepsbenodigheden, op-
slag- en diepvriesbedrijven, ijsfabrieken, groot- en kleinhandels, toe-
risme [...] bleef behouden, wat in de naweeén van de sluiting
(1997) van de plaatselijke (verlieslatende) Regie der Maritiem Trans-
port (verlies van 1 700 arbeidsplaatsen) een belangrijke considerans
was binnen een Stad met meer dan 12 % werkloosheid.” Svar fran
de belgiska myndigheterna av den 19 oktober 2006, s. 6: "Dit belet
niet dat de gedelegeerd bestuurder van een bedrijf dat voor 100 %
gehouden wordt door een lokale overheid ook oog heeft voor de
maatschappelijke en sociale rol die de vismijn van Oostende binnen
de regio kan vervullen en die de Stad anno 2001 heeft gemotiveerd
om niet radicaal tot sluiting over te gaan.”

Den ovan nimnda domen i de forenade mélen C-328/99 och
C-399/00, Italien och SIM 2 Multimedia mot kommissionen, punkt
44, och den ovan nimnda domen i mal C-303/88, Italien mot
kommissionen, punkt 18 och féljande punkter.
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(159) Som det framgdr i punkt 10.1.1 deltar emellertid AGVO (165) AGVO har siledes sedan foretaget grundades forfogat

(160)

(161)

(162)

(163)

(164)

direkt och indirekt i kommersiell verksamhet genom sina
dotterbolag och méste betraktas som ett foretag. Beslutet
att overldta dganderdtten till den fasta egendomen till
AGVO kan dirfor inte endast betraktas som en over-
latelse av fast egendom mellan tva offentliga myndighe-
ter, sdrskilt som den fasta egendomen i stor utstriackning
anvinds for den ekonomiska verksamheten i fraga (ut-
hyrningstjanster, drift av fiskauktionen, férvaltning av
fiskehamnen).

Kommissionen anser att en normal privat aktor inte
skulle gd med pé att overldta dganderitten till byggnader
av sddant virde utan att fa en skalig ersittning.

De belgiska myndigheterna har angett att byggnaderna
var i déligt skick och att deras bokférda virde darfor
var overskattat. De havdar dessutom att renoveringskost-
naderna, som skulle betalas av AGVO, var si stora att
overlatelsen av dganderitten kan anses sakna virde.

De belgiska myndigheterna har emellertid inte tillhanda-
hallit kommissionen ndgra bevis pa att tillgdngarnas bok-
forda virde var overskattat, inte heller har kommissionen
erhdllit ndgra bevis pé att renoveringskostnaderna ar lika
stora som det faktiska virdet av dganderitten till bygg-
naderna.

De upplysningar som kommissionen innehar visar tvir-
tom att de belgiska myndigheternas argument inte kan
godtas.

Det bor for det forsta papekas att AGVO fore overldtel-
sen av dganderdtten och efter inrdttandet hade beviljats
exklusiv ritt att kostnadsfritt nyttja marken och bygg-
naderna i fiskehamnen, inbegripet fiskauktionen. I bo-
lagsordningen faststills ingen sarskild skyldighet for
AGVO att utfora obligatoriska renoveringsarbeten. Enligt
artikel 3 i bolagsordningen har AGVO ritt att, om fore-
taget sa Onskar, utféra underhalls-, reparations- och mo-
derniseringsarbeten pd byggnaderna (¥), men bolagsord-
ningen innehaller ingen skyldighet for AGVO att reno-
vera vissa byggnader.

() "Het AG Vismijn Oostende beslist vrij over het aanleggen, het
bouwen, het onderhouden, het herstellen, het verbeteren, het bedie-
nen, het zelf exploiteren en het aan derden ter beschikking stellen
van roerende en onroerende goederen.”

(166)

(167)

(168)

(169)

over marken och byggnaderna utan att behova betala
hyra eller ndgot annat slag av ersittning. En privat aktor
skulle inte ha gdtt med pa att bevilja ett foretag exklusiv
nyttjanderatt utan att erhalla limplig ersittning.

Inte heller 6verldtelsehandlingen avseende fast egendom
av den 30 december 2004, genom vilken staden Gverlit
dganderitten till byggnaderna till AGVO, innehéller nigra
sarskilda villkor eller skyldigheter for AGVO att vidta
specifika renoveringsarbeten. Overlatelsehandlingen 4r
endast en allmin handling genom vilken staden Gverldt
alla rittigheter och skyldigheter avseende byggnaderna i
fraga till AGVO. De skyldigheter som AGVO 4aldggs ge-
nom overlatelsehandlingen forefaller inte vara av en sd-
dan karaktdr att det motiverar att betalning inte har
krivts for overlatelsen av dganderitten till byggnaderna.

Det har vidare inte bestritts att AGVO dven har ratt att
hyra ut eller upplita byggnaderna. Byggnaderna, eller
atminstone en del av dem, har ett kommersiellt virde.
De belgiska myndigheterna har medgett att en del av
dem har hyrts ut till offentliga och halvoffentliga organi-
sationer och att en del har hyrts ut for privata dndamal
(se skdl 46 i detta beslut).

Kommissionen anser slutligen att AGVO har beviljats
ytterligare en fordel i samband med renoveringskost-
naderna. De belgiska myndigheterna har tillhandahallit
kommissionen en forteckning 6ver garantier som kost-
nadsfritt getts for vissa lan. Enligt den forteckning som
lamnats till kommissionen syftade en del av de garante-
rade ldnen till att finansiera renoveringskostnader. Foru-
tom att AGVO inte var skyldigt att utféra renoverings-
arbeten, minskades genom dessa garantier kostnaderna
for atminstone en del av de renoveringar som AGVO
utforde. Aven av detta skil kan kommissionen inte godta
argumentet att overldtelsen av dganderitten skedde kost-
nadsfritt som en slags “ersittning” for de synnerligen
hoga kostnaderna for renoveringar som AGVO var skyl-
digt att utfora.

Aven om renoveringskostnaderna skulle kunna anses
som sarskilt stora och betraktas som ett slags ersittning
for overlatelsen av dganderitten till byggnaderna, vilket
de belgiska myndigheterna inte har lyckats visa, mdste
den omstindigheten att AGVO redan frdn det att foreta-
get grundades har haft exklusiv ritt att kostnadsfritt
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(170)

171)

172)

(173)

(174)

nyttja marken och byggnaderna i Oostendes fiskehamn
anda anses vara en fordel som utgor statligt stod. Fragan
om huruvida staden har agerat som en normal privat
investerare maste granskas mot bakgrund av forhallan-
dena vid tidpunkten da beslutet fattades (%%). I foreva-
rande drende mdste staden, nir beslutet fattades, ha varit
medveten om att den beviljade AGVO en fordel, eftersom
det i punkt 11 i affirsplanen av den 9 november 2001,
som utarbetats av HAMA Consult NV, tydligt anges att
fiskauktionen nyligen hade moderniserats och att inga
storre investeringar var att vianta under de nirmaste tio
dren.

For att en Overldtelse av dganderitten till offentligt dgda
byggnader ska kunna anses ha skett till marknadsvirdet
maste forsiljningen, enligt vad som anges i kommissio-
nens meddelande om inslag av stod vid statliga myndig-
heters forsdljning av mark och byggnader (*%), vanligen
ske antingen genom ett villkorslost anbudsforfarande el-
ler efter en oberoende expertvirdering. Inget av dessa
bada forfaranden har tillimpats. En expertvardering av
byggnadernas virde samt en limplig ersittning for den
exklusiva nyttjanderatt som beviljats AGVO och for over-
latelsen av dganderitten skulle i forevarande drende ha
varit desto nodvindigare, eftersom de belgiska myndig-
heterna anser att det bokforda vardet inte motsvarar det
verkliga virdet.

Det framgdr foljaktligen att det kostnadsfria nyttjandet
och den efterfoljande overldtelsen av byggnaderna fran
staden till AGVO inte dr en atgird som kan anses for-
enlig med ett normalt ekonomiskt agerande och som en
normal privat investerare skulle ha vidtagit under lik-
nande forhdllanden.

Belgien anser att eftersom dganderitten nu har aterforts
till staden (utan ersittning) foreligger inte lingre frdgan
om statligt stod.

Kommissionen kan emellertid inte instimma i denna
standpunkt.

Kommissionen vill pdpeka att den omstindigheten att
dganderatten har aterforts till staden inte paverkar den
omstindigheten att AGVO dren 2002-2009 kostnadsfritt

(%) Dom i malet Frankrike mot kommissionen (Stardust Marine),
C-482/99, op. cit., punkt 71; dom i maélet Cityflyer Express mot
kommissionen, T-16/96, op.cit., punkt 76; dom i malet Westdeut-
sche Landesbank Girozentrale mot kommissionen, forenade mal
T-228/99 och T-233/99, op.cit., punkt 246.

(2% EGT C 209, 10.7.1997, s. 3.

(175)

(176)

177)

(178)

(179)

hade exklusiv ritt att nyttja byggnaderna i fraga, dels pa
grundval av artikel 30 i bolagsordningen, dels pd grund-
val av overldtelsehandlingen av den 30 december 2004.
Framfor allt ar det inte sdkert att virdet av den nyligen
aterforda dganderitten motsvarar minst virdet av de i
foregdende mening nimnda fordelarna plus den rinta
som enligt bestimmelserna om statligt stod ska utga
vid dterkrav av olagligt och oférenligt stod.

Kommissionen anser vidare att AGVO i den utstrickning
foretaget har fortsatt att nyttja byggnaderna kostnadsfritt
eller till en hyra under marknadspriset efter det att dgan-
derdtten dterfordes till staden fortfarande erhallit statligt
stod (39).

10.1.2.1.3 Kostnadsfria linegarantier

I enlighet med punkt 2.1.1 i Kommissionens tillkdnnagi-
vande om tillimpningen av artiklarna 87 och 88 i EG-
fordraget pé statligt stod i form av garantier (*!) (nedan
kallat tillkannagivandet om garantier) anses en statlig ga-
ranti gynna ett visst foretag nir den gor det mojligt for
lantagaren att fa ett 1an pd finansiella villkor som ar
bittre dn de som normalt kan erhéllas pd finansmark-
naden utan att betala en marknadsmissig premie for
garantin. For att avgora vad som dr normala marknads-
villkor bor stadens agerande jamforas med hur en privat
borgendr vars syfte dr att gora en rimlig vinst skulle ha
agerat (*2).

Tillkdnnagivandet om garantier innehéller ett antal anvis-
ningar om hur en garanti ska bedémas enligt bestimmel-
serna om statligt stod. Framfor allt anges att en garanti
madste uppfylla vissa kriterier for att anses utgora statligt
stod. En del av kriterierna innebir problem i forevarande
arende.

Marknadspris har inte betalats for garantierna, som var
fullstandigt kostnadsfria.

Vidare ticker garantierna mer 4n 80 % av de utestdende
ldnen, eftersom de tdcker lénen i sin helhet. Detta for-
stirker de erhdllna fordelarna, eftersom det i fall av en
statlig garanti pd 100 % inte finns nigot som motiverar
langivaren att pa ritt sitt bedoma AGVO:s kreditvardig-
het och sdledes att ritt faststilla de finansiella villkoren
for lanet i enlighet med AGVO:s riskprofil (33).

(*%) Av detta skdl beaktas i detta beslut dven mojligheten att bygg-

naderna for ndrvarande star till AGVO:s forfogande mot en avgift,
men under marknadspriset.

(1) EGT C 71, 11.3.2000, s. 14.

(*) Dom av den 29 april 1999 i mal C-342/96, Spanien mot kom-
missionen, REG 1999, s. 1-2459. Dom av den 29 juni 1999, DTM
Transports SA, C-256/97, REG 1999, s. 13913, samt dom i malet
HAMSA mot kommissionen, T—152/99, op. cit.

(**) Punkt 3.4 i tillkinnagivandet om garantier.
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(180) Det star darfor klart att dessa garantier gav AGVO moj-
lighet att erhalla battre finansiella lanevillkor 4n de som
normalt skulle ha wvarit tillgingliga pad finansmark-
naderna (*4), sdrskilt med hansyn till AGVO:s och dotter-
bolagens déiliga och ofta negativa resultat.

(181) De belgiska myndigheterna havdar att det 4r normalt for
en aktiedgare att tillhandahdlla en kostnadsfri garanti till
forman for ett foretag som han kontrollerar. De har
emellertid inte lagt fram ndgra bevis eller exempel som
styrker detta pdstdende. Detta beteende dr dessutom svér-
ligen forenligt med en privat borgenirs beteende.

(182) Stadens beslut att utan avgifter tillhandahélla finansinsti-
tut garantier for lan som tagits av AGVO dr sirskilt
ovanligt under normala forhdllanden pé finansmark-
naderna. I en normal situation betalas for en sidan ga-
ranti en limplig premie som speglar de risker som ar
forenade med garantin (*°), dven om borgensmannen ir
aktiedgare och har en aktieandel som ger honom kontroll
over verksamheten (3%). En normal privat borgenir som
tillhandahaller en garanti kriver vissa sikerheter innan
han beviljar den och kontrollerar i forvig lanevillkoren,
risken etc., medan de upplysningar som Belgien limnat
visar att detta inte var fallet (*). Detta dr desto mer
problematiskt i férevarande drende mot bakgrund av
den finansiella situationen for fiskauktionen, som under
tidigare ar har lidit upprepade stora forluster och ar verk-
sam pd en kraftigt konkurrensutsatt och krympande
marknad (*%).

(183) Av de skil som anges nedan i skidl 259 mdste AGVO
betraktas som ett foretag i ekonomiska svérigheter i den
mening som avses i 1999 dars riktlinjer for undsittning
och omstrukturering. Enligt fast praxis betraktas det som
sannolikt att garantier som beviljas foretag i svérigheter
utgor statligt stod (39).

(**) Beslut C 5/03 (ex NN 115/02) av den 21 januari 2003 — Stod till
MobilCom AG (EUT C 80, 3.4.2003, s. 5).

(*) Dom i de forenade mélen T-204/97 och T-270/97, EPAC mot
kommissionen, REG 2000, s. 1I-2267, punkt 82.

(*%) For ett drende avseende en garanti som getts av moderbolaget, se

garantin frdn CDC till dotterbolaget CDC IXIS, beslut av den

21 januari 2003 och den 30 april 2003, E 50/01 (EUT C 154,

2.7.2003, s. 13). Ersittning hade betalats for garantin, men inte pa

marknadsvillkor, och garantin befanns dirfor innehilla inslag av

statligt stod.

De belgiska myndigheterna har medgett att staden inte alltid ens

innehar ett exemplar av kontraktshandlingarna for lan och garan-

tier, se bilaga B till skrivelsen av den 27 november 2007.

(*®) Den ovan nimnda domen i mal C-334/99, Forbundsrepubliken

Tyskland mot kommissionen, punkt 138, och beslut 1999/720/EG,

EKSG av den 8 juli 1999 — stod till Groditzer Stahlwerke (EGT

L 292, 13.11.1999, s. 27, punkt 45).

Se till exempel punkt 17 i 1999 drs riktlinjer for undsittning och

omstrukturering.

—
>
N

(39

(184)

(185)

(186)

(187)

(188)

De belgiska myndigheterna hivdar att garantierna bevil-
jades for 1an for renoveringsarbeten som skulle utforas pa
byggnader som hyrdes ut till offentliga och halvoffentliga
organ. De anser att eftersom detta ingdr i AGVO:s all-
maénnyttiga uppgifter, méste garantin ses som en del av
dessa allminnyttiga uppgifter och kan foljaktligen inte
betraktas som statligt stod.

Det bor for det forsta pdpekas att det inte ar sikert att de
garanterade ldnen faktiskt anviandes for det avsedda syf-
tet. Aven om det &r riktigt att det av de upplysningar
som lamnats till kommissionen framgér att staden bevil-
jade garantierna pd grundval av. AGVO:s avsikt att an-
vinda lanen for att finansiera renoveringsarbeten, fram-
gar det ocksd att staden inte kopplade de kostnadsfria
garantierna till krav pd genomférande av renoverings-
arbetena, inte heller drog staden tillbaka garantier eller
begirde ersittning nir det senare faststélldes att lanen i
sjdlva verket hade anvints for andra dndamal.

De belgiska myndigheterna har forklarat att det har hént
att lanen anvints for andra dndamdl dn de avsedda. Till
exempel anvindes ett ldn frén Fortis som ursprungligen
var avsett att finansiera kopet av aktier i Pakhuizen sist
och slutligen inte for det dndamadlet, utan uppenbarligen
for renoveringsarbeten.

De belgiska myndigheterna har dven medgett att ett ldn
pd 550 000 euro frain ING Bank, som ursprungligen var
avsett for renoveringsarbeten, slutligen anvindes for stod
till EVO. Det ar obestritt att den kostnadsfria garantin for
detta lan inte kan anses ha bidragit till renoveringsarbe-
tena. Med andra ord kan det inte sdgas att staden betedde
sig som en normal privat borgensman skulle ha gjort
(inbegripet en som kontrollerade det berorda bolaget),
det vill siga som forst undersoker huruvida det ldn for
vilket garantin ges med all sannolikhet kommer att ater-
betalas och sedan kontrollerar huruvida lanet faktiskt har
anvénts for det projekt for vilket det ursprungligen var
avsett.

Nar det giller de garanterade ldn som faktiskt (helt eller
delvis) har anvints for att finansiera renoveringsarbeten
ska det erinras om att AGVO:s uthyrningsverksamhet ar
en eckonomisk verksamhet och att tillhandahallandet av
kostnadsfria garantier gynnar AGVO pé hyresmarknaden.
Det ska dessutom erinras om att de kostnadsfria garan-
tierna har forbattrat AGVO:s allminna ekonomiska situa-
tion, vilket innebir att de finansiella medel som under
normala forhéllanden skulle ha anvints for att betala
premien kunde anvindas for andra dndamadl 4n renove-
ring av de byggnader som hyrs ut till offentliga och
halvoffentliga organ.
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(189) Aven om det skulle godtas att uthyrningen av byggnader (193) De avgifter som AGVO tagit ut forefaller att utgéra stat-

(190)

(191)

(192)

till offentliga och halvoffentliga organisationer kan be-
traktas som en tjdnst av allmint ekonomiskt intresse
som anfortrotts AGVO, dr villkoren i domen i malet
Altmark inte uppfyllda, och slutsatsen madste darfor
dras att de kostnadsfria garantierna utgor statligt stod i
den mening som avses i artikel 107.1 i EUF-fordraget.

I domen i malet Altmark konstaterade domstolen att
ersittning for en allminnyttig tjdnst inte utgdr statligt
stod i den mening som avses i artikel 107.1 i EUF-for-
draget, om f6ljande kumulativa kriterier dr uppfyllda:
”[...] For det forsta skall det mottagande foretaget faktiskt
ha &lagts skyldigheten att tillhandahalla allminnyttiga
tjdnster, och dessa skyldigheter skall vara klart definie-
rade. [...] For det andra skall de kriterier pa grundval
av vilka ersittningen berdknas vara faststillda i forvig
pa ett objektivt och Oppet sitt [...],[...] For det tredje
far ersittningen inte overstiga vad som krédvs for att ticka
hela eller delar av de kostnader som har uppkommit i
samband med skyldigheterna att tillhandahélla allmannyt-
tiga tjdnster, med hinsyn tagen till de intikter som darvid
har erhillits och till en rimlig vinst [...], och for det
fjarde skall, ndr det foretag som ges ansvaret for att till-
handahélla de allmiannyttiga tjansterna i ett konkret fall
inte har valts ut efter ett offentligt upphandlingsfor-
farande som gor det mojligt att vilja den anbudsgivare
som kan tillhandahalla dessa tjanster till den ligsta kost-
naden for det allminna, storleken av den nodvindiga
ersattningen faststillas pd grundval av en undersokning
av de kostnader som ett genomsnittligt och vilskott[,
lampligt utrustat] foretag [inom samma sektor] skulle
ha dsamkats ... med hinsyn tagen till de intikter som
dirvid skulle ha erhallits och till en rimlig vinst pa grund
av [tillhandahéllandet av tjansterna).”

Dessa kriterier 4r inte uppfyllda i forevarande &rende.
Bortsett frin den omstindigheten att det kan ifrdgasittas
huruvida AGVO anfortrotts en skyldighet att tillhanda-
hélla allmannyttiga tjdnster i samband med uthyrningen
av byggnaderna till offentliga eller halvoffentliga organi-
sationer, konstaterar kommissionen att de belgiska myn-
digheterna uttryckligen har bekriftat att inga kriterier
hade faststillts for ersittningen. AGVO har dessutom
inte valt att anvdnda ett system med separat redovisning
och det finns inget som hindrar overkompensation eller
korssubventionering mellan AGVO:s olika verksamheter.
AGVO har dessutom inte valts ut efter ett offentligt upp-
handlingsforfarande och de belgiska myndigheterna har
inte visat att tjansterna tillhandahalls till den ligsta kost-
naden for det allménna.

10.1.2.1.4 Avgifter

Staden gav AGVO ritt att faststilla och ta ut kommunala
avgifter for anvindning av fiskehamnen och auktionen.

(194)

(195)

(196)

(197)

(198)

liga medel som delvis (*°) har 6verforts till AGVO.
Dessutom utgor de en fordel som AGVO normalt inte
skulle ha erhéllit och gynnar foljaktligen detta foretag i
den mening som avses i artikel 107.1 i EUF-fordraget.

De belgiska myndigheterna har i forevarande drende an-
gett att uttaget av en avgift ingdr i, och i sjilva verket
utgor ersittning for, de uppgifter av allmint intresse som
AGVO anfortrotts, sirskilt forvaltningen av fiskehamnen.
De hivdar att 6verforingen av uppgifterna och ritten att
ta ut avgifter endast bor ses som en fordelning av upp-
gifter inom staten och inte kan betecknas som statligt
stod.

Som det visas ovan i punkt 10.1.1 utgér AGVO emeller-
tid ett foretag i den mening som avses i artikel 107.1 i
EUF-fordraget, vilket de belgiska myndigheterna ocksd
medgav i sin skrivelse av den 27 november 2009. Som
det anges ovan i skil 124 utgor forvaltningen av fiske-
hamnen en ekonomisk verksamhet.

Kommissionen har undersokt huruvida ritten att ta ut
avgifter och anvinda vinningen kan anses utgora ersatt-
ning for tjanster av allmint ekonomiskt intresse och hu-
ruvida de kumulativa kriterierna i domen i malet Altmark
ar uppfyllda.

Som det anges ovan i skil 191 4r de nimnda kriterierna
emellertid inte uppfyllda, eftersom det till exempel inte
har faststdllts ndgra kriterier for berdkning av ersdtt-
ningen.

Aven om det skulle godtas att ritten att ta ut avgifter och
anvidnda vinningen av detta dr att betrakta som kompen-
sation/ersdttning for uppgifter av allmint (icke-ekono-
miskt) intresse, kvarstdr den omstandigheten att AGVO
dven har kommersiell verksamhet, vilket uttryckligen har
medgetts av de belgiska myndigheterna. Eftersom de bel-
giska myndigheterna ocksd har medgett att AGVO inte
haft ndgon separat redovisning och att det inte dr mojligt
att isolera kostnaderna och intikterna avseende AGVO:s
icke-kommersiella uppgifter, kan korssubventionering
inte undvikas och avgifterna méste anses utgora en for-

del.

(*9) Belgien har flera gdnger betonat att staden har behallit ritten att

faststdlla och ta ut avgifter for anvindningen av slussrinnan och
slussen.
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(199)

(200)

(201)

(202)

(203)

10.1.2.1.5 Slutsats

Mot bakgrund av ovan angivna skl har de dtgirder som
anges ovan i punkterna 10.1.2.1.1-10.1.2.1.4 inneburit
en fordel for AGVO i den mening som avses i
artikel 107.1 i EUF-fordraget.

10.1.2.2 Férdel for EVO

Kommissionen anser att EVO har erhallit stod direkt av
staden, genom beviljande av kostnadsfria garantier for lan
fran privata banker, samt via AGVO, genom kostnadsfri
anvindning av byggnader pd 13 600 m2, kostnadsfria
garantier for 1an frén privata banker samt startkapital
och kapitaltillskott.

10.1.2.2.1 Kostnadsfria linegarantier

Nar det giller garantierna fran staden och AGVO kon-
staterar kommissionen att marknadspris inte har betalats
for garantierna, som var fullstindigt kostnadsfria. De tdc-
ker dessutom mer dn 80 % av de utestdende ldnen.

De belgiska myndigheterna hdvdar att det dr normalt 6r
en aktiedgare som har en aktieandel som ger honom
kontroll over verksamheten i ett bolag att tillhandahélla
en kostnadsfri garanti till forman for bolaget. De har
emellertid inte lagt fram ndgra bevis eller exempel som
styrker detta pastdende. Detta beteende dr dessutom svar-
ligen forenligt med en privat investerares beteende. I en
normal situation betalas for en sddan garanti en limplig
premie som speglar de risker som ar forbundna med
garantin (*!), dven om borgensmannen ar ett moderbo-
lag (*?). Domstolen har dessutom redan slagit fast att
dven for kommersiell verksamhet inom en grupp offent-
liga foretag ska ersittning betalas enligt normala mark-
nadsvillkor (+3).

Det bor vidare papekas att EVO, som det forklaras nar-
mare nedan i skil 306, mdste betraktas som ett foretag i
ekonomiska svérigheter i den mening som avses i 1999
ars riktlinjer for undsittning och omstrukturering och
2004 ars riktlinjer for statligt stod till undsattning och

(*) Den ovan nimnda domen i de forenade maélen T-204/97 och
T-270/97, EPAC mot kommissionen, punkt 82.

(*) For ett drende avseende en garanti som tillhandahallits av moder-
bolaget, se CDC:s garanti till CDC IXIS, beslut av den 17 januari
2003, stod nr 50/01. Ersittning hade betalats for garantin, men
inte pd marknadsvillkor, och garantin befanns darfor innehlla in-
slag av statligt stod.

(¥) Dom av den 11 juli 1996 i mal C-39/94, SFEI mot La Poste, REG
1996, s. 1-3547, punkt 61.

(204)

(205)

(206)

(207)

(208)

omstrukturering av foretag i svarigheter (*4) (nedan kal-
lade 2004 drs riktlinjer for undsdttning och omstrukturering).
Foretagets ekonomiska situation var fortsatt svar under
hela perioden 2003-2008. I slutet av 2003 hade mer dn
hilften av foretagets registrerade kapital forsvunnit, en
situation som inte fordndrades under de foljande dren
trots flera pd varandra foljande kapitalokningar.

Enligt fast praxis betraktas det som sannolikt att garantier
som beviljas foretag i svdrigheter utgor statligt stod (*).

De belgiska myndigheterna har tillagt att EVO inte skulle
ha erhllit ldnen utan den kostnadsfria garantin frdn sta-
den. Enligt kommissionen visar detta medgivande och
EVO:s oforanderligt déliga ekonomiska situation att de
lan som beviljades av privata banker mot en kostnadsfri
garanti frdn staden (eller AGVO) inte heller skulle ha
beviljats utan garantin. Dérfor innebér dven de garante-
rade ldnen en fordel for EVO (49).

De belgiska myndigheterna anser slutligen att garantierna
bor betraktas som en del i omstruktureringen av fiskauk-
tionen.

Kommissionen konstaterar emellertid att varken den
kostnadsfria garantin eller de investeringar for vilka linen
beviljats nimns i affarsplanen. De 1an och garantier som
det hir ror sig om (dvs. de som faktiskt genomférdes)
beviljades inte 2002 nir EVO grundades, utan senare,
under 2004 och 2005. Det stora antalet garantier som
tillhandahéllits visar ocksd att de beviljades pad begiran
varje gdng som det gjordes gillande att EVO behovde en
garanti for ett ldn fran ett kreditinstitut. Kommissionen
konstaterar dven att ett av de 1an som beviljades av Fortis
och garanterades av staden egentligen anvindes for att ge
lan till fartygsigare och det dr inte ldtt att se hur detta
kan ingd som en del i en omstrukturering eller ens i
planerna péd en framtida privatisering av fiskauktionen.

Enligt kommissionen utgor de kostnadsfria garantier som
staden och AGVO beviljade EVO séledes en fordel i den
mening som avses i artikel 107.1 i EUF-fordraget.

(* EUT C 244, 1.10.2004, s. 2.

(*) Se till exempel punkt 17 i 1999 drs riktlinjer for undsdttning och
omstrukturering.

(*6) Beslut 96/563/EG — Jadecost (EGT L 246, 27.9.1996), bekriftat
genom domstolens dom av den 5 oktober 2000 i mél C-288/96,
Tyskland mot kommissionen, REG 2000, s. [-8237, punkt 41.
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(209)

(210)

(211)

(212)

(213)

10.1.2.2.2 Byggnader

De belgiska myndigheterna hivdar att AGVO:s beslut att
ge EVO ritt att nyttja byggnaderna utan kostnad kan
anses Overensstimma med normala marknadsatgirder,
som en normal privat investerare skulle vidta under lik-
nande forhéllanden.

Kommissionen kan inte godta detta pastiende. Det mot-
sdgs redan av den omstindigheten att de belgiska myn-
digheterna har angett att en framtida strategisk partner
kommer att behova ingd ett hyresavtal for nyttjandet av
fiskauktionens byggnader och betala hyra. Det kan inte
heller hivdas att AGVO, som ensam dgare av EVO (¥),
forviantade sig att EVO skulle gora en betydande vinst
och att de kommande kapitalvinsterna gjorde det berit-
tigat att inte ta ut hyra. Auktionen hade nar allt kommer
omkring arligen gjort stora genomsnittliga forluster.

