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PROCEDURY ZWIAZANE Z REALIZACJA POLITYKI KONKURENC]I

KOMISJA

POMOC PANSTWA - FRANCJA, BELGIA, LUKSEMBURG

Pomoc pafistwa C 9/09 (ex NN 49/08, 50/08 i 45/08) — Pomoc na rzecz przedsi¢biorstwa Dexia
w formie gwarancji na obligacje i niektére aktywa, wsparcia plynnoSciowego (ang. ,liquidity
assistance”) i podwyzszenia kapitalu — Belgia, Francja, Luksemburg

Zaproszenie do zglaszania uwag zgodnie z art. 88 ust. 2 Traktatu WE
(Tekst majacy znaczenie dla EOG)
(2009/C 181/09)

Pismem z dnia 13 marca 2009 r., zamieszczonym w jezyku oryginalu na stronach nastepujacych po
niniejszym streszczeniu, Komisja powiadomila Belgie, Francje i Luksemburg o swojej decyzji w sprawie
wszczecia postgpowania okreSlonego w art. 88 ust. 2 Traktatu WE dotyczacego wyzej wspomnianych
$rodkéw pomocy.

Zainteresowane strony moga zglaszal uwagi na temat $rodka pomocy, w odniesieniu do ktérego Komisja
wszczyna postepowanie, w terminie jednego miesigca od daty publikacji niniejszego streszczenia
i nastgpujacego po nim pisma. Uwagi nalezy kierowaé do Kancelarii ds. Pomocy Panstwa w Dyrekcji
Generalnej ds. Konkurencji Komisji Europejskiej na nastepujacy adres lub numer faksu:

Commission européenne

Direction générale de la concurrence
Greffe des aides d’Etat

1049 Bruxelles/Brussel
BELGIQUE/BELGIE

Faks +32 22961242

Otrzymane uwagi zostang przekazane wladzom belgijskim, francuskim i luksemburskim. Zainteresowane
strony zglaszajace uwagi moga wystapi¢ z odpowiednio uzasadnionym pisemnym wnioskiem o objecie ich
tozsamosci klauzulg poufnosci.

STRESZCZENIE notowane s3 na gieldach Euronext w Paryzu i Euronext
w Brukseli i ktorej wartos¢ gieldowa wynosita w dniu
30 czerwca 2008 r. 11,7 mld EUR. Dexia powstala
w 1996 r. z polaczenia spdtek Crédit Local de France

oraz Crédit communal de Belgique. Przedsigbiorstwo to

1. PROCEDURA

1. Decyzja z dnia 19 listopada 2008 r. Komisja uznala, ze nie
bedzie wnosi¢ zastrzezen odno$nie do operacji wsparcia

plynnosciowego (ang. ,liquidity assistance”) oraz gwarangji
na obligacje przedsi¢biorstwa Dexia. Komisja uznala, ze
wspomniane $rodki sg zgodne ze wspélnym rynkiem na
mocy art. 87 ust. 3 lit b) Traktatu jako pomoc na rato-
wanie i wyrazila zgode na stosowanie tych $rodkéw przez
sze$¢ miesiecy od dnia 3 pazdziernika 2008 r., wskazujac
jednocze$nie, ze po wyga$nieciu tego okresu Komisja
bedzie zmuszona dokonaé ponownej oceny pomocy jako
Srodka strukturalnego.

. Plan restrukturyzacyjny zostal przedstawiony Komisji przez
Francje w dniu 16 lutego 2009 r., przez Luksemburg
w dniu 17 lutego 2009 r., a przez Belgic w dniu
18 lutego 2009 r.

2. STAN FAKTYCZNY

. Beneficjentem pomocy jest Dexia, bedaca grupg finansowa
dzialajaca w sektorze bankowym i ubezpieczen, ktérej akcje

specjalizuje si¢ w pozyczkach na rzecz samorzagdéw lokal-
nych, obstugujac jednak réwniez 5,5 mln klientéw indywi-
dualnych, przede wszystkim w Belgii.

