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DECYZJA KOMISJI
z dnia 3 lipca 2014 r.
w sprawie pomocy pafistwa SA.33927 (12/C) (ex 11/NN)

wdrozonej przez Belgie — Program gwarancji chronigcy udzialy indywidualnych czlonkéw
spoétdzielni finansowych

(notyfikowana jako dokument nr C(2014) 1021)
(Jedynie teksty w jezyku niderlandzkim i francuskim s3 autentyczne)

(Tekst majacy znaczenie dla EOG)

(2014/686/UE)
KOMISJA EUROPEJSKA,
uwzgledniajac Traktat o funkcjonowaniu Unii Europejskiej, w szczegdlnosci jego art. 108 ust. 2 akapit pierwszy,
uwzgledniajgc Porozumienie o Europejskim Obszarze Gospodarczym, w szczeg6lnosci jego art. 62 ust. 1 lit. a),

po wezwaniu zainteresowanych stron do przedstawienia uwag zgodnie z przywolanymi powyzej przepisami (') i
uwzgledniajac otrzymane uwagi,

a takze majac na uwadze, co nastepuje:

1. PROCEDURA

(1)  Pismem z dnia 7 listopada 2011 r. wladze belgijskie zglosity Komisji utworzenie programu gwarangji (,program
gwarangji spoldzielczych” lub ,$rodek”) zabezpieczajacego udzialy indywidualnych czlonkéw w zatwierdzonych
spoldzielniach, ktére sa objete nadzorem ostroznosciowym belgijskiego banku centralnego Banque nationale de
Belgique (,BNB”) lub ktére zainwestowaly co najmniej polowe swoich aktywoéw w instytucje podlegajaca takiemu
nadzorowi (,spdldzielnie finansowe”).

(2)  Pismem z dnia 6 grudnia 2011 r. Komisja poinformowala Belgi¢, ze Srodek ten moze stanowi¢ pomoc panstwa
niezgodng z prawem () i wezwala Belgie do powstrzymania si¢ od dalszych dzialai majgcych na celu wykonanie
tego $rodka. Komisja zwrécila sie do wladz belgijskich o przedstawienie uwag na temat wstepnych ustalen i otrzy-
mala te uwagi w pi§mie z dnia 22 grudnia 2011 r.

(3)  Decyzja z dnia 3 kwietnia 2012 r. (,decyzja o wszczeciu postgpowania”) Komisja powiadomita Belgie o wszczeciu
postepowania okre§lonego w art. 108 ust. 2 Traktatu o funkcjonowaniu Unii Europejskiej (,Traktat”) w odnie-
sieniu do tego $rodka i zgodnie z art. 11 ust. 1 rozporzadzenia Rady (WE) nr 659/1999 (*) nakazala Belgii zawie-
szenie $rodka do czasu podjecia przez Komisje decyzji o jego zgodnosci z rynkiem wewnetrznym. Komisja
wezwala Belgie do natychmiastowego zaprzestania wszelkich dzialan zwigzanych z dalszym wdrazaniem
programu gwarancji spotdzielczych oraz do powstrzymania si¢ od dokonywania jakichkolwiek platnosci w
ramach tego $rodka. Decyzja Komisji o wszczeciu postepowania — w ktérej Komisja zwrdcila sie réwniez do
zainteresowanych stron o przedstawienie uwag na temat Srodka — zostata opublikowana w Dzienniku Urzgdowym
Unii Europejskiej (*).

(4) W pismach z dnia 24 kwietnia 2012 r. i 31 maja 2012 r. wladze belgijskie wnioskowaly o dodatkowy czas na
odniesienie si¢ do decyzji o wszczeciu postegpowania, wobec czego Komisja nie wyrazita sprzeciwu. W piSmie z
dnia 18 czerwca 2012 r. wladze belgijskie przedstawily swoje uwagi dotyczace decyzji o wszczgciu postepowania,
zalgczajac do niego miedzy innymi pismo od prezesa BNB do belgijskiego ministra finanséw z dnia 7 pazdzier-
nika 2011 r.

(') Dz.U.C213219.7.2012,s. 64.

(*) Belgijska Rada Stanu réwniez zwrocita uwage, Ze Srodek moze stanowi¢ pomoc panstwa. Zob. Avis du Conseil d’Etat N° 46.131/2 z dnia
4 marca 2009 r.

(®) Rozporzadzenie Rady (WE) nr 659/1999 z dnia 22 marca 1999 r. ustanawiajace szczegélowe zasady stosowania art. 108 Traktatu o
funkcjonowaniu Unii Europejskiej (Dz.U. L 83 2 27.3.1999, 5. 1).

(*) Zob. przypis 1.
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(5) W dniu 17 sierpnia 2012 r. Grupa Arco (,ARCO” (°)) réwniez przekazala swoje uwagi dotyczace decyzji o
wszczeciu postepowania. W dniu 29 sierpnia 2012 r. Komisja przekazala to pismo wladzom belgijskim, umozli-
wiajgc tym samym temu panstwu czlonkowskiemu odniesienie si¢ do uwag ARCO. Jednak dnia 16 paZdziernika
2012 r. wladze belgijskie stwierdzily, Ze nie skorzystaja z tej mozliwosci.

(6)  Na pytania uzupelniajgce Komisji dotyczace Srodka, w szczegdlnoéci z dnia 17 wrzesnia 2012 r. i 24 lipca
2013 r., wladze belgijskie udzielity odpowiedzi odpowiednio w dniu 5 grudnia 2012 r. i 20 wrze$nia 2013 r.

2. KONTEKST FAKTYCZNY
2.1. Geneza zgloszonego Srodka

(7)  Utworzenie programu gwarancji spotdzielczych bylo zwigzane ze $Srodkami ratowania przedsigbiorstw w innej
sprawie dotyczacej pomocy panstwa.

(8)  Dnia 30 wrze$nia 2008 r. Dexia oglosita podwyzszenie kapitalu o 6,4 mld EUR subskrybowanego przez jej
istniejacych udzialowedéw (z ktorych jednym byla ARCO) oraz przez wladze Belgii, Francji i Luksemburga. Przed
specjalng komisjg belgijskiego parlamentu badajgca okolicznosci podziatu Dexii (zwang dalej ,komisja ds. Dexii”)
belgijski minister finanséw, sprawujacy urzad w czasie, gdy pomoc pafistwa zostala udzielona Dexii w 2008 r.,
wyjasnil, Ze w odpowiedzi na wnioski o interwencje na rzecz ARCO, juz we wrze$niu/pazdzierniku 2008 r.
podjeto polityczna decyzje o wprowadzeniu programu gwarancji spéldzielczych. Wyjasnil, ze w celu osiggniecia
porozumienia w sprawie Dexii rzad musial w tym samym czasie podjaé decyzje dotyczaca ARCO i Ethias (°).
Ponadto z o$wiadczeft obecnego belgijskiego ministra finanséw wynika jasno, ze zobowigzanie podjete w 2008 .
mialo zagwarantowa¢ zgode grupy ARCO na uczestniczenie w ratowaniu Dexii (7).

(i) Komunikaty prasowe

(9) W dniu 10 pazdziernika 2008 r. rzad belgijski oglosit w formie komunikatu prasowego wydanego przez stuzby
ministerstwa finanséw, ze podjat decyzje o:

— podwyzszeniu kwoty gwarangji istniejagcego systemu gwarancji depozytéw dla instytucji kredytowych z
20 000 EUR do 100 000 EUR,

(*) Grupa ARCO zostanie opisana bardziej szczegbtowo w motywach 38-44.

(°) Zob. (http://www.dekamer.be/kvvcr/pdf_sections/comm/dexia/NO31_20120125reynders.pdf) — Stenogramy komisji ds. Dexii — prze-
stuchanie z dnia 25 stycznia 2012 r. z ministrem Reyndersem, s. 7 i 32. Zapisy tych stenograméw sa nastepujace: ,[...] w 2008 r. czlon-
kowie rzadu wystapili w Radzie Ministréw (Conseil restreint) z wnioskiem, by Pafistwo podjelo interwencj¢ w sprawie Ethias i ARCO. W
$wietle kryzysowej sytuacji, w jakiej si¢ znajdowano, rzad zobowigzat si¢ w dniach 10 pazdziernika 2008 r.1 21 stycznia 2009 r. do och-
rony kapitalu wniesionego przez indywidualnych udzialowcéw spdldzielni [...] w drodze decyzji politycznej, w ktérym$ momencie
zrozumialem zatem, ze ani ja, ani tez wczesny premier nie mozemy zawrze¢ porozumienia z naszymi kolegami [pro memoria: Francja i
Luksemburg byly pozostalymi pafistwami cztonkowskimi zaangazowanymi w sprawe Dexii] i z zarzadem Dexii, je$li w tym samym
czasie nie zostana podjete decyzje w sprawie Ethias i ARCO. [...] PodjeliSmy zatem to zobowigzanie na rzecz udzialowcéw spotdzielni
[...] Dlaczego w trzech etapach i po tak dtugim czasie? Poniewaz najpierw trzeba bylo zawrze¢ to porozumienie polityczne na pismie”
[... en 2008, des membres du gouvernement sont intervenus en Conseil restreint afin de demander a I'Etat d'intervenir pour Ethias et pour ARCO.
Compte tenu de la situation de crise dans laquelle on était, le gouvernement s'est engagé le 10 octobre 2008 et le 21 janvier 2009 d protéger la part de
capital des coopérateurs personnes physiques dans des sociétés coopératives [ ...] Dans une décision politique, j'ai donc bien compris a un moment donné
que je ne pourrais pas — et le premier ministre aussi a I'époque — boucler l'accord avec nos collegues [pour mémoire: la France et le Luxembourg étaient
les autres Etats membres concernés dans le dossier Dexia] et avec la direction de Dexia — si en méme temps, il n'y avait pas des décisions prises sur
Ethias et sur ARCO. [...] Donc, pour les coopérateurs des coopératives, nous avions pris cet engagement ... Alors pourquoi en trois étapes et pourquoi
avec pas mal de temps? Parce qu'il a d'abord fallu faire en sorte que cet accord politique puisse se traduire dans un texte].

W artykule opublikowanym w czasopismie Trends z dnia 15 maja 2014 r. (s. 20) i dostgpnym réwniez na jego stronie internetowej cyto-
wana jest nastepujaca wypowiedz ministra sprawujacego wtedy urzad: ,Pod koniec wrzesnia 2008 r. podczas pierwszego kryzysu Dexii
zwrdciliémy si¢ do Holding Communal, ARCO i Ethias, aby uczestniczyly w podwyzszeniu kapitatu, na co nie posiadaly srodkéw. Osoby
stojace za ARCO i Ethias potrzebowaly gwarancji, w przeciwnym razie wycofalyby swoje oszczednosci. To doprowadzitoby do bank-
ructwa ARCO. Gwarancja musi by¢ postrzegana w kontekscie 6wczesnej sytuacji: ARCO, Ethias i Holding Communal byly zobowigzane
uczestniczy¢ w podwyzszeniu kapitatu Dexii, poniewaz nie bylo innego rozwiazania. To byt rok 2008 [...]. Rzad federalny — z pigcioma
partiami politycznymi — udzielit wtedy gwarancji rzadowej. Posiadacze oszczgdno$ci w ARCO nie wycofali zatem swoich pienigdzy,
myslac »Musimy dalej zapewniaé wsparcie, a jesli co$ pojdzie nie tak, jest siatka bezpieczenstwa« (Eind september 2008, bij de eerste Dexia-
crisis, werd aan de Gemeentelijke Holding, Arco en Ethias gevraagd om deel te nemen aan een kapitaalverhoging waarvoor ze het geld niet hadden. De
achterban van onder andere Arco en Ethias had waarborgen nodig, anders zouden ze hun spaargeld weghalen. Dat had het faillissement van Arco bete-
kend. Die waarborg heeft dus veel te maken met de context van dat moment. Arco, Ethias en de Gemeentelijke Holding waren verplicht om mee te gaan
in de kapitaalverhoging van Dexia, omdat er geen andere oplossing was. Dat was 2008. [....] Op dat moment kende de federale wetgever — met vijf
partijen — een overheidswaarborg toe. Het resultaat was dat de Arcospaarders hun geld lieten staan. Ze dachten: we moeten blijven steunen, en als het
misloopt is er een vangnet)”.

—
-
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— utworzeniu podobnego programu dla innych produktéw finansowych (w szczegdlnosci ubezpieczen na zycie
yklasy 217 (%) i udziatéw w spétdzielniach finansowych) (°).

(10) Dnia 21 stycznia 2009 r. premier i minister finanséw potwierdzili we wspélnym komunikacie prasowym zobo-
wigzanie powzigte przez poprzedni rzad (%) dotyczace wprowadzenia programu gwarancji spéldzielczych (7).
Tego samego dnia grupa ARCO opublikowala ten komunikat prasowy rzadu belgijskiego na swojej stronie inter-
netowej. Natomiast inne spéldzielnie finansowe zdystansowaly si¢ od analogii pomiedzy depozytami i udzialami
w spéldzielniach finansowych, ktéra stanowi podstawe programu gwarancji spotdzielczych ().

(ii) Proces legislacyjny

(11) W dniu 15 pazdziernika 2008 r. belgijski parlament uchwalil ustawe () umozliwiajacg rzadowi belgijskiemu
podejmowanie $rodkéw majacych na celu zachowanie stabilnosci finansowej. W dniu 14 listopada 2008 r. (*%)
opublikowany zostal dekret krélewski podwyzszajacy pulap kwoty zabezpieczanej w ramach systemu gwarancji
depozytéw dla instytucji kredytowych do 100 000 EUR, ktéry wprowadzit réwniez podobny program gwarancji
dla produktéw ubezpieczenia na zycie ,klasy 21”. W dniu 29 pazdziernika 2008 r. Rada Stabilnosci Finansowej
wydala uprzednio pozytywna opini¢ na temat projektu tego dekretu krélewskiego (**).

(12) W dniu 14 kwietnia 2009 r. (%) Belgia znowelizowala ustawe z dnia 15 pazdziernika 2008 r., zezwalajgc rzadowi
na wprowadzenie w drodze dekretu krélewskiego systemu gwarantujacego wplacony kapital indywidualnych
udzialowcow w spéldzielniach finansowych. Dekretem krélewskim z dnia 10 paZdziernika 2011 r. (V) wladze
belgijskie zmienily dekret krélewski z dnia 14 listopada 2008 r. Dekret krélewski z dnia 10 pazdziernika 2011 r.
zawiera dalsze szczeg6ly techniczne dotyczace programu gwarancji spétdzielczych.

(13) W dniu 7 pazdziernika 2011 r. prezes BNB wystosowal pismo do owczesnego ministra finanséw zawierajace
opini¢ na temat (projektu) dekretu krélewskiego z dnia 10 pazdziernika 2011 r., co bylo etapem proceduralnym
wymaganym zgodnie z ustawg w sprawie organizacji BNB ('®). Prezes zaznaczyt w piSmie, ze rzad moze legalnie
przyjaé dekret krolewski w sprawie programu gwarancji spotdzielczych w przypadku naglego kryzysu na rynkach
finansowych lub w przypadku powaznego zagrozenia kryzysem systemowym. Prezes stwierdzil, ze wydaje sig, iz

(®) Ubezpieczenia na zycie ,klasy 21" to ubezpieczenia zdefiniowane w pkt 21 zalacznika I do dekretu krélewskiego ustanawiajacego rozpo-
rzadzenie ogdlne w sprawie nadzoru nad zakladami ubezpieczef; sg to produkty ubezpieczeniowe, ktdre nie sg zwigzane z funduszem
inwestycyjnym (w przeciwienstwie do produktéw ubezpieczenia na zycie ,klasy 23”). Produkty ,klasy 21" oferuja z zasady gwaranto-
wany zwrot z inwestycji, ktory mozna zwigkszy¢ poprzez uczestnictwo w wyniku inwestycyjnym firmy ubezpieczeniowej.

Komunikat prasowy zawiera nastgpujacy akapit: ,Rzad podjat decyzj¢ o rozszerzeniu OCKI‘OHY oferowanej przez te fundusze na inne

instytucje sektora finansowego (w szczegdlnosci zaktady ubezpieczen lub upowaznione spétdzielnie), ktore wystapily o takg ochrong w

odniesieniu do produktéw poréwnywalnych do depozytéw bankowych, jak na przyklad produkty zaliczane do” klasy 21,. Niektére

podmioty juz wyrazily swoje zainteresowanie” [Le gouvernement a décidé d'étendre la protection donnée par ce fonds a d'autres institutions du
secteur financier (notamment des compagnies d'assurances ou des coopératives agrées) qui en feraient la demande pour des produits assimilables a des
dépots bancaires comme par exemple certains produits faisant partie de la branche 21. Certains organismes ont déja fait part de leur intérét].

