WESTDEUTSCHE LANDESBANK GIROZENTRALE OCH LAND NORDRHEIN-WESTFALEN MOT KOMMISSIONEN

FORSTAINSTANSRATTENS DOM

(andra avdelningen i utokad sammansittning)
den 6 mars 2003 *

I méalen T-228/99 och T-233/99,

Westdeutsche Landesbank Girozentrale, Diisseldorf (Tyskland), foretridd av
advokaten F. Montag, med delgivningsadress i Luxemburg,

Land Nordrhein-Westfalen, foretridd av advokaten M. Schiitte, med delgiv-
ningsadress i Luxemburg,

s6kande,

* Rittegdngssprak: tyska,
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med stod av

Férbundsrepubliken Tyskland, féretridd av W.-D. Plessing, i egenskap av
ombud, bitridd av advokaten H.-F. Wissel,

intervenient,

mot

Europeiska gemenskapernas kommission, féretridd av K.-D. Borchardt och
V. Kreuschitz, bida i egenskap av ombud, med delgivningsadress i Luxemburg,

svarande,

med stod av

Bundesverband deutscher Banken eV, Berlin (Tyskland), foretrddd av
advokaten H.-]J. Niemeyer,

intervenient,

angdende en talan om ogiltigférklaring av kommissionens beslut 2000/392/EG av
den 8 juli 1999 om en &tgird som Forbundsrepubliken Tyskland genomfort till
forman for Westdeutsche Landesbank Girozentrale (nedan kallad WestLB)
(EGT L 150, 2000, s. 1),
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meddelar

FORSTAINSTANSRATTEN

(andra avdelningen i utékad sammansittning)

sammansatt av ordféranden R.M. Moura Ramos samt domarna V. Tiili,
J. Pirrung, P. Mengozzi och A.W.H. Meij,

justitiesekreterare: byrddirektoren D. Christensen,

med hénsyn till det skriftliga férfarandet och efter det muntliga férfarandet
den § och 6 juni 2002,

foljande

Dom

Bakgrund till tvisten

I — Kontext

Forevarande mal ror inférlivandet av Wohnungsbauférderungsanstalt des Landes
Nordrhein-Westfalen (nedan kallad WfA) med Westdeutsche Landesbank
Girozentrale (nedan kallad WestLB) (nedan kallat 6verforingen eller den
omtvistade transaktionen).
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A — Kraven pad kapitalbas enligt kapitalbasdirektivet och enligt kapitaltick-
ningsdirektivet

Enligt rddets direktiv 89/647/EEG av den 18 december 1989 om kapitaltick-
ningsgrad for kreditinstitut (EGT L 386, s. 14; svensk specialutgdva, omride 6,
volym 3, s. 39) och radets direktiv 89/299/EEG av den 17 april 1989 om
kapitalbasen i kreditinstitut (EGT L 124, s. 16; svensk specialutgdva, omride 6,
volym 2, s. 211) skall banker ha en kapitalbas motsvarande minst 8 procent av
deras riskjusterade tillgdngar och risktransaktioner utanfér balansrikningen.
Som en f6ljd av dessa direktiv gjordes den 1 januari 1992 indringar i
Kreditwesengesetz (den tyska lagen om kreditvisendet). De nya kraven tridde i
kraft den 30 juni 1993.

Vad giller den nya tréskeln pa 8 procent som faststills genom dessa direktiv skall
minst hilften av kapitalbasen bestd av ”primirt kapital”, som omfattar de
kapitalposter som star till ett kreditinstituts férfogande fér obegrinsad och
omedelbar anvindning till tickning av eventuella risker eller forluster. Det
primdra kapitalet 4r av avgorande betydelse i tillsynshinseende for en banks
totala tillgdng pd eget kapital, eftersom ”supplementirt kapital”, det vill siga
ytterligare eget kapital av ldgre kvalitet, endast godtas som tickning for en banks
risktransaktioner till ett belopp som motsvarar bankens primira kapital.

Dessutom begrinsas en banks stora enskilda exponeringar av storleken pa dess
kapitalbas. Vid tiden for overféringen av WfA fick enligt § 13 i Kreditwesen-
gesetz en enskild storre exponering inte 6verstiga 50 procent av ett kreditinstituts
kapitalbas och det totala beloppet av stérre exponeringar som 6versteg
15 procent av kapitalbasen inte uppgé till mer dn &tta gidnger kapitalbasen.
Efter det att Kreditwesengesetz dndrats 1994, fér att anpassas till ridets direktiv
92/121/EEG av den 21 december 1992 om &vervakning och kontroll av
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kreditinstituts stora exponeringar (EGT L 29, 1993, s. 1; svensk specialutgiva,
omride 6, volym 3, s. 208), har den storsta tillitna enskilda exponeringen
begrinsats till 25 procent av en banks kapitalbas, och samtliga storre
exponeringar tillsammans, det vill siga siddana som var och en &verstiger
10 procent av bankens kapitalbas, far inte uppga till mer dn tta ginger den
totala kapitalbasen.

Dessutom begrinsas innehav i andra kreditinstitut och banker av artikel 12 i
rddets andra direktiv 89/646/EEG av den 15 december 1989 om samordning av
lagar och andra forfattningar om ritten att starta och driva verksambhet i
kreditinstitut, samt med Andring av direktiv 77/780/EEG (EGT L 386, s. 1; svensk
specialutgdva, omrade 6, volym 3, s. 27). Enligt § 12 i Kreditwesengesetz, som
inte grundar sig pd EG-ritten men som ir en bestimmelse som ocksd aterfinns i
andra medlemsstater, dr dessutom det totala beloppet av langsiktiga placering-
ar — déribland dven #garandelar i foretag utanfor den finansiella sektorn —
begrinsat till det totala beloppet av bankens eget kapital. De tyska bankerna
skulle anpassa sig till de nya kraven pd kapitalbas senast den 30 juni 1993.

B — WestLB

WestLB dr ett offentligrittsligt kreditinstitut som bildats enligt lagstiftningen i
Nordrhein-Westfalen (nedan kallad delstaten). Den 31 december 1991 hade
WestLB en godkiind kapitalbas pa 5,1 miljarder tyska mark (DEM). Banken har
genom delstatslag tilldelats tre uppgifter. WestLB fungerar som centralbank for
delstatens lokala sparbanker och sedan den 17 juli 1992 dven for sparbankerna i
delstaten Brandenburg. I egenskap av delstatlig och kommunal bank utfér
WestLB i synnerhet finansiella transaktioner pd uppdrag av sina dgare. Slutligen
bedriver WestLB allmidn bankverksamhet.
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WestLB ir till 100 procent i offentlig Ago. Delstaten dger den storsta andelen av
det nominella kapitalet (43,2 procent) och de andra dgarna dr Landschafts-
verband Rheinland och Landschaftsverband Westfalen-Lippe (sammanslutningar
av kommuner i regionerna Rheinland och Westfalen-Lippe), vilka vardera
innehar 11,7 procent av kapitalet samt Rheinische och Westfilisch-Lippischer
Sparkassen- und Giroverband (sammanslutningar av sparbanker i regionerna
Rheinland och Westfalen-Lippe), vilka vardera innehar 16,7 procent av
andelarna. De dgarforhillanden som ridde vid overforingen var oféridndrade
dtminstone fram till den 8 juli 1999.

Vid tiden for 6verféringen var WestLB-koncernen enligt balansrikningen det
tredje storsta kreditinstitutet i Tyskland, efter Deutsche Bank AG och Dresdner
Bank AG. WestLB-koncernen erbjuder finansiella tjinster &t foretag och
offentliga institutioner och verkar dven pi de internationella kapitalmark-
naderna, bade for egen rikning och fér andra utgivare av skuldebrev. Liksom
minga andra tyska universalbanker dger WestLB dven andelar i finansiella
institut och féretag. Under ar 1997 bedrev WestLB vidare en stor del av sin
verksamhet utanfér Forbundsrepubliken Tyskland.

C — WfA

WA bildades 1957 och verkade till den 31 december 1991 som en tysk
offentligrittslig institution. Som sddan var WfA en sjilvstindig juridisk person
med ett grundkapital pid 100 miljoner DEM och med delstaten som enda édgare.
WIA hade enligt lag som enda uppgift att stodja bostadsbyggandet genom att
bevilja 1dn med l4g eller ingen rinta. P4 grund av sin allmidnnyttiga karaktir var
institutionen befriad fran bolags-, férmogenhets- och rorelsekapitalskatt.
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Delstatens ansvar for eventuella férluster och i egenskap av garant gillde pa
grund av WfA:s stillning av offentligrittslig institution for WfA:s samtliga
skulder. Dessa garantier kvarstar oférdndrade efter 6verforingen.

D — WfA:s inforlivande med WestLB

I enlighet med Gesetz zur Regelung der Wohnungsbauférderung (lag om stod till
bostadsbyggande) som antogs av delstatsparlamentet den 18 december 1991
overfordes WEA till WestLB den 1 januari 1992.

Som skil foér 6verféringen anges i motiveringen till lagen behovet av att oka
WestLB:s kapitalbas for att kreditinstitutet skall kunna uppfylla de stridngare
kapitaltdckningskrav som giller frdn och med den 30 juni 1993. Dessutom borde
sammanslagningen av WfA:s och WestBL:s verksamhet avseende stod till
bostadsbyggande leda till 6kad effektivitet.

I samband med 6verféringen upphivde delstaten WfA:s garanti pd ca
7,4 miljarder DEM for delstatens skulder for inférskaffande av kapital som
avsdg stod till bostadsbyggande.

WestLB blev universalsuccessor till WfA (med undantag for WfA:s garanti
avseende delstatens skulder pd grund av stédet till bostadsbyggande, som
upphivdes fore overforingen). WfA blev en organisatoriskt och ekonomiskt
sjalvstindig offentligrittslig institution inom WestLB utan rittskapacitet. WfA:s
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grundkapital och reserver maste tas upp i WestLB:s balansrikning som en
sarskild reserv. Delstaten ansvarade pd grund av sitt institutionella ansvar och
garantiansvar fortfarande for WfA:s skulder.

De tillgdngar som o&verfordes, det vill siga WfA:s grundkapital, reserver,
bostadsstodsfonden och andra fordringar samt framtida &terbetalningar av
bostadslan kunde dven efter dverforingen till WestLB enligt artikel 2 § 16 andra
stycket i den ovan i punkt 11 nimnda lagen endast anvindas for att finansiera
stodet till bostadsbyggande. I lagen angavs emellertid dven att de 6verférda
tillgdngarna samtidigt skulle riknas som eget kapital enligt Kreditwesengesetz
(och féljaktligen enligt direktiv 89/299), vilket ligger till grund for berdkningen av
en banks kapitaltickningsgrad. Féljaktligen skulle de 6verforda tillgdngarna dven
ticka WestLB:s konkurrensutsatta affirsverksambhet.

Med anledning av éverforingen av tillgdngarna dndrade WestLB:s dgare huvud-
avtalet och kom &verens om att de for stéd till bostadsbyggande bestimda
tillgdngarna alltid skulle bevaras, till och med om WestLB skulle ddra sig
forluster som forbrukade det ursprungliga kapitalet. WfA-kapitalet skulle internt
tas i ansprik forst efter WestLB:s Ovriga egna medel. Det preciserades i
huvudavtalet att det institutionella ansvaret for dgarna till WestLB dven
omfattade WfA:s sirskilda reserv. Om WestLB skulle likvideras skulle delstaten
ha en prioriterad fordran pid WfA-kapitalet. Dessutom forklarades det att
okningen av WestLB:s kapitalbas genom inforlivandet av WfA utgjorde en
ekonomisk prestation frin delstatens sida och att d4garna skulle komma 6verens
om den 4rliga ersittningen fér denna si snart de forsta resultaten for riken-
skapsdren frin och med &r 1992 foreldg. Detta gjordes i ett tilligg till
huvudavtalet av den 11 november 1993. I detta tilligg angavs att WestLB, om
banken uppnédde vinst, skulle utge &rlig ersittning till delstaten med 0,6 procent
efter skatt p den del av WfA:s kapital som kunde tas i ansprdk som garanti for
WestLB:s verksamhet.
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Trots denna interna dverenskommelse for att sikra WfA-tillgdngarna gjorde
WestLB utt ingen skillnad mellan WfA:s funktion som institution for stod till
bostadsbyggande och dess funktion som tillhandah&llare av eget kapital som
garantikapital fér WestLB. De tillgingar som 6verférts stdr i sin helhet och
omedelbart till forfogande for WestLB eller, vid eventuell konkurs, f6r fordrings-
dgarna.

I det forvaltningsavtal som traffats mellan delstaten och WestLB i anslutning till
lagen om stod till bostadsbyggandet sdgs att WestLB kan anvinda den sérskilda
reserven som bas for sin egen affirsverksamhet endast i den man det garanteras
att WfA:s lagstadgade uppgifter uppfylls.

WIA forlorade sin juridiska sjdlvstindighet d& det blev en avdelning for stod till
bostadsbyggande inom WestLB. WfA inforlivades emellertid inte helt med
WestLB med avseende pa driften. WfA forblev en avskild enhet inom WestLB
under namnet Wohnungsbauforderungsanstalt Nordrhein-Westfalen — Anstalt
der Westdeutschen Landesbank Girozentrale (delstatligt institut for stod till
bostadsbyggande — institut inom WestLB). Denna nya avdelning for stod till
bostadsbyggande inom WestLB ingér visserligen i WestLB:s rikenskaper, men
har dven en egen redovisning. WestLB:s férutvarande avdelning for stod till
bostadsbyggande har slagits samman med WfA.

De 6verforda tillgingarna frin WfA i form av grundkapital, reserver, Gvriga
tillgAngar och framtida vinster kunde endast anvindas for att finansiera stodet till
bostadsbyggande och maste sdledes forvaltas skilt fran WestLB:s 6vriga affirs-
verksamhet. Detta sirhdllande av tillgingarna inom WestLB idr samtidigt en
forutsittning fér att beviljandet av stod till bostadsbyggandet dven i fortsitt-
ningen skall behandlas som allminnyttig verksamhet enligt tysk skattelag-
stiftning. WfA:s skattebefrielser avskaffades sdledes inte.
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Il — Administrativt férfarande

Genom ett klagomal av den 23 mars 1993 uppmanade Bundesverband deutscher
Banken eV (sammanslutning av tyska banker) (nedan kallad BdB), som féretrader
300 privata banker i Tyskland, kommissionen att inleda forfarandet enligt
artikel 226 EG mot Férbundsrepubliken Tyskland. BdB hivdade att Bundesauf-
sichtsamt fiir das Kreditwesen (den tyska tillsynsmyndigheten for kreditvidsendet)
overtritt artikel 4.1 i direktiv 89/299 genom att godkinna tillgingarna i WfA,
som hade fusionerats med WestLB, som eget kapital for WestLB.

Genom en skrivelse av den 31 maj 1994 underrittade BdB kommissionens
generaldirektorat med ansvar fér konkurrensfrigor (GD IV), om 6verforingen av
tillgAngarna och hivdade att denna inneburit att konkurrensen snedvridits till
forman fér WestLB. Den 21 december 1994 anfoérde BdB ett formellt klagomal
och uppmanade kommissionen att inleda ett forfarande mot Férbundsrepubliken
Tyskland enligt artikel 88.2 EG. I februari och i mars 1995 samt i december 1996
anslot sig tio banker till BdB:s klagomal.

For att kunna bedéma om o6verforingen av tillgdngarna utgjorde statligt st6d
begirde kommissionen genom skrivelser av den 12 januari, den 9 februari, den
10 november och den 13 december 1993 samt av den 16 januari 1996 ytterligare
upplysningar av de federala tyska myndigheterna. Dessa upplysningar limnades
genom skrivelser av den 2 februari och den 16 mars 1993, den 8 mars 1994, den
12 april och den 26 april 1996 samt den 14 januari 1997. Ytterligare skrivelser
och handlingar har inkommit frin olika berorda parter. Foretridare for
kommissionen sammantriffade med foretridare fér de tyska myndigheterna,
for WestLB och for de andra delstatsbankerna samt de klagande.

Il - 454




24

25

26

WESTDEUTSCHE LANDESBANK GIROZENTRALE OCH LAND NORDRHEIN-WESTFALEN MOT KOMMISSIONEN

Efter detta informationsutbyte inledde kommissionen, genom beslut av den
1 oktober 1997, forfarandet enligt artikel 88.2 EG (nedan kallat beslutet att
inleda forfarandet). I detta beslut drog kommissionen slutsatsen att den
ifrdgasatta Atgdrden sannolikt utgjorde st6d i den mening som avses i
artikel 87.1 EG och att den behovde ytterligare upplysningar for att granska
fallet. Det gillde framfor allt uppgifter om de tgirder genom vilka delstaten sett
till att den pa ldmpligt vis fick del av de extra vinster som kapitalékningen kunde
ge WestLB, uppgifter om effekterna av det 6verforda kapitalets bristande
likviditet, effekterna av att delstatens inflytande i WestLB inte o6kat, och
effekterna av preferenskaraktiren hos den fasta ersittningen samt av eventuella
andra faktorer som dr av betydelse f6r att faststilla en rimlig ersdttning, uppgifter
om storleken pa den del av WfA-kapitalet som anvinds for att ticka bankens
affirsverksamhet, om resten av WfA-kapitalet som redovisas i WestLB:s balans-
rikning, om skatteldttnaderna, om befrielsen frin skulder, om WestLB:s
lI6nsamhet och om de eventuella samverkansvinsterna.

Beslutet att inleda forfarandet enligt artikel 88.2 EG delgavs den tyska regeringen
genom en skrivelse av den 23 oktober 1997. Genom skrivelser av den 7 och den
25 november samt den 2 december 1997 overenskoms om att konfidentiella
uppgifter skulle avligsnas infor offentliggorandet. Den tyska regeringen limnade
sina synpunkter i en skrivelse av den 27 februari 1998, efter att den genom en
skrivelse av den 19 november 1997 bett om forldngd frist, vilket beviljades genom
en skrivelse av den 1 december 1997.

Kommissionens beslut att inleda forfarandet offentliggjordes den 5 maj 1998 i
Europeiska gemenskapernas officiella tidning (EGT C 140, s. 9). Vid offentlig-
gorandet uppmanade kommissionen bertrda parter att inkomma med synpunk-
ter. Kommissionen mottog synpunkter frin WestLB (den 19 maj 1998),
Association frangaise des banques (den 26 maj 1998), British Bankers’
Association (den 2 juni 1998) och BdB (den 4 juni 1998). Dessa synpunkter
meddelades den tyska regeringen for yttrande genom en skrivelse av den 15 juni
1998. Den tyska regeringen avgav ett yttrande genom en skrivelse av den
11 augusti 1998.
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Den 15 januari och den 16 september 1998 holls méten med foretridare for BdB
och den 9 september 1998 med foretridare for WestLB. Genom en skrivelse av
den 22 september 1998 bjod kommissionens tjdnstemén in de tyska myndighe-
terna, WestLB och BdB till ett gemensamt méte for att behandla olika aspekter pa
det foreliggande fallet. BdB 6verlimnade genom en skrivelse av den 30 oktober
1998 uppgifter till kommissionen. Métet med de tre berdrda parterna holls den
10 november 1998.

Direfter anmodade kommissionen genom en skrivelse av den 16 november 1998
de tyska myndigheterna och BdB att limna ytterligare upplysningar och
handlingar. Efter en férlingning av fristen limnade BdB de 6nskade uppgifterna
genom en skrivelse av den 14 januari 1999. Efter en forlingning av fristen
limnade de tyska myndigheterna uppgifter genom tva skrivelser av den 15 januari
1999. Genom en skrivelse av den 7 april 1999 kompletterades dessa uppgifter.
Eftersom de tyska myndigheterna inte ville limna vissa uppgifter till kommis-
sionen férordnade kommissionen genom ett beslut av den 3 mars 1999 att dessa
upplysningar skulle limnas. Detta beslut delgavs den tyska regeringen genom en
skrivelse av den 24 mars 1999. Efter en forlingning av fristen foljde den tyska
regeringen detta foreldggande genom en skrivelse av den 22 april 1999.

Kommissionen lit genomféra en oberoende undersokning avseende storleken pa
den ersittning som delstaten borde ha begirt for Sverforingen av WA till
WestLB. Det konsultféretag (First Consulting) som fick i uppdrag att gora
undersékningen deltog ocksi i métet med de tre berérda parterna den
10 november 1998.

I — Det ifrdgasatta beslutet

Kommissionen antog den 8 juli 1999 beslut 2000/392/EG om en atgird som

Forbundsrepubliken Tyskland genomfért till forman for Westdeutsche Landes-
bank Girozentrale (EGT L 150, 2000, s. 1) (nedan kallat det ifrigasatta beslutet).
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Beslutet delgavs Forbundsrepubliken Tyskland den 4 augusti 1999 som infor-
merade delstaten om det genom en skrivelse av den 6 augusti 1999. Delstaten
underrittade WestBL genom en skrivelse av den 9 augusti 1999, vilken WestBL
mottog samma dag.

Beslutet har féljande lydelse:

» Artikel 1

Det statliga stdd som Tyskland beviljat Westdeutsche Landesbank Girozentrale
till ett totalt belopp av 1 579 700 000 tyska mark (807 700 000 euro) under
perioden 1992—1998 ir ofdrenligt med den gemensamma marknaden.

Artikel 2

1. Tyskland skall vidta alla nddvindiga atgdrder for att frin stddmottagaren
aterkridva det stod som avses i artikel 1 och som olagligen stillts till férfogande.

2. Aterkravet skall ske i enlighet med forfarandena i nationell lagstiftning. Till
beloppet skall ldggas rianta som beriknas pd grundval av den referensridnta som
anvinds vid berikningen av bidragsekvivalenten inom ramen for regionalstéd
och l6per fran och med den dag d4 stodet betalades ut till stédmottagaren till dess
att det faktiskt aterbetalas.
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Artikel 3

Tyskland skall inom tvd manader frin dagen f6r delgivningen av detta beslut
underrdtta kommissionen om de dtgirder som har vidtagits for att folja detta
beslut.”

A — Allman bedémning

Kommissionen redogjorde i skilen i det ifrdgasatta beslutet for sin bedémning av
den aktuella dtgirden. Denna bedomning kan sammanfattas pd foljande sitt.

Vad giller f6r det forsta snedvridningen av konkurrensen och paverkan pa
handeln mellan medlemsstaterna, fann kommissionen att WestLB erbjuder
banktjanster i konkurrens med andra europeiska banker sivil utanfér som inom
Tyskland. Stod till WestLB snedvrider siledes konkurrensen och paverkar
handeln mellan medlemsstaterna negativt. Eftersom en bank endast kan arbeta
och utvidga sina affirsmissiga verksamheter om den har en tillréicklig mingd
godkdnt eget kapital, fann kommissionen att den statliga Atgirden direkt
paverkade WestLB:s affirsmojligheter genom att banken dirigenom forsigs med
sddant eget kapital for kapitaltickning.
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Kommissionen ansig vidare att den aktuella transaktionen innebar en 6verforing
av statliga tillgdngar till ett foretag. Dessa tillgdngar, som har ett affirsmissigt
virde och for vilka tillricklig ersdttning inte utges, ir statliga medel i den mening
som avses i artikel 87.1 EG.

For att undersbka om 6verforingen av statliga medel till ett f6retag i offentlig dgo
gynnade detta foretag och foljaktligen kunde utgéra statligt st6d enligt
artikel 87.1 EG tillimpade kommissionen principen om en privat investerare i
en marknadsekonomi.

Kommissionen redogjorde sedan ingdende f6r sin bedomning med utgéngspunkt i
principen om en privat investerare i en marknadsekonomi.

Kommissionen uttalade for det forsta att trots att EG-fordraget enligt artikel 295
EG inte beror de olika medlemsstaternas egendomsordning rittfirdigar inte detta
att gemenskapens konkurrensregler 6vertrids. Kommissionen ansig sig sdledes
inte ifrdgasitta medlemsstaternas ritt att bilda sirskilda fonder for att klara av
uppgifter av allmint ekonomiskt intresse. Men sd snart offentliga medel och
andra tillgdngar anvinds for affirsmissiga, konkurrensutsatta verksambheter,
skall de marknadsmissiga reglerna tillimpas. Det betyder att staten di den
beslutar att dven affirsméssigt utnyttja tillgdngar som dr avsedda for offentliga
indamal, enligt kommissionens uppfattning, bor kriva en marknadsmissig
ersittning for detta.

Vad giller for det andra &tgirdens sirskilda karaktir ansidg kommissionen att
det, d4 en medlemsstat bestimmer sig for en konstruktion av det slag som hir
foreligger, skall goras en grundlig undersékning av hur denna ekonomiskt
paverkar den konkurrensutsatta delen av foretaget.
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Kommissionen betonade fér det tredje att ett sdtt att garantera en rimlig
avkastning pa det tillhandahallna kapitalet skulle ha varit att i motsvarande grad
Oka delstatens andel av WestLB. Eftersom detta inte hade skett borde delstaten,
enligt det ifrigasatta beslutet, i enlighet med principen om en privat investerare i
en marknadsekonomi ha krivt en rimlig ersittning for 6verforingen av kapitalet.
Annars skulle delstatens agerande, enligt kommissionen, innebdra att WestLB
beviljades en fordel som utgor statligt stod.

Kommissionen redogjorde for det fjirde for hur det kapital som skulle ligga till
grund for berikningen av ersittningen hade faststillts. For att faststilla en rimlig
ersittning var det nddvindigt att skilja mellan de olika delarna av den sirskilda
WfA-reserven pa grundval av deras respektive nytta for WestLB.

Enligt kommissionen uppfordes totalt 5,9 miljarder DEM som eget kapital i
WestLB:s balansrikning. Emellertid godkidnde Bundesaufsichtsamt fiir das
Kreditwesen endast 4 miljarder DEM som primirt kapital. Av detta belopp

~ kunde enligt bestimmelserna om kapitaltdckning endast 2,5 miljarder DEM

verkligen anvindas av WestLB som kapitalbas for utvidgning av bankens
konkurrensutsatta verksamheter, och borde dirfor utgéra den primira grunden
for ersdttningen till delstaten. Det resterande beloppet pad 1,5 miljarder DEM
tjanade som garanti for WfA:s stéd till bostadsbyggande. Ett belopp pa
1,9 miljarder DEM upptogs dessutom i balansrikningen, men var inte godkint
som eget kapital for kapitaltickningsindamal. Foljaktligen uppgick det belopp
som redovisades i WestLB:s balansrikning, men som inte kunde anvindas for att
utvidga de konkurrensutsatta veksamhetsomradena, till 3,4 miljarder DEM. I den
médn detta belopp bidrog till att forbittra bankens anseende i fordringsdgarnas
ogon, kunde dess ekonomiska funktion — dven om det i balansrikningen
redovisades som eget kapital — emellertid i detta avseende jimfoéras med en
garanti. D3 foljaktligen dven detta belopp var av ekonomisk nytta f6r WestLB,
skulle en privat investerare i en marknadsekonomi ha krivt ersittning for det.
Denna ersittning skulle emellertid uppga till ett ligre belopp dn ersittningen f6r
det belopp pa 2,5 miljarder DEM som kunde anvindas for att utvidga bankens
konkurrensutsatta verksamhet.
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Kommissionen redogjorde fér det femte for hur en rimlig ersdttning for kapitalet
hade berdknats.

B — Bedbémning av vad som utgjorde rimlig ersditining for kapitalet

Kommissionen pdpekade inledningsvis att transaktionen, mot bakgrund av
bestimmelserna om statligt stod i EG-fordraget, skulle anses utgora ett kapital-
tillskott och inte en garanti och att ersittningen for kapitalet skulle berdknas
direfter. Kommissionen ansig emellertid att en viss andel av detta kapital kunde
jimstillas med en garanti vid berikningen av en rimlig ersittning, eftersom
WestLB pi grund av kapitalets sirskilda karaktir inte kunde anvinda det pa
samma sitt som normalt eget kapital.

Kommissionen betonade att inférlivandet av WfA med WestLB var av en sidan
art att det dr svart att jamfora det med de pid marknaden férekommande
finansiella instrumenten. Kommissionen forklarade vidare for det forsta varfor
den ansdg att den jimforelse med hybridinstrument for eget kapital som den
tyska regeringen gjorde pa grund av WfA-kapitalets sdrskilda egenskaper inte var
limplig som grund foér att bestimma virdet av en rimlig ersittning for
WfA-kapitalet.

For det andra hinvisade kommissionen till effekterna av likviditetsnackdelarna
vid berikningen av ersittningen for kapitalet. Eftersom WfA-kapitalet till att
borja med inte gav WestLB ndgon likviditet — emedan de 6verforda tillgdngarna
och alla WfA:s intikter enligt lag endast kunde anvindas for att finansiera stodet
till bostadsbyggande — hade WestLB ytterligare finansieringskostnader mot-
svarande kapitalbeloppet for att fullstindigt kunna utnyttja de affirsmojligheter
som banken fick genom det supplementdra kapitalet. P4 grund av dessa extra
kostnader, som inte uppkommer med normalt eget kapital, miste man gora ett
motsvarande avdrag for att faststilla en rimlig ersittning.
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Till skillnad fran WestLB och den tyska regeringen ansig emellertid kommis-
sionen att inte hela rintesatsen for refinansieringen kunde beaktas. Endast
nettokostnaderna borde beaktas som extrakostnader fér WestLB, till f6ljd av det
dverforda kapitalets sirskilda egenskaper. Sammanfattningsvis medgav kommis-
sionen siledes att WestLB fick extra “likviditetskostnader” motsvarande
*refinansieringskostnaderna minus skatt”. Kommissionen godtog de utldtanden
om ersittningens storlek som den tyska regeringen lagt fram, i vilka rintesatsen
8,26 procent angavs som en rimlig lingfristig refinansieringsranta. Med till-
limpning av de tyska skattesatserna kunde d& en nettorefinansieringskostnad pé
4,2 procent faststillas.

Kommissionen redogjorde for det tredje for hur den gick till viga for att faststilla
en rimlig ersittning for det belopp pd 2,5 miljarder DEM som motsvarade
okningen av det egna kapital som stillts till forfogande for WestLB.

