g

W Samling af Afgerelser

DOMSTOLENS DOM (Anden Afdeling)

24. oktober 2013 *

»Appel — konkurrence — statsstotte — stotte, der er erkleeret ulovlig og uforenelig med
feellesmarkedet — stotte, der er ydet til Grazer Wechselseitige-koncernen (GRAWE) i forbindelse med
privatiseringen af Bank Burgenland AG — fastsaettelse af markedsprisen — udbudsprocedure —
ulovlige betingelser uden betydning for det hgjeste bud — kriteriet om »den private selger« —
sondring mellem de forpligtelser, der pahviler staten, der udgver sin enekompetence som offentlig
myndighed, og staten, der handler som aktionser — urigtig gengivelse af beviser — begrundelsespligt«

I de forenede sager C-214/12 P, C-215/12 P og C-223/12 P,

angdende appeller i henhold til artikel 56 i statutten for Den Europeiske Unions Domstol, iveerksat
henholdsvis den 7., 8. og 7. maj 2012,

Land Burgenland ved Rechtsanwilte U. Soltész, P. Melcher og A. Egger,
appellant,
stottet af:
Forbundsrepublikken Tyskland ved K. Petersen, T. Henze og J. Moller, som befuldmeegtigede,
intervenient i appelsagen,
de ovrige parter i appelsagen:
Europa-Kommissionen ved L. Flynn, V. Kreuschitz og T. Maxian Rusche, som befuldmeegtigede,
sagsogt i forste instans,
Republikken Ostrig,
sagsoger i forste instans (sag C-214/12P),

Grazer Wechselseitige Versicherung AG, med hjemsted i Graz (Ostrig), ved Rechtsanwalt H.
Wollmann,

appellant,

* Processprog: tysk.

DA

ECLIL:EU:C:2013:682 1




DOM AF 24.10.2013 — FORENEDE SAGER C-214/12 P, C-215/12 P OG C-223/12 P
LAND BURGENLAND M.FL. MOD KOMMISSIONEN

den anden part i appelsagen:
Europa-Kommissionen ved L. Flynn, V. Kreuschitz og T. Maxian Rusche, som befuldmeegtigede,
sagsogt i forste instans (sag C-215/12 P),
og
Republikken Ostrig ved C. Pesendorfer og J. Bauer, som befuldmzegtigede,
appellant,
stottet af:
Forbundsrepublikken Tyskland ved K. Petersen, T. Henze og J. Moller, som befuldmeegtigede,
intervenient i appelsagen,
de ovrige parter i appelsagen:
Europa-Kommissionen ved L. Flynn, V. Kreuschitz og T. Maxian Rusche, som befuldmeegtigede,
sagsogt i forste instans,
Land Burgenland ved Rechtsanwilte U. Soltész, P. Melcher og A. Egger,
sagsoger i forste instans (sag C-223/12P),
har
DOMSTOLEN (Anden Afdeling)

sammensat af afdelingsformanden, R. Silva de Lapuerta, og dommerne J.L. da Cruz Vilaga, G. Arestis,
J.-C. Bonichot og A. Arabadjiev (refererende dommer),

generaladvokat: M. Wathelet
justitssekreteer: fuldmeegtig M. Aleksejev,
péa grundlag af den skriftlige forhandling og efter retsmedet den 19. juni 2013,

og idet Domstolen efter at have hort generaladvokaten har besluttet, at sagen skal pademmes uden
forslag til afgorelse,

afsagt folgende

Dom

Med deres appelskrifter har Land Burgenland (sag C-214/12 P) og Republikken Ostrig (sag C-223/12 P)
nedlagt pastand om opheevelse af den dom, der blev afsagt af Den Europeiske Unions Ret den
28. februar 2012, Land Burgenland og Ostrig mod Kommissionen (forenede sager T-268/08 og
T-281/08, herefter »Burgenland-dommen«), hvorved Retten frifandt Kommissionen for deres pastand
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om annullation af Kommissionens beslutning 2008/719/EF af 30. april 2008 om Ostrigs statsstatte C
56/06 (ex NN 77/06) til privatiseringen af Bank Burgenland (EUT L 239, s. 32, herefter »den
omtvistede beslutning«).

Med sit appelskrift (sag C-215/12 P) har Grazer Wechselseitige Versicherung AG (herefter »GRAWE«)
nedlagt pastand om opheevelse af den dom, der blev afsagt af Den Europeeiske Unions Ret den
28. februar 2012, Grazer Wechselseitige Versicherung mod Kommissionen (sag T-282/08, herefter
»GRAWE-dommen«), hvorved Retten frifandt Kommissionen for selskabets pastand om annullation af
den omtvistede beslutning.

Tvistens baggrund

Indtil sin privatisering var Hypo Bank Burgenland AG (herefter »BB«) en regionalbank, der havde form
af et aktieselskab underlagt ostrigsk ret med seede i Eisenstadt (@Dstrig). BB havde i 2005 en balancesum
pa 3,3 mia. EUR og var 100% ejet af Land Burgenland (delstaten Burgenland).

I henhold til § 4 i Landes-Hypothekenbank Burgenland-Gesetz, LGBl nr. 58/1991 (lov om
realkreditbanker i delstaten Burgenland,), som endret ved lov offentliggjort i LGBl nr. 63/1998,
haeftede delstaten Burgenland som simpel kautionist i henhold til § 1356 i Allgemeines Biirgerliches
Gesetzbuch (den ostrigske borgerlige lovbog) for alle BB’s forpligtelser i tilfeelde af dennes insolvens. I
henhold til bestemmelserne i denne lov har neevnte banks kreditorer et direkte krav over for
kautionisten, som dog kun er forpligtet i henhold til kautionen, hvis bankens aktiver ikke er
tilstreekkelige til at deekke fordringerne.

Denne ordning om opfyldelsesgaranti, bensevnt »Ausfallhaftung«, der er rettet mod offentlige
kreditinstitutter, og seerligt den, som neevnte delstat yder BB og dennes forgeengere, har i praktisk talt
ueendret form eksisteret siden 1928. Ordningen var hverken tids- eller belobsmaessigt begraenset.

