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[L-KUMMISSJONI

DECIZJONI TAL-KUMMISSJONI
tal-4 ta’ Gunju 2008

Dwar l-ghajnuna mill-istat C 9/08 (ex NN 8/08, CP 244/07) implimentata mill-Germanja ghar-
ristrutturar ta’ Sachsen LB

(notifikata taht id-dokument numru C(2008) 2269)

(It-test Germaniz biss huwa awtentiku)

(Test b’relevanza ghaz-ZEE)

(2009/341/KE)

IL-KUMMISSJONI TAL-KOMMUNITAJIET EWROPE]J,

Wara li kkunsidrat it-Trattat li jistabbilixxi [-Komunita Ewropea,
specjalment l-ewwel subparagrafu tal-Artikolu 88 (2) tieghu,

Wara li kkunsidrat il-Ftehim dwar iz-Zona Ekonomika Ewropea,
specjalment 1-Artikolu 62(1)(a),

Wara li sejhet il-partijiet ikkoncernati kollha biex jiehdu poziz-
zjoni skont I-Artikoli msemmija (!) u biex tigi kkunsidrata 1-
pozizzjoni taghhom,

Billi:

1. PROCEDURI

(1)  Il-kaz imur lura ghal talba ta’ informazzjoni, li giet
mitluba uffi¢jalment lill-Germanja fil-21 ta® Awwissu
2007. Permezz ta' ittra tal-21 ta’ Jannar 2008 il-
Germanja ddikjarat il-mizuri ghal ragunijiet ta’ sigurta
legali bhala “mhux ghajnuna”, u spjegat bhala prekawz-
zjoni, li I-mizuri ghandhom jigu meqjusa fkull kaz bhala
ghajnuna ghas-salvatagg jigifieri ghar-ristrutturar mill-
¢did konformi mas-suq kommuni.

(2) Permezz ta’ ittra tas-27 ta’ Frar 2008, il-Kummissjoni
infurmat lill-Germanja bid-decizjoni taghha, li minhabba
il-mizuri, hi kienet ser tibda l-proceduri skont Il-Arti-
kolu 88 paragrafu 2 tat-Trattat tal-KE.

(3)  Id-dec¢izjoni tal-Kummissjoni li tibda proceduri formali
ghall-verifikazzjoni (minn issa il quddiem imsejjha “id-
decizjoni ghall-bidu ta’ proceduri” giet ppubblikata fII-
Gurnal  Uffigali tal-Unjoni Ewropea (2). 1-Kummissjoni
titlob lil partijiet koncernati, biex jiehdu pozizzjoni
dwar l-ghajnuna.

4y Wara l-bidu tal-proceduri formali ghall-verifikazzjoni, il-
Germanja hadet pozizzjoni fit-28 ta’ Marzu 2008 u fI-10,
16, 23 u 30 t'April 2008. Fis-16 ta’ April 2008 kien

(') GU C 71, 18.3.2008, p. 14.
(®) Ara n-nota 1 ta’ giegh il-pagna.

®)

hemm qbil dwar din il-pozizzjoni minn pajjiz terz.
Hawnhekk il-Germanja esprimiet lilha nnifisha permezz
tal-ittra tat-30 t'April 2008.

Gew organizzati numru ta’ lagghat u telekonferenzi rego-
lari mal-Germanja, mal-benefi¢jarju u mal-bank regjonali
ta’ Baden-Wiirttemberg (minn issa 'il quddiem imsejjah
“LBBW”)

2. INTRODUZZJONI

Il-kaz prezenti jmur lura ghall-krizi subprime Amerikana
li ghada ghaddejja s'issa, li gibdet maghha l-clearing
house tal-bank regjonali ta’ Sachsen u specjalment
wiehed mill-conduits finanzjarji tieghu, Ormond Quay.

Conduit, anke entita bi skopijiet specjali (mezz ghal skopi-
jiet specjali) jew kif msejjha mezz ta’ investiment (mezz
ghal investimenti spe¢jali — SIV), hija kumpanija (normal-
ment tip ta’ kumpanija b'reponsabilta limitata jew fcerti
kazijiet negozji bi shab b'responsabilta limitata), li giet
imwaqqfa b'miri specifici, definiti u temporanji, biex
normalment jinqatghu riskji finanzjarji (normalment falli-
ment, izda kultant anke riskju fiskali jew regolatorju).
Fdak li ghandu x’jagsam mas-SIV kollox rega’ mar lura
ghal li kien, ghaliex hi hija off-balance u m’ghandix ghal-
fejn tigi kkonsolidata minn banek. Ghalhekk banek ikunu
jistghu jiffinanzjaw krediti brati, li huma aktar baxxi
minn taghhom (ghaliex huma stess huma marbuta ma’
rati ta’ likwidazzjoni marbuta mas-sorveljanza legali tal-
bank). L-entita bi skopijiet specjali tiffinanzja mill-gdid
investimenti fasset-backed secutirties (“asset-backed secu-
rities”, minn issa ‘il quddiem imsejjha “ABS”), fejn hi
tigbor flus fis-suq ghal commercial papers (}) (“Commer-
cial Papers”, minn issa ‘il quddiem imsejjha “CP”). Kull
nuqgas ta’ likwidita fl-entita bi skopijiet spe¢jali (jekk
is-CP kollha ma jigux mibjugha) jigi kumpensat b’limiti
tal-kreditu disponibbli ta’ banek kummer¢jali.

Sachsen LB tiffinanzja aktar lill-entita ghal skopijiet spec-
jali Ormond Quay Investments permezz ta’ ABS, li

(®) Commercial Papers huma titoli fil-forma ta’ djun ghal zmien qasir
mhux garantiti, li jinghataw minn banek kbar u intraprizi kbar ghas-
suq finanzjarju.
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jinkludu ukoll titoli b'garanzija fuq ipoteki Amerikani.
Biex tigi koperta aktar il-likwidita mehtiega tal-conduits,
fkaz li l-banek kummercjali jwaqqfu l-limitu tal-kreditu
disponibbli, Sachsen LB ikollha tiggarantixxi il-likwidita
ta’ Ormond Quay u tipprovdi facilitajiet spe¢jali ghal-
likwidita. Biex taddatta ruhha ghal dan ir-riskju Sachsen
LB tircievi reciprokament il-profitt zejjed akkwistat mill-
entita ghal skopijiet spe¢jali bhala hlas. Mill-finanzjament
tal-investimenti ABS bi profitt gholi ghal Zmien twil,
Ormond Quay qed timmira ghal profitti konsiderevoli
aktar minn dawk ta’ CP b'rata ta’ interessi baxxi ghal
zmien qasir.

Minhabba I-krizi subprime Amerikana, il-kondizzjonijiet
tas-suq marru ghall-aghar. Mal-mixja ta’ din il-krizi I-
akbar tliet agenziji tar-rating nizzlu l-grad ta’ parti kbira
tat- titoli b’garanzija fuq ipoteki s'issa klassifikati b’A + sa
BB parzjalment anke ghal CCC minhabba il-kwoti ghall-
infurzar ghal nuqqas fi proftti u ghafis, li immedjatament
nizzlet il-valur tal-ABS. Meta wiched jikkunsidra dan I-
ambjent fis-suq il-hedge funds investituri istituzzjonali
jirrifjutaw li jkomplu jinvestu £CP b'garanzija fuq ipoteki.
L-entitajiet ghal skopijiet spe¢jali rizultat ta’ dan ma kinux
aktar fil-pozizzjoni li jissellfu flus ghal CP b'sigurta ta’
hlas ghal zmien qasir.

Ormond Quay kienet marret finanzjarjament hazin
minhabba dan l-izvilupp. Barra dan il-banek kummer¢jali
naqgsu il-limitu tal-kreditu disponibbli, b'tali mod li
Ormond Quay giet kostretta, li tichu l-facilita tal-likwidita
ta’ Sachsen LB. Meta fAwwissu tal-2007 Ormond Quay
ma setghetx tiffinanzja mill-gdid, il-htiega tal-likwidita
kienet sa EUR 17,1 biljun. Sachsen LB ma’ setghetx
tipprovdi I-facilitajiet ta’ krediti mifthema. Peressi li
bejgh b’emergenza ta’ titoli () taht dawn il-kondizzjoni-
jiet hziena tas-suq kien ifisser telf kbir ghall-Sachsen LB u
fl-ahhar kien iwassal ghall-falliment tal-bank, gew
mehuda diversi mizuri.

3. DESKRIZZJONI TAL-MIZURI
3.1. IL-BENEFICJARJI

Il-benefi¢jarju huwa Sachsen LB. Persuni li ghandhom
ishma fSachsen LB kienu marbuta mal-istat ta’ Sachsen
(madwar 37 %) kif ukoll mal-grupp finanzjarju Sachsen-
Finanzgruppe (minn issa ‘il quddiem imsejjah “SFG”,
madwar 63 %), mat-tmien banek tat-tfaddil ta’ Sachsen
li jahdmu flimkien ma’ Sachsen LB fuq skala nazzjonali
taht saqaf wiched ta’ ishma. 77,6 % tal-popolazzjoni ta’
Sachsen u 22,4 % tal-istat ta’ Sachsen ghandhom ishma
fl-SFG.

FI-2006 Sachsen LB kellu is-somma ta’ kontijiet ikkonso-
lidati ta’ EUR 67.8 biljun u kapital ta’ EUR 880 miljun.
Sachsen LB kien il-bank centrali tal-banek tat-tfaddil ta’
Sachsen. Bhala bank kummercjali Sachsen LB kien
jaghmel tranzazzjonjiet bankarji ta’ kull tip. Sachsen LB

(*) Bejgh ta’ malajr ta’ titoli, ghal prezz baxx u li jgibu telf.

(13)

(16)

17)

(18)

Europe plc (minn issa 'il quddiem imsejjha “Sachsen LB
Europe”) kienet mija fil-mija kumpanija sussidjarja ta’
Sachsen LB ibbazata fDublin. Bhala kumpanija li toffri
servizzi ghal investimenti finanzjarji strutturati kienet sa
nofs is-sena 2007 l-akbar sors ta’ profitt ghal Sachsen LB-
Gruppe.

Sat-18 ta’ Lulju 2005 ghal Sachsen LB kien ghadhom
jghoddu garanziji statali minghajr limiti fil-qasam ta’ pizi-
jiet fuq istituzzjonijiet ohra u ta’ istituzzjonijiet legali
ghall-gbir ta’ djun fkaz ta’ falliment, li wara gew aboliti
fuq bazi ta’ ftehim bejn il-Germanja u l-Kummissjoni.
Wara ftehim I tas-17 ta’ Lulju 2001 ishma ta’ obbligaz-
zjoni godda setghu johorgu bhala protezzjoni ta’ assi
(hekk imsejjha “Grandfathering”) ghal zmien tranzitorju
sat-18 ta’ Lulju 2005 bil-perjodu tal-validita sal-31 ta’
Dicembru 2015 bi protezzjoni permezz ta’ istituzzjonijiet
legali ghall-gbir ta’ djun fkaz ta’ falliment (°).

Fis-26 tOttubru 2007 il-forma legali tal-kumpanija
Sachsen LB giet mibdula minn istituzzjoni tal-ligi
pubblika ghal korporazzjoni.

Fis-26 ' Awwissu 2007 Sachsen LB gie mibjugh lil LBBW
beffett mill-1 ta’ Jannar 2008. Wara li LBBW ha il-
kontroll fis-7 ta’ Marzu 2008, Sachsen LB gie integrat
ma’ LBBW.

3.2. IX-XERREJJA TAL-BENEFICJARJI

[I-Bank regjonali tal-istat ta’ Baden-Wiirttemberg (LBBW)
huwa kemm bank universali kif ukoll bank kummercjali.
Flimkien mal-BW-Bank; il-bank regjonali taghha ghal
tranzazzjonjiet privati u ta’ intraprizi, huwa joffri I-ghazla
kollha ta’ prodotti bankarji. L-LBBW jiffunzjona ukoll
bhala bank ¢entrali ghal banek tat-tfaddil ta’ Baden-Wiirt-
temberg. Huwa jiffunzjona ukoll bl-istess mod ghal
banek tat-tfaddil ta’ Rheinland-Pfalz flimkien mal-bank
regjonali ta’ Rheinland-Pfalz, li hu ha l-kontroll tieghu
fl-1 ta’ Jannar 2005.

[I-mudell tal-LBBW, li issa gie estiz ghal Sachsen, huwa
bbazzat fuq banek li ghandhom gheruq lokali, li jikkon-
Centraw fuq tranzazzjonjiet ta’ intraprizi medji u zghar u
fuq tranzazzjonjiet privati (BW-Bank ghal Baden-Wiirt-
temberg, RP-Bank ghal Rheinland-Pfalz u issa Sachsen
Bank ghal Sachsen), u fuq funzjonijiet centralizzati fi
Stuttgart, li jinvolvu wkoll fergha tal-LBBW fSachsen u
fRheinland-Pfalz.

3.3. IL-MIZURI

Bhad-decizjoni ghall-bidu ta’ proceduri () deskritta fid-
dettal, il-krizi subprime Amerikana li ghadha ghaddejja
sissa  gibdet maghha lill-Sachsen LB, spec¢jalment
minhabba il-Conduit Ormond Quay li hija off-balance,
li ma kinitx fil-pozizzjoni, li tiffinanzja mill-gdid lilha
nnfisha, u biex jigi evitat il-bejgh b’emergenza, kellha
likwidita mehtiega ta” EUR 17,1 biljun.

() Ara E 10/2000 ghad-dettalji, GU C 146, 19.6.2002, p. 6 u GU C

150, 22.6.2002, p. 7) u f http:/[ec.europa.eu/comm/competition/
state_aid/register/ii/by_case_nr_e2000_0000.html#10
(°) Qabbel mad-decizjoni msemmija fin-nota 1.


http://ec.europa.eu/comm/competition/state_aid/register/ii/by_case_nr_e2000_0000.html#10
http://ec.europa.eu/comm/competition/state_aid/register/ii/by_case_nr_e2000_0000.html#10
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3.3.1. IL-FACILITA GHAL-LIKWIDITA

Fid-19 ta’ Awwissu 2007 numru ta’ banek (“bank pool”),
maghmul minn ghaxar banek regjonali Germanizi u mid-
DekaBank kontrollat taht il-ligi pubblika mill-banek
regjonali Germanizi u mid-DSGV iffirmaw trattat ghall-
ippuljar, li bih il-pool banks gew obbligati, li jixtru is-CP
mahruga mill-Ormond Quay ghal valur ta’ EUR 17,1
biljun jekk dawn ma jkunux jistghu johorgu fis-suq
(“obbligu ta’ xiri”).

Kull pool bank kellu jakkwista is-CP ekwivalenti fismu u
ghall-ispejjez tieghu. Id-djun flimkien gew eliminati. I1d-
DekaBank ha I-kontroll ta’ madwar [...] (¥) tal-volum tas-
CP. Il-bgija gew mehuda mill-banek l-ohra, fejn it-tqassim
kien konformi mal-kobor u d-dejta bazika ta’ kull bank
individwali. Skond l-informazzjoni disponibbli ghal
Germanja il-bank pool issottometta offerti ghal CP ta’
massimu ta’ EUR [...] sa Jannar tal-2008.