De belgiska myndigheterna hivdar att den omstindighe-
ten att ingen hyra tagits ut kompenseras av att EVO bar
renoverings- och reparationskostnaderna for fiskauktio-
nen, vilka normalt birs av dgaren. Enligt de belgiska
myndigheterna har EVO sedan 2002 betalat 182 377,31
euro for renoverings- och infrastrukturarbeten pa fiskauk-
tionen.

Kommissionen konstaterar for det forsta att de belgiska
myndigheterna inte har limnat in ndgra handlingar som
bekriftar att EVO hade skyldighet att bira samtliga reno-
veringskostnader for fiskauktionens byggnader, inte heller
har de lamnat in ndgra handlingar som bekriftar att EVO
faktiskt har betalat 182 377,31 euro for renoveringsarbe-
ten.

Kommissionen konstaterar vidare att de belgiska myndig-
heterna inte har visat att det skulle vara sd ovanligt att en
hyresgast betalar renoveringskostnader, eller att han nir
sd dr fallet inte behover betala hyra. Inte heller har de
angett vilka slag av arbeten som har genomforts, och det
ar darfor omojligt f6r kommissionen att avgora huruvida
arbetena i frga var ovanliga for en hyresgist. Av den
inlimnade handlingen framgér dessutom att dven AGVO
utforde renoveringsarbeten pa fiskauktionen mellan 2004
och 2007 till ett belopp av 36 497,40 euro. Detta fore-
faller inte att 6verensstimma med de belgiska myndighe-
ternas pdstdende att EVO mdste bara samtliga underhalls-
och renoveringskostnader.

(*) AGVO innchade samtliga aktier utom 1 av 15 000.

(214)

(215)

(216)

(217)

De belgiska myndigheterna har vidare inte tillhandahallit
ndgra bevis pa att de 182 377,31 euro som EVO pdstds
har betalat for renoveringsarbeten motsvarar den hyra
som enligt normala marknadsvillkor skulle ha betalats
under de mer dn fem 4r som byggnaderna pd 13 600
m? nyttjades.

Aven om renoveringskostnaderna kunde anses som sir-
skilt stora och betraktas som en slags ersittning for nytt-
jandet av byggnaderna, vilket inte har bevisats av de
belgiska myndigheterna, anges emellertid klart och tydligt
i affirsplanen av den 21 november 2001 att inga bety-
dande investeringar forvintades under de nirmaste tio
aren, eftersom fiskauktionen nyligen hade moderniserats.
AGVO beviljade foljaktligen EVO en fordel nir man ar
2002 beslutade att kostnadsfritt stilla byggnaderna till
EVO:s forfogande utan krav pd att de kostnader som
uppkom genom EVO:s pastddda skyldighet att finansiera
underhéllet av byggnaderna dtminstone skulle motsvara
den hyra som en privat aktor skulle vara beredd att
betala for dem. Eftersom fragan om huruvida AGVO
handlade som en normal privat investerare ska granskas
mot bakgrund av forhdllandena vid den tidpunkt nar
beslutet fattades (*8), maste slutsatsen dras att EVO, nir
det ar 2002 beviljades att kostnadsfritt nyttja bygg-
naderna p& 13 600 m?, erholl statligt stéd i den mening
som avses i artikel 107.1 i EUF-fordraget.

10.1.2.2.3 Startkapital och

okningar

efterfoljande kapital-

Nar det giller startkapitalet till EVO pd omkring 370 000
euro hanvisar kommissionen till sin bedémning ovan i
punkt 10.1.2.1.1. De belgiska myndigheterna har faktiskt
bekraftat att startkapitalet till EVO finansierades genom
startkapitalet till AGVO. Som kommissionen redan har
papekat, skulle en privat investerare inte ha valt att om-
strukturera fiskauktionen och investera 250 miljoner bel-
giska franc i den, han skulle a fortiori ha valt att inte
gora det och skulle inte heller ha grundat ett heldgt
dotterbolag med en del av sitt nya kapital.

Aven nir det giller kapitalokningarna genom AGVO:s
efterskdnkning av skulder hinvisar kommissionen till
punkt 10.1.2.1.1 ovan. De belgiska myndigheterna har
faktiskt bekraftat att ocksd kapitalokningarna (delvis (*°))
finansierades genom startkapitalet till AGVO.

(*8) Dom i maélet Frankrike mot kommissionen (Stardust Marine),

C-482/99, op. cit., punkt 71; dom i mdlet Cityflyer Express mot
kommissionen, T-16/96, op.cit., punkt 76; dom i milet Westdeut-
sche Landesbank Girozentrale mot kommissionen, férenade maél
T-228/99 och T-233/99, op.cit., punkt 246.

(*) EVO:s kapital har finansierats dven pd andra sitt och inte enbart
genom AGVO:s startkapital.
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(218) Det finns dven andra skil till att AGVO inte kan anses ha 10.1.2.3 Fordel for Pakhuizen

(219)

(220)

(221)

(222)

agerat si som en privat investerare skulle ha gjort i
samma situation.

Offentliga investeringar betraktas som statligt stod nér
det dr tydligt att det berorda foretagets finansiella stall-
ning, och sarskilt skuldernas struktur och storlek, ar sa-
dan att en normal avkastning (utdelningar eller kapital-
vinster) inte kan forvintas inom en rimlig tid fran kapi-
talinvesteringen.

Kommissionen konstaterar att den forsta okningen av
kapitalet genom efterskinkning av skulder skedde den
31 december 2004, nir EVO existerat i nédstan ett och
ett halvt dr. Det ar tydligt att kapitalokningen var avsedd
att kompensera for EVO:s stora forluster. Det samma kan
sdgas om kapitalokningarna 2005 och 2007. Det idr up-
penbart att dtgirderna inte vidtogs i syfte att erhdlla
avkastning pd arbetande kapital pd kort eller ens ling
sikt utan endast for att kompensera for tidigare forluster.
En privat investerare skulle inte ha beslutat att bevilja
kapitalokningarna, sarskilt inte de tva sist nimnda. EVO:s
finansiella och ekonomiska stillning var inte god, och det
var tydligt att situationen inte utvecklades pé det sitt som
hade forutsetts i affdrsplanen, enligt vilken forlusterna
skulle minska stadigt i stallet for att vixa snabbt. Redan
i slutet av 2003 hade mer &n hilften av EVO:s registre-
rade kapital forsvunnit, och denna situation fordndrades
inte under de foljande dren trots kapitalokningarna. Utan
utsikter till framtida avkastning pa kapitalet skulle en
privat investerare inte ha valt att oka kapitalet i foretaget
for att kompensera for forlusterna (°°). I stillet skulle han
allvarligt ha 6vervagt andra mojliga alternativ (ldgga ner,
silja etc.) och skulle dtminstone ha stillt krav pa vissa
garantier eller omstruktureringstgirder. Aven den form
som valdes for kapitalokningen (efterskdnkning av skuld)
bekriftar att kapitalokningarna inte kan betraktas som en
del i den omstrukturering som planerades 2001.

Det bor dessutom pépekas att EVO mdste betraktas som
ett foretag i ekonomiska svarigheter (°!). Enligt fast praxis
anses en kapitalokning som beviljas foretag i svérigheter
utgora statligt stod (°2).

Genom kapitalokningarna erholl EVO foljaktligen en for-
del i den mening som avses i artikel 107.1 i EUF-for-
draget.

(*% Se dven skal 99 i kommissionens beslut 2006/740/EG av den
20 oktober 2004, Hamburgische Landesbank — Girozentrale (EUT
L 307, 7.11.2006, s. 110).

(°1) Se skilen 203 och 306 i beslutet.

(*?) Se till exempel punkt 17 i 1999 érs riktlinjer for undsittning och
omstrukturering.

(223)

(224)

(225)

(226)

Nar det giller Pakhuizens langsiktiga hyresavtal for nytt-
jande av byggnaderna (°3) anser kommissionen med be-
aktande av de tillgdngliga upplysningarna att det innebar
en fordel. For det forsta kan en avgift pd endast 25 euro
per dr inte betraktas som normal betalning for langsiktig
hyra av byggnader pd 14 754 m? under 45 4r, inte ens
om de dr i mycket déligt skick och behover renoveras.
Den omstindigheten att Pakhuizen méste renovera bygg-
naderna fordndrar inte detta. Enligt belgisk ratt (%) ar
byggnadernas dgare inte skyldig att reparera byggnaderna.
Hyresgésten dr ddremot skyldig att hélla byggnaderna i
gott skick och gora nddvindiga normala reparationsarbe-
ten. De belgiska myndigheterna har inte visat att de re-
noveringsarbeten som Pakhuizen madste gora enligt det
langsiktiga hyresavtalet gdr utover "normala reparations-
arbeten”. De belgiska myndigheterna har dessutom inte
tillhandahéllit ndgra bevis pd att de kostnader som upp-
kommit till foljd av denna skyldighet motsvarar den hyra
som enligt normala marknadsvillkor kunde ha erhéllits

for byggnaderna.

De belgiska myndigheterna har dessutom medgivit att
Pakhuizen inte har uppfyllt sina renoveringsskyldigheter
och inte har respekterat byggnadernas anvindningsinda-
mél. Det stdr klart att staden inte har vidtagit ndgra
tgirder mot Pakhuizen for att verkstilla avtalet, trots
att den hade ritt att gora det. Aven om en hyra pd 25
euro per ar, med beaktande av renoveringskostnaderna,
kunde anses motsvara marknadspriset — vilket inte dr
fallet — har Pakhuizen i varje hdndelse erhallit en fordel
fran och med den stund det blev klart att staden inte
kommer att verkstilla avtalet.

Nir det giller uthyrningen av byggnaderna till Pakhuizen
pa villkor att byggnaderna underhélls och renoveras ska
det dessutom pépekas att enligt principen om investerare
i en marknadsekonomi samt med beaktande av de villkor
som faststdlls i kommissionens meddelande om inslag av
stod vid statliga myndigheters forsiljning av mark och
byggnader kan en offentlig myndighet anses agera som
en aktor i en marknadsekonomi om den ingédr avtal till
hogsta mojliga pris genom en 6ppen, genomblickbar och
icke-diskriminerande upphandling, med den anbudsgivare
som erbjuder hogst pris eller efter det att en uppskattning
av marknadsvirdet gjorts av en oberoende expert. Detta
forefaller emellertid inte ha varit fallet.

Den omstindigheten att byggnadernas dgare (ursprung-
ligen staden, senare AGVO) efter 27 dr har rdtt till half-
ten av Pakhuizens drliga vinst dndrar inte ovanstiende
bedémning. En sddan fordel ligger for langt fram i tiden

(°3) Se skil 44 i det hir beslutet.

(> Artikel 5 i lagen av den 10 januari 1824 om tomtrittsavtal, Bel-
giens officiella tidning XIX, nr 14.
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(229)

(230)
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(232)

och dr for osdker for att ha nagot verkligt nettonuvirde
for byggnadernas 4gare. Aven om det hade funnits ett
verkligt nettonuvirde har de belgiska myndigheterna inte
visat att detta virde — ens om det rdknas samman med
de 25 eurona per dr plus de (icke normala) renoverings-
kostnaderna — dr sd hogt att det kan anses att Pakhuizen
betalar marknadshyra for nyttjandet av fastigheterna.

Pakhuizen édtnjuter foljaktligen en arlig fordel avseende
driftskostnaderna som utgor en fordel i den mening
som avses i artikel 107.1 i EUF-férdraget.

Nar det giller perioden efter den 26 mars 2004, som ar
den dag d& AGVO blev agare till byggnaderna i friga,
konstaterar kommissionen att hyresavtalet fortsatte att
lopa pd samma villkor som tidigare och att en fordel
sdledes fortsittningsvis foreldg for Pakhuizen.

10.1.2.4 Fordel for de fiskeforetag som anvinder sig av
EVO:s och Pakhuizens tjinster

I beslutet om att inleda det formella granskningsforfaran-
det konstaterade kommissionen att EVO och mojligen
ocksd Pakhuizen erbjuder de fiskeféretag som anvinder
auktionen sina tjanster till ett pris under det som en
normal privat aktor skulle erbjuda.

Det framgér att EVO, for fisk som ska auktioneras ut i
Oostende, ersitter samtliga eller en del av kostnaderna
for containertransport fran olika orter i Europa. EVO
forefaller dessutom att bevilja lan under marknadspriset
pa villkor att det foretag som erhdller lanet siljer sin
fangst pa auktionen i Oostende.

[ synpunkterna fran tredje parter hivdas det att EVO
dven har tillimpat andra metoder som stor den normala
konkurrensen pd marknaden, men kommissionen har
inte erhallit nagra uppgifter som bekriftar detta. De bel-
giska myndigheterna bestrider att EVO har erbjudit tjans-
ter under marknadspriset.

Aven om kommissionen har erhillit mycket fa bevis
avseende de kommersiella villkor som EVO tillimpar
for sina tjdnster, kan det inte uteslutas att de foretag
som anvander Oostende fiskauktion erhaller en fordel i
den mening som avses i artikel 107.1 i EUF-fordraget. I
detta ldge anser kommissionen emellertid ocksa att det
finns en viss kraft i de belgiska myndigheternas argument
att den omstindigheten att EVO tack vare det statliga
stodet kunde erbjuda sina tjanster till battre villkor dn

(233)

(234)

(235)

(236)

(237)

vad som hade varit mojligt utan stodet inte maste inne-
bdra att statligt stod har forts vidare och darigenom har
gynnat fartygsigare och fiskeforetag.

Av dessa skdl anser kommissionen att man inte med
sakerhet kan dra slutsatsen att en fordel har forts vidare
till fartygsdgarna. Eftersom kommissionen i detta beslut
faststiller att stodet till AGVO, EVO och Pakhuizen ska
upphora och ska aterkravas, dr det dessutom troligt att
sddana eventuella fordelar kommer att avbrytas eller at-
minstone kraftigt minskas. Den huvudsakliga mottagaren
av stodet dr i varje fall den omstrukturerade fiskauktio-
nen, som har anvint stodet for att halla sig kvar pa
marknaden och oka sin marknadsandel genom att er-
bjuda sina tjanster med forlust och dirigenom stora
marknadens normala funktion.

10.1.3 STATLIGA MEDEL OCH ANSVAR

Kommissionen konstaterar att verksamheten i frdga avser
atgirder som staden sjilv har vidtagit och atgiarder som
finansierats genom statliga medel och ska tillskrivas sta-
den.

10.1.3.1 Stod som beviljats av den offentliga
myndigheten

Staden har beviljat AGVO stod genom att forse bolaget
med startkapital som finansierats genom stadens budget,
bevilja AGVO kostnadsfria garantier for lan frdn privata
banker, overlata &dganderitten till sina byggnader till
AGVO samt ge AGVO befogenhet att faststilla och ta
ut avgifter. Staden har dven beviljat stod till Pakhuizen
genom det langsiktiga hyresavtalet for nyttjande av sta-
dens byggnader samt till EVO genom att kostnadsfritt
bevilja garantier for ldn fran privata banker.

Dessa dtgdrder har siledes finansierats med statliga medel
och ska tillskrivas staten.

10.1.3.2 Atgiirder som ska tillskrivas den offentliga
myndigheten

Nir det giller de fordelar som AGVO har beviljat EVO
och Pakhuizen konstaterar kommissionen att AGVO en-
ligt foretagens bolagsordningar dr ensam aktiedgare i
EVO (bortsett frin stadsfullmiktigeledamot Miroir, som
innehar en av 15 000 aktier) och Pakhuizen samt utser
samtliga styrelseledamoter i dessa foretag. Staden ar en-
sam aktiedgare i AGVO och stadsfullmaktige utser samt-
liga styrelseledamoter i AGVO. Staden ar foljaktligen i
den stillningen att den kan utova ett bestimmande in-
flytande 6ver AGVO.
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(238) Vidare har AGVO enligt bolagsordningen anfortrotts att har visat intresse for forfarandet och har beskrivit vilken

(239)

(240)

(241)

(242)

(243)
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skota forvaltningen, utvecklingen och verksamheten av-
seende fiskauktionen och fiskehamnen i Oostende och
tillhorande byggnader samt utvecklingen av all ddrmed
direkt eller indirekt relaterad verksamhet. Med andra ord
ir AGVO enligt bolagsordningen skyldigt att delta i for-
valtningen av fiskauktionen.

Nir det giller uthyrningen av byggnader till Pakhuizen
beviljades denna direkt av staden.

Mot bakgrund av domen i mélet Stardust (°°) och med
beaktande av det ovan beskrivna offentliga stod som har
tillhandahéllits dessa foretag maste AGVO betraktas som
ett organ som kontrolleras av staten, och dess beslut om
kapitaltillskott till EVO, kostnadsfria garantier for lan till
EVO och ritten for EVO att kostnadsfritt nyttja bygg-
naderna madste betraktas som beslut som finansierats
med statliga medel och som ska tillskrivas den offentliga
myndigheten.

De belgiska myndigheterna har inte invdnt mot dessa
konstateranden. De har tvirtom bekriftat att staden ge-
nom AGVO (*%) kontrollerade EVO och Pakhuizen.

10.1.4 SNEDVRIDNING AV KONKURRENSEN OCH INVER-
KAN PA HANDELN

Stadens verksamhet har gynnat AGVO, EVO och Pakhui-
zen. AGVO, EVO och Pakhuizen idr en foretagsgrupp
som dr verksam pd en gemensam marknad och som
auktionerar ut fisk och tillhandahéller dirmed relaterade
tjanster i fiskesektorn.

Marknaden for fiskauktioner 4r en kraftigt konkurrensut-
satt marknad dir auktioner frin angrinsande medlems-
stater konkurrerar direkt med varandra for att locka till
sig fiskare fran olika medlemsstater. Varje fordel som
tillhandahalls en aktor pd denna marknad snedvrider eller
hotar foljaktligen att snedvrida konkurrensen mellan auk-
tionerna och inverkar pd handeln inom gemenskapen.

Detta bekriftas av synpunkterna frén tredje parter. Aven
fiskauktioner och fiskauktionsférbund fran Forenade
kungariket, Nederlinderna och andra europeiska linder

(**) Dom i mélet Frankrike mot kommissionen, C 482/99 op.cit.

(°%) Se de belgiska myndigheternas svar av den 19 oktober 2006, s. 3:
"zowel op het niveau van aandeelhouderschap als dat van de or-
ganen (bestuur) dient de Gemeente (achter AGVO) krachtens de wet
de meerderheid te hebben in de stemrechten. Dit is hier het geval”

(245)

(246)

(247)

(248)

inverkan de anser att de statliga stodatgirderna har haft
pa deras verksamhet.

Kommissionen konstaterar slutligen att de belgiska myn-
digheterna har angett att inte endast belgiska utan ocksa
andra fiskauktioner frin andra medlemsstater har visat
intresse for att kopa Oostende fiskauktion.

Niar det giller marknaden for hyrestjanster kan stod till
foretag som dr verksamma inom dessa sektorer snedvrida
konkurrensen med foretag som tillhandahéller hyrestjans-
ter i andra fiskehamnar, inbegripet i andra medlemsstater,
samt med foretag som erbjuder byggnader for uthyrning
i ndrheten av Oostendes fiskehamn (vilka mycket val kan
inbegripa foretag frdn anda medlemsstater). Stodatgar-
derna kan dven ha bidragit till att uppritthalla eller stirka
marknadsstéllningen for AGVO och Pakhuizen, vilkas
verksamhet skulle eller kunde ha 6vertagits av ndgot an-
nat foretag om stodet inte hade funnits. Det bor erinras
om att enligt domstolens rittspraxis pekar enbart den
omstindigheten att ett foretags stillning i forhdllande
till konkurrerande foretag forstirks, genom att det ges
en ekonomisk fordel som det annars inte skulle ha er-
hallit inom ramen for sin normala verksamhet, pd en
mojlig snedvridning av konkurrensen (°7).

Nir det géller verksamheten for forvaltning av fiskeham-
nen anser kommissionen att stod till sddana foretag kan
snedvrida konkurrensen med foretag som forvaltar andra
fiskehamnar som konkurrerar med Oostendes fiskehamn.
Stodatgarderna kan ocksa bidra till att uppritthalla eller
forstarka stillningen for ett foretag vars verksamhet
skulle eller kunde ha tagits 6ver av ndgot annat foretag
om stodet inte hade funnits (°%)

Kommissionen vill tilligga att dven om AGVO och Pak-
huizen inte dr direkt verksamma pd marknaden for fisk-
auktioner, tillhandahdller de i samband med denna verk-
samhet tjanster som inverkar pd fiskauktionens attrak-
tionskraft. Kommissionen konstaterar dessutom att
AGVO via sitt dotterbolag EVO ir indirekt verksam pa
marknaden for fiskauktioner. Stod som beviljas AGVO
och Pakhuizen kan darfor inte endast stora konkurrensen
och handeln mellan medlemsstaterna pd de sirskilda
marknader ddr dessa dr verksamma (hyresmarknaden
och marknaden for fiskehamnar) utan ocksd pd mark-
naden for fiskauktioner.

(*’) Se domen av den 17 september 1980 i malet 730/79, Philip Mor-

ris, REG 1980, s. 2671, punkterna 11-12.
(*%) Se domen i det ovan nimnda mélet Philip Morris.
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10.1.5 SLUTSATS

Mot bakgrund av det ovanstdende anser kommissionen
att foljande verksamheter maste anses uppfylla villkoren i
artikel 107.1 i EUF-fordraget och sdledes utgor statligt
stod:

a) De fordelar som tillhandahéllits AGVO genom stadens
beslut att

— tillhandahélla AGVO ett startkapital pd 250 mil-
joner belgiska franc (6 179 338 euro),

— ge AGVO exklusiv rdtt att nyttja marken och
byggnaderna i fiskehamnen,

— overlata byggnader pd AGVO,

— tillhandahélla kostnadsfria garantier for lan till
AGVO, och

— ge AGVO ritt att ta ut kommunala avgifter och
anvinda dessa medel.

b) De fordelar som tillhandahéllits EVO genom

— stadens beslut att tillhandahélla kostnadsfria garan-
tier for 14n till EVO,

— AGVO:s beslut att inte ta hyra av EVO for nytt-
jandet av byggnaderna, och

— AGVO:s beslut att tillhandahélla EVO ett startkapi-
tal och kapitalokningar motsvarande 3 969 000
euro.

¢) De fordelar som staden och/eller direfter AGVO har
tillhandahallit Pakhuizen genom det langsiktiga avtalet
om nyttjande av byggnader.

10.2 FORENLIGHET

Statligt stod kan anses forenligt med den inre marknaden
om det uppfyller ett av undantagen i EUF-fordraget. Fo-
retagen i forevarande drende dr huvudsakligen verk-
samma i fiskesektorn. De dr dven verksamma pd mark-
naden for hyrestjanster. Kommissionen anser att AGVO i
egenskap av fiskehamnens forvaltare och EVO i egenskap
av den som driver verksamheten vid fiskauktionen &r

(251)

(252)

(253)

(254)

(255)

(256)

foretag vars verksamhet till stor del bor anses ingd i
fiskesektorn. Nar det giller Pakhuizen ar det inte lika
uppenbart att detta foretag kan anses vara verksamt i
fiskesektorn.

Niar det giller statligt stod till fiskesektorn anses statliga
stodatgdrder forenliga med den inre marknaden om de
uppfyller villkoren i riktlinjerna for granskning av statligt
stdd inom sektorn for fiske. Enligt punkt 5.3 i de nuva-
rande riktlinjerna ska ett "olagligt stod” i den mening
som avses i artikel 1 f i férordning (EG) nr 659/1999
bedémas i enlighet med de riktlinjer som var i kraft vid
den tidpunkt dé det beslutsdokument tradde i kraft enligt
vilket stodet har inrdttats. Stodet bor foljaktligen bedo-
mas pé grundval av riktlinjerna for fiske fran 2001, 2004
och 2008.

Eftersom Pakhuizen inte kan betraktas som ett fiskefore-
tag konstaterar kommissionen att stodet bor bedomas pé
grundval av de allmédnna reglerna, som dr tillimpliga pd
alla sektorer, och malen for stodet.

Kommissionen konstaterar slutligen att de belgiska myn-
digheterna inte har invint mot kommissionens bedom-
ning av forenligheten.

10.2.1 STOD SOM BEVILJATS AGVO

Nir det giller det statliga stod som staden har beviljat
AGVO maste atskillnad goras vid beddmningen beroende
pa atgdrderna och de datum nir de genomforts.

10.2.1.1 Startkapital

De belgiska myndigheterna havdar att startkapitalet méste
ses som en del i omstruktureringen av Oostende fiskauk-
tion.

Enligt punkt 2.2.4 i 2001 4rs riktlinjer for fiske, som var
tillimpliga vid tiden for omstruktureringen, ska stod till
omstrukturering av foretag i svdrigheter granskas i enlig-
het med de riktlinjer for stod till undsittning och om-
strukturering av foretag i svdrigheter som var tillimpliga
vid den tidpunkt nir stodet beviljades, dvs. 1999 ars
riktlinjer, inbegripet nir det avser foretag med verksam-
het inom sektorn for fiske och vattenbruk (°9).

(*%) Se dven punkt 12 i 1999 érs riktlinjer for undsittning och om-

strukturering, dar det anges att 1999 drs riktlinjer for undsittning
och omstrukturering dven ar tillimpliga péd jordbruks- och fiskesek-
torn.
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(257) Enligt punkt 2.1 i 1999 drs riktlinjer for undsittning och (261) I punkt 32 i ndmnda riktlinjer anges bland annat f6l-

(258)
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omstrukturering ska ett foretag anses vara i svérigheter,
om det inte med egna finansiella medel eller med medel
fran dgare/aktiedgare eller langivare kan hejda forluster
som utan ingripanden frin de offentliga myndigheterna
leder till att foretaget med storsta sannolikhet forsitts i
konkurs pd kort eller medelldng sikt. Ett foretags svarig-
heter visar sig normalt som 6kande forluster, sjunkande
omsittning, vixande lager, 6verkapacitet, minskande kas-
saflode, stigande skuldsittningsgrad och finansiella kost-
nader samt ett sjunkande virde, som kan gd ner till noll,
pa nettotillgdngarna.

Enligt kommissionens dsikt rdder det ingen tvekan om att
Oostende fiskauktion ar 2001 visade alla tecken pé att
vara ett "foretag i svarigheter”. Som det anges ovan i skal
17 minskade dess andel av de fiskfangster som landades i
belgiska hamnar frin omkring 37 % till 20 % mellan
1991 och 2001. Fran 1997 till 2001 sjonk omsittningen
fran 20 550 000 euro till 13 440 000 euro och under
mdnga dr registrerade staden en genomsnittlig drlig for-
lust p& 1 850 000 euro. Ar 2001 madste staden foljaktli-
gen besluta huruvida den skulle ligga ner auktionen eller
omstrukturera den. Kommissionen anser darfor att Oos-
tende fiskauktion utgjorde ett “foretag i svarigheter” i den
mening som avses i 1999 ars riktlinjer for undsittning
och omstrukturering. De belgiska myndigheterna har inte
invant mot denna slutsats.

Aven om AGVO ir en nygrundad juridisk enhet konsta-
terar kommissionen att startkapitalet till AGVO fanns
med i omstruktureringsplanen for Oostende fiskauktion.
Eftersom den sist nimnda var ett foretag i svérigheter
och AGVO grundades enbart i syfte att omstrukturera
Oostende fiskauktion, och eftersom AGVO overtog inte
endast Oostende fiskauktions tillgdngar utan ocksd den
finansiella bordan for olika banklan, kan AGVO betraktas
som ett foretag i svarigheter vid den tidpunkt nér start-
kapitalet beviljades. Det kan sdledes anses att startkapi-
talet utgdr omstruktureringsstod (°°) i den mening som
avses 1 1999 dars riktlinjer for undsittning och omstruk-
turering.

Aven om AGVO ir berittigat till stod enligt punkt 30 i
1999 ars riktlinjer for undsittning och omstrukturering
uppfyller stodet till omstrukturering av auktionen, genom
grundandet av AGVO och startkapitalet pd 250 miljoner
belgiska franc (6 179 338 euro), inte villkoren for att
stodet ska anses vara forenligt med den inre marknaden
enligt punkt 32 i 1999 drs riktlinjer for undsittning och
omstrukturering.

(°9) Kommissionens beslut 2008/849/EG av den 16 juli 2008, statligt
stod C 1407 (ex NN 15/07), Italien, omstruktureringsstdd till NGP
(EUT L 301, 12.11.2008, s. 14).
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jande: "Omstruktureringsplanen, som skall ha en sd
kort varaktighet som mojligt, skall gora det mojligt att
aterstdlla foretagets langfristiga 1onsamhet inom en rimlig
tid och pd grundval av realistiska antaganden om de
framtida villkoren for verksamheten”. Kommissionen an-
ser inte att den omstruktureringsplan som avses ovan i
skil 19 uppfyller dessa villkor. Kommissionen konstate-
rar i detta hdnseende att det i planen inte faststills nigra
sarskilda interna atgdrder for att forbittra driften av auk-
tionen och 6verge olonsamma verksamheter.

Dessutom, och tvirtemot kraven i punkt 32 i 1999 érs
riktlinjer for undsittning och omstrukturering, forefaller
omstruktureringen inte att ha grundat sig pd en mark-
nadsundersokning som gett information om den vintade
utvecklingen vad giller utbud och efterfrigan, en analys
av den ber6rda marknaden och den ovriga information
som anges i bilaga I till 1999 ars riktlinjer for undsitt-
ning och omstrukturering.