I medfor af en aftale, som blev indgaet mellem Kommissionen for De Europeiske Feellesskaber og
Republikken @strig, og som dannede grundlag for vedtagelsen af Kommissionens beslutning K(2003)
1329 endelig af 30. april 2003 vedrerende statsstotte E 8/02 (EUT C 175, s. 8), skulle Ausfallhaftung
afskaffes senest den 1. april 2007. For alle forpligtelser, der bestod pr. 2. april 2003, gjaldt garantien i
princippet indtil deres forfald. I tidsrummet mellem den 2. april 2003 og indtil den 1. april 2007
kunne garantien fortsat deekke nye forpligtelser, forudsat at de forfaldt for den 30. september 2017.

Efter to forgeeves forseg i 2003 og 2005 iveerksatte delstaten Burgenland en tredje procedure for
privatisering af BB, hvis gennemforelse blev betroet investeringsbanken HSBC Trinkaus & Burkhardt
KGaA, Diisseldorf (Tyskland), i samarbejde med HSBC plc, London (Det Forenede Kongerige)
(herefter under ét »HSBC«). I oktober 2005 blev denne procedure indledt ved offentliggorelsen i
pressen af et udbud.

To bydende, nemlig dels GRAWE, som er en ostrigsk virksomhed, der tilbyder et udvalg af
forsikringsydelser samt finans- og leasingydelser, og som i 2006, i fellesskab med GW
Beteiligungserwerbs- und -verwaltungs-GmbH, besad betydelige direkte kapitalandele i to finansielle
virksomheder i bank- og investeringssektoren, dels et gstrigsk-ukrainsk konsortium, som bestod af de
ostrigske virksomheder SLAV AG og SLAV Finanzbeteiligung GmbH og de ukrainske aktieselskaber
Ukrpodshipnik og Ilyich (herefter »konsortiet«), afgav bindende bud. Disse bud blev senere genstand
for en individuel vurdering og kontraktforhandlinger, som sluttede den 4. marts 2006.

Den 5. marts 2006 besluttede delstaten Burgenland at overdrage BB til GRAWE, selv om den af
GRAWE budte pris (100,3 mio. EUR) 1& klart under konsortiets bud (155 mio. EUR). Denne
beslutning var navnlig baseret pa en skriftlig indstilling fra HSBC af 4. marts 2006, der blev suppleret
med mundtlige bemerkninger over for delstatsregeringens medlemmer den dag, hvor beslutningen
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blev truffet. Af HSBC’s indstilling fremgik det i det veesentlige, at selv om beslutningen, henset til den
budte kebspris, burde falde ud til konsortiets fordel, blev det anbefalet, at BB blev overdraget til
GRAWE i betragtning af de gvrige udveelgelseskriterier, nemlig sikkerheden for kebsprisens betaling,
BB’s fortsatte eksistens uden brug af Ausfallhaftung, kapitalforhgjelserne og transaktionssikkerheden.

Salget af BB, der formelt blev godkendt af delstatsmyndighederne i Burgenland den 7. marts 2006, blev
afsluttet den 12. maj 2006. Inden denne afslutning udstedte BB inden for rammerne af Ausfallhaftung
obligationslan for 700 mio. EUR, hvoraf de 320 mio. EUR var fastlagt i betingelserne for
privatiseringen, og de »yderligere« 380 mio. EUR ifelge 35. betragtning til den omtvistede beslutning
ikke figurerede i kontraktprojekterne med GRAWE og konsortiet.

Den 4. april 2006 modtog Kommissionen en klage fra konsortiet, hvori det heevdedes, at Republikken
Ostrig havde tilsidesat statsstottereglerne i forbindelse med privatiseringen af BB. Klageren gjorde
navnlig geeldende, at udbudsproceduren, der ikke havde veeret retfeerdig, gennemsigtig og
ikke-diskriminerende over for konsortiet, ikke havde resulteret i, at BB var blevet athendet til den
hgjstbydende, nemlig konsortiet, men derimod til GRAWE.

Ved skrivelse af 21. december 2006 meddelte Kommissionen de ostrigske myndigheder, at den
vedrerende overdragelsen af BB tii GRAWE havde besluttet at indlede den i artikel 88, stk. 2, EF
fastsatte formelle undersegelsesprocedure. Denne beslutning blev offentliggjort i Den Europceiske
Unions Tidende den 8. februar 2007 (EUT C 28, s. 8). Den 30. april 2008 vedtog Kommissionen den
omtvistede beslutning.

Ved sin stillingtagen til, hvorvidt GRAWE havde faet en selektiv fordel, undersegte Kommissionen, om
delstaten Burgenland havde handlet som enhver seelger, der disponerer ud fra markedsgkonomiske
betragtninger (herefter »kriteriet om den private seelger«). I den anledning bemerkede Kommissionen i
120.-122. betragtning til den omtvistede beslutning, at en privat seelger kan veelge et bud, der er lavere
end det hgjeste bud, i to tilfeelde.

Det forste omhandler den situation, hvor det er klart, at et salg til den hgjstbydende ikke er
gennemforligt, hvilket i pakommende tilfeelde forudseetter en undersogelse af transaktionssikkerheden
pd grundlag af konsortiets gkonomiske soliditet og sandsynligheden for, at det omhandlede
konsortium ikke vil opna den forngdne godkendelse fra Finanzmarktaufsicht (ostrigsk myndighed for
tilsyn med de finansielle markeder, herefter »FMA«). Kommissionen var imidlertid af den opfattelse,
at der ikke blot savnedes grundlag for at betvivle, at konsortiet var i stand til at erleegge den tilbudte
kebspris pa 155 mio. EUR, men at der desuden ikke var noget, der indikerede eller beviste, at FMA
skulle have forbudt salget af BB til konsortiet.

Det andet tilfeelde omfatter den situation, hvor en hensyntagen til andre faktorer end prisen er
berettiget, hvor dog de eneste faktorer, der kan tages hensyn til, er dem, som en markedsekonomisk
investor ville have taget i betragtning, hvilket ifolge Kommissionen udelukker de risici, der folger af en
forpligtelse til at betale en eventuelt geeldende garanti, som ma klassificeres som statsstotte, sasom
Ausfallhaftung.