Ghax-xiri tas-CP, il-pool banks ircevew bhala kumpens
rata ta’ interessi ghar-referenza determinata (EURIBOR
kif ukoll LIBOR, it-tnejn skont l-origini ta’ tal-assi u
[...] punti bazic¢i) Il-maturita tas-CP ma kelliex tagbez
ix-xahar. It-trattat tal-ippuljar kien limitat ghall-perjodu
ta’ sitt xhur. L-obbligu tax-xiri kien biss ghas-CP, li ghalih
investimenti minn investituri ohra li mhumiex il-pool
banks ma kinux possibbli.

Waqt li fAwwissu tal-2007 id-domanda ghal CP garantiti
permezz ta’ ipoteki giet kompletament imwaqqfa u ghal
dawn it-tip ta’ investimenti ma kien fadal l-ebda suq li
jifftunzjona, bil-mod il-mod is-sitwazzjoni bdiet gejja ’il
quddiem. Minn Ottubru 2007 ftit investituri barra mit-
trattat ghall-ippuljar u I-kondizzjonijiet miftehma fih jigi-
fieri ghall-hlas ta’ inqas minn [...(50-100)] punti bazici
xtraw CP mill-gdid (specjalment [...(banek, li huma fis-
settur pubbliku)]) b'tali mod li t-trattat ghall-ippuljar tilef
l-iskop originali tieghu. It-trattat ghall-ippuljar spicca fit-
23 ta’ Frar 2008.

3.3.2. IL-BEJGH TA’ SACHSEN LB

Sachsen LB beda sa mill-2005 ifittex ghal sieheb strate-
giku, spe¢jalment fost il-banek regjonali Il-ohra (7).
Brizultat tan-negozjati minn qabel, in-negozjati dwar il-
bejgh ta’ Sachsen LB fit-23 ta’ Awwissu 2007 saru malajr,

(*) Parti mit-tagsimiet ta’ dan it-test gew imnehhija b'tikek fil-parentesi
minhabba n-natura kunfidenzjali tal-informazzjoni.

() Sachsen LB ghamel tahditiet ma’ hafna banek regjonali, fost l-ohrajn
il-WestLB u 1- LBBW.

(24)

(27)

jigifieri gimgha biss wara l-iffirmar tat-trattat ghall-
ippuljar, kif jidher fid-dettal fid-decizjoni ghall-bidu ta’
proceduri (%), 1i rregistrat telf ta” EUR 250 miljun ghal
Sachsen LB. Peress li t-telf ghal settijiet ta’ investiment
finanzjarji strutturati ta’ Sachsen LB wassal ghal aktar
konsum ta’ kapital, li sa certu punt kellu l-konsegwenza,
li z-zamma mal-linji ta’ gwida regolatorji tal-bank dwar
rizorsi kapitali bhala servizzi bankarji ma gietx aktar
garantita, is-sidien tal-ishma ta’ Sachsen LB kellhom
isibu soluzzjoni sostennibbli ghall-ekonomija. Ghalhekk
tmexxew tahditiet esploratorji ma’ dawk interessati ghall-
akkwist ta’ Sachsen LB, li warajhom saru negozjati inten-
sivi ma’ hafna partijiet interessati.

Fl-ahhar LBBW hadet il-bejgh b'tender, ghaliex huwa
ssottometta l-ahjar offerta ghall-ekonomija Germaniza.
Ghal-LBBW kien hemm interess kummercjali spe¢jali, li
permezz tal-akkwist ta’ Sachsen LB ma tkabbarx biss ir-
rapprezentanza taghha fis-suq ta’ Sachsen biss, izda spec-
jalment anke fdak tal-Ewropa tal-Lvant b'mod konside-
revoli.

Fis-26 ta’ Awwissu 2007 gie ffirmat kuntratt (‘konvenju”)
dwar il-bejgh ta” Sachsen LB lil-LBBW ghall-1 ta’ Jannar
2008. Wara dan il-konvenju il-prezz tal-bejgh kellu jigi
determinat minn persuna kompetenti indipendenti skont
evalwazzjoni, li kellha tigi trattata wara s-soluzzjoni kif
mistennija tal-krizi tas-suq finanzjarju fl-ahhar tal-2007.
Fil-kuntratt gie determinat il-prezz minimu tal-bejgh ta’
EUR 300 miljun fil-forma ta’ ishma ghal-LBBW. Barra
dan giet inkluza klawsola ta’ addattament fil-kuntratt,
fkaz li l-kwota tal-kapital centrali taqa’ taht valur margi-
nali partikulari.

Barra dan fil-konvenju ffirmat hemm ukoll, li 1-LBBW
ghandu jhallas lis-sidien tal-ishma ta’ Sachsen LB paga-
ment bil-quddiem ta’ EUR 250 miljun, li dawn jidhlu
fSachsen LB, biex ikopru t-telf. Din is-somma kienet
bizzejjed ghall-Germanja, biex tkun konformi mar-rekwi-
ziti ta’ rizorsi kapitali ghal regolamenti bankarji u possi-
bilment tigbor it-telf li gej.

Fiz-zmien tal-bejgh il-partijiet tal-kuntratt hadu azzjoni
bis-suppozizzjoni, li -krizi kienet ser tkun solvuta malajr.
Bis-supozizzjoni, li s-swieq sal-ahhar tas-sena kienu ser
jergghu jigu ghan-normal, I-LBBW ma ha Il-ebda
prekawzzjoni ghas-settijiet ta’ investimenti strutturati ta’
Sachsen LB u ried jichu l-kontroll tas-sett ta’ investimenti.
Specjalment gie prezunt, li I-problemi ta’ Ormond Quay
ser jissolvew wahedhom u l-kumpanija ghal skopijiet
specjali imbaghad terga tiffinanzja ruhha fis-suq.

(%) Ara d-decizjoni msemmija fin-nota 1 ta’ qiegh il-pagna, (paragrafu

16). It-tranzazzjoni shiha hija deskritta fid-dettal hemm.
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Fl-ahhar tal-2007 tfaccaw aktar riskji marbuta mas-sett
ta’ investimenti strutturat ta’ Sachsen LB. Qabel il-konk-
luzjoni tal-bejgh is-sitwazzjoni fis-swieq finanzjarji
kompliet tmur ghall-aghar, b'tali mod li kkawwzat
problemi spe¢jalment ghal Ormond Quay, ghaliex l-eval-
wazzjoni ta’ suq ma suq ichor (°) tal-assi taghha turi telf
ta’ madwar EUR [...(0,5-1,5)] biljun.

Dan pogga fil-periklu l-bejgh definittiv tal-bank, ghaliex
il-kwota tal-kapital centrali kienet possibilment waqgghet
taht il-valur marginali. L-izvalutazzjoni ta’ suq ma suq
kellha tidher bhala telf fil-bilan¢ u wasslet ghal tnaqgis
fil-kapital centrali. Kien hemm il-biza’, li l-kwota tal-
kapital centrali ta’ Sachsen LB taqa’ taht [...] %, li jfisser,
li I- LBBW seta’ jinsisti fuq negozjati godda ghall-bejgh.

Anke li kieku l-kundizzjonijiet tas-suq kellhom jittrangaw
minn Awwissu ('%) 'il quddiem u l-bejgh tal-assi kien ikun
possibbli, I-LBBW la kien fil-pozizzjoni u lanqas lest li
jiehu dan it-tip ta’ telf mark-to-market dagshekk gawwi.
Biex il-bejgh jigi konkluz, kellha tinstab soluzzjoni, li
setghet tevita li dan it-telf inizzel il-valur ta’ Sachsen
LB. Inkella I-LBBW kien jkollu jichu b’zieda mal-prezz
minimu ta’ EUR 300 miljun negozjat fAwwissu anke
dan it-telf.

Wara negozjati intensivi il-bejgh gie deciz bkuntratt
definnitiv u  rrevokabbli; il-“benchmark agreement”
iffirmat fit-13 ta’ Dicembru 2007. Il-bejgh kien possibbli
fl-ahhar mill-ahhar minhabba I-fatt, li I-konsolidazzjoni
tat-telf mark-to-market mill-kumpanija ghal skopijiet
specjali ta’ Sachsen LB giet evitata u I-LBBW gie protett
mill-kumpanija ghal skopijiet specjali minn telf possibbli,
li seta’ inqala’, jekk l-assi fis-sett tal-investimenti jibqghu
jinzammu sal-maturitd taghhom. Alternattivament seta’
per ezempju jigi kkunsidrat, li qabel il-bejgh ta’ Sachsen
LB lil-LBBW it-telf mark-to -market jigi konsolidat u
konformi mal-kapital addizzjonali tal-propjetarji ta’
Sachsen LB (Valur stmat: EUR [...(0,5-1,5)] biljun).
Minflok jiehu t-telf mark-tu-market, l-istat ta’ Sachsen
prefera, jaghmel garanzija statali ghal sett ta’ investimenti
b’ investimenti strutturati.

Fdan il-kuntratt konlussiv l-investimenti strutturati gew
kollha mnizzla u maqsuma fzewg settijiet ta’ investi-
menti. Biex tigi evitata konsolidazzjoni tal-investimenti
strutturati fl-LBBW, is-sett ta’ investimenti gie mahrug

(°) Fil-kontabilita u fl-affarijiet finanzjarji market to market tirreferi

ghall-valutazzjoni mill-gdid tas-sitwazzjoni meta wiehed jinnegozja
ghal rasu bi strument finanzjarju fuq il-bazi tal-prezz kurrenti tas-
suq tal-gurnata ghall-istrument finanzjarju rispettiv jew strumenti
simili. Ghalhekk il-valur definit ta’ future, li jimmatura fi zmien
disa’ xhur huwa biss maghruf wara dawn id-disa’ xhur. Izda jekk
hu jigi soggett ghal evalwazzjoni ta’ market to market ghal skopijiet
ta’, kontabilita, il-valur attwali tal-gurnata fis-suq liberu jigi deter-
minat.

Waqt li l-primjum ta’ riskji qabel il-krizi kien ta’ 4 sa 5 punti bazici,
is-suq fl-oghla livell tal-krizi kien totalment spiccut; meta s-swieq
regghu bdew jirpiljaw bil-mod, ir-rati regghu kienu madwar 40
punt baziku.

ghall-valur kif imnizzel fil-kotba ta” EUR 17,5 biljun ('!)
mal-bejgh. Dawn il-pozizzjonijiet fis-suq tal-kapital gew
trasferiti fmezz ta’ investiment ¢did ghalih (Thekk
imsejjah “Super-SIV”), sabiex investimenti strutturati f'set-
tijiet ta’ investimenti ('?) li jehtiegu finanzjament mill-
¢did ta’ madwar EUR 11,8 biljun biss baqghu ghand
Sachsen LB u ghalhekk gew mibjugha lil-LBBW. Bhala
ilqugh ghal riskji ghal dawn ammont ta’ EUR 500 miljun
gew imnaqqsa mill-prezz tal-bejgh.

(33) Is-Super-SIV giet imwaqqfa, biex settijiet ta’ investimenti
strutturati jigu pprivatizzati b’'valur mark-to-market zghir
gabel il-bejgh minn Sachsen LB u jinzammu sal-maturita
taghhom. Ghat-trasferiment tas-sett ta’ investimenti fis-
Super-SIV kellu jigi mahsub finanzjament mill-gdid.
Dann gie maghmul parzjalment mill-LBBW (porzjon
subordinat) u parzjalment mill-banek regjonali l-ohra
(porzjon anticedenti). Biex tigi evitata konsolidazzjoni
tas-Super-SIV  fil-bilan¢  tal-LBBW, l-ishma tal-LBBW
kellhom jibqghu taht il-50 %. Wara negozjati intensivi
il-banek regjonali hadu I-kontroll ta’ 50 % tal-finanzja-
ment mill-gdid tas-Super-SIV, izda ghamlu l-kundizzjoni,
li I-finanzjament taghhom fkaz ta’ telf tal-finanzjament
jigi klassifikat qabel I-LBBW. L-LBBW min-naha tieghu
talab garanzija lill-istat ta’ Sachsen, li tkopri it-telf potenz-
jali jekk jigri fir-realta, biex ir-riskju tieghu jigi limitat
ghal riskju normali ta’ negozju. It-tir kien, li jigi protett
is-sett ta’ investimenti minn telf possibbli, jekk hu
jinzamm  sal-maturita tieghu. Dan it-telf ikun jaqbel
mar-risku ta’ deficit. L-istat ta’ Sachsen finalment iddikk-
jara lilu nniffsu lest, li jaghmel provvediment ta’ garanzija
massima ta’ EUR 2,75 biljun ghal telf mis-Super-SIV. Dan
l-ammont gie determinat wara negozjati intensivi bejn I-
LBBW u l-istat ta’ Sachsen fuq bazi ta’ rapporti minn
banek tal-investiment, wara l-istima taghhom li r-risjku
ta’ deficit ghal banek li jiffanzjaw mill-gdid ikun ixaqleb
lejn iz-zero (V3).

(34) Barra dan fil-“benchmark agreement” gie determinat hlas
ta’ garanzija ta’ [...] % fis-sena tal-ammont massimu
mhux minsus, li wara li jghaddu erba’ snin mill-perjodu
tal-maturita tal-garanzija jigi mnaqqas b'terz tal-hlas tal-
bidu u wara seba’ snin tal-perjodu tal-maturita tal-garan-
zija jitnaqgas b'terz ichor tal-hlas tal-bidu. Dan ifisser
EUR [...(> 90)] miljun fghaxar snin, jekk il-garanzija
ma tigix minsusa.

(35) Kif imsemmi qabel is- Super-SIV gie finanzjat fzewg
porzjonijiet. L-ewwel porzjon ta’ kwazi 50 % (madwar
EUR 8,75 biljun) gie finanzjat mill-LBBW; it-tieni porzjon
ta’ 50 % (madwar EUR 8,75 biljun) gie provvist minn
istituzzjonijiet tal-kreditu, li huma parti mir-riserva tas-
sigurta  tal-banek regjonali u tal-clearing house

(') Is-sensiela ta’ investimenti jaghmlu parti Ormond Quay, Sachsen

Funding u Synapse ABS.

(') LAAM, Georges Quay, Synapse L[S + FI, Omega I + Il u assi
sintetizzati ohra (CDO, ABS, CDS, CPPI usw.).

(") Peress li I-banek xorta kellhom jaghmlu provvedimenti ghal-likwi-
dita, inqalghu certi spejjez ghall-finanzjament mill-gdid.
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(tip ta’ responsabilita flimkien tal-istituzzjonijiet membri
ghas-sigurta ta’ investimenti u ghall-kumpens tal-inves-
titur). Minhabba il-qsim tar-riskji fiz-zewg porzjonijiet 1-
LBBW bil-likwidita taghha tiggarantixxi ghal telf massimu
ta’ EUR 8,75 biljun, jigifieri ghal ammont li huwa aktar
mill-garanzija ta’ EUR 2,75 biljun moghtija mill-istat ta’
Sachsen. Aktar telf imbaghad jigi kopert mill-banek
regjonali l-ohra.

