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A VERSENYPOLITIKA VEGREHAJTASARA VONATKOZO ELJARASOK

BIZOTTSAG

ALLAMI TAMOGATAS - FRANCIAORSZAG, BELGIUM, LUXEMBURG

Allami timogatds C 9/09 (korabbi N 49/08, 50/08 és 45/08) szimii llami timogatds — A Dexidnak a
kotvényekre és egyes eszkozokre kezességvillalds formdjiban nydjtott timogatds, likviditdsi
segitségnytijtds és tGkeemelés — Belgium, Franciaorszdg, Luxemburg

Felhivds észrevételek benydjtisira az EK-Szerz8dés 88. cikkének (2) bekezdése értelmében

(EGT-vonatkozisii szoveg)

(2009/C 181/09)

2009. marcius 13-dn kelt levelével, amelynek hiteles nyelvi valtozata megtaldlhat6 ezen osszefoglalé végén,
a Bizottsdg értesitette Belgiumot, Franciaorszdgot és Luxemburgot arrdl, hogy a fent emlitett tdmogatdssal
kapcsolatosan az EK-Szerzédés 88. cikkének (2) bekezdése szerinti eljdrds meginditdsdrdl hatdrozott.

Az érdekeltek a bizottsdgi eljards targyat képez8 tamogatdsra vonatkozé észrevételeiket ezen Osszefoglald és
az annak végén taldlhaté levél kozzétételét kovetGen egy honapon beliil tehetik meg az aldbbi cimen:

Commission européenne (Eurépai Bizottsdg)

Direction générale de la concurrence (Versenypolitikai Féigazgatdsig)

Greffe des Aides d’Etats (Allami Tamogatisok Hivatala)

1049 Bruxelles/Brussel
BELGIQUE/BELGIE

Fax +32 22961242

Az észrevételeket a Bizottsdg tovabbitja Belgiumnak, Franciaorszdgnak és Luxemburgnak. Az észrevételek
benydjtoi kérésitket megindokolva, irdsban kérhetik adataik bizalmas kezelését.

OSSZEFOGLALAS
1. ELJARAS

1. A Bizottsig 2008. november 19-i hatdrozatdval dgy
dontott, hogy nem emel kifogast a likviditdsi segitségnyj-
tissal és a Dexia kotvényeire nydjtott kezességvéllaldssal
kapcsolatban. A Bizottsdg tgy vélte, hogy ezek az intézke-
dések a Szerz6dés 87. cikke (3) bekezdésének b) pontja
alapjan megmentési tdmogatdsként OsszeegyeztethetGek a
kozos piaccal, és 2008. oktober 3-dv al kezdSdGen 6
hénapos id@szakra jovdhagyta ezeket, leszdgezve, hogy
ezen id@szak elteltével a Bizottsdgnak strukturdlis intézke-
désként djra értékelnie kell majd a tdmogatdst.

. Franciaorszdg 2009. februdr 16-dn, Luxemburg 2009.
februdr 17-én, Belgium pedig 2009. februdr 18-an értesi-
tette a Bizottsdgot a szerkezetdtalakitdsi tervrdl.

2. A TENYEK

. A tdmogatds kedvezményezettje a Dexia, amely a banki és
biztositdsi dgazatban tevékenykeds, és az Euronext Paris,

valamint az Euronext Bruxelles t6zsdén jegyzett pénziigyi
csoport.  Tézsdei  értéke  2008.  junius  30-dn
11,7 millidrd EUR volt. Az 1996-ban a Crédit Local de
France és a Crédit communal de Belgique egyesiilése
révén létrejott Dexia leginkdbb onkormdanyzatoknak nyuj-
tott kolesonokkel foglalkozik, de emellett 5,5 millié lakos-
sagi tigyfele is van, elsGsorban Belgiumban.