Kommissionen har herom preeciseret, at det af retspraksis fremgar, at statens rolle som selger af en
virksomhed ikke ma forveksles med de forpligtelser, der péahviler den i egenskab af offentlig
myndighed. Ingen privat seelger ville imidlertid have underskrevet en garanti, som ikke var i
overensstemmelse med markedsvilkarene, og beslutningen om opheevelse af Ausfallhaftung bekreefter,
at den sidstneevnte ikke blev stillet pa disse vilkar.
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Under disse omstendigheder fastslog Kommissionen i 175. betragtning til den omtvistede beslutning,
at Republikken Ostrig i forbindelse med privatiseringen af BB ulovligt havde ydet GRAWE en
statsstotte, der var i strid med artikel 88, stk. 3, EF, og at denne stotte ikke var forenelig med
feellesmarkedet. Folgelig har denne beslutnings artikel 1, 2 og 4 folgende ordlyd:

»Artikel 1

Den statsstotte, som Ostrig i strid med [artikel 88, stk. 3, EF] og dermed ulovligt har ydet GRAWE, er
uforenelig med feellesmarkedet. Stotten udger forskellen mellem de to endelige bud, der blev afgivet
under udbuddet, med de forngdne tilpasninger efter de i denne beslutnings [167.-174.] betragtning
[...] fastlagte parametre.

Artikel 2

1. Ostrig tilbagesoger den i artikel 1 neevnte stotte fra stottemodtageren.

[...]

Artikel 4

1. Senest to maneder efter denne beslutnings meddelelse sender Ostrig Kommissionen folgende
oplysninger:

a) det samlede belgb (hovedstol og renter), der skal tilbagesoges fra stottemodtageren efter tilpasning
i overensstemmelse med de af Kommissionen i denne beslutning fastlagte parametre, samt en
naermere beskrivelse af, hvordan dette belgb er beregnet, og en vurdering af ejendomsselskaberne
foretaget af en uafheengig ekspert

[...]«

Sagen for Retten og Burgenland-dommen og GRAWE-dommen

Ved stevninger indleveret til Rettens Justitskontor henholdsvis den 11., den 15. og den 17. juli 2008
anlagde delstaten Burgenland, Republikken Ostrig og GRAWE sager med pastand om annullation af
den omtvistede beslutning (henholdsvis sag T-268/08, T-281/08 og T-282/08).

Ved kendelse afsagt af formanden for Rettens Ottende Afdeling den 20. april 2009 efter hering af
parterne blev sagerne T-268/08 og T-281/08 forenet med henblik pa den skriftlige og mundtlige
forhandling samt dommen.

Til stotte for deres sogsmaél gjorde delstaten Burgenland og Republikken @strig ni anbringender
geldende. Blandt disse var navnligt angivet folgende:

— forste anbringende vedrerende en urigtig anvendelse af artikel 87, stk. 1, EF ved fastseettelsen af
BB’s markedspris, for s vidt som Kommissionen med urette har stillet krav om gennemforelse af
en udbudsprocedure med henblik pa privatiseringen af denne bank

— tredje anbringende vedrgrende en urigtig anvendelse af artikel 87, stk. 1, EF, for sa vidt som

Kommissionen har neaegtet at tage hensyn til det usikre udfald og den eventuelt lange varighed af
godkendelsesproceduren ved FMA i tilfeelde af salg af BB til konsortiet
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— fjerde anbringende vedrerende en urigtig anvendelse af artikel 87, stk. 1, EF, for sa vidt som
delstaten Burgenland var berettiget til at tage hensyn til de med Ausfallhaftung forbundne risici
med henblik pa at foretage en sammenligning af de bud, der blev afgivet af henholdsvis GRAWE
og konsortiet

— syvende anbringende vedrerende en urigtig anvendelse af artikel 87, stk. 1, EF, for sa vidt som
konsortiets bud ikke kunne tjene til at fastleegge BB’s markedspris

— ottende anbringende vedrerende en urigtig bedemmelse af udstedelsen af obligationslan inden for
rammerne af Ausfallhaftung i forbindelse med privatiseringen af BB.

Til stette for sit sogsmal gjorde GRAWE en reekke anbringender geeldende, hvoraf nogle vedrorte en
urigtig anvendelse af artikel 87, stk. 1, EF, forst ved fastsettelsen af BB’s markedspris, derefter pa
grund af naegtelsen af at tage hensyn til Ausfallhaftung og endelig derved, at Kommissionen havde set
bort fra muligheden af en negativ forskel med hensyn til kebsprisen.

Ved Burgenland-dommen og GRAWE-dommen frifandt Retten Kommissionen i alle de sager, der var
blevet indbragt for den. Navnlig lagde Retten i det veesentlige folgende til grund:

— at Kommissionen i det foreliggende tilfeelde kunne tage udgangspunkt alene i det af konsortiet
fremsatte bud med henblik pa at fastseette BB’s markedspris, og at det ikke var nedvendigt at gore
brug af sagkyndige vurderinger

— at Kommissionen ikke begik nogen fejl ved at fastsla, at hverken det usikre udfald eller den
formentlig leengere varighed af proceduren ved FMA — i det tilfeelde, hvor det var blevet besluttet
at saelge BB til konsortiet — kunne begrunde, at konsortiet skulle udelukkes som keber.

— at det ikke kunne bebrejdes Kommissionen, at den ikke havde taget hensyn til Ausfallhaftung i
forbindelse med vurderingen af buddene, eftersom der er tale om en statsstotte, som ikke er blevet
indgédet under normale markedsvilkar, og som derfor ikke kan tages i betragtning ved bedemmelsen
af myndighedernes adfeerd i lyset af kriteriet om den private seelger

— at bedemmelsen af udstedelsen af obligationslan inden for rammerne af Ausfallhaftung ikke var
fejlagtig, eftersom det var pavist, at konsortiet ikke havde taget de yderligere obligationslan til en
veerdi af 380 mio. EUR i betragtning i sit bud, og eftersom det heller ikke var pavist, at GRAWE
ikke havde faet en supplerende fordel pa grund af disse yderligere obligationer, eller at enhver
anden fordel pa anden méde var blevet fjernet.

Retsforhandlingerne for Domstolen

Ved dokument indleveret til Domstolens Justitskontor den 25. juli 2012 anmodede
Forbundsrepublikken Tyskland om tilladelse til at intervenere i sagerne C-214/12 P og C-223/12 P til
stotte for henholdsvis delstaten Burgenlands og Republikken Ostrigs pastande.