Kommissionen erinrade om att de externa sakkunniga som kommissionen anlitat
hivdade att man borde utgd frin den normala avkastningen pa investeringar i
banksektorn och sedan anpassa denna i enlighet med transaktionens sirskilda
egenskaper. Kommissionen beaktade dessutom i sin granskning, férutom sin egen
erfarenhet, flera uttalanden och undersckningar frin investmentbanker och
konsultféretag om faktisk och foérviantad avkastning pa eget kapital och
investeringar och dven de synpunkter som de olika berorda parterna framfort.

Kommissionen uppgav att den pd grundval av dessa uppgifter, relevanta
erfarenheter, marknadsstatistik och sina tidigare beslut betriffande statligt stod
ansig att en minimiersittning pa 12 procent efter skatt borde kunna férvintas f6r
detta kapitaltillskott vid tiden for overféringen.
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Vid berikningen av rimlig ersittning beaktade kommissionen dven den omstin-
digheten att en privat investerare i en marknadsekonomi pa grund av trans-
aktionens sirdrag skulle ha krivt en hégre avkastning i enlighet med villkoren pa
ifrdgavarande kapitalmarknad.

Det fanns tre skil fér denna 6kning. For det forsta 6verfordes kapital till ett
ansenligt belopp, detta kapital hade avgorande betydelse for WestLB:s mojlighet
att uppfylla kapitaltickningsbestimmelserna och bankens vinst lag i jamforelse
med andra banker under genomsnittet. Vidare var risken for delstaten till f6ljd av
inforlivandet av WfA med WestLB stérre om WestLB skulle instdlla sina
betalningar. Dessutom fick delstaten inget utokat rostetal genom inforlivandet.
Som kompensation for en storre riskexponering, som inte balanseras av ett
motsvarande storre inflytande i foretaget, skulle en privat investerare i en
marknadsekonomi kridva en hogre ersdttning. Slutligen var delstatens investering
jaimférbar med en langsiktig investering i icke noterade virdepapper. P4 grund av
de speciella villkoren vid WfA:s verforing saknade delstaten mojlighet att dterta
kapitalet och pd sd sitt upphoéra med sin investering. Kommissionen ansig
foljaktligen att ett paslag pd 1,5 procentenheter var det minsta rimliga i detta fall
pd grund av transaktionens sdregenheter.

Kommissionen drog slutsatsen att en rimlig ersittning for det ifrdgavarande
kapitalet skulle uppga till 9,3 procent, nimligen 12 procent i form av normal
avkastning pd den ifrdgavarande investeringen plus pdslaget pa 1,5 procenten-
heter for transaktionens sirskilda karaktir minus 4,2 procentenheter pa grund av
de finansieringskostnader som uppstod for WestLB p& grund av de overforda
tillgAngarnas bristande likviditet.

Kommissionen redogjorde for det fjarde for hur den hade beriknat rimlig
ersittning for det belopp pd 3,4 miljarder DEM som upptogs i WestLB:s
balansrikning men som inte kunde tjdna till att utvidga bankens konkurrensut-
satta verksamheter. Kommissionen erinrade om att den, i sitt beslut att inleda ett
forfarande enligt artikel 88.2 EG, uppgav en rintesats pi 0,3 procent, som den
tyska regeringen nimnt som en rimlig borgensavgift for en bank som WestLB.
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Kommissionen ansg att beloppet éversteg det som normalt ticks genom sidana
bankgarantier och att WfA-reserven, trots att bankgarantier vanligtvis 4r knutna
till bestimda transaktioner och begrinsade i tiden, diremot stod till WestLB:s
forfogande pa obegrdnsad tid. Enligt kommissionens uppfattning noédvindig-
gjorde dessa bada faktorer en hajning av ersittningen, vilken borde ligga omkring
0,5—0,6 procent. Eftersom garantiavgifter normalt utgér driftsutgifter och
dirfor minskar den beskattningsbara vinsten, medan den ersittning som delstaten
fick for WfA-kapitalet betalades med beskattade vinstmedel, borde ersittnings-
nivan justeras i enlighet med detta. Kommissionen ansdg att en ersdttningsniva pa
0,3 procent efter skatt utgjorde en korrekt ersittning for detta slag av kapital.

Kommissionen ansig for det femte att de samverkansvinster och besparingar som
overforingen av WfA och dess inforlivande med WestLB medforde for delstaten
inte kunde ses som en motprestation frin WestLB:s sida for tillhandahallandet av
primirt kapital. Eftersom dessa samverkansvinster varken minskade det 6ver-
forda kapitalets anvindbarhet for WestLB eller 6kade WestLB:s kostnader for
overforingen, torde samverkansvinsterna inte heller ha ndgon inverkan pa
storleken pi den ersittning som en privat investerare i en marknadsekonomi
skulle kunna kriva av banken fér det egna kapital som stillts till forfogande.
Diremot ansdg kommissionen att det belopp pd 33 miljoner DEM som WestLB
betalade 1992 fér WfA:s pensionsitaganden var en del av den ersittning som
betalats for 6verforingen.

Kommissionen faststillde slutligen inslaget av statligt stod i transaktionen, pa
grundval av de ovan beskrivna berikningarna av det kapital som skulle beaktas
och ersittningen for detta kapital. Kommissionen ansig att det var marknads-
missigt med en ersittning pd 9,3 procent efter skatt fér den del av kapitalet som
WestLB kunde anvinda for att ticka sin affirsverksambhet, det vill siga 2,5
miljarder DEM vid utgingen av 4r 1993, och pd 0,3 procent efter skatt for
skillnaden mellan denna del och det belopp pa 5,9 miljarder DEM som i
WestLB:s balansrikning redovisades som eget kapital, det vill sdga 3,4 miljarder
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DEM vid utgdngen av &r 1993. Ersiittningen p4 0,6 procent som WestLB betalade
sedan 4r 1993 pi det belopp som banken kunde anvinda som tickning f6r sin
affirsverksamhet skulle enligt kommissionen ocksd beaktas. Dessutom godtog
kommissionen WestLB:s betalningar ir 1992 for WfA:s pensionsitaganden som
en extra ersittning till delstaten. Stodelementet beriknades som skillnaden
mellan de faktiskt erlagda betalningarna och de belopp som skulle erlagts enligt
de p4 marknaden rddande villkoren. Enligt kommissionen uppgick det samman-
lagda stodet enligt dessa berdkningar till 1 579 700 000 DEM for aren
1992—1998.

Efter denna redogorelse for tillimpningen av principen om en privat investerare i
en marknadsekonomi pa den aktuella transaktionen férklarade kommissionen sin
bedémning av andra aspekter pd denna och framlade sedan sina slutsatser.

Kommissionen papekade att den skattebefrielse som gillde f6r WfA:s verksamhet
inom WestLB avseende stdd till bostadsbyggandet bidrog till att 6ka WfA:s
vinster (eller minska dess forluster) och att dess nettokapital sdledes kunde 6kas.
WestLB skulle pi s sitt dven férfoga dver storre belopp for att ticka bankens
konkurrensutsatta verksamhet. Men om denna del vixer, okas dven det belopp
som ligger till grund for den ersittning som skall betalas till delstaten.
Kommissionen drog i detta hinseende slutsatsen att om ersittningen faststilldes
till en rimlig nivd, skulle skattebefrielsen for stédet till bostadsbyggande inte leda
till ndgon snedvridning av konkurrensen till f6rméan for WestLB. Kommissionen
erinrade om att enligt de berdkningar som det redogjorts for ovan i punkterna 51
och 52 uppgick en rimlig ersittning till 9,3 procent fér det belopp som
motsvarade dkningen av det for WestLB tillgidngliga egna kapitalet och till 0,3
procent for det belopp som redovisades i WestLB:s balansrikning men som inte
kunde anvindas for att utvidga de konkurrensutsatta verksamheterna.

I friga om upphivandet av ansvarsitagandet ansdg kommissionen att detta
sikerligen hade lett till en 6kning av WfA:s virde. Men eftersom den ersittning
som WestLB skulle betala grundade sig p& virderingen av WfA efter detta
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upphivande, vilket innebdr att denna virdedkning beaktades, medférde upp-
hivandet inte nagon fordel for WestLB, forutsatt att ersdttningen var marknads-
massig.

P4 grundval av den bedémning som det redogjorts f6r ovan drog kommissionen
slutsatsen att samtliga kriterier i artikel 87.1 EG var uppfyllda, och eftersom inte
ndgon av undantagsbestimmelserna i artiklarna 86.2 EG, 87.2 EG och 87.3 EG
var tillimpliga i férevarande fall kunde stodet inte anses vara forenligt med
fordraget.

Forfarandet och parternas yrkanden

Sokandena har vickt férevarande talan genom ansékningar som inkom till
forstainstansrittens kansli den 12 oktober 1999.

Genom beslut av den 22 augusti 2000 av ordféranden pd forstainstansrittens
fjirde avdelning i utékad sammansittning gavs Forbundsrepubliken Tyskland
tillstdnd att intervenera till stdd for sokandenas yrkanden och BdB gavs tillstand
att intervenera till stod for svarandens yrkanden.

Forstainstansritten behandlade i samma beslut sokandenas ansékan om kon-
fidentiell behandling och biféll denna ansokan i friga om viss information i
handlingarna. Detta beslut rittades genom beslut av den 23 oktober 2000.
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Efter att ha hort parterna beslutade ordféranden pé forstainstansrittens fjidrde
avdelning i utékad sammansittning genom beslut av den 11 juli 2001 att férena
de bida malen vad giller det muntliga férfarandet och domen i enlighet med
artikel 50 i forstainstansrittens rittegdngsregler.

P4 grund av dndringen i sammansittningen av forstainstansrittens avdelningar
frin och med den 20 september 2001 tjdnstgor referenten pid den andra
avdelningen i utokad sammansittning och maélen tilldelades foljaktligen denna
avdelning.

P4 grundval av referentens rapport beslutade férstainstansritten (andra avdel-
ningen i utdkad sammanséttning) att inleda det muntliga forfarandet. Sokandena,
svaranden och Forbundsrepubliken Tyskland har besvarat de skriftliga frigor
som f6rstainstansritten stillt och svaranden har inom ramen for dtgirderna for
processledning inkommit med begirda handlingar.

Ordféranden pa forstainstansrittens andra avdelning i utokad sammansittning
limnade genom interimistiskt beslut av den 29 maj 2002 bifall till s6kandenas
ansbkan om konfidentiell behandling av vissa uppgifter i ett av de i féregiende
punkt nimnda dokumenten.

Parterna utvecklade sin talan och svarade pd forstainstansrittens fragor vid
forhandlingen den § och den 6 juni 2002.
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Trots uttrycklig uppmaning dirom yttrade sig intervenienterna inte vid denna
forhandling 6ver sokandenas ansékan om konfidentiell behandling av vissa
uppgifter i ett av de dokument som kommissionen inkommit med pd férsta-
instansrittens begdran. Det interimistiska beslutet att bevilja konfidentiell
behandling av dessa uppgifter skall siledes fortsitta att gilla.

WestLB har yrkat att forstainstansritten skall

— ogiltigférklara det ifrdgasatta beslutet,

— forplikta kommissionen att ersitta rittegdngskostnaderna.

Delstaten har yrkat att forstainstansritten skall

— ogiltigférklara det ifrdgasatta beslutet,

— forplikta kommissionen att ersitta rittegingskostnaderna,

— faststilla att BdB skall bira sin egen rittegingskostnad.
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70 Forbundsrepubliken Tyskland har i egenskap av intervenient yrkat att forsta-
instansrétten skall

— ogiltigférklara det ifrigasatta beslutet,

— férplikta kommissionen att ersdtta rittegdngskostnaderna.

71 Kommissionen har yrkat att forstainstansritten skall

— ogilla talan,

— forplikta sbkandena att ersitta rittegdngskostnaderna.

72 BdB har i egenskap av intervenient yrkat att forstainstansritten skall

— ogilla talan,

— forplikta sokandena att ersitta rittegingskostnaderna inklusive BdB:s
rittegdngskostnad.
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Provning i sak

WestLB har till stod for sin talan dberopat fem grunder avseende den avgdende
kommissionens bristande behorighet att fatta det ifrigasatta beslutet, kommis-
sionens rittsstridiga sammansittning, Asidosittande av rdtten till forsvar,
asidosdttande av motiveringsskyldigheten och 4sidosittande av artikel 87.1 EG.
Delstaten har &beropat fyra grunder avseende kommissionens bristande beho-
righet och rittsstridiga sammansittning, &sidosittande av ritten till forsvar,
asidosittande av visentliga formforeskrifter och dsidosittande av artiklarna 87.1
EG och 295 EG.

Sokandena forklarade vid forhandlingen pd friga av forstainstansritten att de
franf6ll grunden avseende kommissionens rittsstridiga sammanséttning vid det
tillfalle da det ifrdgasatta beslutet antogs.

Forstainstansritten kommer for det forsta att préva grunden avseende kommis-
sionens bristande behérighet, fér det andra grunden avseende dsidosittande av
ritten till férsvar och fér det tredje grunden avseende dsidosittande av visentliga
formféreskrifter vad giller det pastidda 4sidosittandet av Férbundsrepubliken
Tysklands ritt att bli hérd, den pastitt felaktiga faststillelsen av de faktiska
omstindigheterna och det pastddda 3sidosittandet av neutralitetsprincipen.

Forstainstansritten kommer for det fjdrde att prova grunden avseende dsidosit-
tande av artiklarna 87.1 EG och 295 EG vad giller den tolkning av begreppet
statligt stod som kommissionen gjorde i det ifrdgasatta beslutet. Slutligen
kommer forstainstansritten att prova grunden avseende &sidosidttande av
motiveringsskyldigheten tillsammans med den grund som anforts i andra hand
avseende dsidosittande av de tvd ovannimnda bestimmelserna vad giller
kommissionens tillimpning av principen om en privat investerare i en mark-
nadsekonomi.
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I — Den forsta grunden: Huruvida kommissionen saknade bebirighet att anta
det ifrdgasatta beslutet

A — Parternas argument

Sokandena har anfort att kommissionen, som hade avgatt den 16 mars 1999, da
det ifrigasatta beslutet antogs endast fick handligga 16pande och bridskande
drenden. Eftersom det ifrigasatta beslutet inte tillhor denna kategori skall det
ogiltigférklaras.

Eftersom de rittsliga foljderna av att samtliga kommissionsledamoter frivilligt
avgér inte uttryckligen anges i EG-fordraget skall, enligt sokandena, artikel 201
andra stycket andra meningen EG tillimpas analogt. Det dr nimligen endast i
denna fordragsbestimmelse som kommissionens kollektiva avging behandlas.
Kommissionens uppgifter begrinsades foljaktligen till handliggningen av
l6pande drenden.

Artikel 215 EG ir enligt sokandena inte tillimplig i férevarande fall. Kommis-
sionens avgdng var inte frivillig, eftersom syftet med den endast var att
forekomma att Europaparlamentet antog ett foérslag om misstroendevotum.
Delstaten har vidare anfort att om antagandet av ett f6rslag om misstroendevo-
tum leder till att kommissionens behorighet enligt fordraget begrinsas till
handliggning av [6pande drenden, strider det sikerligen mot den dndamaélsenliga
verkan hos artikel 201 EG att kommissionen kan undandra sig denna begrins-
ning genom en forebyggande frivillig avgang. I syfte att hindra ett kringgdende av
artikel 201 EG anser delstaten dessutom att samma begrinsning bor gilla vid
kollektiv avging som da ett forslag om misstroendevotum antas.
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Begrinsningen av den avgiende kommissionens behorighet till handldggning av
lopande drenden foljer dessutom av en allmin gemenskapsrittslig princip vilken
kan hirledas ur medlemsstaternas rittsordningar. Delstaten har i detta hinseende
hinvisat till ett yttrande av kommissionens rittstjanst av den 9 januari 1995.

Sokandena har vidare anfért att samtliga kommissionsledaméters samtidiga
avgang inte kan anses som en rad individuella avgingar. Artikel 215 EG avser
endast det fallet d4 en eller flera kommissionsledamoter avgar och det forutsdtts
siledes att kommissionen fortfarande ir i tjinst och kan kompletteras.
Sokandena anser att tillimpningsomradet f6r artikel 215 EG pé ett rattsstridigt
sitt skulle utvidgas och att parlamentets befogenheter under forfarandet for att
utse en ny kommission skulle begrinsas om kommissionens kollektiva avgang
skulle anses som summan av de individuella kommissionsledaméternas avgéng.
Sokandena har bestridit att parlamentet kan anta ett forslag om misstroendevo-
tum mot kommissionen dven efter det att samtliga ledaméter av kommissionen
har avgatt och de har erinrat om att ett sidant forslag avvisades av parlamentets
ordférande.

Sékandena har i andra hand hivdat att svarandens befogenheter begrinsades till
handliggning av l6pande och bridskande drenden, eftersom kommissionen var
bunden av sitt eget uttalande av den 17 mars 1999 samt av sina riktlinjer av den
23 mars 1999 angiende den verksamhet kommissionen avsig att begrinsa sig till
efter avgdngen. WestLB har i detta hiinseende papekat att domstolen vid flera
tillfallen har slagit fast att kommissionens uttalanden med allmin giltighet 4r
bindande f6r denna dven om de inte har formen av en sidan rittsakt som avses i
artikel 249 EG (domstolens dom av den 24 mars 1993 i mal C-313/90, CIRFS
m.fl. mot kommissionen, REG 1993, s. I-1125, punkterna 34—36, svensk
specialutgdva, volym 14, s. I-83, forstainstansrittens dom av den 12 december
1996 i mal T-380/94, AIUFFASS och AKT mot kommissionen, REG 1996,
s. [I-2169, punkt 57, och av den 5 november 1997 i mal T-149/95, Ducros mot
kommissionen, REG 1997, s. II-2031, punkt 61).

Sokandena har for det andra gjort gillande att det ifrigasatta beslutet avser ett
typfall och ir prejudicerande inom omradet for statligt stod och att det darfor
varken ror sig om ett 16pande eller ett bradskande idrende.
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Sékandena anser att det ifrdgasatta beslutet ror betydligt mer vidstrickta fragor
4n daglig férvaltning. WfA:s inférlivande med WestLB skiljer sig pa grund av sin
sdregna struktur fran alla andra &tgdrder som kan kvalificeras som statligt stod.
Dessutom tillimpade kommissionen f6r forsta gangen principen om en privat
investerare i en marknadsekonomi pa ett solitt féretag genom att kriva en inom
den berdrda sektorn genomsnittlig avkastning pa det kapital som den offentliga
investeraren tillskjutit (nedan kallat den genomsnittliga avkastningen). Utgdngen
av forfarandet dr dessutom av avgdrande betydelse for liknande fall.

Fragan huruvida nimnda férfarande inleddes innan kommissionen avgick saknar
enligt sbkandena helt betydelse, eftersom kommissionen annars skulle kunna
arbeta pid samma sitt som innan den avgick. Delstaten har bestridit kommis-
sionens argument att den inte behdvde ta stillning till ndgra sakforhédllanden eller
nya omstindigheter under det formella granskningsforfarandet och har anfort att
det tviirtom var under detta forfarandes gdng som vikten av undersdkningen
framkom och att det endast ir det beslut varigenom forfarandet avslutas som ar
avgbrande. Mot bakgrund av drendets sirdrag och synnerliga vikt kan inte det
ifrigasatta beslutet, varigenom forfarandet avslutades, anses antaget inom ramen
for kommissionens handlidggning av 16pande drenden.

Beslutet rér inte heller ett brddskande drende. Kommissionen borde ha avstatt
fran vidare handlande f6r att undvika att vélla gemenskapen eller enskilda
ytterligare skada. Det finns inte ndgon tidsbegransning for ett forfarande
avseende statligt stod. Forfarandet pagick dessutom sedan &r 1994.

Delstaten har dven papekat att kommissionens tidigare praxis under overgéngs-
perioder bekriftar uppfattningen att kommissionen inte lingre var behérig att
anta det ifrigasatta beslutet, eftersom det inte rorde sig om ett vanligt drende
avseende den dagliga forvaltningen och att det inte heller rorde sig om ett
bradskande beslut. Den enda kommission som kvarstod efter mandattidens
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utgang tills den nya kommissionen hade utsetts var kommissionen under ledning
av Jacques Delors. Denna kommission hade under overgingstiden noggrant
iakttagit principen att beslut endast fick fattas avseende lopande och verkligen
bridskande drenden. Under denna overgingsperiod antogs inte nigot beslut att
avsluta ett formellt granskningsférfarande angdende statligt stod.

Kommissionen har, med st6d av BdB, bestridit pastdendet att den kollektiva
avgangen av kommissionen under ledning av Jacques Santer i mars 1999 fick som
rittsfoljd att dess befogenheter begrinsades till att avse handliggningen av
lopande irenden. I andra hand har kommissionen gjort gillande att det
ifrdgasatta beslutet antogs inom ramen fo6r handliggningen av de 16pande
drendena.

Svaranden anser att det ovan i punkt 80 omnidmnda yttrandet frin kommis-
sionens rittstjinst som delstaten har inlimnat inte kan beaktas i forfarandet,
eftersom det rér sig om ett internt dokument som delstaten har erhallit pa ett
réttsstridigt sdtt. Kommissionen har dven begirt att forstainstansritten i enlighet
med artikel 64.4 i rittegingsreglerna skall forordna om att detta dokument skall
avldgsnas fran akten i mal T-233/99.

B — Forstainstansrittens bedomning

Forstainstansritten skall inledningsvis, i enlighet med artiklarna 49 och 64.4 i
rittegdngsreglerna, ta stillning till kommissionens begiran att yttrandet fran
kommissionens rittstjinst avseende omfattningen av denna institutions befogen-
heter efter dess ledamoters avgdng skall avligsnas frin akten i mal T-233/99.
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Det aktuella dokumentet dr internt for kommissionen och delstaten har inte
kunnat styrka att den har kommit i besittning av detta pd ett rittsenligt sitt.
Svarandens begiran skall siledes bifallas (se, analogt, domstolens beslut av den
15 oktober 1986 i mail 31/86, LAISA mot ridet, ej publicerat i rittsfalls-
samlingen, punkt 5, och beslut av forstainstansrittens ordférande av den 3 mars
1998 i mal T-610/97 R, Carlsen m.fl. mot radet, REG 1998, s. I1-485, punkterna,
36—41 och 45—49).

Detta yttrande #r inte pd ndgot vis av avgbrande betydelse for den kontroll av
lagenligheten som forstainstansritten skall genomféra (se, for ett liknande
resonemang, domstolens beslut av den 11 december 1986 i mal 212/86, ICI mot
kommissionen, ej publicerat i rittsfallssamlingen, punkterna 5—38, och av den
20 mars 1991 i mil C-308/90, Advanced Nuclear Fuels mot kommissionen, ¢j
publicerat i rittsfallssamlingen, punkt 12, samt f6rstainstansrittens dom av den
10 mars 1992 i mal T-9/89, Hiils mot kommissionen, REG 1992, s. 11-499,
punkterna 85 och 86).

Sokanden har genom denna grund i huvudsak gjort gillande att det ifrdgasatta
beslutet dr rittsstridigt pd grund av att kommissionens befogenheter vid
tidpunkten for beslutets antagande var begrinsade till handliggning av [6pande
och bradskande drenden och att beslutet inte avser ett sddant drende.

Oberoende av fragan huruvida kommissionens befogenheter var begrinsade da
det ifrdgasatta beslutet antogs, skall det prévas huruvida detta beslut kan anses
som en rittsakt avseende ett [3pande drende.

Sokandena har gjort gillande att det ifrdgasatta beslutet rorde en dtgird som
genom sin sidregna struktur skiljer sig frdn andra tgirder som kommissionen
skall ta stillning till. De har dven anfort att kommissionen f6r férsta gangen
tillimpade principen om en privat investerare i en marknadsekonomi pd ett solitt
foretag genom att kridva en genomsnittlig avkastning pd detta. Det ifrdgasatta
beslutet var dven prejudicerande {6r andra liknande drenden.
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Forstainstansritten papekar inledningsvis att det ifrigasatta beslutet inte utgjorde
prov pa en ny politisk inriktning hos kommissionen och att denna ddrigenom
overskred sina befogenheter med avseende pd handliggningen av lépande
drenden.

Aven om férevarande fall pd vissa punkter skiljer sig frin de 4renden som
svaranden tidigare handlagt inom omrdet for statligt stod, skall det nimligen
konstateras att kommissionen under alla omstindigheter i det ifrigasatta beslutet
begrinsade sig till att tillimpa ett rittsligt regelverk som dr sammansatt av sedan
linge fastlagda regler och principer.

En sidan tillimpning omfattas av det évervakningsuppdrag som kommissionen
har tilldelats genom artikel 211 EG, och sirskilt till dess skyldighet att 6vervaka
tillimpningen av artikel 87.1 EG, for att garantera att stod som ges av en
medlemsstat eller med hjilp av statliga medel, av vilket slag det dn ir, inte
snedvrider eller hotar att snedvrida konkurrensen genom att gynna vissa foretag.

Denna skyldighet har samband med en av gemenskapens frimsta uppgifter,
nidmligen att i enlighet med artikel 3.1 g EG sikerstilla att konkurrensen inom
den inre marknaden inte snedvrids.

Det ifrigasatta beslutet skall siledes anses rora handliggningen av lopande
drenden.
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Sékandena kan inte heller hivda att kommissionens tillimpning av gemenskaps-
ratten skulle leda till en annan bedémning av drendets karaktir.

Vad giiller tillimpningen av principen om en privat investerare i en marknads-
ekonomi, pd solida foretag, skall det papekas att kommissionen redan tidigare
hade tagit stillning till huruvida vissa tgirder 6verensstimde med denna princip,
trots att det gynnade féretaget var vinstgivande (kommissionens beslut 98/365/EG
av den 1 oktober 1997 om stéd som Frankrike pastitts ha beviljat SFMI-
Chronopost, EGT L 164, 1998, s. 37, punkterna I. B och II). Kommissionen hade
for ovrigt tillkdnnagivit en sddan inrikening ar 1993 i punkterna 22 och 23 i
kommissionens meddelande om tillimpning av artiklarna 92 och 93 i EG-
fordraget och artikel 5 i kommissionens direktiv 80/723/EEG pd offentliga
foretag inom tillverkningssektorn (EGT C 307, s. 3) (nedan kallat kommissionens
meddelande av dr 1993, se nedan, punkt 211).

Kravet pA en genomsnittlig avkastning skall endast anses utgéra ett analytiskt
instrument vid tillimpningen av principen om en privat investerare i en
marknadsekonomi (se nedan punkterna 243—277).

Det faktum att det ifrigasatta beslutet kunde ha prejudicerande verkan for
liknande drenden utesluter mot bakgrund av dessa omstindigheter inte att
forevarande fall skall anses som ett l1opande drende.

Det skall siledes konstateras att talan inte kan bifallas pd férevarande grund,
utan att det dr nodvindigt att prova huruvida det finns stod f6r argumentet att
kommissionens befogenheter efter dess avging var begrinsade.
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I — Den andra grunden: Huruvida riitten till forsvar bar dsidosatts

A — Parternas argument

Sokandena har med stéd av Férbundsrepubliken Tyskland gjort gillande att
kommissionen 3sidosatte deras och Forbundsrepubliken Tysklands rdtt att bli
hérd genom att vigra dem tillging till First Consultings rapport samt till BdB:s
tva skrivelser av den 30 oktober 1998 respektive den 14 januari 1999 (nedan
kallade BdB:s tvi skrivelser). Sokandena och Férbundsrepubliken Tyskland
frantogs siledes méjligheten att framféra sina synpunkter pd dessa handlingar
liksom pa det sakkunnigutlitande av professor Schulte-Mattler som bifogats den
senare av dessa skrivelser, Delstaten har dessutom pdpekat att kommissionen i
sitt beslut angav en rimlig avkastning efter skatt, vilken sdledes var betydligt
hoégre in den som kunde forvintas med hinsyn till det klagomal av BdB som har
givit upphov till forfarandet eller med hinsyn till forslaget till beslut om
inledande av det formella granskningsférfarandet i vilket en avkastning fore skatt
nimndes. Ritten till forsvar har 3sidosatts, eftersom Forbundsrepubliken Tysk-
land och delstaten inte har kunnat yttra sig i detta avseende.

Sokandena och Forbundsrepubliken Tyskland har inledningsvis betonat att First
Consultings rapport dr en visentlig bestindsdel av det ifrdgasatta beslutets
motivering.

Sokandena har for det forsta anfért att ritten att bli hord inte endast tillkommer
den medlemsstat till vilken det beslut som antagits inom ramen for forfarandet
avseende statligt stod ar riktat utan dven det féretag som antas ha mottagit stodet
(domstolens dom av den 12 februari 1992 i de forenade méilen C-48/90 och
C-66/90, Nederlinderna mot kommissionen, REG 1992, s. I-565, punkt 50 och
foljande punkter; svensk specialutgdva, tilldgg, s. 43). Denna rittighet ir erkédnd i
friga om tillimpning av artikel 86 EG och borde @ fortiori dven vara erkind i
forfaranden avseende statligt stod grundade pi artikel 87 EG. Sokandena har
tillbakavisat kommissionens argument som stoder sig pa forstainstansrittens dom
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av den 25 juni 1998 i de férenade médlen T-371/94 och T-394/94, British Airways
m.fl. och British Midland Airways mot kommissionen (REG 1998, s. 11-2405,
punkterna 57—64), i den del som hinvisningen till berérda parter i denna dom
endast avser konkurrenterna och inte stédmottagarna.

WestLB har med stdd av Férbundsrepubliken Tyskland gjort gillande att den inte
har fitt delta i det administrativa férfarandet pa ett sdtt som dr limpligt med
hénsyn till omstidndigheterna i férevarande fall (domen i de ovanndmnda maélen
British Airways m.fl. och British Midland Airways mot kommissionen, punkt 60,
och forstainstansrittens dom av den 16 december 1999 i mal T-158/96,
Acciaierie di Bolzano mot kommissionen, REG 1999, s. 11-3927, punkt 45).
WestLB har vidare anfért att principerna f6r kommissionens administrativa
praxis avseende utomstdendes ritt att bli hérda inom ramen for kontrollen av
foretagskoncentrationer analogt skall tillimpas inom omrédet for statlige stod.
Endast p4 detta sitt kan det krav som forstainstansritten slog fast i domen i de
ovannidmnda mélen British Airways m.fl. och British Midland mot kommissionen
uppfyllas.