FDicembru tal-2007 l-Istat ta’ Sachsen qabbad il-kumpa-
nija tal-verifika Susat & Partner biex taghmel evalwaz-
zjoni tal-intrapriza Sachsen LB, kif kien imnizzel fil-
kuntratt tal-bejgh. Din stmat il-valur ta’ Sachsen LB
ghal EUR [...] biljun. Fl-istess hin I-LBBW [...] (minn
issa il quddiem imsejjah [...]) ta l-inkarigu, biex din I-
evalwazzjoni terga tigi kkontrollata. [...] wasal skont I-
analizi tieghu ghal valur tal-intrapriza ta’ EUR [...] biljun.
Waqt in-negozjati iz-zewg partijiet qabblu, fuq valur tal-
intrapriza ta’ EUR [...] biljun.

Fil-kuntratt konklussiv il-prezz tal-bejgh wara t-taxxa ta’
Sachsen LB kien deciz ghal EUR 328 miljun, li kellu
jithallas bi flus kontanti ('4). Dan il-prezz kien ibbazzat
fuq stima tal-valur tal-intrapriza Sachsen LB ghal EUR
[...], li minnu gew imnaqqas it-telf tal-2007 ta’ EUR
[...] miljun ghas-sett ta’ investimenti 2 kif ukoll il-
kumpens ta’ EUR 500 miljun ghat-telf miftichem ghas-
sett ta’ investimenti 1 li baqa’ ghand Sachsen. Inkluz I-
hlas bil-quddiem ta’ EUR 250 miljun I-LBBW hallset EUR
578 miljun ghall-akkwist ta’ Sachsen LB.

Bil-finanzjalemt mill-gdid tas-sett ta’ investimenti struttu-
rati trasferiti fis-Super-SIV l-istituzzjoni legali ghall-hlas
ta’ djun tal-istat ta’ Sachsen ghal dan is-sett ta’ investi-
menti spiccat.

3.4. IL-PJAN TA’ RISTRUTTURAR

L-LBBW hejja pjan ta’ ristrutturar ghal Sachsen LB, li
jmur lura ghaz-zmien tal-bejgh ta’ Sachsen LB u emendat
l-ahhar fid-9 t'April 2008. Skond Il-informazzjoni li
ghandha [-Kummissjoni l-pjan ta’ ristrutturar jinvolvi
perjodu ta’ ristrutturar ta’ erba’ snin, li jibda’ mal-bejgh
ta’ Sachsen LB fl-1 ta’ Jannar 2008 u jispic¢a matul is-
sena 2011.

(") Il-ftehim finali kien jinkludi l-ghazla, li il-prezz tax-xiri ghal Sachsen

LB jista’ jithallas ukoll b'ishma fLBBW ekwivalenti ghall-valur.

(40)

(41)

(42)

(43)

(44)

(45)

Skont il-pjan Sachsen LB AG tigi integrata mal-LBBW,
izda tibqa’ fil-forma ta’ istituzzjoni dipendenti bl-isem
ta’ Sachsen Bank. Dan jiechu l-kontroll ukoll tat-tranzaz-
zjonjiet ghal intraprizi u tranzazzjonjiet privati tal-ferghat
tal-LBBW fSachsen (BW-Bank). Il-bqija tat-tranzazzjonjiet
(li ma jaqghux taht tranzazzjonjiet ghal intraprizi u tran-
zazzjonjiet privati) inqatghu minn Sachsen LB u gew
moghtija lill-fergha tal-LBBW fSachsen.

Ghalhekk is-Sachsen Bank ha biss I-kontroll ta’ wiehed
miz-zewg ogsma ta’ servizzi tas-Sachsen LB, jigifieri t-
tranzazzjonjiet kummerdjali u tranzazzjonjiet privati li
qabel kienu inqas zviluppati u minnhom flimkien mas-
servizzi ekwivalenti tal-BW Bank zviluppa l-qasam I-gdid
ta’ servizzi tieghu. Is-Sachsen Bank ser ikun bis-sahha
tieghu stess fpozizzjoni li jibqa’ kompettitiv gewwa u
barra Sachsen.

It-tieni qasam ta’ servizzi ta’ Sachsen LB, is-servizzi
marbuta mas-suq kapitali, jibqghu fl-LBBW u jigu offruti
fSachsen minn fergha tal-LBBW. L-LBBW se jichu ukoll
il-funzjoni ta’ back-office u parzjalment jiffunzjona bhala
bank centrali ghal banek tat-tfaddil ta” Sachsen.

I-punt tat-tluq ghall-ispezzjoni tal-pjan ta’ ristrutturar
huwa, fdak li ghandu x’jagsam mal-irkupru ta’ profitt,
it-tranzazzjonjiet kummerdjali ta” Sachsen LB qabel l-inte-
grazzjoni tieghu mal-LBBW (1%). Il-pjan ta’ ristrutturar
jinkludi t-trasferiment tal-ewwel sett ta’ investimenti fis-
Super-SIV. Barra dan il-pjan bhala mizura ta’ kumpens
jaghmel provvedimenti ghall-possibilta, li 1-kumpanija
sussidjarja ta’ Sachsen LB li gieghda fDublin (Sachsen
LB Europe), li kienet responsabbli ghall-izvilupp u l-gest-
joni tas-settijiet ta’ investimenti internazzjonali strutturati
kollha tigi likwidata.

Sachsen LB ghalhekk ma jistax jaghmel aktar negozju fis-
suq internazzjonali tal-kapital. Is-CP tat-tieni sett ta’
investimenti ta® EUR 11,8 biljun biss jibqghu ghand
LBBW. Stimi tas-sitwazzjoni tal-futur fuq din il-bazi
juru, li I-bank ser jirkupra l-profitt tieghu fi Zmien ta’
ristrutturar ta’ erba’ snin.

Biex tikkonferma din I-effi¢jenza 1-Germanja ssottomettiet
ic-cifri bazici li gejjin:

(") Fdan il-kuntest fil-pjan ta’ ristrutturar hemm bhala l-aktar mizuri
importanti ghall-istruttura t-tnaqqis tal-personal minnl[...] ghal
madwar [...] haddiema, l-introduzzjoni tal-kontroll u I-gestjoni ta’
riskji ahjar u l-integrazzjoni ta’ rwolijiet centrali (inkluzi fil-gasam
ta’ sistemi informatici) fl-LBBW.



24.4.2009

1-Gurnal Uffi¢jali tal-Unjoni Ewropea

L 104/39

Phul q??ealkltta;a’ﬁzz gf;f);,)mﬂj““i 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | “AGR 2(();3%7)'2012 0
Tranzazzjonjiet kummercjali ol lealealeal ey [.]
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Totalinkluzi sinergiji ol lealealeal ey [.]

(") CAGR 2007 - 12 = rata ta’ tkabbir anwali akkumulat ghall-perjodu bejn 1-2007 u 2012.
(%) Sadanittant gie deciz li, dan il-qasam jigi trasferit fil-fergha tal-LBBW f'Sachsen.

Profi tal'kfmparﬂﬁj:};bel i.t;taxxa R 2007 2008 2009 2010 2011 2012 CAGR (2{\(;)0)7—2012
(laktar kaz gravi’)

Tranzazzjonjiet ghal negozji Lo ey e ey ] e [.]
Negozju fis-suq kapitali Lo ey e ey | e [.]
Ohrajn G L ey e ey | e [.]
Total qabel sinergiji G Lo ey e ey | e [.]
Sinergji Lo eyl e ey e

Total inkluzi sinergji Lo ey e ey ] e [.]

Barra dan il-Germanja infurmat, li I-LBBW tikkalkula mill-2009 il-profitabilita tal-fondi ta’ Sachsen LB
ta’ [...(> 8 %)] % u ghas-Sachsen Bank imwaqqaf gdid ta'madwar [...

(> 15 %)] %.

4. PROCEDURI FORMALI TAS-SORVELJANZA

4.1. RAGUNIJJIET GHALL-BIDU TA’ PROCEDURI

4.1.1. IL-FACILITA TAL-LIKWIDITA

Fid-decizjoni ghall-bidu ta’ proceduri il-Kummissjoni esprimiet objezzjonijiet relatati mal-facilita tal-
likwidita, peress li jidher li Sachsen LB zZied vantagg selettiv mill-mizuri, ghaliex ma kienx probabli, li
investitur li jinnegozja f'suq liberu ghal Sachsen LB kein jaghmel provvediment ghal linja ta’ kreditu
bl-istess kondizzjonjiet bhall-bank pool. Il-Kummissjoni izda m’eskluditx, li din il-mizura tista’ tfisser

ghajnuna ghas-salvatagg konformi mas-Suq Komuni.
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4.1.2. IL-BEJGH TA’ SACHSEN LB

Barra dan il-Kummissjoni vverifikat, jekk hux il-bejgh ta’
Sachsen LB lil-LBBW kienx jinkludi ghajnuna mill-istat.
[I-Kummissjoni stagsiet, jekk hux l-istat ta’ Sachsen hux
ser jagixxi bhala investitur li jinnegozja fsuq liberu,
peress li I-likwidazzjoni kieku kienet tinvolvi inqas spejjez
milli I-bejgh bil-garanzija moghtija, u kienet tal-opinjoni,
li I-bejgh fdan il-kaz ikun jinkludi elementi ta’ ghajnuna
favur Sachsen LB. Izda 1-Kummissjoni ma kellha l-ebda
objezzjoni, li l-prezz tax-xiri huwa baxx wisq u ghalhekk
jinkludi elementi ta’ ghajnuna favur ix-xerrej (il-LBBW).
[zda 1-Kummissjoni m’eskluditx, li jekk ikun hemm
garanzija din tfisser ghajnuna ghar-ristrutturar konformi
mas-suq komuni, jekk ir-rekwiziti tad-Direttivi tal-
Kommunita dwar ghajnuniet statali ghas-salvatagg u r-
ristrutturar ta’ intraprizi fdiffikultajiet (') (minn issa il
quddiem: “Direttivi”) jigu mizmuma.

5. POZIZZJONIJIET TA’ TERZI PARTIJIET

Il-parti terza hija tal-opinjoni, li l-garanzija ghas-Super-
SIV hija ghajnuna mill-istat, il-kontribuzzjoni ghall-
ispejjez tal-kostruzzjoni ta’ EUR 391 miljun fI-2007
minn LBBW lil Sachsen LB u t-tehid ta’ deficit annwali
ta’ EUR 641.6 miljun huma ukoll ghajnuna mill-istat, u I-
prezz tax-xiri mhallas minn LBBW lis-sidien kien aktar
gholi mill-valur fis-suq ta’ Sachsen LB.

6. IL-POZIZZJONI TAL-GERMANJA DWAR ID-DECIZ-
JONI GHALL-BIDU TA’ PROCEDURI

6.1. OPINJONI DWAR L-ISTIMA TAL-FACILITA TAL-LIKWI-
DITA

Fl-opinjoni tal-Germanja il-fa¢ilitd tal-likwidita provvista
mill-bank pool kienet tkun provvista ukoll minn inves-
titur li jinnegozja fsuq liberu, ghaliex il-kumpens, li hadu
l-banek li ppuljaw ghall-bejgh tas-CP mahruga minn
Ormond Quay kien aktar gholi mill-kumpens normali
fis-suq u ghalhekk konformi mas-suq. Barra dan il-
bank pool ma trid tikkumpensa ghall-ebda telf li jista’
jsir minn tibdil fil-prezz tas-suq ghal titoli mizmuma
fil-Conduit (ABS). Anke jekk il-valur tas-suq ikun baxx,
ir-riskju ta’ telf huwa zghir hafna, u fkaz ta' titoli, li
jibqghu mizmuma sal-maturita taghhom, huwa mistenni
biss li jkun hemm telf insinjifikanti.

Barra minn hekk, skont il-Germanja il-banek innegozjaw
princ¢ipalment, biex jigi evitat, li I-fallimenti ta’ wiched
mill-banek tal-istati l-ohra ma johlogx krizi ghal banek.
Huma raw ir-riskju, li jixtru s-CP izghar mir-riskju, biex
jigu meghluba l-problemi li I-falliment ta’ Sachsen LB igib
mieghu, spe¢jalment l-iskema ghall-garanzija ta’ depoziti
giet ikkunsidrata. Barra minn hekk il-Germanja sahhet I-
argument taghha, li “benchmarks” tas-suq ikunu jistghu
jigu determinati bipoteka anke fin-nuqqas ta’ suq.

(19 GU C 244, 1.10.2004, p. 2.

(52)

(53)

(55)

Jekk il-Kummissjoni tkun tal-opinjoni, li I-facilita tal-
likwidita fiha elementi ta’ ghajnuna, allura skont il-poziz-
zjoni tal-Germanja din xorta wahda tkun tista’ titgies
bhala ghajnuna ta’ salvatagg konformi mas-Suq Komuni,
ghaliex is-CP akkwistati mill-pool huma komparibbli ma’
mizura fil-forma ta’ self, li mhijiex tat-tip strutturali u
barra dan limitata ghal sitt xhur.

6.2. OPINJONI DWAR L-ISTIMA TAL-BEJGH TA’ SACHSEN
LB

Skont l-opinjoni tal-Germanja l-istat ta’ Sachsen wagqt il-
bejgh ta’ Sachsen LB innegozja bhala bejjiegh li jinne-
gozja fsuq liberu. Il-prezz tax-xiri huwa rizultat tan-
negozjati ma’ hafna xerrejja potenzjali u bbazat fuq eval-
wazzjonijiet tal-intrapriza, li gew immexxija minn
kumpanija ta’ awdituri skont prinicpji rikonoxxuti, b’tali
mod i hu jirrifletti il-valur tas-suq gust ta’ Sachsen LB.
Anke jekk wiched jikkunsidra l-obbligu ta’ EUR 2,75
biljun dovuti minhabba I-garanzija ghas-Super-SIV, is-
sidien ta’ Sachsen LB xorta jirrnexxilhom igibu prezz
pozittiv ghall-bejgh ta’ Sachsen LB.

Il-Germanja tirrepeti, li gew ikkonsultati tliet suppoziz-
zjonijiet ta’ evalwazzjoni, biex jigi evalwat ir-riskju
marbut  mal-garanzija  ghas-Super-SIV.  Ghall-ewwel
market ghad-data tal-gheluq tat-30 ta’ Novembru 2007
it-telf potenzjali marbut mal-bejgh tal-investimenti fdin
id-data tal- gheluq ta’ madwar EUR [...] biljun. Ir-rizultati
ta’ din l-evalwazzjonijiet mark-to-market jigu mghawwga
minhabba I-fatt, i sa dan iz-zmien la kien hemm suq
ghal dawn it-tip ta’ investimenti u lanqas l-intenzjoni, li
dawn il-pozizzjonijiet tas-suq kapitali jinbieghu ghal dan
l-iskop, ghaliex dawn ghandhom jinzammu sal-maturita
taghhom. Skont it-tieni suppozizzjoni, li hija bbazata fuq
evalwazzjoni ezemplari ta’ zviluppi makro-ekonomici
potenzjali, it-telf mistenni gie ikkalkulat ghal tliet xenarji.
Skont dawn it-telf mistenni ammonta ghal madwar EUR
[...(> 800)] miljun (“bad case”), EUR [...(< 500)] miljun
(‘base case”) kif ukoll EUR [...(< 200)] miljun (‘best
case”). Din is-suppozizzjoni ta’ evalwazzjonijiet giet zvilu-
patta mill-LBBW u s-Sachsen LB fuq bazi ta’ mudelli
interni ezistenti. It-tielet suppozizzjoni hija bbazata fuq
il-klassifikazzjoni tal-pozizzjonijiet bazici tas-suq kapitali.
Kwazi t-titoli kollha fis-sett ta’ investimenti, skont il-
Germanja ghandhom klassifika AAA (17), u l-ebda wiehed
minn dawn it-titoli ma tnaqqsilhom il-valur taghhom
waqt revizjonijiet ta’ agenziji tal-klassifikazzjoni. Bil-
probabbilta ta’ fallimenti kwazi xejn, it-telf mistenni
tas-sett ta’ investimenti ghal titoli klassifikati huwa
ukoll kwazi xejn.