Ved kendelser af 20. september 2012 gav Domstolens preesident Forbundsrepublikken Tyskland
tilladelse til at intervenere i de neevnte sager.

Ved kendelse afsagt af Domstolens preesident den 26. september 2012 blev sagerne C-214/12 P,
C-215/12 P og C-223/12 P forenet med henblik pa den mundtlige forhandling og dommen.
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Parternes pastande
Delstaten Burgenland og Republikken @strig har nedlagt folgende pastande for Domstolen:

— Principalt opheeves Burgenland-dommen, Domstolen treeffer endelig afgorelse i tvisten ved at
annullere den omtvistede beslutning, og Kommissionen tilpligtes at betale sagsomkostningerne i
forbindelse med bade den foreliggende sag og sagen for Retten.

— Subsidieert opheeves Burgenland-dommen, sagen hjemvises til Retten, og afgerelsen om sagens
omkostninger udseettes.

GRAWE har nedlagt folgende pastande for Domstolen:

— Principalt opheves GRAWE-dommen, Domstolen treffer endelig afgorelse i tvisten ved at
annullere den omtvistede beslutning, og Kommissionen tilpligtes at betale sagsomkostningerne i
forbindelse med bade den foreliggende sag og sagen for Retten.

— Subsidieert ophaeves GRAWE-dommen, sagen hjemvises til Retten, og afgerelsen om sagens
ombkostninger udseettes.

Kommissionen har nedlagt folgende pastande for Domstolen:

— Principalt frifindelse, og delstaten Burgenland, GRAWE og Republikken Ostrig tilpligtes at betale
sagsomkostningerne.

— Subsidieert fastslas det, at tvisten i sag C-215/12 P er moden til pakendelse, Kommissionen frifindes
i sag T-282/08, og GRAWE tilpligtes at betale sagsomkostningerne.

Om appellerne

Delstaten Burgenland, GRAWE og Republikken Ostrig har til stotte for deres appeller anfort
henholdsvis fire, tre og to anbringender.

For sa vidt som de péberdbte anbringender i de tre appeller er identiske eller ensartede, skal de
behandles samlet. Det er saledes hensigtsmeessigt forst at behandle delstaten Burgenlands andet
appelanbringende og det forste anbringende i GRAWE’s og Republikken Ostrigs appeller om
relevansen af de med Ausfallhaftung forbundne risici i forhold til vurderingen af de bud, der blev
afgivet pa BB.

Anbringenderne om relevansen af de med Ausfallhaftung forbundne risici i forhold til vurderingen af de
bud, der blev afgivet pd BB

Parternes argumenter

Delstaten Burgenland har ved sit andet appelanbringende, og Republikken Ostrig og GRAWE har ved
det forste anbringende i deres appeller gjort geeldende, at Retten har tilsidesat artikel 87, stk. 1, EF ved
at fastsld, at Kommissionen ikke begik nogen retlig fejl ved at undlade at tage hensyn til de med
Ausfallhaftung forbundne risici ved vurderingen af de bud, der blev afgivet pa BB.

For det forste har Retten, ifolge delstaten Burgenland og Republikken Ostrig, i preemis 154-158 i

Burgenland-dommen med urette stottet sig pd dom af 14. september 1994, Spanien mod
Kommissionen (forenede sager C-278/92 - C-280/92, Sml. I, s. 4103), og af 28. januar 2003, Tyskland
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mod Kommissionen (sag C-334/99, Sml. I, s. 1139), som fastleegger en sondring mellem de
forpligtelser, der pahviler staten, der handler som offentlig myndighed, og de forpligtelser, der pahviler
staten i dennes egenskab af ejer af og aktionzer i et selskab. Eftersom Ausfallhaftung indferer en betalt
privatretlig garanti, pahviler de dermed forbundne risici imidlertid delstaten Burgenland i dennes
egenskab af ejer af og aktionser i BB. Desuden havde BB dengang ikke veret en virksomhed i
vanskeligheder, i modseetning til de omstendigheder, der 14 til grund for dommen i sagen Tyskland
mod Kommissionen.

Delstaten Burgenland og Republikken Ostrig har i forbindelse med deres replik — som er begreenset til
indvirkningen af dom af 5. juni 2012, Kommissionen mod EDF (sag C-124/10 P), pa de sager, der har
givet anledning til de foreliggende appeller — preeciseret, at det folger af denne dom, at en
medlemsstat ikke handler som offentlig myndighed, udelukkende fordi den tildeler ressourcer under
udovelsen af sin enekompetence som offentlig myndighed. Folgelig kan den omsteendighed, at
delstaten Burgenland har pataget sig sine forpligtelser over for BB gennem en lov, ikke veje tungere
end det forhold, at delstaten Burgenland er underlagt disse forpligtelser i sin egenskab af aktioneer i
BB. Eftersom Kommissionen ikke har foretaget en samlet bedemmelse af alle de relevante forhold, der
kreeves ifolge dommen i sagen Kommissionen mod EDF, har Retten desuden ikke kunnet legge til
grund, at delstaten Burgenland var underlagt Ausfallhaftung, mens den blev anset for at udeve sin
enekompetence som offentlig myndighed.

For det andet har Retten med urette undladt at tage hensyn til Rettens dom af 15. september 1998, BP
Chemicals mod Kommissionen (sag T-11/95, Sml. II, s. 3235), og af 2. marts 2012, Nederlandene og
ING Groep mod Kommissionen (forenede sager T-29/10 og T-33/10), af hvilke det folger, at der skal
tages hensyn til tidligere tildelt stotte ved bedommelsen af en foranstaltning ud fra kriteriet om den
private investor med henblik pa at fastsla, at, og i givet fald i hvilken grad, der er tale om stotte. Det
ligger imidlertid fast, at Ausfallhaftung var en eksisterende og lovlig stotte, som derfor skulle tages i
betragtning.

For det tredje kreever hensynet til EU-rettens ensartede anvendelse og sammenheeng, at Ausfallhaftung
tages i betragtning. Det er sédledes inkonsekvent pa den ene side at anerkende lovligheden af
Ausfallhaftung og paleegge delstaten Burgenland at begreense denne til et ngdvendigt minimum, og pa
den anden side at forbyde delstaten Burgenland at tage hensyn til de med Ausfallhaftung forbundne
risici ved salget af BB. En sadan fortolkning af artikel 87, stk. 1, EF vil i praksis umuliggere
privatiseringen af offentlige virksomheder.