(") W dniu 18 grudnia 2008 r. poprzedni rzad podat si¢ do dymisji, a w dniu 30 grudnia 2008 r. nowy rzad objat wladzg.

(") W tym komunikacie prasowym belgijski rzad potwierdzit swoje zobowiazanie do wprowadzenia programu gwarancji spétdzielczych:
,Rzad potwierdza zobowiazanie podjete przez poprzedni rzad, dotyczace zapewnienia programu gwarancji czlonkom upowaznionych
spotdzielni” [le gouvernment confirme lengagement pris par le gouvernement précédent d’offrir un régime de garantie aux associés des sociétés coopé-
ratives agréées]. Komunikat zawieral rowniez techniczne szczegdly dotyczace programu gwarancji spotdzielczych.

(") ArgenCo wyjasnita w swoim prospekcie emisyjnym udzialéw w spoldzielni z dnia 5 pazdziernika 2010 r. (s. 4): ,Udzialy w spé6ldzielni
nie kwalifikujg si¢ jako instrumenty dluzne emitowane przez instytucj¢ kredytows ani tez nie kwalifikujg si¢ jako depozyt. W zwiazku z
powyzszym udzialy nie sa objete Zadnym systemem gwarancji depozytéw”. Podobny byt wydzwick informacji przekazanych przez
Lanbokas/Agricaisse na stronie 6 prospektu wydanego 15 maja 2009 r., w ktérym stwierdzono, ze nabywcy udzialéw w spéldzielni
powinni bra¢ pod uwage brak gwarancji ze strony funduszu gwarancji depozytéw.

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

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

(**) Rada Stabilnosci Finansowej stwierdzila, ze rozszerzenie systemu gwarancji depozytéw bylo niezbedne dla stabilnosci belgijskiego
systemu finansowego (Rada Stabilnosci Finansowej ,ocenia, ze proponowane $rodki sg w istocie niezbedne dla zachowania stabilnosci
belgijskiego systemu finansowego i powinny jak najszybciej zosta¢ wprowadzone w zycie” [estime que les mesures proposées sont effective-
ment indispensables afin de préserver la stabilité du systéme financier belge et doivent pouvoir entrer en vigueur dans les plus brefs délais].

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

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

(") Po wprowadzeniu programu gwarancji spéldzielczych odpowiednio dostosowano ustawe w sprawie organizacji BNB i wprowadzono
art. 36/24 (http://[www.nbb.be/doc/ts/Enterprise/juridisch/F/loi_organique.pdf).

—
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okoliczno$ci te s spelnione i ze program gwarancji spéldzielczych pomoze ograniczy¢ skutki takiego
kryzysu (). Jednocze$nie jednak prezes jednoznacznie powstrzymatl si¢ od wyrazenia opinii, czy indywidualne
udzialy w spéldzielniach finansowych s w istocie depozytami (*). W piSmie wskazano ponadto, ze Srodek moze
prowadzi¢ do powstania probleméw w zakresie spéjnosci z przepisami dotyczgcymi pomocy pafistwa (*') i wyra-
zono obawy, ze nieobowigzkowy charakter programu gwarancji spétdzielczych méglby prowadzi¢ do pojawienia
si¢ probleméw zwigzanych z ,negatywna selekcjg” (*3).

(14) W dniu 13 pazdziernika 2011 r. trzy podmioty spétdzielcze ARCO (ARCOFIN, ARCOPAR i ARCOPLUS) wysta-
pily z wnioskiem o uczestnictwo w programie gwarancji spétdzielczych. Rzad belgijski zatwierdzil ten wniosek
dekretem krélewskim z dnia 7 listopada 2011 1. (¥). W zwiazku z wnioskiem ARCO wniosta oplaty w lacznej
kwocie 2,05 mln EUR (%),

(15) W dniu 8 grudnia 2011 r. walne zgromadzenia ARCOFIN, ARCOPAR i ARCOPLUS zatwierdzily wnioski ich
odpowiednich zarzadéw dotyczace przejscia w stan likwidacji.

2.2. Dyrektywa 94/19/WE w sprawie systeméw gwarancji depozytéw
(16)  Art. 3 dyrektywy 94/19/WE Parlamentu Europejskiego i Rady (**) zobowigzuje kazde paristwo cztonkowskie do:

czuwania nad ,utworzeniem i urzedowym uznaniem na swoim terytorium jednego lub kilku systeméw gwarancji
depozytéw. Z wyjatkiem [niekt6rych] przypadkéw (..), instytucja kredytowa (*) dopuszczona w tym panstwie
cztonkowskim (...) moze tylko wowczas przyjmowal depozyty (¥'), jezeli uczestniczy w jednym z tych systeméw”.

(17) W 1998 r. Belgia transponowala dyrektywe 94/19/WE do prawa krajowego i wprowadzila system gwarancji
depozytéw obejmujacy gwarancja sumg¢ depozytéw kazdego deponenta w przypadku ich niedostgpnosci.
Belgijska gwarancja depozytéw zostala powierzona funduszowi gwarancji depozytéw. Dekretem krélewskim z
dnia 14 listopada 2008 r. Belgia utworzyla nastgpnie ,specjalny fundusz ochrony depozytéw” obejmujacy
poZniejsze inicjatywy wladz belgijskich (*¥).

(") ,Obecna sytuacja wydaje si¢ odpowiada¢ tym warunkom, poniewaz kryzys zadluzeniowy, zaktdcenia obecne na rynkach finansowych

oraz niedoskonalosci rynkéw miedzybankowych stawiajg nasza gospodarke przed powaznym ryzykiem takiego kryzysu systemowego.

Z tego wzgledu gwarancja Pafistwa pokrywajaca indywidualne udzialy w niektorych upowaznionych spétdzielniach pozwoli ograniczy¢

skutki tego kryzysu” [Les circonstances actuelles nous semblent répondre a ces conditions, en ce que la crise des dettes souveraines, les perturbations

actuelles sur les marchés financiers et le dysfonctionnement des marchés interbancaires font peser sur notre économie un risque grave de cette crise systé-
mique. A cet effet, une garantie d’Etat couvrant les parts des coopérateurs de certaines sociétés coopératives agréées permettrait de limiter les effets de cette
crise].

,Ustawodawca uzasadnia ten przepis na podstawie poréwnania indywidualnych udziatléw w niektérych upowaznionych spétdzielniach

do depozytoéw bankowych. Poniewaz niniejsza opinia ogranicza si¢ do projektu dekretu krélewskiego, nie zawiera ona analizy poréw-

nania przeprowadzonego przez ustawodawce” [Le législateur justifie cette disposition sur la base d'une assimilation des parts de coopérateurs de
certaines sociétés coopératives a des dépots bancaires. Le présent avis étant limité a l'avant-projet d'arrété royal, il w'examine pas Uassimilation pratiquée
par le législateur].

,Na pierwszy rzut oka nie wydaje nam si¢ prosta sprawg przekonanie Komisji, ze $rodek przewidziany w projekcie dekretu krolewskiego

skierowany jest do wszystkich poréwnywalnych podmiotéw na rynku, a zatem nie wchodzi w zakres zastosowania przepiséw dotycza-

cych pomocy pafistwa” [Prima facie, il ne nous semble pas évident de convaincre a coup siir la Commission de ce que la mesure que I'avant-projet
d'arrété royal vise d exécuter s'adresse bien a tous les acteurs comparables du marché et ne reléve donc pas du champ d'application des régles sur les Aides
d’Etat].

(*) ,Ten r]lieobowiqzkowy charakter programu stwarza ryzyko »niepozadanej selekcjic, w wyniku ktérej tylko spétdzielnie powaznie zagro-
zone ryzykiem straty mialyby udzial w specjalnym funduszu ochrony” [Ce caractére facultatif donne liew a un risque de sélection adverse par
lequel seules les sociétés coopératives fortement exposées a des risques de perte contribueraient effectivement au Fonds Spécial de Protection].

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

(**) ARCOPAR zaplacila w sumie 1 794 102 EUR, ARCOFIN 193 391 EUR i ARCOPLUS 63 265 EUR.

(*) Dyrektywa 94/19/WE Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 30 maja 1994 r. w sprawie systeméw gwarancji depozytéw (Dz.U.L 135
231.5.1994,s.5).

(*) Wart. 1 pkt 4 d)yrektywy 94/19/WE »instytucja kredytowa« zdefiniowana jest jako »przedsiebiorstwo, ktérego dzialalnos¢ polega na

przyjmowaniu od klientéw depozytéw lub innych podlegajacych splaceniu srodkéw pieni¢znych oraz na przyznawaniu kredytéw na

wlasny rachuneke.

Zgodnie z definicja zawartg w art. 1 pkt 1 dyrektywy 94/19/WE »depozyt« oznacza »nalezno$¢ wynikajaca z wplat pozostawionych na

koncie lub z sytuacji przejéciowych w ramach normalnych operacji bankowych, ktére instytucja kredytowa powinna splaci¢ zgodnie z

obowigzujacymi warunkami prawnymi i kontraktowymi, jak tez wierzytelnosci, ktore instytucja kredytowa gwarantuje przez wysta-

wienie dokumentu urzgdowego«.

Grupa depozytéw miedzy 50 000 EUR a 100 000 EUR i gwarancja — do 100 000 EUR — dla produktéw ubezpieczeii na zycie

Jklasy 21" i udzialéw 0séb fizycznych w spétdzielniach finansowych.

]
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(18) W swojej pierwotnej formie art. 7 dyrektywy 94/19/WE przewidywal objecie gwarancja facznych depozytéw
kazdego z deponentéw w kwocie do 20 000 EUR. Na posiedzeniu w dniu 7 pazdziernika 2008 r. Rada Ecofin
uzgodnila, ze poziom gwarancji depozytéw przewidziany w dyrektywie 94/19/WE powinien zostaé podwyz-
szony. Zgodnie z komunikatem prasowym Rada uzgodnila, ze:

,wszystkie parstwa czlonkowskie zapewnia poszczegblnym wiascicielom rachunkéw oszczedno$ciowych ochrone
w ramach gwarancji depozytéw przez wstepny okres co najmniej jednego roku na kwote co najmniej
50 000 EUR, uznajac, ze wiele panstw cztonkowskich postanowito podnies¢ kwoty minimalne do 100 000 EUR.
Z zadowoleniem przyjmujemy zamiar Komisji, aby w trybie pilnym przedstawi¢ stosowny wniosek propagujacy
uspdjnienie systeméw gwarancji depozytow” ().

(19) Pod wzgledem gwarangji art. 2 dyrektywy 94/19/WE przewiduje, Ze systemy gwarancji depozytéw nie powinny
chroni¢ instrumentéw kapitalowych instytucji kredytowych (*).

(20)  Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2009/14/WE (*') podwyzszono poziom gwarancji systemow
gwarancji depozytow (poczatkowo do minimalnie 50 000 EUR, a nastepnie z zasady do minimalnie i maksy-
malnie 100 000 EUR do 31 grudnia 2010 r.).

(21)  Dyrektywa 97/9/WE Parlamentu Europejskiego i Rady (*?) przewiduje rekompensaty dla inwestoréw w przypad-
kach, gdy przedsigbiorstwo inwestycyjne nie jest w stanie zwrdci¢ inwestorom nalezacych do nich $rodkéw. Takie
rekompensaty s dostepne na przyklad w przypadku oszustwa lub zaniedbania w przedsigbiorstwie lub w przy-
padku wystgpienia bledéw lub probleméw w systemach stosowanych przez przedsigbiorstwo. Jednak systemy
rekompensat dla inwestoréw nie obejmuja ryzyka inwestycyjnego (na przyklad gdy inwestor nabyt akcje, ktérych
warto$¢ nastepnie spadia).

2.3. Belgijskie ramy prawne dla spétdzielni

(22)  Belgijski kodeks spotek (**) — a w szczegdlnosci art. 350 do 436 — okresla ramy prawne dla spétdzielni. Przewi-
duje, ze spéldzielnia w swoim statucie musi wybraé, czy przyjmuje forme ,spélki z ograniczong odpowiedzial-
noécig” (tzn. straty ponoszone przez udzialowcéw nie moga wykraczaé poza ich inwestycje kapitalowa) czy
,spotki z nieograniczong odpowiedzialnoscig” (tzn. udzialowcy osobiScie odpowiadaja za zadluzenie spélki z
tytutu zabezpieczenia spolecznego i w zwigzku z tym moga ponosié straty przewyzszajace ich inwestycje kapita-
towy).

(23)  Belgijski kodeks spotek (w szczegdlnosci art. 362, 364, 366, 367 i 374) zezwala na pewne ograniczenia doty-
czgce mozliwosci przenoszenia udzialéw w spéldzielniach. Udzialy w spétdzielniach moga by¢ sprzedawane
innym udzialowcom spoéldzielni, ale statut spotdzielni moze okresla¢ warunki dotyczgce takiego przenoszenia
udzialéw. Przeniesienie na rzecz oséb trzecich moze nastgpi¢ wylacznie zgodnie z warunkami okreslonymi w
art. 366 belgijskiego kodeksu spétek i wylacznie na rzecz 0séb zdefiniowanych w tym artykule.

(24)  Ponadto belgijski kodeks spotek (art. 367) przewiduje, ze udzialowcy spéldzielni moga opusci¢ spéldzielnie
wylacznie w ciagu pierwszych szeSciu miesiecy roku obrotowego. Art. 374 belgijskiego kodeksu spétek przewi-
duje, ze w przypadku opuszczenia spétdzielni udzialowiec spéldzielni jest uprawniony do odzyskania takiej
warto$ci swoich udzialéw, jaka wynika z bilansu dla danego roku obrotowego.

(25) Podczas gdy belgijski kodeks spétek ustanawia ogdlne ramy dla spétdzielni, dekret krélewski z dnia 8 stycznia
1962 1. (**) okresla kryteria dla ,zatwierdzonych spétdzielni” (**). Konkretnie zatwierdzona spdldzielnia nie moze
odméwi¢ przyjecia nowym udzialowcom ani wykluczy¢ istniejacych udzialowcéw ze wzgledéw spekulacyjnych;

(*) http:/fwww.consilium.europa.eu/ueDocs/cms_Data/docs/pressData/en/ecofin/103250.pdf

(*) Art. 2 dyrektywy 94/12/WE stanowi, co nastepuje: ,Nastepujace depozyty sa wylaczone ze splaty przez systemy gwarancji depozy-
towych: [...]
— wszystkie instrumenty wchodzace w zakres pojecia »$rodki wlasnec, ktére znajduje si¢ w art. 2 dyrektywy Rady 89/299/EWG z

dnia 17 kwietnia 1989 r. dotyczacej Srodkéw whasnych instytucji kredytowych”.

(*") Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2009/14/WE z dnia 11 marca 2009 r. zmieniajaca dyrektywe 94/19/WE w sprawie
system6w gwarancji depozytow w odniesieniu do poziomu gwarancji oraz terminu wyplaty (Dz.U. L 68 z 13.3.2009, s. 3).

(*») Dyrektywa 97/9/WE Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 3 marca 1997 r. w sprawie systeméw rekompensat dla inwestoréw
(Dz.U.L 84226.3.1997,s. 22).

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

(**) http://www.ejustice.just.fgov.be/cgi_loi/loi_a.pl?language=nl&caller=list&cn=1962010830&la=n&fromt ab = wet&sql = dt="koninklijk
%20besluit'&tri = dd+as+rank&rech=1&numero=1

(*) Krajowa Rada Spéldzielni — ustanowiona na mocy ustawy z dnia 20 lipca 1995 r. — odgrywa wazng role w procesie zatwierdzania
zatwierdzonych spétdzielni.


http://www.consilium.europa.eu/ueDocs/cms_Data/docs/pressData/en/ecofin/103250.pdf
http://www.ejustice.just.fgov.be/cgi_loi/loi_a.pl?language=nl&caller=list&cn=1962010830&la=n&fromt%20ab%20=%20wet&sql%20=%20dt='koninklijk%20besluit'&tri%20=%20dd+as+rank&rech=1&numero=1
http://www.ejustice.just.fgov.be/cgi_loi/loi_a.pl?language=nl&caller=list&cn=1962010830&la=n&fromt%20ab%20=%20wet&sql%20=%20dt='koninklijk%20besluit'&tri%20=%20dd+as+rank&rech=1&numero=1
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udzialy w spo6ldzielni majg réwne prawa niezaleznie od ich wartosci; udzialowcy spéldzielni posiadajg réwne
prawa glosu na rocznym walnym zgromadzeniu; roczne walne zgromadzenie jest zobowigzane do mianowania
cztonkéw zarzadu i rady nadzorczej; zyski operacyjne spéldzielni (po odjeciu wszystkich kosztéw) moga zostaé
podzielone miedzy udzialowcow, ale wylacznie proporcjonalnie do ich transakeji ze spéldzielnia, a dywidenda
wyplacana od udzialéw w spéldzielni nie moze przekroczy¢ okreslonej wartoici procentowej wskazanej w
dekrecie krélewskim.