Skont il-Germanja il-garanzija ta’ EUR 2.75 biljun hija
rizultat tan-negozjati bejn il-partijiet involuti, fejn I-
LBBW ried jgholli l-garanzija kemm jista’ ikun, biex jilli-
mita r-responsabbiltajiet tieghu, fil-waqt li l-istat ta’
Sachsen prova, jillimita l-garanzija ghal minimu.

(") Gradi ta’ Klassifikazzjoni ta” Dicembru 2007.
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(56) Il-Germanja issuggerixxiet, li r-rizultati tat-tliet supoziz- kontroll ta’ bank kbir Germaniz stabbilit ghandha possi-

(58)

(60)

(61)

zjonijiet jigu sottomessi fiz-zmien tan-negozjati. Il-parti-
jiet li jinnegozjaw gablu fuq l-evalwazzjoni ezemplari
(iigifieri it-tieni supozizzjoni) bhala il-mod adekwat
ghall-evalwazzjoni tar-riskji koperti bil-garanzija.

Il-Germanja ssottomettiet kalkulazzjonijiet ghal diversi
xenarji, biex tivverifika, li s-sidien anke fkaz ta’ klejm
tal-garanzija fil-“base case” immiraw ghal prezz pozittiv
ghall-bejgh tal-bank. Hija prattika normali tal-Kummiss-
joni li tibbaza fuq il-“base case” u mhux fuq xenarji ohra
aktar Zvantaggati (18).

Jekk il-Kummissjoni tkun tal-opinjoni, li I-bejgh tal-bank
jinkludi fih elementi ta’ ghajnuna, allura skont il-
Germanja dawn xorta wahda skont id-Direttivi jistghu
jitgiesu bhala ghajnuna ghall-istrutturar konformi mas-
Suq Komuni.

Ghal dan l-iskop I-LBBW issottometta il-pjan ta’ ristrut-
turar imsemmi, li minnu hareg, kif il-profitt ta’ Sachsen
LB jista’ jerga’ jigi rkuprat. Il-Germanja targumenta, i I-
pjan jinkludi hafna mizuri interni bhal tnaqqgis fil-
personal, mizuri ghal titjib fil-gestjoni ta’ riskji, integraz-
zjoni ta’ segmenti fl-LBBW u standardizzazzjoni ta’
sistemi informati¢i. Barra dan mira importanti tal-pjan
tan-negozju hija li titnaqqas id-dipendenza ta’ Sachsen
LB fuq il-profitti, li huma immirati ghas-suq kapitali u
specjalment fil-qasam tan-negozju “gestjoni ta’ assi/pro-
dotti strutturati”,

Il-Germanja tkompli targumenta, li l-investimenti ta’
mijiet ta’ miljuni ta’ Euro, li -LBBW hallas ghall-akkwist
ta’ Sachsen LB, huma ta’ siwi u li I-LBBW ghalhekk ser
jaghmel l-almu tieghu, biex jirkupra mill-gdid il-profitt ta’
Sachsen LB ghal zmien twil.

Fdak li ghandu x’jagsam mal-kontribut privat, il-
Germanja hi tal-opinjoni, li il-LBBW u l-banek l-ohra
ghandhom jaghmlu provvediment ghal kontribut perso-
nali relevanti ghall-valur ta’ EUR [... (madwar 30)] biljun
u b’hekk ir-rekwiziti tad-Direttivi jigu milhuqa. Is-somma
ta’ EUR [... (madwar 30)] biljun hija rizultat tal-ispejjez
ghat-twaqqif tas-Super-SIV EUR ([...] miljun), ghall-inte-
grazzjoni ta’ Sachsen LB EUR ([...] miljun) u ghall-
finanzjament tas-sett ta’ investimenti 2 (EUR 17,5 biljun)
u tas-sett ta’ investimenti 1 EUR (11,8 biljun).

Fl-ahhar fl-opinjoni tal-Germanja huwa aktar importanti
li wiehed jaghti importanza l-bilang, li bih Sachsen LB gie
mibjugh mill-propjetarji tieghu lil-LBBW. Il-bejgh jenfa-
sizza x-xewqa komuni ghal ristrutturar kontinwu tal-
bank. Il-bejgh ta’ intraprizi li jsibu ruhhom fdiffikultajiet,
huwa pass importanti ghar-ristrutturar permanenti
taghhom. Wiehed jista’ jassumi, li intrapriza taht il-

(*®) Decizjoni tal-Kummissjoni fil-kaz C28/02, korporazzjoni bankarja

Berlin, GU L 116 tal-14.5.2005, p. 1.

(63)

(64)

bilta aktar kbira li tibda taghmel profitt u li dan jigga-
rantixxi, li l-intrapriza ma tergax tiddependi mill-ghaj-
nuna mill-istat. Il-bejgh ghalhekk huwa element centrali
ghar-ristrutturar ta’ Sachsen LB.

Barra dan l-ebda kumpanija kompettitiva ma hadet
pozizzjoni dwar id-decizjoni ghall-bidu ta’ proceduri
tal-Kummissjoni. Il-bejgh tal-bank ghalhekk skont I-opin-
joni tal-kompetituri l-ohra ma wassal ghall-ebda tfixkil
fejn tidhol il-kompetizzjoni.

Il-Germanja iddikjarat bi ftehim mal-LBBW (fisem il-
benefi¢jarju  tal-ghajnuna, Sachsen LB) Il-obbligi li
gejjin (V):

(a) L-ishma ta’ Sachsen LB, li waqt il-process tal-integraz-
zjoni marru ghand 1- LBBW, jigu mibjugha jew likwi-
dati:

— Sachsen LB Europe jigi mibjugh jew likwidat sal-
[...]. L-LBBW-Gruppe ma jichu l-ebda personal ta’
Sachsen LB, jekk mhux obbligat bil-ligi, u fejn
jidhol l-personal prezenti ta’ Sachsen LB Europe
la joffri kuntratti ta’ xoghol godda u langas jinne-
gozja dawn it-tip ta’ kuntratti (*°). Dan l-obbligu
huwa validu ghal perjodu ta’ sentejn wara l-hrug
tad-decizjoni tal-Kummissjoni.

(1) “I-Gvern tal-Germanja bi ftehim mal-Bank regjonali ta’ Baden-

Wirttemberg (LBBW) jiddikkjara mal-Kummissjoni Ewropea I-
mizuri ta’ kumpens a-c imsemmija hawn kif gej:

a.

L-ishma ta’ Sachsen LB, li waqt il-process tal-integrazzjoni marru

ghand |- LBBW, jigu mibjugha jew likwidati bi provvedimenti

ghall-klawsoli li gejjin:

— Sachsen LB Europe PLC tigi mibjugha jew likwidizzata sal-
[...].

— L-ishma fil- East Merchant GmbH jinbieghu sal- [...].

. 1-Gvern tal-Germanja jiggarantixxi, li il-bank ta’ Sachsen rappre-

zentat mill-LBBW, li fl-ebda wiehed mill-ferghat tieghu fl-istat ta’
Sachsen ma jaghmel l-ebda tranzazzjoni fismu u ghar-riskju
tieghu ghall-assitenza ta’ klijenti fil-qasam tan-negozju baziku
taghhom bhala negozju indipendenti. Dan it-tip ta’ thaddim
huwa validu ghaz-zmien prevvist ta’ ristrutturar ta’ erba’ snin.
II-Gvern tal-Germanja jiggarantixxi, li I-bank ta’ Sachsen, rappre-
zentat mill-LBBW, li fl-ebda wiehed mill-ferghat tieghu fl-istat ta’
Sachsen ma jaghmel Il-ebda tranzazzjonijiet internazzjonali
marbuta ma’ propjeta immobbli ghall-assitenza ta’ klijenti fil-
gasam tan-negozju baziku taghhom bhala negozju indipendenti.
Dan it-tip ta’ thaddim huwa validu ghaz-zmien prevvist ta’
ristrutturar ta’ erba’ snin.”

[I-Kummissjoni tassumi, li 1-klawsola, skont liema I-LBBW ghandu
jiehu l-personal, jekk huwa obbligat li jaghmel hekk bil-ligi, tkun
valida ghall-massimu ta’ 10 haddiema u tkun relatat mas-sett ta’
investimenti 1 ta’ valur ta’ EUR 11,8 biljun li I-LBBW ha l-kontroll
tieghu. Ma jistax jigi eskluz, li t-trasferiment tas-sett ta’ investimenti
jigi kkunsidrat bhala trasferiment tan-negozju, b'tali mod li - LBBW
ikun obbligat li jichu l-haddiema koncernati. L-gheluq ta’ Sachsen
LB Europe ma tistax tigi influwenzata permezz ta’ dan fejn tidhol I-
efficjenza.
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— L-ishma fil-East Merchant GmbH jinbieghu sal-
[...].

— [-10Y.

(b) T-Germanja tiggarantixxi, li l-bank ta’ Sachsen,
rapprezentat mill-LBBW, fl-ebda wiched mill-ferghat
tieghu fl-istat ta’ Sachsen ma jaghmel tranzazzjonjiet
marbuta ma’ klijent bhala propjetarji ghall-assistenza
ta’ klijenti taghhom fil-qasam centrali tan-negozju
taghhom. Dan it-tip ta’ thaddim huwa validu ghaz-
zmien prevvist ta’ ristrutturar ta’ erba’ snin.

() T-Germanja tiggarantixxi, li l-bank ta’ Sachsen,
rapprezentat mill-LBBW fl-ebda wiehed mill-ferghat
tieghu fl-istat ta’ Sachsen ma jaghmel l-ebda tranzaz-
zjoni internazzjonali marbuta ma’ propjeta immobbli
ghall-assistenza ta’ klijenti fil-qasam tan-negozju
baziku taghhom bhala negozju indipendenti. Dan
it-tip ta’ thaddim huwa validu ghaz-zmien prevvist
ta’ ristrutturar ta’ erba’ snin.

Il-Germanja kkonfermat li [...]. l-Germanja targumenta,
li n-negozji jhallu profitti u bl-ebda mod mhuma
marbuta mal-krizi subprime li ghaddejja bhalissa, li I-
kawza taghha hija z-zieda ta’ ghoti ta’ krediti lil persuni
li jissellfu bi dhul li ma jifilhux ihallsu u li huma ingas
kredibbli minn persuni li jissellfu ta’ grad oghla.

Barra minn hekk il-Germanja kkonfermat, li [...] (32).

6.3. OPINJONIJIET DWAR IL-POZIZZJONI TA’ TERZI PARTI-
JIET

Fejn tidhol l-opinjoni ta’ partijiet terzi, il-Germanja
ppruvat, li l-garanzija ghas-Super-SIV mhijiex ghajnuna
mill-istat, ghax is-sidien ta’ Sachsen LB anke meta wiched
iqis l-obbligu potenzjali bhala rizultat tal-garanzija ta’
EUR 2,75 biljun ghas-Super-SIV xorta wahda mmiraw
ghal prezz tax-xiri pozittiv ghall-Sachsen LB, u li l-kontri-
buzzjoni ghall-ispejjez tal-bini tal-LBBW lill-Sachsen LB
f1-2007 u Il-hlas bil-quddiem ta’ EUR 250 miljun mill-
LBBW ghandhom jitgiesu bhal aparti mill-prezz tax-xiri u
ghalhekk il-prezz tax-xiri mhallas mill-LBBW lis-sidien
kien konformi mal-prezz tas-suq ta’ Sachsen LB. IL-
Germanja tenfasizza, li kumpens ghat-telf ta” EUR 391
miljun barra mill-kontribuzzjoni ghall-ispejjez tal-bini tal-
LBBW lill-Sachsen LB f1-2007 ma setax jinghata.

(") [...]. Dan il-qasam tan-negozju jhalli profitt u ma jigix milqut mill-

krizi subprime tas-suq tal-abitazzjoni li hawn bhalissa, li minhabba
fiha beda jinghata aktar self lil min jissellef, dan jinvolvi aktar riskju
u ghandu dhul izghar jew inqas fidu¢ja fmin jissellef minn persuni
li jissellfu ta” gradi oghla.

(*?) “Il-Gvern tal-Germanja jikkonferma li [...].

»

(68)

(70)

(71)

(72)

7. STIMA TA’ GHAJNUNA SKOND IL-LIGI
7.1. GHAJNUNA MILL-ISTATEZISTENTI

Skont I-Artikolu 87 paragrafu 1 tat-Trattat tal-KE ghaj-
nuniet mill-istati jew li gejjin minn mezzi statali huma ta’
liema tip huma, li permezz tal-benefic¢ju jfixklu jew li
jistghu ifixklu I-kompetizzjoni ta’ intraprizi partikulari, u
li jaffettwaw il-kummer¢ bejn Stati Membri, mhumiex
konformi mas-Suq Komuni.

[I-Kummissjoni izzomm mal-pozizzjoni taghha fid-deciz-
joni ghall-bidu ta’ proceduri, li l-ebda wiehed miz-zewg
interventi finanzjarji ma gew mehuda minn investitur li
jinnegozja fis-suq liberu u ghalhekk iz-Zewg mizuri huma
ghajnuna mill-istat.

Fdin is-sitwazzjoni kien jidher, li l-Kummissjoni fid-
decizjoni ghall-bidu ta’ proceduri ma kkunsidratx il-ligi
tal-kompetizzjoni fdak li ghandu x’jagsam mal-finanzja-
ment mil-gdid permezz tal-LBBW u ingaggat il-bank
pool. Il-konsiderazzjonijiet taghha qed jigu spjegati
aktar fid-detta fl-ahhar ta’ dan il-Kapitolu.

7.1.1. IL-FACILITA TAL-LIKWIDITA

Id-DekaBank bhal bicca I-kbira tal-banek regjonali huwa
entita tal-ligi pubblika. Is-sidien tad-DekaBank huma I-
banek regjonali u l-asso¢jazzjonijiet tal-banek regjonali
tat-tfaddil li ghandhom nofs kull wiehed. Il-banek regjo-
nali huma in generali propjeta tal-istat u tal-asso¢jazzjo-
nijiet tal-banek tat-tfaddil rispettivi taghhom. Il-linja ta’
kreditu ta’ EUR 17,1 biljun moghtija lill-Sachsen LB
mill-bank pool hija konsegwentament attribwita mill-
istat u tista’ titqies bhala “mizura statali jew mizura
minn mezzi statali” fis-sens tal-Artikolu 87 (1) tat-trattat
tal-KE (). Benefic¢ju rizultat tal-provvista ta’ mezzi
statali jista® barra minn hekk minhabba l-attivita ’il
barra mill-fruntieri u internazzjonali ta’ Sachsen LB
jaffettwa ukoll il-kompetizzjoni fis-settur tal-banek u
jkollu effetti fuq il-kummer¢ gewwa l-Kommunita.