For det fjerde er preemis 158 i Burgenland-dommen uforstaelig i forhold til at bevise, at Ausfallhaftung
ikke er blevet indgaet under normale markedsvilkar, da den henviser til »de ovenfor beskrevne
kendetegn«. En sadan konstatering fremgar nemlig ikke af nogen af de kendetegn ved Ausfallhaftung,
der er beskrevet i neevnte dom.

GRAWE har for det forste gjort geeldende, at Retten har foretaget en ukorrekt anvendelse af dommen i
sagen Spanien mod Kommissionen. Delstaten Burgenland har iveerksat Ausfallhaftung med henblik pé
BB’s forpligtelser i forbindelse med en gkonomisk aktivitet. Dette ansvar er ulgseligt forbundet med
den beslutning, der blev truffet i 1928 om at udeve erhvervsvirksomhed pa omradet for finansielle
tjienesteydelser. Ausfallhaftungs funktion har imidlertid veeret at stille egenkapital til radighed for BB,
hvilket er okonomisk sammenligneligt med &bningen af en bank i form af et interessentskab.
Ausfallhaftung er saledes en forpligtelse, som delstaten Burgenland har pataget sig i sin egenskab af
ejer af BB, hvorfor denne ordning skal tages i betragtning ved anvendelsen af kriteriet om den private
selger.

GRAWE har i forbindelse med sin replik — som ligeledes er begreenset til indvirkningen af dommen i
sagen Kommissionen mod EDF pa de foreliggende sager — anfert, at det folger af denne dom, at den
made, hvorpa en fordel tildeles, i det foreliggende tilfeelde ved en lov, ikke er af nogen betydning for
sporgsmalet om, hvorvidt denne fordel er ydet af staten, der handler i sin egenskab af offentlig
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myndighed eller i sin egenskab af aktionzeer. Eftersom Retten har stottet sig pa den lovbestemte karakter
af Ausfallhaftung, har den imidlertid anvendt et fejlagtigt kriterium. Desuden har Retten aldrig stillet
sig selv det sporgsmal, om delstaten Burgenland har pataget sig Ausfallhaftung i sin egenskab af
aktionzer. GRAWE har i den henseende anfort, at der ikke er noget, der forhindrer en medlemsstat i
bade at forfelge sociale malseetninger og, som i den foreliggende sag, rentabilitetsmél. Delstaten
Burgenland opnér séledes et udbytte, der modsvarer et honorar for Ausfallhaftung, som treeder i
stedet for egenkapital. Selv nar en fordel antager karakter af stotte, er dette ifolge GRAWE ikke til
hinder for, at yderen tildeler den i sin egenskab af aktionzer.

Hvad angéar de forskelle, som delstaten Burgenland og Republikken strig har papeget mellem
omstendighederne i de foreliggende sager og i den sag, der 1a til grund for dommen i sagen Tyskland
mod Kommissionen, har GRAWE for det andet tilfojet, at Forbundsrepublikken Tyskland ligeledes
havde taget hensyn til omkostningerne til genopretning af det omrade, hvorpa anlegget var
beliggende, og at foranstaltningerne i denne sag var blevet iveerksat under overtreedelse af artikel 88,
stk. 3, EF.

GRAWE har for det tredje gjort geldende, at GRAWE-dommen er i strid med retssikkerhedsprincippet
og kravet om sammenheng. Eftersom beslutning K(2003) 1329 endelig har fastsldet, at Ausfallhaftung
er i overensstemmelse med EU-retten, ber alle erhvervsdrivende ligeledes kunne szette deres lid til
denne ordning hvad angar de egkonomiske konsekvenser, der er ulgseligt forbundet hermed. Den
omtvistede beslutning og GRAWE-dommen har imidlertid rejst tvivl om neevnte beslutning.

GRAWE har for det fjerde og af de samme grunde som dem, som delstaten Burgenland og
Republikken Ostrig har gjort geldende, anfort, at dommen i sagen Nederlandene og ING Groep mod
Kommissionen palagde Retten at anerkende nedvendigheden af at tage hensyn til Ausfallhaftung ved
vurderingen af kriteriet om den private seelger.

GRAWE har for det femte fremheevet, at Ausfallhaftungs negative virkning pa konkurrencen ikke
antager samme omfang, alt efter om denne garanti finder konkret anvendelse, eller om det alene
drejer sig om en eventuel forpligtelse, som pahviler delstaten Burgenland i forhold til BB. Betalinger,
som alene er potentielle, har nemlig en mindre indvirkning pa konkurrencen end konkrete betalinger.
De forholdsregler, som delstaten Burgenland traf med henblik pa at undga brugen af Ausfallhaftung,
har saledes tjent til at begreense konkurrencefordrejningen pad markedet. Folgelig skader Rettens
standpunkt den effektive virkning af artikel 87, stk. 1, EF.

GRAWE har tilfojet, at mange medlemsstater under finanskrisen har indskudt kapital i
kreditinstitutter, og at private midler hurtigst muligt ber treede i stedet for denne offentlige kapital for
at beskytte konkurrencen og sikre en tilbagevenden til de normale markedsvilkar. Den omtvistede
beslutning og GRAWE-dommen opstiller imidlertid veesentlige hindringer for denne proces.

GRAWE har afsluttet sin argumentation pa dette punkt med at betone det forhold, at GRAWE’s bud
var det bedste, nar Ausfallhaftung tages i betragtning.

Kommissionen har bestridt den af delstaten Burgenland, Republikken Ostrig og GRAWE fremforte
argumentation.

Domstolens bemeerkninger

Delstaten Burgenland, Republikken Ostrig og GRAWE har med deres forste argument i det veesentlige
gjort geldende, at Retten, henset til kendetegnene ved Ausfallhaftung, har set bort fra bade delstaten
Burgenlands rolle som ejer af og aktioneer i BB og, som felge heraf, kriteriet om den private investor,
saledes som dette kriterium folger af dommen i sagen Spanien mod Kommissionen og dommen i
sagen Tyskland mod Kommissionen.