Omstruktureringsplanen innehdller inte heller de uppgif-
ter som faststills i punkt 33 i 1999 drs riktlinjer for
undsittning och omstrukturering, dvs. uppgifter om de
omstindigheter som ledde till att foretaget hamnade i
svarigheter, vilket gor det mojligt att bedoma om de
foreslagna dtgarderna ar lampliga, samt uppgifter om
det nuvarande ldget och den vintade utvecklingen vad
giller utbud av och efterfrigan pd de beroérda produk-
terna pd marknaden baserat pd optimistiska, pessimis-
tiska och neutrala antaganden, samt foretagets sirskilda
starka och svaga sidor.

Kommissionen konstaterar vidare att de tillgdngliga upp-
lysningarna inte innehéller nigra bevis for att stodet har
begrinsats till det som var strikt nodvindigt, sdsom det
krdvs enligt punkt 40 i 1999 drs riktlinjer for undsatt-
ning och omstrukturering, eller att mottagaren har varit
skyldig att bidra med egna medel. I detta hdnseende ska
det ocksa papekas att enligt punkt 41 1 1999 érs riktlin-
jer for undsittning och omstrukturering far stodet endast
anvindas for att dterstdlla foretagets lonsamhet och bor
inte gora det mojligt for mottagaren att under loppet av
omstruktureringen utveckla sin produktionskapacitet.
Som det pédpekas ovan kunde fiskauktionen, enligt fi-
nansplanen fran 2001, emellertid ha dterhdmtat sig efter
atta dr utan att hela beloppet pa 250 miljoner euro hade
behovt anvindas. Dessutom forutsdgs i affarsplanen en
okning av omsittningen med 10 % under de fem forsta
dren av den omstrukturerade fiskauktionens verksamhet
pd marknaden, vilket kan innebira att avsikten var att
fiskauktionen skulle expandera. Aterhimtningsplanen f6-
refaller sdledes inte att ha utformats for att sakerstilla att
stodet skulle anvindas enbart for att aterstalla foretagets
lonsamhet och verkar ha gett fiskauktionen mojlighet att
anvinda de ytterligare likvida medlen for att utoka sin
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(265)
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produktionskapacitet och sin verksamhet och/eller att
agera aggressivt pa marknaden. Av de upplysningar
som erhéllits framgar det ocksd att stodet faktiskt anvén-
des for att utvidga auktionens verksamhet (°!) och for
aggressiv marknadssnedvridande verksamhet (62).

Kommissionen konstaterar vidare att omstrukturerings-
planen inte inneholl nigra atgirder for att garantera ett
fullstindigt genomforande av planen och iakttagande av
samtliga villkor i den.

Belgien har dessutom inte visat att uppvigande atgirder
har vidtagits i enlighet med punkterna 35-39 i 1999 4rs
riktlinjer fér undsittning och omstrukturering eller, alter-
nativt, att de sirskilda (alternativa) villkoren for jordbruk
(inbegripet fiske) i punkterna 73-82 i 1999 drs riktlinjer
for undsattning och omstrukturering har uppfyllts (°3).
Staden forefaller de facto inte att ha vidtagit nigra atgér-
der for att i storsta mojliga mdn mildra de mojliga ne-
gativa foljderna av stodet for konkurrenterna, sdsom det
krdvs enligt punkt 35 1 1999 érs riktlinjer for undsitt-
ning och omstrukturering. Med beaktande av den sir-
skilda situationen for fiskauktioner och sirskilt den be-
griansade tillgdngen till foljd av de restriktiva bevarande-
bestimmelser som arligen antas pd EU-niva var det hogst
sannolikt att stodet skulle fa negativa foljder for konkur-
rerande auktioner och staden borde sirskilt ha uppmark-
sammat denna fréga.

Det stod som beviljats AGVO for omstrukturering av
fiskauktionen ar foljaktligen inte forenligt med villkoren
i 1999 ars riktlinjer for undsittning och omstrukturering
och inte heller med 2001 é&rs riktlinjer for fiske, dar det
hanvisas till riktlinjerna for undsittning och omstrukture-
ring.

(1) AGVO:s forvirv av Pakhuizen 2004 och forvirvet av ett aktieinne-

hav pd 51 % i Haf Holding BO (Jjsland) 2006. EVO deltog ocksa i
flera projekt, sdsom Pollar Drift (projekt avseende kungskrabbor)
och Novafish-projektet (HAF Holding), vilka ndmns i arsbokslutet
for 2005. Se dven de synpunkter som inkommit frdn Grimsby
Market dir det anges att "omkring 2005/2006 borjade EVO kopa
fisk direkt fran islandska fiskare till (hoga) fasta priser och auktio-
nerade ut denna fisk till hogstbjudande i Ostende, ofta till ligre
priser”. De belgiska myndigheterna har inte invint mot synpunk-
terna frin tredje parter. I de specifikationer som de belgiska myn-
digheterna limnat in bekriftas dessutom att EVO fére 2007 hade
verksamhet utomlands, men upphérde med den 2007 (se memo-
randum, s. 39).

Lin pa villkor att lantagaren auktionerade ut sin fisk i Ostende,
bidrag till transportkostnaderna (ibland med upp till 100 %) nir
fisken auktioneras ut vid Ostende fiskauktion, garanterat lagsta auk-
tionspris etc.

Enligt punkt 70 i 1999 drs riktlinjer for undsattning och omstruk-
turering dr punkterna 35-39 i riktlinjerna tillimpliga pa alla foretag
i jordbrukssektorn, inbegripet smd och medelstora foretag. 1 jord-
brukssektorn har medlemsstaterna, nar det géller uppvigande atgir-
der, mojlighet att vilja mellan att uppfylla antingen punkterna
35-39 i 1999 ars riktlinjer for undsittning och omstrukturering
eller de sdrskilda bestimmelserna om jordbrukssektorn i punkterna
73-82 i riktlinjerna.

(268)
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Nar det giller fraigan om huruvida kapitaltillskottet kan
betraktas som ersittning for de allminnyttiga tjansterna
hinvisar kommissionen till sin bedomning nedan i punkt
10.2.1.4.

10.2.1.2 Overlitelse av dganderitten till byggnaderna
och exklusiv ritt att nyttja marken och bygg-
naderna

Beviljandet av den exklusiva ritten att kostnadsfritt nyttja
byggnaderna fran och med den 14 mars 2002 och sta-
dens efterfoljande overldtelse av dganderitten till flera
byggnader pd en areal om sammanlagt 57 500 m?
skedde, som det anges ovan i punkt 10.1.2.2.2, utan
att AGVO dlades skyldigheter av motsvarande virde.
Som det har pdpekats forefaller varken bolagsordningen
eller overlatelsehandlingen innehdlla nagra sirskilda eller
ovanliga villkor eller skyldigheter som motiverar under-
ldtenheten att ta ut hyra eller ersittning.

Denna atgird mdste darfor betraktas som ett stod avsett
att forbattra foretagets situation och oka dess likviditet,
vilket innebdr att mottagarens produktionskostnader
minskats.

Kommissionen har inte funnit att detta stod uppfyller
nagon av bestimmelserna om férenlighet med inre mark-
naden i 2001 drs riktlinjer for fiske, inte heller har de
belgiska myndigheterna limnat in ndgra uppgifter om
detta.

Nar det giller frigan om huruvida den exklusiva nytt-
janderitten och den kostnadsfria overlatelsen av dgande-
ritten bor ses som en del i omstruktureringen av fisk-
auktionen, har kommissionen ovan i skilen 260 ff. kon-
staterat att dven om AGVO vid tidpunkten for beviljandet
av omstruktureringsstod hade varit berittigat till stod
(dvs. var ett foretag i svdrigheter), dr villkoren i 1999
ars riktlinjer for undsittning och omstrukturering inte

uppfyllda.

Nir det giller frigan om huruvida den exklusiva nytt-
janderatten och overldtelsen av dganderitten kan betrak-
tas som ersittning for allminnyttiga tjanster hanvisar
kommissionen till sin bedémning nedan i punkt
10.2.1.4.

10.2.1.3 Ldnegarantier

De belgiska myndigheterna anser att dtskillnad maste
goras mellan de kostnadsfria garantierna for de lén
som anvindes for renoveringsarbeten och de som anvin-
des for att stodja EVO.
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(275) De har i detta sammanhang medgett att ett lin pd for fiske, ddr det hinvisas till riktlinjerna for undsattning
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550 000 euro har anvints for att stodja EVO.

De belgiska myndigheterna havdar att de kostnadsfria
garantierna for de l&n som anvints for att stodja EVO
bor ses som en del i omstruktureringen av fiskauktionen.

Kommissionen har emellertid, som det anges ovan i skél
260 ff., konstaterat att dven om AGVO vid tidpunkten
for beviljandet av omstruktureringsstodet hade varit be-
rattigat till stod (dvs. var ett foretag i svdrigheter), ar
villkoren for att stodet ska anses vara forenligt med
den inre marknaden enligt 1999 drs riktlinjer f6r und-
sdttning och omstrukturering inte uppfyllda.

Kommissionen konstaterar dessutom att de kostnadsfria
garantierna ar stoddtgdrder som inte nimns i omstruk-
tureringsplanen. Kommissionen erinrar om att enligt
punkt 3.2.3 i 1999 érs riktlinjer for undsittning och
omstrukturering och punkt 3.3 i 2004 érs riktlinjer (°4)
for undsittning och omstrukturering fir omstrukture-
ringsstdd endast beviljas en enda ging. Aven under an-
tagandet att det ursprungliga stodet, dvs. i form av start-
kapital etc., uppfyllde kraven i de tillimpliga riktlinjerna
for undsattning och omstrukturering — vilket inte dr fallet
— dr de kostnadsfria garantierna inte forenliga med prin-
cipen om "en enda gang”.

De belgiska myndigheterna forefaller att anse att staden
valde att bevilja kostnadsfria garantier i stillet for att
betala ut de aterstdende drliga delutbetalningarna av start-
kapitalet. Kommissionen konstaterar emellertid att om-
struktureringsplanen inte har dndrats i enlighet med
punkt 52 i 1999 drs riktlinjer for undsittning och om-
strukturering och 2004 drs riktlinjer for undsdttning och
omstrukturering. Det dr dessutom inte klarlagt huruvida
stodbeloppet har okats eller minskats eller om stodets
form har indrats. Aven om samtliga delutbetalningar
av startkapitalet inte gjorts sdsom ursprungligen planerat,
kvarstdr den omstidndigheten att AGVO rittsligt hade ratt
att krava att aktieinnehavaren skulle betala ut resten av
startkapitalet. AGVO utovade de facto denna rattighet
2006 och 2007, nir ytterligare delutbetalningar gjordes
till AGVO.

Kommissionen anser foljaktligen att den kostnadsfria ga-
rantin for lanet pd 550 000 euro inte dr forenlig med
villkoren i 1999 ars riktlinjer for undsittning och om-
strukturering eller 2004 drs riktlinjer f6r undsattning och
omstrukturering och inte heller med 2004 ars riktlinjer

(%) EUT C 244, 1.10.2004, s. 2.
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och omstrukturering.

Nar det giller de kostnadsfria garantierna for lan for
renoveringsarbeten hanvisar kommissionen till sin be-
domning nedan i punkt 10.2.1.4.

10.2.1.4 Uttag av avgifter och ersittning for allmin-
nyttiga tjanster

De belgiska myndigheterna havdar att en del av startkapi-
talet, en del av byggnaderna och en del av de garanterade
lanen har anviants for att tillhandahélla tjanster av allmant
(ekonomiskt) intresse, dvs. forvaltning av fiskehamnen
och uthyrning av byggnader till offentliga och halvoffent-
liga organisationer. De anser dven att ritten att ta ut (och
anvinda) avgifter av fiskehamnens anvindare bor anses
omfattas av AGVO:s allmdnnyttiga uppgifter.

De belgiska myndigheterna har inte visat att dessa atgar-
der kan anses forenliga enligt artikel 106.2 i EUF-fordra-
get. Det ska erinras om att det aligger en medlemsstat
som aberopar artikel 106.2 i EUF-férdraget, som ett un-
dantag fran fordragets grundliggande bestimmelser, att
visa att villkoren for tillimpning av den bestimmelsen ar
uppfyllda (). Kommissionen har i varje hindelse grans-
kat huruvida stoddtgarderna i viss grad kan betraktas som
ersdttning for allminnyttiga tjanster i enlighet med vill-
koren i artikel 106.2 i EUF-fordraget.

Kommissionen har i detta avseende — i meddelandena
fran 1996 (°%) och 2001 (*’) om tjanster i allmdnhetens
intresse samt i 2005 (°%) &rs rambestimmelser om tjdns-
ter av allmint ekonomiskt intresse — faststillt villkoren
for att statligt stod ska anses forenligt i enlighet med
artikel 106.2.

Ett av dessa villkor ar att medlemsstaten uttryckligen ska
ha anfortrott tillhandahallandet av en viss tjanst av all-
mént ekonomiskt intresse till det foretag som fér stod. En
handling genom vilken ett foretag anfortros att tillhan-
dahilla tjanster av allmidnt ekonomiskt intresse ska inne-
halla uppgifter om den exakta inneborden av skyldighe-
terna i samband med tillhandah&llandet av allminnyttiga
tjanster, skyldigheternas rickvidd och varaktighet, samt
namnet pd det berorda foretaget.

Kommissionen kan instimma i att AGVO genom sin
bolagsordning har anfortrotts forvaltningen av fiskeham-
nen och att detta medfor vissa sirskilda skyldigheter.

(°*) Dom av den 23 februari 1997 i mél C-158/94, kommissionen mot

Italien, REG 1997, s. 1-5789, punkt 54.
(66) EGT C 281, 26.9.1996, s. 3.
(7) EGT C 17, 19.1.2001, s. 4.
(%) EUT C 297, 29.11.2005, s. 4.
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(287) Nar det giller AGVO:s uthyrningsverksamhet konstaterar (290) Kommissionen konstaterar att nodvandighets- och pro-
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kommissionen emellertid att de allminnyttiga tjanster
som AGVO anfortrotts inte r klart definierade. Framfor
allt kan kommissionen inte finna ndgon bestimmelse
som &lagger AGVO sirskilda skyldigheter i detta sam-
manhang, och de belgiska myndigheterna har inte limnat
ndgra ytterligare upplysningar om denna frdga. De bel-
giska myndigheterna forefaller att anse att den omstdn-
digheten att de organisationer som hyr byggnaderna ar
offentliga eller halvoffentliga ovillkorligen innebir att de
foretag som hyr ut byggnaderna till dessa organisationer
sjdlva tillhandahaller en allminnyttig tjanst. Kommissio-
nen kan emellertid inte instimma i denna dsikt, eftersom
denna omstindighet inte i sig innebar att foretagen an-
fortrotts eller alagts sirskilda skyldigheter att tillhanda-
hélla allminnyttiga tjanster som skiljer sig fran de skyl-
digheter som dligger en privat hyresvard. Kommissionen
drar ddrfor slutsatsen att Belgien inte har visat att AGVO
har anfortrotts att tillhandahélla allmannyttiga tjanster
inom ramen for sin uthyrningsverksambhet.

Kommissionen anser vidare att de stoddtgirder som be-
viljats AGVO inte heller uppfyller nodvandighets- och
proportionalitetskraven.

Nodvandighets- och proportionalitetskraven definieras pa
foljande sitt (se framfor allt punkterna 14, 15, och 17 i
2005 ars rambestimmelser om tjdnster av allmint eko-
nomiskt intresse):

— Ersdttningen fir inte vara storre 4n vad som dr nod-
vandigt for att ticka de kostnader som orsakats av
tillhandahéllandet av de allmannyttiga tjansterna, med
hansyn till intdkterna i samband med detta och till en
rimlig vinst for att fullgéra dessa skyldigheter.

— Ersittningsbeloppet omfattar alla fordelar som har
beviljats av staten eller genom statliga medel i ndgon
form — oavsett hur de klassificeras mot bakgrund av
artikel 107 i EUF-fordraget.

— Ersdttningen ska anvindas for att tillhandahélla den
berorda tjansten av allmint ekonomiskt intresse. Er-
sittning for allmannyttiga tjanster som anvinds till
verksamhet pd en annan marknad dr inte beridttigad
och utgor séledes oforenligt statligt stod.

(291)
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portionalitetskraven inte 4dr uppfyllda i forevarande
drende. Belgien har medgett att inga kriterier har fast-
stallts for ersdttningen. De belgiska myndigheterna har
vidare forklarat for kommissionen att det inte dr mojligt
att avgora vilka kostnader som orsakats av tillhandahal-
landet av de allminnyttiga tjansterna och vilka intikter
som erhéllits for att fullgora dessa skyldigheter. Kommis-
sionen konstaterar vidare att AGVO inte har separat re-
dovisning for sina olika verksamhetskategorier. Ersitt-
ningen for de allminnyttiga tjansterna kan foljaktligen
anvindas for verksamhet pd andra marknader. Av flera
uppgifter i handlingarna framgédr att 6verkompensation
har forekommit. Exempelvis vad giller de garantier som
tillhandahallits gratis for erhdllande av ldn har det i ska-
len 186 ff. i detta beslut faststallts att garanterade lan fick
anvindas, och faktiskt har anvints, for andra dndamaél in
vad som ursprungligen angivits. Eftersom det kapital som
tillférts EVO (3 969 000 euro) och det pris som betalats
for aktierna i Pakhuizen (350 000 euro) (sammanlagt
4319 000 euro) overskrider beloppet av det kapital
som betalats till AGVO (3 596 665,62 euro), maste detta
innebira att AGVO har anvint ldn och eventuellt uttagna
avgifter for att finansiera dem.

Av ovan nimnda skil kan kommissionen inte anse att
stodatgarderna dr forenliga med de villkor som faststallts
for iakttagande av artikel 106.2 i EUF-fordraget.

10.2.2 STOD SOM BEVILJATS EVO

Nir det giller det statliga stdd som staden och AGVO
beviljat EVO madste datskillnad goras vid bedémningen
beroende pa atgdrderna och de datum nir de genomforts.

Foljande beslut ska bedomas enligt 2001 ars riktlinjer:

— Stadens beslut av den 28 juni och den 27 september
2002 samt den 23 april 2004 om att tillhandahélla
kostnadsfria lanegarantier.

— AGVO:s beslut om att ldta EVO fran och med den
8 augusti 2002 utan avbrott kostnadsfritt nyttja

byggnader p4 sammanlagt 13 600 m? som 4gdes av
AGVO.

— AGVO:s beslut av den 22 augusti 2002 om att till-
handahalla EVO ett startkapital pd 371 840 euro.
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(294) Foljande beslut ska bedomas enligt 2004 &rs riktlinjer: fiskauktionen har beviljats utan att EVO dlagts ndgon
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— Stadens beslut av den 22 april 2005 om att tillhan-
dahélla en kostnadsfri ldnegaranti.

— AGVO:s beslut av den 31 december 2004, den
31 december 2005 och den 21 december 2007 om

att oka EVO:s kapital genom efterskankning av skul-
der.

Foljande beslut ska bedomas enligt sdvil 2001 drs som
2004 érs riktlinjer:

— AGVO:s beslut om att tillhandahalla kostnadsfria ga-
rantier for ldn pd 600 000 euro mellan den
22 augusti 2002 och den 3 augusti 2006.

Foljande beslut ska bedomas enligt savdl 2004 ars som
2008 érs riktlinjer:

— Stadens beslut om att tillhandahélla en kostnadsfri
garanti for ett lin pa 78 000 euro mellan den
27 september 2007 och den 4 september 2008.

10.2.2.1 Ldnegarantier, ritt att kostnadsfritt nyttja
fiskauktionen

I punkt 1.2 i 2001 dars riktlinjer for fiske och punkt 3.7 i
2004 ars riktlinjer for fiske faststdlls att statligt stod, som
beviljas utan krav pd mottagarna och som 4r avsett att
forbattra foretagens situation och oka deras likviditet eller
som berdknas pd den producerade eller saluférda kvan-
titeten, produktpriser, producerade enheter eller produk-
tionsmedel och som har till effekt att reducera mottaga-
rens produktionskostnader eller forbattra mottagarens in-
komster, dr driftsstod som dr oforenligt med den inre
marknaden. I punkt 3.4 i 2008 dars riktlinjer for fiske
faststills att driftstod som till exempel okar det stodmot-
tagande foretagets likviditet eller som berdknas pd den
producerade eller saluforda kvantiteten, produktpriser,
producerade enheter eller produktionsmedel och som
har till effekt att reducera mottagarens produktionskost-
nader eller forbittra mottagarens inkomster i princip ar
oforenligt med den inre marknaden. Stodet kan endast
anses forenligt om det pd ett klart och tydligt sitt bidrar
till att uppfylla malen med den gemensamma fiskeripo-
litiken.

Av de tillgangliga upplysningarna framgdr att de kost-
nadsfria ldnegarantierna och ritten att kostnadsfritt nyttja
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sdrskild skyldighet som skulle innebara att stodet upp-
fyllde nagot av villkoren i riktlinjerna for fiske.

Det forefaller som om de kostnadsfria garantierna pa
enkel begdran har beviljats for 1an for olika dndamal
och inte har varit forbundna med négra sirskilda villkor
eller skyldigheter.

Av upplysningarna fran de belgiska myndigheterna fram-
gar det till och med att den omstindigheten att de ga-
ranterade lanen slutligen anvindes for ett annat dndamdl
an det ursprungligen angivna dndamalet inte foranledde
vare sig sanktioner eller att garantin upphivdes. Det
framgar till exempel att trots att lanet pd 1795 000
euro frén Fortis ursprungligen var avsett bland annat
for att kopa ytterligare maskiner och fiskekassar samt
for att finansiera flera dndringsarbeten, anvindes (dtmin-
stone en del av) det for att bevilja ldn till fartygsigare.
Garantin har inte atertagits och staden har dven efter
denna hindelse tillhandahéllit garantier utan att stilla
nagra krav pa EVO.

De kostnadsfria garantierna har 6kat EVO:s likviditet,
eftersom foretaget inte mdste betala for garantierna och
EVO - som det har framgdtt — inte skulle ha erhallit
lanen utan garantierna.

Aven ritten att kostnadsfritt anvinda auktionsbygg-
naderna har okat EVO:s likviditet, eftersom foretaget
har besparats kostnaderna foér den hyra som det i annat
fall hade varit tvunget att betala enligt marknadsvillkor.

Kommissionen kan inte se hur de kostnadsfria garanti-
erna eller rdtten att kostnadsfritt nyttja byggnaderna
skulle kunna anses bidra till att uppfylla mélen for den
gemensamma fiskeripolitiken. De belgiska myndigheterna
har inte heller limnat in ndgra uppgifter om detta.

De belgiska myndigheterna havdar att dtgarderna mdste
ses som en del i omstruktureringen av fiskauktionen.

Det maste allra forst bedomas huruvida EVO ir berattigat
till stod enligt riktlinjerna for undsittning och omstruk-
turering. EVO kan anses vara ett foretag i svérigheter i
den mening som avses i 1999 respektive 2004 drs
riktlinjer for undsittning och omstrukturering.
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(306) Enligt punkt 8 i 1999 ars riktlinjer for undsittning och och omstrukturering respektive 2004 drs riktlinjer for
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omstrukturering och punkt 13 i 2004 &rs riktlinjer for
undsittning och omstrukturering ar ett foretag som ingédr
i en koncern i princip inte berattigat till stod till undsatt-
ning och omstrukturering. Det kan emellertid vara berit-
tigat till stod om det har grundats av ett foretag i sva-
righeter. EVO har grundats av AGVO, som sjilvt ar en ny
juridisk form av Oostende fiskauktion, vilken omstruk-
turerades 2001. Det bor pédpekas att AGVO utgor en
fortsittning pd f.d. Oostende fiskauktion, som 4dgdes av
staten och inte var en juridisk person. Som det anges
ovan i skil 259, anser kommissionen att AGVO trots
att det var nygrundat utgjorde ett foretag i svdrigheter
och var berittigat till stod enligt 1999 érs riktlinjer for
undsdttning och omstrukturering. Eftersom EVO har
grundats i samband med omstruktureringen av AGVO
kan EVO, i likhet med AGVO, betraktas som ett foretag
i svérigheter och kan erhélla st6d enligt villkoren i riktlin-
jerna for undsittning och omstrukturering.

Aven om EVO ir berittigat till stod enligt riktlinjerna for
undsittning och omstrukturering har det emellertid ovan
i skal 260 ff. visats att villkoren for att stodet ska anses
vara forenligt med den inre marknaden enligt 1999 dars
riktlinjer f6r undsittning och omstrukturering inte &r
uppfyllda. Eftersom de berdrda stoddtgirderna inte fanns
med i omstruktureringsplanen féranleder de samma in-
vindningar som de som anges ovan i skil 278 ff.

De kostnadsfria ldnegarantierna och rétten att kostnads-
fritt nyttja fiskauktionen maste dirfor anses utgora drifts-
stod 1 den mening som avses i 2001, 2004 och 2008 &rs
riktlinjer for fiske och bidrar inte till att uppfylla mélen
for den gemensamma fiskeripolitiken. De ar sdledes inte
forenliga med den inre marknaden.

10.2.2.2 Startkapital och efterfiljande kapitalokningar

EVO grundades i samband med omstruktureringen av
Oostende fiskauktion. De belgiska myndigheterna har be-
kriftat att en del av startkapitalet till AGVO (dvs.
371 840 euro) har anvints som startkapital for EVO
och for efterfoljande kapitalokningar.

Det ska dirfor bedomas huruvida startkapitalet och de
efterfljande kapitalokningarna kan betraktas som stod
till undsdttning och omstrukturering i den mening som
avses i 1999 dars riktlinjer for undsattning och omstruk-
turering respektive 2004 ars riktlinjer for undsittning
och omstrukturering.

Som det anges ovan i punkt 10.2.2.1 kan EVO, i likhet
med AGVO, betraktas som ett foretag i svirigheter i den
mening som avses i 1999 drs riktlinjer fér undsittning
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undsittning och omstrukturering.

Som det anges ovan i skal 260 ff. ar emellertid villkoren
for att stodet ska anses vara forenligt med den inre mark-
naden inte uppfyllda i forevarande drende.

Startkapitalet och de efterféljande kapitalokningarna kan
darfor inte betraktas som forenliga med den inre mark-
naden.

10.2.3 STOD SOM BEVILJATS PAKHUIZEN

Villkoren i hyresavtalet mellan staden och Pakhuizen in-
nebar en drlig minskning av driftskostnaderna for Pak-
huizen. Detta slag av stod omfattas inte av tgirderna i
riktlinjerna for fiske och inte heller av mélen for andra
sektorsovergripande eller sirskilda riktlinjer som ar till-
lampliga pé detta slag av foretag. Detta slag av stod anses
bade enligt de relevanta riktlinjerna for fiske och enligt de
sektorsovergripande reglerna om statligt stod som drifts-
stod som dr oforenligt med den inre marknaden.

10.2.4 SLUTSATS

Mot bakgrund av det ovanstdende drar kommissionen
slutsatsen att de dtgdrder som anges ovan i punkt 10.1.5
ska betraktas som statligt stod, att de inte ar forenliga
med den inre marknaden och att de ska dterkrdvas i den
utstrackning som anges nedan i avsnitt 11.

11. ATERKRAV

I enlighet med artikel 14.1 i f6rordning (EG) nr
659/1999 ska kommissionen vid negativa beslut i fall
av olagligt stod besluta att den berorda medlemsstaten
ska vidta alla nodvindiga tgdrder for att dterkrava stodet
frdn mottagaren. Detta syfte dr uppnatt ndr stodet i fraga,
i forekommande fall plus drojsmalsrinta, har dterbetalats
av mottagaren eller med andra ord de foretag som har
gynnats av det.

I forordning (EG) nr 659/1999 anges ingen preskrip-
tionstid for granskning av olagligt stod i den mening
som avses i artikel 1 f i férordningen, dvs. stod som
genomforts innan kommissionen har kunnat besluta hu-
ruvida det dr forenligt med den gemensamma mark-
naden. I artikel 15 i forordningen foreskrivs emellertid
att en preskriptionstid pd tio &r ska gilla for kommis-
sionens befogenheter att dterkriva stod, att preskriptions-
tiden ska borja den dag da stodet beviljas och att pre-
skriptionstiden ska avbrytas av varje atgird som vidtas av
kommissionen.
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(318) Preskriptionstiden avbrots genom den begdran om upp- gits) har EVO foljaktligen inte gynnats av det. Stodet till
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lysningar som sindes till Belgien den 13 mars 2006.
Aterkravet ska foljaktligen begrinsas till det stod som
erhallits efter den 13 mars 1996.

For att avgora vad som ska aterkrdvas fran AGVO, EVO
och Pakhuizen ska hinsyn tas till den omstindigheten att
en del av det stod som beviljats AGVO har éverforts till
EVO. Som de belgiska myndigheterna har papekat bor
detta stod aterkravas endast en gdng fran den faktiska
mottagaren.

Av detta skil ska, i de situationer dir EVO dr den som
slutligen gynnats av det stod som staden beviljat, endast
den del av stodet som inte overforts till EVO &terkrivas
frdin AGVO.

11.1 ATERKRAV FRAN EVO

Det stod som ska aterkrdvas fran EVO utgérs av

— startkapitalet pé ett belopp om 371 840 euro,

— de efterfoljande kapitalokningarna om 1 387 044
euro, 710 000,75 euro och 1 500 114,96 euro,

— den fordel som erhdllits tack vare tillhandahéllandet
av kostnadsfria ldnegarantier, och

— den fordel som erhéllits genom det kostnadsfria nytt-
jandet av fiskauktionen mellan den 22 augusti 2002
och den sista dag som fiskauktionen stod till EVO:s
forfogande.

Niar det géller stodinslaget i de kostnadsfria garantierna
utgors detta i princip av beloppet av de garanterade 13-
nen, utom om de belgiska myndigheterna bevisar att
EVO kunde ha erhéllit sddana garantier pd marknaden,
i vilket fall stodinslaget utgérs av den troliga marknads-
avgiften for garantin.