(26)  Art. 21 belgijskiego kodeksu podatkowego przewiduje, ze dywidendy wyplacane od udzialéw w zatwierdzonych
spotdzielniach s zwolnione z podatkéw do okreslonej kwoty (*9).

2.4. Opis $rodka

(27)  Program gwarangji spétdzielczych dotyczy kapitatu wplaconego przez indywidualnych udzialowcéw spotdzielni
(a nie ich potencjalnych zyskéw kapitatowych) do kwoty 100 000 EUR.

(28) W przeciwienstwie do systemu gwarancji depozytéw dla instytucji kredytowych czlonkostwo w programie
gwarangcji spotdzielczych jest dobrowolne.

(29)  Jesli spotdzielnie finansowe chcg uczestniczy¢ w programie gwarancji spéltdzielczych, musza wystapi¢ z wnios-
kiem do ministra finanséw. W ciggu miesigca Rada Ministréw podejmuje decyzje o dopuszczeniu lub niedopusz-
czeniu wnioskujacej spoldzielni finansowej do udzialu w programie gwarancji spétdzielczych, w razie potrzeby z
zastrzezeniem pewnych warunkéw. Warunki te moga obejmowac:

a) obowiazek zastrzezenia przyszlych ofert publicznych dla udzialowcéw instytucjonalnych;

b) zobowigzanie wszystkich udzialowcéw instytucjonalnych do niewycofywania udzialéw ani Zadnych kwot
pienigznych wplaconych do spé6ldzielni oraz do nieustgpowania z funkcji udzialowca, chyba ze poprzez prze-
kazanie udzialéw; oraz

¢) ograniczenie w wysokosci 4,5 % rocznie w odniesieniu do odsetek wyplacanych udziatlowcom.

(30) Po zlozeniu przez spéldzielni¢ finansowa wniosku o objecie systemem gwarancji nie moze ona zrezygnowac z
programu przez okres jednego roku. Po uplywie tego okresu spéidzielnia moze zakoniczy¢ swoje uczestnictwo z
zachowaniem trzymiesigcznego okresu wypowiedzenia. Nie bedzie mozliwe odzyskanie zadnych wkladéw wpla-
conych w jakiejkolwiek formie. Jesli spotdzielnia podejmie decyzje o rezygnacji z programu gwarangji spétdziel-
czych, musza uplyna¢ trzy lata, zanim bedzie mogla ponownie w nim uczestniczy¢.

(31)  Srodkiem objete sa wylacznie udzialy w spétdzielniach wyemitowane przed wejsciem w zycie dekretu krélew-
skiego z dnia 10 pazdziernika 2011 r.

(32) Program gwarancji spotdzielczych jest dostepny wyltacznie dla indywidualnych udzialowcéw spétdzielni finanso-
wych, a nie dla udzialowcéw instytucjonalnych.

(33)  Srodki na finansowanie specjalnego funduszu ochrony pochodzg z:

(i) rocznej sktadki w wysokosci 0,15 % kwoty chronionej (platnej przez wszystkich uczestnikow); oraz

(ii) jednorazowej oplaty za przystapienie w wysokosci 0,10 % kwoty chronionej (platnej przez spéldzielnie).

(**) W tym samym artykule kodeksu podatkowego wymienione s3 inne produkty finansowe, z ktorych dochdd jest réwniez czg¢sciowo lub
w pelni zwolniony z podatkéw.
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(34) Ponadto spéldzielnie finansowe moga by¢ zobowiazane do wplacenia na specjalny fundusz ochrony skladki z
tytutu zyskéw kapitalowych z notowanych udzialéw kapitalowych bedacych w ich posiadaniu. Sktadki z tytutu
zyskéw kapitalowych odpowiadajg maksymalnie 10 % réznicy miedzy ceng sprzedazy odpowiednich udziatéw
(lub, jesli nie nastapila sprzedaz w okresie trzech lat po wygasnieciu systemu ochrony, $rednig ceng zamkniecia
danego udzialu w okresie 30 dni przed uplywem tego trzyletniego okresu) a ceng referencyjna ustalong przez
rzad, gdy spé6ldzielnia finansowa dolgczyta do programu gwarancji spétdzielczych.

(35  Srodki ze specjalnego funduszu ochrony zaczna by¢ wyplacane, jesli spotdzielnia finansowa oglosi upadtosé lub
jesli organ nadzoru finansowego powiadomi specjalny fundusz ochrony, ze dana spéldzielnia finansowa nie jest
juz w stanie spaca¢ swoich udzialowcéw, ktérzy cheg sie wycofad.

(36)  Jesli specjalny fundusz ochrony posiada niewystarczajace Srodki, aby spelnia¢ swoje obowiazki, kasa depozytowo-
konsygnacyjna, bedaca organem rzagdowym nieposiadajgcym osobowosci prawnej, przekaze potrzebne $rodki. W
zaleznosci od tego, czy instytucja, ktérej upadtos¢ ogloszono, jest obowigzkowym uczestnikiem, czy spéldzielnia
finansows, wplata ta zostanie nastgpnie zwrdcona poprzez:

— przekazanie 50 % rocznych skladek wplacanych przez obowigzkowych uczestnikéw,

— przekazanie specjalnej skladki rocznej wplacanej przez spéldzielnie finansowe (ktorych uczestnictwo jest
dobrowolne).

(37)  Jesli specjalny fundusz ochrony interweniuje, przejmuje prawa indywidualnego udzialowca spé6tdzielni, zgodnie z
zasadg pari passu z pozostalymi udzialowcami. Ta cecha jest odmienna od systemu gwarancji depozytéw dla insty-
tucji kredytowych, gdzie ma zastosowanie zasada pari passu funduszu z innymi wierzycielami danego przedsie-
biorstwa.

2.5. Opis ARCO

(38) Historycznie ARCO byla akcjonariuszem Artesia Banking Corporation NV (zwanej dalej ,Artesig”), posiadajacej
100 % banku BACOB i 82 % firmy ubezpieczeniowej DVV. W wyniku polaczenia Artesii z Dexig w 2001 r.
ARCO stala si¢ najwickszym akcjonariuszem Dexii z udzialem wynoszacym okolo 15 % (*').

(39) ARCO to nazwa grupy obejmujacej ARCOPAR, ARCOPLUS i ARCOFIN, ktére sg wszystkie zatwierdzonymi sp6t-
dzielniami (*)). ARCO ma ponad 800 000 czlonkéw, z ktérych 99 % to osoby fizyczne. Kapital indywidualnych
udzialowcéw ARCOPAR, ARCOPLUS i ARCOFIN wynosit odpowiednio 1,3 mld EUR, 46 mln EUR i 140 mln
EUR.

(40)  Statuty ARCOPAR, ARCOPLUS i ARCOFIN przewiduja, zZe te trzy podmioty s3 sptkami z ograniczong odpowie-
dzialnodcig (**).

(41)  Statuty wszystkich trzech spélek zawieraja zapisy odnoszace si¢ do udzialowcéw zamierzajacych sie wycofal.

(") Zrédto: Entreprendre avec du capital coopératif: Le Groupe ARCO 1935-2005; Maarten Van Dijck, Kadoc, Lannoo, s. 176-177.

(**) Nalezy zaznaczy¢, ze natychmiast po transakcji Dexii w 2001 r. ARCOFIN tymczasowo zrezygnowala ze swojego statusu zatwierdzonej
spoldzielni. W ,Entreprendre avec du capital coopératif” okres ten opisany jest w nastepujacy sposob: ,Kilka miesiecy po transakeji Dexii
grupa ARCO zmienita statut swoich podmiotéw spé6tdzielczych, aby umozliwi¢ udziatowcom, ktéry byli juz udzialowcami przed trans-
akcja Dexii, uczestniczenie w lepszych perspektywach zysku dla grupy Dexia i podmiotéw ARCO. [...] Nowy statut przewidywal, ze
minimalny wskaZnik stopy wyplat i maksymalny wskaZnik stopy wyplat dla udzialowcow bedzie od tej pory wynosit 80 % i 90 % zwyk-
tego zysku rocznego. W zwiazku z tym, od marca 2003 r. dywidenda ARCOFIN mogta zostaé podwyzszona z 6 % netto do 8 % brutto.
Ze wzgledu na fakt, Ze to podwyzszenie doprowadzito do przekroczenia przewidzianej maksymalnej dywidendy (6 %) dla zatwierdzo-
nych spétdzielni, ARCOFIN stracila status zatwierdzonej spétdzielni dla Krajowej Rady Spétdzielni. Wskazywalo to, ze zwolnienie z
podatku u Zrédta nie miato juz zastosowania. Po potraceniu podatku u Zrédta wigkszo$¢ udzialowcow spotdzielni nadal otrzymywata
dywidendg netto w wysokosci 6,8 %. W marcu 2005 r. dywidenda brutto zostata podwyzszona do 8,5 %”.

(*) http://www.groeparco.be/website/groeparco/assets/files/arcopar/ ARCOPAR_20100629_FR.pdf.
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(42) Na przyklad statut ARCOPAR przewiduje, ze sp6ldzielnia moze ograniczy¢ liczbe przypadkéw wycofania sig, jesli
ponad 10 % catkowitego kapitatu spétdzielni lub 10 % udzialowcéw mialoby wycofaé si¢ w tym samym roku
obrotowym (). Udzialowiec chcacy wycofal si¢ z ARCOPAR otrzymuje zwrot swojego kapitatu. Posiadacze
udzialéw ARCOPAR kategorii A, B i C (*') sg rowniez uprawnieni do ,dodatkowej rezerwy” (*).

(43)  Art. 35 statutu ARCOPAR okresla, co udzialowcy ARCOPAR majg prawo otrzymaé w przypadku likwidacji. W
zasadzie, jeSli po splacie zadluzenia i kosztéw zabezpieczenia spolecznego pozostaje saldo dodatnie, udzialowcy
otrzymuja zwrot (¥).

(44) Ryzyko zwigzane z inwestowaniem w udzialy ARCO zostalo opisane na przyklad w prospekcie ARCOPAR
zatwierdzonym przez wiadze belgijskie w czerwcu 2008 r., opublikowanym w zwiazku z operacjg na rynku kapi-
talowym, ktéra miala miejsce miedzy dniem 7 lipca 2008 r. a 30 wrze$nia 2008 r. We wspomnianym prospekcie
wskazano jednoznacznie, ze zyski zwigzane z Dexig reprezentuja ponad 69 % zyskéw netto ARCOPAR w latach
obrotowych 2005/2006, 2006/2007 i 2007/2008. W prospekcie odniesiono si¢ rowniez do ryzyka zwigzanego
z duzg liczba przypadkéw wycofywania si¢, podkreslajac jednoczesnie, ze udzialowcy moga straci¢ wszystko w
razie likwidacji. Jednocze$nie sprawozdania roczne spotki wskazywaly wyraznie, Ze ARCO dokonat lewarowania
swojego bilansu przez zadluzenie si¢ w celu inwestowania (*).

2.6. Podstawy do wszczecia postepowania

(45) W swojej decyzji w sprawie wszczecia postgpowania Komisja doszla do wstepnego wniosku, ze zgloszony Srodek
spelnial cztery (faczne) kryteria pomocy paristwa, i wyrazila watpliwosci, czy $rodek moglby zosta¢ uznany za
zgodny z rynkiem wewnetrznym.

(46) Komisja stwierdzila, ze srodek mozna przypisa¢ pafistwu belgijskiemu, poniewaz byt finansowany przez specjalny
fundusz ochrony. W tej kwestii Komisja odnotowala, ze przepisy belgijskie okreslaja skladke, jaka uczestnicy
musza wplaci¢ do specjalnego funduszu ochrony, oraz sposéb wykorzystywania tych $rodkéw. Ponadto Komisja
zaobserwowala, ze kasa depozytowo-konsygnacyjna przekazataby $rodki do specjalnego funduszu ochrony, gdyby
zaszla taka potrzeba. Komisja zastanawiala sie, jaki spos6b splaty wobec kasy depozytowo-konsygnacyjnej zostal
przewidziany, poniewaz nie bylo jasne, czy spé6ldzielnie finansowe dysponowalyby wystarczajacymi Srodkami
finansowymi. Komisja zastanawiala si¢ réwniez, czy fakt, ze uczestnictwo jest dobrowolne dla spéldzielni finanso-
wych, utrudniatby efektywne refinansowanie specjalnego funduszu ochrony.

(*) Statut przewiduje, ze: ,[...] mozliwa jest odmowa wycofania, jesli w jej wyniku mialoby doj$¢ do utraty ponad 1/10 udzialowcéw lub
ponad 1/10 zainwestowanego kapitatu w tym samym roku obrotowym” [...cette démission peut étre refusée si a la suite de la démission, plus
d'1/10 des actionnaires ou plus d’'1/10 du capital placé devrait disparaitre au cours du méme exercice...].

(*') Sa to udzialy z okresu poprzedzajgcego polaczenie z Dexia.

(*)) ARCO wyjasnia na swojej stronie (http://www.groeparco.be/faq/be-fr/150/detail/item/789)/), ze dodatkowa rezerwa zostala wprowa-
dzona w 2004 r. w statucie spotki. W zakresie, w jakim pozwalaly na to wyniki ARCOPAR, do 2010 r. wigcznie podmiot mégt dodawaé
pewnag kwote do szczegélnej rezerwy przedsigbiorstwa, zwanej dodatkows rezerwa. Udziatowcy spétdzielni, ktdrzy byli juz udziatow-
cami przed 3 lipca 2001 r. [...] (tj. posiadacze udzialéw kategorii A, B lub C), w przypadku wycofania si¢ s3 uprawnieni do proporcjo-
nalnej czg$ci dodatkowej rezerwy [...]. Kwota pochodzaca z dodatkowej rezerwy jest dodawana do warto$ci nominalnej ich udziatow.
Przyklad [...]: Udzialowiec X wycofuje nalezacy do kategorii A kapital w wysokosci 100 EUR. Catkowita warto$¢ kapitatu kategorii A, B
i C wynosi 10 000 EUR. W zwigzku z tym udzialowiec X posiada 1/100 catkowitego kapitalu spétki. Catkowita dodatkowa rezerwa
wynosi 500 EUR. Zastosowanie wskaznika 1/100 prowadzi do uzyskania kwoty 5 EUR. Udzialowiec X otrzyma w przypadku wyco-
fania si¢ 100 EUR kapitalu + 5 EUR z rezerwy dodatkowe;.

() Art. 35 statutu ARCOPAR przewiduje, Ze: O ile walne zgromadzenie nie zdecyduje inaczej, wszystkie aktywa spotki zostaja sprzedane.
W przypadku gdy nie wszystkie udzialy sa optacone w tym samym stopniu, likwidatorzy przywracaja réwnowage, zwracajac si¢ o
dodatkowe wplaty lub dokonujac uprzednich wplat. Srodki pozostale po splacie zadtuzenia i sktadek spotecznych postuzg w pierwszym
rzedzie do zwrotu kwot wniesionych jako udzialy. W kazdym razie Srodki pozostale z likwidacji powinny zostaé wykorzystane z
uwzglednieniem celéw spotki” [.Sauf si I'Assemblée générale en décide autrement, tous les actifs de la société sont réalisés. Au cas oil les parts ne
sont pas toutes libérées dans la méme mesure, les liquidateurs restaurent I'équilibre, soit en demandant des versements supplémentaires, soit en effectuant
des paiement préalables. Apres paiement des dettes et des charges sociales, le solde servira d'abord au remboursement des sommes libérées sur les parts.
En tout cas, le solde éventuel de la liquidation doit étre ajl’fecté en tenant compte des objectifs de la société”].

(*) Wskaznik zadtuzenia ARCOPAR (tj. zadtuzenie/catkowite zobowigzania) wynidst 19,1 % (31 marca 2011 r.), natomiast wskaznik zadtu-
zenia ARCOPLUS i ARCOFIN odpowiednio 6,5 % (31 marca 2011 1.)i25,9 % (31 grudnia 2010 r.).
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(47) Komisja stwierdzila, ze spétdzielnie finansowe mogg by¢ uznawane za przedsigbiorstwa oraz Ze $rodek stanowit
selektywna korzy$¢ na ich rzecz. W odniesieniu do selektywnej korzysci wydaje sig, ze program gwarancji spot-
dzielczych pomdgt spéldzielniom w przyciggnieciu nowego lub utrzymaniu istniejacego kapitatu, stanowigc dla
udzialowcéw argument przemawiajgcy za pozostaniem czlonkiem spéldzielni. Taka ochrona miala szczegdlne
znaczenie w okresach finansowej niepewnosci, takich jak okres miedzy jesienig 2008 r. a datg przyjecia dekretu
krolewskiego, gdy spétdzielnie finansowe byly skutecznie chronione przed ryzykiem duzych wyplat zwigzanych z

wycofywaniem sig.