ECLILEU:C:2013:682 9
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I den anledning skal det for det forste bemeerkes, at Retten i preemis 155 og 156 i Burgenland-dommen
samt i preemis 128 og 129 i GRAWE-dommen korrekt har henvist til neevnte begreb, saledes som dette
fremgar af Domstolens retspraksis vedrerende det omhandlede kriterium.

Dernzest har Retten i preemis 157 i Burgenland-dommen og i preemis 130 i GRAWE-dommen i
overensstemmelse med neevnte retspraksis lagt til grund, at det i forbindelse med anvendelsen af
kriteriet om den private investor skal afgeres, om de omhandlede foranstaltninger horer under dem,
som en sadan investor, der forventer at opna fortjeneste pa kortere eller leengere sigt, ville kunne have
tildelt.

Endelig konstaterede Retten i preemis 158 i Burgenland-dommen og i preemis 131 i GRAWE-dommen,
inden for rammerne af den bedemmelse af de faktiske omsteendigheder, som alene Retten har
kompetence til at foretage, at Ausfallhaftung, henset til kendetegnene ved denne ordning, ikke var
blevet indgaet under normale markedsvilkar.

Retten har under disse omsteendigheder med rette fastslaet i preemis 158 og 159 i Burgenland-dommen
og i preemis 131 i GRAWE-dommen, at Ausfallhaftung i lyset af kriteriet om den private seelger ikke
kunne tages i betragtning ved bedemmelsen af de gstrigske myndigheders adfeerd, og at det derfor
ikke kunne bebrejdes Kommissionen, at den havde afvist at tilleegge Ausfallhaftung betydning i
forbindelse med bedommelsen af de bud, der blev indgivet af henholdsvis konsortiet og GRAWE.

Hvad angar betydningen af dommen i sagen Kommissionen mod EDF skal det desuden bemaerkes, at
denne primeert vedrorte anvendeligheden — som Kommissionen havde udelukket i den beslutning, der
var tale om i den sag, der gav anledning til denne dom - af kriteriet om den private investor pa
omsteendighederne i denne sag og ikke den konkrete anvendelse af dette kriterium (jf. dommen i
sagen Kommissionen mod EDF, preemis 75). I de foreliggende sager er det imidlertid ubestridt, at
Kommissionen har anvendt kriteriet om den private selger, og det er netop Rettens bekreeftelse af den
made, hvorpa Kommissionen har anvendt dette kriterium, som bestrides af delstaten Burgenland,
Republikken @strig og GRAWE.

Hvad angéar anvendelsen af dette kriterium, bekreeftede dommen i sagen Kommissionen mod EDF
imidlertid den retspraksis, der navnligt folger af dommen i sagen Spanien mod Kommissionen og
dommen i sagen Tyskland mod Kommissionen, ifolge hvilken der med henblik pa vurderingen af, om
den samme foranstaltning ville veere blevet truffet under normale markedsvilkar af en privat selger,
som befinder sig i en situation, som ligger sa teet som muligt pa den situation, som staten befinder sig
i, kun skal tages hensyn til de fordele og forpligtelser, som er forbundet med sidstneevntes situation i
dens egenskab af aktioneer, og ikke dem, som er forbundet med dens egenskab af offentlig myndighed
(jf. i denne retning dommen i sagen Kommissionen mod EDF, preemis 79).

Domstolen preeciserede desuden i dommen i sagen Kommissionen mod EDF, at den form, hvorunder
fordelen stilles til radighed, og karakteren af de midler, hvormed den statslige indgriben sker, er uden
betydning i forbindelse med denne vurdering, nar den omhandlede medlemsstat har indremmet
nevnte fordel i sin egenskab af aktioneer i den omhandlede virksomhed (jf. dommen i sagen
Kommissionen mod EDF, preemis 91 og 92).

Med hensyn til den undersogelse, som Retten i den anledning har foretaget, fremgar det af
Burgenland-dommen og GRAWE-dommen, at Retten ikke har baseret sin forkastelse af delstaten
Burgenlands, Republikken @strigs og GRAWE'’s pastande pa Ausfallhaftungs lovbestemte oprindelse, i
modseetning til, hvad disse sidstneevnte har anfert. Retten har nemlig undersogt, hvorvidt
Ausfallhaftung skulle tages i betragtning ved anvendelsen af kriteriet om den private salger, og har
fastsldet, at en privat seelger ikke ville have underskrevet en sadan garanti.
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Delstaten Burgenland, Republikken Ostrig og GRAWE har imidlertid ikke fremfort noget argument,
der kan rejse tvivl om neevnte fastslelse, men har selv gjort geeldende, at Ausfallhaftung udger en
statsstotte, saledes som Kommissionen i gvrigt havde fastslaet det i beslutning K(2003) 1329 endelig.

Under disse omstendigheder og da en medlemsstat ved tildelingen af en stotte pr. definition forfelger
andre malseetninger end rentabiliteten af de midler, der bevilges den virksomhed, som tilhgrer
medlemsstaten, skal det fastslas, at disse midler i princippet tildeles af staten, der udever sin
enekompetence som offentlig myndighed.

For sa vidt som delstaten Burgenland, Republikken @strig og GRAWE har gjort geeldende, at delstaten
Burgenland ved Ausfallhaftung ikke desto mindre forfulgte rentabilitetsmal, eller i det mindste ligeledes
tilstreebte sadanne maélseetninger, skal der erindres om, at hvis en medlemsstat péaberaber sig et
kriterium som det om den private selger, pahviler det i tvivlstilfeelde denne medlemsstat utvetydigt og
pa grundlag af objektive elementer, som kan efterproves, at fore bevis for, at beslutningen om at
gennemfore foranstaltningen blev truffet i dens egenskab af aktioneer (jf. i denne retning dommen i
sagen Kommissionen mod EDF, preemis 82).

Det skal af disse elementer klart fremga, at den pageeldende medlemsstat forud for eller samtidigt med
indremmelsen af den ekonomiske fordel har besluttet ved den foranstaltning, som faktisk er blevet
gennemfort, at investere i den kontrollerede offentlige virksomhed (dommen i sagen Kommissionen
mod EDF, premis 83).