De belgiska myndigheterna har forklarat att EVO sist och
slutligen inte tog emot de bdda lanen for vilka garantier
tillhandahélls 2002. Aven om stédet har beviljats (beslu-
tet om att tillhandahélla en kostnadsfri garanti har anta-
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folid av de kostnadsfria garantier som beviljades den
28 juni och den 27 september 2002 behover darfor
inte aterkravas. Det belopp som bor dterkrivas dr folj-
aktligen 4284995 euro (3606995 + 78000 +
600 000 euro).

11.2 ATERKRAV FRAN PAKHUIZEN

Det stod som ska aterkrdvas fran Pakhuizen utgérs av
den fordel som erhdllits genom att det langsiktiga hyres-
avtalet inte ingdtts till marknadspris.

Enligt artikel 15 i férordning (EG) nr 659/1999 ska éter-
kravet begransas till en period pa tio ar riknat bakét frin
den 13 mars 2006.

Fordelen utgors av den ersittning (hyra) som enligt nor-
mala marknadsvillkor skulle ha betalats for det langsik-
tiga hyresavtalet avseende byggnaderna minus a) de 25
euro som betalats arligen och b) eventuella renoverings-
kostnader som Pakhuizen har haft och som foretaget inte
skulle ha behovt betala enligt belgisk lagstiftning (¢°). Pe-
rioden i fraga l6per till och med dagen for terkrav eller
— om hyresavtalet avslutats innan beslutet om &terkrav
fattades — den dag dd hyresavtalet avslutats.

11.3 ATERKRAV FRAN AGVO

Det stod som ska aterkrdvas frin AGVO utgors av start-
kapitalet, den fordel som erhllits genom tillhandahallan-
det av kostnadsfria ldnegarantier, den fordel som erhéllits
genom den exklusiva ritten att nyttja marken och bygg-
naderna i Oostendes fiskehamn mellan den 14 mars
2002 och den 25 mars 2004 (for de byggnader som
didrefter overlits pd AGVO) samt mellan den 14 mars
2002 och dagen for aterkrav (for den mark och de bygg-
nader som inte omfattades av Gverlitelsen av egendom
av den 26 mars 2004) samt den fordel som erhdllits
genom den kostnadsfria 6verlatelsen den 26 mars 2004
av dganderitten till byggnader pd en areal om 57 500 m?
i Oostendes fiskehamn.

Nar det giller startkapitalet framgar det av de upplys-
ningar som ldmnats till kommissionen att dven om
stod beviljats till ett belopp av 250 miljoner belgiska
franc (6 200 000 euro), har det dnnu inte betalats ut
fullstandigt. Aterkravet bor dirfor begrinsas still det be-
lopp som faktiskt har betalats ut till AGVO, dvs.
3596 665,62 euro enligt de senaste upplysningar som
ldmnats till kommissionen. Om stod utover detta belopp
har betalats ut till AGVO, ska dven detta dterkrivas.

(®%) Huruvida det villkor att hyresvirden efter 27 &r dr berittigad till

hilften av Pakhuizens vinst har ndgot verkligt virde ir, som det
anges ovan, sd osikert att inga slutsatser kan dras pd den grund-
valen. Klausulen i friga kommer dessutom aldrig att tillimpas, efter-
som hyresavtalet avslutats.
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(329) Nar det giller stodinslaget i de kostnadsfria garantierna (333) Nir det giller den fordel som erhallits genom ratten att
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utgors detta i princip av samma belopp som de garante-
rade lanen, utom om de belgiska myndigheterna tillhan-
dahdller bevis pd att AGVO hade kunnat erhilla sddana
garantier pd marknaden, i vilket fall stodinslaget utgors
av den troliga marknadsavgiften for garantierna vid den
tidpunkt nir de beviljades (den 26 mars 2004, den
23 april 2004 och den 22 april 2005).

Om marknaden inte ger nigra garantier for den berorda
transaktionstypen, bor stodinslaget beriknas pd samma
sitt som bidragsekvivalenten for ett mjukt lan, nimligen
som skillnaden mellan den marknadsmissiga rantesats
som AGVO hade varit tvunget att betala utan garantin
och den rintesats som erholls tack vare den statliga ga-
rantin. Om det inte finns ndgon marknadsmassig rinte-
sats och om medlemsstaten vill anvinda referensrante-
satsen som riktmirke, betonar kommissionen att de vill-
kor som anges i kommissionens meddelande om en
oversyn av metoden for att faststilla referens- och dis-
konteringsrantor (') ar giltiga for en berdkning av stod-
nivan i en enskild garanti. Det betyder att sirskild upp-
miérksamhet méste dgnas det tilligg som ska liggas till
basrantesatsen for att beakta den relevanta riskprofil som
sammanhdnger med den transaktion som omfattas, det
foretag som beviljats garantin och de sikerheter som
stallts.

Nar det giller den fordel som erhéllits genom den exklu-
siva rdtten att kostnadsfritt nyttja marken och bygg-
naderna i Oostendes fiskehamn motsvarar stodet den
hyra som AGVO enligt marknadsvillkor skulle ha betalat
for den exklusiva ritten att nyttja marken och bygg-
naderna i Oostendes fiskehamn mellan den 14 mars
2002 och dagen for aterkrav eller den sista dagen da
AGVO hade ritt att kostnadsfritt nyttja byggnaderna i
enlighet med bolagsordningen, 6verlatelsechandlingen av-
seende dganderitten till byggnaderna eller en liknande
handling.

Kommissionen dr medveten om att en del av marken och
byggnaderna hade ett begrinsat eller inget kommersiellt
virde (till exempel vigarna). Kommissionen konstaterar
emellertid att en del av marken och byggnaderna hade ett
klart kommersiellt virde (fiskauktionen, kontoren, lagren)
och att en annan del av marken och byggnaderna (infra-
strukturen i fiskehamnen) gjorde det mojligt for AGVO
att tillhandahélla tjanster till fartygsidgare samt att AGVO
hade rittighet att ta ut en avgift for dessa tjanster. Dessa
faktorer maste beaktas vid berdkningen av hyran.

(% EUT C 14, 19.1.2008, s. 6.
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ta ut avgifter, motsvarar stodet beloppet av de avgifter
som tagits ut fran den dag dé rittigheten inf6rdes till och
med dagen for aterkrav eller den sista dag d& AGVO var
berittigat att ta ut avgifterna i fraga.

Kommissionen konstaterar slutligen att det belopp som
ska aterkravas frin AGVO bor minskas med det stodbe-
lopp som har overforts till EVO i form av kapital
(3969 000 euro) och ritten att fritt nyttja de byggnader
dir fiskauktionen har sin verksamhet.

Kommissionen dr medveten om att AGVO anfortrotts en
del icke-ekonomiska allminnyttiga uppgifter (kontroll av
fisk som landas och dr avsedd for konsumtion, kontroll
av att mervirdesskatt betalas for de landade fingsterna,
pr-funktioner) och forvaltningen av fiskehamnen. Kom-
missionen anser att det belopp som ska aterkrdvas frin
AGVO bor minskas med de kostnader for vilka det kan
bevisas att de uppkommit genom utférandet av dessa
uppgifter.

11.4 OMSTRUKTURERINGENS INVERKAN PA ATERKRAVEN

De belgiska myndigheterna har underrittat kommissio-
nen om att staden och AGVO planerade att privatisera
fiskauktionen. De har hivdat att nir privatiseringen vél
var genomford skulle det inte lingre vara friga om stat-
ligt stod och forfarandet skulle sakna foremal.

Kommissionen erinrar i detta sammanhang om att dven
om en privatisering innebar ett slut pd stoddtgirderna i
fraga, utraderas for den skull inte de fordelar som bevil-
jats mottagarna for perioden innan stoddtgirderna avslu-
tades. Syftet med dterkrav dr att aterstilla den situation
som rddde innan stodet beviljades, i syfte att sikerstilla
lika villkor pd den inre marknaden. Kommissionen vill
uppmirksamma de belgiska myndigheterna pd kommis-
sionens meddelande Effektivare verkstillande av kommis-
sionsbeslut som daldgger medlemsstaterna att dterkrava olagligt
och oftrenligt statligt stod ('), sirskilt punkt 3.2.4, som
avser dterkrav av statligt stod fran foretag som har for-
satts 1 likvidation och stodmottagare pd obestind. Nar
det giller begdran att kommissionen ska skjuta upp sitt
beslut (se skdl 99) ar detta olampligt, eftersom det dr
viktigt att olagligt och oférenligt statligt stod dterkravs
sd snart som mojligt.

(') EUT C 272, 15.11.2007, s. 4.
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HARIGENOM FORESKRIVS FOLJANDE.

Artikel 1

1. Det stod till ett belopp av 3 969 000 euro som har be-
viljats NV Exploitatie Vismijn Oostende (EVO) i form av start-
kapital och ldn som senare omvandlades till kapitalokningar, dr
oforenligt med den inre marknaden.

2. Det stod till ett belopp av 4 284 995 euro som har be-
viljats EVO i form av kostnadsfria lanegarantier ar oforenligt
med den inre marknaden.

3. Det stod som har beviljats EVO i form av ritten att kost-
nadsfritt nyttja fiskauktionens byggnader i Oostendes fiskehamn
ar oforenligt med den inre marknaden.

Attikel 2

1. Det stod till ett belopp av 6 200 000 som har beviljats
Autonoom Gemeentebedrijf Vismijn Oostende (AGVO) i form
av startkapital dr oforenligt med den inre marknaden.

2. Det stod som har beviljats AGVO i form av kostnadsfria
lénegarantier ar oforenligt med den inre marknaden.

3. Det stod som har beviljats AGVO i form av ritten att
kostnadsfritt och/eller under marknadspris nyttja marken och
byggnaderna i Oostendes fiskehamn dr oforenligt med den
inre marknaden.

4. Det stod som AGVO har beviljats mellan den 26 mars
2004 och den 4 september 2009 i form av den kostnadsfria
overlatelsen av &dganderitten till byggnader pd en areal om
57 500 m? i Oostendes fiskehamn &r oférenligt med den inre
marknaden.

5. Det stod som AGVO frdn och med den 14 mars 2002 har
beviljats i form av rdtten att ta ut avgifter ar oforenligt med den
inre marknaden.

Artikel 3

Det stod som NV Pakhuizen (Pakhuizen) har beviljats genom
det langsiktiga hyresavtal som 1989 ingicks med staden Oos-
tende dr oforenligt med den inre marknaden.

Artikel 4

1. Belgien ska frin stodmottagarna dterkriva det stod som
avses i artiklarna 1 och 2.2-2.5.

2. Belgien ska dterkrdva det stod som avses i artikel 2.1 i den
utstrackning det redan har betalats ut till AGVO (3 596 665,62
euro).

3. Belgien ska dterkrdva det stod som avses i artikel 3 i den
utstrackning det har beviljats efter den 13 mars 1996.

4. Det stod som ska dterkrdvas ska innefatta rdnta frdn och
med den dag da stodet stdlldes till stodmottagarnas forfogande
till och med den dag det aterbetalades, eller till och med den
sista dag da stodet stilldes till stodmottagarnas forfogande om
stodatgarderna hade avslutats innan dterkrav skedde.

5. Rintan ska beriknas som sammansatt rdnta enligt kapitel
V i kommissionens férordning (EG) nr 794/2004 (’?) och kom-
missionens forordning (EG) nr 271/2008 om éandring av for-
ordning (EG) nr 7942004 ().

6.  Belgien ska upphora med alla utbetalningar av utestiende
stod och/eller andra former av beviljande av det stod som avses
i artiklarna 1, 2 och 3, med verkan frin och med den dag d&
detta beslut antas.

Artikel 5

1. Aterkravet av det stdd som avses i artiklarna 1, 2 och 3
ska genomforas omedelbart och effektivt.

2. Belgien ska sikerstilla att detta beslut genomfors inom
fyra manader frn dagen for delgivningen av beslutet.

() EUT L 140, 30.4.2004, s. 1.
(%) EGT L 82, 25.3.2008, s. 1.
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Artikel 6

1.  Inom tvd manader efter den dag da detta beslut har del-
givits ska Belgien ldamna foljande uppgifter till kommissionen:

a) Det totala belopp (kapital och rintor) som ska dterkravas
frain AGVO, EVO och Pakhuizen.

b) Vilka atgdrder (i detalj) som redan har vidtagits och vilka
atgirder som planeras for att folja beslutet.

¢) Handlingar som visar att AGVO, EVO och Pakhuizen har
anmodats att betala tillbaka stodet.

2. Belgien ska hélla kommissionen underrittad om utveck-
lingen vad giller de nationella tgirder som har vidtagits for att
genomfora detta beslut till dess att aterkravet av det stod som

avses i artiklarna 1-3 har slutforts. Belgien ska pa kommissio-
nens begdran omgdende limna uppgifter om de dtgarder som
redan har vidtagits eller som planeras for att folja detta beslut.
Belgien ska ocksd limna detaljerade uppgifter om de stodbelopp
och rintebelopp som redan har aterkrivts frin AGVO, EVO och
Pakhuizen.

Artikel 7

Detta beslut riktar sig till Konungariket Belgien.

Utfdrdat i Bryssel den 27 april 2010.

Pd kommissionens vagnar
Maria DAMANAKI
Ledamot av kommissionen
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(Akter som antagits fore den 1 december 2009 enligt EG-fordraget, EU-fordraget och Euratomfordraget)

KOMMISSIONENS BESLUT

av den 18 november 2009

om det statliga stéd C 10/09 (f.d. N 138/09) som Nederlinderna har genomfért till forman for ING:s
kreditméjlighet for illikvida medel och omstruktureringsplan

[delgivet med nr K(2009) 9000]

(Endast den engelska texten ir giltig)

(Text av betydelse for EES)
(2010/608/EG)

EUROPEISKA GEMENSKAPERNAS KOMMISSION HAR ANTAGIT
DETTA BESLUT

med beaktande av fordraget om upprittandet av Europeiska
gemenskapen, sirskilt artikel 88.2 forsta stycket,

med beaktande av avtalet om Europeiska ekonomiska sam-
arbetsomrddet, sirskilt artikel 62.1 a,

efter att i enlighet med ndmnda artiklar ha gett medlemsstaterna
och berorda parter tillfille att yttra sig ('), varvid kommissionen
inte mottog ndgra synpunkter fran ber6rda parter, och

av foljande skal:

1. FORFARANDE

(1)  Den 12 november 2008 godkinde kommissionen en
nodrekapitalisering i drendet N 528/08. I rekapitalise-
ringsdtgirden tecknade Nederlinderna sig for en emitte-
ring frdn ING av kirnkapitalvirdepapper till ett virde av
10 miljarder euro. Atgdrden har godkints for en period
pd 6 mdnader under forutsittning att en trovdrdig plan
limnas in inom dessa 6 madnader (3. Nodrekapitalise-
ringsdtgirdens giltighet forlangdes automatiskt genom in-
lamnandet av en omstruktureringsplan tills kommissio-
nen fattade ett beslut om planen.

(2)  Den 31 mars 2009 godkinde kommissionen, i drendet
C 10/09 (f.d. N 138/09), en éatgird for virdeminskade
tillgdngar (nedan kallat dtgarden for virdeminskade till-
gdngar) for en portfolj med amerikanska alternativ A-vir-
depapper mot sdkerhet i hypotek som bygger pa sddana
lén (vesidential mortgage backed securities, nedan kallat
RMBS) till forman for ING under en period pd 6 mdna-
der (). De nederlindska myndigheterna kallar atgdrden
for kreditmojlighet for illikvida medel. P& grund av tvivel

() Kommissionens beslut i drendet C 10/09 (f.d. N 138/09) ING, EUT
C 158, 11.7.2009, s. 13.

() Kommissionens beslut i drendet N 528/08, ING, EUT C 328,
23.12.2008, s. 10.

(*) Kommissionens beslut i drendet C 10/09 (f.d. N 138/09) ING, EUT
C 158, 11.7.2009, s. 13.

om huruvida vissa aspekter av dtgirden for virdemins-
kade tillgingar overensstimmer med kommissionens
meddelande om behandlingen av virdeminskade till-
gangar inom gemenskapens banksektor (*) (nedan kallat
meddelande om vérdeminskade tillgdngar) beslot kommissio-
nen att inleda forfarandet enligt artikel 88.2 i fordraget.

(3) Kommissionens beslut om att inleda forfarandet har of-
fentliggjorts i Europeiska gemenskapernas officiella tidning (°).
Kommissionen har uppmanat berérda parter att in-
komma med sina synpunkter pa stodet i fraiga. Kommis-
sionen har inte mottagit ndgra synpunkter frin berorda
parter.

(4)  Godkidnnandet av dtgirden for virdeminskade tillgdngar
forlingdes genom kommissionens beslut av den
15 september 2009 ().

(5)  Dirutéver har Nederlinderna, enligt den nederlindska
kreditgarantiordningen (godkind i kommissionens beslut
i drendet N 524/08 av den 30 oktober 2008 och for-
lingt i kommissionens beslut i drendet N 379/09 (') av
den 7 juli 2009), beviljat ING garantier for medelfristiga
skulder till ett belopp pé i) 9 miljarder US-dollar (av vilka
8,25 miljarder US-dollar redan har utfirdats) och ii)
5 miljarder euro (av vilka 4,15 miljarder euro redan
har utfirdats).

(6)  Den 25 november 2008, 8 april 2009, 18 maj 2009 och
9 november 2009 mottog kommissionen information
fran aktorer pd marknaden i vilken péstods att ING Di-
rect i Europa, under en kort period, hade gjort reklam for
det kapitaltillskott man hade fatt frain Nederlinderna och
att det upplevdes som att foretaget dgnade sig at aggres-
sivt kommersiellt beteende.

4

EUT C 72, 26.3.2009, s. 1.

v

() Se fotnot 1.

(®) Annu ¢ offentliggjort.

(") Kommissionens beslut av den 7 juli 2009 i drendet N 379/09 och
NN 16/09, dnnu ¢j offentliggjort.
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Ett flertal moten, utvixling av e-postmeddelanden och
telefonkonferenser forekom mellan kommissionen och
de nederlindska myndigheterna.

Nir det galler frigorna om de metoder som har anvints
for att virdera tillgdngarna i tgdrden for virdeminskade
tillgdngar har kommissionen anvint sig av tekniskt stod
fran externa experter som har verkat pd uppdrag av kom-
missionen (Duff & Phelps och professor Wim Schoutens)
och experter frin Europeiska centralbanken.

Den 12 maj 2009 limnade Nederlinderna in en om-
struktureringsplan for ING-gruppen till kommissionen,
som kompletterades med ytterligare information den
7 juli 2009. Omstruktureringsplanen modifierades den
22 oktober 2009 (eventuella hinvisningar till en om-
struktureringsplan som gors hidanefter hanfor sig till
denna senare version av omstruktureringsplanen). Denna
modifiering omfattar ocksd en dndring av villkoren for
aterbetalning av kapitaltillskottet fran Nederlinderna.

Den 22 oktober 2009 gjorde Nederlinderna en rad ata-
ganden om genomférandet av omstruktureringsplanen
och ersittningen for atgirden for virdeminskade till-
gangar.

Nederldnderna informerade kommissionen att de av
bradskande skil undantagsvis godkdnner att detta beslut
har antagits pd engelska.

2. BESKRIVNING AV SAKFORHALLANDENA
2.1 Stédmottagaren

ING bestar av ING Groep NV (nedan kallad ING-gruppen),
moderholdingbolaget som kontrollerar 100 % av ING
Bank NV och ING Verzekeringen NV, och tvd underord-
nade holdingbolag som kontrollerar bank- respektive for-
sakringsdotterbolagen. ING-gruppen bestdr av mer 4n 70
enskilda verksamheter med mer 4n 2 500 juridiska per-
soner som 4r verksamma i omkring 50 lander. I slutet av
2008 uppgick gruppens balansrikning till 1 332 miljar-
der euro, varav mer dn 75 % kunde tillskrivas ING:s
bankverksamhet.

[ slutet av 2008 uppgick ING:s kapitalkvoter for banken,
inklusive rekapitaliseringsdtgdrden, till 9,3 % i friga om
dess primdrkapitalkvot och 7,3 % i frdga om dess kdrnka-
pitalkvot. For forsakringsverksamheten uppgick kapital-
tackningskvoten till 256,5 %.

ING-gruppens kapitalstruktur omfattar ocksd sd kallad
core debt, dvs. prioriterade ldn som tas upp pa gruppnivd
och som sedan investeras som eget kapital i ING:s bank-
verksamhet och ING:s holdingbolag for f6rsakringar (dou-
ble leverage: ett sitt att ge banker tillgang till skuldbaserat
kapital). Darutover har ING:s holdingbolag for forsik-
ringar pa egen hand tagit upp 2,3 miljarder euro av sd
kallad core debt som kan anvdndas som eget kapital i
foretagets forsakringsdotterbolag.

(15)

(16)

17)

(18)

ING:s investeringsportfolj bestar av dess alternativ A-vir-
depappersportfolj som till storsta delen forvaltas av ING
Direct i Forenta staterna. ING Direct i Forenta staterna
hade enligt den amerikanska lagstiftningen statusen "US
Thrift institution”. Denna status kravde att ING Direct i
Forenta staterna investerade merparten av sina samlade
besparingar i amerikanska hypotekslan eller amerikanska
hypotekslénerelaterade investeringar. Foljaktligen avsatte
ING en betydande del av sin investeringsportfolj till ame-
rikanska alternativ A-RMBS. Alternativ A-portfoljen om-
fattades av dtgdrden for viardeminskade tillgdngar fran
Nederlinderna (s& som beskrivs i avsnitt 2.3.2). ING:s
investeringsportfolj bestod ocksd av en betydande andel
CMBS-virdepapper (commercial mortgage backed securities,
dvs. sdkerhet dir den underliggande tillgdngen ar lin
pd kommersiella fastigheter), amerikanska RMBS-vir-
depapper och fastighetsinvesteringar som inte omfattades
av dtgdrden for virdeminskade tillgdngar.

2.2 Affirsverksamhet

I slutet av 2008 var ING verksamt inom sex affirsomra-
den. ING var ocksd verksamt inom kapitalforvaltning,
vilket utgjorde en funktionell del av respektive regionala
affirsenhet inom forsikringsomréadet.

2.2.1 Bankverksamhet som vinder sig till privatpersoner och
mindre foretag

ING erbjuder bank¢janster till privatpersoner och mindre
foretag i Nederlinderna, Belgien, Polen, Rumanien, Tur-
kiet, Indien och Thailand (banktjanster till privatpersoner
och mindre foretag via ING Direct beskrivs inte i detta
avsnitt utan i avsnitt 2.2.2). Formogenhetsforvaltning er-
bjuds i Nederlinderna, Belgien, Luxemburg, Schweiz och
olika linder i Asien, Central- och Osteuropa. Sma och
medelstora foretag och medelstora affirsrorelser ingdr
som en del i ING:s bankverksamhet som vinder sig till
privatpersoner och mindre foretag.

I sin bankverksamhet som vinder sig till privatpersoner
och mindre foretag i Nederlinderna och Belgien kom-
binerar ING en direktbanksmodell med ett filialnit. ING
tillhandahéller girokontotjanster och betalningssystem,
sparkonton, hypotekslan, konsumtionslan, kreditkort-
stjanster samt investerings- och férsikringsprodukter. Hy-
poteksldn erbjuds via en direktkanal, genom en sljstyrka
bestdende av anknutna ombud samt via mellanhands-
kanaler. Via sitt filialnit erbjuder ING ocksa ett fullstin-
digt utbud av affirsbanksprodukter liksom liv- och sak-
forsakringsprodukter.

Inom banksegmentet for privatpersoner och mindre f6-
retag uppgdr dess marknadsandel i Nederlinderna till
40-50 % (%) for normala bankférbindelser. Dess mark-
nadsandel for sparkonton uppgér till 30-40 % i friga
om virdet och 20-30 % i siffror. Marknadsandelarna
for konsumtionslén i friga om virdet, hypotekslén och
formogenhetsforvaltning utgér 10-20 %.

(%) Marknadsandelarna i skil 19 och skdl 24 om den nederlindska

marknaden dr baserade pa de offentliga siffrorna i kommissionens
beslut i drende nr Comp/M.4844 Fortis/ ABN Amro Assets. Marknads-
andelen avviker ndgot fran mer uppdaterade siffror som Nederlin-
derna har tillhandahdllit. Mot bakgrund av att skillnaderna inte ar
signifikanta for beslutet rapporterar kommissionen av samstimmig-
hetsskil de verifierade siffrorna.
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(20)  Marknadsandelarna i Belgien uppgar till [10-15] (*) % for och internationella betalningstjanster, ldn och girokonton

(1)

(22)

(23)

(24)

girokonton, - [20-25] % for konsumtionslén, [15-20] %
for hypotekslan, [10-15] % for sparkonton och
[10-15] % for aktiefonder. Marknadsandelarna for bank-
verksamhet som vinder sig till privatpersoner och
mindre foretag i Polen uppgar till totalt [5-10] % och
[5-10] % for sparkonton. I Ruminien uppgir ING:s
marknadsandel till [0-5] % for alla skulder och [0-5]
% for alla tillgdngar. Marknadsandelarna for sparkonton
uppgdr till [0-5] % i Turkiet.

2.2.2 ING Direct — bankverksamhet som vinder sig till
privatpersoner och mindre foretag

ING Direct driver Internetbaserad direktbanksverksamhet
for kunder i Australien, Osterrike, Kanada, Frankrike,
Tyskland, Italien, Spanien, Storbritannien och Forenta
staterna. De frimsta produkterna som erbjuds idr spar-
konton och hypoteksldn, och i okande grad dven aktie-
fonder och betalkonton.

For sparkonton uppgdr marknadsandelen f6r ING Direct
till [5-10] % i Tyskland, [0-5] % i Italien, [0-5] % i
Australien, [0-5] % i Kanada, omkring [0-5] % i Spanien,
Storbritannien och Osterrike och grovt riknat till
[0-5] % i Forenta staterna och Frankrike. For hypoteksldn
till bostider uppgdr marknadsandelarna till [0-5] % i
Australien, [0-5] % i Kanada, [0-5]% i Italien och [0-5]%
i Spanien. Marknadsandelarna for nya hypotekslan till
bostader uppgér till [0-5] % i Tyskland. Den viktigaste
icke-europeiska delen av ING Direct utgérs av dess ame-
rikanska dotterbolag som hade en marknadsandel for
hypoteksldn till bostider pd [0-5] % och en balansrak-
ning pd [...] (**) miljarder US-dollar i slutet av forsta
kvartalet 2009.

2.2.3 Bankverksamhet som vinder sig foretag och offentliga
organ

Bankverksamheten som vinder sig till foretag och offent-
liga organ ir i huvudsak inriktad pa Nederlinderna, Bel-
gien, Polen och Ruminien, dir foretaget erbjuder hela sitt
produktsortiment, fran kontanthantering till foretags-
finansiering. P4 andra stillen har man valt ett mer selek-
tivt forhdllningssatt betriffande kunder och produkter.
Bankverksamheten som vinder sig till foretag och offent-
liga organ bestdr av sex affirsenheter: Allmin utlaning,
betalningar och kontanthantering, strukturerad finansie-
ring, leasing och factoring, finansiella marknader, Gvriga
produkter till foretag och offentliga organ samt ING:s
fastighetsverksamhet.

Nir det giller foretagskunder uppgar ING:s andelar pa
den nederlindska marknaden till [20-30] % for normala
bankforbindelser, remburser, internationella betalningar

(*) Delar av texten har ersatts for att sikerstdlla att konfidentiella upp-

gifter inte avslojas. Dessa delar dr forsedda med hakparenteser och
markerade med en asterisk.

(**) Delar av texten har utelimnats for att sikerstilla att konfidentiella

uppgifter inte avslojas. Dessa delar indikeras genom tre punkter
inom hakparenteser och markerade med tva asterisker.

(25)

(26)

(28)

samt factoring. Hogre marknadsandelar pd [30-40] %
uppnds for inldning/sparande och inhemska betalningar.
ING:s marknadsandel for foretag i Belgien uppgar till
[25-30] % for girokonton, [15-20] % for lan, [15-25]
% for leasing och [20-30] % for inlaning.

2.2.4 Forsdkrings-
Europa

och  kapitalforvaltningsverksamheten i

ING:s framsta forsikringsverksamhet i Europa finns i Ne-
derldnderna (huvudsakligen under varumérkena ING, Na-
tionale-Nederlanden och RVS). ING har en marknads-
andel pd [15-20] % inom livforsdkringssegmentet och
[5-10] % inom sakforsikringssegmentet (i forhéllande
till de tecknade bruttopremierna 2008). Produkterna dis-
tribueras via direktdistribueringskanaler (huvudsakligen
via ING- och Postbank-filialer, som bytte namn till ING
i borjan av 2009) och maklare. Utanfor Nederldnderna ar
ING inte verksamt inom sakforsikringssektorn med un-
dantag av Belgien (dar foretaget har en marknadsandel pa
[0-5] % inom sakforsikringssegmentet).