Barra dan il-Kummissjoni tiddikjara li Sachsen LB huwa
attiv ’il barra mill-fruntieri u internazzjonalment, ghal-
hekk benefic¢ju rizultat tal-provvista ta’ mezzi statali
jista’ barra minn hekk minhabba l-attivita 'il barra mill-
fruntieri u internazzjonali ta’ Sachsen LB jaffettwa wkoll
il-kompetizzjoni fis-settur tal-banek u jkollu effetti fuq il-
kummer¢ gewwa |-Kommunita (>4).

(*%) Ir-responsabbilta hija rizultat ta’ serje ta’ indikazzjonijiet, li gew

determinati permezz ta’ fatturi specifici marbuta mal-kaz u mal-
kuntest, li fih giet mehuda I-mizura. Ghalhekk ikun hemm konness-
jonijiet stretti bejn il-bord tad-diretturi tal-banek regjonali u l-istat.
Barra dan il-bank pool, fdan il-kaz procediet b’konsultazzjonbi
stretta mal-BaFin u mal-Bank Centrali Germaniz.

(**) Decizjoni tal-Kummissjoni fil-kaz C 50/06 tas-27.6.2007, BAWAG

(GU L 83, 26.3.2008, p. 7, paragrafu 127).
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Il-Germanja ¢ahdet il-fatt, li Sachsen LB jizdidlu vantagg
selettiv minn din il-mizura. II-Kummissjoni fakkret, li kull
intervent finanzjat permezz ta’ mezzi statali, li minnu
tibbenefika intrapriza huwa skont I-Artikolu 87 paragrafu
1 tat-Trattat tal-KE meqjus normalment bhala ghajnuna
mill-istat, li kieku taht kundizzjonijiet normali tas-suq
liberu investitur li jinnegozja kien jiehu din il-mizura.
Id-decizjoni marbuta mal-bank pool in kwistjoni li
ghamlet disponibbli I-likwidita, ghandha tissodisfa I-poli-
tika ta’ investitur li jinnegozja fsuq liberu, biex elementi
ta’ ghajnuna mill-Istatjigi eskluzi. Ghalhekk jagbel li jigi
investigat, jekk hux investitur li jinnegozja fsuq liberu
kienx jaghmel provvediment tal-linja ta’ kreditu lil
Sachsen LB bl-istess kundizzjonijiet bhall-bank pool.

[I-Kummissjoni tiddikjara, li saz-zmien tal-konkluzjoni
tal-Kuntratt dwar l-ippuljar prattikament ma’ kien
hemm l-ebda domanda ghal CP garantiti b'ipoteka u
ghalhekk l-ebda suq attiv ghal dawn it-tip ta’ investi-
menti. Dan it-tip ta’ nugqas fid-domanda ma jfissirx li
ma kien hemm l-ebda “benchmarks” tas-suq. II-“bench-
mark” tas-suq kienet tikkonsisti fil-fatt, li s-CP in kwist-
joni f'dak iz-zmien ma kelllhomx valur adekwat fis-suq, li
tfisser li s-CP mahruga minn Ormond Quay, ghalkemm
gew klassifikati AAA, gew imbhallsa korrettament u
kellhom riskju ta’ fallimenti insinjifikanti, ghadu sissa
ma jezisti l-ebda interess kummercjali fihom. Ghalhekk
il-Kummissjoni waslet ghall-konkluzjoni, li investitur li
jinnegozja fis-suq liberu ma kien jaghti l-ebda facilita
tal-likwidita lil Sachsen LB. Il-mizura in kwistjoni hija
ghalhekk ghajnuna mill-istat.

7.1.2. IL-BEJGH TA’ SACHSEN LB

Il-Germanja kkontradixxiet il-fatt, li I-bejgh ta’ Sachsen LB
lil-LBBW jista' jinkludi fih ghajnuna mill-istat. 1I-
Kummissjoni tibga’ iZzomm mal-punt taghha, li l-istat
ta’ Sachsen waqt il-bejgh ta” Sachsen LB lil-LBBW mragix-
xiex bhala investitur li jinnegozja f'suq liberu. Il-bejgh ta’
Sachsen LB lil-LBBW seta’ jinkludi fih Zewg tipi ta’ ghaj-
nuna mill-istat: l-ewwel ghajnuna mill-Istat ghall-bene-
ficGju tax-xerrej (jigifieri - LBBW), jekk gie accettat
prezz tax-xiri baxx, u t-tieni ghajnuna ghall-benefic¢ju
ta’ Sachsen LB, jekk il-likwidazzjoni kienet issir b'inqas
spejjez, milli I-bejgh bil-garanzija moghtija.

[I-Kummissjoni hi tal-opinjoni, li l-prezz tax-xiri mhallas
mill-LBBW huwa konformi mal-valur fis-suq ta’ Sachsen
LB, u tiddikjara li l-istat ta’ Sachsen ghamel negozjati ma’
hafna xerrejja potenzjali u fl-ahhar iddecieda li jbiegh il-
Sachsen LB lil-LBBW. Il-Kummissjoni tirreferi ghall-prezz
tax-xiri bhala l-prezz tas-suq, jekk il-bejgh isir rizultat ta’

(77)

(26

)

procedura ta’ tender pubblika u mhux marbuta ma’
kundizzjonijiet ohra u l-investiment jinghata li dak li
joffri l-aktar jew l-uniku wiehed 1i joffri. Fil-waqt li ghal
tender immexxi skont ir-regolamenti l-ezistenza ta’ ghaj-
nuna mill-Istathija eskluza, li ma jkunx hemm tender ma
jfissirx awtomatikament, li hemm ghajnuna mill-istat. Fil-
kaz prezenti il-partijiet fil-kuntratt tax-xiri iddecidew, li
fid-data tal-gheluq tal-31 ta’ Dicembru 2007 issir eval-
wazzjoni ta’ Sachsen LB, bil-hsieb, li s-suq finanzjarju
ikun stabbilit u evalwazzjoni normali tas-suq tkun tista’
issir. Anke jekk din it-tip ta’ evalwazzjoni ma teskludix
awtomatikament il-prezenza ta’ ghajnuna mill-istat, il-
Kummissjoni ma kellha l-ebda evidenza fil-kaz in kwist-
joni, li tpoggi fdubju l-orjentament tas-suq tat-tranzaz-
zjoni. Fuq bazi tal-informazzjoni provvduta, il-Kummiss-
joni m'ghandha l-ebda bazi ghas-suppozizzjoni, li l-intra-
priza giet mibjugha ghall-prezz tas-suq. Kif jispjega para-
grafu (37), il-valur ta’ Sachsen LB fDicembru tal-2007
kien stmat EUR 328 miljun (¥); dan huwa l-prezz tax-
xiri mhallas mill-LBBW. Barra dan fejn jidhlu proceduri
ta’ sorveljanza formali l-ebda wiehed mill-partijiet terzi
meta gew biex juru l-pozizzjoni taghhom ma wera
dubju dwar kemm hu ragonevoli l-prezz tax-xiri, u -
Kummissjoni ma taf bl-ebda terzi parti, li hi interessata
fl-akkwist ta’ Sachsen LB u li kienet lesta li toffri prezz
oghla. Ghalhekk il-Kummissjoni izzomm mal-punt
taghha, li I-bank gie mibjugh bil-prezz tas-suq u I-
LBBW waqt il-process tal-bejgh ta’ Sachsen LB ma
inghata l-ebda ghajnuna mill-istat.

Barra dan il-Kummissjoni ivverifikat, jekk hux fil-verita
Sachsen LB kellu vantagg minhabba I-fatt li I-likwidaz-
zjoni kienet tinvolvi inqas spejjez mill-bejgh bil-garanzija
moghtija. [l-Kummissjoni ma setghetx tikkonferma jekk
hux l-istat ta’ Sachsen kien immira ghal prezz tal-bejgh
pozittiv, jigifieri prezz tal-bejgh, li huwa oghla mill-mezzi
provvisti mill-istat ta’ Sachsen. Fil-waqt li huwa indispu-
tabbli, li bil-kuntratt tax-xiri originali ¢ Awwissu 2007, li
bhala rizultat tieghu I-LBBW kellu mill-inqas ihallas EUR
300 miljun kif ukoll somma ta’ flus minn qabel lil
Sachsen LB gie milhuq prezz tax-xiri pozittiv, dan
mhuwiex il-kaz wara n-negozjati mill-gdid fDicembru,
ghaliex l-istat ta’ Sachsen ta’ garanzija ta’ EUR 2,75
biljun, u ghalhekk lahaq [...] % tal-prezz tal-bejgh li
jammonta ghal EUR 328 miljun (jigifieri EUR [...]
miljun) fi flus b'zieda mad-dhul gej minn persentagg
tal-provvista (b'valur tal-kotba ta” EUR [...(> 90)]
miljun) (%9).

(*) EUR [...] biljun (valur tal-intrapriza Sachsen LB, li wiehed wasal

ghalih [...] fl-analizi li saret minn gqabel ikkummissjonata mill-
LBBW) tnaqqgas EUR [...] miljun (telf fis-sena 2007) tnagqas EUR
[...] miljun (hlas minn gabel) = EUR 328 miljun.

[I-Kummissjoni tiddikjara, li l-garanzija ghas-sigurta tal-finanzjament
mill-gdid tas-Super-SIV prima facie tidher li hija ghajnuna ghal
Sachsen LB, ghaliex permezz tal-garanzija l-bejgh ta’ Sachsen LB
sar possibbli. Minghajr it-twaqgif tas- Super-SIV, li kien possibbli
biss bl-ghajnuna tal-garanzija, il-bejgh ta” Sachsen LB ma kienx isir.
Izda peress li l-garanzija hija marbuta mas-Super-SIV u s-Super-SIV
ma gietx trasferita lil-LBBW, I-LBBW ma kellha l-ebda vantagg.
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L-investigazzjoni ma bidlet xejn fil-pozizzjoni tal-
Kummissjoni, li s-sidien gew injorati fil-konfront tal-
ispejjez tal-likwidazzjoni u tal-ispejjez tal-bejgh bil-garan-
zija ta’ hlas minn gabel li jammonta ghal EUR 250
miljun fAwwissu tal-2007, ghaliex dan l-ammont fkaz
li ma jsirx il-bejgh ma jigix imhallsa lura. Fi kliem iehor,
peress li s-sidien ta’ qabel ta’ Sachsen LB ma kinux obbli-
gati, li jhallsu lura dawn il-flus imhallsa minn gabel mill-
LBBW fkaz li l-bejgh ma jsirx, investitur li jinnegozja
fsuq liberu ma kienx igis dan il-hlas bhala spejjez addiz-
zjonali fil-kwadru ta’ linja ta’ kazijiet ipotetici li jistghu
imorru kontra fatti.

[I-Kummissjoni ghalhekk kellha tipprova, jekk hux I-
ispejjez marbuta mal-process tal-provvista tal-garanzija
humiex aktar mill-prezz tal-bejgh ta’ Sachsen LB. Dann
jista’ ikun il-kaz, jekk il-valur tat-telf mistenni marbut
mal-garanzija ta’ EUR 2,75 biljun ikun aktar mill-EUR
[...] miljun akkwistati (b'zieda ta’ persentagg tal-prov-
vista, b'valur ghal kotba li jista’ ilahhaq il-EUR [...]
miljun).

Tl-Germanja tistma t-telf mistenni marbut mal-garanzija i
jkun madwar EUR [...(> 800)] miljun (“bad case”), EUR
[...(< 500)] miljun (“base case”) jew EUR [...(< 200)]
miljun (“best case”). Id-dubju tal-Kummissjoni, li I-mudell
ghall-kwantifikazzjoni tat-telf mistenni marbut mal-
garanzija jippermetti l-clementi ta’ ghajnuna inkluzi fil-
garanzija, ma setax jigi mwarrab. II-Kummissjoni tirrfereri
ghall-fatt, 1i skont gurisdizzjoni regolari, l-element ta’
ghajnuna ta’ garanzija, li tinghata ghal intrapriza li tinsab
fdiffikultajiet, tista’ tkun gholja daqs l-ammont, li effetti-
vament huwa kopert bil-garanzija (fdan il-kaz EUR 2,75
biljun). Barra dan il-Kummissjoni tenfasizza, li l-istat ta’
Sachsen anke fil-“base case” li ghalih irkupru malajr tas-
swieq huwa assumibbli, minhabba t-telf mistenni, immira
prezz negattiv tax-xiri.

Barra minn hekk fl-investigazzjoni giet konfermata s-
supozizzjoni tal-Kummissjoni, li investitur li jinnegozja
fsuq liberu minhabba fatturi imprevedibbli ta’ dan it-tip
kien jagixxi fuq is-supozizzjoni tax-xenarju “bad case”
btelf mistenni ta” EUR [...(> 800)] miljun. II-Kummiss-
joni tirreferi ghall-fatt, li l-konkluzjonijiet taghha fil-kaz
ta’ qabel tal-Bankgesellschaft Berlin (7) jikkonciljaw. Kontra
l-opinjoni tal-Germanja, il-fatt li x-xenarju “base case” jigi
accettat, mhuwiex konformi mal-kodi¢i tal-prattika
kurrenti (28).

waqghu fuq il-bejjiegh ikunu oghla. Ghall-kalkulazzjoni
tal-ispejjez tal-likwidazzjoni jistghu jigu kkunsidrati biss
dawk ir-responsabbiltajiet, li kieku kien jikkometti ruhu
ghalihom investitur li jinnegozja fsuq liberu (2%). Respon-
sabbiltajiet marbuta ma’ ghajnuniet statali huma eskluzi,
ghaliex dawn ma kinux jittiechdu minn investitur li jinne-
gozja fsuq liberu (3%). Ir-responsabbilta tal-garanzija hija
responsabbiltd li tistas ma tigix ikkunsidrata (*!). II-
Kummissjoni hija tal-opinjoni, li dan il-kaz jikkonsisti
fghajnuna u ghalhekk issuggerit mizuri addattati ghall-
kancellament taghha (*?). L-ispejjez potenzjali li jinqalghu
waqt processi marbuta mar-responsabbilta tal-garanzija
ma jistghux jigu klejmjati mill-istat ta’ Sachsen la waqt
il-bejgh hu ghandu l-irwol ta’ investitur li jinnegozja f'suq
liberu. 1l-Germanja ma nfurzat l-ebda responsabbiltajiet
ohra, li investitur li jinnegozja f'suq liberu ghandu jikkun-
sidra waqt il-kwantifikazzjoni tal-ispejjez tal-likwidaz-
zjoni.