. Od wrzesnia 2008 r., podobnie jak caly §wiatowy sektor

bankowy, Dexia boryka si¢ z powaznymi skutkami kryzysu
finansowego, ktory objawia si¢ ograniczeniem plynnosci
i stalym wzrostem kosztow plynnosci. W 2008 r. wladze
belgijskie, francuskie i luksemburskie (dalej zwane ,wia-
dzami panstw czlonkowskich”) wprowadzily szereg
srodkéw pomocy na rzecz Dexii: dokapitalizowanie
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w wysokosci 6,4 mld EUR poreczone przez rzady panstw
czlonkowskich oraz historycznych akcjonariuszy Dexii,
mechanizm gwarancji na obligacje emitowane przez Dexig,
a takze wsparcie plynnosciowe (ang. ,liquidity assistance”)
udzielone przez Banque Nationale de Belgique we wspot-
pracy z Banque de France. Wladze panstw czlonkowskich
zobowigzaly si¢ wtedy do przedstawienia w terminie 6
miesiecy, liczac od dnia 3 paZzdziernika 2008 r., planu
restrukturyzacyjnego dla grupy Dexia, zawierajgcego Srodki
ukierunkowane na zapewnienie dlugoterminowej rentow-
nosci tego przedsigbiorstwa. Ponadto przez swoja amery-
kariska spotke zalezng — Financial Security Assurance (FSA)
— Dexia jest rowniez jednym z wiodacych przedsigbiorstw
w dziedzinie wspierania jako$ci kredytowej. Ten rodzaj
dzialalnosci zostal szczegdlnie dotkniety kryzysem na
amerykanskim rynku nieruchomo$ci i od pierwszego
trymestru 2008 r. FSA rejestrowala stale rosngce straty.
Skrajnie trudna sytuacja FSA zmusila Dexi¢ do rozwazenia
kilku scenariuszy w celu ograniczenia negatywnego wplywu
sytuacji tej spolki zaleznej na sytuacje banku: likwidacja,
stopniowe  wycofywanie dzialalnosci lub  sprzedaz.
W koficu zdecydowano si¢ na to ostatnie rozwigzanie
i w dniu 14 listopada 2008 r. zostala zawarta umowa
sprzedazy z przedsigbiorstwem Assured Guaranty.

. Plan restrukturyzacyjny zostal przedstawiony Komisji przez
Francje w dniu 16 lutego 2009 r., przez Luksemburg
w dniu 17 lutego 2009 r, a przez Belgic w dniu
18 lutego 2009 r. Plan ten zaklada:

— sprzedaz spotki FSA,

— zredukowanie rozmiaru dzialalno$ci w zakresie finanso-
wania samorzad6éw lokalnych i przedsigbiorstw (,Public
and Wholesale Banking”) z jednej strony i dziatalnosci
na rynkach finansowych (,Treasury and Financial
Markets”) z drugiej strony,

— redukgje profilu ryzyka grupy, w szczeg6lnosci ryzyka
plynnosciowego,

— 15 % redukgje bazy kosztowej na przestrzeni trzech lat,

— S$rodki zachowawcze (jak np. zniesienie zmiennej czesci
wynagrodzenia czlonkéw komitetéw zarzadzajacych
przedsigbiorstwem Dexia i jego gtéwnymi organami).

. Francja, Belgia i Luksemburg zaproponowaly utrzymanie
srodkéw w zakresie gwarangji na obligacje i wsparcia plyn-
nosciowego przez caly okres restrukturyzacji lub do
pazdziernika 2010 r.

. Francja i Belgia zaproponowaly réwniez przyznanie
gwarancji na aktywa portfela ,Financial Products” spétki
FSA w ogélnej wysokosci 16,9 mld USD, z wylaczeniem
aktywéw o ogélnej wartosci nominalnej 4,5 mld USD
pokrytych bezposrednio przez Dexi¢. Wedlug wladz belgij-
skich i francuskich gwarancja panstwowa jest koniecznym
warunkiem umowy sprzedazy spotki FSA.

3. OCENA SRODKA

. Komisja uznala, ze dokapitalizowanie i gwarancja portfela
JFinancial Products” spétki Financial Security Assurance
(FSA) (,Srodek FSA”), jak i gwarancja na obligacje oraz

10.

11.

12.

wsparcie plynno$ciowe stanowig pomoc pafistwa na rzecz
spolki Dexia w rozumieniu art. 87 ust. 1 Traktatu WE.

. W zwigzku ze (i) znaczeniem sprzedazy FSA dla planu

restrukturyzacji Dexii, (i) faktem, iz pozostale mozliwe
rozwigzania bylyby zbyt kosztowne dla banku (likwidacja
FSA lub stopniowe wycofywanie dzialalnosci tej spétki)
oraz (iii) koniecznoscig udzielenia gwarancji panstwa fran-
cuskiego i belgijskiego przy sprzedazy FSA, Komisja podjeta
decyzje o niewnoszeniu zastrzezen wobec tej gwarancji,
objetego przez nig portfela aktywdéw, ani poziomu strat
poniesionego przez Dexi¢ w zakresie gwarancji, zgodnie
z art. 16 Wytycznych wspdlnotowych dotyczacych pomocy
panstwa w celu ratowania i restrukturyzacji zagrozonych
przedsigbiorstw (zwanych dalej ,wytycznymi wspélnotowy-
mi”) (!). Komisja uznaje, iz jest to konieczny $rodek struk-
turalny, o charakterze odpowiednim i proporcjonalnym,
ktéry musi zostaé wdrozony w trybie pilnym, nawet
jeszcze zanim zostanie dokonana ocena planu restruktury-
zacji.