Sokandena har dessutom hivdat att det inte ankommer pi kommissionen att
avgbra huruvida vissa handlingar innehdller virdefulla upplysningar for de
berérda eller ej, utan kommissionen skall ge berorda foretag tillgdng till alla
handlingar, antingen de #r till foretagets fordel eller ej, med forbehall for
konfidentiella handlingar (forstainstansrittens dom av den 17 december 1991 i
mal T-7/89, Hercules Chemicals mot kommissionen, REG 1991, s. II-1711,
punkt 54, svensk specialutgdva, volym 11, s. II-83, av den 29 juni 1995 i mal
T-30/91, Solvay mot kommissionen, REG 1993, s. II-1775, punkt 101, och i m4l
T-36/91, ICI mot kommissionen, REG 1995, s. II-1847, punkt 111).

WestLB anser att riitten att limna synpunkter i enlighet med artikel 20 i ridets
férordning (EG) nr 659/1999 av den 22 mars 1999 om tillimpningsforeskrifter
for artikel [88] i EG-fordraget (EGT L 83, s. 1) endast ar ett uttryck for den
allmidnna principen om ritten att bli hord, vilken fir sin tillimpning genom
der;lna artikel utan att dess riickvidd begrinsas inom rittsomridet for statligt
stod.
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Delstaten anser sig kunna goéra gillande ett dsidosittande av dess egen ritt att
horas, eftersom férevarande forfarande endast avser en dtgird som delstaten har
vidtagit och eftersom dennas stillning, i egenskap av ensam stodgivare, siledes
skiljer sig frin andra parter som berors av forfarandet.

Sokandena har for det andra, i friga om rickvidden av ritten att bli hérd,
dberopat domstolens rittspraxis i syfte att vederldgga argumentet att ritten att bli
hérd kan utévas pa ett dandamalsenligt och effektivt sdtt dven om den endast
omfattar de faktiska omstidndigheterna men inte kommissionens bedémning av
dessa (domstolens domar av den 10 juli 1986 i mal 234/84, Belgien mot
kommissionen, REG 1986, s. 2263, punkt 27, svensk specialutgdva, volym 8,
s. 691, och i mil 40/85, Belgien mot kommissionen, REG 1986, s. 2321,
punkt 28).

Soékandena har tillbakavisat argumentet att First Consultings rapport i egenskap
av intern handling inte kan tillhandah&llas med anférande av att denna rapport
inte kan kvalificeras som intern. WestLB har till stdd for sin stdndpunkt 4beropat
meddelandet frin kommissionen om interna férfaranderegler f6r behandling av
forfragningar om tillgdng till handlingar enligt artiklarna [81] och [82] i
EG-fordraget, av artiklarna 65 och 66 i Parisfordraget och av rddets férordning
(EEG) nr 4064/89 (EGT C 23, 1997, s. 3), avseende kartellriittsliga drenden och
kontroll av koncentrationer.

WestLB och Forbundsrepubliken Tyskland har dessutom erinrat om att Martin
Power, direktér vid GD IV, under sammantridet den 10 november 1998 hade
givit 16fte om att First Consultings rapport skulle tillhandahéllas innan det
administrativa forfarandet avslutades. WestLB och Foérbundsrepubliken Tyskland
har anmodat forstainstansritten att inom ramen for det muntliga forfarandet
héra Peter Fleischer och Gerhard Knoke, som deltog i detta sammantriade, som
vittnen i denna fraga.
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Sokandena och Forbundsrepubliken Tyskland har betonat att BdB:s tvé
skrivelser, vilka omndmns i skilen 9 och 10 i det ifrigasatta beslutet, var av
stor vikt vid det ifrdgasatta beslutets antagande och de har kritiserat kommis-
sionen for att de inte har givits tillgdng till dessa handlingar.

Delstaten har hivdat att redan méjligheten att férfarandet paverkas negativt dr
tillricklig for att en krinkning av ritten till forsvar skall medféra att beslutet ér
ogiltigt (domstolens dom av den 14 februari 1990, i mal C-301/87, Frankrike mot
kommissionen, kallat Boussac, REG 1990, s. I-307, punkt 31, svensk special-
utgdva, volym 10, s. 303, och generaladvokaten Jacobs f6rslag till avgorande i
detta mal, REG 1990, s. 1-328, punkt 24). Delstaten anser att endast denna
tolkning Gverensstimmer med den grundliggande innebérden av principen om
rdtten till forsvar, eftersom alla parter som berors av forfarandet skall horas
angdende alla de visentliga frigorna och skall kunna framfora sitt forsvar pd
bista mojliga sitt.

Kommissionen har med stdd av BdB bestridit s6kandenas argumentation och har
gjort gillande, for det forsta, att sbkandena inte har rdtt att bli hérda under
forfarandet avseende statligt stdd, for det andra, att de faktiskt har fitt delta i
forfarandet pé ett tillfredsstillande sitt och, for det tredje, att sokandenas eller
Forbundsrepubliken Tysklands eventuella synpunkter pa First Consultings
rapport eller pd BdB:s skrivelser inte skulle ha lett till att kommissionen fattade
ett beslut med ett annat innehdll 4n det ifrigasatta beslutet.

B — Forstainstansrdttens bedémning

Forstainstansritten skall inledningsvis i enlighet med artiklarna 49 och 65 i
rittegingsreglerna ta stillning till begiran att Peter Fleischer och Gerhard Knoke,
vilka deltog i sammantridet den 10 november 1998, skall horas som vittnen
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angdende frigan huruvida direktéren vid GD IV, Martin Power, gav sékandena
och Forbundsrepubliken Tyskland lofte om att de skulle fi ta del av First
Consultings rapport innan det administrativa forfarandet avslutades.

Forstainstansrdtten anser att horandet av dessa vittnen inte dr av avgorande
betydelse f6r den legalitetskontroll som ritten skall utféra, eftersom det for att
faststilla huruvida sbkandenas eller Forbundsrepubliken Tysklands ritt till
forsvar har 4sidosatts inte ér relevant huruvida Martin Power hade givit dem l6fte
om att f4 tillgang till denna handling utan huruvida kommissionen var skyldig att
ge dem sidan tillgdng (se, analogt, den rittspraxis som omnimnts ovan i
punkt 92).

Enligt fast rittspraxis utgér iakttagandet av ritten till forsvar i alla férfaranden
som inleds mot en person och som kan leda till en rittsakt som gar denna person
emot en grundliggande gemenskapsrittslig princip som skall sikerstillas dven i
avsaknad av reglering av forfarandet. Denna princip forutsitter att den berdrda
personen haft tillfille att frin det administrativa stadiet av forfarandet p3 ett
meningsfullt sitt ge sin uppfattning till kidnna betriffande riktigheten och
relevansen i de fakta, anmirkningar och omstindigheter som kommissionen
dberopat (forstainstansrittens dom av den 30 mars 2000 i mal T-65/96, Kish
Glass mot kommissionen, REG 2000, s. 11-188S5, punkt 32).

Det administrativa forfarandet i friga om statligt stod inleds emellertid endast
gentemot den berdrda medlemsstaten. De stodmottagande féretagen och de
territoriella enheter under statlig nivd som beviljar stédet, sisom stkandena,
anses 1 likhet med stodmottagarnas konkurrenter endast vara “berérda” av detta
forfarande (se, for ett liknande resonemang, domen i det ovannimnda malet
Bolzano mot kommissionen, punkt 42).
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Det foljer dessutom av fast rittspraxis att kommissionen under den fas av
granskningen som avses i artikel 88.2 skall uppmana bertrda parter att inge
yttranden (domstolens dom av den 19 maj 1993 i méal C-198/91, Cook mot
kommissionen, REG 1993, s. I-2487, punkt 22, svensk specialutgdva, volym 14,
s. 1201, av den 15 juni 1993 i mal C-225/91, Matra mot kommissionen,
REG 1993, 5. I-3203, punkt 16, svensk specialutgdva, volym 14, s. I-213, och av
den 2 april 1998 i mal C-367/95 P, kommissionen mot Sytraval och Brink’s
France, REG 1998, s. 1-1719, punkt 59).

I friga om denna skyldighet har domstolen funnit att offentliggérandet av ett
meddelande i Europeiska gemenskapernas officiella tidning ar ett limpligt medel
for att informera alla berdrda parter om att ett forfarande inletts (domstolens
dom av den 14 november 1984 i mal 323/82, Intermills mot kommissionen,
REG 1984, s. 3809, punkt 17; svensk specialutgdva, volym 7, s. 685), och dérvid
preciserat att “syftet med meddelandet uteslutande [4r] att frin de berérda
parterna fi alla uppgifter som kan vigleda kommissionen i dess framtida
handlande” (domstolens dom av den 12 juli 1973 i mal 70/72, kommissionen mot
Tyskland, REG 1973, s. 813, punkt 19, svensk specialutgéva, volym 2, s. 117,
och férstainstansrittens dom av den 22 oktober 1996 i mal T-266/94, Skibs-
veerftsforeningen m.fl. mot kommissionen, REG 1996, s. II-1399, punkt 256).

Denna rittspraxis tillskriver huvudsakligen ber6rda parter rollen som infor-
mationskalla f6r kommissionen i det administrativa férfarandet enligt artikel 88.2
EG. Av detta foljer att berorda parter bara har ritt att delta i det administrativa
forfarandet pa ett sdtt som dr limpligt med hinsyn till omstindigheterna i det
enskilda fallet (domen i de ovanndmnda malen British Airways m.fl. och British
Midland Airways mot kommissionen, punkterna 59 och 60).

Sékandena har gjort gillande att kommissionen dsidosatte deras och Forbunds-
republiken Tysklands ritt att bli hérd dels genom att vigra dem tillgéng till First
Consultings rapport, till BdB:s tva skrivelser samt till det sakkunnigutlatande av
professor Schulte-Mattler som bifogats en av dessa skrivelser, dels genom att i sitt
beslut ange en avkastning efter skatt utan att tidigare ha nidmnt denna
eventualitet.
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Forstainstansritten anser att sokandena, trots den ovannimnda begrinsade
ritten att delta och fa information, indd pi ett meningsfullt sdtt har kunnat ge sin
uppfattning till kdnna betriffande riktigheten och relevansen av de fakta,
anmirkningar och omstindigheter som kommissionen har beropat avseende den
omtvistade transaktionen.

De uppgifter som férstainstansritten forfogar 6ver i friga om sbkandenas direkta
och indirekta deltagande i det administrativa forfarandet visar tydligt att de har
haft mojlighet att framligga sina synpunkter pd de fakta och anmirkningar som
kommissionen gjorde gillande i det ifrigasatta beslutet.

I detta hinseende skall det sirskilt pdpekas att sokandena har haft mojlighet att
dels diskutera vissa aspekter pd drendet vid ett flertal sammantriden med
foretridare for kommissionen, dels inge handlingar till svaranden for att stodja
sin stdndpunkt. I friga om en rimlig ersittning for den omtvistade transaktionen
har WestLB till exempel till kommissionen ingivit ett sakkunnigutldtande frdn en
investeringsbank som fitt i uppdrag att berikna denna ersittning. Mot bakgrund
av dessa omstindigheter kan inte s6kandena med framgdng hivda att vigran att
ge dem tillgdng till de aktuella handlingarna eller valet av avkastningens storlek
har hindrat dem frdn att delta i det administrativa férfarandet pa ett sétt som dr
limpligt med hinsyn till omstindigheterna i det enskilda fallet.

Detta konstaterande bekriftas av det faktum att parternas argument ofta
omnimns och ir féremél for analys i det ifrigasatta beslutet. Vidare styrks detta
konstaterande, vilket det kommer att redogoras for nedan, av det faktum att inte
heller Férbundsrepubliken Tysklands ritt att horas har dsidosatts i forevarande

fall.

Talan kan siledes inte bifallas pd den grunden att sokandenas ritt att horas har
dsidosatts.
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Det skall dock erinras om att de berdrdas begrinsade rittigheter inte paverkar
kommissionens skyldighet att i enlighet med artikel 253 EG tillrdckligt motivera
det slutliga beslutet (domen i de ovanndmnda mélen British Airways m.fl. och
British Midland Airways mot kommissionen, punkterna 64 och 94).

Anmirkningen att Forbundsrepubliken Tysklands ritt att horas har dsidosatts
kommer att provas nedan inom ramen fér bedémningen av huruvida kommis-
sionen har iakttagit visentliga formforeskrifter.

Il — Den tredje grunden: Hurnvida visentliga formforeskrifter har dsidosatts

Sokandena har gjort gillande att visentliga formforeskrifter i den mening som
avses i artikel 230 andra stycket EG har 4sidosatts i det ifrgasatta beslutet. I
detta sammanhang kommer forstainstansritten att prova tre delgrunder. Den
forsta delgrunden avser Forbundsrepubliken Tysklands ritt att bli hord, den
andra delgrunden avser en felaktig faststillelse av de faktiska omstindigheterna
och den tredje delgrunden avser sidosittande av neutralitetsprincipen.

A — Den forsta delgrunden: Forbundsrepubliken Tysklands ritt att bli hord

1. Parternas argument

Stkandena och Forbundsrepubliken Tyskland har gjort gillande att den
sistndmndas ritt att bli hord har dsidosatts, eftersom den inte har fitt ta del av
First Consultings rapport och BdB:s tvd skrivelser. Sokandena och Férbunds-
republiken Tyskland har i detta hdnseende framfért de argument som det
redogjorts for ovan i punkterna 106, 107, 110, 113, 114, 116 och 117. WestLB
har hidvdat att vdgran att limna ut First Consultings rapport strider mot
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artikel 6.2 i férordning nr 659/1999, i vilken det foreskrivs att de synpunkter som
berérda parter inger till kommissionen efter offentliggérandet av beslutet att
inleda forfarandet, i Europeiska gemenskapernas officiella tidning, skall over-
limnas till den berérda medlemsstaten. Enligt WestLB borde denna bestimmelse
tolkas s3, att medlemsstaten skall kunna ge sin uppfattning till kdnna angdende
alla de omstindigheter som #r av avgorande betydelse for det slutliga beslutet.
WestLB anser att den i egenskap av gynnat foretag har en egen ritt att kriva att
kommissionen iakttar det férfarande som foreskrivs i férordning nr 659/1999,
eftersom det dven ligger i det gynnade foretagets intresse att férfarandet avseende
statligt stod genomfors pd ett korrekt sitt. Det kan inte uteslutas att kommis-
sionen, om den hade kunnat ta del av den federala tyska regeringens synpunkter,
skulle ha vidgitt sina misstag och antagit ett annat beslut dn det som slutligen
antogs.

Forbundsrepubliken Tyskland har hivdat att férstainstansritten inom ramen {6r
forevarande forfarande skall ta stillning till Forbundsrepubliken Tysklands ritt
att bli hérd. Férbundsrepubliken Tyskland har hirvid dberopat domstolens beslut
av den 8 februari 2000 i mal C-376/99, Tyskland mot kommissionen (ej
publicerat i rittsfallssamlingen), att enligt artikel 54 tredje stycket i stadgan for
domstolen skjuta upp handliggningen angiende den talan som Férbunds-
republiken Tyskland har vickt vid domstolen mot det ifrigasatta beslutet.
Férbundsrepubliken Tyskland anser att detta dr ett krav for att forevarande
forfarande skall anses, i den mening som avses i nimnda artikel, avse samma
tolkningsfragor som férfarandet vid domstolen.

Kommissionen har med stéd av BdB gjort gillande att sékandena endast kan
dberopa ett dsidosittande av sina egna processuella rittigheter och att det
undantag som forstainstansritten medgav i domen av den 19 juni 1997 i
mal T-260/94, Air Inter mot kommissionen (REG 1997, s. 11-997), for det fall
bindande formféreskrifter har 4sidosatts inte dr tillimpligt i férevarande fall,
eftersom ett sidant dsidosittande inte har styrkts.

Kommissionen har dessutom bestridit att Forbundsrepubliken Tyskland i
forevarande forfarande kan gora gillande en ritt att bli hérd. Kommissionen
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har till stéd for detta pastdende dberopat artikel 40 fjirde stycket i stadgan for
domstolen, artikel 116.3 i forstainstansrittens rittegdngsregler, domstolens dom
av den 8 juli 1999 i mal C-245/92 P, Chemie Linz mot kommissionen (REG 1999,
s. I-4643), och beslut meddelat av domstolens ordférande den 18 november 1999
i mal C-329/99 P (R), Pfizer Animal Health mot ridet (REG 1999, s. I-8343).

2. Forstainstansrittens bedémning

Forstainstansritten skall inledningsvis bedéma huruvida sékandena och For-
bundsrepubliken Tyskland inom ramen fér férevarande forfarande med fram-
gang kan gora gillande denna medlemsstats rdtt att bli hord.

I friga om for det forsta sokandenas méjligheter att gora gillande en rétt for
Forbundsrepubliken Tyskland att bli hérd skall det erinras om att det
administrativa granskningsforfarandet i friga om statligt stod inleds endast
gentemot den berérda medlemsstaten och att de beslut som kommissionen fattar
vid avslutandet av detta férfarande ir riktade till de berdérda medlemsstaterna
(domen i det ovannimnda mélet kommissionen mot Sytraval och Brink’s France,
punkt 45). Dessutom ir enligt artikel 88.2 EG den berdrda medlemsstaten
ansvarig for genomforandet av kommissionens eventuella beslut att de aktuella
statliga stodatgdrderna skall upphivas eller dndras.

Med hinsyn till den berérda medlemsstatens centrala roll under detta férfarande
utgdr denna medlemsstats rdtt att bli hord under forfarandet en visentlig
formforeskrift vars dsidosdttande medf6ér att kommissionens beslut att en
stodatgird skall upphivas eller dndras ér ogiltigt (se, analogt, domstolens domar
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av den 7 maj 1991 i mal C-291/89, Interhotel mot kommissionen, REG 1991,
s.1-2257, punkt 17, och i mal C-304/89, Oliveira mot kommissionen, REG 1991,
s. 112283, punkt 21, samt domen i det ovannimnda méilet Air Inter mot
kommissionen, punkt 80).

Det stodmottagande foretaget, liksom den territoriella enhet under statlig niva
som har beviljat stédet, har foljaktligen ett berittigat intresse av att gora gillande
en sidan brist i kommissionens beslut, eftersom det eventuella dsidosdttandet av
medlemsstatens ritt att bli hord kan pdverka den ifrgasatta rittsaktens
lagenlighet (se, analogt, domen i det ovannimnda malet Oliveira mot kommis-
sionen, punkt 17).

Det skall under alla omstindigheter erinras om att det f6ljer av rdttspraxis att
gemenskapsdomstolarna ex officio kan prova huruvida visentliga formforeskrif-
ter har asidosatts (domstolens domar av den 21 december 1954 i mal 1/54,
Frankrike mot Hoga myndigheten, REG 1954, s. 7, och i mal 2/54, Italien mot
Hoga myndigheten, REG 1954, s. 73, samt domarna i de ovannimnda mélen
Interhotel mot kommissionen, punkt 14, och Oliveira mot kommissionen,
punkt 18).

Vad giller for det andra Férbundsrepubliken Tysklands mojlighet att dberopa sin
egen ritt att bli hord kan det konstateras att det inte finns ndgra bestimmelser i
gemenskapsritten eller i nigon rittspraxis som talar emot denna méjlighet.

Det foljer diremot av fast rittspraxis att artikel 40 fjirde stycket i domstolens
stadga inte hindrar att en intervenient dberopar andra argument dn dem som
aberopas av den part som den stodjer, under forutsittning att intervenienten har
for avsikt att stodja denna parts yrkanden (domstolens dom av den 23 februari
1961 i mail 30/59, De Gezamenlijke Steenkolenmijnen in Limburg mot Hoga
myndigheten, REG 1961, s. 1, svensk specialutgdva, volym 1, s. 69, av den
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19 november 1998 i mal C-150/94, Foérenade kungariket mot ridet, REG 1998,
s. 1-7235, punkt 36, och av den 8 juli 1999 i méal C-200/92 P, ICI mot
kommissionen, REG 1999, s. I-4399, punkterna 31—33 samt 37 och 38). Det dr
emellertid klart att Férbundsrepubliken Tyskland i forevarande mél inte har
framstillt andra yrkanden 4n sokandenas. Sokandena och Forbundsrepubliken
Tyskland har vidare anfért exakt samma argument i denna fraga, nimligen att
den senares ritt att bli hérd har dsidosatts.

Svarandens argument i detta avseende saknar relevans. Forutom foreskrifterna i
den redan omndmnda artikel 40 fjarde stycket i domstolens stadga anges i
artikel 116.3 i forstainstansrittens rittegdngsregler endast att “intervenienten
mdste godta mdlet sddant det f6religger vid tidpunkten for hans intervention”. I
domen i det ovannimnda madlet Chemie Linz mot kommissionen tillimpas
dessutom den fasta rittspraxis enligt vilken intervenienten kan bitrida sékandens
yrkanden till och med genom andra argument in dem som sékanden har anfért.
Intervenienten fir emellertid inte framstilla andra yrkanden idn s6kanden (se dven
domen av den 8 juli 1999 i det ovanndmnda malet ICI mot kommissionen,
punkterna 22—33). I beslutet i det ovannidmnda mélet Pfizer Animal Health mot
rddet, punkterna 92—97, anges endast att intervenienten kan gora gillande sina
intressen inom ramen for en ansdkan om uppskov med verkstilligheten av en
rdttsakt, men inte kan utvidga féremalet for tvisten genom att hdvda en egen ritt
till interimistiskt rittsligt skydd.

Sokandena och Forbundsrepubliken Tyskland har sledes ritt att i férevarande
forfarande gora gillande ett dsidosidttande av denna medlemsstats ritt att bli
hoérd sdsom ett dsidoséttande av en visentlig formforeskrift under det omtvistade
administrativa férfarandet.

Vad giller fragan huruvida det finns grund fér denna anmirkning skall det
erinras om att iakttagandet av ritten till forsvar i alla forfaranden som inleds mot
en person och som kan leda till en rittsakt som gar denna person emot utgér,
sdsom det har angivits ovan i punkt 121, en grundliggande gemenskapsriittslig
princip som skall sikerstillas dven i avsaknad av reglering av férfarandet. Denna
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princip forutsitter att den person mot vilken kommissionen har inlett ett
administrativt forfarande haft tillfille att under detta férfarande pé ett menings-
fulle sitt ge sin uppfattning till kdnna betraffande riktigheten och relevansen i de
fakta, anmirkningar och omstindigheter som kommissionen dberopat.

I forevarande fall har sokandena och Forbundsrepubliken Tyskland gjort
gillande att kommissionen har 4sidosatt medlemsstatens ritt att bli hord, dels
genom att vigra den tyska regeringen att ta del av First Consultings rapport,
BdB:s tva skrivelser och det sakkunnigutlitande av professor Schulte-Mattler som
bifogats en av dessa skrivelser, dels genom att i sitt beslut ange en avkastning efter
skatt vilken séledes var betydligt hogre 4n den som kunde férvintas, med hansyn
till det klagomal av BdB som har givit upphov till férfarandet och med hinsyn till
utkastet till beslut om inledande av det formella granskningsforfarandet i vilket
en avkastning fore skatt nimndes.

Forstainstansritten skall sdledes prova huruvida vigran att 13ta Férbunds-
republiken Tyskland ta del av dessa handlingar och faststillelsen av en
avkastning efter skatt har hindrat Férbundsrepubliken Tyskland fran att pi ett
meningsfullt sitt ge sin uppfattning till kdnna betridffande riktigheten och
relevansen i de fakta, anmirkningar och omstindigheter som kommissionen
aberopat till stod for sin slutsats angdende det dsidosittande av gemenskapsritten
som konstaterades i det ifrdgasatta beslutet.

Vad giller de ovannidmnda handlingarna skall det konstateras att First Consul-
tings rapport utarbetades i slutet av det administrativa forfarandet. I denna
rapport sammanstilldes och kommenterades de stdndpunkter som parterna i
forfarandet gjort gillande. Kommissionens uppfattning avvek pa flera viktiga
punkter frin det stillningstagande som gjorts i rapporten. I BdB:s skrivelse av den
30 oktober 1998 ges svar pd de frigor som kommissionen stillt vid det
sammantridde som héllits mellan kommissionen och BdB den 16 september 1998.
I skrivelsen aterges dven BdB:s stillningstagande i friga om vissa aspekter pa ett
av WestLB tillhandahallet sakkunnigutldtande.
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152 I BdB:s skrivelse av den 14 januari 1999 behandlas en fraga som diskuterades vid

153

154

det flerpartsmote mellan experter som holls den 10 november 1998, och det
redogbrs i detta avseende for professor Schulte-Mattlers utldtande, vilket
bifogades denna skrivelse. I skrivelsen behandlas mycket kortfattat vissa punkter
i analysen av den omtvistade transaktionen och den innehdller én férnyad
begiran att forfarandet skall utmynna i ett beslut. I professor Schulte-Mattlers
utlitande behandlas frigan avseende avkastningen pa eget kapital inom ramen
fér bedémningen av den omtvistade transaktionen.

Vikten av att f4 tillgdng till dessa handlingar skall bedémas mot bakgrund av hela
det administrativa forfarandet (se ovan, punkterna 23 och 25—28, for en
redogorelse av detta forfarande). Kommissionen anmodade emellertid de tyska
myndigheterna redan innan det forfarande som avses i artikel 88.2 EG inleddes
att inkomma med upplysningar, och flera ssmmantraden mellan foéretridare for
kommissionen och fér de tyska myndigheterna dgde rum. I beslutet att inleda
forfarandet redogjordes dessutom ingdende fér kommissionens preliminira
bedémning av den omtvistade transaktionen, sirskilt i friga om en rimlig
ersdttning for kapitalet fran WfA. Kommissionen drog den preliminira slutsatsen
att transaktionen “sannolikt innehdller statligt stdd i den mening som avses i
artikel [87.1 EG]” (beslutet att inleda férfarandet, punkt 11). Sedan férfarandet
inletts tillstillde kommissionen den tyska regeringen de synpunkter som de
berérda inkommit med och den tyska regeringen avgav yttranden over dessa
synpunkter. De tyska myndigheterna inbjéds dven till ett flerpartsméte den
10 november 1998 for att diskutera vissa fragor rérande den omtvistade
transaktionen. De tyska myndigheterna var nirvarande vid detta mote. P4
kommissionens begidran inkom den tyska regeringen senare med ytterligare
upplysningar.

Dessa kontakter mellan de tyska myndigheterna och kommissionen har avsett ett
flertal aspekter pd den omtvistade transaktionen, diribland sddana aspekter som
de ovan i punkterna 151 och 152 beskrivna handlingarna huvudsakligen avsig.
Detta konstaterande styrks av den detaljerade analys av den tyska regeringens
stillningstaganden som gavs i det ifrdgasatta beslutet dven vad avser dessa fragor.
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Vad giller anvindningen i det ifrigasatta beslutet av en avkastning efter skatt
skall det for det forsta betonas att det i beslutet att inleda forfarandet anges en
avkastning efter skatt. Det anges vidare i detta beslut med hénvisning till denna
typ av avkastning att “det dr mycket tveksamt om en privat investerare i en
marknadsekonomi, med hinsyn till den avkastning denne normalt forvintar sig
av en investering, skulle ha godtagit en fast ersittning pd 0,6 procent for det
kapital som tillskjutits WestLB” och att ”[man], utan att i detta skede faststilla
ett slutgiltigt kriterium for jimforelsen, kan... anse att detta virde dr betydligt
ligre 4n vad en privat investerare i en marknadsekonomi skulle kriva for en
liknande investering” (punkt 7.2).

Sidsom kommissionen med ritta har anfort, utgdr inte heller vare sig BdB:s
klagomal eller utkastet till beslut om inledande av det formella gransknings-
forfarandet sddana rittsakter som kan ge upphov till réttsligt relevanta férvant-
ningar, vilka kommissionen skall beakta di det slutliga beslutet utformas. Det
skall slutligen konstateras att Forbundsrepubliken Tyskland verkligen har kunnat
limna synpunkter avseende en rimlig avkastning pd den omtvistade trans-
aktionen, och medlemsstaten kan inte med framgdng gora gillande att dess ritt
att bli hord har dsidosatts endast pd grund av att den inte, innan det ifrigasatta
beslutet antogs, hade fatt kinnedom om vilken typ av avkastning som faststilldes
i detta beslut.

Det kan inte heller anses att artikel 6.2 i forordning nr 659/1999 har &sidosatts,
eftersom kommissionen till den tyska regeringen éverlimnade de synpunkter som
berérda parter hade ingivit efter det att beslutet att inleda férfarandet offentlig-
gjordes 1 Europeiska gemenskapernas officiella tidning, och eftersom de hand-
lingar som sékandena har dberopat till stdd for sin anmirkning inldmnades till
kommissionen i ett senare skede av det administrativa forfarandet. Vidare
inneholl dessa handlingar i huvudsak endast en utforligare redogorelse eller
fortydliganden avseende de stillningstaganden som parterna redan hade uttryckt
under det administrativa forfarandet, sisom det har redogjorts fér ovan i
punkterna 151 och 152.
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Av det ovan anférda féljer att Férbundsrepubliken Tyskland har haft mojlighet
att pa ett meningsfullt sitt ge sin uppfattning till kinna betrdffande riktigheten
och relevansen i de fakta, anmirkningar och omstindigheter som kommissionen
aberopat till stéd for sin slutsats angdende det dsidosittande av gemenskapsritten
som konstaterades i det ifrdgasatta beslutet.

Det ifrigasatta beslutet dr foljaktligen inte rittsstridigt pd grund av ett
asidosittande av en visentlig formforeskrift till foljd av att Férbundsrepubliken
Tysklands ritt att bli hord inte har iakttagits. Sokandenas och Férbunds-
republiken Tysklands anmirkning i detta hinseende skall siledes inte godtas.