ING:s marknadsandelar inom livforsikringssegmentet ut-
gor [30-35] % i Ruminien, [20-25] % i Ungern,
[10-15] % i bade Tjeckien och Grekland, [5-10] % i
Polen, [5-10] % i Slovakien och [5-10] % i Belgien.
ING dr ocksd verksamt — med mycket mindre mark-
nadsandelar pd under [0-5] % i Spanien, Bulgarien och
Turkiet. Pensionsfondsforvaltningen utgor en del av dess
verksambhet inklusive obligatoriska och frivilliga pensions-
fonder. Inom segmentet for obligatoriska pensionsfonder
har ING en marknadsandel pd [20-25] % i Polen och
[10-15] % i Slovakien. Inom segmentet for frivilliga pen-
sionsfonder uppgédr marknadsandelarna till [35-40] % i
Slovakien, [10-15] % i Tjeckien och [5-10] % i Turkiet.
Vid en sammanslagning av segmenten for obligatoriska
respektive frivilliga pensionsfonder uppgar marknads-
andelarna till [35-40] % i Rumdnien, [10-15] % i Ung-
ern och [5-10] % i Bulgarien.

Ar 2008 hade ING tillgingar i respektive geografisk zon
pd [...] miljarder euro i Nederlinderna, [...] miljarder
euro i Belgien (och Luxemburg) och [...] miljarder euro
i Central- och Osteuropa.

2.2.5 Forsikrings- och  kapitalforvaltningsverksamheten i

Amerika

ING:s forsakringsverksamhet i Amerika bedrivs inom tva
geografiska huvudomrdden: Forenta staterna och Latin-
amerika. ING:s verksamhet i Kanada sdldes i borjan av
2009. ING:s forsikringsverksamhet i Amerika erbjuder
liv- och sakforsikringar, pensionstjanster (frimst avgifts-
bestimda planer), livrdnta, aktiefonder, maklartjanster
och institutionella produkter, inklusive gruppéterforsak-
ring och institutionella kapitalforvaltningsprodukter och
kapitalforvaltningstjanster.



L 274[142 Europeiska unionens officiella tidning 19.10.2010

(29)

(31)

(32)

(33)

I Forenta staterna uppgdr marknadsandelen till [5-10] %
inom segmentet for variabel livranta, [0-5] % for livfor-
sdkringar och omkring [0-5] % for bade fast livrinta och
grupplivforsikringar. ING tillhandahéller i huvudsak pen-
sionsprodukter i Mexiko, Chile, Peru, Colombia och Uru-
guay. Marknadsandelarna for pensionsfonder dr hogst i
Peru ([30-35] %), Chile ([20-25] %) och Uruguay
([15-20] %). Marknadsandelarna for livforsikring &r
mest betydande i Peru ([15-20] %) och i Chile ([10-15]
%). Ar 2008 uppgick ING:s tillgdngar till [...] miljarder
euro i Forenta staterna och [...] miljarder euro i den
resterande delen av de amerikanska kontinenterna.

2.2.6 Livforsakringar och kapitalforvaltning i Asien och
Stillahavsomrddet

Forsakringsverksamheten i Asien och Stillahavsomradet
tillhandahaller livforsakrings- och kapitalforvaltningspro-
dukter och kapitalforvaltningstjanster i Asien och Stilla-
havsomrddet med livforsakringstjdnster i nio linder (Au-
stralien, Nya Zeeland, Japan, Sydkorea, Malaysia, Hong-
kong, Thailand, Indien och Kina) och kapitalforvaltnings-
enheter i tolv lander (de nio som ndmns ovan plus Tai-
wan, Filippinerna och Singapore). ING rankas som ett av
de storsta internationella forsakringsbolagen och kapital-
forvaltarna i Asien och Stillahavsomradet. Virdet av till-
gingarna i detta omrdde uppgdr till [...] miljarder euro.

2.3 Stoditgirderna

ING har gynnats av tre stodatgirder frin Nederlinderna.

2.3.1 Kapitaltillskott

Den forsta dtgarden bestod av ett kapitaltillskott som
Nederldnderna helt och héllet tecknade, vilket gjorde
det mojligt for ING-gruppen att oka sitt kdrnkapital
med 10 miljarder euro (°). Kommissionen konstaterade
i sitt beslut att godkdnna undsattningsstodet (N 528/08)
att skilen till att marknaden forlorade sitt fortroende for
ING, vilket utloste det statliga ingripandet, var upplevda
osikra tillgdngar i frdga om alternativ A-portfoljen, mark-
nadens farhagor om ytterligare nedskrivningar, kapitalbe-
hovet for ING:s forsdkringsverksamhet och ING-gruppens
allt simre kvot mellan skulder och eget kapital. Enligt
Nederlinderna skulle ING fortfarande ha overlevt utan
kapitaltillskottet men foretaget skulle ha sttt infor ett
fortsatt minskat fortroende och en okad likviditetsrisk.

Emissionskursen for ett tillskott pd 10 miljarder euro av
kdrnkapital var 10 euro per virdepapper. Pa ING:s initia-
tiv kan virdepappren antingen aterkopas for 15 euro per
virdepapper (en 50 % hogre inlosenspremie jamfort med

(°) Denna atgird beskrivs i detalj i kommissionens beslut N 528/08 av
den 12 november 2008.

(34)

(35)

(')

emissionskursen) eller, efter tre &r, konverteras till stam-
aktier en-mot-en. Om ING utloser denna konverterings-
ritt har Nederlinderna mojlighet att vilja en alternativ
inlosen av virdepappren till en kurs pd 10 euro per
virdepapper plus upplupen rinta. En kupong kommer
endast att betalas till Nederlinderna om en utdelning
betalas pé stamaktierna.

Inom ramen for omstruktureringsplanen har Nederldn-
derna lamnat in ett tilligg till avtalet om aterbetalning
av primdrkapitalvirdepappren av ING. Enligt dessa dnd-
rade villkor kan ING kopa tillbaka upp till 50 % av
kdrnkapitalvardepappren till emissionskursen (10 euro),
plus upplupen rinta i forhillande till den arliga 8,5 %
riantekupongen (omkring 253 miljoner euro), plus en
kompensation f6r en fortida inlésen da priset for ING:s
aktiekurs ligger over 10 euro. Kompensationen for en
fortida inlosen okar med ING:s aktiekurs. Vid berdk-
ningen av premien for fortida inlosen har en Gvre grins
satts for aktiekursens Okning pd 12,45 euro (19). Vid
denna nivd motsvarar kompensationen 13 % pa drsbasis.
Kompensationen for en fortida inlosen kan hogst uppgé
till 705 miljoner euro under forutsittning att 5 miljarder
euro dterbetalas 400 dagar efter emissionsdatumet. Vi-
dare har kompensationen en undre grins pd 340 miljo-
ner euro, for att sikerstilla en minsta internrdnta for
Nederldnderna pa 15 %. Med andra ord skulle detta till-
lagg, med tanke pd att ING normalt skulle ha betalat 2,5
miljarder euro i inlosenspremie, resultera i en ytterligare
fordel for ING pd mellan 1,79 och 2,2 miljarder euro,
beroende pd marknadspriset for ING-aktierna. Nederldn-
derna forklarar att skilet till tilligget var att ge ING
samma avvecklingsmojligheter som dem som beviljades
SNS (1) och Aegon (12) for de kapitaltillskott som de
erholl frén Nederlinderna. Dessa villkor for fortida inlo-
sen kan endast tillimpas pé dterbetalningen av 5 miljar-
der euro (dvs. 50 % av det ursprungliga kapitaltillskottet).

ING kan vilja att anvinda sig av dterkOpsalternativet fore
den 31 januari 2010, men detta datum kan, genom en
overenskommelse med Nederlinderna, forlingas till den
1 april 2010 pa grund av exceptionella marknadsforhal-
landen om ING kan bevisa att det inte dr ekonomiskt
genomforbart att anskaffa tillrdckligt med kérnkapital
som krivs for ett fortida dterkop av 5 miljarder euro.
En sddan forlingning skulle kriva ett godkidnnande av
kommissionen. ING stravar efter att anvinda sig av ater-
kopsmojligheten fore den 1 januari 2010. Aterbetalnings-
och konverteringsalternativen for de dterstdende 50 % har
inte dndrats.

Kompensationen for en fortida inlosen berdknas enligt foljande:

650 000 000 euro * (antal aterkopta virdepapper/500 000 000) *
(antal dagar fran emissionen)/365) * (aktuellt pris — 10)/(12,5 — 10)
dir det aktuella priset dr genomsnittet av marknadspriset 5 dagar
fore dterbetalningen, om det dr hogre dn eller lika med 11,20 euro
och ldgre eller lika med 12,45 euro.

Kommissionens beslut i idrendet N 611/08, EUT C 247,
15.10.2009, s. 2.

Kommissionens beslut i drendet N 569/09, EUT C 9, 14.1.2009,
s. 3.
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2.3.2 Atgirden for virdeminskade tillgdngar

Den andra stodatgirden var atgirden for virdeminskade tillgdngar i forhdllande till alternativ A-
portfoljen vars viarde hade minskat markant och tagit hart pd den negativa uppskrivningsfonden.
De nederlindska myndigheterna krivde att dtgirden skulle godkinnas fore den 31 mars 2009, for
den finansiella stabilitetens skull. Darutover skulle en stor bokforingsmissig forlust ha uppstétt for
ING om 4tgirden hade dndrats pd ndgot annat sitt dn obetydligt.

Atgirden for virdeminskade tillgdngar beskrevs i detalj i beslutet om att inleda ett forfarande den
31 mars 2009. Atgirdens struktur upprepas endast kort innan de viktigaste dndringarna av erstt-
nings- och avgiftsstrukturen forklaras.

Sedan den 26 januari 2009 har Nederlinderna erhéllit 80 % av alla kassafloden frdn en virdeminskad
amerikansk RMBS-portfolj med alternativ A-virdepapper (nedan kallad portfdljen) frin ING (som
askddliggors genom flode 4 i diagrammet nedan), tillsammans med en garantiavgift (flode 5). I
gengild far ING foljande riskfria kassafloden fran Nederlinderna:

— Ett garanterat virde, som utgér kassaflodet for amorteringar som uppgdr till 28 miljarder US-
dollar, vilket motsvarar 90 % (inkopspriset eller Gverforingspriset) av 80 % av portfoljen, dvs.
72 % av portfoljen (flode 1). Dessa kassafloden betalas ménatligen, under portfoljens livslingd.

— En finansieringsavgift (flode 2).
— En forvaltningsavgift (flode 3).

De kassafloden som kommer fran de resterande 20 % av portf6ljen behdlls av ING och omfattas inte
av kassaflodesswappen.

ING har gatt med pa en rad tilliggsbetalningar till Nederlinderna som i sjilva verket leder till en
signifikant 6kning av statens ersittning for dtgirden for virdeminskade tillgdngar genom justeringar
av de avgifter som beskrivs i skilen 41, 42 och 43:

@ Kassaflode motsvarande 90 % av 80 % (= 72 %) av portfoljen (riskfritt flode)

@ Finansieringsavgift: Fast ranta pa 3 %
= For 57 % : Fast ranta pa 3 %
= For43 % : Rorlig ranta pa LIBOR

@ Forvaltningsavgift: 0,10 % per &r pa 80 % av portfoljen (justerad
fran 0,25 % per ar via garantiavgiften)

Per den 31 december 2008

ING = 100 % av portféljen: 39 miljarder USD Nederlindska
= 80 % av portfoljen: 31,2 miljarder USD staten
= 72 % av portféljen: 28,1 miljarder USD

| |

@ Alla rantor och kassafloden pa 80 % av portféljen
(riskfyllda kassafléden)

Garantiavgift: 0,55 % per ar + justeringar = 1,37 % per ar pa
80 % av portfoljen
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(41)  For det forsta kommer Nederlinderna frén och med den
25 oktober 2009 att minska finansieringsavgiften for
57 % (vdrdepapper med fast rdnta) av 72 % av portfoljen
med 50 punkter per dr fran 3,5 % (*%) per ar till 3 % per
ar och minska finansieringsavgiften for 43 % (vdrdepap-
per med rorlig rinta) av 72 % av portfoljen med 50
punkter per &r frén Libor + 50 punkter per dr till Libor
rak rinta.

(42)  For det andra kommer den forvaltningsavgift (som Ne-
derldnderna betalar till ING) som uppgér till 25 punkter
per dr pd 80 % av det dterstdende beloppet av portfoljen
att minskas med 15 punkter till 10 punkter genom en
okning av garantiavgiften (enligt nedan i skal 43).

(43) For det tredje kommer ING frdn och med den
25 oktober 2009 att 6ka garantiavgiften pd 55 punkter
per ar pd det &terstiende beloppet av den oOverforda
portfoljen med ytterligare 82,6 punkter per ar, vilket
ger en total garantiavgift pd 137,6 punkter. Av 6kningen
pd 82,6 punkter utgér 67 punkter en kompensation for
minskningen av forvaltningsavgiften (som Nederlinderna
betalar till ING) med 15 punkter och en revidering av
portfoljens 6verforingspris med 52 punkter (motsvarande
en minskning av verforingspriset fran 90 % till omkring
87 %). 15,6 punkter dr dterbetalningsjusteringar for pe-
rioden frdn den 26 januari 2009 (dd den forsta atgérden
inleddes) till den 25 oktober 2009 (14).

(44)  Om den forsta dtgarden mellan Nederlinderna och ING
upphivs (**) kommer den del av den obetalda tilliggs-
betalningen som hor samman med perioden mellan
den 26 januari 2009 och den 25 oktober 2009 (dvs.
de 15,6 punkter som ingdr i den garantiavgiftsrelaterade
justeringen) fortfarande att forfalla till betalning. Om en-
dast en del av den forsta atgdrden upphivs kommer
belopp som forfaller till betalning att justeras proportio-
nellt.

(45)  Dessa andringar, som infordes i oktober 2009, kommer
att genomforas via ett separat avtal mellan ING och Ne-
derldnderna for att hélla den forsta dtgirden intakt. Ne-
derldnderna &tar sig att anmaila en eventuell hel eller
delvis fortida upphivning av den forsta dtgarden till
kommissionen.

(*) Finansieringsavgiften dr summan av 3 % (den pdstddda finansie-
ringskostnaden i US-dollar for den nederlindska staten) och en
marginal pd 0,5 %.

En okning av avgiften r endast tillimplig frdn den 25 oktober
2009. En justering kravdes och uppskattades till 15,6 punkter for
att kompensera for den uteblivna betalningen mellan den
26 januari 2009 och den 25 oktober 2009. Denna justering om-
fattar bade minskningen av finansieringsavgiften med 50 punkter
(som ING fick av den nederldndska staten) och okningen av garanti-
avgiften med 67 punkter (som ING betalade till den nederlindska
staten).

Detta skulle intriffa om ING aterkoper portfoljen, helt eller delvis,
frén den nederldndska staten.

(4

=

—
®)
s

(47)

(48)

(49)

(50)

2.3.3 Garantierna

Enligt den nederldndska kreditgarantiordningen (drende N
524/08) beviljade Nederlinderna dven garantier for me-
delfristiga skulder till ING som uppgick till i) 9 miljarder
US-dollar (varav 8,25 miljarder redan hade utfirdats) och
ii) 5 miljarder euro (varav 4,15 miljarder redan hade
utfirdats). ING betalar en garantiavgift pd 84 punkter
pa medelvdrdet av det garanterade beloppet.

Nederldnderna bekriftar att eventuella ytterligare garan-
tier som beviljas ING kommer att anmalas separat. Ga-
rantin pd upp till [...] miljarder euro som Nederldnderna
har forbundit sig att bevilja inom ramen fo6r genomforan-
det av omstruktureringsplanen for finansieringen av
Westland Utrecht Hypotheekbank (WUH)/Interadvies, en-
ligt beskrivningen i skil 55 och skdl 85, kommer ockséd
att anmilas separat till kommissionen. Dessa garantier pd
upp till [...] miljarder euro utgdr en integrerad del av
omstruktureringsplanen som detta beslut hinfor sig till
men behovet av och ersittningen for dessa garantier
mdste fortfarande faststillas av Nederlinderna och kom-
mer att bedomas av kommissionen i ett separat beslut sa
snart atgirden har anmalts separat.

3. OMSTRUKTURERINGSPLANEN
3.1 Atgirder som planeras inom ramen for planen

ING planerar att forenkla gruppens struktur, minska
kostnaderna, minska risken och goéra en rad avyttringar,
utveckla en héllbar ersittningspolicy, anpassa sin kapital-
struktur, sitta upp nya interna mal for kapitalticknings-
kvoten och utoka den ldngsiktiga finansieringen inom
icke-inlaningsomrddet. Omstruktureringsplanen ska vara
genomford inom en femdrsperiod.

For att forenkla gruppen kommer ING att omgruppera
sina sex affirsomriden i tvd divisioner, bankverksamhet
och forsikring. Varje division kommer att ansvara for
verkstallandet av sin egen strategi och balansrikningshan-
tering. Enligt omstruktureringsplanen ér det tankt att ING
endast ska fortsitta med bankverksamheten medan for-
sikringsdelen ska avyttras med tiden.

Bankverksamheten ska foretrddesvis koncentreras till Eu-
ropa samtidigt som selektiva tillvixtpotentialer i andra
delar av virlden kommer att efterstrivas. ING planerar
att ha en strategisk inriktning mot en stabil vinstgenere-
rande bankverksamhet som vinder sig till privatpersoner
och mindre foretag pd de mogna marknaderna, utvalda
tillvixtmojligheter inom samma omrdde i Central- och
Osteuropa och en Europa-orienterad affirsbanksverksam-
het som ar anpassad till en bankverksamhet som vinder
sig till privatpersoner och mindre foretag och till en
specialiserad finansverksamhet. Banken kommer att dri-
vas med standardiserade produkter och en hog grad av
automation som bas. [ stillet for att forvirva investe-
ringar, sdsom vardepapper som sikras av andra tillgdngar
(ABS), kommer gruppen i 6kande grad att anskaffa egna
tillgdngar.
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(51)  Kostnadsminskningar som uppgar till 1,3 miljarder euro information finns i skil 85) bestdende av nuvarande In-

(52)

(54)

ar planerade for 2009. 35 % av kostnadsminskningen ska
uppnds genom en minskning av de heltidsekvivalentre-
laterade kostnaderna och 65 % genom andra utgifts-
minskningar, diribland utgifter for extern personal,
marknadsforingsaktiviteter och formel 1-tivlingar. Hu-
vudkontoret bidrar till kostnadsminskningarna. Sedan au-
gusti 2009 har en kostnadsminskning pd over 800 mil-
joner euro redan forverkligats. For att uppnd denna kost-
nadsminskning inrittade ING en avsittning for omstruk-
turering pd omkring 450 miljoner euro efter skatt.

ING planerar ockséd en rad riskminskande atgérder, sdsom
hedgingprogram, minskning, avslutning och avveckling
av riskabla positioner och en minskning av exponeringen
for eget kapital. Nar det galler investeringsportf6ljen har
ING erhéllit en &tgird av Nederlinderna for att skydda
sina tillgdngar i form av dtgdrden for virdeminskade till-
gingar for alternativ A-vdrdepapper. Ytterligare dtgdrder
som ING har genomf6rt omfattar en omklassificering av
en rad av foretagets ABS fran kategorin tillgdnglig for
forsiljning till kategorin ABS som hélles till forfall, och
har pa sa sitt begransat den negativa uppskrivningsfon-
dens flyktighet. ING kommer att minska sin exponering
for hogrisktillgdngsklasser inom de amerikanska CMBS-
och RMBS-virdepappren. ING kommer vidare inte att ta
ndgra nya initiativ i syfte att Oka sin direkta fastighets-
exponering.

Kommissionen forstdr att ING kommer att anta en [for-
siktig] affdrsstrategi, sarskilt nir det giller ING Direct,
under forutsittning att ING vill basera sin verksamhet
[...] pd en rattvis prissittning [...] (*%) och inte kommer
att agera som prisledare.

ING héller pa att genomfora en rad avyttringar i enlighet
med den nya affarsstrategin, med en signifikant effekt nir
det giller balansrikningen. De omstruktureringsatgarder
som presenteras i ING:s reviderade omstruktureringsplan
kommer att leda till en forvintad minskning av balans-
rakningen med 616 miljarder euro baserat pa enheternas
storlek den 30 september 2008. Minskningen pd 616
miljarder euro av balansrakningen bestdr av en skuldre-
ducering (s kallad deleverage) av bankverksamheten och
integrationsinitiativ for balansrikningen (omkring [...]
miljarder euro), avyttringar av banker (som uppgér till
omkring [...] miljarder euro) och avyttringar av hela
ING:s forsdkringsverksamhet (som uppgdr till omkring
[...] miljarder euro). Trots att forsikringsverksamheten
hade en mindre balansrikning i jamforelse med bank-
verksamheten stod den f6r omkring 50 % av ING:s in-
takter fore krisen (V7). Jimfort med balansrikningen fran
det tredje kvartalet 2008 (dvs. 1 376 miljarder euro)
uppgar den totala minskningen av balansrdkningen till
omkring 45 %.

Som en del av avyttringarna ingér det i omstrukturerings-
planen att ING kommer att knoppa av en fullt fun-
gerande och avyttringsbar bank som vinder sig till pri-
vatpersoner och mindre foretag i Nederlinderna (mer

(‘9 [--]

(17) 5
den 2004-2007 kom fran forsikringsverksamheten.

2 % av inkomsten fore skatt for gruppen i genomsnitt for perio-

(56)

(57)

teradvies (Westland Utrecht Hypotheekbank, Westland
Utrecht Effectenbank och Nationale Nederlanden Hypot-
heekbedrijf, Nationale Nederlanden Financiéle Diensten)
till vilka en konsumtionsldneportfolj frin f.d. Postbank
kommer att knytas. ING kommer att forsoka knoppa
av Interadvies-verksamheten (nedan kallad WUH/Interad-
vies) [pd grundval av en detaljerad plan]. Den totala ba-
lansrakningen for enheten kommer att uppgéd till
omkring [25-50] miljarder euro.

[...] avyttringen av WUH/Interadvies vickte inga fragor
om ndgon finansiell stabilitetsrisk. De nederlindska myn-
digheterna tillhandahéll en studie om den nederlindska
marknaden for banktjanster till privatpersoner och
mindre foretag, som utforts av en oberoende expert,
som visade att girokonto, dven om de i allminhet be-
traktades som en stédprodukt for korsforsdljning for
banktjdnster till privatpersoner och mindre foretag, inte
ar viktiga for att sprida hypotekslan och andra bankpro-
dukter i Nederlinderna, vilket sirskilt giller ING. Dir-
utover pekar studien pd vikten av Internet som en dis-
tributionskanal i Nederlinderna for att minska behovet
av ett filialndtverk for distribution av bankprodukter. En-
ligt de nederldndska myndigheterna kan andra produkter
kopplas samman med hypotekslaneprodukterna som dis-
tribueras av WUH/Interadvies. Sarskilt kan den 6verforda
portfljen med konsumtionsldn tjina som en dorropp-
nare for produkter pd andra marknader.

Mer bestimt planerar ING att silja eller avyttra foljande
affarsrorelser, verksamheter eller produkter:

— ING:s livforsakringsverksamhet i Taiwan (slutford).

— Sluta silja variabla livrintor med engdngspremie
(SPVA) i Japan (slutford).

— Avveckla portfoljen med befintliga variabla livrantor i
Forenta staterna.

— Avveckla verksamheten med finansiella produkter i
Forenta staterna.

— Stoppa den planerade lanseringen av ING Direct i
Japan (slutford).

— Avyttra sakforsdkringsverksamheten i Kanada (slut-
ford).

— Avyttra livrante- och hypoteksldneverksamheten i
Chile (slutford).

— Avyttra forsidkringsverksamheten i Ryssland — icke-
statlig pensionsfond (slutford).

— Avyttra forsakringsverksamheten i Argentina — Ori-
gines Seg. De Retiro (slutford).
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— Avyttra forsikringsverksamheten i Asien — platt- (59) ING haller ocksd pa att genomfora en ny ersittnings-
formtjanster i Hongkong (slutford). policy varvid ING:s styrelse atar sig att utveckla en hall-
bar ersittningspolicy for direktionen och personer i le-
o ) ) ) ) dande befattning. Dessa incitamentprogram kommer att
— Avyttra formogenhetsforvaltningen i Asien  och vara kopplade till ldngsiktig virdeutveckling med hinsyn
Schweiz (undertecknad). tagen till risken for och begrinsning av mojligheten att
"belona misslyckanden”.
— Avyttra gruppaterforsikringen i Forenta staterna (un-
dertecknad). (60) ING atar sig att eliminera den dubbla havstangen s snart
som mojligt men senast [...].
— Avyttra forsikringsverksamheten i Asien och Stilla-
havsomrade (Australien (undertecknad), Nya Zeeland 3.2 Formdga att uppnd lonsamhet i ett bas- och ett
(undertecknad) Japan, Korea, Hongkong, Indien, Thai- stresscenario
land, Malaysia).
(61)  ING har lamnat in ett bas- och ett stresscenario i syfte att
visa foretagets formdga att uppnd langsiktig lonsamhet.
— Avyttra kapitalférvaltningen i Asien och Stillahavs-
omrédet.
(62) I basfallet [...] ING [...]. Vidare antas aktiemarknaderna
[...].
— Avyttra ersittningssystem for anstillda i Forenta sta-
terna.
(63) I detta berdknade basscenario kommer nettointikten for
gruppen [...]. Gruppens totala fortjanst [...]. Avkast-
— Avyttra forsikringsverksamheten i Forenta staterna ningen pé det egna kapitalet kommer att bli [...]. ING:s
(US Retirement Services, US FA, Traditional Life). forsikringsverksamhet kommer att [...].
— Avyttra kapitalforvaltningen i Forenta staterna. (64)  For bankverksamheten f6rvintar sig ING en 6kning av de
riskvdgda tillgdngarna pd omkring [...] per &r (fore avytt-
. o ringarna), delvis pd grund av [...]. Intdkterna (exklusive
— Avyttra ING Direct i Forenta staterna dndringar och forsimringar av det verkliga virdet) for-
vintas [...] affirsbanksverksamheten forvintas [...] och
bankverksamhet ander sig till privat h
— Avyttra forsdkringsverksamheten i Latinamerika (Bra- anivertsameten som vender sig t privatpersonet oc
o X : X mindre foretag forvantas [...].
silien, Chile, Mexiko, Peru, Colombia, Uruguay).
o ) o ) (65) ING:s bankverksamhet forvintas uppnd sina interna ka-
— Avyttra kapitalférvaltningen i Latinamerika. pitalmdl genom hela prognostiseringsperioden. ING har
satt upp nya interna kapitalmdl som ar [...] % for ban-
— Avyttra  forsdkringsverksamheten i Centraleuropa kens p.?lmarkapltg.lkyp t ,OCh [-..] % for d?ss l?arnk?pltal.lf-
! I 5 vot. For ING:s forsikringsverksamhet forblir mélet for
(Bulgarien, Tjeckien, Grekland, Ungern, Polen, Ruma- O > o o
nien, Slovakien, Spanien). kapitaltdckningskvoten oforandrat pd 150 %.
o e . . (66) I basscenariot skulle foretagets totala kapitaltickningsgrad
Avytira kapitalforvaltningen i Europa. (totalt kapital mot de riskvigda tillgdngarna) uppga till
omkring [...] under hela omstruktureringsperioden, med
— Auvyttra forsikringsverksamheten i Benelux (Nationale de lagsta punkterna [...].
Nederlanden Insurance, RVS, Retail Insurance Nether-
1and.s E(;f(li .POStP? n}fklr‘lsuranclf), fo}rlszikrlr}giverksimhe- (67) ING:s forsakringsverksamhet kommer att avyttras under
en i Belgien, forsakringsverksamheten i Luxemburg). omstruktureringsperioden [...]. T basfallet antas avyttring-
arna generera nettointikter pd [...] euro.
— Avyttra Interadvies verksamhet (Westland Utrecht Hy-
plotheegbalnkaWestland g tricl:)htdlifgectenbanli, Nathon- (68) I ett alternativt scenario dir forsikringsverksamheten
ale Ne crianden, Hy_pot eekbedrl ,.Natxonae N_e er- avyttras [...] forvintar sig ING motsvarande hogre net-
landen Financiéle Diensten), inklusive konsumtions- .
. s . . . tointakter [...].
laneportfoljen frin f.d. Postbank (mer information
finns i Nederlindernas dtaganden).
(69) ING har ocksd limnat in ett stresscenario [...].
(58) ING forutspar en organisk tillvixt av bankens balansrik-
ning pd omkring [...] % per dr under omstrukturerings- (70)  [...]. Ddrutover forvantas signifikanta 0kningar av sanno-

perioden [...]. ING planerar att uppnd merparten av
denna tillvixt genom utldning till realekonomin (hushall
och foretag).

likheterna for fallissemang. ING forvantar sig ocksd att
forlustandelen i hindelse av fallissemang (LGD) kommer
att vara hogre.
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(71) I detta stresscenario kommer ING-gruppens bakomlig- konverteringsratt, varvid Nederlinderna skulle erhdlla

(72)

(73)

(74)

(75)

gande affdrsresultat [...].

Trots dessa antaganden for ett stressfall skulle ING:s ka-
pitalisering forbli tillricklig eftersom foretaget fortsitter
att uppfylla de rattsliga kraven. [...].

Nederlinderna framhéller i detta avseende att ING till-
limpade LGD-modeller i stresscenarierna for att berdkna
LGD for sina laneportfoljer, vilket har godkints av till-
synsmyndigheten fér finansmarknaden, De Nederland-
sche Bank (den nederlindska centralbanken, nedan kallad
DNB) [...].

Vidare har ING tillimpat ytterligare, stringare stressanta-
ganden som vida Overstiger det presenterade stresscena-
riot for hypotekslan for privatpersoner i Nederldn-
derna (18) [...]. Aven med dessa antaganden férblir ING:s
kapitalisering tillracklig eftersom foretaget fortfarande
uppfyller de rattsliga kraven och till och med bibehéller
en betydande extra kapitalbuffert.

Nederldnderna framhéller att banken har klarat alla till-
synsmyndighetens stresstester i friga om likviditeten.