[I-Kummissjoni tikkonferma, li hi ma tistax taccetta I-
argument tal-Germanja, li it-telf ta’ equities li jammonta
ghal EUR 880 miljun ikun pertinenti ghall-istat ta’
Sachsen, ghaliex dan ikun diga biegh lil Sachsen LB u
m'ghandux jikkunsidra it-telf waqt processi tal-likwidaz-
zjoni potenzjali, izda biss l-ispejjez addizzjonali li
jinqalghu.

[I-Kummissjoni tinnota, li l-istat ta’ Sachsen bhala prop-
jetarju ta’ parti provda l-garanzija shiha u s-sidien l-ohra
ma ghamlu provvediment ghall-ebda mezz fil-garanzija.
Bhala ritorn ghall-garanzija, li fl-ahjar kazijiet (anke jekk
mhux probabbli) tammonta mill-ingas ghal EUR [...]
miljun u twassal sa EUR 2,75 biljun, l-Istat ta’ Sachsen
immira biss permezz tal-bejgh ta” Sachsen LB ghal EUR
[...] miljun.

[I-Kummissjoni ghalhekk tasal ghall-konkluzjoni, li l-istat
ta’ Sachsen beigh lil Sachsen LB ghal prezz tax-xiri
negattiv u ghalhekk ippermetta lil Sachsen LB ghajnuna
mill-istat.

7.1.3. IL-FINANZJAMENT MILL-GDID TAS-SUPER-SIV

[I-Kummissjoni ma qajmet l-ebda oggezzjoni marbuta
mal-ligi tal-kompetizzjoni ghall-finanzjament mill-gdid
tas-Super-SIV permezz tal-LBBW u l-banek regjonali 1-
ohra u wara l-konkluzjoni hi zammet mal-pozizzjoni
taghha, li din il-mizura mhijex ghajnuna mill-istat.

(*) Kazi legali assocjati C-278/92, C-279/92 u C-280/92, Hytasa, Slg.

1994, 1-4103, numru 22.

Qabbel mal-kaz legali C-334/99, Groditzer Stahlwerke, Slg. 2003, I-
1139, numru 133 ff, u d-decizjoni tal-Kummissjoni tat-30 t'April
2008 fil-kaz C 56/08, bank ta’ Burgenland, ghadha mhix ippub-

(82) I-Kummissjoni izda tikkoncedi, li prezz negattiv tax-xiri blikat. o S . o
feerti eccezzjonijiet jista' jigi accettat minn investitur li ! (532}3(}’;1 lf)nai-deﬂl?om tail-Kélmrr?lzsﬁom Lat—BO t'%%ﬂizoos fil-kaz C
- - . . empiios tallilewridianoiani 1 , bank ta’ Burgenland, ghadha mhix ippubblikata.
jinnegozja Fsuq liberu, Jekk I 1spejjez tal l1kw1d1a22)on1 li (*?) Qabbel man-nota 1 ta’ giegh il-pagna. Ir-responsabbilta tal-garanzija
xorta wahda tibda’ tingarr, jekk il-bank jiddikjara, li hu ma jistax

(¥) Decizjoni tal-Kummissjoni dwar il-kaz C 2802, korporazzjoni jissodisfa aktar ir-responsabbiltajiet tieghu, jigifieri jiddikjara 1-falli-
bankarja Berlin (GU L 116, 14.5.2005, p. 1, paragrafu 140). ment tieghu. It-tranzazzjoni in kwistjoni tidher ghalhekk li taghti
(*%) Qabbel mad-decizjoni tal-Kummissjoni tas-27.6.2007 fil-kaz vantagg lil Sachsen LB, ghaliex hi ma tipprotegix biss lill-kredituri,

C50/06, BAWAG; ghadha mhix ppubblikata, numru 155. izda ukoll tiggarantixxi s-sopravivenza tal-bank.
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(87) It-twaqqif tas- Super-SIV huwa definittivament marbuta (91)  Barra dan il-Kummissjoni hi tal-opinjoni, li il-provvista
mar-ristrutturar u mal-bejgh ta’ Sachsen LB lil-LBBW. tal-likwidita ghas-Super-SIV moghtija mill-LBBW u I-
Minghajr is-Super-SIV Sachsen LB kien ikollu jkopri telf banek regjonali l-ohra saret taht kundizzjonijiet normali
ta’ mark-to-market ta’” madwar EUR [...(0,5-1,5)] Biljun. ghas-suq u investitur li jinnegozja fsuq liberu, li kieku
It-twaqqif tas-Super-SIV huwa ghalhekk strettament kien fil-pozizzjoni ta’ din l-istituzzjoni tal-kreditu, kien
marbut mar-ristrutturar u l-bejgh ta’ Sachsen LB. II- jinnegopzja hekk ukoll, btal imod li I-ghajnuna mill-Istat-
prezz tax-xiri mhallas mill-LBBW u l-evalwazzjoni tal- marbuta mas-Super-SIV ma tizdidtx. Kif spjegat aktar il
valur tal-intrapriza tal-bank diga jippermettu t-twaqgif fuq, giet imhallsa rikompensa adekwata lil banek mid-
tas-Super-SIV u  l-likwidta provvista mill-LBBW u I- dhul tas-SIV. Barra dan l-investimenti strutturati tas-sett
banek regjonali. ta’ investimenti ghal valur ta’ EUR 17,5 biljun gew tras-
feriti fis-Super-SIV u ghandhom jinzammu sal-maturita
taghhom. Il-kriterju decisiv ghall-kwantifikazzjoni tar-
riskji marbuta ma’ dan it-trasferiment huwa ghalhekk
“telf” mal-maturitd u mhux telf mark-to-market fuq bazi
(88) Izda il-finanzjament mill-gdid tas-Super-SIV jista’ jitgies ta’ suq temporanju inezistenti. It-telf mistenni (riskju ta’
bhala ghajnuna mill-istat, jekk 1-LBBW u l-banek regjo- telf) fil- “bad case” gie stmat ghal EUR [...(> 800)]
nali l-ohra jiehdu kumpens eccessiv ghal-likwidita prov- miljun, biex b’hekk I-LBBW xorta kellha ghad-dispoziz-
vista minnhom u jekk I-LBBW u l-banek regjonali l-ohra zjoni taghha s-somma mwarrba ta’ EUR [...] biljun. Mil-
bil-provvista tal-likwiditd mahsuba ghas-Super-SIV ma lat intraprenditorjali, ir-riskju li kkomettew ruhhom
jkunux agixxew bhala investitur li jinnegozja fsuq liberu. ghalih I-LBBW u I-banek l-ohra regjonali jista' ghalhekk
jitgies bhala limitat, dan jghodd ukoll ghar-riskju, li l-istat
ha barra mill-garanzija tal-istat ta’ Sachsen ta’” EUR 2,75
biljun. Peress li I-LBBW u l-banek l-ohra regjonali gew
imhallsa b'interessi noramli ghas-suq, fdan il-kaz speci-
(89) Il-provvista tal-likwiditd u I-finanzjament mill-gdid huma mfu m’}qemm l—elj).da. raguni, ghghex 11-.fmanZJamen.t m.111—
parti min-negozju centrali ta’ bank. Banek jipprovdu gdxd mghand}{x jitqies bhala wiehed Ii sar skont il-prin-
likwidita ghal partecipanti tas-suq, li huma jiffinanzjaw cipji ekonomici tas-suq.
mill-gdid permezz ta’ self ta’ somom simili. Kull bank
jaghzel l-ahjar strategiji ghall-finanzjament mill-gdid
skont l-istruttura attiva-passiva tieghu (marbuta mal-
perjodu tal-validita u mal-origini tal-assi), biex ikun
hemm titjib fil-qasam tal-ispejjez shah tal-finanzjament
mill-gdid u ghalhekk jillimita ir-riskji marbuta maghhom
ghall-minimu. Fil-process ta’ finanzjament mill-gdid, id-
data tal-maturita ta’ bonds tista’ tigi mqassra jew
imtawwla, jigu negozjati rati ta’ interessi izghar jew isir
ftehim fuq tahlita ta’ dawn il-possibiltajiet differenti. Mid- (92) Barra minn hekk il_finanzjament mlll_gdld tas-Super-SIV
differenza bejn id-dhul minn per ezempju provvista ta’ permezz tal-LBBW u I-banek regjonali mhuwiex kompa-
likwidita (ghal Zmien thl) u l-ispejjeZ ta’ self ta’ flus (ghal ribbli mal-ewwel mizura, li hl]a ghajnuna ghall-vantagg
zmien qasir), hemm il-possibilta li jsiru xi profitti. ta’ Sachsen LB. Il-kundizzjonijiet tas-suq fDi¢embru tal-
2007 komparat ma’ Awwissu tal-2007 kien inbiddlu
b'mod konsiderevoli. FAwwissu 2007 bazikament ma
kienx hemm aktar investituri li kienu lesti, li jinvestu
fConduit bhas-Super-SIV. Ir-riskju mehud mill-bank
(90)  I-Kummissjoni hi tal-opinjoni, li -LBBW u l-banek l-ohra pool brikompens ta’ [...] punti bazi¢i marbut mal-fatt

regjonali m’'ghandhom l-ebda vantagg mill-provvista tal-
likwidita mehtiega ghas-Super-SIV. Meta wiched jikkun-
sidra in-numru kbir ta’ possibiltajiet ta'investiment fis-suq
tal-kapital nazzjonali u internazzjonali -LBBW u l-banek
l-ohra regjonali setghu bla dubju ta’ xejn jinvestu I-likwi-
dita provvista ghas-Super-SIV banda ohra. Permezz tal-
finanzjament mill-gdid tas- Super-SIV il-volum tal-finanz-
jament mill-¢did taghhom ma zdiedtx. Barra minn hekk
permezz tal-finanzjament mill-gdid ma intlahaq l-ebda
dhul aktar mill-valur attwali tas-suq, spe¢jalment ghaliex
kellu jithallas kumpens ghar-riskju baxx rizultat tal-garan-
zija statali. L-ghan tas-Super-SIV huwa li jinzamm is-sett
ta’ investimenti sal-maturitd. Id-dhul huwa rizultat tar-
rimborz tal-assi li huma I-bazi tas-CP tas-sett ta’ investi-
menti b'dati tal-maturita differenti. Izda gie miftiehem, li
d-dhul mis-Super-SIV jintuza esklussivament biex jithallsu
l-kumpens ghall-garanzija offrut mis-Super-SIV lill-istat
ta’ Sachsen, l-ispejjez tal-gestjoni tas-Super-SIV u rikom-
pensa adekwata ghal-LBBW u l-banek regjonali l-ohra
ghall-provvista tal-likwidita mehtiega ghall-finanzjament
mill-gdid tas-Super-SIV.

li fdak iz-zmien ma kienx hemm aktar min hu interessat,
li jinvesti dawn il-Conduits mhuwiex konformi mas-suq.
Min-naha l-ohra fDicembru invetituri xtraw mill-gdid CP
b’sigurta ta’ hlas minhabba il-kundizzjonijiet imtejjba tas-
suq. Barra dan l-iskop tas-Super-SIV kien, li s-sett ta’
investimenti inkorporati fih jinzammu sal-maturita,
waqt li l-banek ghall-ippuljar xtraw CP li kienu tempo-
ranji u li hu zgur li ma jigux mizmuma sad-data tal-
maturita tas-CP. Ir-rikompens mit-Trattat tal-ippuljar
kien zghir hafna, b'tali mod li investituri minn Ottubru
2007 ’1 hemm regghu xtraw CP barra dawk tat-Trattat
tal-ippuljar. L-irkupru tas-suq kien ifisser, li investituri
regghu interessaw ruhhom ghal CP, anke jekkk dawn
ma kinux lesti li jhallsu valur nominali. Meta wiched
jikkunsidra ir-riskji ta’ falliment stmati, wiched jista’
jasal  ghall-konkluzjoni, li I-finanzjament mill-gdid
permezz tal-LBBW u l-banek regjonali l-ohra kien ikun
fungibbli ghal investitur li jinnegozja fsuq liberu, li kieku
sab ruhhu fl-istess sitwazzjoni bhal din l-istituzzjoni tal-
kreditu u ghalhekk hu ma jinkludi l-ebda ghajnuna mill-
Istat, li hija aktar mill-valur tal-garanzija moghtija
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(93)

(94)

(95)

mill-istat ta’ Sachsen. Ghal dawn ir-ragunijiet il-Kummiss-
joni tasal ghall-konkluzjoni, li I-finanzjament mill-gdid
tas-Super SIV ma jinkludix fih aktar ghajnuna mill-istat.

7.2. KONFORMITA MAS-SUQ KOMUNI

Skond l-opinjoni tal-Kummissjoni il-mizuri in kwistjoni li
huma kif spjegat aktar 'il fuq ghajnuna mill-istat, jistghu
jigu ddikkjarati konformi mas-Suq Komuni biss fuq il-
bazi tal-Artikolu 87 paragrafu 3 ittri b u c tat-Trattat
tal-KE, ghaliex il-kundizzjonijiet l-ohra kollha ta’ dan I-
Artikolu mhumiex applikabbli.

7.2.1. L-ARTIKOLU 87 PARAGRAFU 3 ITTRA B TAT-
TRATTAT TAL-KE — GHAJNUNA GHALL-ELIMINAZ-
ZJONI TA’ FALLIMENTI KBAR FL-EKONOMIJA TA’
STAT MEMBRU

Skont l-Artikolu 87 paragrafu 3 ittra b tat-Trattat tal-KE
ghajnuna ghall-elimnazzjoni ta’ fallimenti kbar fl-ekono-
mija ta’ stat membru huma konformi mas-Suq Komuni.
[I-Kummissjoni izda tixtieq l-ewwel taghmilha cara, li I-
CFI tal-Kommuntajiet Ewropej enfasizza, li I-Artikolu 87
paragrafu 3 ittra b tat-Trattat tal-KE huwa biss appli-
kabbli b'mod restrittiv b’tali mod li l-ghajnuna m’ghan-
diex tibbenefika minnha l-intrapriza jew fergha tal-
ckonomija biss, izda li sservi biex jigi eliminat falliment
fl-ekonomija shiha ta’ stat membru. Ghalhekk il-
Kummissjoni ddecidiet, li falliment ekonomiku sostanzjali
ma jigix eliminat permezz ta’ ghajnuna, li l-iskop taghha
hu, “li jigu eliminati diffikultajiet ta’ benefi¢jarju wiched
[...] u mhux tal-fergha ekonomika kollha”. Barra minn
hekk il-Kummissjoni fil-kazijiet kollha marbuta ma’
banek fdiffikultajiet li kellha s'issa, qatt ma bbazzat fuq

ir-regolamenti tat-Trattat tal-KE.

L-investigazzjoni ~ kkonfermat  l-osservazzjoni  tal-
Kummissjoni, li I-problemi ta’ Sachsen LB huma attrib-
witi ghal avvenimenti marbuta specifikament ma’ intra-
priza. Barra minn hekk l-informazzjoni li ssottomettiet il-
Germanja ma kkonvin¢itx lill-Kummissjoni, li mill-effetti
sistematici rizultat ta’ falliment ta’ Sachsen LB tista’ tint-
lahaq mizura, li turi “falliment sostanzjali fl-ekonomija”
tal-Germanja relatata ma’l-Artikolu 87 paragrafu 3 ittra
b (*%). Ghalhekk il-kaz prezenti jinvolvi problemi specifici
ta’ Sachsen LB, b'tali mod li mizuri bl-iskop ta’ rimedji
huma mehtiega u li jistghu jittiehdu skont ir-regolamenti
ghal intraprizi fdiffikultajiet. Ghalhekk il-Kummissjoni
m’ghandha l-ebda bazi biex tiddikjara li I-mizuri in kwist-
joni huma konformi mas-Suq Komuni skont I-Artikolu 87
paragrafu 3 ittra b tat-Trattat tal-KE.