(48) Komisja zaobserwowala ponadto, ze ochrona byla dalekosi¢zna oraz ze Belgia zezwalala na przystgpienie do
programu gwarancji spdldzielczych bez wzgledu na sytuacje finansowg wnioskujgcej spéldzielni finansowe;j. Jak
wida¢ na przykladzie ARCO, spéldzielnie finansowe mogly przystepowaé do programu gwarancji spéldzielczych,
gdy byly juz niewyplacalne i wkrétce przechodzily w stan likwidacji.

(49) Komisja stwierdzita rowniez, Ze $rodek zaklocal konkurencje, poniewaz spéldzielnie finansowe konkurowaly na
rynku detalicznych produktéw inwestycyjnych, na ktérym uzyskiwaly selektywng korzy$¢ niedostepng dla innych
uczestnikéw rynku oferujgcych podobne produkty.

(50) Ponadto zdaniem Komisji program gwarancji spéldzielczych mial wplyw na handel wewngtrzunijny. W istocie
duza liczba miedzynarodowych dostawcéw produktéw inwestycyjnych jest aktywna na rynku belgijskim i udzial
w rynku, jaki kazda spdldzielnia finansowa moze uzyskaé dzigki Srodkowi, jest dla nich niedostepny.

(51) Komisja zastanawiala si¢, czy spétdzielnie finansowe mogg by¢ uznawane za instytucje finansowe oraz czy ten
czynnik ma wplyw na stosowanie komunikatu bankowego z 2008 r. (*). Komisja uznala, ze skoro nie wydaje sie,
aby spoldzielnie finansowe byly instytucjami finansowymi w rozumieniu komunikatu bankowego z 2008 r.,
pomoc musi zostal oceniona bezposrednio na podstawie Traktatu.

(52)  Konkretnie, aby $rodek byl zgodny z rynkiem wewnetrznym na podstawie art. 107 ust. 3 lit. b) Traktatu, musi
by¢ konieczny, odpowiedni i proporcjonalny. Komisja wyrazita watpliwosci, czy $rodek ten spelniat te trzy faczne
kryteria. Zastanawiala si¢, czy ochrona udzialowcéw spéldzielni finansowych byla konieczna w celu unikniecia
powaznych zaburzefi w gospodarce Belgii. Jesli chodzi o oddzialywanie, Komisja wskazala, Ze Belgia wprowadzita
juz kilka $rodkéw (np. zwigkszenie gwarancji w ramach systemu gwarangji depozytéw do 100 000 EUR oraz
srodki pomocy panstwa dla kilku bankéw w réznych formach (dokapitalizowanie, $rodki wsparcia plynnosci,
srodki dotyczace aktywéw o obnizonej jakosci, rodki ad hoc)). Dlatego Komisja nie widziata powodu, dla ktérego
poza tymi wszystkimi $rodkami konieczne bylo zapewnienie ochrony udzialowcom spétdzielni finansowych.

(53) Komisja zastanawiala sie, czy zapewnianie ochrony udzialowcom spéldzielni finansowych byto odpowiednie. W
tym wzgledzie Komisja zauwazyla, ze spéldzielnie finansowe nie sg instytucjami finansowymi i z uwagi na ich
wielko$¢ nie majg znaczenia systemowego. Komisja zwrdcila si¢ do Belgii o wyjasnienie, poprzez jakie kanaly
straty inwestycyjne — ponoszone réwniez przez inwestoréw, na przyklad fundusze wspdlnego inwestowania —

doprowadzilyby do znaczacych skutkéw ubocznych dla gospodarki belgijskiej.

(54) 1 wreszcie Komisja wyrazita watpliwosci dotyczace proporcjonalnosci $rodka. Po pierwsze, dla Komisji nie bylo
jasne, czy spOldzielnie finansowe placityby wlasciwe wynagrodzenie z tytulu gwarancji. Po drugie, Komisja
zauwazyla, ze dowolno$¢ przystapienia do programu w polaczeniu z brakiem oceny rentownos$ci w ramach
procedury przystapienia przewidzianej przez wladze belgijskie wskazuje, ze spéldzielnie finansowe mialy zachete
do przystapienia dopiero wtedy, gdy skorzystanie z gwarancji bylo oczywiste. Moglo to prowadzi¢ do sytuacji, w
ktorych beneficjenci mogli korzystaé z gwarancji, unikajac rownoczesnie w duzej mierze jakichkolwiek platnosci
z tego tytulu. Komisja zastanawiala si¢ rowniez, czy program gwarancji spoldzielczych nie zakloci nadmiernie
konkurencji, poniewaz udzialowcy konkurentéw nie byli objeci ochrona, przez co spéldzielnie finansowe mialy
ulatwiony dostep do kapitatu i zwigkszony udzial w rynku detalicznych produktéw inwestycyjnych.

(*) Komunikat Komisji — Zastosowanie zasad pomocy panstwa do $rodkéw podjetych w odniesieniu do instytucji finansowych w konteks-
cie obecnego, globalnego kryzysu finansowego (Dz.U. C 270 z 25.10.2008, s. 8).
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3. UWAGI ZAINTERESOWANYCH OSOB TRZECICH DOTYCZACE DECYZJI O WSZCZECIU POSTEPOWANIA
3.1. Uwagi ARCO

(55) Wedlug ARCO w dniu 10 paZdziernika 2008 r. belgijski rzad podjal decyzje i powiadomil o utworzeniu
programu gwarancji spéldzielczych w ramach szerszego pakietu (podwyzszenie gwarancji depozytéw dla depo-
zytéw oszczedno$ciowych instytucji kredytowych do 100 000 EUR i rozszerzenie programu gwarangji na ubez-
pieczenia na zycie ,klasy 21” oraz na indywidualnych udzialowcéw spéldzielni finansowych). ARCO twierdzila,
ze decyzja z dnia 10 paZdziernika 2008 r. zostala wdrozona dla produktéw ,klasy 21” na podstawie ustawy z
dnia 15 pazdziernika 2008 r. oraz dekretu krélewskiego z dnia 14 listopada 2008 r., a dla $wiadectw udzialo-
wych wydanych przez spéldzielnie finansowe — na podstawie ustawy z dnia 14 kwietnia 2009 r. i dekretu
krélewskiego z dnia 10 pazdziernika 2011 .

(56) W opinii ARCO program gwarancji spéldzielczych nie stanowi pomocy panstwa, poniewaz nie przyznaje selek-
tywnej korzysci sp6tdzielniom finansowym. Ponadto ARCO podniosta réwniez argument, ze Komisja uznala, Ze
program gwarancji dla produktéw ,klasy 21” firm ubezpieczeniowych nie zawieral elementu pomocy pafistwa,
poniewaz byl otwarty dla wszystkich firm ubezpieczeniowych, a zatem nie byl selektywny (*). ARCO twierdzi
ponadto, ze program gwarangji spotdzielczych jest otwarty dla wszystkich spéldzielni finansowych na takich
samych warunkach, a wiec nie jest selektywny.

(57)  Zgodnie z uwagami rzadu belgijskiego zdaniem ARCO wszystkie cechy udzialéw w spéldzielniach finansowych
potwierdzaja, ze odpowiadaja one na takie same potrzeby klientéw jak depozyty i sa tak traktowane przez usta-
wodawce. ARCO podkreslita, ze rzad belgijski niepokoit si¢ o efekt ,zarazenia”. Gdyby rzad belgijski nie wprowa-
dzil programu gwarancji spéldzielczych, zaufanie inwestoréw zostaloby ostabione i mogloby to prowadzi¢ do
,szturmu” na wszystkie produkty oszczednosciowe.

3.2. Uwagi wladz belgijskich

(58) Wedlug wladz belgijskich program gwarancji sp6ldzielczych nie spelnia wszystkich tacznych kryteriéw pomocy
panstwa okreslonych w art. 107 ust. 1 Traktatu, a zatem nie stanowi pomocy panstwa. Konkretnie wladze belgij-
skie stwierdzily, ze nie sg spelnione trzy kryteria pomocy panstwa. Po pierwsze, wladze belgijskie bronily stano-
wiska, ze $rodek reprezentuje wylacznie pomoc dla oséb, a nie dla przedsigbiorstw. Ponadto wladze belgijskie
twierdzily, ze Srodek nie stanowi selektywnej korzysci dla spétdzielni finansowych oraz ze nie zakl6ca konku-
rencjl.

(59) Jesli chodzi o argument, Ze pomoc nie przynosi korzySci przedsi¢biorstwom, wladze belgijskie stwierdzily, ze
normalny system gwarancji depozytéw dla instytucji kredytowych, wraz z jego rozszerzeniem (tj. programem
gwarancji spotdzielczych) zostal przyjety w ramach wdrozenia i zgodnie z przepisami decyzji Rady Ecofin, dyrek-
tywy 94/19/WE, ze zmianami, oraz dyrektywy 97/9/WE.

(60) Wladze belgijskie bronily opinii, ze indywidualne udzialy w spétdzielniach finansowych posiadaja wszystkie cechy
depozytéw i sg jako takie nabywane. Wskazano nastepujace cechy:

(i) (indywidualni) beneficjenci programu gwarancji spéldzielczych zastuguja na taka sama ochrone, jak depo-
nenci innych instytucji dzialajacych w tym samym sektorze i podlegajacych takiemu samemu nadzorowi;

(i) do celéow podatkowych dywidendy wyplacane przez spéldzielnie finansowe oraz odsetki wyplacane od
depozytéw — do okreslonej kwoty — sg zwolnione z podatku u Zrédla (*);

(ili) indywidualni udziatlowcy spéldzielni finansowych moga nabywal udzial w kapitale jedynie w okreslonej
maksymalnej kwocie zgodnie z postanowieniami statutu spéldzielni finansowej;

(*) Decyzja Komisji w sprawie N 256/09 — Pomoc restrukturyzacyjna dla Ethias (Dz.U. C 252 2 18.9.2010, s. 5). W motywie 99 przedmio-
towej decyzji stwierdza si¢: ,Zdaniem Komisji pomimo faktu, ze rozszerzenie programu przyniosto korzysci dla Ethias, program
dostepny jest dla wszystkich uczestnikéw rynku na takich samych warunkach. W zwigzku z powyzszym Komisja stwierdza, ze korzys¢
zapewniana przez Srodek nie jest selektywna, a zatem nie stanowi pomocy panstwa w rozumieniu art. 107 ust. 1 TFUE”.

(*) Zob. motyw 26 i przypis 35.
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(iv) udzialowcy spotdzielni finansowych moga wycofac si¢ wylacznie w ciggu pierwszych szeSciu miesigcy roku
obrotowego, a udzialowiec chcacy wycofal si¢ nie jest uprawniony do otrzymania proporcjonalnej do
swoich udzialéw czesci zyskéw kapitalowych spétdzielni. Wedlug wladz belgijskich warto$¢ udziatow w
spoldzielni nie odzwierciedla wartosci aktywow bazowych spéldzielni finansowej, a zatem udzialy w sp6t-
dzielniach finansowych nie konkurujg ogélnie z produktami inwestycyjnymi, a jedynie z podgrupa
produktéw korzystajacych juz z gwarancji panstwa (tj. depozytéw i ubezpieczen na zycie ,klasy 217);

(v) udzialy w spéldzielniach finansowych sg imienne, a ich zbywalnos¢ jest ograniczona przepisami prawa (*).
Nie moga by¢ dowolnie zbywane w celu zrealizowania zyskéw kapitatowych. Udzialowcy spétdzielni finan-
sowych sg uprawnieni wylacznie do niewielkiej (zwolnionej z podatku) dywidendy oraz zwrotu, gdy prze-
staja by¢ udzialowcami;

(vi) udzialy w spéldzielniach finansowych nie moga by¢ uznawane za inwestycje w akcje przedsigbiorstwa lub
notowanej spotki;

(vii) udzialy w sp6ldzielniach finansowych nie moga by¢ uznawane za inwestycje obcigzona ryzykiem, poniewaz
udziatowcy spéldzielni finansowych nie s3 uprawnieni do otrzymywania zyskow kapitatowych;

(vii) ochrona w ramach programu gwarancji spétdzielczych obejmuje wylgcznie udzialy oséb fizycznych (a nie
udzialy udzialowcéw instytucjonalnych).

(61)  Jesli chodzi o brak korzysci selektywnej, wladze belgijskie poinformowaly, ze program gwarancji spétdzielczych
obejmuje wylacznie udzialy w spéldzielniach finansowych wyemitowane przed dniem 10 pazdziernika 2011 r.
Wiladze belgijskie zwrécily uwage, ze po tym terminie spdldzielnie finansowe nie mogly wykorzystywad
programu gwarangji spéldzielczych w celu zajecia pozycji na jakimkolwiek rynku. Wiadze belgijskie wyjasnily
réwniez, ze ARCO nie wyemitowala zZadnych nowych udzialéw od wrzesnia 2008 r.

(62) Wladze belgijskie zaprzeczyly, jakoby program gwarancji spdldzielczych pomdgl spéldzielniom finansowym
utrzymac istniejacy kapital. Dla wsparcia tego argumentu wiadze belgijskie stwierdzily, Ze komunikat prasowy z
dnia 10 pazdziernika 2008 r. byl jedynie propozycja inicjatywy politycznej, zawierajaca tylko wzmianke o spot-
dzielniach finansowych. Wedlug wladz belgijskich komunikat prasowy z dnia 10 pazdziernika 2008 r. nie byt
szczeg6towy umowa skoordynowang z jakimikolwiek rownoleglymi komunikatami prasowymi spétdzielni finan-
sowych. W tym wzgledzie wladze belgijskie odr6znily swéj komunikat prasowy od komunikatéw prasowych
wydanych przez rzad Zjednoczonego Krélestwa i Lloyds w sprawie Lloyds (*), do ktérych Komisja odniosta si¢ w
decyzji o wszczeciu postgpowania. Wladze belgijskie stwierdzily, ze komunikat prasowy z dnia 10 pazdziernika
2008 r. nie jest rodzajem Srodka, ktory moglby przyznawaé selektywng korzy$¢ spéldzielniom finansowym.
Odnoszgc si¢ do kolejnego komunikatu prasowego z dnia 21 stycznia 2009 r., wladze belgijskie stwierdzily, ze
natychmiastowe zamieszczenie przez ARCO komunikatu prasowego rzadu na swojej stronie internetowej bylo
normalnym dzialaniem, poniewaz wszystkie spétdzielnie finansowe (w tym ARCO) uwaznie $ledzily wowczas t¢
sprawe.

(63) Wladze belgijskie nalegaly, ze Komisja powinna przyja¢ takie samo podejicie, jakie przyjela w odniesieniu do
Ethias i uznaé, ze program gwarancji spoldzielczych nie byl selektywny. Wladze belgijskie argumentowaly
réwniez, ze specjalna pozycja prawdziwych spéldzielni zostala juz uznana przez Trybunal Sprawiedliwosci w
wyroku w sprawie Paint Graphos (**). Wladze belgijskie wskazaly w szczeg6lnosci na pkt 61 tego wyroku, z
ktérego jasno wynika, ze w $wietle ich szczegdlnych cech takie spéldzielnie nie moga by¢ z zasady postrzegane
jako znajdujace si¢ w poréwnywalnej sytuacji faktycznej i prawnej jak sp6tki handlowe.

(64) Wladze belgijskie dostarczyly réwniez informacje dotyczace liczby udzialowcéw ARCO, ktorzy wycofali si¢ z
podmiotu od poczatku kryzysu. W latach finansowych poprzedzajacych dobrowolng likwidacje liczba udzia-
fowcow ARCO, ktérzy wystapili o zwrot swojego kapitatu, wyniosta 9 764 w roku 2007/2008, 21 150 w roku
2008/2009 i 23 762 w roku 2010/2011.

(65) Jesli chodzi o efekt zakl6cenia konkurencji wywolywany przez §rodek, zdaniem wladz belgijskich Komisja
powinna byla wyjasni¢ w rozsagdnym zakresie, z jakimi produktami finansowymi konkurowaly udzialy w spél-
dzielniach finansowych, nawet jesli wladze belgijskie uznaly, ze w postgpowaniach dotyczacych pomocy panstwa
Komisja nie jest zobligowana do szczegdétowego zdefiniowania rynku. Wladze belgijskie twierdzily w zasadzie, ze
indywidualnym udzialowcom spéldzielni finansowych oferowany byt taki sam poziom ochrony jak inwestorom
we wszystkich podobnych produktach depozytowych/oszczg¢dnosciowych.

(**) Zob. motyw 23.