[.].

3.3 Uttridesstrategi

I ING:s basscenario for omstruktureringsplanen kommer
kirnkapitalvirdepappren att dterkopas av ING enligt fol-
jande:

a) En forsta tranch motsvarande 5,0 miljarder euro av
det kalkylmissiga beloppet ar tinkt att dterkopas
omkring den 17 december 2009 for ett minimipris
pd 5,75 miljarder euro. Detta férmodade pris ger Ne-
derlinderna en internrinta pd 15 % och innefattar den
grundliggande avkastningen pd 8,5 % plus ett tilligg
pd minst 340 miljoner euro upp till 705 miljoner
euro (1%) som dterspeglar en viss potential for en vir-
destegring i forhdllande till ING:s aktiekurs. Det exakta
aterkopspriset kommer att bero pd ING:s aktiekurs.

b) En [resterande] tranch motsvarande [...] miljarder
euro av det kalkylmissiga beloppet kommer att dter-
kopas [...] till ett formodat pris pd [...] miljarder
euro. I detta pris forutsitts ett dterkop till 150 % av
det nominella virdet (15 euro per aktie) plus 8,5 %
upplupen rinta for ett ar i overensstimmelse med de
ursprungliga villkoren for avtalet om kérnkapitalvir-
depappren. Alternativt kan ING [efter] 2011 [...] dter-
kopa denna tranch och direfter anvinda sig av sin

(%) [..]

18
(%) Med antagandet om en &terbetalning 400 dagar efter emissionen.

(77)

(78)

(79)

antingen [...] miljoner av ING:s stamaktier eller kon-
tanter motsvarande [...] miljarder euro plus omkring
[...] miljoner i upplupen rénta.

9 [

Sammanlagt kommer [...] transaktionerna preliminirt att
ge Nederlinderna en internrdnta pd [15-25] %. Neder-
lainderna maéste anmala eventuella dndringar av avtalet
om inlosen av virdepapper till kommissionen.

Fram till i dag har ING inte skjutit upp ndgon betalning
av kuponger for primirkapitalhybridinstrument som
gruppen har emitterat

Den 14 oktober 2009 anvinde ING sig av en kopoption
for en lagre klass 2-obligation. ING informerade kommis-
sionen om att man beklagar detta och hivdar att det var
ett missforstdnd [...]. Nederlinderna upprepar att man
forstod att kommissionen i princip inte betraktar en in-
l6sen av primarkapital-/sekundarkapitalkapitalinstrument
som lamplig for banker som befinner sig i en omstruk-
tureringsfas och haller med om att en sddan inlosen i
framtiden kommer att diskuteras frén fall till fall och bli
foremal for kommissionens godkdnnande, under tre ar
med start frin det datum dé detta beslut antas eller till
det datum da ING dr helt klar med aterbetalningen av
kdrnkapitalvardepappren till den nederlindska staten (in-
klusive relevant upplupen rdnta pd kirnkapitalkuponger
och uttradespremieavgifter) beroende pa vad som intrif-
far forst.

Det finns inte ndgot planerat ensidigt uttride betriffande
atgirden for vardeminskade tillgdngar och Nederlinderna
atar sig att anmila ett eventuellt upphorande av atgirden
for virdeminskade tillgdngar genom ett avtal till kommis-
sionen. I omstruktureringsplanen antas i basfallet att at-
girden kommer att vara i kraft till efter 2013.

3.4 Nederlindernas dtaganden

Nar det giller tgdrden for virdeminskade tillgdngar (dvs.
kreditmojligheten for illikvida medel) atar sig Nederldn-
derna foljande:

— Frdn och med den 25 oktober 2009 kommer ING-
gruppen att gora tilliggsbetalningar till Nederlin-
derna, som motsvarar en justering av alternativ A-
ersittningen med -50 punkter for den finansierings-
avgift som ING har erhillit och + 82,6 punkter for
den garantiavgift som ING betalar. Den garantiavgifts-
relaterade justeringen omfattar 15,6 punkter vilket
motsvarar en justering for perioden frin den
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26 januari 2009 — dé kreditmojligheten for illikvida
tillgdngar startade (%) (dvs. atgdrden for virdemins-
kade tillgdngar) — till den 25 oktober 2009. Till-
laggsbetalningarna kommer att tillimpas i den mén
och under den tid som avtalet om kreditmojlighet for
illikvida tillgdngar existerar.

Tillaggsbetalningarna kommer att genomforas i form
av ett separat avtal mellan ING och Nederlinderna for
att halla den ursprungliga kreditméjligheten for illik-
vida tillgdngar intakt.

Tillaggsbetalningarna, exklusive den del som hor sam-
man med perioden mellan den 26 januari 2009 och
den 25 oktober 2009 (dvs. de 15,6 punkter som
ingdr i den garantiavgiftsrelaterade justeringen) omfat-
tar ingen resterande kompensation om kreditmojlig-
heten for illikvida tillgdngar upphavs i fortid. Den del
av de obetalda tilldggsbetalningarna som hor samman
med perioden mellan den 26 januari 2009 och den
25 oktober 2009 (dvs. de 15,6 punkter som ingdr i
den garantiavgiftsrelaterade justeringen) kommer att
forfalla till betalning om den ursprungliga transaktio-
nen upphivs helt eller delvis. Om kreditmojligheten
for illikvida tillgdngar delvis upphévs kommer denna
kompensation for fortida inlosen att tillimpas pro-
portionellt.

Nederldnderna atar sig att anmila eventuella dtgarder
som syftar till en fortida hel eller delvis upphdvning
av atgdrden for viardeminskade tillgdngar till kommis-
sionen.

Nir det giller minskningarna av balansrikningen, dtagan-
det att avyttra forsakringsverksamheten, ING Direct i Fo-
renta staterna och andra enheter som ska avyttras fore
utgdngen av 2013 atar sig Nederlinderna foljande:

ING kommer att minska sin balansrikning med 45 %
jamfort med den 30 september 2008 fore utgdngen
av 2013 och kommer att avyttra den lista med en-
heter som finns beskriven i skil 57, sdrskilt forsik-
ringsverksamheten och ING Direct i Forenta staterna

L.].

Dessa siffror hanfor sig till prognoser som inte tar
hinsyn till den eventuella inverkan av organisk till-
vaxt och som exkluderar ytterligare Okningar som
beror pd eventuella nya rattsliga krav, sdsom exem-
pelvis om bankerna mdste ha betydligt storre likvidi-
tetsbuffertar pd grund av (nya) forordningar inom EU.
Sédana krav skulle 6ka balansrdkningen avsevirt bor-
tom de nuvarande prognoserna for den organiska
tillvixten.

(%% Kreditmojlighet for illikvida tillgéngar.

— ING kommer inte att ha ndgon begransning gallande
den organiska (dvs. som inte hor samman med for-
viry) tillvixten for balansrikningen for foretagets
verksambheter. [...]. I framtiden kommer ING att ha
en allmin policy om att anvinda tillvixten i de fon-
der som kunderna har anfortrott for att i huvudsak
vixa inom segmentet utldning till realekonomin (f6-
retag och konsumenter) och minska sin exponering
for hogrisktillgdngsklasser inom de amerikanska
CMBS- och RMBS-virdepappren. [...] (*1).

— Nir det giller de enheter som ING atar sig att silja
(enligt listan i skal 57) kan kommissionen, om en
avyttring av en sddan enhet inte har skett till den
31 december 2013 (exempelvis pd grund av ett in-
ganget slutligt bindande kopeavtal), som svar pa en
begiran av Nederlinderna, i forekommande eller pa
grund av exceptionella omstindigheter komma att
bevilja en forlingning av denna tidsperiod (?2). Kom-
missionen kan ocksd i ett sidant fall i) krdva att
Nederldnderna utser en eller flera (avyttrings-) forval-
tare (¥%), som har valts ut pd forhand eller foreslas av
ING (och som ska godkinnas av kommissionen),

[..].

— Om Nederldnderna vill forldnga en tidsperiod ska de
lamna in en begidran till kommissionen senast en
manad innan perioden 16per ut, med angivande av
goda skil for detta. Under exceptionella omstindig-
heter ska Nederlanderna ha ratt att begira en forling-
ning inom den sista minaden av tidsperioden.

(83)  Nederlinderna étar sig vidare att ING kommer att respek-
tera ett forvirvsforbud:

— ING kommer att avstd fran att forvirva finansiella
institutioner under en viss period. Dessa dtaganden
ska gilla under en kortare period pé tre dr med start
frin datumet for kommissionens beslut eller till det
datum dd ING har 4terbetalat alla kdrnkapitalvar-
depapper till Nederldnderna (inklusive relevant upp-
lupen rinta for karnkapitalkuponger och uttradespre-
mieavgifter). ING kommer ocksa att, under samma
period, avstd frdn ndgot forvirv av verksamheter
som skulle bromsa éterbetalningen av kirnkapitalvir-
depappren till Nederldnderna.

— Trots detta forbud fir ING, efter att ha inhidmtat
kommissionens godkidnnande, forvirva verksamheter,
sarskilt om detta ar viktigt for att sikerstilla den
finansiella stabiliteten eller konkurrensen pé de rele-
vanta marknaderna.

Y L]

(*) Kommissionen kommer, i synnerhet da en avyttring sker genom en
borsintroduktionsprocess som har paborjats och en betydande an-
del (30 % eller mer) aktieplaceringar har gjorts fore slutet av avytt-
ringsperioden, (i samrdd med den nederlindska staten, ING och
forvaltaren) att aktivt Gverviga att ge enheten mer tid att placera
de aterstdende aktierna.

(*%) Olika forvaltare far utses for olika regioner och/eller verksamheter.
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(84)  Nederldnderna dtar sig vidare att ING kommer att respek- inom EU mdste ING justera sitt pris, sd snart som
tera ett forbud mot prisledarskap: mojligt och utan onddigt drojsmal, till en nivd som
overensstimmer med detta dtagande.

— ING kommer inte, utan ett férhandsgodkinnande

fran kommissionen, att erbjuda mer fordelaktiga pri-
ser pd standardiserade ING-produkter (pd de mark-
nader som definieras nedan) 4n de priser som de
tre direkta konkurrenterna med bist priser erbjuder
ndr det giller de EU-marknader ddr ING har en mark-
nadsandel pd mer 4n 5 %.

Detta villkor dr begrinsat till ING:s standardiserade
produkter pé foljande produktmarknader: i) sparande-
marknaden for privatpersoner och mindre foretag, ii)
hypoteksldinemarknaden for privatpersoner och
mindre foretag, iii) formogenhetsforvaltning i den
mén den inbegriper produkter for hypotekslin och
sparande eller iv) inldning for sma eller medelstora
foretag (smé eller medelstora foretag definieras enligt
definitionen for sméd och medelstora foretag som pé
sedvanligt sitt/for ndrvarande betjinas av ING i sin
verksamhet i det relevanta landet). S& fort ING upp-
ticker att man erbjuder formdnligare priser for sina
produkter jaimfort med sina tre konkurrenter med
bast priser, maste ING sd snart som mojligt justera,
utan onddigt drojsmal, sitt pris till en nivd som Gver-
ensstimmer med detta dtagande.

Detta villkor ska gilla i tre dr frdn datumet for det
aktuella beslutet eller till det datum d& ING har dter-
betalat alla karnkapitalvirdepappren till Nederldn-
derna (inklusive relevant upplupen rinta for karnka-
pitalkuponger och uttrddespremieavgifter), beroende
pd vad som intriffar forst. En 6vervakningsforvaltare
som har valts ut pa forhand och foreslagits av ING
kommer att utses av Nederlinderna for att 6vervaka
detta villkor. Overvakningsforvaltaren méste godkén-
nas av kommissionen.

For att stodja ING:s ldngsiktiga lonsamhet kommer
ING Direct att, om inte ett forhandsgodkdnnande
av kommissionen har inhdmtats, avstd frén prisledar-
skap nir det giller standardiserade ING-produkter pa
marknaderna for hypoteksldn och sparande som vin-
der sig till privatpersoner och mindre foretag inom
EU, under en kortare period pa tre ar frén datumet
for det aktuella beslutet eller fram till det datum da
ING har aterbetalat alla kdrnkapitalvirdepappren till
Nederldnderna (inklusive relevant upplupen rinta for
kirnkapitalkuponger och uttradespremieavgifter). Sa
fort ING uppticker att man har blivit prisledande
pd en marknad for hypotekslin eller sparande som
vander sig till privatpersoner eller mindre foretag

— En overvakningsforvaltare som har valts ut pd for-
hand och foreslagits av ING kommer att utses av
Nederlinderna for att dvervaka detta villkor. Overvak-
ningsforvaltaren méste godkdnnas av kommissionen.

Nederldanderna étar sig att folja en rad detaljerade bestim-
melser nir det giller avknoppningen av WUH/Interad-
vies:

— ING kommer att bilda ett nytt foretag for avyttringen
i Nederlinderna som kommer att knoppas av frdn
den nuvarande nederlindska bankverksamheten som
vander sig till privatpersoner och mindre foretag.
Detta méste leda till att detta avknoppade nya foretag
har en lonsam och konkurrenskraftig verksambhet,
som dr fristdende och separerad fran de verksamheter
som ING behéller och som kan overforas till en
lamplig kopare. Detta nya foretag kommer att om-
fatta verksamheten i WUH/Interadvies bankdivision,
som for ndrvarande utgor en del av den nederlindska
forsikringsverksamheten och ING:s bankverksamhets
portfolj med konsumtionsldn. WUH/Interadvies dr en
affarsenhet i ING som ingdr i Nationale Nederlanden
Insurance-enheten. Det ar (foretrddesvis) en hypoteks-
bank som drivs pa grundval av sina egna banktill-
stand. Det dr en l6nsam “fristdende” aktor med en
egen siljstyrka for kundservice och en oberoende or-
ganisation med en solid bakomliggande inkomst. Av-
knoppningen kommer att ske under Gverinseende av
en overvakningsforvaltare i samarbete med en obero-
ende forvaltare som héller isir rikenskaperna. I detta
sammanhang kan overvakningsforvaltaren, under av-
knoppningsperioden, rekommendera ING att i avytt-
ringsverksamheten ldta sddana materiella och imma-
teriella tillgdngar ingd som han eller hon pa ett sakligt
sdtt anser kravs for att sikerstilla fullstindig 6verens-
stimmelse med ING:s ovan nimnda resultatoriente-
rade dtaganden och sarskilt avyttringsverksamhetens
lonsamhet och konkurrenskraft. Om ING inte dr av
samma mening som overvakningsforvaltaren i fraga
om det objektiva kravet att lata sddana materiella och
immateriella tillgdngar ingd for att sikerstilla lonsam-
heten och konkurrenskraften hos avyttringsverksam-
heten ska ING informera overvakningsforvaltningen
om detta skriftligen. I ett sidant fall mdste ING:s
foretagsledning och 6vervakningsforvaltaren hélla ett
mote inom [...] i syfte att komma overens. Om ingen
konsensus nds ska ING och &vervakningsforvaltaren
tillsammans, utan onddigt drojsmal, utse en obero-
ende tredje part med erfarenhet inom den finansiella
sektorn (nedan kallad experten) for att hora parternas
argument och 3stadkomma en losning. Om ingen
sddan 10sning nds ska experten inom [...] frén ut-
ndmningen ta ett beslut om det objektiva kravet att
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inkludera de relevanta dartill hérande materiella eller
immateriella tillgdngarna i avyttringsverksamheten for
att sikerstilla dess lonsamhet och konkurrenskraft
och parterna ska acceptera expertens beslut i detta
avseende och agera direfter. Frigor som hanfor sig
till oenighet ska ndmnas i overvakningsforvaltarens
rapport till kommissionen.

— ING dtar sig att sikerstilla att avyttringsforhallandena
blir optimala genom att gora en affirsplan, skapa en
Internetplattform och avsitta forsaljningsresurser till
den avknoppade enheten. ING ska ocksa se till att det
finns betalningsfunktionalitet tillginglig (pd kom-
mersiella villkor) om koparen begir detta. Dirutover
kommer ING att hjilpa till att skapa en finansavdel-
ning och sikerstilla medel under tvd ar efter avytt-
ringen. Efter tva ar ska ING:s finansieringsstod gradvis
minska. ING:s finansieringsstod till WUH-verksamhe-
ten kommer att baseras pa internpriserna for intern
finansiering. ING [...] kan ansoka hos Nederlinderna
om statligt garanterad finansiering upp till ett belopp
pa [...] miljarder euro for finansieringen av WUH-
verksamheten. I detta fall atar sig de nederlindska
myndigheterna att anmala denna dtgard separat.

— Vidare ska ING under en mellanperiod [...] avstd fran
att aktivt virva kunder frdin WUH-verksamheten for
produkter som WUH-verksamheten forser dessa kun-
der med vid det datum d& det aktuella beslutet antas.

— ING ska forsoka knoppa av WUH-verksamheten
inom [...]. Efter avknoppningsperioden [...] ska
ING sirskilja riakenskaperna for WUH-verksamheten
och forsoka avyttra denna verksambhet [...] (%4).

— En overvakningsforvaltare och en oberoende forval-
tare som haller isir rakenskaperna kommer att utses
inom [...] efter den dag dd kommissionen fattar detta
beslut och en avyttringsforvaltare kommer att utses
[...]. Alla forvaltare kommer att utses av Nederlin-
derna och viljas ut pa forhand och foreslas av ING.
Forvaltarna maste godkidnnas av kommissionen.

Kostnaderna for alla forvaltare som utses under omstruk-
tureringsprocessen kommer att biras av ING.

For att aterstdlla lonsamheten dtar sig Nederldnderna att
se till att ING iakttar foljande:

— ING atar sig att rikta in sin finansiering mot ldngsik-
tig finansiering inom icke-inlaningsomradet sd snart

(88)

marknaderna dtergdr till mindre anstrdngda f6rhéllan-
den genom att emittera fler skuldebrev med en for-
fallotid pd mer 4n 1 4ar. [...]

ING ska strdva efter att anvidnda sa kallad core debt
som eget kapitel i sina dotterbolag sd snart det ar
mojligt och dtar sig att gora sd senast [...]. Anvind-
ningen av skuldbaserat kapital elimineras automatiskt
om och ndr ING-gruppen atergér till att vara en re-
glerad bank.

Nir det giller uppskjutandet av kupongbetalningarna och
inlosen av primérkapitalvirdepapper och supplementir-
kapitalvirdepapper dtar sig Nederlinderna att se till att
ING iakttar foljande:

— Om en nyemission genomfors som Gverstiger det

som krivs for att dterbetala 50 % av kédrnkapitalvr-
depappren, inklusive relevant upplupen rdnta och ut-
tradespremieavgiften, kommer ING inte att vara
tvunget att skjuta upp kupongbetalningarna for
hybrider den 8 och 15 december 2009 (¥*) och even-
tuella kupongbetalningar for hybrider efter detta.

Om en sddan nyemission inte intrdffar och ING gick
med forlust under det foregdende dret kommer ING
att vara tvunget att skjuta upp hybridkupongerna, i
den méan ING har ritt att gora detta, i tre r frn och
med datumet for kommissionens beslut eller fram till
det datum da ING har aterbetalat alla kdrnkapitalvir-
depappren till Nederlinderna (inklusive relevant upp-
lupen ranta for kdrnkapitalkuponger och uttradespre-
mieavgifter), beroende av vad som intriffar forst.

De nederlindska myndigheterna forstar att kommis-
sionen ar emot att mottagare av statligt stod ersatter
sina egna medel (eget kapital och efterstillda skulder)
ndr deras verksamhet inte genererar tillrackliga vins-
ter (2) och att kommissionen i detta sammanhang i
princip motsitter sig inlosen av sekundarkapital och
primérkapitalhybrider. ING beklagar missforstdndet
nir det giller inlosen av ldgre sekundirkapitalobliga-
tioner den 14 oktober 2009. Inlosen av sekundarka-
pital och primarkapitalhybrider kommer i framtiden
att foreslas fran fall till fall till kommissionen for
godkinnande, under en kortare period pd tre &r
med start frin datumet for kommissionens beslut
eller till det datum d& ING har aterbetalat alla kdrnka-
pitalvirdepappren till Nederlinderna (inklusive rele-
vant upplupen réanta for kirnkapitalkuponger och ut-
tradespremieavgifter).

(*°) Under forutsittning att det ar klart att en del av intdkterna frin
nyemissionen kommer att anvindas som kupongbetalning.

(*%) Se punkt 26 i kommissionens meddelande om dterstillandet av

lonsamheten och bedomningen av omstruktureringsatgarder inom
finanssektorn under den rddande krisen enligt reglerna om statligt
stod. EUT C 195, 19.8.2009, s. 9.
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(89)  Nederlinderna atar sig att ING ska avstd frdn marknads- 5. BEDOMNING AV STODET

(91)

foring i stor skala med &beropande av rekapitaliserings-
atgdrden som en fordel i konkurrenssammanhang.

Nederlinderna atar sig att ING kommer att bibehalla
begransningarna i frdga om sina ersittningspolicyer och
marknadsforingsaktiviteter s& som man har atagit sig en-
ligt avtalen om kdrnkapitalvirdepappren och kreditmoj-
ligheten for illikvida tillgdngar.

ING och Nederldnderna étar sig att férse kommissionen
med en lagesrapport om genomforandet av omstrukture-
ringsplanen var sjitte manad fran och med datumet f6r
detta beslut.

De nederlindska myndigheterna atar sig att hela ING:s
omstrukturering kommer att vara slutford fore utgangen
av 2013.

4. SKALEN TILL ATT GRANSKNINGSFORFARANDET
INLEDDES

I sitt beslut om att inleda ett forfarande uttryckte kom-
missionen tvivel om den forsta dtgirdens forenlighet med
meddelandet om virdeminskade tillgdngar, och mer spe-
cifikt i frdiga om virdering och delat ansvar. Kommissio-
nen fann dock att dtgirden stimde 6verens med villkoren
for tillgdngar som kan omfattas av raddningsdtgirder,
kapitalforvaltningsarrangemang, insyn och fullstindig re-
dovisning och en garantiavgift enligt vad som anges i
meddelandet om virdeminskade tillgdngar.

Nir det giller virderingen hivdade Nederlinderna att det
verkliga ekonomiska virdet for portfoljen uppgick till
97,3 % av det nominella virdet i basscenariot och till
88,8 % av det nominella vérdet i stresscenariot. P4 grund-
val av detta overfordes portfoljen till Nederlinderna med
90 % av det nominella virdet. Kommissionen uttryckte
tvivel om bedémningen av det verkliga ekonomiska var-
det, sdrskilt ndr det giller valet av diskonteringsrinta,
antaganden om bostadspriser, kreditforstirkningsnivier
och 6vriga virderingsfragor.

Nir det giller ansvarsfordelningen uttryckte kommissio-
nen tvivel om finansieringsavgiftens niva och om avgiften
for forvaltningen som Nederlinderna betalade till ING
var lamplig. Vidare hyste kommissionen tvivel om vir-
deringen av portféljen, eftersom varje negativ slutsats om
granskningen av virderingen direkt kunde péverka be-
domningen av garantiavgiften.

(96)

97)

(100)

5.1 Forekomsten av stod

Enligt artikel 87.1 i fordraget dr stod som ges av en
medlemsstat eller med hjilp av statliga medel, av vilket
slag det dn ar, som snedvrider eller hotar att snedvrida
konkurrensen genom att gynna vissa foretag eller viss
produktion, oférenligt med den gemensamma mark-
naden i den utstrickning det pdverkar handeln mellan
medlemsstaterna.

Kommissionen har redan i beslutet om att inleda ett
forfarande faststillt att rekapitaliseringen av ING utgor
statligt stod som uppgér till summan av kapitaltillskottet,
dvs. 10 miljarder euro.

Andringen av &terbetalningspremien utgdr ocksé statligt
stod i den mén staten avstdr sin ratt att erhélla intdkter.
Eftersom ING redan har godtagit en dterbetalningspremie
pd 150 % dr varje minskning en efterskinkt intikt. Mo-
difieringen av dterbetalningsvillkoren for det neder-
landska kapitaltillskottet leder till en ytterligare fordel
for ING. Detta motsvarar ytterligare stod pad omkring 2
miljarder euro, sdsom anges i skl 34.

Nir det giller dtgirden for virdeminskade tillgdngar har
kommissionen konstaterat i beslutet om att inleda ett
forfarande att denna dtgard utgor stdd. Det stodbelopp
som dtgirden for virdeminskade tillgdngar ger upphov
till berdknas som skillnaden mellan 6verforingspriset (ba-
serat pd det verkliga ekonomiska virdet) och marknads-
priset for den overforda portfoljen. Enligt den infor-
mation som de nederlindska myndigheterna har ldmnat
uppgick det totala nominella vérdet for alternativ A-port-
foljen till 39 miljarder US-dollar den 31 december 2008.
80 % av portfoljen har 6verforts till Nederlinderna till
87 % av det nominella virdet (baserat pd den andrade
atgirden), vilket motsvarar 27,1 miljarder US-dollar. En-
ligt den information som de nederldndska myndigheterna
har ldamnat uppgick det totala marknadsvirdet for alter-
nativ A-portfoljen till 25,8 miljarder US-dollar den
31 december 2008, av vilka 80 % (20,6 miljarder US-
dollar) har 6verforts till Nederlinderna. Den resulterande
skillnaden mellan overforingspriset och marknadspriset
for den overforda portfoljen ar 6,5 miljarder US-dollar,
vilket motsvarar omkring 5,0 miljarder euro (¥). Stodbe-
loppet som uppstar pd grund av tgirden for virdemins-
kade tillgdngar anses darfor vara 5 miljarder euro.

Kapitaltillskottet pd 10 miljarder euro har inledningsvis
fordelats enligt foljande inom gruppen: 5 miljarder euro
till ING:s bankverksamhet, 4 miljarder euro till ING:s
forsdkringsverksamhet och 1 miljard euro pd holding-
nivd. ING har mojlighet att Gverfora kapitaltillskottet
ndr som helst mellan ING:s bankverksamhet, ING:s {or-
sakringsverksamhet och holdingnivan.

(*’) Med antagande om en vixelkurs pd 1,3 for euro/US-dollar.
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(101) 85 % av kassaflodet som overfordes till Nederlinderna (106) Sammanlagt kommer dirfor ING att erhélla omstrukture-

(102)

(103)

(104)

(105)

inom ramen for atgarden for virdeminskade tillgdngar
omfattade tillgdngar som dgdes av ING:s bankverksamhet
och 15 % omfattade tillgdngar som &dgdes av ING:s for-
sikringsverksamhet. Av det totala stodbeloppet som &t-
girden for virdeminskade tillgdngar gav upphov till
(5 miljarder euro) kan dirfor 4,25 miljarder euro tillskri-
vas ING:s bankverksamhet och 0,75 miljarder euro till-
skrivas ING:s forsikringsverksambhet.

Detta leder till ett totalt stddbelopp for ING:s bankverk-
samhet pa 9,25 miljarder euro (motsvarande 2,7 % av de
riskvigda tillgdngarna for ING:s bankverksamhet (%)), ett
totalt stodbelopp for ING:s forsikringsverksamhet pa
4,75 miljarder euro (motsvarande 50 % av solvensmargi-
nalkraven for ING: forsikringsverksamhet (%)) och 1
miljard som forblir pa holdingnivan.

For enkelhets skull och for samstimmigheten med de
villkor som anvinds i meddelandet om virdeminskade
tillgdngar kan det totala stodbeloppet ocksd uttryckas i
riskvigda tillgdngar enbart f6r ING:s bankverksambhet. I
detta fall leder bada dtgdrderna tillsammans plus det yt-
terligare stod som uppstar vid minskningen av dterbetal-
ningspremien pd 2 miljarder euro till ett stodinslag pa
omkring 17 miljarder euro, vilket uppgdr till omkring
5% av de riskvigda tillgdngarna f6r ING:s bankverksam-
het.

Darutover erholl ING 5 miljarder euro och 9 miljarder
US-dollar i stod frin den nederlindska garantiordningen.
P4 grundval av den rddande vixelkursen pd 1,3 for eurof
US-dollar vid den tidpunkt dd dessa dtgarder beviljades,
uppgér de beviljade garantierna till omkring 12 miljarder
euro vilket motsvarar omkring 1% av hela balansrik-
ningen for gruppen. Garantierna beviljades vid en tid-
punkt dd marknadsvillkoren forsimrades och det var
svart for bankerna att skaffa medel. Darfor skulle dessa
garantier inte ha tillhandahdllits av en investerare i en
marknadsekonomi och utgor ytterligare stod, mojligtvis
upp till det nominella beloppet (*°).

Vidare vidhéller Nederldnderna att ING kommer att [...]
ytterligare [...] miljarder euro i garantier frdn Nederlin-
derna for att avyttra banken WUH/Interadvies som vén-
der sig till privatpersoner och mindre foretag, vilket inte
har beviljats dnnu och som det fortfarande maste fast-
stillas om huruvida det finns behov for att gora. Neder-
landerna betraktar detta som ytterligare omstrukture-
ringsstod till stodmottagaren som kommer att anmalas
senare. Kommissionen 4r i princip inte emot ett sadant
stod sd linge det dr begrdnsat till vad som dr nodvandigt
for att omstrukturera ING (*') och sé linge det ersitts pa
ett tillrackligt sitt.

(*%) De riskvdgda tillgdngarna for ING:s bankverksamhet uppgick till
343 miljarder euro i slutet av 2008.

(*) Med avseende pa solvensmarginalkraven i slutet av 2008.