(*) Qabbel mad-decizjoni tal-Kummissjoni tat-30 t'April 2008 fil-kaz

NN 25/08, ghajnuna ghas-salvatagg ta® WestLB, (ghadha mhix
ippubblikata).

(96)

(99)

7.2.2. L-ARTIKOLU 87 PARAGRAFU 3 ITTRA C TAT-
TRATTAT TAL-KE: GHAJNUNA GHAL INTRAPRIZI
FDIFFIKULTAJIET

Fl-opinjoni tal-Kummissjoni Sachsen LB skont numru 9
tad-Direttivi probabilment ma kinitx tkun fil-pozizzjoni li
tirrezisti fit-tul il-krizi tal-likwidita minghajr il-facilita tal-
likwidita tal-bank pool u minghajr il-hlas bil-quddiem ta’
EUR 250 miljun. It-telf imminenti kien iwassal ghall-
gheluq tal-bank fejn il-kundizzjonijiet fnumru 10 ittra
¢ tad-Direttivi kienu jigu ssodisfati. Il-Germanja ma kinitx
appellat ghal din il-kwistjoni mal-ftuh tal-bidu ta’ proce-
duri.

7.2.2.1. Ghajnuna tas-salvatagg

L-investigazzjoni kkonfermat li l-opinjoni tal-Kummiss-
joni fid-decizjoni ghall-bidu ta’ proceduri, li l-ewwel
(imma mhux it-tieni) mizura tista’ tigi kkunsidrata
bhala ghajnuna ta’ salvatagg konformi mas-Suq Komuni
tissodisfa il-kundizzjonijiet kollha tan-numru 25 tad-
Direttivi u specjalment dawk spjegati minn issa ‘il
quddiem.

Forma ta’ ghajnuna

Ghajnuna ta’ salvatagg ghandha tissodisfa r-rekwiziti ta’
numru 25 ittra a tad-Direttivi, li rizultat taghhom ghaj-
nuna ta’ salvatagg ghandha tinghata fil-forma ta’ titoli
bhala self jew self u ghall-hlas lura tas-self u ghall-matu-
rita tas-titoli ikun hemm massimu ta’ sitt xhur zmien
mill-hlas tal-ewwel rata (34).

Fil-kaz prezenti il-bank pool ghamlet il-facilita tal-likwi-
dita disponibbli ghal Sachsen LB permezz tal-akkwist tas-
CP mahruga minn Ormond Quay. Fdak li ghandu
xjagsam mal-konferma tal-Germanja, li r-riskju ta’ falli-
ment ta’ Sachsen LB huwa marbut mal-pozizzjonijiet tas-
suq kapitali il-facilita tal-likwidita tista’ tigi kkunsidrata
bhala overdraft ta” EUR 17,1 biljun ghal sitt xhur. Fi
kliem iehor il-provvista tal-likwidita hija komparabbli
ma kreditu tal-bank pool ghal Sachsen LB. Barra dan il-
beneficcju huwa temporanju u Il-likwidita provvista
tithallas lura fperjodu ta’ inqas minn sitt xhur wara I-
hlas tal-ewwel rata lill-intrapriza. Il-mizura ma tinkludi I-
ebda element strutturali, hija limitata ghall-provvista asso-
luta ta’ likwidita u hija mizura ghall-benefic¢ju limitat
ghal sitt xhur.

(* Fis-settur bankarju jistghu jsiru eccezzjonijiet ghal ghajnuna ta’
salvatagg. Qabbel in-nota ta’ qiegh il-pagna ma’ numru 25 ittra a
tad-Direttivi, li tghid, li ghajnuna li tinghata fil-forma ta’ titoli bhala
self jew self, li jissodissfaw ir-rekwiziti tan-numru 25 ittra a tad-
Direttivi, ghandha tkun konformi mal-principji komuni validi u ma
tistax tinkludi fiha mizuri ta’ finanzjament tat-tip strutturali, li
jaffettwaw ir-rizorsi kapitali tal-bank. Qabbel mad-decizjoni tal-
Kummissjoni tal-5 ta’ Dicembru 2007 fil-kaz NN 70/07, Northern
Rock, ghadha mhix ippubblikata, numru 43, u d-decizjoni tal-
Kummissjoni tat-30 t'April 2008 fil-kaz NN 25/08, ghajnuna ta’
salvatagg ghall-WestLB, ghadha mhix ippubblikata.
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(100) Barra dan l-ispejjez tal-finanzjament mill-gdid ta’ Sachsen 7.2.2.2. Ghajnuna ghar-ristrutturar

(101)

(102)

(103)

(104)

LB permezz tal-facilita tal-likwidita ma waqghux fuq livell
aktar '] isfel mir-rati normali tas-suq. Bhalma ssemma fin-
numri 0 u 0, dan irrizulta fil-kumpens imhallas minn
Sachsen LB skont -EURIBOR, li fis-6 tAwwissu 2007
kien jghodd ghal 4,112 (*)) mizjuda ma’ [...] punti
bazici, dan ifisser li thallas kumpens ta’ [...], li b’hekk
kien aktar mirrata ta’ interessi tar-referenza ghall-
Germanja li fAwwissu 2007 kienet 4,62.

II-minimu mehtieg

Skont numru 25(d) l-ammont ta’ ghajnuna ghas-salvatagg
ghandu jkun limitat ghall-ammont mehtieg ghall-gestjoni
tal-intrapriza waqt is-sitt xhur, li ghalihom inghatat I-
ghajnuna. II-Kummissjoni fdan il-qasam taghmel refe-
renza ghall-fatt, li l-obbligu tax-xiri tal-bank pool huwa
biss ghal CP, li ma setghux jigu mqieghda fis-suq. Il-bank
pool ghalhekk kien obbligat biss, li jixtri kull CP mahruga
minn Ormond Quay, li t-tqeghid taghhom fis-suq ma
kienx possibbli ghal investituri ohra hlief ghal banek
ghall-ippuljar. Fuq din il-bazi 1-Kummissjoni tasal ghall-
konkluzjoni, li I-provvista tal-facilita tal-likwidita tkun il-
minimu mehtieg ghall-gestjoni tan-negozju ta’ Sachsen
LB.

Peress li [-maturita tas-CP ma tistax tagbez ix-xahar, kull
xahar hargu CP godda. Minn Ottubbru tal-2007 ftit
investituri (spe¢jalment [... banek, li huma tas-settur
pubbliku)]) regghu xtraw CP, li tpoggew fuq is-suq u
ma kinux marbuta mal-kuntratt tal-ippuljar, b’hekk it-
Trattat ghall-ippuljar tilef l-iskop originali tieghu.

Biex jigi evitat tfixkil inaccettabbli tal-kompetizzjoni

Skont numru 25 ittra b tad-Direttivi, ghajnuna ghas-
salvatagg tista’ tigi ggustifikata minhabba ragunijiet so¢jali
urgenti, izda ma tistax thalli effetti serji fi Stati Membri
ohra. Il-mizura in kwistjoni tista’ tigi ggustifikata
minhabba ragunijiet so¢jali urgenti, ghaliex minghajr il-
mizura, Sachsen LB kien ikollu jxolji, sitwazzjoni li kienet
tkun marbuta ma’ numru konsiderevoli ta’ haddiema
minghajr xoghol. Il-mizura ma kelliex effetti serji fi
Stati Membri ohra, ghaliex il-bank bir-rekwiziti finanzjarji
tat-Trattat ghall-ippuljar ma kienx ikun fpozizzjoni, li
jidhol b’qawwa fis-suq.

Il-prin¢ipju baziku tal-ghajnuna unika

I-prin¢ipju baziku tal-ghajnuna wunika gie sodisfatt,
ghaliex s'issa qatt ma inghatat ghajnuna ghas-salvatagg
jew ghar-ristrutturar lill-Sachsen LB.

(*%) Peress li I-bank pool iffinanzjat mill-gdid is-sett ta’ investimenti fuq
bazi ta’ xahar xahar, I-EURIBOR giet implimentata ghal xahar.

(105)

(106)

(107)

(108)

Mir-rizultati tal-investigazzjoni il-Kummissjoni setghet
tohrog il-konkluzjoni, li t-tieni mizura, li hija ghajnuna
ghas-salvatagg tista’ titqies bhala ghajnuna ghar-ristrut-
turar konformi mas-suq Komuni, ghaliex hi tissodisfa r-
rekwiziti kollha tad-Direttivi.

Irkupru tal-profitt ghal Zmien twil

L-investigazzjoni prezenti l-ewwel tikkonferma, li
permezz tar-ristrutturar il-profitt ghal zmien twil ta’
Sachsen LB jigi rkuprat. Fl-opinjoni tal-Kummissjoni il-
bejgh ta’ Sachsen LB lil-LBBW huwa ta’ importanza kbira
ghas-soluzzjoni tad-diffikultajiet li inqalghu u ghal
zvilupp ekonomiku pozittiv tal-Bank gewwa [-LBBW-
Gruppe. L-LBBW setghet implimentat il-mudell il-gdid
tan-negozju ghal Sachsen LB b’success fRheinland-Pfalz.
Barra dan il-Germanja rreferit ghall-fatt, li d-dhul minn
equities ta’ Sachsen Bank jista’ jilhaq lill-kompetitur
privat.

Barra dan l-investigazzjoni kkonfermat, li I-LBBW hadet
fidejha l-orjentazzjoni mill-gdid tas-settur tan-negozju
tal-banek fSachsen u nehhiet l-ogsma tan-negozju li
kienu qed igibu telf fSachsen ghaliex fSachsen ma sarx
aktar negozju ta’ investiment strutturat godda.

L-ewwel mudell tan-negozju tal-LBBW juri, li l-attivita
tan-negozju tal-futur ta’ dak li kien Sachsen LB tnaqqset
u wiehed ged jikkoncentra fuq tranzazzjonjiet kummerc-
jali ghal intraprizi u klijenti privati fSachsen u fir-regjuni
li jmissu mieghu, waqt li r-responsabbiltajiet centrali
ghandhom jigu integrati fl-LBBW u jigu amministrati
minn hemm. Fl-opinjoni tal-Kummissjoni, kif johrog
minn dokumenti il-koncentrament ta’ Sachsen LB fuq
klijenti li huma intraprizi u fuq klijenti privati sinjuri
huwa mudell tan-negozju sostenibbli. Dawn l-attivitajiet
tan-negozju jiehdu post il-mudell tan-negozju tat-tfaddil;
I-LBBW setghet diga tipprova din is-sostenibbilta ta’ dan
il-mudell fBaden-Wiirttemberg u fRheinland-Pfalz. II-
Kummissjoni vverifikat it-tbassir dwar l-izvillup tas-suq
marbuta ma’ dan u sabet dan it-tbassir plawsibbli, id-
dhul stmat fl-opinjoni tal-Kummissjoni jista' jintlahaq.
Konsegwenza tar-rizultati spjegati hawn il-bank ta’
Sachsen ghandu jkun fil-pozizzjoni, li jikkompeti fis-suq
finanzjarju ta’ Sachsen u ’il barra mill-fruntiera bil-hila
tieghu stess. It-tieni kif johrog mid-deskrizzjoni dettaljata
tal-fatturi ciklici, li wasslu ghad-diffikultajiet tal-bank, it-
trasferiment tan-negozju ta’ suq kapitali u tan-negozju bi
propjetarji lil-LBBW u t-tnaqqis tal-attvita tan-negozju ta’
Sachsen LB Europe stipulata fil-pjan ta’ ristrutturar huma
zgur mehtiega, sabiex zbalji tal-passat ma jergghux jirre-
petu ruhhom.
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Ghal ragunijiet ta’ kompletezza, il-Kummissjoni hadet
hsieb, i fil-pjan ta’ ristrutturar ghall-Sachsen LB tidhol
ukoll is-soluzzjoni sostenibbli ghall-irkupru ta’ profitt
ghal zmien twil ta’ Sachsen LB bhala enitita awtonoma
fiz-zmien tal-bejgh tal-bank, avolja dan il-mudell
minhabba l-integrazzjoni ta’ Sachsen LB mal-LBBW, li
permezz taghha is-sopravivenza ta’ Sachsen LB giet
zgurata qatt ma ha forma konkreta. Mill-pjan ta’ ristrut-
turar, li mieghu gie anness studju tas-suq u li kien
ibbazzat fuq tbassir solidu dwar l-izvilupp tas-suq johrog,
li I-mudell tan-negozju maghzul huwa ta’ valur. Dan jista’
jigi  konkluz miccifri kummer¢jali thawn fug, i
minnhom irrizulta, li anke fl-aktar kaz difficlli (“worst
case”) id-dhul qgabel it-taxxa u l-profitt ta’ Sachsen LB
fil-perjodu bejn 1-2007 u 1-2012 [...] ser jizvillupa
b'mod pozittiv. Id-dhul qabel it-taxxa minn tranzazzjon-
jiet ghal klijenti li huma intraprizi (Corporate Finance) ser
jikbru minn EUR [...] miljun ghal EUR [...] miljun, li
tfisser rata ta’ tkabbir annwali akkumulat ta’ [...]. Flim-
kien dawn jirrizultaw ghal tkabbir ta’ [...] ghal sinergiji u
tkabbir ta’ [...] ghal sinergiji tad-dhul. II-[...] ghandu jigi
attribwit ghall-ispejjez tar-ristrutturar u ghandu jinzel
minn EUR [...] miljun ghal EUR [...] miljun. I-Kummiss-
joni vverifikat ukoll is-suppozizzjonijiet ibbazati fuq il-
pjan ta’ ristrutturar u ma tara l-ebda raguni ghala dan ma
jistax jigri fir-realta.

»

7.2.2.3. Limitazzjoni ta’ ghajnuna  ghall-minimu
mehtieg — kontribuzzjoni privata

I[d-dubju tal-Kummissjoni, li l-ghajnuna hija limitata
ghall-minimu mehtieg, jista’ jigi mwarrab. Il-Kummissjoni
hi tal-opinjoni li 1-ghajnuna ghandha tkun limitata ghall-
minimu mehtieg u li kontribuzzjoni mehtiega ghar-
ristruttutar konformi mar-rekwiziti fid-Direttivi ghandha
tinghata mill-fondi privati jigifieri aktar minn 50 % tal-
ispejjez tar-ristrutturar jigu finanzjati minnu stess.

[I-Kummissjoni waslet ghal din il-konkluzjoni billi kkun-
sidrat l-aspetti li gejjin spjegati.