Jednakze Komisja dokonala réwniez oceny $rodka FSA
w Swietle komunikatu Komisji w sprawie postgpowania
z aktywami o obnizonej wartosci () i na podstawie dostar-
czonych informacji nie mogla potwierdzi¢, ze oszacowanie
gwarantowanych  aktywéw  zostalo  przeprowadzone
zgodnie z zasadami metodologii wskazanymi we wspom-
nianym komunikacie. Komisja réwniez nie byla w stanie
wypowiedzie¢ si¢ na obecnym etapie, czy dochéd dla
panstw cztonkowskich jest odpowiedni.

Jesli chodzi o plan restrukturyzacji nadestany w dniach 16,
17 i 18 lutego i zwigzane z nim Srodki (podwyzszenie
kapitatu i przedluzenie gwarancji na obligacje Dexii oraz
wsparcie plynnosciowe, na ktére wyrazono zgode w decyzji
z dnia 19 listopada 2008 r), Komisja nie moze,
w szczegélnosci w $wietle wytycznych wspdlnotowych,
uznac ich zgodnosci z Traktatem WE.

Przyznajgc, Ze zmniejszenie sumy bilansowej Dexii moze
przynie$¢ pozytywne skutki, Komisja ma jednak watpliwo-
§ci, czy plan restrukturyzacyjny bedzie w stanie zapewni¢
dlugoterminowg rentowno$¢ tego przedsi¢biorstwa. Wydaje
sie po pierwsze, ze portfel ,Financial Products” spétki FSA
zachowany przez Dexie moéglby takze w przyszlosci
wywiera¢ negatywny wplyw na wyniki grupy, ktéra
mimo gwarancji wladz panstw czlonkowskich nadal musi
ponie$¢ ciezar znacznej czesci pierwotnych strat. Ponadto
zmniejszenie poziomu zrdznicowania miedzy zasobami
a dlugoterminowymi zobowigzaniami Dexii (,luka” plynno-
§ciowa) stanowi najwazniejszy element dlugoterminowej
rentownosci grupy. Zmniejszenie tej ,luki” oparto nato-
miast na prognozach dotyczacych sprzedazy aktywow
(w szczegoblnosci obligacji pafstwowych) oraz dotyczacych
zgromadzenia dodatkowych depozytéw, ktére to przewidy-
wania w obecnej sytuacji na rynku nie wydaja si¢ wystar-
czajaco realistyczne. W zwigzku z tym z oceny planu
restrukturyzacji nie wynika przyszla zdolno$¢ Dexii do
znalezienia  dlugoterminowych  Zrddel  finansowania.

(1) Dz.U. C 244 7z 1.10.2004, s. 2.
() Komunikat

Komisji w sprawie postepowania z aktywami
o obnizonej wartosci we wspdlnotowym sektorze bankowym
(25.2.2009 r.).
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13.

v

Komisja ma przede wszystkim watpliwosci, czy utrzymanie
dochodu z gwarangji na obligacje Dexii o terminie wyma-
galnosci ponizej jednego miesigca na poziomie 25 punktéw
bazowych moze zagwarantowal grupie stale Zrédlo finan-
sowania przy jednoczesnej zgodnosci z zaleceniami Euro-
pejskiego Banku Centralnego (!).

Ponadto Komisja ma takze watpliwosci, czy Srodki przewi-
dziane w ramach planu restrukturyzacji sa zgodne
z obowigzkiem kompensowania przez beneficjentéw przy-
znanej pomocy Srodkami umozliwiajacymi zapobiezenie
nadmiernemu zakloceniu konkurencji. Dexia przewiduje
w szczeg6lnosci wzrost udzielanych kredytow dla sektora
publicznego na niektérych rynkach, przede wszystkim
w Belgii, gdzie jej udzial w rynku jest obecnie znaczny.

14.

Ponadto Komisja ma zastrzezenia co do mozliwosci zaak-
ceptowania niektérych $rodkéw w zakresie ograniczenia
dzialalnosci, takich jak sprzedaz FSA, jako Srodkéw
kompensacyjnych, poniewaz $rodki te wydaja si¢ konieczne
do odbudowy rentownosci grupy.

Ponadto udzial Dexii w kosztach restrukturyzacji, mimo ze
bylby znaczny, nadal zalezy od zdolnosci grupy do zbycia
niektérych aktywow, przede wszystkim portfela obligacji
panstwowych. Tymczasem znaczna wysoko$¢ tego portfela
oraz obecny stan rynku nie pozwalajg na przeprowadzenie
kontrolowanego zbycia tych obligacji. Wreszcie, Komisja
wyraza takze watpliwo$¢, czy zmniejszenie udzielania
nowych kredytow mozna uznaé za rzeczywisty wklad
Dexii w rozumieniu wytycznych wspdlnotowych.

Zalecenic Rady Prezeséw Europejskiego Banku Centralnego
w sprawie gwarancji rzadowych na dlugi bankowe (20.10.2008 r.).