(*) Sprawa N 428/09: Restrukturyzacja Lloyds Banking Group (Dz.U. C 46 z 24.2.2010, s. 2), motyw 124.

(*) Zob. wyrok z dnia 8 wrzesnia 2011 r. w sprawach polaczonych C-78/08 do C-80/08 Paint Graphos i inni, Zb.Orz. 2011, 5. I-7611,
pkt 61.
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(66) Wladze belgijskie wyjasnily réwniez, ze program gwarancji spéldzielczych stuzy takiemu samemu celowi jak
dyrektywa 94/19/WE, tj. ochronie depozytéw indywidualnych oséb, utrzymaniu zaufania deponentéw oraz osigg-
nieciu wigkszej stabilno$ci rynkéw finansowych. Zdaniem wiadz belgijskich systemy gwarancji depozytéw innych
panstw czlonkowskich czasem réwniez obejmuja nieklasyczne produkty depozytowe i Komisja powinna
uwzgledni¢ ten czynnik (*!).

(67) Ponadto wladze belgijskie utrzymywaly, ze w przypadku uznania przez Komisje, Ze program gwarancji sp6ldziel-
czych stanowi pomoc paiistwa, pomoc ta powinna zosta¢ uznana za zgodng z rynkiem wewnetrznym na
podstawie art. 107 ust. 3 lit. b) Traktatu. Wedlug wladz belgijskich nie bylo potrzeby okreslania, czy ARCO jest
instytucjg finansowg w rozumieniu komunikatu bankowego z 2008 r. Zdaniem wiadz belgijskich kluczowym
pytaniem, na ktére Komisja powinna odpowiedzie¢, jest to, czy program gwarancji spéldzielczych jest odpo-
wiednim i koniecznym $rodkiem, umozliwiajacym zapobiegniecie powaznym zaburzeniom w gospodarce.

(68) Wladze belgijskie bronily opinii, Ze $rodek jest konieczny, jego skutki sg ograniczone do niezbednego minimum
oraz ze istniejg mechanizmy podziatu obcigzen.

(69) Po pierwsze wiladze belgijskie twierdzily, ze program gwarancji spéldzielczych jest odpowiednim i koniecznym
Srodkiem gwarantujagcym pewno$¢ deponentom w Belgii.

(70)  Belgia przyznata, ze teoretycznie istniala mozliwo$¢, iz instytucje posiadajace chronione depozyty w swoich bilan-
sach mogly czerpal posrednie korzysci z istnienia takich programéw ochrony, poniewaz programy pomagaja
unikna¢ masowego wycofywania wkladéw z bankéw. Jednakze wiladze belgijskie wyjasnily, Ze systemy gwarancji
depozytéw sa konieczne dla unikniecia paniki bankowej i zaburzen na rynkach finansowych. Wiadze belgijskie
przyznaly rowniez, ze program gwarancji spoldzielczych byt potrzebny w celu uniknigcia spadku zaufania spote-
czenstwa do belgijskiego systemu finansowego. Fakt, ze udzialy w spdldzielniach maja podstawowe cechy
produktéw oszczedno$ciowych oraz ze ponad polowa Srodkéw posiadanych przez spétdzielnie jest inwestowana
w bankach, zwigkszaja ich podobienistwo do depozytéw i podkreslaja ich znaczenie dla belgijskiego systemu
bankowego. Niekontrolowana niewyplacalno$¢ spétdzielni finansowych moglaby doprowadzi¢ do powstania
efektu kuli $niegowej obejmujacego wszystkie instytucje finansowe i belgijska gospodarke. Niezapewnienie takiego
samego poziomu ochrony dla udziatéw spéldzielni finansowych jak dla depozytéw klasycznych wiazaloby si¢ z
takim samym ryzykiem jak niezapewnienie ochrony dla depozytéw. Mialoby to ogromny wplyw na zaufanie
publiczne do wszystkich produktéw depozytowych w Belgii i powstanie ryzyka systemowego. Na poparcie tych
argumentéw Belgia wskazala na fakt, ze liczba (indywidualnych) udziatowcow spotdzielni finansowych jest duza
w stosunku do catkowitej liczby mieszkanicéw Belgii (*2).

(71)  Wladze belgijskie réwniez wyrazily stanowczy sprzeciw wobec terminologii stosowanej przez Komisje w decyzji
0 wszczeciu postegpowania, a w szczegdlnodci wyrazen instrumenty kapitatowe” i ,kapital wysokiego ryzyka”,
odpowiednio w motywie 62 i przypisie 35.

(72) Aby wykaza¢ konieczno$¢ wprowadzenia programu gwarancji spéldzielczych, wladze belgijskie przekazaly
réwniez Komisji pisma od Rady Stabilnoci Finansowej oraz od prezesa BNB do dwczesnego ministra finanséw
odpowiednio z dnia 29 pazdziernika 2008 r. (**) i 7 pazdziernika 2011 r. (**).

(73) Odnoszgc si¢ do zgodnosci Srodka z przepisami dotyczacymi pomocy pafistwa, wladze belgijskie odsylaja przede
wszystkim do decyzji Komisji w sprawie Ethias. Wedlug wladz belgijskich Komisja zaakceptowata $rodki na rzecz
Ethias, w tym rozszerzenie systemu gwarancji depozytéw na produkty ,klasy 217, uznajac je za odpowiednie i
konieczne w celu zapobiegnigcia powaznym zaburzeniom w belgijskiej gospodarce.

(74) Po drugie, wladze belgijskie podtrzymaly swoja opinig, ze Srodek jest proporcjonalny. Spétdzielnie finansowe
uczestniczg w podziale obciazen, miedzy innymi poprzez skladki na specjalny fundusz ochrony. Wladze belgijskie
uznaly poziom wynagrodzenia za gwarancj¢ za rozsadny i podobny do skladek na programy gwarancji innych
chronionych instytucji. Wladze belgijskie nie zgodzily si¢ z opinia, Ze dobrowolny charakter programu gwarancji
spoldzielczych méglby uczyni¢ Srodek nieproporcjonalnym.

(") Wladze belgijskie odnosza si¢ na przyklad do irlandzkiego systemu gwarancji depozytéw, ktdry obejmuje réwniez depozyty powyzej
progu 100 000 EUR, do dunskiego funduszu gwarancji dla deponentéw i inwestorow, ktéry wedlug wladz belgijskich w pelni obejmuje
konta emerytalne, konta klientéw prawnikéw i depozyty ceny nabycia nieruchomosci do dziewigciu miesigcy po ztozeniu depozytu,
oraz do cypryjskiego urz¢du nadzoru i rozwoju spétdzielni, ktory, zdaniem wiadz belgijskich, chroni stale depozyty cztonkéw sp6t-
dzielni oszczgdno$ciowych.

(*») Wiladze belgijskie wyjasnily, ze ARCO ma 800 000 indywidualnych udzialowcéw, Cera ponad 400 000, Lanbokas/Agricaisse 150 000
i ArgenCo prawie 70 000.

(**) Zob. réwniez motyw 11.

(**) Zob. réwniez motyw 13.
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(75) Wladze belgijskie utrzymywaly, Ze w przypadku uznania przez Komisje, ze Srodek jednak stanowi pomoc
panstwa, powinna ona zakwalifikowaé go jako pomoc na likwidacje, zgodng z przepisami dotyczacymi pomocy
panstwa. Wladze belgijskie przypomnialy, ze dekret krélewski z dnia 7 listopada 2011 r. jednoznacznie przewi-
duje, ze w przypadku likwidacji spétdzielni specjalny fundusz ochrony zobowigzany jest interweniowac i doko-
nywa¢ platnosci dopiero po wydaniu ostatecznego nakazu likwidacji zatwierdzonego przez walne zgromadzenie
przedmiotowych przedsigbiorstw.

(76) Wladze belgijskie bronily réwniez opinii, zgodnie z ktéra ze wzgledu na fakt, ze indywidualni udzialowcy nie sa
przedsigbiorstwami, nakaz zawieszenia wydany przez Komisje nie obejmowat platnosci na ich rzecz po likwidacji
ARCO.

(77) W piSmie do Komisji z dnia 18 marca 2014 r., czyli po terminie, Belgia przedstawila dalsze uwagi.

(78)  Zdaniem wiadz belgijskich Komisja nie mogla zabroni¢ wykonania gwarancji przyznanych indywidualnym udzia-
fowcom. Komisja nie mogla zobowigzaé Belgii do zawieszenia wszelkich platnosci w ramach programu gwarancji
spoldzielczych ani odzyskaé platnosci dokonanych w ramach tego programu na rzecz indywidualnych udzia-
fowcéw.

(79) Indywidualni udzialowcy de facto nie sa przedsigbiorstwami w rozumieniu art. 107 ust. 1 Traktatu i wykonanie
gwarangcji na rzecz indywidualnych udzialowcéw nie mialoby zadnego wplywu na ARCO lub prawdopodobien-
stwo odzyskania przez wladze belgijskie pomocy otrzymanej przez te przedsigbiorstwa.

4. OCENA SRODKA
4.1. Beneficjent Srodka

(80) Tytulem wstepu Komisja przypomina, ze w motywie 18 decyzji o wszczeciu postgpowania argumentowala, iz
program gwarancji spéldzielczych przynosit korzysci spétdzielniom finansowym. Jednak wnikliwa analiza chro-
nologii zdarzen i cech §rodka wskazala, ze ARCO byla jedynym rzeczywistym beneficjentem $rodka, jak zostanie
opisane w niniejszej sekcji.

(81) W tym kontekscie Komisja zauwaza, ze istnieje duza réznica pomigdzy ARCO a innymi spétdzielniami finanso-
wymi, ktére potencjalnie kwalifikowaly si¢ do uczestnictwa w programie gwarancji spotdzielczych.

(82) Z opisu faktéw (*°) jasno wynika, ze program gwarancji spoltdzielczych byt od poczatku specjalnie dostosowany
do potrzeb ARCO, ktéra popadta w klopoty z powodu swych inwestycji w Dexi¢. Ostatecznie ARCO byla jedyna
spoldzielnia finansowa, ktéra wystapita o uczestnictwo w tym $rodku.

(83) W odniesieniu do innych spéldzielni finansowych Komisja zauwaza, ze udzial w programie gwarancji sp6ldziel-
czych jest dobrowolny, ze Rada Ministréw mogla decydowad, czy i na jakich warunkach dopusci¢ spéldzielnie
finansowa do udzialu w programie gwarancji spéldzielczych, ze zadna z innych spéldzielni finansowych nie
wnioskowala o przyjecie do programu gwarangji spétdzielczych oraz ze niektére z nich aktywnie dystansowaly
si¢ od tego programu. Komisja zaobserwowala rowniez, ze zadna inna spéldzielnia finansowa nie miafa prob-
leméw z inwestycjami w takim stopniu, jak ARCO z Dexig.

(84) Dlatego Komisja uznaje, ze jedynym faktycznym beneficjentem programu gwarancji spétdzielczych prowadzacym
dzialalno$¢ gospodarcza jest ARCO.

(**) Zob. w szczegdlnosci relacje dwezesnego ministra finanséw ztozong przed komisja ds. Dexii opisang w motywie 8 i przypisie 6. Zob.
réwniez o$§wiadczenie ministra finanséw sprawujacego urzad w maju 2014 r. opublikowane w czasopi$mie Trends i przytoczone w
przypisie 7.



L 284/66 Dziennik Urzgdowy Unii Europejskiej 30.9.2014

4.2. Ogloszenie i wdroZenie Srodka stanowig jedng i t¢ samg interwencje

(85) Komisja zauwaza, ze decyzja w sprawie Srodka zostala podjeta i ogloszona przez rzad w dniu 10 pazdziernika
2008 1. (*%). Oczywiste jest, ze rzad belgijski podjal decyzje o objeciu ARCO programem gwarancji spotdzielczych
w tym samym czasie, w ktorym zostal opracowany $rodek na rzecz Dexii w 2008 r. (). W innym komunikacie
prasowym z dnia 21 stycznia 2009 r. zawarto bardziej szczegdtowy opis Srodka. Nastepnie rozpoczeta si¢ trans-
pozycja prawna zobowigzania rzadu.

(86) Komisja zwraca uwagg, ze sposob sformulowania i terminy uzyte w komunikatach prasowych z dnia 10 pazdzier-
nika 2008 r. i 21 stycznia 2009 r. (,décidé”, ,l'engagement”) jednoznacznie potwierdzaja podjete zobowigzanie i
stwarzaja uzasadnione oczekiwanie, ze Srodek zostanie wdrozony.

(87) Komunikaty prasowe zostaly przestane réwniez za posrednictwem kanaléw oficjalnych: komunikat prasowy z
dnia 10 pazdziernika 2008 r. zostal wyslany przez stuzby ministra finanséw, a komunikat prasowy z dnia
10 stycznia 2009 r. wystano w imieniu premiera i ministra finanséw. Powtarzalny charakter tych komunikatéw
wzmacnial ich przeslanie.

(88) Komisja zauwaza, ze juz w czasie opublikowania komunikatu prasowego z dnia 10 paZdziernika 2008 r. jasne
bylo, Ze program gwarancji spétdzielczych zostanie opracowany jako rozszerzenie systemu gwarancji depozytow.
W komunikacie prasowym z dnia 21 stycznia 2009 r. zawarte sg dalsze szczeg6ly techniczne. ARCO zamiescita
ten komunikat na swojej stronie internetowej zaraz po jego opublikowaniu, wyraznie w celu uspokojenia indywi-
dualnych udziatlowcow. Ponadto Komisja odnotowuje spéjnosé srodka w czasie, biorac pod uwage fakt, ze Srodek
nie zmienil si¢ znaczaco w okresie od pierwotnej zapowiedzi z dnia 10 pazdziernika 2008 r. do promulgacji
ostatecznego dekretu krélewskiego.

(89) W swoim wyroku z dnia 19 marca 2013 r. w sprawach polgczonych C-399/10 P i C-401/10 P (*)) Trybunal
Sprawiedliwosci stwierdzil, Ze ogloszenie $rodka i jego faktyczne wdrozenie mozna uznaé za jedng interwencje,
jesli jest to uzasadnione chronologia, celem ogloszenia i wdrozenia oraz sytuacja przedsigbiorstwa w chwili doko-
nania takiej interwencji. W podobny sposéb, w przypadku przedmiotowego $rodka, wiladze belgijskie podjely
decyzje i oglosily dnia 10 pazdziernika 2008 r. $rodek, ktdry zostal pézniej wdrozony, majacy ten sam cel w
odniesieniu do pierwotnie zakladanego beneficjenta. Ponadto we wiasnych decyzjach Komisja uznawala oglo-
szenie i wdrozenie za jeden $rodek oraz uznawala, ze korzy$¢ powstaje od daty ogloszenia (*). Takze i belgijski
minister finanséw sprawujacy urzad w maju 2014 r. zakwalifikowal przedmiotowy $rodek jako zobowigzanie
dokonane w 2008 r. (*9).

90) W oparciu o informacje zawarte w motywach 85-89 Komisja stwierdza, ze ogloszenie i wdrozenie programu
P ) yw ] g prog
gwarangcji spotdzielczych nalezy traktowac jako jeden $rodek.

(*) Zostato to réwniez potwierdzone w relacji dwczesnego ministra finanséw zlozonej przed komisja ds. Dexii opisanej w motywie 8 i w
rzypisie 6.

() E)En};rrl)éme temps” w deklaracjach 6wczesnego ministra finanséw ztozonych przed komisja ds. Dexii cytowanych w przypisie 6.

(°**) Zob. wyrok z dnia 19 marca 2013 r. w sprawach polaczonych C-399/10 P i C-401/10 P, Bouygues SA i Bouygues Télécom SA prze-
ciwko Komisji Europejskiej i in., Zb.Orz. 2013.

(*’) Zob. na przykltad motyw 48 decyzji Komisji z dnia 30 marca 2010 r. w sprawie NN 11/10 — Wsparcie kapitalowe na rzecz Irish Nation-
wide Building Society (Dz.U. C 60 z 25.2.2011, s. 6): ,Komisja zauwaza ponadto, ze pomoc zostata faktycznie przyznana dnia
22 grudnia 2009 r. w oparciu o wskazanie przez ministra finanséw zamiaru dokapitalizowania INBS”; motyw 41 decyzji Komisji z dnia
10 sierpnia 2010 r. w sprawie NN 35/10 dotyczacej trzeciego dokapitalizowania Anglo Irish Bank (Dz.U. C 290 z 27.10.2010, s. 4):
,Komisja zauwaza ponadto, ze dokapitalizowanie zostato faktycznie przyznane dnia 30 czerwca 2010 r. w oparciu o wskazanie przez
ministra finanséw zamiaru dokapitalizowania Anglo”, motywy 49 i 50 decyzji Komisji z dnia 27 lipca 2012 r. w sprawie SA.34824
dotyczacej zobowiazania HESF do dokapitalizowania Narodowego Banku Gregji (Dz.U. C 359 z 21.11.2012, s. 18): ,Dokapitalizowanie
pomostowe sfinalizowane w dniu 28 maja 2012 r. stanowi wykonanie zobowiazania podjetego w pisemnym zobowiazaniu i tym
samym kontynuacje tej samej pomocy”. Podobne rozumowanie przyjeto réwniez w innych sprawach dotyczacych greckich bankéw:
zobowigzanie HFSF do dokapitalizowania Alpha Bank SA.34823 (Dz.U. C 357 z 20.11.2012, s. 36); zobowigzanie HFSF do dokapitali-
zowania Eurobank SA.34825 (Dz.U. C 359 z 21.11.2012, s. 31) oraz zobowigzanie HFSF do dokapitalizowania Piracus Bank
SA.34826 (Dz.U.C3592z21.11.2012,s. 43).