. 2008 szeptembere Ota a vildg bankszektordnak egészéhez

hasonléan a Dexia is stilyos pénziigyi valsdggal volt kény-
telen szembenézni, amely a likviditds csokkenésében és
koltségeinek tartés emelkedésében titkr6z6dott. 2008-ban
Belgium, Franciaorszdg és Luxemburg (a tovabbiakban: a
tagdllamok) hatdsdgai a kovetkezd tdmogatdsi intézkedé-
seket hajtottdk végre a Dexia javdra: a tagdllamok és a
Dexia torténelmi részvényesei altal jegyzett
6,4 milliard EUR-s t6keemelés, a Dexia dltal kibocsatott
kotvényekre nytjtott kezességvéllaldsi mechanizmus, vala-
mint a Francia Nemzeti Bank egyiittmtikodésével a Belga
Nemzeti Bank dltal nydjtott likviditdsi segitség (Liquidity
Assistance) mdkodtetése. A tagdllamok vallaltdk, hogy
2008. oktober 3-t6l szdmitott hat hénapon belil a
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Dexia-csoportra vonatkozé szerkezetdtalakitdsi tervet nydj-
tanak be, amelyben részletezik a vallalat hosszt tava élet-
képességének biztositdsdra irdnyuld intézkedéseket. A Dexia
egyébként amerikai lednyvallalata, a Financial Security Assu-
rance (a tovabbiakban: FSA) révén a f6bb piaci szerepl6k
egyike a hitelmindség-javitds terén is. Ezt a tevékenységet
kiilonosen stlyosan érintette az amerikai ingatlanpiaci
vilsdg, és 2008 elsd harmada 6ta az FSA folyamatosan
novekvs veszteségeket konyvel el. Az FSA kiilonosen
nehéz helyzete miatt igy a Dexia kénytelen volt tobb lehe-
tGséget is megfontolni annak érdekében, hogy korlatozza a
lednyvillalatdhoz kapcsolod6 kockdzatait: felszdmolds, a
tevékenységek fokozatos megsziintetése vagy eladds. Végiil
az utolsé lehetdséget valasztottdk, és 2008. november 14-
én adasvételi szerz6dést kotottek az Assured Guaranty
csoporttal.

. Franciaorszdg 2009. februdr 16-dn, Luxemburg 2009.
februdr 17-én, Belgium pedig 2009. februdr 18-dn tdjékoz-
tatta a Bizottsdgot a szerkezetdtalakitdsi tervr6l. Ez a terv
magdban foglalja a kovetkezGket:

— az FSA eladésa,

— egyrészt az Onkormdnyzatoknak és vallalatoknak
(,Public and Wholesale Banking”), mésrészt a pénzpia-
coknak (,Treasury and Financial Markets”) nydjtott
finanszirozdsi tevékenység nagysigdnak csokkentése,

— a csoport kockdzati profiljanak javitdsa — kilonosen a
likviditds tekintetében,

— hdrom év alatt a koltségalap 15 %-os csokkentése,

— magatartasi jellegii intézkedések (igy pl. a Dexia és f6bb
egységei  igazgatOtandcsa  tagjainak  javadalmazdsa
véltozd részének megsziintetése).

. Franciaorszdg, Belgium és Luxemburg javaslata szerint a
kotvényekre nydjtott kezességvillaldssal és a likviditdsi
segitségnyujtassal kapcsolatos intézkedéseket a szerkezetdt-
alakitds id6szaka alatt — sziikség esetén 2010 oktdberéig —
fenntartandk.

. Franciaorszdg és Belgium azt is javasolja, hogy nytjtsanak
kezességvallalast az FSA ,Financial Products” (a tovdbbiak-
ban: FP) portfélidjanak osszesen 16,9 millidrd USD 6sszegti
eszkozeire, a Dexia dltal kozvetlentil fedezett, Osszesen
4,5 millidrd USD névértékd eszkozok kivételével. A belga
és a francia hatdsdgok szerint a tagdllamok kezességvilla-
ldsa az FSA addsvételi megallapoddsanak sziikséges feltétele.

3. ERTEKELES

. A Bizottsag arra a kovetkeztetésre jutott, hogy a t6keemelés

10.

11.

12.

kezességvillalas és a likviditdsi segitségnyujtdsi intézkedés a
Dexidnak az EK-Szerz6dés 87. cikkének (1) bekezdése
szerint nydjtott allami tdmogatdsnak mindsiil.

. A Bizottsdg i. az FSA eladdsdnak a Dexia szerkezetdtalaki-

tasi tervében vald jelentésége, ii. a tobbi lehetéség (az FSA
felszdmoldsa vagy a tevékenységek fokozatos megsziinte-
tése) bank szdmdra koltségesebb jellege, valamint iii. az
FSA eladdsinak a belga és a francia dllam kezességvallal-
sdval torténs osszekapcesoldsdnak szikségessége miatt a
nehéz helyzetben 1év6 villalkozdsok megmentéséhez és
szerkezetdtalakitdsdhoz nydjtott  dllami  tdmogatdsokrol
sz0l6 kozosségi iranymutatds (') 16. cikkének megfelelGen
gy hatdrozott, hogy nem emel kifogdst a kezességvillalds,
az dltala fedezett eszkozportfolio és a kezességvallalas kere-
tében a Dexidndl felmeriilt veszteségek tekintetében. A
Bizottsdg az intézkedést szitkséges, megfelel6 és ardnyos
strukturélis intézkedésnek tekinti, amelyet még a szerkezet-
atalakitdsi terv értékelése el6tt siirgésen végre kell hajtani.

A Bizottsdg mindamellett az FSA-intézkedést is megvizs-
galta az értékvesztett eszkozokrdl szold bizottsagi kozle-
mény (3) rendelkezéseinek tekintetében, és a benyjtott
informdciok alapjan nem tudta megerdsiteni, hogy azon
eszkozok  értékelése, amelyekre kezességet villaltak,
megfelel az emlitett kozleményben rogzitett moddszertani
alapelveknek. A Bizottsdg ebben a szakaszban arrdl a
kérdésrdl sem tudott nyilatkozni, hogy az dllamok ellenté-
telezése megfelel6-e.