B — Den andra delgrunden: Huruvida kommissionens faststillelse av de faktiska
omstindigheterna dr felaktig

1. Parternas argument

Delstaten har gjort gillande att den redogorelse for de faktiska omstindigheterna
som kommissionen givit i det ifrigasatta beslutet i vissa delar dr ofullstédndig eller
felaktig. Delstaten anser for det forsta att kommissionens pdstdenden i skil 13
och féljande skil i det ifrdgasatta beslutet innehdller ofullstindiga uppgifter
angéende det tyska banksystemets uppbyggnad, WestLB:s uppgifter och funktion
samt angdende de offentligrittsliga uppgifter som aligger banken. Delstaten har
for det andra gjort gillande att det ifrdgasatta beslutet innehdller felaktiga
uppgifter angdende de faktiska omstidndigheterna, vilka har varit av avgorande
betydelse fér den oriktiga bedémning som har gjorts i forevarande drende.
Delstaten har bestridit att WestLB ér ett foretag i behov av sanering, att WfA:s
kapitaltillskott till WestLB dr odterkalleligt och att Gverforingen av tillgdngar
fran WA var det enda sittet for WestLB att uppfylla de nya kapitalticknings-
kraven utan att minska sina riskviktade tillgdngar.
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Kommissionen har bestridit att den rittsliga bedémningen i det ifrigasatta
beslutet skulle ha blivit annorlunda om de omstindigheter som delstaten har
omnimnt hade beaktats. I friga om den pastitt felaktiga faststillelsen av de
faktiska omstindigheterna har kommissionen bestridit att den i det ifrdgasatta
beslutet hivdat att det rérde sig om sanering av WestLB. Kommissionen har
forklarat varfor det dr berittigat att pdstd att delstaten, &tminstone delvis,
forlorar méjligheten att forfoga 6ver WfA:s tillgdngar och har éterigen gjort
gillande att den enda méjligheten for WestLB att uppfylla de nya kapitaltick-
ningskraven utan att minska sina riskviktade tillgdngar var att infoérliva WfA:s
tillgingar.

2. Forstainstansrittens bedémning

I den min som det genom denna grund gors gillande att motiveringen bygger pa
felaktiga faktauppgifter erinrar forstainstansritten om att det f6ljer av réttspraxis
att om ett dvervigande i en omtvistad rittsakt innehiller en felaktig faktauppgift,
kan detta formfel inte féranleda en ogiltigférklaring av rittsakten om de andra
overvigandena ger en tillriicklig motivering (domstolens dom av den
20 oktober 1987 i mal 119/86, Spanien mot rddet och kommissionen,
REG 1987, s. 4121, punkt 51, och forstainstansrittens dom av den 21 januari
1999 i de forenade malen T-129/95, T-2/96 och T-97/96, Neue Maxhiitte

Stahlwerke och Lech-Stahlwerke mot kommissionen, REG 1999, s. 1I-17, -

punkt 160). Frigan rorande det ifrigasatta beslutets motivering kommer
emellertid att beddmas nedan inom ramen fér provningen av den femte grunden.

I den man som det dessutom gors gillande att redogorelsen for de faktiska
omstindigheter som i férevarande fall ligger till grund for tillimpningen av
principen om en privat investerare i en marknadsekonomi ir felaktig kan det, for
det forsta, konstateras att delstaten inte har visat pd vilket sdtt kommissionens
pistitt oriktiga redogorelse for de faktiska omstindigheterna har medfért att
denna gjorde en oriktig rittslig eller ekonomisk bedomning av den omtvistade
transaktionen. Denna friga ror, fér det andra, provningen i sak i férevarande

midl, vilken kommer att utféras nedan inom ramen for provningen av den sjitte
grunden (se, sirskilt, nedan punkterna 336, 350 och 351, 405 och 419).
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C — Den tredje delgrunden: Huruvida neutralitetsprincipen bar dsidosatts

1. Parternas argument

Delstaten har gjort gillande att kommissionen 4sidosatte sin skyldighet att vara
opartisk genom att ge BdB en férmanlig behandling under férfarandet och genom
att pa ett partiskt sitt redogdra for de faktiska omstdndigheterna. Kommissionen
dsidosatte sin skyldighet att vara opartisk genom att, forutom de tyska
myndigheterna, endast anmoda BdB att inkomma med handlingar och genom
att inte ge Ovriga berdrda tillgdng till dessa handlingar. Delstaten har gjort
gillande att kommissionen pa ett partiskt sdtt har redogjort for de faktiska
omstindigheterna, i synnerhet genom att i det ifrdgasatta beslutet jamstilla
WestLB med en oberoende affdrsbank.

2. Forstainstansrittens bedomning

Anmirkningen avseende kommissionens partiska redogorelse for de faktiska
omstindigheterna omfattas av anmirkningen avseende en felaktig faststillelse av
de faktiska omstindigheterna som har bedémts inom ramen for férevarande
grunds andra del.

Anmirkningen att kommissionen inte har tillhandahéllit vissa av BdB:s hand-
lingar omfattas av argumentet avseende ett dsidosédttande av ritten till forsvar,
vilket har beddmts och underkiints ovan, eller av anmirkningen avseende ett
dsidosdttande av motiveringsskyldigheten, vilken kommer att bedémas vid
provningen av den femte grunden.
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Betriffande skyldigheten att vara opartisk 4r det riktigt att det dligger kommis-

sionen att genomfdra en snabb och opartisk handliggning av ett drende, sdrskilt
vid tillimpningen av artikel 88 EG. Denna skyldighet hanfor sig till ritten till en
god forvaltning som utgdr en av de grundlidggande rittsstatsprinciper som ar
gemensamma for medlemsstaternas forfattningstradition (se, for ett liknande
resonemang, forstainstansrittens dom av den 30 januari 2002 i mal T-54/99,
max.mobil mot kommissionen, REG 2002, s. II-313, punkterna 48 och 49, samt
diri angiven rittspraxis).

Forstainstansritten kan emellertid inte i forevarande fall godta argumentet
avseende ett dsidosittande av skyldigheten att vara opartisk. Kommissionen gav
niamligen inte BdB en férmanlig behandling under det administrativa forfarandet.
Kommissionen begirde, for det forsta, vid flera tillfillen upplysningar frin
Forbundsrepubliken Tyskland och sékandena har, for det andra, inte hindrats
frdn att inge handlingar och limna upplysningar utan de har tvirtom haft
mdjlighet att framligga och motivera sina stillningstaganden. Det administrativa
forfarandet inom omrddet for statligt stod dr vidare inte ett kontradiktoriskt
forfarande i friga om sokandena.

Talan kan mot bakgrund av det ovan anférda inte bifallas pa den forsta och den
tredje delen av denna grund. Den andra delen kommer att prévas nedan vid
provningen av den femte och den sjitte grunden.

IV — Den fjirde grunden: Huruvida artiklarna 87.1 EG och 295 EG har
dsidosatts genom tolkningen av begreppet statligt stod

Sokandena har gjort gillande att det ifrigasatta beslutet strider mot
artiklarna 87.1 EG och 295 EG pd grund av att det diri gjorts en felaktig
tolkning av begreppet statligt stod.
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Delstaten har genom den férsta delen av denna grund gjort gillande att den
omtvistade transaktionen inte utgér stod som ges med hjilp av statliga medel i
den mening som avses i artikel 87.1 EG. Genom den andra delgrunden har
s6kandena kritiserat kommissionen foér att ha utvidgat begreppet statligt stod
genom att tillimpa principen om en privat investerare i en marknadsekonomi pd
ett l6nsamt foretag och genom att tolka denna princip si, att det krdvs
dtminstone en inom den ber6rda sektorn genomsnittlig avkastning pa det kapital
som den offentliga investeraren tillskjutit.

A — Den forsta delgrunden: Huruvida statliga medel har anvinis

1. Parternas argument

Delstaten har anfort att den omtvistade transaktionen inte ér stod som givits med
hjilp av statliga medel i den mening som avses i artikel 87.1 EG. Det r6r sig enligt
delstaten inte om statliga medel nir staten utan att avvika frdn sin roll som igare
och foretagare uteslutande for att uppnd foretagsekonomiska maélsittningar
tillfér kapital till ett foretag som pd ling sikt dr vinstgivande. Transaktionen
genomfordes ddrfor att WfA:s tillgdngar, ur delstatens foretagarsynvinkel,
dirigenom anvindes pa det ekonomiskt mest fornuftiga sittet.

Enligt delstatens uppfattning skall det styrkas att det har givits stod med hjilp av
statliga medel innan frigan huruvida denna atgdrd har inneburit en férmanlig
behandling kan undersokas.
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Delstaten har med stod av Férbundsrepubliken Tyskland gjort géllande att fragan
huruvida ett kapitaltillskott utgér stod som ges med hjalp av statliga medel endast
kan bedémas genom en jimférelse med andra transaktioner som en investerare
genomfor under de villkor som normalt giller i en marknadsekonomi, det vill
siga med utgdngspunkt uteslutande i dennes synsitt. Kommissionen begransade
sig emellertid i det ifrigasatta beslutet till att konstatera att foretaget hade
gynnats och kriavde, med oritt, att det alltid skall limnas en rimlig kompensation
for det kapital som de offentliga myndigheterna tillskjuter av foretagsekonomiska
skal.

Delstaten anser hirvidlag att kommissionens uppfattning, att en rimlig ersittning
skall utges, dr frimmande fér sjilva grundidén bakom sidana foretagsekono-
miska kapitaltillskott. Ett sidant tillskott skapar inte ndgra 6msesidiga for-
pliktelser och ger inte upphov till krav p4 att en fast “ersittning” skall faststillas.
Investeraren riknar endast med att féretaget skall uppnd vinster pd detta kapital
som kommer investeraren till godo. Fram till dess utgor foretagets virdeokning
en visentlig del av investerarens avkastning pd det tillskjutna kapitalet. Att
kapitalet utsitts for risker och att ersittningen inte kan garanteras dr exakt vad
som kinnetecknar kapitaltillskott av foretagsekonomiska skal.

Kommissionen har genmiilt att statliga medel forblir statliga 4ven om de anvinds
inom den ”foretagsverksamhet” som staten bedriver. Nir tillskott av statliga
medel inte anses utgora stod dr det inte pa grund av att de tillskjutits inom ramen
for statens foretagsverksamhet, utan endast ddrfor att staten tillser att den far
rimlig ersittning for tillskottet. Det skall siledes undersokas huruvida staten, da
finansiella medel stills till férfogande, agerar sisom en privat foretagare skulle
agera 1 en motsvarande situation.

Den metod som kommissionen tillimpade for att faststilla férekomsten av
statligt stod medfor inte att det bortses fran principen om en privat investerare i
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en marknadsekonomi dven om det gynnade foretagets och dess konkurrenters
synvinkel likasi beaktas. I motsats till vad delstaten och Férbundsrepubliken
Tyskland har gjort gillande strider detta tillvigagéngssétt dessutom varken mot
kommissionens egen beslutspraxis eller mot rittspraxis (forstainstansrittens dom
av den 14 december 2000 i mil T-613/97, Ufex m.fl. mot kommissionen,
REG 2000, s. I1-4055, punkt 69).

2. Forstainstansrittens bedomning

Forstainstansritten erinrar inledningsvis om att det foljer av artikel 87.1 EG att
stod som ges av en medlemsstat eller med hjdlp av statliga medel, av vilket slag
det in 4r, som snedvrider eller hotar att snedvrida konkurrensen genom att gynna
vissa foretag eller viss produktion, dr oférenligt med den gemensamma mark-
naden i den utstrickning det pdverkar handeln mellan medlemsstaterna.

For att formaner skall anses vara stdd i den mening som avses i artikel 87.1 EG
krivs for det forsta att de tilldelas direkt eller indirekt med statliga medel och for
det andra att de kan tillskrivas staten (domstolens dom av den 16 maj 2002 i
mal C-482/99, Frankrike mot kommissionen, REG 2002, s. I-4397, punkt 24,

samt diri angiven rittspraxis).

Det gors emellertid i denna artikel inte tskillnad mellan de statliga ingripandena
beroende pd deras orsaker och mél, utan de beddms i stillet mot bakgrund av
resultatet (se domstolens dom av den 26 september 1996 i mal C-241/94,
Frankrike mot kommissionen, REG 1996, s. I-4551, punkterna 19 och 20).
Begreppet stod ir sdledes ett objektivt begrepp, som uteslutande sammanhinger
med huruvida en statlig dtgird gynnar ett eller flera foretag (forstainstansriittens
dom av den 27 januari 1998 i mal T-67/94, Ladbroke Racing mot kommissionen,
REG 1998, s. II-1, punkt 52, och av den 10 maj 2000 i mal T-46/97, SIC mot
kommissionen, REG 2000, s. II-2125, punkt 83).
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Delstaten har emellertid i huvudsak hivdat att statliga medel som anvinds pa det
ekonomiskt mest fornuftiga sittet inte lingre dr statliga medel. Sdsom kommis-
sionen har papekat upphor emellertid inte dessa medel att vara statliga endast pa
grund av att de anvinds pi ett sitt som motsvarar det pd vilket en privat
investerare skulle ha anvint dem. Frigan huruvida staten har agerat som en
foretagare omfattas nimligen av bedémningen av huruvida det foreligger statligt
stod och inte av beddmningen av huruvida ifrdgavarande medel ir statliga eller ¢j.

Det ir ostridigt att WfA ir en offentligrittslig institution som forfogar over
offentliga medel och vars enda dgare 4r delstaten. WfA:s kapital inforlivades med
WestLB:s kapital genom en lag som utfirdats av delstatsparlamentet. Den
omtvistade transaktionen innebir under dessa forhillanden ett tillhandahéllande
av statliga medel.

Talan kan siledes inte vinna bifall pd denna del av den fjirde grunden.

B — Den andra delgrunden: Huruvida kommissionen rittsstridigt har utvidgat
begreppet statligt stod

Sokandena har anfért att kommissionen pd ett rittsstridigt sitt utvidgat
begreppet statligt std, for det forsta i strid med artikel 295 EG, for det andra
darfér att kommissionen tillimpade principen om en privat investerare i en
marknadsekonomi pi ett 16nsamt foretag och for det tredje darfor att kommis-
sionen tolkade denna princip si, att det krivs dtminstone en inom den berorda
sektorn genomsnittlig avkastning pa det kapital som den offentliga investeraren
tillskjutit.
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1. Asidosittande av artikel 295 EG

a) Parternas argument

Sékandena har anfért att artikel 295 EG medf6r en begrinsning i behorigheten
till formén for medlemsstaterna. Gemenskapens konkurrensritt och medlems-
staternas rdtt att sjilvstindigt faststilla sin egendomsordning skall bringas i
samklang. Aven om den frihet medlemsstaterna genom artikel 295 EG 4tnjuter
inte far mojliggora att de undandrar sig andra skyldigheter enligt EG-fordraget,
far EG-fordragets bestimmelser inte tolkas si vidstrickt att det skyddade
utrymme som foljer av artikel 295 EG inskrinks i s& hog grad att medlems-
staterna niistan inte lingre har ndgon frihet vid forvaltningen av sina offentliga
foretag eller ndgon méjlighet att inneha dgarandelar i sidana foretag. Denna
bestdimmelse innebir sdledes en underforstddd begrinsning av begreppet statligt
stod i den mening som avses i artikel 87.1 EG.

Delstaten har betonat att det dr omojligt att tydligt sdrskilja offentliga féretags
offentliga och privata verksamhetsomriden. Staten kan, likasd med stéd av
artikel 295 EG, i dess egenskap av investerare eller féretagare, dven léta sig ledas
av andra 6verviganden in rent vinstinriktade, sirskilt strategiska eller langsiktiga
overviganden, sisom forstirkning eller utvidgning av ett befintligt innehav eller
mdjligheten till samverkansvinster.

Kommissionen anser att forhillandet mellan artikel 295 EG och den gemen-
skapsrittsliga ordningen for statligt stdd styrs av artikel 86 EG. Allmint giller att
de statliga atgirder som dtnjuter skydd genom artikel 295 EG inte kan undandras
tillimpningen av artikel 87 EG, om de villkor som foreskrivs i artikel 86.2 EG
inte dr uppfyllda. Om dessa villkor inte dr uppfyllda medfér inte tillimpningen av
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bestimmelserna om statligt stod ndgot intring i det visentliga innehdllet i

" artikel 295 EG, eftersom dessa bestimmelser inte hindrar staten fran att fortsidtta:

att leda offentliga foretag eller att inneha andelar i sidana foretag.

Att det offentliga foretaget dven fullgor offentliga uppgifter dr enligt kommis-
sionens uppfattning inte nigon speciell omstindighet som skall beaktas vid
berikningen av en rimlig ersittning for investeringen, eftersom fullgbrandet av
sddana uppgifter atnjuter tillrickligt och fullstindigt skydd genom artikel 86.2
EG.

De affirsmissiga 6verviganden som ligger till grund for ett finansiellt ingripande
fran statens sida, sisom strategiska och langsiktiga 6verviganden, dtnjuter inte
nigot sirskilt skydd genom artikel 295 EG utan ir endast omstindigheter som
skall beaktas vid bedémningen av huruvida kapitaltillskottet har genomforts
under normala marknadsvillkor.

b) Forstainstansrittens bedémning

Artikel 295 EG har foljande lydelse:

“Detta fordrag skall inte i ndgot hinseende ingripa i medlemsstaternas egen-
domsordning.”
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I artikel 86 EG foreskrivs foljande:

1. Medlemsstaterna skall betriffande offentliga foretag och féretag som de
beviljar sdrskilda eller exklusiva rittigheter inte vidta och inte heller bibehalla
nigon atgird som strider mot reglerna i detta férdrag, i synnerhet reglerna i
artiklarna 12 samt 81—389.

2. Foretag som anfortrotts att tillhandahdlla tjinster av allmidnt ekonomiskt
intresse eller som har karaktiren av fiskala monopol skall vara underkastade
reglerna i detta férdrag, sirskilt konkurrensreglerna, i den mén tillimpningen av
dessa regler inte rittsligt eller i praktiken hindrar att de sirskilda uppgifter som
tilldelats dem fullgors. Utvecklingen av handeln far inte paverkas i en omfattning
som strider mot gemenskapens intresse.

”»

Det foljer av domstolens rittspraxis att dven om egendomsordningen enligt
artikel 295 EG fortfarande faller inom medlemsstaternas behorighet undantas
inte medlemsstaternas egendomsordningar genom nidmnda artikel frin fordragets
grundliggande bestimmelser (se domstolens dom av den 6 november 1984 i
mal 182/83, Fearon, REG 1984, s. 3677, punkt 7, svensk specialutgdva, volym 7,
s. 679, av den 1 juni 1999 i mal C-302/97, Konle, REG 1999, s. I-3099, punkt 38,
och av den 4 juni 2002 i mal C-367/98, kommissionen mot Portugal, REG 2002,
s. 1-4756, punkt 48).

Foljaktligen, och i 6verensstimmelse med artikel 86.1 EG, dr konkurrensreglerna
i fordraget, vilka dr grundliggande regler, tillimpliga utan Aatskillnad pa
offentliga och privata foretag (férstainstansrittens dom av den 13 juni 2000 i
de forenade mélen T-204/97 och T-270/97, EPAC mot kommissionen, REG 2000,
s. 11-2267, punkt 122).
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Det kan féljaktligen inte anses att rickvidden av begreppet statligt stod i den
mening som avses i artikel 87.1 EG inskrinks genom artikel 295 EG.

I motsats till vad sékandena har gjort gillande medfor inte heller tillimpningen
av konkurrensreglerna pa foretag, oavsett vilken egendomsordning som giller f6r
dem, att det skyddade utrymme som féljer av artikel 295 EG inskrénks eller att
medlemsstaterna praktiskt taget inte lingre har ndgon frihet i friga om
forvaltningen av sina offentliga foretag, i friga om att inneha dgarandelar i
sddana foretag eller i friga om att gora andra overviganden 4n sddana som ir
rent vinstinriktade.

Om de intressen som gors gillande med dessa argument kan anses sté i strid med
konkurrensreglerna beaktas de nimligen genom artikel 86.2 EG, eftersom det i
denna artikel foreskrivs att konkurrensreglerna inte skall tillimpas pd foretag
som anfortrotts att tillhandahélla tjinster av allmint ekonomiskt intresse eller
som har karaktiren av fiskala monopol, om tillimpningen av dessa regler
rittsligt eller i praktiken hindrar att de sirskilda uppgifter som dessa foretag
tilldelats fullgors.

Sokandena i forevarande mél har inte gjort gillande att de villkor som stills i
artikel 86.2 EG for att bevilja undantag fran tillimpningen av konkurrens-
reglerna vad giller WestLB ir uppfyllda.

Det skall slutligen pdpekas att delstatens argument att staten i egenskap av
investerare eller foretagare kan lita sig ledas av andra Overviganden in
kortsiktiga 16nsamhetskriterier inte skall bedémas mot bakgrund av artikel 295
EG utan inom ramen fér bedémningen av delstatens agerande med utgingspunkt
i en privat investerares agerande i en marknadsekonomi.
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199 Av det ovan anforda foljer att det saknas grund f6r argumentet avseende ett
dsidosdttande av artikel 295 EG.

-

2. Tillimpning av principen om en privat investerare i en marknadsekonomi pa
ett |onsamt foretag

a) Parternas argument

200 S6kandena har kritiserat kommissionen for att den tillimpade principen om en
privat investerare i en marknadsekonomi pd ett I6nsamt foretag. De har betonat
att WestLB under &ratal har varit vinstgivande och att banken vintade sig att g
med vinst dven i framtiden. WestLB har anfért att nimnda princip, sdsom den
tillimpas i friga om statliga atgirder som dr avsedda att sanera féretag, inte
oférindrad kan tillimpas pd Atgirder som gynnar l6nsamma féretag. Den
langsiktiga lonsamheten ér inte relevant om ett foretag redan har visat att det dr
ekonomiskt livskraftigt genom att regelbundet ge vinstutdelning. Dessutom
innebér det en stérre risk att investera i ett icke livskraftigt foretag dn i ett sunt
foretag, och en privat investerare i en marknadsekonomi skulle sdledes forvinta
sig olika hog avkastning beroende pa i vilken av dessa situationer han befinner

sig.

201 Enligt s6kandena har principen om en privat investerare i en marknadsekonomi
tillimpats av kommissionen och godkints av domstolen endast i friga om féretag
under omstrukturering. Delstaten har bestridit relevansen av den rittspraxis som
BdB har 4beropat i detta hinseende och har anfért att det ankommer pa
kommissionen att, d4 denna bedémer ett visst handlande, visa att inte nigon
privat investerare i en marknadsekonomi skulle ha handlat pd detta sitt. I annat
fall skulle bevisbérdan omkastas. Delstaten har till stod foér detta argument
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Aberopat punkterna 2 och 16 i kommissionens meddelande av &r 1993 och
punkt 20 i domstolens dom av den 21 mars 1991 i mél C-305/89, Italien mot
kommissionen, kallat mélet Alfa Romeo (REG 1991, s. I-1603). Enligt delstaten
utgor artikel 295 EG hinder for en positiv kontroll av de offentliga myndighe-
terna, vilken skulle innebira att dessa var skyldiga att styrka att varje privat
investerare i en marknadsekonomi ocksa skulle ha handlat pa detta sitt.

Kommissionen har tillbakavisat sékandenas argument och har hivdat att det
avgorande dr huruvida statens tillskott av kapital till ett offentligt féretag skall
anses utgdra en “normal” affirstransaktion eller huruvida staten gir utover sin
roll som féretagare. Om staten tillskjuter kapital till ett offentligt foretag pa
andra villkor 4n marknadsvillkoren handlar staten inte i sin egenskap av
foretagare utan gynnar detta offentliga féretag och ger det en fordel i forhéllande
till dess konkurrenter som endast kan skaffa sig nytt kapital pd gillande
marknadsvillkor. Denna férdel skall beaktas inom rittsomradet for statligt stod,
oberoende av om det offentliga féretaget gir med vinst eller ej.

Om denna princip inte tillimpas pd féretag som gir med vinst skulle det, enligt
kommissionens uppfattning, medféra att staten utan ndgon som helst kontroll
kunde tillféra sina icke forlustbringande féretag obegrinsade finansiella resurser
utan rimlig kompensation och pi si sitt framkalla snedvridningar av kon-
kurrensen i strid med artikel 87.1 EG. ‘ '

Kommissionen har under alla omstindigheter medgivit att beviskraven ir
stringare d4 kommissionen tillimpar denna princip pé vinstgivande foretag dn
d4 den tillimpas pd forlustbringande foretag eller foretag som &r i behov av
omstrukturering.

Kommissionen har medgivit att principen om en privat investerare i en
marknadsekonomi i kommissionens tidigare praxis och i domstolens rittspraxis
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i synnerhet har tillimpats i fall d3 staten har tillskjutit kapital till férlustbring-
ande foretag eller foretag som ir i behov av omstrukturering. Enligt kommis-
sionen utesluter emellertid inte denna omstindighet att nimnda princip tillimpas
pa vinstgivande foretag, vilket bdde kommissionen och domstolen har slagit fast.

b) Forstainstansrittens bedémning

Sdsom det har angivits ovan i punkt 178 dr syftet med artikel 87.1 EG att
férhindra att handeln mellan medlemsstaterna pdverkas av att offentliga
myndigheter beviljar fordelar som i olika former snedvrider eller hotar att
snedvrida konkurrensen genom att vissa foretag eller viss produktion gynnas.

For att det skall vara mojligt att beddma om en statlig atgdrd utgér stod, maste
det siledes avgoras om det mottagande foretaget fir ekonomiska férdelar som
det inte skulle ha erhillit enligt normala marknadsmaissiga villkor (domstolens
dom av den 11 juli 1996 i mal C-39/94, SFEI m.fl., REG 1996, s. 1-3547,
punkt 60, av den 29 april 1999 i mdl C-342/96, Spanien mot kommissionen,
REG 1999, s. 1-2459, punkt 41, av den 29 juni 1999 i mal C-256/97, DM
Transport, REG 1999, s. 1-3913, punkt 22, samt forstainstansrittens dom av den
10 maj 2000 i mal T-46/97, SIC mot kommissionen, REG 2000, s. 1I-2125,
punkt 78).

Frigan huruvida det stodmottagande foretaget dr lonsamt eller ej dr emellertid i
princip inte i sig av avgorande betydelse vid bedémningen av huruvida en sidan
fordel foreligger. Diremot skall denna friga beaktas vid beddmningen av
huruvida den offentliga investeraren har agerat som en privat investerare i en
marknadsekonomi eller huruvida det mottagande foretaget har beviljats ekono-
misll:a fordelar som det inte skulle ha erhillit enligt normala marknadsmaissiga
villkor.
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Sokandenas pastiende att det i kommissionens praxis och i domstolens ritts-
praxis endast finns exempel pa tillimpning av principen om en privat investerare i
en marknadsekonomi i friga om féretag under omstrukturering dr dessutom inte
korrekt och kan inte leda till att det ifrigasatta beslutets lagenlighet betvivlas.

Det skall i friga om domstolens rittspraxis erinras om att det i denna, férutom
att tillimpningen av denna princip dir aldrig uttryckligen har begrinsats till att
gilla forlustbringande féretag, i fragor avseende statligt stod ofta har anvints
formuleringar som inte utesluter utan tvirtom forutsitter att principen om en
privat investerare i en marknadsekonomi tillimpas pd l6nsamma foretag (se,
foratom den rittspraxis som omnidmnts ovan i punkt 207, dven domstolens dom
av den 15 mars 1994 i mal C-387/92, Banco Exterior de Espaiia, REG 1994,
s. 1-877, punkt 13, och domen i det ovannimnda malet SFEI m.fl,,
punkterna 58—62).

I friga om kommissionens praxis kan det papekas att kommissionen i punkt 22 i
sitt meddelande av 4r 1993 uttalade att de gemenskapsrittsliga reglerna avseende
stod skall tillimpas *pa offentliga foretag, oavsett deras situation, och inte endast -
pa forlustbringande offentliga féretag, vilket for nidrvarande dr fallet”. Det
argument som sokandena har anfért med hinvisning till punkterna 2 och 16 i
nimnda meddelande kan inte utesluta en tillimpning pd l6nsamma fGretag av
principen om en privat investerare i en marknadsekonomi.

Sdsom BdB har pipekat undersékte kommissionen i det ovannimnda
beslutet 98/365 avseende SFMI-Chronopost dessutom huruvida de aktuella
transaktionerna Overensstimde med principen om en privat investerare i en
marknadsekonomi trots att de foretag som varit foremal for dtgdrderna uppndtt
redovisade vinster.
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Det skall slutligen betonas att dven om tillimpningen pd l6nsamma foretag av
principen om en privat investerare i en marknadsekonomi hade inneburit en
foérindring i forhdllande till kommissionens tidigare praxis och till gemenskaps-
domstolarnas rittspraxis, skulle inte den rittsliga grunden for denna tillimpning
kunna ifrigasittas. En sddan tillimpning strider nidmligen inte mot ndgon
gemenskapsrittslig regel utan stir, sdsom det har klargjorts ovan, helt i
overensstimmelse med fordragets regler inom detta omréde.

Sékandenas argument att det ifrigasatta beslutet dr rittsstridigt pd grund av att
principen om en privat investerare i en marknadsekonomi har tillimpats pa ett
lonsamt foretag skall foljaktligen underkinnas.

3. Kravet pd en inom den berérda sektorn genomsnittlig avkastning pd det
kapital som den offentliga investeraren tillskjutit

a) Parternas argument

Sokandena har anfért att kommissionens krav i det ifrdgasatta beslutet pd en
minimiavkastning motsvarande den inom den berdrda sektorn genomsnittliga
avkastningen pa det kapital som den offentliga investeraren tillskjutit ir, for det
forsta, oforenligt med artikel 87.1 EG, i synnerhet eftersom den effekt som
statens stiillning som #gare har inte beaktas genom detta krav. Kravet pd en
genomsnittlig avkastning strider, for det andra, bidde mot kommissionens
meddelande av ar 1993, kommissionens tidigare praxis och domstolens rétts-
praxis och, for det tredje, mot artikel 295 EG.