(*°) Zob. przypis 7.
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4.3. Istnienie pomocy

(91) Zgodnie z art. 107 ust. 1 Traktatu ,[z] zastrzezeniem innych postanowien przewidzianych w Traktatach, wszelka
pomoc przyznawana przez panstwo czlonkowskie lub przy uzyciu zasobéw panstwowych w jakiejkolwiek
formie, ktéra zakldca lub grozi zakléceniem konkurencji poprzez sprzyjanie niektérym przedsigbiorstwom lub
produkcji niektérych towaréw, jest niezgodna z rynkiem wewnetrznym w zakresie, w jakim wplywa na wymiang
handlowg miedzy pafistwami cztonkowskimi”.

(92) Wladze belgijskie oraz ARCO twierdzg, ze Komisja powinna przeanalizowac, czy ARCO otrzymala pomoc
panstwa, w oparciu o inng decyzj¢ Komisji, a mianowicie w sprawie Ethias (*'). Jednak pomoc panstwa jest obiek-
tywnym pojeciem zdefiniowanym w Traktacie. Aby $rodek zostal sklasyfikowany jako pomoc paristwa, musi spel-
nia¢ nastgpujace cztery (faczne) kryteria pomocy panstwa: (i) powinien zostaé przyznany przez panstwo lub przy
uzyciu zasobow panistwowych; (i) powinien zapewniaé selektywna korzy$¢ beneficjentowi pomocy; (iii) powinien
(potencjalnie) zaklocaé konkurencjg; oraz (iv) powinien wplywaé na wymiang handlowa migdzy pafstwami czlon-
kowskimi.

(93) Komisja jest zobowigzana oceni $rodek w $wietle tych czterech kryteriow i dokona tego (w motywach 94-110).

Zasoby patistwowe

(94) Komisja musi oceni¢, czy program gwarancji spoltdzielczych jest finansowany przy uzyciu zasobéw panstwowych
i czy mozna go przypisa¢ panstwu.

(95) Zgodnie z utrwalonym orzecznictwem (*?) wszystkie $rodki pienigzne, ktére wladze publiczne moga faktycznie
przeznaczy¢ na wsparcie przedsigbiorstw, niezaleznie od tego, czy Srodki te wchodza czy nie na stale w sklad
majatku panstwa, objete sa zakresem stosowania art. 107 ust. 1 Traktatu, pod warunkiem Ze sg stale pod
kontrolg pafistwa, a zatem pozostajg do dyspozycji wlasciwych organéw krajowych.

(96) W szczegdlnosci pomoc panstwa wystepuje, gdy Srodki te pochodzg ze sktadek wymaganych prawem krajowym
oraz sg zarzadzane i przydzielane zgodnie z przepisami tego prawa, nawet je$li administruje nimi instytucja
odrebna od paristwa. Status podmiotu lub przedsigbiorstwa przyznajacego pomoc nie jest traktowany jako
czynnik decydujacy dla zastosowania regut dotyczacych pomocy panstwa.

(97) W odniesieniu do organizacji programu gwarancji spotdzielczych Komisja zauwaza, ze prawo belgijskie okresla
sktadki, jakie uczestnicy muszg wplacaé, oraz sposéb wykorzystywania tych srodkéw. Zatem $rodki specjalnego
funduszu ochrony s3 uznawane za zasoby panstwowe, nawet jeli pierwotnie pochodzg ze Zrddel prywatnych.

(98) Ponadto, w razie potrzeby, kasa depozytowo-konsygnacyjna, bedaca podmiotem rzagdowym, zapewnia Srodki
wymagane do sfinansowania wyplat, ktére ma zrealizowaé specjalny fundusz ochrony. Ten aspekt programu
gwarancji spéldzielczych stwarza w kazdym przypadku wystarczajaco konkretne ryzyko gospodarcze dotyczace
obcigzen dla budzetu pafstwa czlonkowskiego, aby mozna bylo stwierdzi¢ wykorzystanie zasobéw panstwowych
w rozumieniu art. 107 ust. 1 Traktatu (*%).

(99) Jesli chodzi o mozliwo$¢ przypisania Srodka panstwu belgijskiemu, oczywiste jest, ze program gwarancji sp6t-
dzielczych nie moze by¢ postrzegany jako transpozycja dyrektywy 94/19/WE. Dyrektywa ta zobowigzuje pafistwa
czlonkowskie wylacznie do wprowadzenia systemu gwarancji dla depozytéw instytucji kredytowych i art. 2 tej
dyrektywy jednoznacznie przewiduje, Ze wszystkie instrumenty wchodzace w zakres pojecia $rodki wlasne insty-
tucji kredytowych sa wylaczone ze splaty przez systemy gwarancji depozytowych. Jesli panstwo czlonkowskie
podejmie decyzje o stworzeniu innych systeméw splaty gwarantujacych inne produkty finansowe, taka decyzja

(*') Jak opisano w motywach 56 i 63.

(*) Zob. wyrok z dnia 19 grudnia 2013 r. w sprawie C-262/12 Vent de Colere, Zb.Orz. 2013, pkt 21, oraz wyrok z dnia 12 grudnia 1996 r.
w sprawie T-358/94 Air France przeciwko Komisji, Rec. 1996, s.11-2109, pkt 63-69.

(*}) Zob. wyrok z dnia 8 wrzesnia 2011 r. w sprawie C-279/08 P, Komisja przeciwko Niderlandom, Zb.Orz. 2011, s. I-7671, pkt 111.
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nie wynika z prawa unijnego, ale jest inicjatywa samego panstwa czlonkowskiego (*%). Komisja zauwaza réwniez,
ze wladze belgijskie odnoszg si¢ do systemu rekompensat dla inwestoréw, jednak to poréwnanie nie jest wias-
ciwe, poniewaz systemy rekompensat dla inwestoréw nie maja obejmowac ryzyka inwestycyjnego. Jak wyjasniono
juz w motywie 21, systemy rekompensat dla inwestoréw sa przeznaczone wylacznie dla przypadkéw, w ktérych
przedsigbiorstwo inwestycyjne nie moze zwréci¢ aktywow nalezacych do inwestora na przyklad z powodu oszu-
stwa lub probleméw z systemami przedsigbiorstwa.

Selektywna korzysc

(100) Komisja stwierdza, ze program gwarancji spotdzielczych stworzyt korzy$¢ dla ARCO. Trybunal Sprawiedliwosci
uznal, Ze przedsigbiorstwa moga uzyskiwaé korzy$¢ w formie lepszego dostgpu do kapitatu, jesli Srodek przyjety
przez panstwo czlonkowskie na rzecz inwestoréw zwigksza ich ch¢é do przeznaczenia pienigdzy na okreslony
zestaw celéw inwestycyjnych (*). W przypadku przedmiotowego Srodka pomégt on podmiotom grupy ARCO
utrzyma¢ istniejacy kapital, przekonujgc istniejacych udzialowcéw spéldzielni, aby nie wycofywali si¢ z tych spél-
dzielni (*%), co stanowilo szczegélnie wazna korzy$¢ w niepewnej sytuacji rynkowej charakteryzujacej okres
bezposrednio po ogloszeniu upadlosci Lehman Brothers. W dniu 21 stycznia 2009 r. ARCO zamiescila na swojej
stronie internetowej komunikat prasowy rzadu belgijskiego, aby uspokoi¢ swoich udzialowcéw, co jasno wska-
zuje, ze mozliwo$¢ uspokojenia inwestoréw byta powazng korzyscig dla ARCO. W tym kontekscie Komisja odno-
towuje, Ze w prospekcie ARCOPAR wydanym latem 2008 r. (*) wspomniano réwniez o ryzyku indywidualnych
udziatowcéw wycofujacych sig ze spéldzielni finansowej (°%) (¢9).

(101) Srodek jest rowniez wyraznie selektywny. Po pierwsze, dotyczy wylacznie posiadaczy udziatéw spétdzielni finan-
sowych, a nie os6b posiadajacych produkty inwestycyjne wydane przez konkurencyjne przedsi¢biorstwa. Zatem
podmioty finansowe oferujace konserwatywne obligacje lub fundusze rynku pieni¢znego badz fundusze
wzajemne z gwarancjg kapitalu nie mogly zaoferowaé swoim klientom podobnej gwarancji. Wiladze belgijskie
twierdza, ze indywidualne udzialy spétdzielni finansowych sa w istocie podobne do depozytéw (7). Jednak szereg
elementéw wskazanych przez wiladze belgijskie odnosi si¢ ogdlnie do spéldzielni, a nie do spétdzielni finanso-
wych. Ponadto opis udzialéw spéldzielni finansowych przedstawiony przez wiladze belgijskie nie zawiera odnie-
sien do odpowiednich informacji, takich jak ryzyko zwigzane z inwestycjami w takie instrumenty ('), ktére nie
jest charakterystyczne dla depozytow.

(102) Selektywny charakter $rodka widoczny jest réwniez w przypadku poréwnania sposobu, w jaki traktowane sa
sp6ldzielnie finansowe, ze sposobem traktowania innych zatwierdzonych spétdzielni, ktére nie sa spotdzielniami
finansowymi. Wladze belgijskie powolywaly si¢ na wyrok w sprawie Paint Graphos, aby uzasadni¢ specjalne trak-
towanie indywidualnych udzialowcow spéldzielni finansowych. Wyrok w sprawie Paint Graphos wydano w
nastepstwie wniosku sadu wloskiego o wydanie orzeczenia w trybie prejudycjalnym, ktéry chciat wiedzieé, czy
ulgi podatkowe dla sp6ldzielni produkeyjnych i spétdzielni pracowniczych mogg by¢ klasyfikowane jako pomoc
panstwa w rozumieniu art. 107 ust. 1 Traktatu. W swoim orzeczeniu Trybunal stwierdzil, Ze korzy$¢ podatkowa
musi zosta¢ oceniona w oparciu o cztery laczne kryteria dotyczace pomocy panstwa i zapewnil bardziej szczegd-
fowe wytyczne, w szczeg6lnosci odnoszace si¢ do sposobu dokonywania oceny, czy dana korzy$¢ podatkowa
stanowi korzys¢ selektywna (7). Trybunal stwierdzil, ze nalezy ustalié: (i) czy dana korzy$¢ podatkowa moze byé
uzasadniona charakterystycznymi cechami wynikajacymi z natury danego systemu podatkowego (); (i) czy
istnialy odpowiednie procedury kontrolne i nadzorcze (*#); oraz (iii) czy korzy$¢ podatkowa byla proporcjonalna i
nie wykraczala poza konieczne minimum (7).

(*) W zwigzku z tym zob. wyrok z dnia 23 kwietnia 2009 r. w sprawie C-460/07 Puffer, Zb.Orz. 2009, s.1-3251, pkt 69-71 oraz wyrok z
dnia 5 kwietnia 2006 r. w sprawie T-351/02 Deutsche Bahn przeciwko Komisji, Zb.Orz. 2006, s. 11-1047, pkt 99-104.

(*) Wyrok z dnia 19 wrzesnia 2000 r. w sprawie C-156/98 Niemcy przeciwko Komisji, Rec. 2000, s.1-6857, pkt 26 i 27. Sprawa C-382/99
Niderlandy przeciwko Komisji, Rec. 2002, s. I-5163, pkt 38 i 60-66. Zob. tez sprawa T-445/05 Associazione italiana del risparmio
gestito i Fineco Asset Management przeciwko Komisji, Zb.Orz. 2009, s.11-289, pkt 131.

(*) Zob. réwniez oSwiadczenia obecnego belgijskiego ministra finanséw opublikowane w czasopi$émie Trends i cytowane w przypisie 7.

(*) Zob. przypis 39..

(*) Zob. motyw 44.

(*) Ponadto ARCO uzyskata korzysc¢ ze Srodka, poniewaz mogla wykorzystaé program gwarangji spétdzielczych do przyciagniecia nowego
kapitatu, nawet jesli Komisja przyznaje, ze od dnia 10 pazdziernika 2008 r. ARCO nie skorzystala z tej mozliwosci. Z kolei inne sp6t-
dzielnie finansowe, takie jak ArgenCo i Lanbokas/Agricaiss, mimo ze zdobyly nowy kapital, jednoznacznie zdystansowaly si¢ od
programu gwarancji spotdzielczych, jak opisano w przypisie 12.

(") Zob. motyw 60 opisujacy, co wladze belgijskie uwazaja za kluczowe cechy indywidualnych udziatéw w spétdzielniach finansowych.

(") Motyw 44 w szczegdlnosci wskazuje, ze udzialowcy ARCO posiadaja lewarowane inwestycje w aktywa, ktdre charakteryzuje wysokie
ryzyko zwigzane z jednym przedsig¢biorstwem (tj. Dexia).

(") Zob. pkt 48-76 wyroku.

(®) Pkt 67-73 wyroku.

(") Pkt 74 wyroku.

(”®) Pkt 75176 wyroku.

66
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(103) Zdaniem Komisji argument wladz belgijskich nie moze zosta¢ uznany, poniewaz charakter korzysci przyznanej
przez $rodek jest jakoSciowo inny niz ten przeanalizowany przez Trybunal w sprawie Paint Graphos. Srodek
zastosowany przez Belgie zaklada przyznanie korzysci, a nie zwolnienie z obcigzenia podatkowego lub obowigz-
ku uiszczenia oplaty. W zwigzku z tym trzyetapowa analiza stosowana przez Trybunal w celu oceny, czy korzysé
podatkowa lub zwolnienie podatkowe sa selektywne, nie moze by¢ zastosowana do tego Srodka.

(104) W kazdym razie, nawet jesli wyrok w sprawie Paint Graphos moglby by¢ zastosowany do przedmiotowego
srodka, jego specyficzne cechy sprawilyby, ze utrzymany zostalby jego selektywny charakter.

(105) Po pierwsze, Komisja odnotowuje, ze sprawa Paint Graphos odnosi si¢ do wszystkich spétdzielni produkcyjnych i
spoldzielni pracowniczych, a nie do stosunkowo malego podsektora, takiego jak spéidzielnie finansowe. Jesli, jak
twierdzi Belgia, nalezy zapewni¢ specjalne traktowanie dla ,prawdziwych” spétdzielni, takie specjalne traktowanie
powinno dotyczy¢ wszystkich zatwierdzonych spétdzielni. Zakres $rodka ograniczony do spétdzielni finansowych
jest zatem wystarczajacy sam w sobie do stwierdzenia selektywnego charakteru $rodka.

(106) Po drugie, Komisja zauwaza, ze wedlug wiladz belgijskich spéldzielnie finansowe mialyby by¢ uprawnione do
korzystania z dodatkowych przywilejéw poczawszy od dnia 10 pazdziernika 2008 r. Komisja odnotowuje, ze
przed ta datg istniejace zatwierdzone spéldzielnie korzystaly z formy preferencyjnego traktowania w zwigzku z
ich specjalnym statusem, w postaci zwolnienia z podatku u Zrédla (7). W ramach niniejszej decyzji Komisja nie
wypowiada sig, czy ta korzy$¢ podatkowa byla proporcjonalna, jednak uwaza, ze nic nie uzasadnialo naglego
wprowadzenia w dniu 10 pazdziernika 2008 r. dodatkowej rekompensaty lub ochrony dla spétek, ktére mialy
status sp6ldzielni finansowych.

(107) Ponadto, nawet jesli Komisja mialaby przeprowadzi¢ analize, wzorujac si¢ na wyroku w sprawie Paint Graphos,
jak zaproponowala Belgia, uwaza, ze nie ma uzasadnienia dla zapewniania 100 % gwarancji dla indywidualnych
udziatlowcéw ARCO (tj. cze$¢ (i) analizy z wyroku w sprawie Paint Graphos), ktérej podmioty byly spétkami z
ograniczong odpowiedzialno$cig. Ze wzgledu na charakter takich spétek okreslony w ogdlnych belgijskich przepi-
sach prawa spoélek, indywidualni udziatlowcy ARCO powinni byli mie¢ $wiadomo$¢, ze mogli straci¢ caly swoj
kapitat w przypadku likwidacji (7). Ponadto ochrona 100 % kapitalu subskrybowanego przez indywidualnych
udzialowcoéw spétdzielni finansowych nie jest $rodkiem proporcjonalnym (cze$¢ (ili) analizy z wyroku w sprawie
Paint Graphos), poniewaz ci udzialowcy byliby chronieni przed kazdym ryzykiem, co zapewnialoby nienalezna
korzys¢ przedsigbiorstwom, ktérych sg udziatowcami (8).