(%) Kommissionens beslut i drendet C 9/08 av den 4 juli 2008 Sach-
senLB, dnnu ¢j offentliggjort, kommissionens beslut av den 29 maj
2009 i drendet N 264/09; Rescue aid to HSH Nordbank AG, EUT C
179, 1.8.2009, s. 1, kommissionens beslut av den 7 maj 2009 i
drendet N 244/09 Commerzbank, EUT C 147, 27.6.2009, s. 4.

(") Se punkt 7 i det sista skilet i meddelandet om omstrukturering,
liksom punkt 27.

107)

(108)

(109)

(110)

111)

ringsstod pd upp till [12-22] miljarder euro i likviditets-
garantier och annat stod pd omkring 17 miljarder euro,
vilket uppgér till omkring 5 % av bankens riskvagda till-
gangar.

5.2 Forenlighet med den gemensamma marknaden
5.2.1 Tillampning av artikel 87.3 b i fordraget

Artikel 87.3 b i fordraget ger kommissionen befogenhet
att besluta att stodet ar forenligt med den gemensamma
marknaden om det ar avsett att ge "stod for att avhjdlpa
en allvarlig storning i en medlemsstats ekonomi”. Kom-
missionen erkdnner i sitt senaste godkdnnande av for-
langningen av den nederldndska stodordningen (*?) att
hotet for en allvarlig storning i den nederlindska ekono-
min pd det hela taget kvarstdr och att atgarderna som
stoder banker ar lampliga for att hantera detta hot.

Mot bakgrund av ING:s betydelse ndr det giller utld-
ningen for specifika regionala marknader, dess gransover-
skridande nirvaro samt dess integrering och samarbete
med andra banker accepterar kommissionen att ING ar
en bank av systemisk betydelse. [...]. Kommissionen drar
diarfor slutsatsen att ett sidant misslyckande skulle med-
fora allvarliga konsekvenser for den nederlindska finans-
sektorn och dess realekonomi. Stodet mdste darfor bedo-
mas enligt artikel 87.3 b i fordraget.

5.2.2 Forenligheten for dtgarden for virdeminskade tillgdngar

Behandlingen av dtgirder i form av medlemsstaternas
overtagande av  virdeminskade tillgdngar  enligt
artikel 87.3 b i fordraget bedoms baserat pd meddelandet
om virdeminskade tillgdngar. I meddelandet om vir-
deminskade tillgdngar faststills de principer som mdste
foljas vid varje tgird i form av Overtagande av vir-
deminskade tillgdngar.

De tvivel som uttrycktes i beslutet om att inleda ett
forfarande om att atgarden for vdardeminskade tillgdngar
inte uppfyller de villkor for forenlighet som giller for att
overtagandet av de virdeminskade tillgdngarna som
anges i meddelandet om virdeminskade tillgingar har
minskat.

De nederlindska myndigheterna dtog sig att dndra atgar-
den genom en okning av den garantiavgift som ING
betalar till Nederlinderna med 82,6 (**) punkter per 4r,
varvid det resulterande overforingspriset for dtgarden, lik-
som avgiftens struktur har dndrats. Vidare har finansie-
ringsavgiften minskats med 50 punkter per &r.

(*) Kommissionens beslut av den 7 juli 2009 i drendet N 379/09 och

NN 16/09, dnnu ¢j offentliggjort.

(*3) Denna bestar av en justering med 52 punkter per dr for virdering,
15 punkter per dr for forvaltningsavgiften och 15,6 punkter per ar
for betalningar som staten avstdr frdn under perioden frén den
26 januari till den 25 oktober 2009.
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(112)

(113)

(114)

Virderingen

For det forsta kommissionen att av den 6kning med 82,6
punkter per &r for garantiavgiften dr 52 punkter per ar
avsedda att minska Overforingspriset for tillgdngarna i
portfoljen fran 90 % nominellt virde till 87 % nominellt
virde. Det dndrade overforingspriset medfor att over-
foringspriset hamnar i linje med uppskattningarna av
det verkliga ekonomiska vardet for portfoljen som skulle
vara ett resultat av anvandningen av rimliga antaganden.
Efter beslutet om att inleda ett forfarande har de neder-
landska myndigheterna limnat in reviderade virderingar
av portfoljen. Efter att kommissionen hade uttryckt tvivel
om de antaganden om bostadspriserna och diskon-
teringsrantorna som anvindes i den inledande vardering
av portfoljen som gjordes av Dynamic Credit Partners,
har de nederlindska myndigheterna forsett kommissio-
nen med vérderingsresultat, for vilka samma varderings-
metod har anvints men som baseras pd mer konservativa
antaganden om bostadspriserna och diskonteringsran-
torna. Kommissionen justerade resultatet med avseende
pa ytterligare faktorer efter samrdd med sina externa ex-
perter. Baserat pd denna analys drog kommissionen slut-
satsen att ett verkligt ekonomiskt virde uppskattat till
87 % kan accepteras mot bakgrund av kraven i medde-
landet om virdeminskade tillgdngar betriffande vir-
deringsmetoder och forsiktiga antagande, vilka beskrevs
i beslutet om att inleda ett forfarande. Med en justering
av det verkliga ekonomiska vardet till 87 % har dirfor
kommissionens ursprungliga tvivel minskat.

Avgiftsstrukturen

I sitt beslut om att inleda ett forfarande uttryckte kom-
missionen tvivel om forvaltningsavgiftens niva, som ur-
sprungligen var satt till 25 punkter per dr. Genom en
okning av garantiavgiften med 15 punkter per ar (utover
52 punkter per ar for virderingsjusteringen och 15,6
punkter per ar for tidsjusteringen) minskades forvalt-
ningsavgiften till 15 punkter per ar vilket 4r en accepta-
bel nivd mot bakgrund av storleken pd den forvaltade
portfoljen. Kommissionens tvivel i friga om finansie-
ringsavgiften som uttrycktes i beslutet om att inleda ett
forfarande har ocksd beaktats, genom att finansierings-
avgiften har minskats med 50 punkter per ar. Pd detta
satt har finansieringsavgiften bringats i linje med Neder-
landerna finansieringskostnad, enligt den information
som kommissionen har mottagit frin de nederlindska
myndigheterna (**). Kommissionens inledande betdnklig-
heter i frdga om forvaltnings- och finansieringsavgiften
har minskat.

Ansvarsfordelningen

Nir det giller ansvarsfordelningen anges i avsnitt 5.2 i
meddelandet om virdeminskade tillgdngar att bankerna
som en allmin princip i storsta mojliga utstrackning ska
bira de forluster som hanfor sig till virdeminskade till-
gdngar. Kommissionen anser att en limplig nivd pd an-
svarsfordelningen endast kan uppnds om de vdrdemins-

(**) Den nederlidndska staten uppskattar sin finansieringskostnad i US-
dollar till omkring 3 % for en forfallotid p& 5-7 ar vilket motsvarar
den viktade medellivslingden for portfoljen.

(115)

(116)

117)

(118)

kade tillgingarna o6verfors till staten till ett Gverforings-
pris som inte Overstiger det verkliga ekonomiska var-
det (**). Kommissionen har overtygats i detta avseende
genom det reviderade Overforingspriset enligt vad som
anges i skal 112.

Justeringen av overforingspriset uppnds i detta fall genom
en okning av garantiavgiften pa 52 punkter per ir som
med nettonuvirdet motsvarar skillnaden mellan 90 %
och 87 % i nominellt virde. Detta 6verensstimmer med
beslutet om att inleda ett forfarande ddr kommissionen
godkinde avtalet om kassaflodesswap och ansdg att ju-
steringarna av virderingen skulle ske genom en indring
av garantiavgiften. Darfor uppfyller atgirden for var-
deminskade tillgdngar de villkor som hor samman med
lamplig ansvarsfordelning.

Slutligen trider den dndrade dtgirden for virdeminskade
tillgdngar i kraft den 25 oktober 2009, samtidigt som
betalningarna madste ske enligt den ursprungliga trans-
aktionsavgiftsstrukturen, som var mer foérmdnlig for
ING, frdn den 26 januari 2009 till den 25 oktober 2009.
For att kompensera for de betalningar som ING har gjort
till staten under denna period méste garantiavgiften dkas
med 15,6 punkter per dr. Denna dndring krivs for att
kunna betrakta dtgirden som forenlig med meddelandet
om virdeminskade tillgdngar frdn den 26 januari 2009.
Okningen héjer dock inte virderingen av portféljen eller
ansvarsfordelningen eftersom den endast sikerstiller till-
lampningen av meddelandet om vardeminskade tillgdngar
fran det datum dé étgirden for virdeminskade tillgdngar
trader i kraft, dvs. retroaktivt.

5.2.3 Omstruktureringsstodets forenlighet

Kommissionen méste bedéma fortsittningen pa alla tidi-
gare undsittningsstodatgirder som omstruktureringsstod.
Forenligheten for omstruktureringsstodet bedoms pa
grundval av omstruktureringsplanen enligt kommissio-
nens meddelande om aterstillandet av lonsamheten och
bedémningen av omstruktureringsatgirder inom finans-
sektorn under den rddande krisen enligt reglerna om
statligt stod (*%) (nedan kallat omstruktureringsmeddelandet).
Aven om det i tidigare beslut har hinvisats till riktlin-
jerna for statligt stod till undsdttning och omstrukture-
ring av foretag i svdrigheter (*’), har kommissionen klar-
gjort i punkt 49 i omstruktureringsmeddelandet att allt
stod som har anmilts till kommissionen fore den
31 december 2009 kommer att bedomas som omstruk-
tureringsstod till banker enligt omstruktureringsmedde-
landet i stdllet for riktlinjerna for statligt stod till undsitt-
ning och omstrukturering av foretag i svarigheter.

Grad av omstrukturering som kridvs

I omstruktureringsmeddelandet definieras inte under vilka
omstandigheter en bank kan behova ligga fram en om-
struktureringsplan utan man hénvisar till tidigare medde-
landen.

(*%) Forutsitter en lamplig ersdttning; denna har nyligen tillhandahéllits.

(%) EUT C 195, 19.8.2009, s. 9.
(*) EUT C 244, 1.10.2004, s. 2. Hinvisningen gjordes explicit till
bankmeddelandet i punkt 42.
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(119) Kommissionen anser att ING bor genomga en genom- (124) De planerade avyttringarna kommer att generera Gver-
gripande omstrukturering sarskilt eftersom stodmottaga- skottskapital med tiden, vilket ytterligare kommer att
ren redan har erhdllit statligt stod som bidrar till att ticka stirka ING:s kapitalbas.
eller undvika forluster som redan sammanlagt Gverstiger
2 % av bankens totala riskvigda tillgdngar. Denna stdnd-
punkt overensstimmer med punkt 4 i omstrukturerings-
meddelandet och punkt 55 i meddelandet om vérdemins- (125) 1 &verensstimmelse med punkt 10 i omstrukturerings-
kade tillgéngar, liksom ING:s tidigare dtaganden (*9). meddelandet identifieras for det andra i planen orsakerna
till bankens svarigheter och bankens egna brister samt
forklaras hur de foreslagna omstruktureringsatgirderna
Aterstillande av lonsamhet kommer att losa bankens tidigare problem. I detta avse-
ende anges i omstruktureringsplanen att stédmottagaren
(120) Vid bedémningen av en omstruktureringsplan sikerstiller kommer att forbittra sin kapitalstruktur genom att eli-
kommissionen att banken kan Aaterstilla en lingsiktig minera den dubbla havstdngen OCh_ oka S%H lférnkapital-
lonsamhet utan statligt stod (avsnitt 2 i omstrukture- kvot. ING kommer darfor att befinna sig i en biitre
ringsmeddelandet). position for att mota eventuella en negativ ekonomisk
utveckling i framtiden och ticka ovintade forluster dven
efter en aterbetalning av kapitalet fran Nederlanderna.
(121) I omstruktureringsmeddelandet erinras i detta samman-
hang om att stater har rekapitaliserat banker i forsta hand
f;or att Saklf_a den fmanswlla Stflbl_htet?n snarare an for att (126) Alternativ A-portfoljen har identifierats som huvudorsa-
aEerstalla lonsamheFen. L.jangsﬂ(pg lonfamhet foruEsat'ter ken till det upprepade behovet av statligt stod. Farhdgor
silledes att allt Stétth stod antingen atcler.betalas pa sikt, pa marknaden om eventuella nedskrivningar av alternativ
sisom planerat vid tidpunkten for beviljandet, eller att A-portfoljen har varit en av de utlosande faktorerna for
ersittning erliggs pa normala marl;nads‘{}llkor sa att rekapitaliseringsdtgdrden innan den ticktes av atgdrden
det garanteras att allt ytterligare “stathgt stod upph(.)r.nl for virdeminskade tillgdngar. Sddana farhigor pd mark-
?msl;ruljtgrermgslslzne? a(rilges enkov'ertlygandelfltratigl fog naden har minskat genom dtgirden for virdeminskade
itoerrnrfr:fzrn;?tg ;ﬁvbbgaseriiﬁaflrrcllaesttaagétsttsz?gé;éasc me tillgé’lngar. [...]. T detta fivseerllde}lpphéiver den pla{lerade
avyttringen av ING Direct i Forenta staterna, sd som
anges i omstruktureringsplanen, en huvudkalla till svarig-
heter som ledde till statens ingripande.
(122) I omstruktureringsmeddelandet forklaras att langsiktig
lonsamhet har uppnétts ndr en bank kan ticka alla
sina kostnader, inbegripet avskrivningar och finansiella
kostnader, och uppvisa en rimlig avkastning pa eget ka- (127) ING kommer att fortsitta minska sin exponering for
pital, med beaktande av bankens riskprofil. S& som anges hogrisktillgdngsklasser och inte striva efter att 6ka sin
i skal 65 visar omstruktureringsplanen hur ING kommer fastighetsexponering. ING kommer ocksd att silja eller
att uppvisa en tillricklig 16nsamhet for att ticka alla sina minska exponeringen for andra riskfyllda verksamheter
kostnader inbegripet avskrivningar och finansiella kost- och tillgdngar.
nader och uppvisa en rimlig avkastning pa eget kapital,
med beaktande av bankens riskprofil.
(128) Vidare har ING infort ett bredare risk- och kostnads-
(123) I omstruktureringsplanen visas ocksd att ING kan upp- kmmskln {ngsprogram, so? ocklza ta{) hal? synhtlfl.l. grlf(pp ens
fylla de relevanta rittsliga kraven dven i stresscenarier domp exltet genom att JOrst skapa bank- och forsakrings-
d tdraven olobal koniunkturnededne enliot punkt ivisioner och darefter avyttra hela forsakringsdelen i f6-
med en utdragen g j gdng enligt p RN .
13 i omstruktureringsmeddelandet. Den information som retaget. I P‘lar.len. V1sas“sarsk11t ate ING Du;ectokommer at
de nederlindska myndigheterna har lamnat tyder pa att anta en [f9r51kt1g] affarsstrateg{.och avsta frag [-..] pris-
ING skulle vara lémsam: dven i stresscenarier med kon- sattning, vilket understryks av forbudet mot prisledarskap
. . i skal 53 och skil 84.
servativa antaganden som kommissionen har granskat.
Kommissionen noterar att nir det giller LGD-nivderna
for den nederlindska hypoteksldneportfoljen for privat-
personer och mindre foretag har de modeller som ING o
har anvint godkints av DNB, den nederlindska tillsyns- (129) Darutover askadligg('jr. planen. att ING anpassar sig enligF
myndigheten. I friga om kvaliteten pd ING:s neder- den lixa man lirde sig av krisen i linje .med punkt‘ Il
lindska hypotekslineportfolj har ytterligare stringa omstrukturermgsmeddel.andet. Exempejlws f(’)rklgras i p.la-
stressantaganden  tillimpats  for den  nederlindska nen att ING har for avsikt att dndra sin erséittnmgspoolm):
hypotekslanemarknaden. Aven med de ytterligare stress- for att fokusera banken mot langsiktiga resultat och pé sa
antagandena skulle ING fortfarande uppfylla kapitalkra- sdtt undvika att belona misslyckanden. [...].
ven enligt informationen fran de nederlindska myndig-
heterna.
(*%) Se beslutet om virdeminskade tillgdngar av den 30 mars 2009, (130) Dirfor dras slutsatsen att omstruktureringsplanen &r

punkt 83.

lamplig for att dterstdlla bankens langsiktiga lonsamhet.
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(131)

(132)

(133)

(134)

(135)

Eget bidrag frdn stodmottagaren

Omstruktureringsplanen sorjer vidare for ett eget bidrag
till omstruktureringskostnaderna (se avsnitt 3 i omstruk-
tureringsmeddelandet). Omstruktureringsplanen visar att
ING sorjer for en lamplig ansvarsfordelning i linje med
omstruktureringsmeddelandet, vilket dr viktigt for att
hindra ett 6verdrivet risktagande.

For det forsta har Nederlinderna dtagit sig att justera
villkoren i atgarden for virdeminskade tillgingar sd att
atgarden anpassas till de krav som anges i meddelandet
om virdeminskade tillgdngar.

For det andra kommer ING att betala en adekvat ersitt-
ning for sitt kapitaltillskott som 6verensstimmer med
meddelandet om rekapitalisering av finansinstitut under
den rddande finanskrisen: begrinsning av stodet till
minsta mojliga och garantier mot otillborlig snedvridning
av konkurrensen (*) (nedan kallat rekapitaliseringsmedde-
landet). Denna bedomning dndras inte av modifieringen
av dterbetalningsvillkoren eftersom dessa utgor en premie
for fortida inlosen. En sddan premie for fortida inlosen
utgor en dndring av rekapitaliseringbeslutet. Det dr god-
tagbart eftersom kommissionen uppmuntrar fortida ater-
betalning. Motivet till sidana inlsenincitament &r att en
inlosen avlagsnar de pagdende effekterna av bankens for-
delar av det statliga stodet. Detta har tillimpats i kom-
missionens beslut som har fattats till {6ljd av rekapitali-
seringsmeddelandet, sdsom SNS och Aegon (se skil 33)
och bor efter vederborliga dndringar tillimpas hir. Mot
bakgrund av att kapitaltillskottet kommer att ge Neder-
landerna en internrdnta pd 15 % verkar minskningen av
overkursen for inlosen ocksd motiverad som sddan efter-
som en sddan internrdnta dr en adekvat ersittning enligt
rekapitaliseringsmeddelandet.  Foljaktligen ska minsk-
ningen av Overkursen av inlosen betraktas som ett for-
enligt omstruktureringsstod.

For det tredje kommer ING att betala en adekvat ersatt-
ning for sina garantier for medelfristiga skulder i linje
med den nederlindska garantiordningen som, i sin tur,
overensstimmer med meddelandet om tillimpning av
reglerna om statligt stod pd tgirder till formén for fi-
nansinstitut med anledning av den globala finanskri-
sen (40).

Nederldnderna har ocksd atagit sig ett stort antal plane-
rade avyttringar i ING:s globala forsikringsverksamhet,
foretagets kapitalforvaltningsverksamhet och dess for-
mogenhetsforvaltningsverksamhet i Schweiz och utanfér
Europa, vilket bidrar till att ticka omstruktureringskost-
naderna.

(*) EUT C 10, 15.1.2009, s. 2.
() EUT C 270, 25.10.2008, s. 8.

(136)

(137)

(138)

(139)

Vidare forutspds i omstruktureringsplanen att ING kom-
mer att anskaffa kapital motsvarande 5 miljarder euro via
en nyemission 2009, som kommer att leda till en for-
svagning av de befintliga aktiedgarnas rattigheter. Detta
kan betraktas som ett betydande eget bidrag fran befint-
liga tillhandahallare av kapital.

En begriansning av stodet till vad som &dr nodvandigt
kommer ocksd att sikerstillas genom Nederlindernas
dtagande om att stodmottagaren inte kommer att for-
vdrva ndgra finansiella institutioner i allminhet eller an-
dra verksamheter, om detta leder till en ldngsammare
dterbetalning av det kapital som har erhéllits frin Neder-
landerna. Detta sikerstiller att banken kommer att avstd
frén att forvdrva [...].

ING har dock tidigare inte uppfyllt kommissionens policy
om kapitalinstrument av primdarkapital och sekundirka-
pital, s& som anges i punkt 26 i omstruktureringsmed-
delandet (*'). Kommissionen klargjorde dar att i samband
med en omstrukturering dr darfor skonsmissig uppvag-
ning av forlusterna (till exempel genom upplosning av
reserver och minskning av det egna kapitalet) fran den
stodmottagande banken sida for att kunna klara av att
betala utdelning och kuponger for utestdende efterstillda
skulder i princip inte forenlig med maélet om ansvarsfor-
delning. Samtidigt som kommissionen erkdnner att ING
inte langre kommer att 16sa in primarkapital- och sekun-
ddrkapitalinstrument utan ett formellt godkdnnande fran
kommissionen, foljde inlosen den 14 oktober 2009 inte
denna princip och bor kompenseras med ytterligare at-
girder for att mildra snedvridningen av konkurrensen.

P4 motsvarande sitt dr det olyckligt att ING gjorde
skonsmdssiga kupongbetalningar 2009 utan ndgon lamp-
lig motivering dven om foretaget gick med forlust 2008.
Aven om kommissionen i princip anser att ett kupong-
forbud ocksd behovs nir det giller ING, konstaterar man
att ett sddant forbud inte lingre skulle krivas i detta fall
under forutsittning att ING aterbetalar 5 miljarder euro
fore den 31 januari 2010. Detta skulle innefatta kupong-
betalningarna av den 8 och den 15 december 2009.
Fortida aterbetalning av en betydande del av det statliga
stod som har beviljats till forman for Nederlinderna
minskar kommissionens nuvarande farhdgor om att sé-
dana kupongbetalningar hindrar ING frdn att uppna ling-
siktig lonsamhet utan statligt stod. Om en bank kan
anskaffa ett sddant betydande kapital frin marknaden
och har en klar strategi pd medelling sikt bor det inte
langre begrinsas i sin anvdndning av detta kapital och
om och i det fall det inte hotar genomférandet av om-
struktureringsplanen. Detta har visats i omstrukturerings-
planen.

(*1) MEMO/09/441 av den 8 oktober 2009 — Kommissionen pdmin-

ner om att regler om transaktioner med primirkapital och sekun-
dirkapital for banker omfattas av en granskning av omstrukture-
ringsstod.
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Atgirder som tar itu med snedvrid-
ningen av konkurrensen

(140) Omstruktureringsplanen dr ockséd forenad med tillrickliga

struktur- och beteendedtgirder som tar itu med snedvrid-
ningen av konkurrensen. I omstruktureringsmeddelandet
forklaras att snedvridning av konkurrensen kan uppstd i
de fall da bankerna konkurrerar med varandra pd grund-
val av kvaliteten pd sina produkter och tjanster, medan
andra tar alltfor stora risker eller har en affirsmodell som
inte dr hallbar. Statligt stod forlinger sddan snedvridning
av konkurrensen eftersom det innebir ett konstlat stod
till stodmottagarnas marknadsstyrka. Pd sa sitt kan stodet
uppmuntra till ett 6verdrivet risktagande inom banksyste-
met samtidigt som det minskar incitamenten for dem
som inte far stod att konkurrera, investera och dgna sig
at innovation. Statligt stod kan ocksd undergriva den
inre marknaden genom att skapa hinder for intrade pa
marknaden och undergriva incitamenten till grinsover-
skridande verksambhet.

(141) I punkt 31 i omstruktureringsmeddelandet noteras att vid

bedomningen av stédbeloppet och den resulterande sned-
vridningen mdaste kommissionen ta hinsyn till bade be-
loppet i absoluta tal och i forhallande till det statliga stod
som har erhdllits. T detta avseende har ING erhillit ett
betydande stodbelopp som motsvarar 5% av de risk-
vigda tillgdngarna, om det uttrycks i riskvigda tillgdngar
for ING:s bankverksamhet. Denna nivé ligger ldngt over
utlosningsnivan pd 2 % av de riskvigda tillgdngarna (*?).
Dirutover har ING erhdllit en betydande mingd garan-
tier, som dock inte behover resultera i dtgarder for att
mildra snedvridning av konkurrensen enligt punkt 31 i
omstruktureringsmeddelandet, eftersom ING inte hade
ndgot finansieringsproblem (som garantier normalt ska
undanréja) utan uppmuntrades av Nederlinderna att ta
dessa garantier for att kunna ldna till realekonomin. Vi-
dare verkar det inte finnas ndgot skal till varfor, i detta
lage, de ytterligare garantier som finns med i omstruk-
tureringsplanen for avknoppningen av. WUH/Interadvies
skulle kriva ndgra ytterligare dtgdrder for att mildra sned-
vridning av konkurrensen. Denna &tgird ar i sig en ét-
gird som 4r avsedd att ta itu med snedvridning pd mark-
naden eftersom den endast dr tinkt att mojliggora av-
knoppningen av WUH/Interadvies.

(142) Kommissionen drar dirfor slutsatsen att stodbeloppet till

stodmottagaren ar for stort. Foljaktligen kravs betydande
atgarder for att avhjdlpa snedvridning av konkurrensen.
Kompensationsdtgarderna bor Okas enligt punkt 31 i
omstruktureringsmeddelandet pd grund av en otillracklig
ansvarsfordelning som fo6ljer av att kommissionens policy
om primdarkapital- och sekundirkapitalinstrument enligt
punkt 26 i omstruktureringsmeddelandet inte har foljts,
sd som forklaras i detalj i skdl 138 ff. i detta beslut (+3).

(*?) Om endast hinsyn tas till det stodbelopp som ir tilldelat forsik-

-~

ringsverksamheten utgér detta 50 % av solvensmarginalkraven for
ING:s forsdkringsverksamhet. Detta skulle motsvara 4 % av de risk-
vigda tillgdngarna for en bank eftersom det utgor hilften att det
minsta kapital som kravs for att en enhet ska fi vara verksam.
Samma tycks galla for ING:s formaga att folja forbudet mot att gora
reklam for rekapitaliseringsdtgarden, vilket inte respekterades i Ita-
lien och Spanien under flera dagar efter att stodet hade beviljats.

(143)

(144)

(145)

Kommissionen anser att ING har vidtagit de dtgarder som
kravs for att ta itu med mycket stora snedvridningar av
konkurrensen eftersom det i omstruktureringsplanen in-
gdr en rad avyttringar for att minska stodmottagarens
marknadsndrvaro. [ detta avseende kommer stodmottaga-
ren att minska sin balansrikning med 45 % fore ut-
gdngen av 2013 jamfort med balansrikningen den
30 september 2008. Dessa atgdrder beror endast till en
mycket begrinsad del pd skuldreduceringen (s kallad
deleverage) och omfattar i huvudsak avyttringen av hela
ING:s forsdkrings- och kapitalférvaltningsverksamhet
samt bankverksamheten som vinder sig till privatperso-
ner och mindre foretag i Nederlinderna, formogenhets-
forvaltningen i Schweiz och bankverksamheten pd annat
hall utanfér Europa. Storleken pa de foreslagna avyttring-
arna ar lamplig for att mildra snedvridning av konkur-
rensen, dven mot bakgrund av de forsvirande omstin-
digheter som nimns i skilen 138 och 139.

Dirut6ver gynnar omstruktureringsplanen dven en effek-
tiv konkurrens och hindrar marknadsinflytande och ne-
gativa incitament for gransoverskridande verksamhet en-
ligt punkt 32 i omstruktureringsmeddelandet genom av-
knoppningen av en hel enhet frin ING:s verksamhet pé
den nederlindska marknaden som vinder sig till privat-
personer och mindre foretag. Kommissionen har identi-
fierat sddana marknadsforhdllanden sirskilt i Nederldn-
derna dir bankmarknaden som vander sig till privatper-
soner och mindre foretag dr mycket koncentrerad och
ING ir en av de ledande aktorerna som kan bibehalla
sin marknadsandel med hjilp av statligt stod. WUH/Inte-
radvies-verksamheten dr dndamélsenlig eftersom den ar
limpad att utgora en lonsam verksamhet i framtiden,
som kan konkurrera inom bankverksamheten som vin-
der sig till privatpersoner och mindre foretag i Neder-
linderna.

Enligt Nederlinderna kommer avknoppningen att kunna
oka konkurrensen pd en mycket koncentrerad marknad,
under forutsittning att den leder till en bra marknads-
andel inom hypotekslaneverksamheten och konsumtions-
1an och vissa inlaningsverksamheter. Enheten kommer att
vara en fullt utvecklad bankverksamhet som har en vil-
utrustad backoffice-avdelning och ett fullt utvecklat Inter-
netgranssnitt med ett betalningssystem som finansieras
av ING. Det faktum att det inte finns ndgot filialnatverk,
som vanligtvis dr en viktig faktor for en bankverksamhet
i de flesta medlemsstater, kompenseras dtminstone delvis
genom bankverksamheten pé Internet, som ocksd dr en
viktig distributionskanal for bankprodukter i Nederldn-
derna. Inldningen kan kopplas till WUH/Interadvies via
den erhdllna Internetplattformen. Mot bakgrund av den
kunskap och den personal som den nya enheten erbjuds
kommer den att kunna vidareutveckla den befintliga
verksamheten och eventuellt inritta filialer.
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(147)

(148)

(149)

(146) Kommissionen noterar vidare de nederlindska myndighe-

ternas argument, som det hinvisas till i skal 56, om att
girokontoprodukter dr av relativt mindre betydelse i Ne-
derlinderna for korsforsaljningen av andra bankproduk-
ter som vander sig till privatpersoner och mindre foretag.
I detta avseende, och i avsaknad av avvikande indikatio-
ner, accepterar kommissionen att girokontoprodukter
kan vara av relativt liten betydelse i Nederlinderna for
korsforsiljningen av andra bankprodukter som vinder sig
till privatpersoner och mindre foretag

Slutligen noterar kommissionen att ING har gjort flera
dtaganden om att se till att verksamheten 4r lonsam,
sdsom tillsdttningen av en oberoende forvaltare som hél-
ler isir rikenskaperna och en overvakningsforvaltare.
Bida bor sikerstilla att verksamhetens rdttigheter och
andra materiella och immateriella tillgdngar (som ska
knoppas av) skyddas, forsvaras och vdrnas mot ING.
Aven den befintliga arbitragemekanismen, som kraver
att den nya enheten far allt som behovs for att nd 16n-
samhet, kommer att se till att ING foljer sina dtaganden
enligt detta beslut. Vidare kommer inte ING att rikta in
sig pd kunderna frin den avknoppade enheten nir det
giller de produkter som overfors till WUH/Interadvies
dven om ING fortfarande har befintliga kundrelationer.
Dessutom kommer ING att tillhandahalla finansiering f6r
WUH]/Interadvies [...] efter investeringen dven om finan-
sieringsbeloppet gradvis kommer att minska under denna
period. Vidare kommer kommissionen att [...] for att se
till att verksamheten siljs med hjilp av en avyttringsfor-
valtare [...]. Alla dessa element bidrar till att enheten
kommer att vara 1onsam och okar dirmed konkurrensen
pd den nederlindska bankmarknaden som vinder sig till
privatpersoner och mindre foretag. Kommissionen accep-
terar ddrfor att avyttringen av WUH/Interadvies kan gora
det mojligt for en ny konkurrent att utveckla en verk-
samhet inom bankmarknaden som vinder sig till privat-
personer och mindre foretag i Nederlinderna och kan
bidra med ny konkurrenskraft pd denna marknad.