II- 509



216

217

218

DOM AV DEN 6.3,2003 — FORENADE MALEN T-228/99 OCH T-233/99

i) Fragan huruvida kravet pd en genomsnittlig avkastning strider mot
artikel 87.1 EG

Sokandena har kritiserat kommissionen for att denna uteslutande utgick fran en
genomsnittlig avkastning d4 den faststillde en rimlig avkastnlng pé det tillskjutna
kapitalet. Kommissionen ansig darlgenom att en privat investerare i en mark-
nadsekonomi uteslutande soker uppnd en maximal avkastning och beaktade inte
att det finns privata investerare som strivar efter att uppnd andra mélsdttningar
sammanhingande med féretagsstrategiska 6verviganden eller med 6verviganden
av social, kulturell eller dylik natur. S6kandena har dessutom gjort gillande att
tillimpningen av en genomsnittlig avkastning pa ett rattsstridigt sdtt hindrar att
hinsyn tas till sirskilda omstindigheter i drendet avseende investeraren, foretaget
och den omtvistade transaktionen samt att transaktionen jaimfors med forhall-
ningssittet hos andra foretag i en liknande situation. Enligt delstaten missbrukade
kommissionen det utrymme fér skonsmaissig bedémning som den forfogar 6ver i
komplicerade ekonomiska #renden genom att tillimpa den genomsnittliga
avkastningen som jamférelsekriterium utan att ta hinsyn till huruvida foretagen
ir jimforbara. Delstaten har hivdat att det dr mycket svért att faststdlla en
genomsnittlig avkastning inom banksektorn pd grund av skillnaderna mellan
bankerna.

WestLB anser att kommissionen har utmélat en felaktig bild av den privata
investeraren. Aven en investerare som foljer en 16nsamhetsprincip tillimpar en
riskspridningsstrategi och fordelar sitt kapital pA marknaden. Denne gor dven
investeringar som ger medelméttig eller ligre avkastning och som darfor innebar
relativt 1ig risk. Staten far siledes en rimlig ersittning for sin investering om den,
inom de intervall som kan iakttas pd marknaden, fir en avkastning som
motsvarar risken.

Delstaten har betonat att manga féretag uppnir ligre vinster dn sina kon-
kurrenter utan att detta fér den skull medfér att de forsvinner frdn marknaden
utan endast att ersittningen for tillfort kapital blir lagre, vilket faller inom ramen
for investerarens bedomning.
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Enligt sékandena kan inte kommissionen pésta sig ha anvint kriteriet avseende
en genomsnittlig avkastning endast som “utgingsvirde”. Kommissionen kan inte
heller faststilla férekomsten av statligt stdd utan att visa att inte en enda privat
investerare i en motsvarande situation skulle ha genomfért investeringen pa de
villkor som gillde fér den omtvistade transaktionen. Detta innebir att kommis-
sionen borde visa att den avkastning som delstaten forvintade sig dr avsevirt
ligre dn det avkastningsintervall inom vilket en privat investerare i en
motsvarande situation skulle ha tillhandahéllit kapitalet. Enligt delstaten kan
endast den nedre grinsen for detta intervall, och inte ett genomsnitt av vdrdena
inom detta, mojligen anses som ett minimivirde.

WestLB har vidare hivdat att kravet pd en genomsnittlig avkastning ger upphov
till en monopolsituation pd marknaden i strid med de gemenskapsrittsliga
konkurrensreglernas syfte. Om kapital endast investerades i foretag som gav
Atminstone en genomsnittlig avkastning, skulle varje kapitaltillskott till sddana
foretag medfora ytterligare en 6kning av den genomsnittliga avkastningen inom
den berérda sektorn. I och med att den genomsnittliga avkastningen 6kade skulle
detta emellertid leda till en minskning av antalet foretag som fortfarande kunde
ge en sddan avkastning och som sdledes fortfarande kunde uppbringa kapital. En
sddan fortldpande okning av den genomsnittliga [6nsamheten skulle slutligen
medfora att endast ett foretag kvarstod.

Delstaten har under alla omstindigheter hivdat att den inte vid nigot kapital-
tillskott helt eller delvis har avstitt frin en rimlig ersittning. Delstaten har
tvirtom pdpekat att den dr WestLB:s storsta deldgare, att den har mottagit
vinstutdelning, att WestLB:s vinst har okat pd grund av WfA-kapitalet och att
delstaten slutligen har erhillit det 6verenskomna forskottet pd kommande vinster
pa 0,6 procent. Investeringen har praktiskt taget inte heller férorsakat nigra
kostnader for delstaten och denna har uppnétt fordelar som den annars inte
skulle ha fatt. Varje privat investerare i en jimforbar situation skulle ha handlat
likadant.

WestLB och Férbundsrepubliken Tyskland har dven kritiserat kommissionen f6r
att denna i det ifrdgasatta beslutet inte beaktade dgareffekten, vilken gor sig
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gillande da en investerare, som redan innehar andelar i ett foretag som han
énskar investera i, genom ett nytt kapitaltillskott 6kar virdet av det tidigare
innehavet. Denna #gareffekt medfér ofta att en investerare som redan har
placerat kapital i ett foretag tillfor detta ytterligare kapital dven om foretagets
l6nsamhet vid tidpunkten for investeringen ligger under genomsnittet.

Delstaten har vidare anfort att en investerare som ir majoritetsigare i ett féretag
skall antas grunda placeringen pi ett ldngsiktigt intresse och inte endast pd en
stravan efter kortsiktiga vinster.

Agareffekten kan dven mojliggora en atskillnad mellan stéd och sddana tillskott
som inte utgdr stod. Nir ett tillskott av kapital, frin en potentiell kopares
synpunkt, silunda okar ett foretags virde med Atminstone virdet av detta
tillskott skulle en privat investerare i en marknadsekonomi ocksd ha gjort detta
tillskott, itminstone om han igde foretaget. Men om foretagets virde efter
tillskottet 6kade med ett mindre belopp 4n virdet av tillskottet skulle det rora sig
om stdd. Enligt Férbundsrepubliken Tyskland saknar det betydelse f6r denna
berikning att delstaten inte dr ensam igare till WestLB. Forbundsrepubliken
Tyskland har dessutom kritiserat kommissionen for att ha underlatit att utféra
denna berdkning.

Sokandena har som svar pd de synpunkter som BdB har limnat i denna friga
betonat att dgareffekten inte endast giller vissa dgare utan alla tillskott av kapital
i foretag i vilka investeraren redan innehar andelar.

WestLB har slutligen gjort gillande att det i en dynamisk ekonomi stidndigt
uppkommer nya lénsamma investeringsmajligheter som ger hogre avkastning dn
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den avkastning pa kapitalmarknaden som stir i proportion till risken. Till dem
som kan erhdlla en hogre avkastning i samband med dessa nya investerings-
mojligheter hér dgaren till en bank, som pd grund av de nya stringare reglerna
om eget kapital stir infér valet att tillféra nytt eget kapital utifran eller att inte
kunna bevilja sina kunder lika stora krediter som tidigare.

Kommissionen har tillbakavisat sékandenas argumentation och har gjort
gillande att den genomsnittliga avkastningen inte utgdr slutpunkten i bedém-
ningen av huruvida det foreligger st6d utan tjdnar som utgingsvirde for den
konkreta utvirderingen av investeringens sdrdrag i syfte att faststilla en ”rimlig
ersittning”. Denna konkreta utvirdering har enligt kommissionen foretagits i
forevarande fall och den omtvistade transaktionens sirdrag har beaktats. Detta
framgér till exempel av det avdrag som kommissionen gjorde for att ta hdnsyn till
nackdelarna med kapitalets bristande likviditet (skdlen 202—205 i det ifrdgasatta
beslutet) eller av den héjning som gjordes for att beakta andra sirdrag avseende,
till exempel, storleken pd WfA-kapitalet i forhdllande till den del av WestLB:s
eget kapital som tjinade som garanti (skédlen 220 och 221).

Kommissionen har vidare anfort att den inte var skyldig att beakta dgareffekten,
atminstone inte sdsom denna har definierats av WestLB och Forbundsrepubliken
Tyskland. Genom en sddan definition bortses frin mojligheterna till placeringar
utanfor foretaget, vilka varje investerare skulle undersbka med hinsyn till det
absoluta och relativa virdet av den investering som utfoérts i den omtvistade
transaktionen. Enligt kommissionen iir det inte heller tillrickligt att de offentliga
myndigheterna innehar andelar i ett visst féretag for att varje nytt kapitaltillskott
automatiskt skall anses 6verensstimma med de marknadsekonomiska principer-
na. En privat investerare i en marknadsekonomi vill under alla omsténdigheter
veta om hans totala investering, bestdende av tidigare investerade medel och de
nya kapitaltillskotten, kommer att generera en rimlig avkastning.
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ii) Motsigelsen mellan det ifrgasatta beslutet och kommissionens meddelande
av ar 1993, kommissionens tidigare praxis och rittspraxis

Sékandena och Forbundsrepubliken Tyskland har for det forsta gjort gillande att
kravet pi en genomsnittlig avkastning stir i strid med det utrymme fo6r
skonsmissig bedomning som en offentlig investerare har tillerkdnts i
punkterna 27—29 i meddelandet av ir 1993. Forbundsrepubliken Tyskland har,
i frdga om kommissionens argument att detta utrymme for skonsmissig
bedémning i synnerhet 4r vid handen nir den framtida avkastningen dr rorlig,
till exempel nir ersittning for kapitaltillskott ges i form av utdelning eller
virdedkningar, genmilt att detta betraktelsesitt inte motsvarar det utrymme for
skonsmissig beddmning som tillkommer en privat investerare i en marknads-
ekonomi, vilken pd denna marknad dven nir det giller fasta ersdttningar finner
ett brett spektrum av avkastningsnivéer.

WestLB har for det andra hinvisat till ett flertal beslut av kommissionen som st6d
for pastiendet att kommissionen d4 den faststiller avsaknaden av stod i de flesta
fall stodjer sig pd det faktum att féretaget som mottar kapitaltillskottet pa ling
sikt dr loénsamt (se bland annat kommissionens beslut 96/278/EG av den
31 januari 1996 angdende rekapitalisering av flygbolaget Iberia (EGT L 104,
s. 25), och kommissionens beslut rérande foretaget Duferco Clabecq, infort i
Europeiska gemenskapernas officiella tidning av den 22 januari 1998 (EGT C 20,
s. 3)). :

WestLB har for det tredje hivdat att kravet pd en genomsnittlig avkastning som
minimiavkastning inte ir forenligt med domstolens rittspraxis, enligt vilken
statliga tgirder som leder till att féretagets langsiktiga lonsamhet sdkerstills inte
utgdr stod. WestLB har sirskilt 4beropat den rittspraxis i vilken domstolen har
slagit fast att andra mélsdttningar dn lonsamhet kan ligga till grund f6r en privat
investering, till exempel en 6vergripande eller sektoriell strukturpolitik som syftar
till att uppnd en lingsiktig lénsamhet (domen i det ovannimnda mélet Alfa
Romeo, punkt 20), eller omsorgen om foretagets goda namn eller en omldggning
av verksamheten (domstolens dom av den 21 mars 1991 i mal C-303/88, Italien
mot kommissionen, REG 1991, s. I-1433, punkt 21; svensk specialutgdva, volym
11, s. I-115), eller 6verviganden som sammanhinger med foretagets lokalisering,
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i likhet med dem som generaladvokaten van Gerven hédnvisade till i punkt 14 i sitt
forslag till avgérande i det sistnimnda mélet (REG 1991, s. 1-1451), dér han
konstaterade att ett stort privat holdingbolag inte helt kan bortse frn sysselsitt-
ningen och den ekonomiska utvecklingen i det omrdde dir bolaget har sin
verksamhet. WestLB har siledes gjort gillande att dven 6verviganden avseende
bankens lokalisering ligger till grund for den omtvistade transaktionen och att en
stark delstatsbank fran delstatens synpunkt dr av stor betydelse for delstatens
ekonomi och for de offentliga foretagens goda anseende.

Delstaten har anfért att det, enligt domstolens rittspraxis, skall bedémas
huruvida en investerare av motsvarande storlek under liknande omstédndigheter
skulle ha tillskjutit kapital p4 de aktuella villkoren (dom av den 10 juli 1986 i det
ovannimnda mélet Belgien mot kommissionen, mal 40/85, punkt 13). Domstolen
har nyligen med ett liknande resonemang uppgivit att det offentliga organets
handlande pi ett uppenbart sitt skall skilja sig frin en privat investerares
handlande i en motsvarande situation f6r att anses utgora statligt stod (domen i
det ovanndmnda mdlet DM Transport).

Kommissionen har med stéd av BdB bestridit att det foreligger en motsigelse
mellan det ifrigasatta beslutet och kommissionens meddelande av ar 1993,
eftersom medlemsstaternas utrymme for skonsmissig bedémning i friga om
tillskott av eget kapital dr oforminskat. Detta utrymme for skonsmissig
bedémning kan dessutom enligt kommissionen inte omfatta beslut som
uppenbarligen inte har fattats i enlighet med normala marknadsvillkor, vilket
ir fallet betriffande den omtvistade transaktionen. Medlemsstaterna kan gora
gillande detta utrymme f6r skénsmissig bedémning frimst dd den framtida
avkastningen beror pd foretagets verkliga ekonomiska resultat, till exempel da
ersittningen for tillskottet av eget kapital bestdr av vinstutdelning och virdesk-
ning.

iii) Asidosdttande av artikel 295 EG genom kravet pi en genomsnittlig
avkastning

Sokandena har fér det forsta gjort gillande att kravet pd en minimiavkastning
motsvarande en genomsnittlig avkastning innebdr att offentliga foretag dis-
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krimineras i férhillande till privata féretag och att offentliga myndigheter, i deras
egenskap av investerare, diskrimineras i forhdllande till privata investerare.

I motsats till domstolens rittspraxis, i vilken det uttryckligen har medgivits att
offentliga och privata foretag kan ha helt olika syften med sin verksamhet
(domstolens dom av den 6 juli 1982 i de forenade mélen 188/80—190/80,
Frankrike m.fl. mot kommissionen, REG 1982, s. 2545, punkt 21, svensk
specialutgdva, volym 7, s. 457, rérande kommissionens direktiv 80/723/EEG av
den 25 juni 1980 om insyn i de finansiella forbindelserna mellan medlemsstater
och offentliga foretag (EGT L 195, s. 35; svensk specialutgdva, omrade 8, volym
1, s. 54)), later sig kommissionen uteslutande ledas av en l6nsamhetsprincip som
den vill tillimpa utan 4tskillnad pé sivil offentliga som privata foretag. Genom
tillimpningen av ett kriterium avseende den genomsnittliga avkastningen, vilken
bestims av hela den berérda sektorn, hindras dessutom offentliga féretag fran att
efterstriva andra mal, sdsom att utféra uppgifter av rent allmint intresse vilka
enligt artikel 86.2 inte omfattas av kontrollen av statligt stod.

WestLB har vidare gjort gillande att kommissionens tillvigagdngssitt avsevart
inskrinker de offentliga myndigheternas frihet att investera i férhallande till
privata investerare. Medan privata investerare utan begrinsning har ritt att
investera i foretag vars lonsamhetsnivd ligger under genomsnittet, fir de
offentliga myndigheterna endast investera i foretag som ger atminstone en
genomsnittlig avkastning. Kommissionens tillvigagdngssitt skulle siledes inne-
bdra att privata investerare kan grunda sina investeringar pd mer varierande
overviganden dn de offentliga myndigheterna. Delstaten har betonat att de
investeringsbeslut som bdde offentliga och privata investerare fattar inte endast
motiveras av den forvintade avkastningen utan dven av andra Gverviganden,
sdsom strategiska mdlsittningar, till exempel forbittring eller forstirkning av
befintliga innehav.

WestLB har for det andra gjort gillande att kravet att offentliga foretag skall ge
en genomsnittlig avkastning leder till ett indirekt privatiseringstvdng. Det skulle

II-516



238

239

240

241

WESTDEUTSCHE LANDESBANK GIROZENTRALE OCH LAND NORDRHEIN-WESTFALEN MOT KOMMISSIONEN

vara omojligt for offentliga foretag vars lonsamhetsniva ligger under genom-
snittet att ticka ytterligare kapitalbehov, i motsats till privata féretag pa samma
lonsamhetsnivd. Medlemsstaterna skulle saledes vara under press att privatisera
dessa foretag for att forhindra att de forsvinner frin marknaden.

Kommissionen har med stéd av BdB #ven bestridit sékandenas péstiende att
kravet pa en genomsnittlig avkastning strider mot artikel 295 EG. Kommissionen
har f6r det f6rsta tillbakavisat argumentet att anvdndandet av en genomsnittlig
avkastning som grund for berdkningen av en “rimlig ersdttning” leder till
diskriminering av offentliga foretag och offentliga myndigheter i deras egenskap
av investerare.

Kommissionen har inledningsvis bestridit att tillimpningen av ett kriterium
avseende en genomsnittlig avkastning skulle hindra offentliga foretag frin att
fullgora offentliga uppgifter.

Betriffande offentliga myndigheter har kommissionen vidare anfért att statens
rdtt att fritt investera inte r inskrinkt jimfort med privata investerare, utan att
det endast dr frdga om att ta stillning till investeringar som gjorts i en
konkurrensutsatt del av ett offentligt féretag mot bakgrund av gillande villkor pa
den aktuella marknaden.

Tillimpningen av kriteriet avseende en genomsnittlig avkastning medfor enligt
kommissionen inte ndgon diskriminering i friga om offentliga och privata
investerares jimférbara affirsmissiga intressen. En offentlig investerare strivar,
liksom varje privat kapitalplacerare, efter att slutligen erhdlla en rimlig ersitt-
ning, dven om dennes investering paverkas av strategiska eller langsiktiga
overviganden. En offentlig investerare skulle inte heller endast bedéma huruvida
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foretaget dr l6nsamt utan dven om avkastningen motsvarar den vanliga mark-
nadsmissiga avkastningen. Tillimpningen av dessa kriterier pd en offentlig
investerare skulle siledes inte innebidra en diskriminering utan dr endast ett
uttryck for principen om en privat investerare i en marknadsekonomi.

Kommissionen har for det andra tillbakavisat argumentet att en korrekt till-
limpning av kriteriet avseende en genomsnittlig avkastning leder till ett
privatiseringstvang. Dels anvinds den genomsnittliga avkastningen som referens-
virde endast i friga om ett offentligt foretags konkurrensutsatta verksamheter,
dels omfattas offentliga foretags offenthga uppglfter av det sirskilda skydd som
foljer av artikel 86.2 EG. Det foreligger inte ndgot privatiseringstving, utan en
skyldighet att handla i 6verensstimmelse med marknaden for det konkurrensut-
satta verksamhetsomradet.

b) Forstainstansrittens bedémning

Sésom det har angivits ovan i punkterna 206 och 207 ir syftet med artikel 87.1
EG att forhindra att handeln mellan medlemsstaterna pdverkas genom att
offentliga myndigheter beviljar fordelar som i olika former snedvrider eller hotar
att snedvrida konkurrensen genom att vissa foretag eller viss produktion gynnas.
For att det skall vara mojligt att bedéma om en statlig dtgird utgér stéd, méste
det sdledes avgoras om det mottagande foretaget far ekonomiska foérdelar som
det inte skulle ha erhéllit enligt normala marknadsmissiga villkor.

Dessutom kan enligt fast rittspraxis offentliga myndigheters atgirder avseende
ett foretags kapital, oavsett formen, utgdra statligt stdd nir villkoren i artikel 87
EG ir uppfyllda.
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For att avgéra huruvida sddana dtgirder har karaktiren av statligt stod skall det
bedémas huruvida, under liknande omstindigheter, en privat investerare som &r
verksam under normala marknadsekonomiska villkor (nedan kallad den privata
investeraren), som till sin storlek kan jimforas med de organ som forvaltar den
offentliga sektorn skulle ha genomfért de aktuella kapitaltillskotten (domstolens
dom av den 21 mars 1990 i mal C-142/87, Belgien mot kommissionen,
REG 1990, s. 1-959, punkt 29, svensk specialutgdva, volym 10, s. 369, och
domen i det ovannimnda maélet Alfa Romeo, punkterna 18 och 19). I synnerhet
ir det relevant att friga sig om en privat investerare skulle ha utfért transaktionen
i friga pa samma villkor och, om s3 inte &r fallet, underséka pa vilka villkor han
skulle ha kunnat utféra den (forstainstansrittens dom av den 30 april 1998 i mal
T-16/96, Cityflyer Express mot kommissionen, REG 1998, s. II-757, punkt 51).

Slutligen skall jimférelsen mellan offentliga och privata investerares handlande
goras med beaktande av det forhallningssdtt som en privat investerare skulle ha
intagit vid den aktuella transaktionen med hénsyn till tillginglig information och
den férutsebara utvecklingen vid denna tidpunkt (domen i det ovannimnda maélet
Cityflyer Express mot kommissionen, punkt 76).

Det skall inledningsvis betonas att denna grund avser fradgan huruvida kommis-
sionen allmint har ritt att anvinda den genomsnittliga avkastningen inom den
berérda sektorn som analytiskt instrument for att faststilla en privat investerares
handlingssitt.

Fragan huruvida principen om en privat investerare i en marknadsekonomi har
tillimpats pa ett rattsstridigt sétt, i synnerhet i friga om faststillelsen av storleken
pd den genomsnittliga avkastning som kommissionen konkret tillimpade, skall
diremot provas nedan inom ramen for den femte grunden.
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Soékandena har for det férsta i huvudsak gjort gillande att anvindandet av
kriteriet genomsnittlig avkastning strider mot artikel 87.1 EG. De har kritiserat
kommissionen for att den uteslutande utgick fran en genomsnittlig avkastning f6r
att faststilla en rimlig ersittning for den omtvistade transaktionen och ddrigenom
underlit att beakta drendets alla sidrdrag. De har dven kritiserat kommissionen
for att den ansdg att en privat investerare endast strivar efter en maximal
avkastning och for att den bortsdg frin dgareffekten.

Det skall for det forsta papekas att den genomsnittliga avkastningen endast ir ett
analytiskt instrument som anvinds vid tillimpningen av artikel 87.1 EG.

Den genomsnittliga avkastningen kan sdledes inte vara ett automatiskt kriterium
for att faststalla forekomsten av och storleken pé ett statligt stod. Kommissionen
befrias inte fran skyldigheten att gora en fullstindig analys av samtliga relevanta
omstdndigheter i den omtvistade transaktionen och dess sammanhang. I denna
analys ingdr dven en bedomning av det gynnade foretagets och den berérda
marknadens situation for att faststilla huruvida féretaget far en ekonomisk f6rdel
som det inte skulle ha erhdllit enligt normala marknadsmassiga villkor.

Anvindandet av kriteriet den genomsnittliga avkastningen som analytiskt
instrument skall vidare std i 6verensstimmelse med hela det gemenskapsrittsliga
regelverket for statligt stod. Kommissionen befrias till exempel inte frdn sin
skyldighet att beakta den méjligheten att det aktuella stédet eventuellt uppfyller
kraven for att anses tillitet enligt undantaget i artikel 86.2 EG.
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Anvindandet av kriteriet den genomsnittliga avkastningen paverkar inte heller
den skyldighet som enligt artikel 253 EG &ligger kommissionen att tillrackligt
motivera sitt slutliga beslut avseende forekomsten av och storleken péd det
aktuella statliga stodet.

Under dessa omstindigheter kan det vara motiverat att vid tillimpningen av
principen om en privat investerare i en marknadsekonomi anvinda den
genomsnittliga avkastningen som ett bland flera analytiska instrument for att
faststilla huruvida och i vilken utstrickning foretaget far en ekonomisk férdel
som det inte skulle ha erhdllit under normala marknadsmissiga villkor.

En privat investerares agerande i en marknadsekonomi styrs ndmligen av
lonsamhetsperspektiv (forstainstansrdttens dom av den 12 december 2000 i
mal T-296/97, Alitalia mot kommissionen, REG 2000, s. II-3871, punkt 84). Till
grund for att ta den genomsnittliga avkastningen som utgdngspunkt ligger siledes
den uppfattningen att en forsiktig privat investerare, det vill sdga en investerare
som soker maximera sin vinst utan att ta alltfr stora risker jimfort med andra
aktdrer pd marknaden, vid berikningen av en rimlig ersittning for sin investering
i princip skulle kriva en minimiavkastning motsvarande den genomsnittliga
avkastningen inom den berdrda sektorn.

Det skall understrykas att kriteriet den genomsnittliga avkastningen i férevarande
fall har anvints vid tillimpningen av principen om en privat investerare pa ett
Ionsamt foretag. For att faststilla forekomsten av och storleken pd stodet var
kommissionen dessutom tvungen att anvinda ett referensvirde vid jamforelsen
mellan den omtvistade transaktionen och en privat investerares agerande.

I friga om argumenten att en privat investerare inte uteslutande strdvar efter en
maximal avkastning pd sin investering och att kommissionen inte beaktade
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dgareffekten, skall det erinras om att kommissionen inte genom att anvinda den
genomsnittliga avkastningen som kriterium befrias frin skyldigheten att analy-
sera alla relevanta omstindigheter rérande den omtvistade transaktionen och
dess sammanhang. Denna friga kommer att behandlas nedan inom ramen f6r
bedomningen av tillimpningen av principen om en privat investerare.

Foljaktligen strider det inte mot artikel 87.1 EG att kommissionen vid bedém-
ningen av samtliga relevanta omstindigheter i det aktuella fallet anvinde en
minimiavkastning motsvarande den genomsnittliga avkastningen inom den
berérda sektorn som analytiskt instrument.

Sokandena har for det andra gjort gillande att det foreligger en motségelse
mellan det ifrigasatta beslutet och kommissionens meddelande av &r 1993,
kommissionens tidigare praxis samt rattspraxis.

Kommissionen har i punkt 27 i nimnda meddelande medgivit att investerare har
ett visst utrymme for skonsmaissig bedomning vid analysen av vilka risker som 4r
forbundna med investeringen men har angivit att de offentliga foretagen vid
denna beddomning i likhet med privata foretag skall tillimpa l6nsamhets-
kriterier”. T punkt 29 har kommissionen upprepat att “varje affirsmissigt
investeringsbeslut kraver att det finns ett avsevdrt utrymme fOr skOnsméssig
bedémning”. Detta pdstdende ingdr i en allmin analys av metoden for att
faststilla forekomsten av statligt stdd, vilket siledes inte heller kan utgéra stod
for sokandenas argument.

Sdsom kommissionen har pdpekat foreligger det dessutom en skillnad mellan
berdkningen av investeringens sannolika avkastning, vid vilken den offentliga
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investeraren forfogar 6ver ett visst utrymme for skénsmissig bedémning, och
investerarens avvigning for att faststilla huruvida denna avkastning 4r tillrickligt
hég for att den aktuella investeringen skall genomforas. Vid denna avvigning dr
utrymmet for skénsmissig beddmning mindre, eftersom den aktuella trans-
aktionen kan jimftras med andra méjligheter att placera kapitalet.

Betriffande pastiendet att det foreligger en motsigelse mellan kravet pd en
genomsnittlig avkastning och kommissionens praxis samt rittspraxis, grundat pa
det faktum att varken kommissionen eller domstolen tidigare stillt ett sddant
krav for att faststilla huruvida det foreligger stod eller ej, skall det konstateras att
det under alla omstindigheter inte har uteslutits i kommissionens praxis eller i
rittspraxis att ett sidant krav stills. Tvdrtom anges i rdttspraxis avseende
begreppet statligt stod ett materiellt kriterium som tyder pa att det dr mojligt att
anvinda kriteriet en genomsnittlig avkastning vid tillimpningen av principen om
en privat investerare (se den rittspraxis som omndmnts ovan i punkt 207 och, till
exempel, domarna i de ovannimnda mélen Banco Exterior de Espafia, punkt 13,
och SFEI m.fl., punkterna 58—62).

Aven om anvindandet av kriteriet en genomsnittlig avkastning vid tillimpningen
av denna princip skulle innebéra en fordndring i forhdllande till kommissionens
tidigare praxis och till gemenskapens rittspraxis skall inte den rittsliga grunden
for denna anvindning for den skull ifrdgasittas. Inom de grdnser som det
redogjorts f6r ovan (se punkterna 250—253 och 255) strider ndmligen inte detta
tillvigagingssitt mot ndgon gemenskapsrittslig regel utan stdr, sisom det har
klargjorts, i 6verensstimmelse med de inom detta omrade tillimpliga bestim-
melserna.

Foljaktligen kan inte lagenligheten av att en genomsnittlig avkastning pa de
villkor som angivits ovan anviinds vid tillimpningen av principen om en privat
investerare ifrdgasittas pd grund av kommissionens meddelande av ar 1993,
kommissionens tidigare praxis samt réttspraxis.
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Sokandena har for det tredje hidvdat att kommissionens anvindning av en
genomsnittlig avkastning strider mot artikel 295 EG, i synnerhet pa grund av att
offenthga foretag till f6ljd av detta nllvagagangssatt diskrimineras i férhdllande
till privata féretag och att offentliga myndigheter i egenskap av investerare
diskrimineras i forhéllande till privata investerare.

Det skall betonas att konkurrensreglerna, sdsom det har erinrats om ovan i
punkt 193, utan itskillnad ir tillimpliga pd offentliga och privata foretag, och
foreskrifterna i artikel 295 EG strider inte mot denna princip.

Enligt fast rittspraxis foljer det dessutom av principen om likabehandling av
privata och offentliga foretag att kapital som staten direkt eller indirekt stéller till
ett foretags forfogande under omstindigheter som motsvarar normala mark-
nadsvillkor inte kan betecknas som statligt stod (domen i det ovan i punkt 231
nimnda mélet Italien mot kommissionen, punkt 20, och av den 16 maj 2002 i det
ovannimnda mdlet C-482/99, Frankrike mot kommissionen, punkt 69).

Anvindandet av kriteriet en genomsnittlig avkastning som analytiskt instrument
vid tillimpningen av principen om en privat investerare syftar i detta samman-
hang just till att faststilla huruvida den omtvistade transaktionen har genomforts
under omstiandigheter som motsvarar normala marknadsvillkor.