Zakldcenie konkurencji oraz wplyw na wymiang handlowg miedzy paristwami czbonkowskimi

(108) Program gwarancji spoldzielczych zapewnia spéldzielniom finansowym korzys$¢, ktérej nie majg inne podmioty
oferujgce detaliczne produkty inwestycyjne ani inne zatwierdzone spéldzielnie niefinansowe. Dzigki Srodkowi
ARCO mogla utrzyma¢ swdj udzial w rynku przez dluzszy okres. ARCO nie do$wiadczyta wtedy odptywu kapi-
tatu, ale do$wiadczyla go w pdzniejszym czasie i na nizszym poziomie, niz mialoby to miejsce w przypadku
braku przedmiotowego $rodka. W zwiazku z tym inne podmioty, ktére musialy konkurowaé w oparciu tylko o
wiasne mozliwosci i nie mogly polegaé na programie gwarancji spéldzielczych, nie mialy dostgpu do kapitatu,
ktéry w innej sytuacji bylby dostepny do inwestycji. Program gwarancji spétdzielczych zakloca zatem konku-
rengje (7).

(109) Jesli panstwo czlonkowskie przyznaje pomoc przedsigbiorstwu, dziatalnos¢ wewnetrzna moze zosta¢ w efekcie
utrzymana lub zwigkszona, a tym samym mozliwosci dla przedsigbiorstw majacych siedziby w innych panstwach
cztonkowskich w zakresie (dalszej) penetracji rynku zostajg ograniczone (*). Z uwagi na fakt, ze na rynku belgij-
skim dziala wielu miedzynarodowych dostawcéw produktéw inwestycyjnych, Srodek z calg pewnoscia wywiera
wplyw na handel wewnatrzunijny.

(") Zob. motyw 26.

(7) Zob. podsumowanie w motywie 44 czynnikéw ryzyka zwigzanych z posiadaniem udzialéw w ARCOPAR, opisanych w prospekcie
ARCOPAR opublikowanym latem 2008 r.

("® Jako ze analiza w motywie 107 jest wystarczajaca, aby wykazad, Ze program gwarancji spotdzielczych nie spelnia kryteriow opisanych
w wyroku w sprawie Paint Graphos, Komisja nie musi wypowiada¢ si¢ w niniejszej decyzji na temat kwestii, czy zapewnione sg odpo-
wiednie procedury kontroli i nadzoru w celu zapobiegania wybieraniu i zmienianiu przez podmioty gospodarcze ich okreslonej formy
prawnej wylacznie w celu skorzystania z pewnych korzysci dla takich przedsiebiorstw (cze$¢ (i) analizy z wyroku w sprawie Paint
Graphos).

") Zobl.), dla podobnej analizy, ustalenia Trybunatu w sprawie C-156/98 Niemcy przeciwko Komisji, Rec. 2000, s. I-6857, pkt 29-31.

(*) Zob. wyrok z dnia 8 maja 2013 r. w sprawie Libert i in., Zb.Orz. 2013, pkt 76-79.
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Whiosek

(110) W oparciu o analiz¢ dokonana w motywach 91-109 Komisja stwierdza, ze program gwarancji sp6ldzielczych
obejmuje zasoby pafistwowe, stanowi selektywng korzys¢ dla ARCO, zaktéca konkurencje oraz wplywa na handel
wewnatrzunijny, a zatem spelnia wszystkie kryteria, aby zosta¢ uznanym za pomoc pafistwa. Wszystkie te
elementy wystepowaly najpdézniej w momencie przyjecia dekretu krolewskiego z dnia 10 pazdziernika 2011 r,
ale korzy$¢ stworzona przez $rodek istniala juz od momentu ogloszenia przez belgijski rzad w dniu 10 pazdzier-
nika 2008 r., ze taki $rodek zostanie stworzony. Nalezy braé pod uwage calg kwote korzysci podczas badania
zgodnosci pomocy i — w razie potrzeby — w przypadku jej odzyskiwania od beneficjentéw.

4.4. Zgodno$¢ pomocy

(111) Po ustaleniu, Ze program gwarancji spotdzielczych stanowi pomoc panstwa w rozumieniu art. 107 ust. 1 Trak-
tatu, Komisja musi ustali¢, czy pomoc takg mozna uzna¢ za zgodng z rynkiem wewnetrznym.

(112) Art. 107 ust. 1 Traktatu przewiduje, ze, z zastrzezeniem innych postanowient przewidzianych w Traktacie, pomoc
panstwa jest niezgodna z rynkiem wewnetrznym i dlatego jest zakazana. W art. 107 ust. 2 i 3 natomiast zdefinio-
wane s3 dwie kategorie pomocy zgodnej z rynkiem wewnetrznym.

(113) Najpierw w art. 107 ust. 2 Traktatu wymienione s3 kategorie pomocy paristwa, ktdre sg automatycznie wyla-
czone z zasady zakazu, ale program gwarancji spéldzielczych nie znajduje si¢ w zadnej z tych kategorii.

(114) Nastgpnie w art. 107 ust. 3 Traktatu wymienionych jest kilka kategorii pomocy, ktére mogg by¢ uznane za
zgodne z rynkiem wewnetrznym. Teoretycznie zastosowanie moze mie¢ art. 107 ust. 3 lit. b) lub lit. ¢).

(115) W odniesieniu do art. 107 ust. 3 lit. ¢) Traktatu Komisja wyjasnita w wytycznych, w jaki sposéb bedzie stosowaé
wylaczenie przewidziane w tym postanowieniu do niektérych rodzajéw pomocy. Komisja odnotowuje jednak, ze
omawiany $rodek nie odpowiada zadnemu rodzajowi pomocy ujetemu w tych wytycznych. Ponadto ani Belgia,
ani ARCO nie podaly zadnej informacji wskazujacej na cel lezacy we wspdlnym interesie, umozliwiajacej powo-
fanie si¢ na to postanowienie. W zwiazku z tym Komisja powinna zbada¢ ewentualng zgodno$¢ $rodka wylacznie
w oparciu o art. 107 ust. 3 lit. b) Traktatu.

(116) W odniesieniu do art. 107 ust. 3 lit. b) Traktatu Komisja odnotowuje argument wladz belgijskich, iz w przypadku
gdyby Komisja uznala, ze program gwarancji sp6ldzielczych obejmuje pomoc panstwa, Srodek powinien zostaé
oceniony na podstawie tego postanowienia, ktére pozwala uznaé pomoc za zgodng z rynkiem wewngtrznym,
jesli jest ona niezbedna w celu zaradzenia powaznym zaburzeniom w gospodarce panstwa cztonkowskiego.

(117) Jednak art. 107 ust. 3 lit. b) Traktatu wymaga restrykcyjnej interpretacji pojecia powaznego zaburzenia w gospo-
darce panstwa czlonkowskiego. Zaburzenie takie musi wplywaé na cala gospodarke panstwa cztonkowskiego, a
nie tylko na gospodarke jednego z jego regionow lub obszaréw ().

(118) Kiedy kryzys finansowy osiggnal swéj pierwszy punkt kulminacyjny jesienig 2008 r., w komunikacie bankowym
z 2008 r. Komisja podjela decyzje, ze art. 107 ust. 3 lit. b) Traktatu moze by¢ stosowany do oceny Srodkéw
podejmowanych w celu zaradzenia problemom instytucji finansowych (*2).

(*) Zob. wyrok Trybunatu z dnia 15 grudnia 1999 r. w sprawach polaczonych T-132/96 i T-143/96 Freistaat Sachsen, Volkswagen AG i
Volkswagen Sachen GmbH przeciwko Komisji, Rec. 1999, 5. 11-3663, pkt 167.

(*) Jednoczesnie w pkt 11 komunikatu bankowego z 2008 r. dodano, ze stosowania art. 107 ust. 3 lit. b) Traktatu nie nalezy w tym czasie
uogdlnial poza sektor finansowy.
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(119) Poza sektorem finansowym Komisja opracowala rowniez na podstawie art. 107 ust. 3 lit. b) Traktatu tymczasowe
wspodlnotowe ramy prawne w zakresie pomocy panstwa ulatwiajace dostep do finansowania w dobie kryzysu
finansowego i gospodarczego (,tymczasowe ramy”) (*). Jednak ramy te nie majg zastosowania do omawianego
srodka. Sg raczej ukierunkowane na gospodarke realng, umozliwiajac panstwom czlonkowskim podejmowanie
odpowiednich $rodkéw w celu ulatwienia dostepu do finansowania przedsigbiorstwom chcgcym inwestowad
podczas kryzysu finansowego w okresie, gdy mozliwosci finansowania bankowego staly si¢ bardziej ograniczone.
Problemy ARCO nie sg zwigzane z brakiem finansowania bankowego, ale z aktywami (tzn. udzialami w Dexii),
ktérych wycena musiala zosta¢ skorygowana w dét. Ponadto program gwarancji spétdzielczych — gwarantujacy
100 % instrumentu zobowigza — nie jest objety zadng z kategorii pomocy omoéwionych w tych ramach w
pozycji 4.3.

(120) Skoro spoéldzielnie finansowe nie sg instytucjami finansowymi w rozumieniu komunikatu bankowego z
2008 r. (*), pomoc musi zostaé oceniona bezposrednio na podstawie Traktatu. Aby Srodek spelnial ogdlne
kryteria zgodnosci okreslone w art. 107 ust. 3 Traktatu, $rodek musi spelnia¢ nastepujace warunki (*):

a) stosownosé: pomoc musi by¢ dobrze ukierunkowana, aby umozliwi¢ skuteczne osiagnigcie celu polegajacego
na zaradzeniu powaznym zaburzeniom w gospodarce. Nie bedzie to mialo miejsca, jesli Srodek nie bedzie
odpowiedni w celu zaradzenia danym zaburzeniom;

b) koniecznosé: zastosowanie Srodka o okreslonej kwocie i postaci musi by¢ konieczne do osiagniecia celu.
Wymdg ten sugeruje, ze jego kwota musi stanowi¢ minimalng kwote niezbedna do osiagniecia celu, a jego
forma musi by¢ najbardziej odpowiednia do zaradzenia zaburzeniom;

c) proporcjonalno$é: pozytywne skutki wynikajace z zastosowania §rodka powinny kompensowaé w odpowiedni
sposob zakl6cenia konkurencji, tak by zakl6cenia te ograniczaly si¢ do minimum niezbednego do osiagnigcia
celéw lezgcych u podstaw zastosowanego Srodka.

(121) Odnosnie do stosownosci $rodka Komisja zauwaza, ze wplyw sp6ldzielni finansowych na calg gospodarke zasad-
niczo rézni si¢ od wplywu tradycyjnych bankéw, ktdére sg narazone na masowe wycofywanie Srodkéw. Jesli
wszyscy posiadacze depozytéw w danym banku zdecydowaliby si¢ wycofaé $rodki w tym samym czasie, bank
bylby zobowigzany zby¢ wszystkie swoje aktywa nieptynne w krétkim czasie (prowadzgc ,pospieszng sprzedaz”),
co mogloby mie¢ powazne konsekwencje dla kredytowania realnej gospodarki oraz mogtoby wywola¢ spadkowa
spirale cen aktywéw. Jednak spoldzielnie finansowe nie kredytuja gospodarki realnej. Ponadto s uprawnione do
ustawowego ograniczenia wycofywania si¢ (*), wigc niekontrolowane zbywanie aktywow jest z zasady mozliwe
do uniknigcia. Ten drugi element podkresla znaczaca réznice pod wzgledem skutkéw systemowych pomiedzy
depozytami a udzialami w spé6ldzielniach.

(122) Z prawnego punktu widzenia jest réwniez jasne, ze udziatlowcy spéldzielni finansowych sg udzialowcami spotki z
ograniczong odpowiedzialnoscia. W zwigzku z tym statusem indywidualni udzialowcy spéldzielni finansowych sg
w $wietle prawa narazeni na mozliwo$¢ utraty czesci lub wszystkich swoich poczatkowych nakladéw kapitato-
wych. W tym kontekscie Komisja odnotowuje réwniez fakt, ze prezes BNB nie potwierdzil, ze udzialy w sp6t-
dzielniach finansowych sa podobne do depozytéw oszczednoSciowych w instytucjach kredytowych (V).

(123) Komisja zauwaza ponadto, ze indywidualni udzialowcy spéldzielni finansowych majg zdecydowanie inng pozycje
w strukturze kaskadowej” (*) w przypadku likwidacji lub upadlosci tych podmiotéw niz posiadacze depozytéw
oszczednosciowych w instytucji kredytowej. Instytucje kredytowe s podmiotami objetymi regulacjami, dla
ktorych regulator zapewnia dostepno$¢ okrelonej kwoty kapitatu. Ten kapital stanowi pierwsza mozliwos¢ zlago-
dzenia skutkéw likwidacji lub upadtosci. Tymczasem udzialowcy spéldzielni finansowych nie posiadaja zadnej
tego typu ochrony. W przypadku likwidacji lub upadlosci s3 w pierwszej kolejnosci narazeni na konsekwencje.

(124) W oparciu o argumenty przedstawione w motywach 121-123 Komisja stwierdza, ze program gwarancji sp6l-
dzielczych chroni jedynie spéldzielnie finansowe oraz ich indywidualnych udzialowcéw przed konsekwencjami
ich inwestycji w przeszlosci. Jednak nie jest stosownym Srodkiem pozwalajacym unikngé powaznych zaburzen w
belgijskiej gospodarce.

() Dz.U.C 8327.4.2009,s. 1.

(**) Dzialania instytucji finansowych to na przyklad te wymienione w zalaczniku I do dyrektywy 2006/48/WE Parlamentu Europejskiego i
Rady (Dz.U.L 177 z 30.6.2006, s. 1).

(*) Zob. wyrok z dnia 17 wrze$nia 1980 r. w sprawie 730/79 Philip Morris przeciwko Komisji, Rec. 1980, s. 2671.

(*) Zob. motyw 41.

(*) Jak wskazano w motywie 13.

(*)) Gdy spotka oglasza upadtosé, udziatlowcy tracg zainwestowane $rodki zgodnie z ich pozycja w strukturze zobowigzan. Ten proces
okreslany jest mianem ,struktury kaskadowej”.
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(125) Jesli chodzi o konieczno$¢ zastosowania Srodka, Komisja przypomina, ze wladze belgijskie przyjely juz znaczace
srodki w celu zapobiegniecia zaburzeniom w gospodarce tego kraju. Wprowadzily juz inne Srodki majace ustabili-
zowac belgijski system finansowy, a w szczeg6lnosci banki i inne instytucje finansowe, w ktére inwestowaly spot-
dzielnie finansowe. Belgijski system gwarancji depozytowych chronit depozyty do kwoty 100 000 EUR i Belgia
pomogla Fortis, KBC, Dexii i Ethias poprzez dokapitalizowanie, $rodki wsparcia plynnosci, $rodki dotyczace
aktywéw o obnizonej jakosci i Srodki ad hoc. Komisja stwierdza, Ze nie bylo konieczne zapewnianie ochrony
niektérym indywidualnym udzialowcom w przypadku spéldzielni finansowych, ktdre sg ostatecznie spotkami z
ograniczong odpowiedzialnoscia.

(126) Jesli chodzi o pismo prezesa BNB, na ktére powoluja si¢ wladze belgijskie, Komisja odnotowuje, ze pochodzi z
pazdziernika 2011 r., czyli dlugo po dniu 10 pazdziernika 2008 r., kiedy $rodek zostal ogloszony. Ponadto w
pi$mie nie ma mowy o tym, ze $rodek jest konieczny do uniknigcia powaznych zaburzen w belgijskiej gospo-
darce. Wskazuje ono tylko, ze §rodek pozwolilby (*) ograniczy¢ negatywne skutki kryzysu (systemowego). Jesli
chodzi o pismo Rady Stabilnosci Finansowej Komisja zauwaza, ze omawia ono jedynie rozszerzenie zakresu
systemu gwarancji depozytéw oraz wprowadzenie systemu gwarancji produktéw ubezpieczeniowych ,klasy 21”.