A februdr 16-dn, 17-én és 18-dn bejelentett szerkezetatala-
kitasi tervet és a hozzd kapcsolddé intézkedéseket (a 2008.
november 19-i hatdrozattal jévahagyott tékeemelést, vala-
mint a Dexia-kotvényekre véllalt kezesség és a likviditdsi
segitségnyijtds meghosszabitdsit) illetéen a Bizottsdg nem
tudja elfogadni ezek Osszeegyeztethet@ségét az EK-Szer-
z6déssel, kiilonosen az irdnymutatds tekintetében.

A Bizottsdgnak — amellett, hogy elismeri a Dexia-mérleg
csokkentésének pozitiv hatdsait — fenntartdsai vannak arra
vonatkozdan, hogy képes-e a szerkezetdtalakitdsi terv bizto-
sitani a Dexia hosszt tavi életképességét. ElGszor is agy
ttinik, hogy az FSA Dexia altal megtartott FP-portflidja a
jovében kedvezétlen hatdst gyakorolhat a csoport eredmé-
nyeire, mivel a tagdllamok kezességvillaldsa ellenére
konzervilja a kezdeti jelentSs veszteségek egy részét. Emel-
lett a Dexia forrdsai és hossza tava kotelezettségei kozotti
kiilonbség (likviditdsi ,szakadék”) csokkentése lényeges elem
a csoport hosszi téva életképessége szempontjdbol.
Mérpedig e ,szakadék” csokkentésének alapjat az eszkozok
(nevezetesen az dllami kotvények) értékesitésére és a kiegé-
szit8 betétek gytjtésére vonatkozd feltételezések jelentik,
amelyek a jelenlegi piaci helyzetben nem téinnek eléggé
indokoltnak. Igy a szerkezetdtalakitdsi terv értékelésekor
nem téinik egyértelmidinek a Dexia jovdbeni képessége a
hosszii tavii finanszirozdsi forrdsok Dbiztositdsdra; a

és a Financial Security Assurance (FSA) ,Financial Products”
(FP) portfoliéjahoz nydjtott kezességvdllalds (a tovabbiak-
ban: az FSA-intézkedés), tovdbba a kotvényekre biztositott

(1) HL C 244., 2004.10.1., 2. o.
() A Bizottsdg kozleménye az értékvesztett eszkozok kozosségi bank-
szektorban torténd kezelésérdl (2009.2.25.).
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Bizottsdg kiilonosen azt kétli, hogy az egy hénapon beliil
lejaré Dexia-kotvények kezességvéllalasi dijanak 25 bazis-
ponton valé fenntartdsa az Eurdpai Kozponti Bank ajdnld-
saival (') Osszeegyeztethet6 mddon tudna stabil finanszi-
rozési forrdsokat biztositani a csoportnak.

13. A Bizottsignak tovabba kételyei vannak a szerkezetdtalaki-

tési tervben felvdzolt intézkedéseknek a kedvezményezett
intézmények azon kotelezettségével valé osszeegyeztethets-
ségével kapcsolatban, hogy a nydjtott tdmogatdsokat az
ardnytalan versenytorzulds megel8zését lehetévé tevd intéz-
kedésekkel kompenzdljak. A Dexia valéjaban kiilonosen a
hitelezésbdl szdrmazd bevételek novelését irdnyozza el az
allami szektorban egyes piacokon, elsésorban Belgiumban,
ahol a Dexia piaci részesedése mdr amdgy is nagyon magas.

14.

A Bizottsagnak ezenkiviil kételyei vannak arra vonatkozdan
is, elfogadhatéak-e kompenzicids intézkedésként a tevé-
kenység csokkentésére irdnyuld egyes intézkedések — igy
az FSA eladdsa — mivel ezek az intézkedések a csoport
életképességének helyredllitdsdhoz szitkségesek.

Tovabba a Dexia — bar jelentSs — hozzdjaruldsa a szerkezet-
atalakitds koltségeihez a csoport azon képességétdl fiigg,
hogy felszdmolja néhdny eszkozét, kilonosen az allami
kotvények portfélidjat. Maérpedig e portfolio jelentSs
Osszege ¢és a jelenlegi piaci helyzet nem teszi lehetévé e
kotvények  zokkendmentes értékesitését. Ezenkiviil a
Bizottsdg ugyancsak kételyeit fejezi ki az drbevétel csokke-
nésének a Dexia irdnymutatds értelmében vett tényleges
hozzdjaruldsaba val6 bevondsdval kapcsolatban.

() Az Eurdpai Kozponti Bank kormdnyzétandcsdnak ajanldsa a banki

addssdgokra
(2008.10.20.).

nytjtott kormdnyzati kezességvallaldsokrol