Forutsatt att tillimpningen av kriteriet avseende en genomsnittlig avkastning
uppfyller de villkor som angivits ovan i punkterna 250—253 och 255, kan det
inte anses att detta tillvigagdngssitt strider mot principen om likabehandling av
offentliga och privata féretag eller av offentliga och privata investerare.
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Eftersom kommissionen alltid skall ta stillning till samtliga relevanta omstin-
digheter rérande den omtvistade transaktionen och dess sammanhang skall den
nimligen dven beakta frigan huruvida en forsiktig privat investerare, som
befinner sig i den offentliga investerarens situation, pa grund av andra ekono-
miska 6vervidganden dn strivan efter att maximera avkastningen, som rimlig
ersittning skulle ha godtagit en ligre avkastning 4n den genomsnittliga avkast-
ningen inom den berdrda sektorn. Denna anmérkning &dr dven giltig i friga om
pastdendet att offentliga foretag diskrimineras i férhallande till privata féretag,
eftersom dven de sdrskilda omstiandigheter rorande den omtvistade transaktionen
som dr hdnforliga till det gynnade foretaget skall beaktas vid tillimpningen av
principen om en privat investerare.

Kravet pd att hinsyn skall tas till en f6rsiktig privat investerares agerande vid
bedémningen av den offentliga investerarens agerande, trots att detta krav inte
giller f6r ndgon privat investerare, kan inte heller anses innebira ndgon
diskriminering av offentliga investerare.

Det dr ndmligen enligt likhetsprincipen otilldtet att behandla lika situationer
olika, nir detta missgynnar vissa aktorer i forhallande till andra utan att denna
skillnad i behandlingen kan motiveras genom objektiva skillnader av en viss
betydelse (forstainstansrittens dom av den 7 juli 1999 i mal T-106/96,
Wirtschaftsvereinigung Stahl mot kommissionen, REG 1999, s. 1I-215S,
punkt 103). En offentlig investerare befinner sig emellertid inte i samma situation
som en privat investerare. Den sistnimnde kan endast f6rlita sig pa sina egna
resurser for att finansiera sina investeringar och ansvarar siledes med sin
formogenhet for sina val. En offentlig investerare har ddremot tillgang till medel
som hirror fridn utdvandet av offentliga maktbefogenheter, i synnerhet medel
som hirror frdn skatter. Eftersom dessa bdda kategorier av investerare inte
befinner sig i identiska situationer kan det inte utgdra diskriminering av en
offentlig investerare om dennes agerande bedoms mot bakgrund av en forsiktig
privat investerares agerande.
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I motsats till vad sdkandena har gjort gillande hindrar slutligen inte anvindandet
av kriteriet en genomsnittlig avkastning de offentliga féretagen fran att fullgéra
uppgifter av allmint intresse vilka omfattas av skyddet enligt artikel 86.2 EG,
eftersom kommissionen alltid skall beakta mojligheten att det aktuella stodet
uppfyller villkoren f6r att vara tillitet enligt denna bestimmelse.

Foljaktligen skall, pa de villkor som angivits ovan, anviindandet av kriteriet en
genomsnittlig avkastning vid tillimpningen av principen om en privat investerare
inte heller anses strida mot artikel 295 EG.

Av detta foljer att férstainstansritten inte kan godta sokandenas anmirkning att
anvindandet av kriteriet en genomsnittlig avkastning vid tillimpningen av
principen om en privat investerare i det ifrdgasatta beslutet r rattsstridigt.

Talan kan f6ljaktligen inte bifallas pd den andra delen av den fjirde grunden
genom vilken s6kandena har hivdat att kommissionen i det ifrdgasatta beslutet
pa ett rattsstridigt sdtt hade utvidgat begreppet statligt stod.

Talan kan under dessa omstindigheter inte bifallas pd den grunden att
artiklarna 87.1 EG och 295 EG har 4sidosatts pd grund av kommissionens
felaktiga tolkning av begreppet statligt stod i det ifrigasatta beslutet.
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V — Den femte och den sjiitte grunden: Hurnvida kommissionen gjort sig skyldig
till dsidosittande av motiveringsskyldigheten och dsidosdttande av artiklar-
na 87.1 EG och 295 EG vad giiller, for det forsta, bedomningen av forekomsten
av statliga medel, for det andra, konstaterandet att den omtvistade transaktionen
medfér en snedvridning av konkurrensen och en pdverkan pd handeln mellan
medlemsstaterna och, for det tredje, tillimpningen av principen om en privat
investerare som verkar i en marknadsekonomi

Det skall inledningsvis papekas att rickvidden av motiveringsskyldigheten enligt
fast rittspraxis dr beroende av den ifrdgavarande rittsaktens beskaffenhet och det
sammanhang i vilket den har antagits. Av motiveringen skall klart och tydligt
framgd hur institutionen har resonerat, dels sd att gemenskapsdomstolarna ges
mojlighet att utéva sin provningsritt, dels sd att de som berors ddrav kan f&
kinnedom om skilen for den vidtagna &tgirden f6r att kunna gora géllande sina
rittigheter och bedéma om beslutet #r vilgrundat (domarna i de ovannimnda
mélen Skibsverftsforeningen m.fl. mot kommissionen, punkt 230, och EPAC mot
kommissionen, punkt 34).

Det krivs inte att alla relevanta faktiska och rittsliga omstindigheter anges i
motiveringen, eftersom bedémningen av om motiveringen av en rittsakt
uppfyller kraven i artikel 253 EG inte skall ske endast utifrdn rittsaktens lydelse
utan dven utifrdn sammanhanget och reglerna pa det ifrigavarande omrédet
(forstainstansrittens dom i det ovannimnda madlet Skibsvaerftsforeningen m.fl.
mot kommissionen, punkt 230, och av den 15 juni 2000 i de férenade mélen
T-298/97, 'T-312/97, T-313/97, T-315/97, T-600/97—T-607/97, T-1/98,
T-3/98—T-6/98 och T-23/98, Alzetta m.fl. mot kommissionen, REG 2000,
s. 11-2319, punkt 175).

Kommissionen #r i synnerhet inte skyldig att ta stéllning till samtliga argument
som de som berdrs har dberopat infér kommissionen utan det ricker att ange de
omstindigheter och rittsliga 6verviganden som dr av visentlig betydelse for
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beslutet (férstainstansrittens dom av den 8 juni 1995 i mal T-459/93, Siemens
mot kommissionen, REG 1995, s. 1I-1675, punkt 31, och i det ovannimnda
mélet EPAC mot kommissionen, punkt 35).

Nir det giller till exempel frigan om hur en st6datgird skall betecknas, kriver
motiveringsskyldigheten att kommissionen anger skilen till att den anser att den
ifrgavarande dtgirden omfattas av tillimpningsomridet for artikel 87.1 EG.
(dom i det ovannimnda méilet EPAC mot kommissionen, punkt 36).

I friga om den analys i sak som utforts i det ifrigasatta beslutet skall det erinras
om att kommissionens prévning av frigan huruvida en investering uppfyller
kriteriet avseende en privat investerare i en marknadsekonomi innefattar en
komplicerad ekonomisk bedémning Kommissionen har emellertid ett stort
utrymme for skonsmissig bedomning dd den antar en rittsakt efter en si
komplicerad ekonomisk bedomning, och domstolsprovningen av en siddan
rittsakt skall, dven om den skall vara *fullstindig” vad avser frdgan huruvida
en dtgird faller inom tillimpningsomridet for artikel 87.1 EG, endast avse en
kontroll av att reglerna for handliggning och f6r motivering har foljts, att de
uppgifter om de faktiska omstindigheterna som lagts till grund for det
omtvistade valet 4r materiellt riktiga, att bedomningen av dessa omstindigheter
inte 4r uppenbart oriktig och att det inte forekommit maktmissbruk. I synnerhet
ankommer det inte pd forstainstansritten att ersitta beslutsfattarens ekonomiska
bedémning med sin egen (forstainstansrittens dom av den 15 september 1998 i de
forenade malen T-126/96 och T-127/96, BFM och EFIM mot kommissionen,
REG 1998, s. I1-3437, punkt 81, och domen i det ovannimnda maélet Alitalia mot
kommissionen, punkt 105, och diri angiven rittspraxis).

Forstainstansritten skall genom provningen av férevarande grund faststilla om
det ifrigasatta beslutet ir bristfilligt motiverat eller om nimnda beslut strider
mot artiklarna 87.1 EG och 295 EG. Vad giller denna fraga skall forstainstans-
rdtten i synnerhet avgora huruvida kommissionen har gjort en uppenbart oriktig
bedomning vid tillimpningen pa den omtvistade transaktionen av principen om
en privat investerare i en marknadsekonomi.
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A — Den férsta delgrunden: Huruvida kommissionen har dsidosatt motiverings-
skyldigheten vad giller bedémningen av forekomsten av statliga medel

1. Parternas argument

Delstaten har anfort att kommissionen inte tillrdckligt har motiverat varfér den
ansig att statliga medel hade anviints vid den omtvistade transaktionen.

Kommissionen har bestridit att den inte har motiverat varfér den ansdg att
statlign medel hade anvints vid den omtvistade transaktionen. Kommissionen
anser sig ha klargjort att WfA ir ett offentligt foretag som bedriver verksamhet
med offentliga medel och att tillskott av sddana tillgdngar i form av kapital till ett
foretag med ndédvindighet innebir ett tillhandah3llande av statliga medel.

2. Forstainstansrittens bedomning

Sisom det har framhdllits ovan i punkt 182 och enligt kommissionens redogorelse
i skiilen 27—30 och 38 i det ifrigasatta beslutet, dr det ostridigt att WfA dr en
offentligrittslig institution som arbetar med offentliga medel, att delstaten var
WHfA:s enda dgare och att WfA inforlivades med WestLB genom en lag som
utfirdats av delstatsparlamentet. Det dr under dessa forhallanden uppenbart att
den omtvistade transaktionen innebir ett tillhandahdllande av statliga medel. I
detta hinseende ér det ifrdgasatta beslutets motivering foljaktligen tillricklig.
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B — Den andra delgrunden: Huruvida kommissionen har dsidosatt motiverings-
skyldigheten och artikel 87.1 EG vid bedémningen av buruvida den omtvistade
transaktionen medfér en snedvridning av konkurrensen och pdverkar handeln
mellan medlemsstaterna

1. Parternas argument

WestLB har gjort gillande att kommissionen har 3sidosatt motiveringsskyldig-
heten dven vad giller bedomningen av huruvida det har férekommit snedvridning
av konkurrensen och begrinsningar av handeln mellan medlemsstaterna. WestLB
har dirvid dberopat domstolens dom av den 13 mars 1985 i de forenade mélen
296/82 och 318/82, Nederlinderna och Leeuwarder Papierwarenfabriek mot
kommissionen (REG 1985, s. 809, punkt 24; svensk specialutgdva, volym 8,
s. 103). Enligt WestLB innehéll det ifrigasatta beslutet i detta hidnseende endast
allminna konstateranden i friga om avregleringen av finansmarknaderna och en
hinvisning till WestLB:s verksambhet i utlandet.

For det fall tolkningen av begreppet statligt stod i det ifrigasatta beslutet skulle
vara riktig, har WestLB dessutom i andra hand gjort géllande att 6verféringen av
WHA till WestLB varken snedvrider konkurrensen eller paverkar handeln mellan
medlemsstaterna. Aven om den aktuella dtgirden utgér statligt stod dr kommis-
sionen skyldig att visa att den snedvrider konkurrensen och paverkar handeln
mellan medlemsstaterna, vilket kommissionen inte har gjort. Endast den
omstindigheten att WestLB inte enbart bedriver verksamhet i Nordrhein-
Westfalen utan dven i utlandet ricker inte for att anta att konkurrensen
snedvrids. Det kan inte heller i sig genom hinvisningen till férarbetena till
delstatslagen vad giller WfA:s overforing till WestLB anses styrkt att handeln
mellan medlemsstaterna begrinsas. Handelsbegrinsningar skall styrkas objektivt
och lagstiftarens motivering dr i detta sammanhang inte relevant.
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Kommissionen anser att det ifrdgasatta beslutet ir tillrickligt motiverat i frigan
huruvida det féreligger snedvridning av konkurrensen och paverkan pa handeln
mellan medlemsstaterna. Kommissionen erinrar om att den uppgav att det finns
ett nira samband mellan ett kreditinstituts eget kapital och dess bankverksamhet
samt att WestLB “erbjuder banktjinster i konkurrens med andra europeiska
banker”. BdB har vidare anfort att sdkandena hade deltagit i forfarandet och
saledes hade ingdende kinnedom om kommissionens stdndpunkt i den aktuella
frigan (forstainstansrittens dom av den 29 september 2000 i mal T-55/99,
CETM mot kommissionen, REG 2000, s. I-3207, punkt 76 och foljande punkter
samt punkt 100 och foljande punkter).

Kommissionen anser dessutom att den omtvistade transaktionen kan medféra
konkurrensbegrinsningar, eftersom WestLB dérigenom har fitt fordelar vari-
genom banken har kunnat minska sina kostnader for att iaktta de stridngare
kapitaltickningskraven. Banken har dven forstirkt sin stillning i forhdllande till
sina konkurrenter, bide i den inhemska handeln och i handeln inom gemen-
skapen, vilket ir tillréickligt for att anta att konkurrensen har snedvridits och att
handeln mellan medlemsstaterna har paverkats (férslag till avgorande av
generaladvokaten Saggio infér domstolens dom av den 19 september 2000 i
mél C-156/98, Tyskland mot kommissionen, REG 2000, s. I-6857, s. I-6864,
punkt 24, och forslag till avgérande av generaladvokaten Cosmas infor
domstolens dom av den 5 oktober 2000 i mdil C-288/96, Tyskland mot
kommissionen, REG 2000, s. I-8237, [-8241, punkt 106 och féljande punkter).
BdB har vidare anfort att WestLB erhdller driftsstéd, eftersom den rinta som
banken betalar for WfA-kapitalet inte dr marknadsmissig. Enligt domstolens
rittspraxis skall emellertid driftsstod antas i sig snedvrida konkurrensen och
sokanden har inte kullkastat denna presumtion.

Vad giller paverkan pi handeln mellan medlemsstaterna har kommissionen
hinvisat till forarbetena till delstatslagen avseende oOverforingen av WfA till
WestLB enligt vilka den omtvistade transaktionen som di var under planering
syftade till att férstirka ”[WestLB:s] nationella och internationella konkurrens-

kraft”.
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2. Forstainstansrittens bedémning

Férutom den rittspraxis som omnidmnts ovan i punkterna 278—281 skall det
med avseende pd motiveringen av den aktuella fridgan erinras om att det, dven om
det i vissa fall kan framga av de férhallanden under vilka stédet beviljades att det
ir av sidant slag att det kan paverka handeln mellan medlemsstaterna och
snedvrida eller hota att snedvrida konkurrensen, aligger kommissionen att
dtminstone redogora for dessa omstindigheter i motiveringen till sitt beslut
(domstolens dom av den 7 juni 1988 i mal 57/86, Grekland mot kommissionen,
REG 1988, s. 2855, punkt 15, av den 24 oktober 1996 i de forenade malen
C-329/93, C-62/95 och C-63/95, Tyskland m.fl. mot kommissionen, REG 1996,
s. I-5151, punkt 52, och férstainstansrittens dom av den 30 april 1998 i mil
T-214/95, Vlaams Gewest mot kommissionen, REG 1998, s. II-717, punkt 64).

Kommissionen hinvisade emellertid i det ifrigasatta beslutet till den omstindig-
heten att WestLB 4r en universell bank med internationell verksambhet, att
tyngdpunkten fér dess utlandsnirvaro ligger i Europa, att utlandsverksamheten
ar 1997 bidrog med 48 procent av de icke-konsoliderade intikterna, att WestLB
erbjuder banktjinster i konkurrens med andra europeiska banker och att det
finns ett mycket nira samband mellan ett kreditinstituts eget kapital och dess
bankverksamhet (skilen 17—20, 55—66 och 157—160 i det ifrdgasatta
beslutet).

Kommissionen har foljaktligen tillrickligt klart angivit de omstidndigheter och
rittsliga Overviganden som i detta avseende var av visentlig betydelse for
beslutet. Denna motivering har méjliggjort fér sdkandena och gemenskaps-
domstolarna att fi kinnedom om skilen till att kommissionen ansdg att den
omtvistade transaktionen medférde en snedvridning av konkurrensen och
paverkade handeln inom unionen.
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Dessutom 3lag det inte kommissionen att utfora en oerhort ingdende ekonomisk
analys, eftersom den hade klargjort varfér det var uppenbart att konkurrensen
och handeln mellan medlemsstaterna paverkades.

Slutligen 4r kommissionen, enligt fast rittspraxis, inte skyldig att visa vilka
verkningar som rittsstridiga stod verkligen har haft for konkurrensen och
handeln mellan medlemsstaterna. Om kommissionen var skyldig att ligga fram
ett sidant bevis, skulle detta nimligen utmynna i att medlemsstater som utbetalar
stod 1 strid med anmilningsskyldigheten i artikel 88.3 EG skulle gynnas till
forfing for de medlemsstater som anmiler planerade stod (forstainstansrittens
domar i de ovannimnda mélen Vlaams Gewest mot kommissionen, punkt 67,
CETM mot kommissionen, punkt 103, och dom av den 30 januari 2002 i mal
T-35/99, Keller och Keller Meccanica mot kommissionen, REG 2002, s. 1I-261,
punkt 85).

Talan kan siledes inte bifallas pd den del av den femte och den sjitte grunden
som avser bristande motivering.

Vad giller frigan huruvida kommissionens beslut dr vilgrundat i detta avseende
foljer det av fast rittspraxis att till och med ett stéd av relativt ringa betydelse kan
piverka handeln mellan medlemsstaterna nir den sektor inom vilken det
mottagande foretaget dr verksamt kinnetecknas av en livlig konkurrens (dom-
stolens dom av den 11 november 1987 i mal 259/85, Frankrike mot kommis-
sionen, REG 1987, s. 4393, punkt 24, av den 21 mars 1991 i det ovannimnda
mélet Italien mot kommissionen, punkt 27, och domen i det ovanndmnda mélet
Vlaams Gewest mot kommissionen, punkt 49).
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Om ett ekonomiskt stdd som ges av en stat eller med hjilp av statliga medel
starker ett foretags stdllning i férhallande till andra konkurrerande foretag i
handeln inom gemenskapen, skall dessutom denna handel anses paverkas av detta
stod (domstolens dom av den 17 september 1980 i mal 730/79, Philip Morris mot
kommissionen, REG 1980, s. 2671, punkt 11, svensk specialutgiva, volym 5,
s. 303, domarna i de ovannimnda maélen Vlaams Gewest mot kommissionen,
punkt 50, och CETM mot kommissionen, punkt 86).

Slutligen skall stéd, som syftar till att helt eller delvis befria de stodmottagande
foretagen fran de kostnader som de normalt skulle bira f6r den 16pande driften
eller den normala verksamheten, i princip anses snedvrida konkurrensvillkoren
(domarna i de ovannimnda malen Siemens mot kommissionen, punkterna 48 och
77, och Vlaams Gewest mot kommissionen, punkt 43).

I forevarande fall har WestLB:s stillning i férhillande till dess konkurrenter
stirkts genom den omtvistade transaktionen. Med hinsyn till transaktionens
omfattning och WestLB:s storlek, och med beaktande av bankens starka nirvaro
pé den internationella marknaden, dr det mot bakgrund av den réttspraxis som
angivits uppenbart att kommissionens uppfattning att den omtvistade trans-
aktionen kunde snedvrida konkurrensvillkoren och pdverka handeln mellan
medlemsstaterna var korrekt.

Detta konstaterande stéds av forarbetena till delstatslagen avseende WfA:s
overforing till WestLB, enligt vilka den omtvistade transaktionen syftade till att
forstirka ”[WestLB:s] nationella och internationella konkurrenskraft”.
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Av det ovan anférda foljer att talan inte kan vinna bifall pd denna delgrund.

C — Den tredje delgrunden: Huruvida kommissionen har dsidosatt artiklar-
na 87.1 EG och 295 EG vad giller tillimpningen av principen om en privat
investerare i en marknadsekonomi och buruvida den har dsidosatt motiverings-
skyldigheten vad giller vissa faktorer som beaktats vid berdkningen av en rimlig
ersdttning

Sékandena har med stod av Férbundsrepubliken Tyskland gjort gillande att
motiveringsskyldigheten har dsidosatts vad giller vissa faktorer som beaktats vid
berdkningen av en rimlig ersittning for det aktuella kapitaltillskottet. For det fall
forstainstansritten skulle finna att kommissionens tolkning av begreppet stathgt
stdd ar riktig, har de i andra hand anfért att principen om en privat investerare i
en marknadsekonomi har tillimpats pa ett felaktigt sdtt i det ifrdgasatta beslutet.
De har for det forsta hidvdat att den omtvistade transaktionens sirdrag inte
beaktas i det ifrigasatta beslutet. I friga om, for det andra, den del av WestLB:s
eget kapital som inte kan anvindas for att utvidga bankens affirsmissiga
verksamheter, har sékandena gjort gillande dels att beslutet att ersdttningen for
detta kapital skall uppga till 0,3 procent efter skatt dr otillrdckligt motiverat, dels
att den ekonomiska fordel som WestLB har Atnjutit inte omfattar detta kapital.
Betriffande, for det tredje, den del av WfA-kapitalet som kan tjina som garanti
for WestLB:s affdrstransaktioner har s6kandena gjort gillande en bristfillig
motivering i friga om ett flertal faktorer som legat till grund f6r berdkningen av
en rimlig ersdttning. De har i detta hinseende dven bestridit att den ersittning
som kommissionen har fastslagit dr korrekt.
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1. Underlatenhet att beakta den omtvistade transaktionens sirdrag

a) Parternas argument

Sékandena, i synnerhet delstaten, har gjort gillande att kommissionen har gjort
en uppenbart oriktig bedomning i det ifrdgasatta beslutet vid tillimpningen av
principen om en privat investerare i en marknadsekonomi, eftersom den inte
beaktade vissa sirdrag i den omtvistade transaktionen.

Sokandena har for det forsta anfért att ur ett investerarperspektiv var den
omtvistade transaktionen mot bakgrund av de nya kapitaltickningskraven den
enda mojligheten att forbittra WfA:s lonsambhet eller att genomfora projektet
avseende en statsbank. For det andra var det med hinsyn till WfA:s allmdnnyttiga
uppgifter omajligt att erhdlla ndgon form av avkastning pd dess tillgdngar. Den
omtvistade transaktionen var det ekonomiskt mest fornuftiga sittet att anvinda
dessa tillgdngar p3, eftersom delstaten dirigenom kunde erhdlla avsevirda
inkomster med bibehallande av de begrinsningar som gillde fér dessa tillgingar.

For det tredje skulle virdet av WfA, inklusive eventuella virdedkningar, helt
tillfalla delstaten for det fall transaktionen skulle gi tillbaka eller WestLB
upplosas. For det fjirde kan WfA:s tillgdngar internt endast i andra hand tas i
ansprak som garanti och det ir sdledes hogst osannolikt att detta kapital behover
anviandas som garanti, dven om WestLB mot férmodan skulle gora forluster.
Transaktionen har for det femte givit upphov till samverkansvinster med ett
belopp av 30 miljoner DEM per &r, vilka ingér i den férvintade avkastningen.
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medel utan 4r medel avsedda fér ett visst andamal som inte har dndrats pd grund
av den omtvistade transaktionen, vilket minskar tillgdngarnas virde. Enligt
sokandena har kommissionen felaktigt virderat nackdelarna med WfA-tillgang-
arnas bristande likviditet. De anser att endast investerarens synvinkel skall
beaktas vid beridkningen av en rimlig ersittning. I motsats till vad kommissionen
pastod i det ifrdgasatta beslutet (se ovan i punkt 45) ir méjligheten att gora
avdrag for skatt frin WestLB:s refinansieringskostnader f8ljaktligen inte relevant
vid denna berikning, och en refinansieringsrinta pa 8,26 procent skall i sin helhet
dras fran avkastningen pd eget kapital i form av likvida medel. Dessutom é&r
besparingar avseende bolagsskatten skatteneutrala, eftersom de minskar det
tillgodohavande som investeraren fir genom det forfarande for avrikning av
bolagsskatt som gillde vid tidpunkten {6r den omtvistade transaktionen. Slutligen
minskar delstatens risk avsevirt pd grund av att det inte dr likvida medel som
overforts, vilket borde ha lett till att kommissionen ytterligare satte ned den
rimliga ersittningen.

Kommissionen har med st6d av BdB diremot vidhallit att den omtvistade
transaktionens sdrdrag beaktats pa ett korrekt sdtt och har anfort skilen till
varfor den inte pa grund av dessa borde ha gjort en annan bedémning 4n i det
ifrigasatta beslutet. Kommissionen har fér det forsta anfort att den beaktade
delstatens ursprungliga situation, i dess egenskap av investerare, men att
kommissionens bedémning av denna situation skiljer sig frian sokandenas.
Kommissionen har for det andra ifrigasatt relevansen av sékandenas argument
avseende WfA:s allminnyttiga uppgifter och har dirvid sdrskilt gjort gdllande att
sokandena sammanblandar statens roll som foretagare och dess roll som
innehavare av den hogsta makten.

Kommissionen har fér det tredje anfort att delstatens foretradesritt till ersdttning
for den omtvistade transaktionen snarast dr en nddvindig foljd av den
omstindigheten att delstaten inte fick utokade #dgarandelar pa grund av
dverforingen av tillgdngar. For det fjirde har kommissionen ifrdgasatt relevansen
i argumentet att WfA-tillgdngarna internt endast i andra hand kan tas i ansprak
som garanti. Kommissionen har hirvidlag pdpekat att den tillgdngliga garantin
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fore den omtvistade transaktionen uppgick till 5,1 miljarder DEM och att WfA:s
tillgdngar enligt WestLB:s balansrikning virderades till 5,9 miljarder DEM,
varav 4 miljarder hade godkints av Bundesaufsichtsamt fiir das Kreditwesen.
Kommissionen anser for det femte att samverkansvinsterna inte skall anses som
en del av ersittningen for WfA-kapitalet, eftersom de inte ger upphov till ndgra
kostnader for WestLB.

Vad giller for det sjitte den sirskilda karaktiren pd WfA-kapitalet har
kommissionen i synnerhet anfort att den omstindigheten att detta kapital
godkindes som primdrt kapital visar att det verkligen stdr till WestLB:s
forfogande for att kompensera for eventuella forluster. Detta kapital ger siledes
WestLB en konkurrensmiissig férdel p4 marknaden fér finansiella tjdnster.

Kommissionen har i detta hinseende dven vidhallit att den p4 ett korrekt sitt har
beaktat nackdelarna med kapitalets bristande likviditet vid berdkningen av en
rimlig ersittning. Vid berikningen av en rimlig ersittning pd grundval av
principen om en privat investerare i en marknadsekonomi ir enligt kommissionen
den avgorande faktorn hur den gynnade parten betraktar den konkreta fordel
som denne beviljats. Siledes skall endast nettorefinansieringskostnaderna, det vill
siga de kostnader som inte kompenseras genom ldgre skatt, beaktas som
ytterligare kostnader vilka motiveras av det overférda kapitalets sirskilda
karaktir. Kommissionen har dessutom erinrat om att den anser att det
skattetillgodohavande som foljer av avrikningsforfarandet saknar betydelse for
berikningen av en rimlig ersittning. En ytterligare nedsittning till foljd av den
lagre risk som delstaten 16per ir inte heller motiverad.

b) Forstainstansrittens bedémning

Forstainstansritten pdpekar inledningsvis i friga om sokandenas forsta och andra
argument att det vid tillimpningen av principen om en privat investerare i en
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marknadsekonomi inte ir tillrdckligt att jimfora den avkastning som delstaten
far efter den omtvistade transaktionen med den avkastning som WfA:s tillgangar
gav fore denna transaktion. Det dr ndmligen ostridigt att WfA:s tillgdngar som
endast var avsedda till att stédja bostadsbyggande inte omfattas av en privat
investerares resonemang. Diremot skall den avkastning som delstaten har erhallit
tack vare den omtvistade transaktionen jimféras med den avkastning som en
hypotetisk privat investerare, vilken — i den méan detta 4r méjligt — befann sig
i samma situation som delstaten, skulle ha krivt fér denna transaktion (se, for ett
liknande resonemang, domen i det ovannimnda médlet DM Transport, punkt 25).

Det skall emellertid understrykas att en privat investerare i normala fall inte néjer
sig med att en investering inte dr forlustbringande eller ger begrinsade vinster. En
privat investerare s6ker nimligen uppnd en rimlig maximering av avkastningen
pA sin investering i forhéllande till omstindigheterna och till hans intressen pa
kort, medelldng och l&ng sikt, d4ven vid placeringar i foretag i vilka investeraren
redan innehar andelar.

Vad sidledes giller delstatens stdllning som investerare medfor inte den
omstindigheten att den omtvistade transaktionen var fornuftig ur delstatens
synpunkt att denna undantas frin tillimpningen av de gemenskapsrittsliga
reglerna om statligt stod. Det dr trots denna omstindighet fortfarande
nddvindigt att utreda huruvida transaktionen stirker WestLB:s stillning genom
att banken fir en foérdel som den inte skulle ha erhdllit enligt normala
marknadsmassiga villkor.

Denna iakttagelse giller dven s6kandenas andra argument, enligt vilket den
omtvistade transaktionen var det ekonomiskt mest fornuftiga sittet att anvinda
WiA:s tillgAngar pd. Forstainstansritten anser inte heller att kommissionen har
gjort en uppenbart oriktig bedémning vid beridkningen av den avkastning pa den
omtvistade transaktionen som en privat investerare skulle férvinta sig genom att
inte beakta de vinster som delstaten genom sitt innehav skulle ha gjort pd grund
av okningen av WestLB:s affirsvolym. Det skall i detta hinseende betonas att
sokandena inte har gjort gillande att WestLB:s affirsvolym hade 6kat mer éin vad
som skulle ha varit fallet for andra banker under liknande férhallanden. I
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avsaknad av bevisning hirom kan det inte anses att de vinster som delstaten har
gjort pa grund av dkningen av WestLB:s affirsvolym ir en specifik f5ljd av den
omtvistade transaktionen si att de skall beaktas vid berikningen av den
ersittning som en privat investerare skulle férvinta sig av den omtvistade
transaktionen. Den pdstddda 6kningen har under alla omstindigheter inneburit
vinster fér WestLB:s dvriga dgare utan att dessa pa nigot sitt har bidragit dartill,
vilket inte heller 6verensstimmer med det forhallningssitt en privat investerare i
en marknadsekonomi skulle anta.