Utover detta har Nederlinderna ocksé dtagit sig att infora
ett forvarvsforbud som hindrar ING frén att forvirva
attraktiva verksamheter som sannolikt kommer att foras
ut pd marknaden pd grund av den allmidnna omstruk-
tureringen av finansiella foretag och hela sektorn (*4).
Detta forhindrar en organisk tillvixt av ING och gor
det mojligt for andra foretag som inte har erhallit ndgot
statligt stod att kopa sddana verksamheter.

Kommissionen 6vervdger ett forbud mot prisledarskap i
linje med kraven i omstruktureringsmeddelandet for att
se till att statligt stod inte kan anvindas for att erbjuda
villkor som konkurrenter som inte far statligt stod inte
har mojlighet att erbjuda (punkt 44). T linje med punkt
32 i omstruktureringsmeddelandet dr det inte sikert att

(*4 Liknande: Se kommissionens beslut av den 7 maj 2009 i idrende

nr N 244/09, Kapitaltillskott till Commerzbank, EUT C 147,
27.6.2009, s. 4, punkt 111.

(150)

(151)

(152)

(153)

*)

ett dtagande om prisledarskap kravs pd de marknader dar
betydande strukturdtaganden har tillhandahallits. Bero-
ende pd varje enskilt fall kan forbudet anta olika former
i syfte att uppnd den mest lampliga balansen mellan olika
sitt att ta itu med snedvridning, som beror pa stod, och
konkurrenskraftiga marknadsvillkor (+°).

Nederldnderna har valt ett generellt forbud mot prisledar-
skap, varvid ING inte kommer att erbjuda mer férman-
liga priser dn sina tre konkurrenter med bést priser. Det
ar ett lampligt atagande eftersom det géller alla mark-
nader dir banken ar viletablerad med en marknadsandel
pd minst 5% (*9). Vidare dtog sig ING och de neder-
laindska myndigheterna att respektera ett forbud mot
prisledarskap oberoende av marknadsandel nir det gillde
ING Direct i Europa. Detta dr motiverat pd grund av
information som kommissionen har mottagit som pekar
mot ett aggressivt kommersiellt beteende. Effekten av
forbudet skulle vara att [...], ING kommer att i huvudsak
konkurrera med kvaliteten pd produkterna och tjins-
terna. Detta skulle minska farhdgorna i den information
som kommissionen mottog enligt ovan i skil 6 i detta
avseende.

Nederldnderna atar sig avslutningsvis att se till att ING
avstdr frdn marknadsforing i stor skala med &beropande
av rekapitaliseringsdtgirden som en fordel i konkurrens-
sammanhang.

I linje med rekapitaliseringsmeddelandet finns det inte
langre ndgot skal att kriva en tillfillig begrinsning av
balansrakningen, sd som krivs i beslut N 528/08.

5.2.4 Overvakning

Den omstruktureringsplan som Nederlinderna har pre-
senterat maste genomforas pa ett korrekt sitt. For att
se till att genomforandet sker pé ett korrekt sitt kommer
Nederldnderna att forse kommissionen med en 6vervak-
ningsrapport vartannat ar. I enlighet med omstrukture-
ringsplanen och Nederlindernas dtaganden kommer dven
ett antal forvaltare utses for att hjalpa kommissionen att
overvaka genomforandet av omstruktureringsplanen och
de olika bestimmelserna som ingdr déri.

I kommissionens beslut av den 7 maj 2009 i drendet N 244/09

Commerzbank, EUT C 147, 27.6.2009, s. 4, har kommissionen ac-
cepterat ett forbud med avseende pd de tre konkurrenterna med
bast priser. I kommissionens beslut av den 18 november 2009 i
drendet C 18/09, KBC, dnnu ej offentliggjort, accepterade kommis-
sionen forbud mot prisledarskap varvid KBC atog sig att inte er-
bjuda bittre priser dn konkurrenterna bland de tio fraimsta mark-
nadsaktorerna i friga om marknadsandelarna pd den relevanta
marknaden.

I kommissionens beslut av den 7 maj 2009 i drendet N 244/09
Commerzbank, EUT C 147, 27.6.2009, s. 4 och i kommissionens
beslut av den 18 november 2009 i drendet C 18/09, KBC, dnnu ¢j
offentliggjort, anser kommissionen att det 4r lampligt att begrinsa
forbudet till de marknader ddr banken har en betydande nérvaro,
definierat for forbudet for prisledarskap som en marknadsandel pé
minst 5 %.
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(154) Det ir praxis for kommissionen att lta en medlemsstat
anpassa ataganden i handelse av exceptionella omstindig-
heter (+7). Darfor kommer kommissionen nér s& ar lamp-
ligt, som svar pd en begdran fran Nederlinderna med
angivande av goda skil, gora dndringar nir sd dr moti-
verat med beaktande av de faktiska omstindigheterna for
att antingen i) bevilja en forlingning av tidsperioden for
de dtgirder som Nederlinderna har dtagit sig i detta
beslut eller ii) for att frdngd, dndra eller ersitta en eller
flera aspekter for Nederlindernas ataganden i detta be-
slut.

6. SLUTSATSER

(155 Kommissionen drar for det forsta slutsatsen, pa grundval
av de dndringar som Nederlinderna presenterade den
20 oktober 2009, att dtgirden for virdeminskade till-
gangar Overensstimmer med meddelandet om vir-
deminskade tillgdngar och dirmed ska forklaras forenlig
med den gemensamma marknaden enligt artikel 87.3 b i
fordraget.

(156) Kommissionen drar for det andra slutsatsen att omstruk-
tureringsdtgirderna gor det mojligt for ING att aterstilla
sin langsiktiga 16nsamhet, r tillrickliga i friga om an-
svarsfordelningen och ar lampliga och proportionella for
att kompensera for de aktuella stoddtgirdernas snedvri-
dande effekter pd konkurrensen. Den omstrukturerings-
plan som har limnats in uppfyller kriterierna i omstruk-
tureringsmeddelandet och ska ddrfor betraktas som for-
enlig med den gemensamma marknaden enligt
artikel 87.3 b i fordraget. De Kkapitaltillskottsdtgirder
och garantier som redan har beviljats kan dirfor for-
lingas i enlighet med omstruktureringsplanen. De tillfal-
liga begransningar av balansrikningen som krivs enligt
beslut N 528/08 bor dock tas bort.

(157) Kommissionen drar for det tredje slutsatsen att de ytter-
ligare stodatgdrder som har presenterats inom ramen for
omstruktureringsplanen, dvs. modifieringen av villkoren
for aterkopet av karnkapitalvardepappren fran Nederldn-
derna och de planerade skuldgarantierna, ocksd ska for-
klaras forenliga med den gemensamma marknaden enligt
artikel 87.3 b i fordraget, mot bakgrund av dtgdrdernas

(*) Se kommissionens beslut av den 22 oktober 2008 i drendet N
10/08, IKB, EUT L 278, 23.10.2009, s. 32.

omfattning for att ta itu med snedvridningen av mark-
naden som presenteras i omstruktureringsplanen och det
faktum att stodet hjilper stodmottagaren att forbittra sin
lonsamhet. Detta giller ocksd det stod som hirstammar
fran de dndrade villkoren for dterbetalningen av det ka-
pital som Nederldnderna har beviljat.

HARIGENOM FORESKRIVS FOLJANDE.

Artikel 1

Nederlidndernas atgird for viardeminskade tillgdngar for ING:s sd
kallade alternativ A-portfolj utgor statligt stod i den mening
som avses i artikel 87.1 i fordraget.

Stodet dr forenligt med den gemensamma marknaden, forutsatt
av de ataganden som anges i bilaga I fullgors.

Artikel 2

Nederldndernas omstruktureringsstod till ING utgor statligt stod
i den mening som avses artikel 87.1 i fordraget.

Stodet dr forenligt med den gemensamma marknaden, forutsatt
av de dtaganden som anges i bilaga II fullgors.

Den tillfalliga begrinsningen av balansrikningens okning, som
anges i kommissionens beslut av den 12 november 2008 i friga
om rekapitaliseringstgarden till ING, upphévs.

Artikel 3

Detta beslut riktar sig till Konungariket Nederlinderna.

Utfdrdat i Bryssel den 18 november 2009.

Pd kommissionens vignar
Neelie KROES

Ledamot av kommissionen
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BILAGA 1

Nar det galler dtgdrden for virdeminskade tillgdngar méste foljande dtagande foljas:

— Fran och med den 25 oktober 2009 kommer ING-gruppen att gora tilliggsbetalningar till Nederlinderna, som

motsvarar en justering av alternativ A-ersdttningen med — 50 punkter for den finansieringsavgift som ING har erhallit
och + 82,6 punkter for den garantiavgift som ING betalar. Den garantiavgiftsrelaterade justeringen omfattar 15,6
punkter vilket motsvarar en justering for perioden frin den 26 januari 2009 — da kreditméjligheten for illikvida
tillgdngar startade (dvs. dtgérden for virdeminskade tillgdngar) — till den 25 oktober 2009. Tilliggsbetalningarna
kommer att tillimpas i den mén och under den tid som avtalet om kreditmojlighet for illikvida tillgdngar existerar.

Tillaggsbetalningarna kommer att genomforas i form av ett separat avtal mellan ING och Nederldnderna for att hélla
den ursprungliga kreditmajligheten for illikvida tillgdngar intakt.

Tillaggsbetalningarna, exklusive den del som hor samman med perioden mellan den 26 januari 2009 och den
25 oktober 2009 (dvs. de 15,6 punkter som ingdr i den garantiavgiftsrelaterade justeringen) omfattar ingen resterande
kompensation om kreditmajligheten for illikvida tillgdngar upphavs i fortid. Den del av de obetalda tilliggsbetalning-
arna som hor samman med perioden mellan den 26 januari 2009 och den 25 oktober 2009 (dvs. de 15,6 punkter
som ingdr i den garantiavgiftsrelaterade justeringen) kommer att forfalla till betalning om den ursprungliga trans-
aktionen upphédvs helt eller delvis. Om kreditmojligheten for illikvida tillgdngar delvis upphdvs kommer denna
kompensation for fortida inlosen att tillimpas proportionellt.

— Nederldnderna atar sig att anmdla eventuella dtgirder som syftar till en fortida hel eller delvis upphévning av atgirden

for vardeminskade tillgdngar till kommissionen.
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BILAGA 11

Nir det giller omstruktureringsstddet maste foljande dtagande foljas:

a) Nar det galler minskningarna av balansrakningen, atagandet att avyttra forsikringsverksamheten, ING Direct i Forenta
staterna och andra enheter som ska avyttras fore utgdngen av 2013:

— ING kommer att minska sin balansrdkning med 45 % jaimfort med den 30 september 2008 till slutet av 2013 och

kommer att avyttra den lista med enheter som finns beskriven i skil 57, sirskilt forsikringsverksamheten och ING
Direct i Forenta staterna [...].

Dessa siffror hanfor sig till prognoser som inte tar hiansyn till den eventuella inverkan av organisk tillvixt och som
exkluderar ytterligare 6kningar som beror pd eventuella nya rittsliga krav, sdsom exempelvis om bankerna méste
ha betydligt storre likviditetsbuffertar pd grund av nya forordningar inom EU. Sddana krav skulle 6ka balans-
rikningen avsevirt bortom de nuvarande prognoserna for den organiska tillvaxten.

ING kommer inte att ha nigon begrinsning gillande den organiska (dvs. som inte hér samman med forvirv)
tillvixten for balansrikningen for foretagets verksamheter. [...]. I framtiden kommer ING att ha en allmin policy
om att anvinda tillvixten i de fonder som kunderna har anfértrott for att i huvudsak vixa inom segmentet
utldning till realekonomin (foretag och konsumenter) och minska sin exponering for hogrisktillgdngsklasser inom
de amerikanska CMBS- och RMBS-virdepappren. [...] (1).

Nar det giller de enheter som ING atar sig att slja (enligt listan i skil 57) kan kommissionen, om en avyttring av
en sddan enhet inte har skett till den 31 december 2013 (exempelvis pd grund av ett ingdnget slutligt bindande
kopeavtal), som svar pd en begiran av Nederlinderna, i forekommande eller pd grund av exceptionella omstan-
digheter komma att bevilja en forlingning av denna tidsperiod (). Kommissionen kan ocksa i ett sadant fall
(i) krdva att Nederldnderna utser en eller flera (avyttrings-) forvaltare (3), som har valts ut pa forhand eller foreslds
av ING (och som ska godkdnnas av kommissionen), [...].

Om Nederlinderna vill forlinga en tidsperiod ska de limna in en begdran till kommissionen senast en ménad
innan perioden 16per ut, med angivande av goda skal for detta. Under exceptionella omstindigheter ska Neder-
landerna ha ritt att begira en forlingning inom den sista méinaden av tidsperioden.

b) Nederlinderna atar sig vidare att ING kommer att respektera ett forvarvsforbud:

— ING kommer att avstd fran att forvérva finansiella institutioner under en viss period. Dessa dtaganden ska gilla

under en kortare period pd tre dr med start fran datumet for kommissionens beslut eller till det datum da ING har
aterbetalat alla kdrnkapitalvirdepappren till Nederlinderna (inklusive relevant upplupen rinta for karnkapitalku-
ponger och uttrddespremieavgifter). ING kommer ocksé att, under samma period, avstd frén ndgot forvirv av
verksamheter som skulle bromsa éterbetalningen av kdrnkapitalvirdepappren till Nederlinderna.

— Trots detta forbud far ING, efter att ha inhdmtat kommissionens godkidnnande, forvirva verksamheter, sirskilt om

detta dr viktigt for att sikerstdlla den finansiella stabiliteten eller konkurrensen pa de relevanta marknaderna.

¢) Nederlinderna &tar sig vidare att ING kommer att respektera ett forbud mot prisledarskap:

— ING kommer inte, utan ett forhandsgodkinnande frén kommissionen, att erbjuda mer fordelaktiga priser pa

standardiserade ING-produkter (pi de marknader som definieras nedan) dn de priser som de tre direkta kon-
kurrenterna med bist priser erbjuder ndr det géller de EU-marknader dar ING har en marknadsandel pd mer dn
5 %.

Detta villkor 4r begrinsat till ING:s standardiserade produkter pa féljande produktmarknader: (i) sparandemark-
naden for privatpersoner och mindre foretag, (i) hypotekslinemarknaden for privatpersoner och mindre foretag,
(i) formogenhetsforvaltning i den man den inbegriper produkter for hypoteksldn och sparande eller (iv) inldning
for sma eller medelstora foretag (sma eller medelstora foretag definieras enligt definitionen for smd och medelstora
foretag som pé sedvanligt sitt/for nirvarande betjanas av ING i sin verksamhet i det relevanta landet). Sa fort ING
upptdcker att man erbjuder formanligare priser for sina produkter jamfort med sina tre konkurrenter med bist
priser, méste ING s snart som mojligt justera, utan onddigt drojsmal, sitt pris till en nivd som overensstimmer
med detta atagande.

(L]

(%) Kommissionen kommer, i synnerhet dd en avyttring sker genom en borsintroduktionsprocess som har pabérjats och en betydande
andel (30 % eller mer) aktieplaceringar har gjorts fore slutet av avyttringsperioden, (i samrdd med Nederlinderna, ING och forvaltaren)
att aktivt Gverviga att ge enheten mer tid att placera de terstiende aktierna.

(}) Olika forvaltare far utses for olika regioner och/eller verksamheter.
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— Detta villkor ska gilla i tre ar fran datumet for det aktuella beslutet eller till det datum d& ING har &terbetalat alla

kdrnkapitalvirdepappren till Nederlinderna (inklusive relevant upplupen rinta for karnkapitalkuponger och uttra-
despremieavgifter), beroende pa vad som intréffar forst. En overvakningsforvaltare som har valts ut pa férhand och
foreslagits av ING kommer att utses av Nederldnderna fér att dvervaka detta villkor. Overvakningsférvaltaren maste
godkdnnas av kommissionen.

For att stodja ING:s langsiktiga lonsamhet kommer ING Direct att, om inte ett forhandsgodkinnande av kom-
missionen har inhdmtats, avsta fran prisledarskap nir det giller standardiserade ING-produkter pd marknaderna for
hypoteksldn och sparande som vander sig till privatpersoner och mindre foretag inom EU, under en kortare period
pa tre dr fran datumet for det aktuella beslutet eller fram till det datum da ING har édterbetalat alla kdrnkapital-
virdepappren till Nederlinderna (inklusive relevant upplupen rinta for kirnkapitalkuponger och uttridespremie-
avgifter). S& fort ING uppticker att man har blivit prisledande pa en marknad for hypotekslan eller sparande som
véander sig till privatkunder eller mindre foretag inom EU madste ING justera sitt pris, sd snart som mojligt och utan
onddigt drojsmal, till en nivd som Overensstimmer med detta dtagande.

— En 6vervakningsforvaltare som har valts ut pd férhand och foreslagits av ING kommer att utses av Nederlinderna

for att 6vervaka detta villkor. Overvakningsforvaltaren maste godkdnnas av kommissionen.

d) Nederlinderna atar sig att folja en rad detaljerade bestimmelser nir det giller avknoppningen av WUH]/Interadvies:

— ING kommer att bilda ett nytt foretag for avyttringen i Nederlinderna som kommer att knoppas av frin den

nuvarande nederldndska bankverksamheten som vander sig till privatpersoner och mindre foretag. Detta mdste leda
till att detta avknoppade nya foretag har en lonsam och konkurrenskraftig verksamhet, som ar fristdende och
separerad frdn de verksamheter som ING behaller och som kan overforas till en limplig kopare. Detta nya foretag
kommer att omfatta verksamheten i WUH|/Interadvies bankdivision, som for nédrvarande utgoér en del av den
nederldndska forsikringsverksamheten och ING:s bankverksamhets portf6lj med konsumtionslin. WUH/Interadvies
ar en affirsenhet i ING som ingdr i Nationale Nederlanden Insurance-enheten. Det ér (fretrddesvis) en hypoteks-
bank som drivs pd grundval av sina egna banktillstdnd. Det 4r en 16nsam "fristdende” aktor med en egen siljstyrka
for kundservice och en oberoende organisation med en solid bakomliggande inkomst. Avknoppningen kommer att
ske under overinseende av en Overvakningsforvaltare i samarbete med en oberoende forvaltare som haller isdr
rikenskaperna. I detta sammanhang kan 6vervakningsforvaltaren, under avknoppningsperioden, rekommendera
ING att i avyttringsverksamheten lita sddana materiella och immateriella tillgdngar ingd som han eller hon pé ett
sakligt satt anser krdvs for att sikerstalla fullstindig 6verensstimmelse med ING:s ovan nimnda resultatorienterade
ataganden och sarskilt avyttringsverksamhetens lonsamhet och konkurrenskraft. Om ING inte dr av samma mening
som overvakningsforvaltaren i friga om det objektiva kravet att lta sddana materiella och immateriella tillgadngar
ingd for att sikerstilla lonsamheten och konkurrenskraften hos avyttringsverksamheten ska ING informera over-
vakningsforvaltningen om detta skriftligen. I ett sddant fall maste ING:s foretagsledning och Gvervakningsforval-
taren hélla ett mote inom [...] i syfte att komma Gverens. Om ingen konsensus nds ska ING och overvaknings-
forvaltaren tillsammans, utan onddigt drojsmal, utse en oberoende tredje part med erfarenhet inom den finansiella
sektorn (nedan kallad experten) for att hora parternas argument och dstadkomma en losning. Om ingen sddan
losning nds ska experten inom [...] frdn utnimningen ta ett beslut om det objektiva kravet att inkludera de
relevanta dirtill horande materiella eller immateriella tillgdngarna i avyttringsverksamheten for att sikerstdlla dess
lonsamhet och konkurrenskraft och parterna ska acceptera expertens beslut i detta avseende och agera drefter.
Fragor som hinfor sig till oenighet ska nimnas i overvakningsforvaltarens rapport till kommissionen.

ING atar sig att sakerstilla att avyttringsforhallandena blir optimala genom att gora en affirsplan, skapa en
Internetplattform och avsitta forsiljningsresurser till den avknoppade enheten. ING ska ocksa se till att det finns
betalningsfunktionalitet tillgdnglig (pd kommersiella villkor) om koparen begér detta. Darutover kommer ING att
hjalpa till att skapa en finansavdelning och sdkerstilla medel under tvd ar efter avyttringen. Efter tva dr ska ING:s
finansieringsstod gradvis minska. ING:s finansieringsstod till WUH-verksamheten kommer att baseras pé intern-
priserna for intern finansiering. ING [...] kan ansoka hos Nederlinderna om statligt garanterad finansiering upp till
ett belopp pé [...] miljarder euro for finansieringen av WUH-verksamheten. I detta fall dtar sig de nederlindska
myndigheterna att anmila denna dtgird separat.

Vidare ska ING under en mellanperiod [...] avstd frdn att aktivt virva kunder frin WUH-verksamheten for
produkter som WUH-verksamheten forser dessa kunder med vid det datum dé det aktuella beslutet antas.

ING ska forsoka knoppa av WUH-verksamheten inom [...]. Efter avknoppningsperioden [...] ska ING sirskilja
rikenskaperna for WUH-verksamheten och forsoka avyttra denna verksamhet [...] (4).

En overvakningsforvaltare och en oberoende forvaltare som haller isir rikenskaperna kommer att inom [...] efter
datumet for kommissionens beslut i det aktuella fallet och en avyttringsforvaltare kommer att avyttringsforvaltare
kommer att utses [...]. Alla forvaltare kommer att utses av Nederlinderna och viljas ut pd forhand och foreslas av
ING. Forvaltarna méste godkinnas av kommissionen.

e) Kostnaderna for alla forvaltare som utses under omstruktureringsprocessen kommer att biras av ING.
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For att 4terstdlla lonsamheten dtar sig Nederlinderna att se till att ING iakttar foljande:

ING étar sig att rikta in sin finansiering mot langsiktig finansiering inom icke-inldningsomradet s& snart mark-
naderna dtergdr till mindre anstringda forhéllanden genom att emittera fler skuldebrev med en forfallotid pd mer
an 1 ar. [...].

ING ska striva efter att eliminera sin dubbla havstdng (dvs. att anvinda sd kallad core debt som eget kapitel i sina
dotterbolag) sd snart det dr mojligt och &tar sig att gora si senast [...]. Den dubbla hivstingen elimineras
automatiskt om och nir ING-gruppen atergdr till att vara en reglerad bank.

Nar det giller uppskjutandet av kupongbetalningarna och inlosen av primérkapital- och sekundirkapitalvirdepapper
atar sig Nederldnderna att sikerstdlla att ING iakttar foljande:

— Om en nyemission genomfors som overstiger det som kravs for att aterbetala 50 % av kdrnkapitalvirdepappren,

inklusive relevant upplupen rinta och uttridespremieavgiften, kommer ING inte att vara tvunget att skjuta upp
kupongbetalningarna fér hybrider den 8 och 15 december 2009 (°) och eventuella kupongbetalningar f6r hybrider
efter detta.

Om en sddan nyemission inte intriffar och ING gick med férlust under det foregdende dret kommer ING att vara
tvunget att skjuta upp hybridkupongerna, i den mén ING har ritt att gora detta, i tre ar frin och med datumet for
kommissionens beslut eller fram till det datum di ING har dterbetalat alla kdrnkapitalvirdepappren till Neder-
landerna (inklusive relevant upplupen ranta for kirnkapitalkuponger och uttridespremieavgifter), beroende av vad
som intraffar forst.

De nederlindska myndigheterna forstdr att kommissionen ir emot att mottagare av statligt stod ersitter sina egna
medel (eget kapital och efterstillda skulder) nir deras verksamhet inte genererar tillrickliga vinster () och att
kommissionen i detta sammanhang i princip motstter sig inlosen av sekundirkapital- och primarkapitalhybrider.
ING beklagar missforstandet nir det giller inlosen av ligre sekundirkapitalobligationer den 14 oktober 2009.
Inlosen av sekundirkapital- och primarkapitalhybrider kommer i framtiden att foreslas frin fall till fall till kom-
missionen for godkdnnande, under en kortare period pa tre r med start fran datumet for kommissionens beslut
eller till det datum da ING har &terbetalat alla kirnkapitalvirdepappren till Nederlanderna (inklusive relevant
upplupen rinta for kidrnkapitalkuponger och uttridespremieavgifter).

Nederldnderna dtar sig att ING ska avstd fran marknadsforing i stor skala med dberopande av rekapitaliseringsatgarden

som en fordel i konkurrenssammanhang.

i) Nederlinderna atar sig att ING kommer att bibehalla begrinsningarna i friga om sina ersittningspolicyer och mark-
nadsforingsaktiviteter sa som man har atagits sig enligt avtalen om kirnkapitalvirdepappren och kreditmojligheten for

illikvida tillgdngar.

j) ING och Nederlinderna étar sig att forse kommissionen med en ligesrapport om genomforandet av omstrukturerings-

planen var sjitte manad frdn och med datumet for det aktuella beslutet.

k) De nederlindska myndigheterna étar sig att hela ING:s omstrukturering kommer att vara slutford fore utgangen av

2013.

(°) Under forutsittning att det dr klart att en del av intidkterna frin nyemissionen kommer att anvindas som kupongbetalning.

(°) Se punkt 26 i kommissionens meddelande om éterstillandet av l6nsamheten och bedémningen av omstruktureringsitgarder inom

finanssektorn under den rddande krisen enligt reglerna om statligt stod (omstruktureringsmeddelandet).












PRENUMERATIONSPRISER 2010 (exkl.

moms, inkl. frakt och porto)

Europeiska unionens officiella tidning, L- och C-serierna,
endast pappersversion

22 officiella EU-sprak

1100 euro per ar

Europeiska unionens officiella tidning, L- och C-serierna,
pappersversion + arsutgdva pa cd-rom

22 officiella EU-sprak

1200 euro per ar

Europeiska unionens officiella tidning, L-serien,
endast pappersversion

22 officiella EU-sprak

770 euro per ar

Europeiska unionens officiella tidning, L- och C-serierna,
manatlig (kumulativ) utgava pa cd-rom

22 officiella EU-sprak

400 euro per ar

Tillagg till Europeiska unionens officiella tidning (S-serien),
meddelanden och offentliga kontrakt, cd-rom, 2 nummer per vecka

flersprakig:
23 officiella EU-sprak

300 euro per ar

Europeiska unionens officiella tidning, C-serien — allmanna
uttagningsprov

Antal sprak beroende pa
uttagningsprov

50 euro per ar

Europeiska unionens officiella tidning (EUT) ges ut pa EU:s officiella sprak, och det gar att prenumerera pa den i
22 olika sprakversioner. Den bestar av tva serier: L (lagstiftning) och C (meddelanden och upplysningar).

Varje sprakversion kraver en separat prenumeration.

Enligt radets férordning (EG) nr 920/2005 som offentliggjordes i EUT L 156 av den 18 juni 2005 ar Europeiska
unionens institutioner under en &vergangsperiod inte skyldiga att avfatta och offentliggéra alla rattsakter pa iriska.
Den iriska utgavan av EUT séljs darfér separat.

En prenumeration pa tillagget till EUT (S-serien: meddelanden och offentliga kontrakt) omfattar en flersprakig
cd-rom med alla de 23 officiella sprékversionerna.

Prenumeranter pa EUT kan pa begéaran fa de olika bilagorna till tidningen. N&r en bilaga ges ut meddelas
prenumeranterna detta genom ett "meddelande till lasarna” i Europeiska unionens officiella tidning.

Cd-rom-format ersétts av dvd-format under 2010.

Foérsaljning och prenumeration

Prenumerationer pa olika tidskrifter, sdasom Europeiska unionens officiella tidning, kan bestéllas fran nagon av vara
kommersiella distributérer. En lista 6ver dessa finns pa foljande Internetadress:

http://publications.europa.eu/others/agents/index_sv.htm

Via EUR-Lex (http://eur-lex.europa.eu) har du kostnadsfritt direkt tillgang till Europeiska
unionens lagstiftning. P4 webbplatsen kan du soka i Europeiska unionens officiella tidning samt
i férdrag, lagstiftning, rattspraxis och férberedande rattsakter.

Mer information om Europeiska unionen finns pa http://europa.eu
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