(127) Odnoszgc si¢ do kwestii proporcjonalnosci $rodka, Komisja zauwaza, ze sposéb, w jaki Srodek zostal skonstruo-
wany, nie chroni w wystarczajgcym stopniu przed negatywna selekcja (°°). Dobrowolny charakter programu
gwarangji spotdzielczych w polgczeniu z widocznym brakiem testu rentownosci stwarza zachete do przystepo-
wania, dopiero gdy uruchomienie gwarancji jest oczywiste. W takim scenariuszu beneficjent moze wykorzys-
tywaé gwarancje, unikajgc rownocze$nie w duzym stopniu placenia oplat gwarancyjnych do ostatniego momentu
przed likwidacja.

(128) Komisja jest rowniez zdania, ze program gwarancji sp6ldzielczych stwarza nadmierne zaklécenia w normalnym
funkcjonowaniu rynku. Srodek pozwolit ARCO ochroni¢ swoja pozycje na rynku detalicznych produktéw finan-
sowych i w rezultacie konkurenci ARCO, ktérzy nie mogli polega¢ na programie gwarancji spé6idzielczych,
doswiadczyli lub mogli do$wiadczy¢ negatywnego wplywu na ich udzial w rynku i rentownos¢.

(129) Podsumowujac, $rodek nie moze by¢ uznany za zgodny z rynkiem wewnetrznym, poniewaz nie jest ani
stosowny, ani konieczny, ani proporcjonalny do celéw stosowania art. 107 ust. 3 lit. b) Traktatu i nie wchodzi w
zakres zadnego innego postanowienia regulujacego kwestie zgodnosci pomocy panstwa z rynkiem
wewnetrznym.

4.5. Obliczenie pomocy

(130) W celu obliczenia korzysci podlegajacej odzyskaniu od ARCO Komisja uwzglednia nastgpujace parametry i
fakty (*1):

— maksymalng kwote odplywu kapitatu zgodnie ze statutem ARCO, ktdra jest ograniczona do 10 % catkowitego
kapitatu lub do 10 % bazy udzialowcéw (*3),

— fakt, ze wylacznie indywidualni udzialowcy sg objeci programem gwarancji spétdzielczych,

— specyficzng forme programu gwarancji spotdzielczych, ktéry byt z jednej strony dobrowolny, pozostawiajac
spoldzielniom finansowym wybdr w zakresie uczestnictwa, a z drugiej strony — otwarty nawet dla spél-
dzielni finansowych obarczonym wysokim poziomem ryzyka upadlosci lub likwidacji (jak w omawianym
przypadku, gdy dnia 8 grudnia 2011 r., wkrétce po przyjeciu tych spélek do programu, walne zgromadzenia
ARCOFIN, ARCOPAR i ARCOPLUS zatwierdzity wnioski swoich zarzadéw w sprawie przejécia w stan dobro-
wolnej likwidacji),

(*) Komisja odnotowuje, Ze w pi§mie w istocie stosowana jest forma warunkowa ,pozwolilby” (fr. permettrait), a nie bardziej twierdzaca
forma czasu przysztego ,pozwoli” (fr. permettra).

(*) Zob. tez uwagi w piSmie prezesa BNB w motywie 13.

(*") W celu uproszczenia Komisja opracowata model z pojedynczym okresem, zaktadajacy, ze indywidualni udzialowcy moga wycofac si¢
wylacznie w tym jednym okresie. Jest to ostrozne zatozenie.

(*») Zob. przypis 40.
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— fakt, Ze na dtugo przed przejiciem w stan dobrowolnej likwidacji ARCO byla juz w krytycznej sytuagji finan-
sowej, poniewaz — jako opisano w motywach 38, 44 i 82 — zainwestowala znaczace $rodki w akcje Dexii
— banku, ktéry jesienia 2008 r. musial zostal uratowany przed upadloicia przez rzady Belgii, Francji i
Luksemburga, co doprowadzilo do sytuacji, w ktérej jakikolwiek znaczacy spadek wartosci akcji Dexii byl
nadal szkodliwy dla pozycji finansowej ARCO, w szczegdlnosci ze wzgledu na fakt, ze ARCO sfinansowala
swoj udzial w ratowaniu Dexii przez przejecie czesci zadtuzenia,

— oraz fakt, ze w 2011 r. ARCO wniosta oplate wstepng i roczng skladke gwarancyjna.

(131) Korzyscig uzyskana przez ARCO byla ochrona przed odpltywami kapitalu, ktérym ARCO moglaby w innym przy-
padku zapobiec wylacznie przez zastosowanie postanowien statutu po stracie 10 % (%)) swojego kapitatu lub
10 % bazy udzialowcéw. Tak duze odplywy lub liczne przypadki wycofania si¢ mogly mie¢ miejsce w sytuaciji,
gdyby ARCO obiektywnie weszla w stan nadmiernego zadluzenia, wszczgla postgpowanie upadlosciowe lub
likwidacyjne lub — bardziej subiektywnie, jak w niektorych przypadkach masowych wyplat depozytow (**) — jak
tylko udzialowcy uznaliby, ze ARCO nie jest juz bezpieczng inwestycja, na przyklad ze wzgledu na jej duza
ekspozycje na sytuacje finansowa i warto$¢ rynkows Dexii.

(132) Komisja przyjmuje ostrozne podejicie (*°) przy obliczaniu korzysci uzyskanej przez ARCO, uwzgledniajac poten-
cjalny odplyw kapitatu jedynie w jednym okresie rocznym zamiast wielu okreséw. W ten sposéb uzyskany wynik
powinien odzwierciedla¢ minimalny efekt programu gwarancji spéldzielczych, chociaz w rzeczywistosci
gwarancja mogla réwniez uchroni¢ ARCO przed koniecznoscig radzenia sobie z kilkukrotnym odplywem udzia-
fowcéw i kapitalu do maksymalnego dozwolonego pulapu. Statut pozwalal ARCO wstrzymal odplyw kapitatu,
jesli odplyneloby 10 % kapitalu lub 10 % bazy udzialowcoéw. Do celéw obliczenia kwoty pomocy Komisja
zaklada, ze ARCO wybralaby bardziej efektywna alternatywe z tych dwéch opcji, to znaczy alternatywe pozwala-
jaca utrzymaé wyzszy poziom kapitatu. Jesli chodzi o opcje zwigzang z wycofywaniem si¢ udzialowcéw, Komisja
odniesie si¢ do najnizszej liczby indywidualnych udzialowcéw w okresie, w ktérym powstala korzys¢ (poczawszy
od 10 pazdziernika 2008 r.), co stanowi kolejne ostrozne zalozenie, oraz przypisze tym udzialowcom $redni
udzial kapitalu tego roku. Jesli chodzi o opcje zwigzang z odplywem kapitatu, Komisja réwniez odniesie si¢ do
roku z najnizsza kwotg kapitatu.

(133) Komisja bierze réwniez pod uwage, ze korzy$¢ wynikajaca ze Srodka zostala czeSciowo zmniejszona ze wzgledu
na fakt, ze ARCO, obejmujgca trzy podmioty prawne ARCOPAR, ARCOFIN i ARCOPLUS, musiata zaplaci¢ jedno-
razowg oplate wstepng i skladke gwarancyjng za jeden rok, mimo ze platnosci te zostaly dokonane dopiero
jesienig 2011 r., tuz przed zlozeniem przez ARCO wniosku o dobrowolna likwidacje.

(134) Zatem korzys¢ uzyskana w zwigzku ze $rodkiem jest réwna mniejszej kwocie wynikajacej z nastepujacych dwoch
obliczen:: a) 10 % kapitatu roku z najnizszym kapitalem w okresie od dnia 10 pazdziernika 2008 r. do dnia 8
grudnia 2011 r. minus catkowita kwota zaplaconych juz oplat i skladek; oraz b) 10 % najmniejszej liczby udzia-
fowcéw w okresie od dnia 10 pazdziernika 2008 r. do dnia 8 grudnia 2011 r., pomnozone przez $redni udziat
kapitatu na udzialowca w tym samym roku, minus calkowita kwota zaplaconych juz oplat i skladek.

(135) W ujeciu bezwzglednym prawdopodobiefistwo wycofania kapitalu przez inwestoré6w wzrasta w czasie, utrud-
niajac obliczenie odsetek naleznych z tytulu otrzymanej korzysci. Aby zapewni¢ wyeliminowanie calej korzysci
uzyskanej przez ARCO, pozwalajac jednoczesnie pafistwu cztonkowskiemu na stosowanie wykonalnej metody do
obliczenia odsetek od zwracanej pomocy (**), Komisja uznaje, ze calo$¢ korzysci byta w pelni dostepna przynaj-
mniej od dnia 8grudnia 2011 r., i wymaga, aby kwoty do odzyskania obejmowaly odsetki poczawszy od dnia
8 grudnia 2011 r. do czasu ich rzeczywistego odzyskania.

(136) Aby mozliwa byla weryfikacja obliczen pomocy, Komisja zwraca si¢ do Belgii o dostarczenie wykazu liczby
udziatowcéw odpowiednio ARCOPAR, ARCOFIN i ARCOPLUS za okres od dnia 10 pazdziernika 2008 r. do dnia
8 grudnia 2011 r. zarejestrowanych na koniec kazdego roku.

(**) Komisja zauwaza, ze gdyby inni udzialowcy ARCO nie wycofali swoich Srodkéw, indywidualni udzialowcy mogliby wycofaé wigkszy
odsetek Srodkéw. Jednak aby przyjac ostrozne podejscie, Komisja wykorzystata do celéw tych obliczen warto$¢ 10 %.

(**) W celu poréwnania z przypadkiem banku, w ktérym nastgpito nagle wycofywanie srodkow w kontekscie niedawnego kryzysu finanso-
wego, zob. sprawa Northern Rock (Dz.U. C 149 2 1.7.2009, 5. 16).

(**) Tzn. potencjalnie zaniza korzys¢.

(*) Zob. wyrok z dnia 28 lipca 2011 r. w sprawie C-403/10 P, Mediaset przeciwko Komisji, Zb.Orz. 2011, s. I-117* streszczenie opubliko-
wane, pkt 126 i 127 oraz cytowane tam orzecznictwo.
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(137) W uwagach dodatkowych przekazanych ponad péltora roku po terminie skladania uwag dotyczacych decyzji o
wszczeciu postgpowania wladze belgijskie nie dostarczyly zadnych nowych informacji odnoszacych si¢ do istoty
sprawy. Wiladze belgijskie twierdza, Ze Komisja nie moze zakaza¢ wykonania gwarancji udzielonych indywi-
dualnym udzialowcom, nie moze wymagaé od pafistwa zawieszenia jakichkolwiek wyplat w ramach programu
gwarancji spoldzielczych ani odzyskiwaé wyplat dokonanych w ramach programu na rzecz indywidualnych
udzialowcow.

(138) Na poparcie swoich argumentéw wiladze belgijskie podkreslily, ze indywidualni udzialowcy nie byli przedsigbior-
stwami w rozumieniu art. 107 ust. 1 Traktatu, i uznaly, Ze wykonanie gwarancji na rzecz indywidualnych udzia-
fowcéw nie miataby wplywu na ARCO ani na prawdopodobiefistwo odzyskania przez Belgie pomocy.

(139) W odpowiedzi Komisja zaznacza, ze kwoty, ktorych odzyskanie nakazuje si¢ w niniejszej decyzji, byly w istocie
pomocg dla ARCO.

(140) Komisja podkresla, ze zgodnie z art. 108 ust. 2 Traktatu fakt uznania pomocy udzielonej przez panstwo za
niezgodng z rynkiem wewngtrznym jest wystarczajgca podstawg uzasadniajaca nakazanie pafistwu zniesienie tej
pomocy (*7). Wladze belgijskie nie mogg zatem twierdzi¢, ze zakaz wyplaty gwarancji uznanej za niezgodng
pomoc jest sprzeczny z prawem Unii.

(141) Sa one zatem zobligowane do zastosowania si¢ do nakazu zawartego w decyzji o wszczgciu postgpowania do
zawieszenia wdrazania przedmiotowego $rodka, a zatem do niedokonywania wyplat.

(142) Dlatego uzasadnione jest takze, aby Belgia nadal powstrzymywala si¢ od wszelkich wyptat w ramach tego $rodka
pomocy.

Whiosek

(143) Komisja stwierdza, ze program gwarancji spétdzielczych stanowi pomoc panstwa na rzecz ARCOPAR, ARCOFIN
i ARCOPLUS wdrozong przez Belgie niezgodnie z prawem, z naruszeniem art. 108 ust. 3 Traktatu o funkcjono-
waniu Unii Europejskiej. W zwigzku z tym Belgia powinna wycofa¢ akt legislacyjny stanowiacy podstawe
programu gwarancji spétdzielczych (w szczegélnosci ustawe z dnia 14 kwietnia 2009 r. i dekret krélewski z dnia
10 pazdziernika 2011 r.) oraz odzyskal przyznane korzysci od ARCOPAR, ARCOFIN i ARCOPLUS,

PRZYJMUJE NINIEJSZA DECYZJE:

Artykut 1

Program gwarancji przyjety przez Belgie niezgodnie z prawem, z naruszeniem art. 108 ust. 3 Traktatu o funkcjonowaniu
Unii Europejskiej, na rzecz spétdzielni finansowych ARCO, a w szczeg6lnosci ARCOFIN, ARCOPLUS i ARCOPAR, jest
niezgodny z rynkiem wewnetrznym.

Artykut 2

1. Belgia zobowigzana jest do odzyskania od beneficjentéw niezgodnej z prawem pomocy, o ktérej mowa w art. 1, w
mniejszej kwocie wynikajacej z nastepujacych dwéch obliczen:

a) 10 % kapitalu roku o najnizszym kapitale w okresie od dnia 10 pazdziernika 2008 r. do dnia 8 grudnia 2011 r.
minus catkowita kwota juz wniesionych oplat i skladek; lub

b) 10 % najnizszej liczby udzialowcéw w okresie od dnia 10 paZzdziernika 2008 r. do dnia 8 grudnia 2011 r., pomno-

zone przez $redni udziat kapitatu na udzialowca w tym samym roku, minus catkowita kwota juz wniesionych opfat i
skladek.

2. Kwoty do odzyskania obejmuja odsetki naliczone od dnia 8 grudnia 2011 r. do dnia ich rzeczywistego odzys-
kania.

(”’) Zob. wyrok Trybunatu z dnia 11 listopada 2011 r. w sprawie T-384/08 Elliniki Nafpigokataskevastiki i inni przeciwko Komisji
(Zb.Orz. 11, 5. 380, pkt 133).
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3. Odsetki nalicza si¢ narastajgco zgodnie z przepisami rozdziatu V rozporzadzenia (WE) nr 794/2004 (*%).
4. Belgia nadal powstrzymuje si¢ od dokonywania jakichkolwiek wyplat w ramach $rodka pomocy, o ktérym mowa
w art. 1, poczawszy od daty notyfikacji niniejszej decyzji.

Artykut 3

1. Belgia znosi $rodek pomocy, o ktéorym mowa w art. 1, poniewaz §rodek ten jest niezgodny z rynkiem
wewnetrznym.

2. Odzyskanie pomocy, o ktérej mowa w art. 1, odbywa si¢ w sposéb bezzwloczny i skuteczny.

3. Belgia zapewnia wykonanie niniejszej decyzji w terminie czterech miesigcy od daty jej notyfikacji.

Artykut 4
1. W terminie dwoch miesigcy od daty notyfikacji niniejszej decyzji Belgia przekazuje Komisji nastepujace informacje:
a) szczegblowy opis Srodkéw juz podjetych oraz srodkéw planowanych w celu zastosowania si¢ do niniejszej decyzji;
b) dokumenty bedace dowodem na to, ze beneficjentowi nakazano zwrot pomocy.

2. Do momentu calkowitego odzyskania pomocy, o ktérej mowa w art. 1, Belgia na biezaco informuje Komisje o
kolejnych $rodkach podejmowanych na poziomie krajowym w celu wykonania niniejszej decyzji. Na wniosek Komisji
Belgia bezzwlocznie przedstawia informacje o $rodkach juz podjetych oraz srodkach planowanych w celu zastosowania
si¢ do niniejszej decyzji. Belgia dostarcza réwniez szczegdtowe informacje o kwocie pomocy oraz odsetkach juz odzys-
kanych od beneficjentow.

Artykut 5

Niniejsza decyzja skierowana jest do Krélestwa Belgii.

Sporzadzono w Brukseli dnia 3 lipca 2014 r.

W imieniu Komisji
Joaquin ALMUNIA
Wiceprzewodniczgcy

(*)) Rozporzadzenie Komisji (WE) nr 794/2004 z dnia 21 kwietnia 2004 r. w sprawie wykonania rozporzadzenia Rady (WE) nr 659/1999
ustanawiajgcego szczeg6lowe zasady stosowania art. 93 Traktatu WE(Dz.U. L 140 z 30.4.2004, s. 1).
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