Vad slutligen giller delstatens argument avseende 6kningen av skatteintdkterna
skall det understrykas att delstatens stillning som offentligt organ och dess
stillning som foretagare inte fir sammanblandas. Denna 6kning av skatteintak-
terna saknar helt betydelse for en privat investerare.

I friga om sokandenas tredje argument att virdet av WfA, inklusive virdeok-
ningar, helt skulle tillfalla delstaten fér det fall transaktionen skulle g4 tillbaka
eller WestLB upplosas, skall det for det férsta pdpekas att denna virdedkning dr
osiker och att detta argument bygger pa en hypotes som inte dr 6nskvird for
sokandena och som strider mot madlsittningarna med den omtvistade trans-
aktionen. Detta argument férutsitter ndmligen att WestLB upploses eller att
WiA:s och WestLB:s tillgdngar skiljs 4t. I bida fallen skulle den omtvistade
transaktionen, genom vilken WA inférlivades med WestLB, gd om intet. For det
andra leder inte den omstindigheten att virdet av WfA, inklusive eventuella
viardeokningar, skulle tillfalla delstaten i hdndelse av separation till en minskning
av den snedvridning av konkurrensen som den omtvistade transaktionen i
mellantiden kunde ge upphov till. Inte heller 4r det uteslutet att transaktionen kan
utgora en ekonomisk fordel som delstaten beviljar WestLB och som banken inte
skulle ha erhallit enligt normala marknadsmissiga villkor.

Vad giller sokandenas fjirde argument att WfA:s tillgdngar i andra hand kan tas i
ansprik som garanti i de interna relationerna mellan WestLB:s dgare, kan det inte
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heller anses att kommissionen har gjort en uppenbart oriktig beddmning genom
att finna att denna omstindighet inte motiverade en ligre ersittning for den
omtvistade transaktionen. Denna garanti existerar nimligen endast i relationerna
mellan de olika dgarna. Externt dtnjuter WfA-tillgdngarna ddremot inte ndgot
skydd i WestLB:s relationer med sina fordringségare. Aven i friga om interna
relationer fir argumentet — att risken dr liten att det tillskjutna kapitalet tas i
ansprik som garanti — betydligt mindre betydelse pa grund av storleken pa det
tillskjutna WfA-kapitalet i forhdllande till det sammanlagda beloppet av
WestLB:s eget kapital, det vill siga 5,9 miljarder DEM i forhillande till de
11 miljarder DEM som utgjorde hela WestLB:s eget kapital efter den omtvistade
transaktionen, det vill siga ungefir 53,63 procent av det totala beloppet).

320 Vad giller det femte argumentet, att samverkansvinster borde medtas i
berdkningen av den f6érvintade avkastningen, skall det, sdsom det har angivits
ovan i punkt 314, erinras om att en privat investerare i normala fall inte nojer sig
med att en investering inte dr forlustbringande eller ger begrinsade vinster utan
soker uppnd en maximal avkastning pd sin investering i forhdllande till
omstindigheterna och till hans intressen. Dessa samverkansvinster medfor for
det forsta inte ndgra kostnader eller nackdelar for WestLB som skulle motivera
att banken kompenseras genom en nedsittning av ersittningen for det tillskjutna
kapitalet. Det dr sdledes sannolikt att en privat investerare i delstatens stille inte
skulle godta en ligre ersittning for sin investering pd grund av att denna gav
honom en indirekt fordel utan att for den skull innebéra en nackdel fér WestLB.
Om WestLB i stillet for att genomféra den omtvistade transaktionen med
delstaten hade varit tvungen att skaffa kapital hos en privat investerare som inte
kunde dra nytta av dessa samverkansvinster skulle banken ha varit tvungen att
betala marknadsmissig ersittning. Det kan under dessa omstindigheter inte
anses att kommissionen har gjort en uppenbart oriktig beddmning dd den ansig
att eventuella samverkansvinster som delstaten indirekt tillgodogjorde sig
utgjorde ytterligare en fordel som gick att hanféra till den omtvistade trans-
aktionen, vilket inte motiverade att kommissionen berdknade stodinslaget till ett
ldgre belopp.
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Betriffande det sjitte argumentet, att kommissionen borde ha beaktat att det
kapital som dverfordes frain WfA till WestLB endast kunde anvidndas for vissa
bestimda dndamal, erinrar forstainstansritten om att den aktuella fragan avser
vilken betydelse WfA-kapitalets bristande likviditet har fér berikningen av en
rimlig ersittning fér den omtvistade transaktionen. Narmare bestdmt ir parterna
oense i frigan huruvida det vid en sidan berikning skall beaktas att WestLB:s
refinansieringskostnader, i egenskap av driftskostnader, minskar bankens skatte-
pliktiga inkomster och foljaktligen idven den bolagsskatt som banken skall
erligga.

Det skall emellertid erinras om att syftet med artikel 87.1 EG ir att forhindra att
handeln mellan medlemsstaterna paverkas genom att offentliga myndigheter
beviljar férdelar som i olika former snedvrider eller hotar att snedvrida
konkurrensen genom att vissa foretag eller viss produktion gynnas.

For att avgdra huruvida dtgirder som offentliga myndigheter vidtar avseende ett
foretags kapital har karaktiren av statligt stéd skall det bedémas huruvida, under
liknande omstindigheter, en privat investerare som ér verksam under normala
marknadsekonomiska villkor och som till sin storlek kan jamféras med de organ’
som forvaltar den offentliga sektorn skulle ha genomfért de aktuella kapitaltill-
skotten. I synnerhet ir det relevant att friga sig om en privat investerare skulle ha
utfért transaktionen i friga pa samma villkor och, om sd inte ir fallet, underséka
pd vilka villkor han skulle ha kunnat utféra den (se den rittspraxis som
omnimnts ovan i punkt 245).

I enlighet med det resonemang som det redogjorts for ovan i punkt 313 skall det i
férevarande fall faststillas hur stor den ersdttning som en privat investerare som,
i den mdn det 4r méjligt, befann sig i samma situation som delstaten skulle ha
kravt f6r den omtvistade transaktionen.
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Sasom det har angivits ovan i punkterna 180, 207 och 243 &r det slutliga syftet att
avgdra om det gynnade foretaget far ekonomiska fordelar som det inte skulle ha
erhllit enligt normala marknadsmissiga villkor.

I motsats till vad sbkandena har hidvdat kan det inte, som st6d for argumentet att
de skattemissiga avdragen for WestLB:s refinansieringskostnader inte skall
beaktas, géras gillande att endast investerarens synvinkel 4r relevant.

Det kan nidmligen vid tillimpningen av de gemenskapsrittsliga reglerna om
statligt stod inte anses att den teoretiska provningen av huruvida en transaktion
har genomforts enligt normala marknadsmassiga villkor med nédvindighet skall
goras med beaktande enbart av investeraren eller det foretag till formén for vilket
investeringen har gjorts, eftersom just samspelet mellan de olika ekonomiska
aktorerna 4r kinnetecknande for en marknadsekonomi.

En privat investerare i samma situation som delstaten skulle siledes omgjligen ha
kunnat bortse frin WfA-kapitalets bristande likviditet vid férhandlingar enligt
normala marknadsmissiga villkor. En sidan investerare skulle ha varit tvungen
att ta hinsyn till WestLB:s uppfattning och det faktum att WfA-kapitalet hade ett
begrinsat anvindningsomrdde for banken. Investeraren skulle inte ha kunnat
kriva samma ersittning for detta kapital som f6r likvida medel.

Det ir likaledes, i synnerhet avseende en transaktion som liksom den omtvistade

transaktionen avser ett betydande belopp, motiverat att anta att en privat

investerare skulle ha tagit hinsyn till de verkliga kostnader som WestLB adrog sig

pa grund av WfA-kapitalets bristande likviditet och sdledes till den mgjlighet att

Ellelvis gora avdrag fran skatt for de refinansieringskostnader som var en foljd
drav.
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Vad dessutom giller argumentet att besparingar avseende bolagsskatten i stort dr
skatteneutrala, eftersom de minskar investerarens tillgodohavande till {6ljd av
forfarandet for avrikning av skatten, skall det pdpekas, vilket kommer att visas
nedan (se punkterna 388—393), att lagligheten av kommissionens berdkning av
en rimlig ersittning inte kan ifrigasittas pd grund av dennas underlatenhet att
beakta det férfarande for avrikning av bolagsskatt som gillde i Tyskland vid
tidpunkten for den omtvistade transaktionen.

Det skall sammanfattningsvis konstateras att kommissionen i det ifrigasatta
beslutet inte har gjort en uppenbart oriktig bedomning i det att den, inom ramen
for sin bedémning av samtliga relevanta omstindigheter rérande den omtvistade
transaktionen for att faststilla en rimlig ersdttning for densamma, ansig att
WfA-kapitalets bristande likviditet skulle beaktas i forhdllande till de dit
hinférliga nettorefinansieringskostnaderna och siledes mot bakgrund av den
sankning av bolagsskatten som refinansieringskostnaderna medférde f6r WestLB.
Sokandenas sjitte argument skall f6ljaktligen underkdnnas.

Slutligen skall forstainstansritten ta stillning till det argument som sokandena
framférde inom ramen for sitt bestridande av att anvinda en genomsnittlig
avkastning som utgangspunkt for kommissionens bedomning. Detta argument
avser kommissionens underldtenhet att ta hinsyn till att privata investerare kan
efterstriva andra mal 4n en maximal avkastning pa deras kapital pa grund av, till
exempel, dgareffekten (se ovan punkterna 216 och 222—226).

Sokandena har i detta hinseende begrinsat sig till att allmidnt framhiva dels
vikten av den omstindigheten att privata investerare kan efterstriva andra mél dn
en maximal avkastning pd investeringen, dels att detta betraktelsesitt i
forevarande fall borde tillimpas pé delstaten.
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Sékandena har emellertid inte klargjort hur detta betraktelsesitt konkret kan leda
till att det ifrigasatta beslutets laglighet pdverkas. I synnerhet har de inte
redogjort for hur och exakt i vilken utstrickning detta skulle motivera en
minskning av det inslag av statligt stod som kommissionen har faststillt med
hinsyn till den avkastning pd WfA-kapitalet som delstaten kunde rdkna med
enligt principen om en privat investerare. Det skall foljaktligen anses att
sdkandena inte har visat att detta betraktelsesitt ir relevant i férevarande fall och
de kan dirfor inte med framgéng kritisera kommissionen for att den underldt att
beakta detta.

Betriffande argumentet avseende dgareffekten skall det dessutom erinras om att
en privat investerare, sisom det har angivits ovan i punkt 314, i normala fall inte
ndjer sig med att en investering inte dr forlustbringande eller ger begrinsad
avkastning utan s6ker uppnd maximal avkastning pa sitt kapital i férhdllande till
omstindigheterna och hans intressen, dven vid placeringar i foretag i vilka
investeraren redan innehar andelar.

Vad vidare giller kommissionens bedémning av alla relevanta omstindigheter
rorande den omtvistade transaktionen och dess sammanhang, skall det dterigen
betonas att sdkandena, sdsom det har nimnts ovan i punkt 197, inte har gjort
gillande att det ifrdgasatta beslutet dr rattsstridigt pd grund av att de villkor som
anges i artikel 86.2 EG for att bevilja undantag frin konkurrensreglernas till-
lampning vad giller WestLB ir uppfyllda.

Av det ovan anforda f6ljer att prévningen av kommissionens bedémning av den
omtvistade transaktionens sidrdrag inte har utvisat att det har gjorts en uppenbart
oriktig beddmning. Anmirkningen avseende det ifrdgasatta beslutets olaglighet i
detta hinseende kan féljaktligen inte godtas.
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2. Rimlig ersittning for det belopp pa 3,4 miljarder DEM av WfA-kapitalet som
inte kan anvindas som garanti for WestLB:s egen verksamhet

a) Parternas argument

Delstaten har gjort géllande att det ifrigasatta beslutet dr bristfilligt motiverat i
friga om stindpunkten att en rimlig ersittning for det egna kapital som tjinar
som garanti och som inte kan anvindas av WestLB skall uppga till 0,3 procent
efter skatt. Det dr enligt delstaten omdjligt att férstd av vilken anledning
kommissionen har tagit hinsyn till vissa faktorer — i synnerhet det aktuella
beloppets storlek, den omstindigheten att WfA:s sirskilda reserver stilldes till
WestLB:s forfogande pd obegriansad tid — och hur dessa faktorer har beaktats
vid berdkningen av en rimlig ersdttning.

Sokandena har bestridit att det ifrigasatta beslutet dr vilgrundat i detta
hinseende. De har anfort att nigon ersittning inte borde utgd for de 3,4
miljarder DEM som WestLB inte kan anviinda for att utvidga sin verksamhet. De
anser att denna del av tillskottet inte ger banken ndgon ekonomisk férdel,
eftersom 1,5 miljarder DEM av detta belopp tjinar som garanti for WfA:s
verksamhet och inte for WestLB:s verksamhet och eftersom inte heller dterstoden,
det vill siga 1,9 miljarder DEM, beaktas av bankens fordringsigare vilka endast
intresserar sig for kapitalets 1dngsiktiga virdering, vilken inte har foérindrats
genom den omtvistade transaktionen.
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390 Kommissionen anser sig med tillricklig tydlighet i skdl 221 i det ifrdgasatta

341

342

beslutet ha forklarat hur den vid berikningen av en rimlig ersittning kom fram
till en ersdttningsnivd pd 0,3 procent efter skatt for det kapital som WestLB inte
kan anvdnda. Kommissionen har uppgivit att den ersdttning pa 0,3 procent, som
den tyska regeringen under det formella granskningsférfarandet hade ansett vara
en rimlig borgensavgift for WestLB, hojdes f6ér att ta hdnsyn till kapitalets
sdrskilda egenskaper, nimligen beloppets storlek och dess tillhandahéallande utan
tidsbegrinsning, och sedan sinktes till en nivd efter skatt.

Kommissionen anser dessutom att beloppet pd 3,4 miljarder DEM som inte
kunde tjina som garanti fér WestLB:s egen verksamhet medfér en ekonomisk
nytta for banken, eftersom det upptas i balansrikningen som ytterligare eget
kapital och siledes 6kar bankens kreditvirdighet genom att skapa ytterligare en
garanti for fordringsigarna. Kommissionen har dven bestridit betydelsen av
argumentet avseende bankens virdering. Foljaktligen anser kommissionen att
dven det nimnda beloppet skall beaktas vid berdkningen av en rimlig ersittning
for overforingen av WEA.,

b) Forstainstansrittens beddmning

Betriffande motiveringen av det ifrigasatta beslutet i detta avseende skall det for
det forsta papekas att kommissionen i skil 220 i nimnda beslut uppgav att
ifrigavarande kapital dr av ekonomisk betydelse for WestLB, att dess ekono-
miska funktion kan jimféras med en borgensforbindelse eller garanti och att en
privat investerare for att ta en sidan risk skulle krdva en rimlig ersittning.
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Vad giller, f6r det andra, ersittningen pd 0,3 procent dr det tillrickligt att
konstatera att den tyska regeringen, sdsom kommissionen uppgav i skil 221 i det
ifrdgasatta beslutet vilket bekriftades av sbkandena under férhandlingen, hade
angivit denna ersdttningsnivd som en rimlig borgensavgift for en bank som
WestLB.

Det skall sdledes faststillas att kommissionen i det ifrigasatta beslutet dels klart
angav skilen till att den ansdg det motiverat med en ersittning for detta kapital,
dels ldmnade de uppgifter som krivs for att sokandena och gemenskapsdom-
stolarna skall kunna forstd skilen till kommissionens val vid berikningen av
ersdttningen for ifrdgavarande kapital. Sokandenas anmirkning avseende bris-
tande motivering i detta hinseende kan foljaktligen inte godtas.

Vad giller fragan huruvida detta val 4r vilgrundat skall det pdpekas att, eftersom
det aktuella kapitalet har medfort en fordel for WestLB genom att det dkat
bankens solvens, det dr motiverat att anse att en privat investerare skulle ha krivt
en ersdttning for detta kapital. Betriffande den ersdttningsnivd som kommis-
sionen faststillde kan det endast erinras om att denna nivd hade omnimnts av
Férbundsrepubliken Tyskland och att det i detta hinseende saknar betydelse att
kommissionen for att komma fram till denna procentsats hade ansett det limpligt
att forst rikna upp den och sedan gora en nedsittning. Vidare har sékandena
hdvdat att WestLB 6ver huvud taget inte borde utge nigon ersittning for detta
kapital, men har inte forklarat varfér den ersittningsnivd som kommissionen
slutligen ansdg rimlig fér detta kapital inte var korrekt.

Det kan under dessa omstindigheter inte anses att det har gjorts en uppenbart
oriktig bedémning i kommissionens beslut i friga om den ersittning som
berdknats f6r det belopp pa 3,4 miljarder DEM av WfA-kapitalet som inte kan
anvindas som garanti for WestLB:s egen verksamhet. Foljaktligen skall anmirk-
ningen avseende det ifrdgasatta beslutets olaglighet i detta hinseende underkin-
nas.
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3. Rimlig ersittning f6r det belopp pa 2,5 miljarder DEM av WfA-kapitalet som
kan anviindas som garanti for WestLB:s egen verksamhet

Sokandena har med stéd av Forbundsrepubliken Tyskland for det forsta gjort
gillande att ersdttningen borde beriknas med beaktande av WfA-tillgdngarnas
sirskilda riskprofil, vilken dr jimforbar med riskprofilen hos hybridinstrument
for eget kapital. Fér det andra anser de att det inte var nédvéndigt att delstatens
innehav i WestLB tkade for att den omtvistade transaktionen inte skulle anses
utgora statligt stéd. De har for det tredje anfort att den slutliga avkastning pa
9,3 procent som enligt kommissionen krivdes for detta belopp inte dr motiverad i
vissa delar och i flera avseenden édr ogrundad.

a) Jimfoérbarhet mellan 6verféringen av WfA:s tillgingar och instrument for eget
kapital

Parternas argument

WestLB har anfort att WfA-tillgdngarnas riskprofil inte kan jimforas med
aktiekapitalets riskprofil utan med riskprofilen f6r hybridinstrument f6r eget
kapital, till exempel passiva innehav, perpetual preferred shares (preferensaktier
utan tidsbegrinsning) och vinstandelsbevis. Sdledes skall dverforingen av WA
vid berdkningen av en rimlig ersittning fér den omtvistade transaktionen inte
jimforas med en 6kning av aktiekapitalet utan med dessa hybridinstrument och
med den ersittning (pa mellan 9,3 och 10,3 procent) som krivs for dem, vilken &r
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en annan 4n den som kommissionen i det ifrigasatta beslutet krivde som
grundavkastning (12 procent). WestLB har dven ifrdgasatt riktigheten av
kommissionens iakttagelser i det ifrigasatta beslutet i detta hidnseende.

Kommissionen har med stéd av BdB tillbakavisat detta argument och har darvid
anfort att jimforelsen med hybridinstrument for eget kapital inte dr en riktig
utgdngspunkt vid berikningen av en rimlig ersittning fér den omtvistade
transaktionen pad grund av WfA-tillgdngarnas speciella egenskaper. Kommis-
sionen har redogjort for pa vilket sitt WfA-tillgdngarna i stora delar skiljer sig
frin vart och ett av de instrument som WestLB har riknat upp som jamférbara.

Forstainstansrittens bedémning

Kommissionens val i friga om de faktorer som ldg till grund f6r jimforelsen vid
berdkningen av en rimlig ersittning for den aktuella delen av WfA-tillgdngarna
kan inte anses uppenbart oriktigt. Kommissionen redogjorde ndmligen i skilen
193—201 i det ifrigasatta beslutet for varfor den ansig att skillnaderna mellan

‘sddana hybridinstrument och den omtvistade transaktionen var s stora att en

jimforelse diremellan endast hade begrinsad giltighet. Kommissionen papekade i
synnerhet att de hybridinstrument som sékandena har hinvisat till i allminhet
star for en mycket begrinsad del av en banks eget kapital, till skillnad fran WfA:s
kapital som motsvarade nira hilften av WestLB:s primira kapital.

Eftersom fragan huruvida WfA-tillgingarna kan jimforas med dessa hybrid-
instrument roér ett ekonomiskt mycket komplicerat omrade, inom vilket kommis-
sionen har ett stort utrymme foér skénsmissig bedémning, anser
forstainstansritten, med hinsyn till grinserna for forstainstansrittens provning
av denna rittsakt, att granskningen av det ifrdgasatta beslutet inte har utvisat att
det dir har gjorts en oriktig bedémning i detta avseende som kan pdverka
beslutets laglighet.
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b) Nédvindigheten av att 6ka delstatens innehav i WestLB

Parternas argument

WestLB har anfért att det inte var nddvindigt att 6ka delstatens innehav i
bankens aktiekapital for att anse att den omtvistade transaktionen inte utgjorde
statligt stdd, eftersom delstaten fick en rimlig ersittning for WfA:s tillgdngar.

Kommissionen anser att WestLB:s uttalande principiellt dr riktigt och har
forklarat att den i skilen 182 och 184 i det ifrigasatta beslutet endast uppgav att
en sddan 6kning av delstatens innehav i WestLB hade varit en av flera mojligheter
att erhélla en rimlig ersittning for det tillskjutna kapitalet och att delstaten i
annat fall pd ett annat sitt borde fi en rimlig ersdttning.

Forstainstansrittens bedémning

Det saknas anledning att prova detta argument. Sokandena och kommissionen ar
nimligen 6verens om att det inte var nédvindigt att oka delstatens innehav i
WestLB:s aktiekapital for att den omtvistade transaktionen inte skall utgora
statligt stod om delstaten fick en rimlig ersittning for WfA:s tillgdngar. Det
aterstdr sdledes att faststilla huruvida kommissionen gjorde en uppenbart oriktig
bedomning d4 den slog fast att den ersittning som utgavs for den omtvistade
transaktionen inte var rimlig mot bakgrund av att delstaten inte hade 6kat sitt
innehav i WestLB:s aktiekapital.
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c) Slutlig avkastning pa 9,3 procent

Sokandena har hivdat att kommissionen i vissa avseenden inte har angivit skilen
till att den krivde en slutlig avkastning pd 9,3 procent som en rimlig ersittning
for den omtvistade transaktionen. Det saknas idven i flera avseenden grund for
denna ersittningsniva.

Sokandena har for det forsta gjort gillande en bristande motivering av beslutet
att faststilla en grundavkastning efter skatt pd 12 procent (nedan kallad
grundavkastningen) som utgingspunkt fér den slutliga berdkningen av en rimlig
ersittning, och de har dven hivdat att denna procentsats ir felaktig. For det
andra har de anfért att kommissionen inte tillrdckligt har motiverat sitt beslut att
tillimpa ett riskpaslag med 1,5 procent och de anser att detta paslag inte ir
berittigat.

i) Grundavkastning pa 12 procent

Parternas argument

Enligt s6kandenas uppfattning ir det inte mojligt att i det ifrdgasatta beslutet
utlidsa vilka kriterier som har legat till grund fér beslutet att faststilla grund-
avkastningen till 12 procent efter skatt. De anser dven att kommissionen saknade
grund for att krdva en sd hog niva.
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Vad giller, for det férsta, vilken typ av grundavkastning som kommissionen har
tillimpat anser sokandena att det ifrigasatta beslutet 4r tvetydigt i frdgan
huruvida denna avkastning motsvarar avkastningen pé eget kapital (Return on
Equity, nedan kallad RoE) eller avkastningen pa investerat kapital (Return on
Investment, nedan kallad Rol), vilka avser olika typer av avkastning. De anser
dven att det inte gir att utldsa ur det ifrigasatta beslutet varfér kommissionen
utgdr fran en forvintad avkastning efter skatt. Delstaten har vidare anfort att
dven om kommissionen i sitt svaromdl slutligen klargjorde att den avkastning
som en investerare forvintade sig endast kunde vara en forvdntad avkastning
Yefter skatt” som féretaget erlagt men “fore skatt” som investeraren skall
erldgga, framgick inte detta resonemang tydligt i det ifrigasatta beslutet.

Enligt sokandenas uppfattning dr den tolkning av det ifrigasatta beslutet som
kommissionen givit i sitt svaromal avseende denna friga inte relevant. WestLB
har vidare anfért att det dessutom framgar av ett utkast till det ifrdgasatta
beslutet att kommissionen faktiskt utgick frdn en avkastning efter skatt. WestLB
har dirvid begirt att foérstainstansritten skall forordna om att kommissionen
skall inkomma med samtliga utkast till det ifrdgasatta beslutet.

For det andra har sékandena med stdd av Forbundsrepubliken Tyskland gjort
gillande att kommissionen borde ha tagit hinsyn till den skattekredit som féljer
av det forfarande for avrdkning av bolagsskatt som gillde i Tyskland vid
tidpunkten fér den omtvistade transaktionen. De anser att kommissionen
felaktigt har likstillt avkastningen fore den skatt som investeraren skall betala
med avkastningen efter erlagd bolagsskatt. De har gjort gillande att eftersom
detta betraktelsesitt inte tar hdnsyn till f6ljderna av respektive skatteregler for de
berérda blir resultaten av jimforelsen mellan de olika typerna av avkastning
snedvridna till forfang for sdkandena, vilket dven leder till att principen om en
privat investerare i en marknadsekonomi inte tillimpas korrekt.
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Sokandena har papekat att ndr delstaten betalar skatt pi vinstutdelning har
denna, till skillnad frin andra investerare, inte ritt till ndgon skattekredit for att
frin sin skatteskuld avseende inkomstskatt kunna dra ett belopp som motsvarar
den vinstskatt som det vinstutdelande foéretaget redan har erlagt. P4 grund av
detta avrikningsforfarande skiljer sig alltid RoE efter den skatt som betalats av
foretaget fran Rol fére den skatt som skall betalas av investeraren med ett belopp
som motsvarar dtminstone skattetillgodhavandet avseende bolagsskatten.

For att de olika typerna av avkastning skall kunna likstillas har sékandena
sammanfattningsvis anfért att de investerare som inte har ritt till en skattekredit
skall tilldelas en fiktiv sidan. Eftersom kommissionen faststillde grundavkast-
ningen till 12 procent borde den siledes enligt WestLB ha beaktat en fiktiv
skattekredit pd 5,5 procent som en bestindsdel av delstatens inkomster. Ett
alternativ hade varit att sinka Rol frin 12 procent till 6,45 procent fore skatt.
Enligt delstaten kunde som mest en utdelning p3 6,48 procent krivas av WestLB.

I friga om BdB:s och kommissionens argument att avrakningsf6rfarandet inte
skall tillimpas p3d den &verenskomna ersittningen for WfA-kapitalet har
sokandena anfort att deras betraktelsesitt i detta hinseende syftar till att
jimféra kommissionens tillvigagingssitt med den situation som i skatteméssigt
hinseende giller fér en privat investerare i en marknadsekonomi, vilken dr
kommissionens referensram.

Sokandena har fér det tredje hidvdat att kommissionen inte tillrdckligt har
motiverat faststillelsen av grundavkastningens storlek.
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Sokandena har hirvid bestridit relevansen av de omstdndigheter som beaktats i
skidl 209 i det ifrdgasatta beslutet och har sirskilt pipekat att endast en
hinvisning till kommissionens beslut 98/490/EG av den 20 maj 1998 om det stod
som Frankrike beviljat koncernen Crédit Lyonnais (EGT L 221, s. 28), utan
négon forklaring av likheterna mellan de bida drendena, inte kan anses utgora en
tillricklig motivering.

Enligt sokandena ir den bristfilliga motiveringen av det ifrAgasatta beslutet s&
mycket tydligare som kommissionen, av allt att déma for forsta gangen,
uteslutande har utgétt frin den férvintade framtida avkastningen, och séledes
har stillt ett krav p& en minimiavkastning. Kommissionen har inte utgétt fran, till
exempel, den avkastning som verkligen har givits av jimforbara féretag i en
ekonomiskt jimforbar sektor i den berdérda medlemsstaten. Av beslutets
motivering framgir emellertid inte vilka prognoser som har gjorts for att
faststilla den férvintade avkastningen eller vilka parametrar som varit avgorande
i detta hinseende. Delstaten har dessutom som svar pd kommissionens
synpunkter pipekat att det visserligen klargérs i de avsnitt i det ifrdgasatta
beslutet som kommissionen har hinvisat till att det framst dr den forvintade
avkastningen som enligt kommissionen styr en investerares val men att dessa
avsnitt inte innehéller ndgon redogorelse for de prognoser och parametrar som en
investerare skulle beakta vid berikningen av denna avkastning,.

WestLB har vidare anfért att kommissionen inte har tagit stillning till vilken
marknad det ror sig om eller vad som avses med den ”berérda sektorn” inom
vilken den genomsnittliga avkastning som ligger till grund for det ifrigasatta
beslutet kan foérvintas. Detta dr emellertid en grundliggande friga nir det giller
att i ett férfarande avseende statligt stod faststilla den genomsnittliga avkastning
som kan erhéllas i en viss ekonomisk bransch.

Delstaten har vidare anfért att kommissionen har bortsett frin vissa for analysen
visentliga argument och frn de fakta och upplysningar som Férbundsrepubliken
Tyskland har limnat avseende grundavkastningens storlek, och kommissionen
har sdledes inte givit nigon motivering i detta hinseende (domstolens dom av den
28 april 1993 i mal C-364/90, Italien mot kommissionen, REG 1993, s. 1-2907,
punkterna 44 och 45).
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Kommissionen har invint att det ifrigasatta beslutet inte dr bristfalligt motiverat
vad giller grundavkastningen pd 12 procent efter skatt och har havdat att denna
procentsats har faststillts p4 goda grunder.