Der kan i denne forbindelse kreeves beviser, hvoraf fremgar, at denne beslutning er baseret pa
okonomiske vurderinger, som kan sammenlignes med dem, som en rationel privat investor, som
befinder sig i en situation, som ligger si teet som muligt pd den situation, som neevnte medlemsstat
befinder sig i, under de foreliggende omsteendigheder ville have udfert, inden han foretog en sadan
investering, med henblik péa at fastsla den fremtidige rentabilitet af en sadan investering (jf. i denne
retning dommen i sagen Kommissionen mod EDF, preemis 84).

Kun hvis den péageeldende medlemsstat for Kommissionen fremlegger beviser af den art, som kreeves,
tilkommer det sidstneevnte at foretage en samlet vurdering, som ud over de af denne medlemsstat
fremlagte beviser skal tage hensyn til alle andre relevante beviser i sagen, som ger det muligt for den at
afgore, om beslutningen om at gennemfore den omhandlede foranstaltning er blevet truffet af neevnte
medlemsstat i dens egenskab af aktioneer eller dens egenskab af offentlig myndighed (jf. i denne
retning dommen i sagen Kommissionen mod EDF, preemis 86).

Delstaten Burgenland, Republikken Ostrig og GRAWE har dog hverken i lgbet af den administrative
procedure eller for Retten fremfort beviser, hvoraf det fremgar, at indferelsen eller opretholdelsen af
Ausfallhaftung var baseret pa gkonomiske vurderinger foretaget af delstaten Burgenland med henblik
pa at fastsla rentabiliteten af denne ordning. Det folger heraf, at Kommissionen ikke var forpligtet til
at foretage en sadan samlet vurdering vedrerende Ausfallhaftung, og at Burgenland-dommen og
GRAWE-dommen derfor ikke var beheeftet med fejl i denne henseende.

Hvad angar argumentet om, at Retten ikke har taget hensyn til dommen i sagen BP Chemicals mod
Kommissionen og dommen i sagen Nederlandene og ING Groep mod Kommissionen, hvortil domme
Delstaten Burgenland, Republikken Ostrig og GRAWE har henvist, skal det fremheeves, at disse
domme — henset til, at de faktiske og retlige omstendigheder i de sager, der gav anledning til de
naevnte domme, adskiller sig veesentligt fra dem, der gor sig geeldende i de sager, der ligger til grund
for de foreliggende tvister — ikke har relevans i den foreliggende sag.

Endelig er det tilstreekkeligt at bemeerke, at premis 158 i Burgenland-dommen skal leeses i

sammenheeng med iser premis 2, 3 og 149 i samme dom, hvilket gor det muligt at forstd
reekkevidden af neevnte preemis 158.

ECLILEU:C:2013:682 11
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Det folger heraf, at Retten, idet den forkastede delstaten Burgenlands, Republikken Ostrigs og
GRAWE’s pastande, hverken begik den retlige fejl, som sidstnaevnte har gjort geeldende, eller foretog
den pastiede tilsideseettelse af hensynet til EU-rettens ensartede anvendelse og sammenheaeng, af
retssikkerhedsprincippet eller af den Retten pahvilende begrundelsespligt.

Folgelig skal delstaten Burgenlands andet appelanbringende og de forste anbringender i GRAWE'’s og
Republikken Ostrigs appeller forkastes som ugrundede.

Appelanbringenderne om betydningen af det forventelige udfald og den forventelige varighed af
proceduren ved FMA i forhold til vurderingen af de bud, der blev afgivet af konsortiet og GRAWE

Parternes argumenter

Delstaten Burgenland har med sit fjerde appelanbringende og Republikken Ostrig har med sit andet
appelanbringende gjort geeldende, at Retten har tilsidesat artikel 87, stk. 1, EF ved i preemis 106-140 i
Burgenland-dommen at fastsla, at Kommissionen ikke begik nogen fejl ved at konkludere, at hverken
det usikre udfald eller den formentlig leengere varighed af proceduren ved FMA i tilfeelde af salg af BB
til konsortiet kunne begrunde salget af BB til GRAWE.

For det forste var det med urette, at Retten i preemis 119 og 120 i Burgenland-dommen lagde til grund,
at de forhold, som delstaten Burgenland og Republikken Ostrig havde fremfert for at godtgere, at
konsortiets erhvervelse af BB formentlig ikke havde kunnet godkendes, ikke er relevante i forbindelse
med vurderingen af sandsynligheden for, at godkendelsesproceduren ville veere faldet positivt ud, fordi
det ikke var angivet, om eller i hvilket omfang FMA ville have taget hensyn til disse forhold. Savel
Kommissionen som Retten kendte i detaljer de af FMA anvendte godkendelseskriterier, og delstaten
Burgenland og Republikken Ostrig havde i detaljer preeciseret de punkter, der gav anledning til
veesentlig tvivl med hensyn til, om et sddant salg kunne godkendes af FMA. Retten har derfor
foretaget en abenbart urigtig vurdering af deres argumentation og ikke givet nogen begrundelse, der
kan efterproves.

For sa vidt som Retten i preemis 121 i Burgenland-dommen har angivet, at visse af de oplysninger, der
er omtalt i preemis 119 i neevnte dom, alene udger »bekymringer, der vedrerer den kommercielle
fremtid for BB«, og som ikke er afggrende for en privat seelger, har Retten begaet en fejl, eftersom
disse oplysninger blev taget i betragtning af FMA, og dermed af en privat szelger, under
godkendelsesproceduren. Henset til den prognosemargin, som Retten i preemis 136 i
Burgenland-dommen udtrykkeligt har indremmet delstaten Burgenland, kunne sidstnzevnte imidlertid
vurdere, at FMA formentlig ville have nedlagt forbud mod et salg til konsortiet. I den henseende er
sandsynligheden pa 50% alene et forsimplet udtryk for den omstendighed, at det fremgik af de
uformelle kontakter med FMA, at et salg tii GRAWE ville blive godkendt, mens udfaldet af
godkendelsesproceduren i tilfeelde af et salg til konsortiet ville veere »helt abent«.