L-ewwel, fdak li ghandu xjagsam ma’ tranzazzjonjiet
legali minghajr ghajnuna, il-bank gie mibjugh lil propje-
tarju ¢did, -LBBW. L-LBBW iggorr l-ispejjez kollha tar-
ristrutturar marbuta mat-twaqqif tas-Super-SIV u mal-
integrazzjoni ta’ Sachsen LB li gew stmati minn EUR
[...] miljun sa EUR [...] miljun.

It-tieni, I-LBBW hallas gabel kollox kumpens ta’ EUR 250
miljun ghat-telf. Barra dan huwa ha parti tat-telf u I-
htiega tal-finanzjament tas-sett ta’ investimenti 1. Barra
minn hekk I-LBBW kellu jbiegh assi partikulari ta’
Sachsen LB. Peress li bhalissa ghadu mhux possibbli, li
wiehed jghodd l-ammont ta’ dhul minn dan il-bejgh, dan
ma jistax jitqies bhala kontribuzzjoni privata.

(114) It-tielet, Sachsen LB kellu bzonn mezzi likwidi ta’ EUR

17,5 biljun ghall-finanzjament tal-entita ghal skopijiet
specjali tieghu, li hu investa finvestimenti strutturati.
Ghalkemm hawnhekk princ¢ipalment wiched qed jirreferi
ghal proceduri normali ta’ bank (li maghhom kieku
mhemm marbuta l-ebda spejjez ghar-ristrutturar), is-
sitwazzjoni kienet tkun differenti fil-kaz specjali ta’
Sachsen LB, li ma kienx jiflah ihallas aktar dan it-tip ta’
finanzjament mill-gdid (39).

(115) Ghalhekk tohrog il-mistoqsija, jekk hux dan il-finanzja-

ment mill-gdid jista’ jigi accettat bhala kontribuzzjoni
privata.

(116) I-Kummissjoni hija tal-opinjoni, li l-kundizzjonijiet tal-

finanzjament mill-gdid accettati mill-LBBW u l-banek
regjonali l-ohra huma termini u kundizzjonijiet, li kieku
kienu jigu accettati ukoll minn investitur li jinnegozja
fsuq liberu fl-istess sitwazzjoni, meta wiehed jikkunsidra
il-garanzija ta’ EUR 2,75 biljun moghtija mill-istat ta’
Sachsen. Fil-kaz ta’ investituri privat indipendenti dan
it-tip ta’ finanzjament mill-gdid kien ikollu jsir permezz
tar-rizorsi kapitali tal-bank akkwistat jew permezz ta’
finanzjament barrani mill-banek l-ohra li jinvestu moghti
skont il-kundizzjonijiet tas-suq (ara paragrafu 7.1.3). Fejn
tidhol il-garanzija, is-somma ta’ finanzjament mill-gdid ta’
EUR 2,75 biljun definittivament mhijiex hlas minghajr
ghajnuna, fejn jista’ jigi ppruvat, li din setghet affettwat
il-porzjon kollu subordinat, li gie finanzjat mix-xerrej (*’).
[I-mizura in kwistjoni ghalhekk ma tigix ghajnuna mill-
istat, hi sempliciment tibbenefika minn ghajnuna mill-
istat.

(117) Ghall-kuntraraju ta’ dan il-Kummissjoni mhix tal-opin-

joni, li fdan it-tip ta’ xenarju l-finanzjament ghat-tieni
porzjon anticedenti mill-banek l-ohra indipendenti li
jinnegozjaw f'suq liberu jinkludi fih ghajnuna. Fdan il-
kaz il-banek li jinvestu kienu jkunu protetti permezz tal-
porzjon subordinat shih ta’ EUR 8,54 biljun (u ghalhekk
irrispettivament mill-garanzija, li ta l-istat ta’ Sachsen). Id-
decizjoni taghhom li jiehdu fidejhom il-finanzjament
mill-gdid tal-porzjon anticedenti, hija bbazata fuq il-fatt,
li huma kienu gawdew mill-protezzjoni tal-ewwel
porzjon shih. Kull tip ta’ ghajnuna fdin is-sitwazzjoni
kienet tkun limitata ghall-ewwel porzjon, sabiex ghall-
inqas it-tieni porzjoni jkun jista' jitqies bhala marbut
mas-suq liberu u ghalhekk bhala kontribuzzjoni privata.

(118) 1l-Kontribuzzjoni privata fdak li ghandu xjaqsam mal-

finanzjament mill-gdid tas-Super-SIV ghalhekk hija ta’
ftit aktar minn EUR 8,75 biljun.

(3%) Il-provvista ta’ likwiditd permezz ta’ banek kienet ukoll suggett tal-

proceduri ta’ verifika, li wasslu ghad-decizjoni tal-Kummissjoni fil-
kaz C 58/03, Alstom (GU L 150, 10.6.2005, p. 24 paragrafu 216).
Decizjoni tal-Kummissjoni tat-12 ta’ Settembru 2007 fil-kaz C
54/06, Bison Bial (GU L 46, 21.2.2008, p. 41, paragrafu 62 ff).
[I-Kummissjoni fkazijiet ohra precedenti ta’ finanzjament mill-gdid
accettat, li partijiet mis-self, li ma kinux soggetti ghal garanzija, jigu
megjusa bhala kontribuzzjoni privata. Ghal aktar informazzjoni ara
decizjoni tal-Kummissjoni tas-7.3.2007 fil-kaz C 10/2006, Cyprus
Airways Public Ltd. (GU L 49, 22.2.2008, p. 25, paragrafu 139).
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tar-ristruttrar jistghu jigu accettati bhala kontribuzzjoni
privata. Ghalhekk il-Kummissjoni tasal ghall-konkluzjoni,
li I-kontribuzzjoni privata b’kollox tammonta ghal 51 %
tal-ispejjez tar-ristrutturar u ghalhekk hija aktar mill-
kontribuzzjoni ta’ mill-inqas 50 % mehtiega fid-Direttivi.

7.2.2.4. Biex jigi evitat tfixkil inacettabbli tal-kompe-
tizzjoni — miZuri ta’ kumpens

Wara l-investigazzjoni u wara tahditiet mal-Germanja I-
Kummissjoni hi konvinta, li gew mechuda bizzejjed
mizuri biex jitnaqqsu kemm jista’ jkun effetti negattivi
tal-ghajnuna fuq il-kompetituri. Fl-opinjoni tal-Kummiss-
joni il-mizuri huma proporzjonati meta imqabbla ma’
effetti tat-tfixkil kkawzati mill-ghajnuna, li prin¢ipalment
jattribwixxu ghall-gestjoni ta’ Sachsen LB -anke bhala
parti mill-LBBW.

Kien hemm tnaqgis ¢ar fin-negozju tas-suq kapitali. Dan
jinkludi  spe¢jalment il-likwidita jigifieri l-bejgh ta’
Sachsen LB Europe, li jmur lil hinn mill-intenzjonijiet
originali tal-pjan ta’ ristrutturar. L-LBBW kellu l-intenz-
joni, li jkompli bl-attivita kummercjali tal-kumpanija
sussidjarja fDublin anke jekk fuq skala Zghira. Indipen-
dentament mill-fatt, li uhud mill-aktar settijiet ta’ investi-
ment fdati taghha fil-process tal-krizi finanzjarja urew
telf, Sachsen LB Europe hija fornitur ta'servizzi stabbiliti
ghal investimenti finanzjarji strutturati b’gharfien rele-
vanti. Sachsen LB Europe kellha tkompli n-negozju ghal
terzi persuni u b’dan il-mod kieent tkun tista’ takkwista
dhul permezz ta’ commissions ghall-Sachsen LB/LBBW.
Sachsen LB Europe kienet sal-izviluppi li saru fis-sajf tal-
2007 is-sors tad-dhul centrali tas-Sachsen LB-Gruppe.
Barra minn hekk kienu I-ferghat tan-negozju ta’
Sachsen-LB Europe li gew affettwati min tfixkil minhabba
t-tmexxija kompettitiva ta’ Sachsen LB. Il-Kummissjoni
ghalhekk tqis il-likwidazzjoni jigifieri l-bejgh ta’ Sachsen

LB Europe bhal mizura effettva ta’ kumpens.

Fl-opinjoni tal-Kummissjoni il-bejgh tal-ishma lill-kumpa-
nija sussidjarja East Merchant GmbH, li fin-negozju tas-
suq finanzjarju strutturat kellha rwol importanti kienet
mizura effettiva ta’ kumpens. East Merchant hija attiva
fhafna mill-ogsma tan-negozju tas-suq finanzjarju fost
l-ohrajn fin-negozju permezz ta’ kiri ta’ trasport u
servizzi logistici. L-intrapriza kienet tikkontribwixxi rego-
larment b'rizultati tajbin ghall-profitti ta’ Sachsen LB.

L-istess jghodd ghall-bejgh tal-[...]. Biex dawn il-kumpa-
niji jkunu jistghu jikkoncentraw fuq [...], kif issuggerit
aktar 'il fuq, fil-verita ma jistghux jigu assoc¢jati ma’ atti-
vitajiet subprime. Peress li l-bejgh ta’ dawn iz-zewg
kumpaniji sussidjarji ma kienx prevvist fil-pjan ta’ ristrut-
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(129)

jitgies bhala mizura ta’ kumpens.

Barra minnhekk il-Germanja u I-LBBW ikkommettew
ruhhom, li I-bank ta’ Sachsen ma jinnegozjax bhala prop-
jetarju u ma jaghmel l-ebda negozju internazzjonali fil-
gasam tal-propjeta immobbli.

Il-bejgh deskritt hawn jolqot intraprizi, li skont il-pjan
ghall-2008 kellhom jgibu madwar [...(> 25)] % tal-
profitt ta’ Sachsen LB-Gruppe. Dan ghalhekk huwa
mizura ta’ kumpens, li fuq livell ta’ skala u tip hija
bizzejjed, biex tillimita b’'mod adekwat l-effetti tat-tfixkil
ta’ din it-tip ta’ ghajnuna b’'mod sostanzjali (*3). Dan
minkejja li l-kontribut kbir ta’ ghajnuna huwa megjus
relattivament zghir imqabbel mal-prezenza fis-suq ta’
Sachsen LB u l-mizuri mehuda mill-LBBW jikkontrib-
wixxu ukoll ghall-istabilizzazzjoni tas-swieq finanzjarji.

Barra dan il-Kummissjoni tammetti, li s-sidien precedenti
tal-bank u dawk li jikkontrollow it-tmexxija m’ghand-
homx involuti fl-attivita kummer¢jali ta’ Sachsen LB
konsegwentament saret sejha ghat-tagbida tal-Moral
Hazard.

Kollox ma kollox il-Kummissjoni hi tal-opinjoni, li I-
mizuri ta’ kumpens imqgabbla huma proporzjonati meta
imqabbla mal-effetti tat-tfixkil, li I-ghajnuna moghtija lill-
Sachsen LB ikkawzat.

[I-Kummissjoni zzomm il-pozizzjoni taghha dwar il-
progress tal-implimentazzjoni tal-mizuri ta’ kumpens
hawn fuq imsemmija.

8. SUGGERIMENT

Ghal dawn ir-ragunijiet il-Kummissjoni waslet ghar-
rizutat, li z-zewg mizuri in kwistjoni —il-facilita tal-likwi-
dita u l-provvista ta’ garanzija — gew implimentati bi ksur
tal-Artikolu 88 paragrafu 3 tat-Trattat tal-KE. Il-Kummiss-
joni izda waslet ghall-konkluzjoni, li I-facilita tal-likwidita
hija ghajnuna ghas-salvatgg u l-garanzija moghtija ghal
Sachsen LB hija ghajnuna ghar-ristrutturar, li skont 1-Arti-
kolu 87 paragrafu 3 tat-Trattat tal-KE gew megqjusa bhala
konformi mas-suq komuni, jekk ir-rekwiziti relevanti gew
sodisfati—

HARGET ID-DECIZJONI LI GEJJA:

Artikolu 1

[-facilita tal-likwidita u l-garanzija li gew provvduti lil clearing
house tal-bank regjonali ta’ Sachsen (Sachsen LB) b’konnessjoni
mal-bejgh tieghu, jirraprezentaw ghajnuna mill-Istatskond I-Arti-
kolu 87 paragrafu 1 tat-Trattat tal-KE, li hija konformi mas-Suq
Komuni peress li tissodisfa I-kundizzjonijiet u l-obbligi msem-
mija fl-Artikolu 2.

(*%) Qabbel mad-de¢izjoni tal-Kummissjoni fil-kaz C 58/03, Alstom, GU
L 150, 10.6.2005, p. 24, paragrafu 201.
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Artikolu 2

1. I-Pjan tar-ristrutturar ghall-Sachsen LB, li 1-Germanja
ghaddiet lill-Kummissjoni fApril 2008 jigi kompletament impli-
mentat.

2. L-ishma li gejjin gew mibjugha jew likwidati mill-grupp
tal-bank regjonali ta’ Baden-Wiirttemberg (LBBW-Gruppe) lil
terzi partijiet indipendenti:

(a) Sachsen LB Europe plc tigi mibjugha jew likwidata ghal [...].
L-LBBW-Gruppe ma jichu l-ebda personal ta’ Sachsen LB
Europe plc, jekk mhuwiex obbligat bil-ligi u ma joffri I-
ebda kuntratti godda tax-xoghol lill-personal prezenti ta’
Sachsen LB Europe plc u langas jikkonkludi dawn it-tip ta’
kuntratti. Dan l-obbligu huwa validu ghal Zmien ta’ sentejn
wara l-hrug tad-decizjoni.

(b) Is-sehem fl-East Merchant GmbH jinbiegh sal-[...].

(©) I-[...] tbiegh.

3. L-obbligi li gejjin jigu infurzati:

(2) 1l-Germanja tiggarantixxi, li Sachsen LB, rapprezentat mill-
LBBW, fl-ebda wiched mill-ferghat tieghu fl-istat ta” Sachsen

ma jaghmel tranzazzjonjiet marbuta ma’ klijent bhala prop-
jetarji ghall-assistenza ta’ klijenti taghhom fil-qasam centrali

tan-negozju taghhom. Dan it-tip ta’ thaddim huwa validu
sal-ahhar tas-sena 2011.

(b) 1-Germanja tiggarantixxi, li Sachsen LB, rapprezentat mill-
LBBW fl-ebda wiched mill-ferghat tieghu fl-istat ta’ Sachsen
ma jaghmel tranzazzjonjiet internazzjonali marbuta ma’
propjeta immobbli ghall-assistenza ta’ klijenti fil-qasam
tan-negozju baziku taghhom bhala negozju indipendenti.
Dan it-tip ta’ thaddim huwa validu sal-ahhar tas-sena 2011.

4.  Biex il-konformita tal-kundizzjonijiet u l-obbligi konformi
mal-paragrafi 1, 2 u 3 tigi tkun tista’ tigi sorveljata, sal-2012 il-
Germanja ghandha tibghat regolarment rapporti dwar il-
progress tal-implimentazzjoni tal-pjan tar-ristrutturar u ta’
dawn il-kundizzjonijiet u l-obbligi.

Artikolu 3

Din id-decizjoni hija indirizzata lill-Germanja.

Maghmula fi Brussell, 4 ta' Gunju 2008.

Ghall-Kummissjoni
Neelie KROES

Membru tal-Kummissjoni