Kommissionen har for det forsta tillbakavisat pastiendet att det ifrdgasatta
beslutet dr bristfilligt motiverat vad giller den typ av grundavkastning som har
tillimpats.

Kommissionen har f6r det andra med st6d av BdB bestridit att den skattekredit
som foljer av avrikningsférfarandet skall beaktas som en bestdndsdel av
investerarens ersittning. Enligt kommissionen dr syftet med denna skattekredit
endast att kompensera fér den férlust som en dubbelbeskattning skulle leda till.
Kommissionen har dven gjort gillande att det saknas grund f6r de argument som
sokandena har anfért i skattemissigt hinseende och har dérvid redogjort for
varfér den beriknade skattebérdan inte i sin helhet kan beaktas vid faststillelsen
av en genomsnittlig avkastning for en privat investerare i en marknadsekonomi.

BdB och kommissionen har vidare anfort att forfarandet for avrikning av
bolagsskatt éver huvud taget inte dr tillimpligt betriffande den ersdttning som
overenskommits f6r WfA-kapitalet. Det ror sig nimligen i férevarande fall om en
fast ersittning och nimnda forfarande ir tillimpligt i Tyskland endast nir
ersdttning for en investering ges i form av en ritt till andel i vinst.

Vad for det tredje giller den pastddda bristande motiveringen av storleken pa
grundavkastningen, har kommissionen betonat att den i skél 209 i det ifrdgasatta
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beslutet uttryckligen angav de omstindigheter som 14g till grund f6r berikningen
av denna avkastning, nidmligen kommissionens egen erfarenhet, ett flertal
uttalanden och understkningar fran investmentbanker och konsultféretag om
faktisk och férvintad avkastning pd eget kapital och investeringar, synpunkter
som de olika berérda parterna framfért samt ett tidigare beslut som kommis-
sionen fattat avseende kapital som staten stillt till férfogande for en offentlig

bank.

Kommissionen har med stéd av BdB anfért att de forklaringar i detta hinseende
som givits i skdlen 206—209 i det ifrigasatta beslutet skall tolkas mot bakgrund
av sitt systematiska sammanhang och, i synnerhet, mot bakgrund av de talrika
meningsutbyten som har gt rum mellan kommissionen och de parter som deltog
i det administrativa férfarandet samt med beaktande av den omstindigheten att
kommissionen stédde sig pd kriterier som var kidnda fér WestLB sisom
ekonomisk aktdr inom den aktuella sektorn.

Kommissionen anser att den inte enligt rittspraxis dr skyldig att i detalj redovisa
for sékandena vilka metoder eller informationskillor som den har forlitat sig p4,
eller att redogéra for det matematiska resonemang som har tillimpats i det
enskilda fallet med angivande av samtliga faktorer som legat till grund for
berikningen (domstolens dom av den 9 november 1995 i mal C-466/93, Atlanta
Fruchthandelsgesellschaft m.fl., REG 1995, s. 1-3799, punkt 16, av den
29 februari 1996 i mal C-122/94, kommissionen mot rddet, REG 1996,
s. I-881, punkt 29, och av den 12 november 1998 i mal C-352/96, Italien mot
kommissionen, REG 1998, s. I-6937, punkt 41).

Kommissionen anser sig med avseende pd tillimpningen av principen om en
privat investerare i en marknadsekonomi ha stor erfarenhet i frigor som ror
offentliga myndigheters kapitaltillskott, den férvintade avkastningen pa inves-
teringen och kapitaltransaktioner inom sektorn fér finansiella tjanster. Kommis-
sionen har erinrat om att den i det ifrdgasatta beslutet dels tog till sig de
overviganden som gjorts i First Consultings rapport, vilka siledes ingick i dess
motivering, dels beaktade de handlingar som Férbundsrepubliken Tyskland
inlimnat, vilket styrks av den utforliga redogorelsen avseende Lehman Brothers
rapport.
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377 Enligt kommissionen hdnvisas i det ifrigasatta beslutet till beslut 98/490 rérande

378

379

Crédit Lyonnais endast pd grund av att detta beslut utgér ett exempel som visar
att fordjupade analyser av den europeiska banksektorn och tillimpningen av
principen om en privat investerare i en marknadsekonomi dven har lett fram till
konstaterandet att den forvintade avkastningen pa en investering i en bank skall
faststillas till 12 procent. Kommissionen tillimpade inte endast automatiskt den
procentsats som uppgavs i beslut 98/490 utan hinvisade till denna endast for att
understryka att den ersittning som slagits fast i det ifrdgasatta beslutet var rimlig.
Kommissionen har dessutom anfért att Forbundsrepubliken Tysklands hinvis-
ning till domen i det ovannimnda mélet Alitalia mot kommission ir ovid-
kommande och har dérvid betonat att den avkastning som anvints i beslut
98/490 endast var en av de informationskillor som kommissionen hdnvisat till.
Dessutom tjdnade denna avkastning inte som kriterium for att faststilla huruvida
investeringen utgjorde stdd, vilket hade varit fallet i det beslut som hade givit
upphov till domen i det ovannimnda mélet Alitalia mot kommissionen, utan den
bidrog endast till att faststilla huruvida Crédit Lyonnais var en livskraftig bank
efter saneringen.

Vad giller berdkningen av minimiavkastningen pid 12 procent efter erlagd
bolagsskatt som en investerare dr 1991 forvintade sig av sitt kapital, har
kommissionen anfort att det foljer av skdl 209 i det ifrigasatta beslutet att
kommissionen grundade sig pd den genomsnittliga avkastningen inom bank-
sektorn, eftersom ”[f6retagen] i praktiken méste... 6vertyga investeraren om att
de kommer vara i stdnd att dtminstone generera en genomsnittlig avkastning pa
det tillforda kapitalet”. Om ett foretag under dessa omstéindigheter ”inte kan leva
upp till dessa forvintningar pd dtminstone en genomsnittlig avkastning, kommer
investeraren att Gverviga att investera i ett annat foretag som har bittre utsikter”.

Enligt kommissionen kunde sokandena pi grundval av de handlingar vars
innehdll det redogjorts for i det ifrdgasatta beslutet fi kinnedom om skilen till att
den forvintade minimiavkastningen faststillts till 12 procent efter erlagd
bolagsskatt. Denna avkastningsniva lig dessutom niira de nivier som foreslagits
i den rapport som Lehman Brothers utarbetat pA WestLB:s uppdrag.
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Kommissionen har dven tillbakavisat delstatens argument att kommissionen
underldt att beakta den verkliga avkastningen pi investeringar i jimforbara
foretag och i stillet, for forsta glngen i sin beslutspraxis, hdnvisade till den
forvintade framtida avkastningen ur vilken en minimiavkastning hirleddes, utan
att nimna de prognoser som méste utforas och vilka visentliga parametrar som
beaktats. Kommissionen har medgivit att den i huvudsak beaktade den
forviantade avkastningen, eftersom det 4r denna som styr investerarens val, men
anser sig ha givit en ingdende redogorelse i detta avseende (se, till exempel, skilen
162, 167, 171, 208 och 209 i det ifragasatta beslutet).

Slutligen har kommissionen férnekat att den har underlatit att beakta visentliga
argument som Férbundsrepubliken Tyskland har framfort. Det framgar av det
ifrigasatta beslutet att kommissionen har gjort en mycket ingdende och
omfattande bedémning av de berérdas samtliga pdstdenden och visentliga
argument (se, bland annat, skilen 121—138 i beslutet).

Férstainstansrittens bedémning

Vad giller for det forsta motiveringen av kommissionens val att faststilla en
grundavkastning efter skatt, skall det understrykas att den ersittning som
WestLB faktiskt utgivit till delstaten motsvarar en avkastning efter erlagd
bolagsskatt men fore den skatt som investeraren skall betala. Den érliga
ersittning som WestLB verkligen har betalat uppgér till 0,6 procent efter
bolagsskatt eller 1,1 procent fére bolagsskatt.

I forevarande fall har kommissionen emellertid faststillt stodets storlek med
utgdngspunkt i den ersittning efter erlagd bolagsskatt som skulle betalas till
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delstaten enligt dverenskommelse vid den omtvistade transaktionen, vilken sedan
har jimfoérts med den ersdttning som kommissionen ansdg rimlig for denna
transaktion. Detta konstaterande foljer fér det forsta av tabell 7 1 det ifrdgasatta
beslutet (skil 232), i vilken den ”faktisk[a] ersittning[en] (efter skatt)” dras fran
den “marknadsmissig[a] ersittning[en]” samt av uttalandet att ifrdgavarande
ersittning motsvarar den ”minimiersittning pa 12 % [som] bér kunna forvintas”
vilken anges i skil 209 i det ifrdgasatta beslutet. Detta foljer dven av skil 69 samt
av den sista meningen i skil 121 i det ifrdgasatta beslutet.

Om den verkliga ersittning som parterna kommit dverens om vid den omtvistade
transaktionen, vilken dr utgdngspunkten for kommissionens jamforelse, silunda
motsvarar en ersittning efter bolagsskatt men fore den skatt som investeraren
skall betala maste den av kommissionen faststillda rimliga ersittningen vara av
samma art for att kunna anvindas vid berikningen av stodets storlek. S6kandena
och Foérbundsrepubliken Tyskland kunde inte vara okunniga om denna
omstindighet, eftersom kommissionen inte endast gav en teoretisk redogorelse
for sin stdndpunkt utan dven beriknade de exakta stddbelopp som WestLB skulle
aterbetala enligt detta kriterium.

Dessutom dr den omstindigheten att det i fotnot 45 i det ifrdgasatta beslutet
hinvisas till ”nettoavkastningen” ocksd relevant i detta hinseende. Det ir en
logisk f6ljd av anvindandet av begreppet nettoavkastning i den analys som utfors
i det ifrdgasatta beslutet att detta begrepp skall anses innebira avkastning efter
bolagsskatt men fore den skatt som investeraren skall betala. Den omtvistade
transaktionen har nimligen i det ifrigasatta beslutet bedomts med utgdngspunkt i
en privat investerares synsitt, enligt vilket det dr avkastningen efter bolagsskatt
som ligger till grund for valet av investeringar.

Sammanfattningsvis skall det anses att sokandena och Forbundsrepubliken
Tyskland redan genom det ifrigasatta beslutets ordalydelse har kunnat komma
till klarhet om att den grundavkastning som kommissionen har anvint avser en
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avkastning efter bolagsskatt men fore den skatt som investeraren skall betala.
Sokandenas argument att faststillelsen av en avkastning efter skatt 4r bristfilligt
motiverad kan siledes inte godtas.

WestLB:s begiran att forstainstansritten skall férordna om att kommissionen
skall inkomma med samtliga utkast till det ifrigasatta beslutet for att kontrollera
vilken typ av grundavkastning kommissionen har anvint avslds. Dessa utkast ir
nidmligen inte pd ndgot sitt av betydelse for den legalitetskontroll som forsta-
instansritten skall utfora, d en analys av det ifrdgasatta beslutets ordalydelse 4r
tillrdcklig for att avgora huruvida kommissionen har fullgjort motiverings-
skyldigheten i detta hidnseende (se den rittspraxis som omnidmnts ovan i
punkt 92).

Vad for det andra giller argumentet i sak avseende det forfarande for avrikning
av bolagsskatt som gillde i Tyskland vid tidpunkten f6r den omtvistade
transaktionen (nedan kallat avrikningsforfarandet), skall det undersékas huru-
vida den skattekredit som dr en f6ljd av nimnda forfarande skall beaktas som en
bestindsdel av investerarens ersittning vid berikningen av en rimlig ersittning
fér den omtvistade transaktionen.

Detta forfarande, som har till syfte att undvika en dubbelbeskattning av
bolagsvinster, innebir i huvudsak att den skatt som bolaget har erlagt pa sina
vinster vid beridkningen av varje investerares skattepliktiga inkomster inlednings-
vis fordelas pd varje aktiedgares vinst i forhéllande till dennes aktieinnehav och
séledes liggs pa den vinstutdelning som denne faktiskt har mottagit. Storleken pd
investerarens inkomstskatt berdknas foljaktligen utifrdin summan av dessa
belopp, men vid betalningen av skatten far investeraren i férhallande till sitt
aktieinnehav goéra gillande en skattekredit motsvarande den av bolaget erlagda
vinstskatten, vilken avriknas frdn dennes skatteskuld.
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Sokandena har gjort gillande att resultaten av kommissionens jaimférelse av de
olika typerna av avkastning snedvrids till férfing for dem och i strid med
principen om en privat investerare i en marknadsekonomi pd grund av att
skattekrediten inte medriknas som en bestindsdel av investerarens avkastning.

Det skall f6r det forsta understrykas att det, sdsom det redan har klargjorts (se
ovan punkt 386), foljer av det ifrdgasatta beslutets ordalydelse att den avkastning
som kommissionen har anvint motsvarar en avkastning efter bolagsskatt men
fore den skatt som investeraren skall betala och omfattar siledes endast den
utdelning som denne faktiskt har erhdllit. Den avkastning som kommissionen
anvinde som utgdngspunkt for sin berikning omfattar foljaktligen inte den
skattekredit som en privat investerare kunde ha tnjutit vid tidpunkten fér den
omtvistade transaktionen.

Det kan inte anses att kommissionen har gjort ett uppenbart oriktigt val. I
motsats till vad som giller for privata investerare ir avrikningsférfarandet inte -
tillimpligt betrdffande delstaten. Avrikningsférfarandet syftar nimligen endast
till att kompensera for en eventuell dubbelbeskattning av bolagsvinster. Eftersom
delstaten emellertid inte ér skattskyldig foér den vinstutdelning den mottar frin
WestLB blir inte denna utdelning féremal f6r dubbelbeskattning.

Under dessa omstindigheter kan inte underlitenheten att beakta skattekrediten
vid berdkningen av en rimlig ersittning fér delstatens investering medfora en
snedvridning av kommissionens jimférelse. Sékandenas argument i denna fraga
kan foljaktligen inte godtas.
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Vad f6r det tredje giller motiveringen avseende storleken pa den grundavkastning
som kommissionen utgick frin Aterfinns i det ifrdgasatta beslutet endast en
hinvisning hértill, nimligen i skil 209 som har f6ljande lydelse:

»Kommissionen har i sin granskning foérutom sin egen erfarenhet beaktat flera
uttalanden och undersékningar frdn investmentbanker och konsultféretag om
faktisk och forvintad avkastning pa eget kapital och investeringar, och dven de
synpunkter som de olika berdrda parterna framfért. P4 grundval av dessa
uppgifter, kommissionens relevanta erfarenheter, marknadsstatistik och tidigare
beslut om kapital som staten stillt till forfogande utgdr kommissionen i sina
dverviganden frn att en minimiersittning pd 12 % efter skatt bor kunna
forvintas vid tiden for overféringen for denna investering....”

Det skall for det forsta konstateras att det inte av det ifrigasatta beslutets
ordalydelse i sig dr mojligt att fa klarhet i vilka omstdndigheter och 6verviganden
som har haft en visentlig betydelse for kommissionens val av storlek pd den
avkastning som legat till grund foér berdkningen av en rimlig ersittning.
Kommissionen begrinsade sig nimligen till att i det ifrigasatta beslutet ange de
informationskallor som legat till grund for detta val, men dtergav inte innehdllet i
denna information si att det klargjordes i vilken utstrickning och betriffande
vilka 6verviganden kommissionen tog hinsyn till dessa kéllor d beslutet antogs.

Det kan fér det andra inte anses att kommissionens val i detta hidnseende
forklaras genom de hiinvisningar som gjorts i det ifrigasatta beslutet. Det skall
nimligen papekas i friga om de “uttalanden och undersékningar fran invest-
mentbanker och konsultféretag” samt de “synpunkter som de olika berdrda
parterna framfort” att sddana allminna hinvisningar till handlingar och
synpunkter, genom vilka olika analyser med olika resultat gors gillande, inte
klargor vilka skil kommissionen hade for sitt val. Det skall dessutom under-
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strykas att First Consultings rapport, vilken 1dg ndrmast den grundavkastning
som kommissionen anvint, inte tillhandahélls sékandena och Forbundsrepubli-
ken Tyskland forrdn alldeles innan det muntliga férfarandet i férevarande mal
inleddes.

Genom hinvisningen till kommissionens egen “erfarenhet” anges inte skilen for
den vidtagna Atgirden pi ett sddant sitt att forstainstansritten kan utova sin
provningsritt och sokandena gora gillande sin ritt till forsvar.

Vad giller kommissionens “tidigare beslut om kapital som staten stillt till
forfogande” konstaterar forstainstansritten att den enda tydliga hdnvisningen i
det ifrdgasatta beslutet avser beslut 98/490 roérande Crédit Lyonnais. Sdsom
kommissionen har hivdat utgjorde emellertid hinvisningen till detta drende
endast ett exempel till stod fér kommissionens stindpunkt i friga om fast-
stillelsen av grundavkastningen. Kommissionen klargjorde under alla omstin-
digheter inte pd nigot sitt i det ifrigasatta beslutet pa vilket sitt den avkastning
som krivts i ett annat sammanhang var av betydelse i forevarande fall.

For det tredje skall forstainstansritten ta stillning till kommissionens argument
att sokandena och Férbundsrepubliken Tyskland kunde ha forstitt kommis-
sionens val, eftersom de deltog i det administrativa forfarandet och med hinsyn
till de kunskaper som WestLB i egenskap av ekonomisk aktér inom den aktuella
sektorn besatt. Kommissionen har i detta hidnseende betonat att kommissionens
val av storlek p3 grundavkastningen var begripligt, mot bakgrund av att ett flertal
sakkunnigutlitanden utvixlats under det administrativa forfarandet och i
synnerhet pd grund av att storleken pd denna avkastning 13g mycket nira den
avkastning som omnidmndes i den rapport frin Lehman Brothers vilken WestLB
inldmnat.

Emellertid innebir inte den omstindigheten att sokandena har deltagit i det
administrativa forfarandet eller att WestLB ir en ekonomisk aktér inom den
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berérda sektorn att dessa har mojlighet att kdnna till skilen till kommissionens
val av grundavkastning. Inte heller dr den omstindigheten, att WestLB har
limnat in en rapport i vilken en grundavkastning vars storlek ldg nidra den
grundavkastning som kommissionen faststillt, i sig tillrdcklig for att det
ifrdgasatta beslutet skall anses motiverat i detta hdnseende. Blotta existensen av
denna rapport, i vilken en annan analytisk metod anvindes och i vilken en annan
slutlig avkastning 4dn den i det ifrdgasatta beslutet féreslogs och vars innehéll Gver
huvud taget inte dterges i detta beslut, kan inte befria kommissionen frin dess
skyldighet att ange skilen till varfér avkastningen faststilldes till en viss storlek.

Vad giller for det fjirde kommissionens argument att den inte enligt rittspraxis
ar skyldig att i detalj redovisa sina metoder eller informationskillor for
sokandena eller att redogbra for det matematiska resonemang som har till-
limpats i det enskilda fallet, skall det pdpekas att detta pastdende forvisso dr
riktigt. Forevarande mdil angir emellertid inte ett sddant krav, varfoér den
rdttspraxis det hdnvisats till inte kan ligga till grund for att anse det ifrigasatta
beslutet tillrickligt motiverat med avseende pd storleken pd den aktuella
avkastningen.

Kommissionen kritiseras ndmligen inte for att den i det ifrigasatta beslutet
underlit att ge en uttémmande redogorelse for det matematiska resonemang som
tillimpades i férevarande fall utan helt enkelt for att den underlit att redogdra
for de visentliga dvervdganden som styrde kommissionens val i friga om den
aktuella avkastningens storlek.

Det skall slutligen betonas att det dr av sirskild vikt att motiveringsskyldigheten i
detta hiinseende iakttas, eftersom storleken pd den grundavkastning som
kommissionen krivde utgjorde en visentlig faktor vid den berikning av en
rimlig ersittning f6r den omtvistade transaktionen som gjordes inom ramen for
tillimpningen av principen om en privat investerare.
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Av det ovan anférda foljer att det ifrigasatta beslutets motivering inte uppfyller
kraven i artikel 253 EG vad giller bedomningen att den grundavkastning som
anvéndes vid berdkningen av en rimlig ersittning skulle uppga till 12 procent.
Sokandenas argument avseende bristfillig motivering i detta hinseende skall
sdledes godtas.

Forstainstansritten kan foljaktligen inte ta stillning till de olika argument som
har anforts till stod for pdstdendet att det ifrigasatta beslutet saknade grund i
frdga om storleken pd denna avkastning.

ii) Riskpdslag pa 1,5 procent

Parternas argument

Sokandena anser att beslutet att faststilla riskpaslaget till 1,5 procent inte ir
tillrdckligt motiverat. I det ifrdgasatta beslutet hinvisas endast till First Consul-
tings rapport utan att det ges ndgra forklaringar angdende kommissionens
tolkning av denna rapport. Inte heller redogérs det, i friga om det avkastnings-
intervall som kommissionen ansig limpligt, i fotnot 49 fér varfor den
genomsnittliga nivin inom detta intervall skulle anses som en miniminiva.
Sokandena har dessutom bestridit att kommissionens skrivelse rérande foéretaget
Sidmar, vilken omndmns i fotnot 48 i det ifrgasatta beslutet, ir relevant for
faststillelsen av riskpaslaget. Enligt sokandena hade de inte kinnedom om denna
skrivelse innan férevarande forfarande inleddes och de har gjort gillande att dess
innehall saknar betydelse for detta férfarande.
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407 SOkandena har anfort att det saknas grund f6ér de argument som kommissionen

408

409

410

411

har framfért till stdd for att hoja grundnivin pa den rimliga ersdttningen. WestLB
har i detta hidnseende begirt att forstainstansrdtten skall forordna om att
kommissionen skall uppge namnet pd den amerikanska bank som kommissionen
omnidmnde i fotnot 47 i det ifrdgasatta beslutet samt redogéra for de konkreta
omstindigheterna vid det dir aktuella kapitaltillskottet.

Kommissionen har med stdd av BdB tillbakavisat pastdendet avseende bristfillig
motivering och har vidhallit att det fanns goda grunder f6r det ifrigasatta beslutet
i detta hinseende.

Enligt kommissionen redogjorde den i skilen 210 och 215 i det ifrigasatta
beslutet i detalj f6r vilka faktorer som skulle beaktas da riskpaslaget faststilldes
till 1,5 procent samt f6r deras betydelse och inverkan pa den ersittning som en
privat investerare i en marknadsekonomi skulle kriva for sitt kapitaltillskott.
Med hinsyn till de 6vervidganden som det redogjorts for i det ifrdgasatta beslutet
anser kommissionen att det utan vidare framgick varfor denna hade valt
genomsnittet av de bdda 6vre och nedre nivderna som kommissionens expert
angivit. De faktorer som ligger till grund for att en héjning av ersittningsnivin
krdvs ligger dven till grund foér berikningen av storleken pi denna héjning.
Eftersom det inte finns nidgon matematisk formel for att exakt berikna storleken
pd denna hoéjning dr kommissionen tvungen att gdra en skonsmiissig beddmning.

Kommissionen har vidare anfért att eftersom alla berikningar for att faststilla en
rimlig ersittning har utforts pd grundval av virden efter skatt dr det logiskt att
riskpdslaget pa 1,5 procent med nodvindighet ocksd ir ett virde efter bolags-
skatt.

Kommissionen har dessutom betonat att den i fotnot 48 i det ifrigasatta beslutet
hidnvisade till den skrivelse som den 25 juli 1984 hade tillstillts den belgiska
staten rorande foretaget Sidmar, I denna skrivelse hade kommissionen angivit att
pa grund av att aktier utan rostritt maste ges en preferensutdelning som ir hégre

II - 567



412

413

414

DOM AV DEN 6.3.2003 — FORENADE MALEN T-228/99 OCH T-233/99

dn den normala utdelningen ir det motiverat med en hdjning p4 2 procent for alla
tillskott av kapital som inte ger upphov till rostritt. Enligt kommissionen
informerades sdékandena under det administrativa férfarandet om den
beslutspraxis som kommissionen foljde i det ifrdgasatta beslutet. Sammanfatt-
ningsvis har kommissionen anfort att mot bakgrund av den ldga procentsats som
tillimpats, hidnvisningen till den ovannimnda skrivelsen och de ingdende
diskussioner som 4gt rum rérande de omstindigheter som skulle beaktas, kunde
sddana erfarna investerare som WestLB och delstaten utan svarighet forsta
kommissionens beslut utan att denna redogjorde for sitt tillvigagingsstt.

Kommissionen har slutligen &beropat den rittspraxis som omnimnts ovan i
punkt 375 till stod fér sin stdndpunkt avseende det ifrigasatta beslutets
motivering av den aktuella h6jningen.

Forstainstansrittens bedomning

Forstainstansritten konstaterar, vad giller motiveringen av paslaget pd 1,5
procent pd grundavkastningen, att det i skilen 210 och 215 i det ifrigasatta
beslutet redogérs for anledningen till att kommissionen ansig att grundavkast-
ningen borde hojas. Motiveringen till att pdslaget faststillts som en procentsats
efter skatt foljer logiskt av den omstindigheten att kommissionen likasi hade
faststillt grundavkastningen till en procentsats efter skatt.

Vad giller storleken pa sjdlva paslaget skall det emellertid pipekas att det i
fotnot 49 i det ifrdgasatta beslutet hinvisas till First Consultings rapport. I denna
fotnot anges endast att det i denna rapport, vilken framstills som ett “expert-
utlitande som utarbetats p4 uppdrag av kommissionen”, “understryks att en
[privat investerare i en marknadsekonomi] f6r var och en av dessa sirskilda
omstindigheter [som omnimnts i det ifrigasatta beslutet] skulle férvinta ett
paslag, och rekommenderar ett pdslag pd 1—2 procentenheter for alla tre
aspekter tillsammans”.
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I fotnot 48 i nimnda beslut anges dessutom f6ljande:

»Det faktum att aktier utan rostritt méiste ges en preferensutdelning som ir hégre
dn den normala utdelningen, har kommissionen redan konstaterat i ndgra beslut
(se t.ex. kommissionens skrivelse av den 25 juli 1984 till den belgiska staten
betriffande foretaget Sidmar).”

Det dr emellertid uppenbart att det inte utifrin det ifrigasatta beslutets
ordalydelse dr mojligt att forstd kommissionens resonemang vid valet av
procentsats for det riskpaslag som tillimpats i forevarande fall. S6kandena har
dessutom inte haft tillging till vare sig First Consultings rapport eller skrivelsen
betriffande foretaget Sidmar fére det att talan vdcktes utan har fitt ta del av
dessa handlingar forst alldeles innan det muntliga forfarandet i forevarande maél
inleddes. Vidare angdr denna skrivelse, som dr frin juli 1984, ett belgiskt
stalindustriforetag, och det dr omojligt att forstd varfor ett resonemang som
tillimpats betrdffande detta foretag vid denna tidpunkt skulle vara giltigt
betrdffande den omtvistade transaktionen.

Det argument som kommissionen framf6rt med stod av den rittspraxis som
omnimnts ovan i punkt 375 skall underkinnas av samma skil som angivits ovan
i punkterna 401 och 402. Dessutom ir de krav betriffande motiveringen som
stills i denna rittspraxis inte uppfyllda vad giller bedémningen av paslagets
storlek.

Av det ovan anférda féljer att det ifrigasatta beslutet inte uppfyller kraven i
artikel 253 EG vad giller paslaget pd 1,5 procent pd den grundavkastning som
anvints for att berikna en rimlig ersdttning. Sokandenas anmirkning avseende
bristande motivering i detta hidnseende skall foljaktligen godtas.
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Férstainstansritten kan foljaktligen inte ta stillning till de argument som
framforts i fragan huruvida det fanns goda grunder for det ifrigasatta beslutet i
detta avseende. Under dessa omstindigheter 4r det inte lingre nddvindigt att
prova sokandenas begiran i mal T-228/99, att forstainstansritten skall férordna
om att kommissionen skall uppge namnet pi den amerikanska bank som
kommissionen omnidmnde i fotnot 47 i det ifrdgasatta beslutet samt redogéra for
de konkreta omstindigheterna vid det dér aktuella kapitaltillskottet.

VI — Slutsatser

Det har vid prévningen av samtliga grunder i forevarande mal framkommit att
det ifrigasatta beslutet ir bristfilligt motiverat i friga om tva faktorer som har
legat till grund fér berikningen av en rimlig ersittning for den omtvistade
transaktionen, nimligen grundavkastningen pi 12 procent respektive paslaget
med 1,5 procent pi denna grundavkastning (se ovan punkterna 394—404 och
414—418). Forstainstansritten anser att dessa bida faktorer dr av visentlig
betydelse med beaktande av det ifrigasatta beslutets allminna systematik.
Nimnda beslut skall foljaktligen ogiltigférklaras.

Rittegangskostnader

Enligt artikel 87.2 i rittegingsreglerna skall tappande part forpliktas att ersitta
rittegingskostnaderna, om detta har yrkats. Sokandena har yrkat att kommis-
sionen skall ersitta rittegdngskostnaderna. Eftersom kommissionen har tappat
malet skall den bira sin rittegdngskostnad och forpliktas att ersitta s6kandenas
rittegdngskostnader.

Enligt artikel 87.4 i rittegingsreglerna skall Forbundsrepubliken Tyskland bira
sin rittegingskostnad. BdB, som i egenskap av intervenient har tappat mélet,
skall béra sin rittegdngskostnad.
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P3 dessa grunder beslutar

FORSTAINSTANSRATTEN
(andra avdelningen i uttkad sammansittning)

féljande dom:

1) Kommissionens beslut 2000/392/EG av den 8 juli 1999 om en atgird som
Forbundsrepubliken Tyskland genomfort till forman fér Westdeutsche
Landesbank Girozentrale ogiltigforklaras.

2) Kommissionen skall ersitta sbkandenas rittegangskostnader och bira sin
rittegangskostnad.

3) Forbundsrepubliken Tyskland och Bundesverband deutsche Banken ¢V (Bdb)
skall bira sina rittegdngskostnader.

Moura Ramos Tiili Pirrung

Mengozzi Meij

Avkunnad vid offentligt ssmmantride i Luxemburg den 6 mars 2003.

H. Jung R.M. Moura Ramos

Justitiesekreterare Ordférande
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