Delstaten Burgenland og Republikken Ostrig har for det andet principalt gjort geeldende, at de
betragtninger, som Retten har anfert i preemis 132 i Burgenland-dommen vedrerende den presserende
karakter af salget af BB, pa baggrund af det ovenstaende ikke leengere er relevante. De har subsidicert
gjort geeldende, at Rettens betragtninger hviler pa en fejlfortolkning af artikel 87, stk. 1, EF, eftersom
en privat seelger — efter to forgeeves, tidskreevende og dyre forseg pa privatisering af BB, og henset til
savel udlgbet af GRAWE’s bud i lobet af en godkendelsesprocedure ved FMA som FMA’s mulige
nedleggelse af et forbud mod et salg af BB til konsortiet — ikke ville have lgbet risikoen for et
mislykket udfald af dette tredje privatiseringsforseg og derfor ikke ville have solgt BB til konsortiet.
Desuden har delstaten Burgenland og Republikken strig i modseetning til, hvad Retten har
konstateret i neevnte praemis 132, fremlagt en reekke beviser, der godtger, at privatiseringen af BB ville
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veere blevet bragt i fare pa grund af forleengelsen af proceduren ved FMA. Folgelig har Retten foretaget
en utilstreekkelig vurdering af de faktiske omsteendigheder, ligesom den har undladt at give en korrekt
begrundelse af Burgenland-dommen.

Delstaten Burgenland og Republikken Ostrig finder for det tredje, at Retten med urette har begreenset
sin undersogelse til identificeringen af abenbart urigtige skon. I henhold til Domstolens praksis og
artikel 47 i Den Europeeiske Unions charter om grundleeggende rettigheder har Retten veeret forpligtet
til at foretage en udferlig domstolsprovelse.

Kommissionen har bestridt delstaten Burgenlands og Republikken strigs argumentation. Den har
navnligt papeget, at de ikke ved deres anbringender har gjort geeldende, at Retten har foretaget en
urigtig gengivelse af de faktiske omsteendigheder, og den finder derfor, at deres péastande er uden
relevans.

Domstolens bemaerkninger

Det bemzerkes for det forste, at sporgsmalet om, i hvilket omfang de beviser, der er fremlagt under den
administrative procedure, i forhold til den geeldende nationale lovgivning godtger en sandsynlighed for,
at FMA ville have nedlagt forbud mod et salg af BB til konsortiet, henhgrer under Rettens
enekompetence til at foretage bedommelse af de faktiske omstendigheder. Det samme geelder
virkningerne af varigheden af proceduren ved FMA i forhold til udsigten til privatisering af BB.

Da det ikke i den anledning er gjort geeldende, at der er sket nogen urigtig gengivelse af de relevante
beviser, skal de neevnte pastande fra delstaten Burgenland og Republikken Ostrig afvises (jf. i denne
retning dom af 18.5.2006, sag C-397/03 P, Archer Daniels Midland og Archer Daniels Midland
Ingredients mod Kommissionen, Sml. I, s. 4429, preemis 85, og af 29.3.2011, sag C-352/09 P,
ThyssenKrupp Nirosta mod Kommissionen, Sml. I, s. 2359, preemis 180).

For sa vidt som delstaten Burgenland og Republikken @strig for det andet har gjort geeldende, at det,
henset til de for Retten paberdbte beviser, var med urette, at denne i preemis 120 og 121 i
Burgenland-dommen sa bort fra relevansen af de indicier, der blev henvist til i preemis 119, fremgar
det ganske vist af de for Retten fremlagte beviser, at FMA - i modseetning til, hvad Retten har
fastsldet i preemis 120 og 121 i Burgenland-dommen — tog hensyn til konsortiets handlingsplan. Det
fremgar dog ikke af omtalte beviser, at FMA tog hensyn til andre af de i preemis 119 neevnte indicier
end det, der angik denne handlingsplan.

Desuden skal det bemeerkes, at kriterierne for afvejning af de forskellige indicier, som FMA har taget
hensyn til, ikke fremgar af de neevnte beviser, saledes at ingen oplysning gor det muligt at fastsla, i
hvilket omfang den omtalte handlingsplan var afgerende i forbindelse med den vurdering, som FMA
skulle foretage.

Under disse omstendigheder ma det konstateres, at det ikke er godtgjort, at der er foretaget den
pastaede urigtige gengivelse af beviserne i preemis 120 og 121 i Burgenland-dommen, eftersom denne
urigtige gengivelse ikke fremgar dbenlyst af sagens akter (jf. i denne retning dom af 27.10.2011, sag
C-47/10 P, Ostrig mod Scheucher-Fleisch m.fl, Sml. I, s. 10707, preemis 59 og den deri neevnte
retspraksis).

For det tredje krever Kommissionens undersegelse af speorgsmalet om, hvorvidt bestemte
foranstaltninger kan kvalificeres som statsstotte pa grund af, at de offentlige myndigheder ikke har
handlet pa samme made som en privat selger, at der foretages en kompleks gkonomisk vurdering (jf.
i denne retning dom af 22.11.2007, sag C-525/04 P, Spanien mod Lenzing, Sml. I, s. 9947, premis 59,
og af 24.1.2013, sag C-73/11 P, Frucona Kosice mod Kommissionen, preemis 74).
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Det skal i denne forbindelse bemeerkes, at det inden for rammerne af den kontrol, som Unionens
retsinstanser foretager af Kommissionens komplekse @konomiske vurderinger pa omradet for
statsstotte, ikke tilkommer Unionens retsinstanser at seette deres eget gkonomiske sken i stedet for
Kommissionens (jf. i denne retning dom af 2.9.2010, sag C-290/07 P, Kommissionen mod Scott,
Sml. I, s. 7763, preemis 64 og 66, og dommen i sagen Frucona Kosice mod Kommissionen,
preemis 75).

Unionens retsinstanser skal dog ikke blot efterprove bl.a. den materielle ngjagtighed af de beviser, der
henvises til, samt oplysningernes troveerdighed og sammenheaeng, men ligeledes kontrollere, om disse
oplysninger udger alle de relevante oplysninger, som skal tages i betragtning i forbindelse med en
vurdering af en kompleks situation, og om disse oplysninger taler til stotte for de heraf dragne
konklusioner (dom af 15.2.2005, sag C-12/03 P, Kommissionen mod Tetra Laval, Sml. I, s. 987,
preemis 39, dommen i sagen Kommissionen mod Scott, preemis 65, og dommen i sagen Frucona
Kosice mod Kommissionen, preemis 76).

Da Kommissionen i den foreliggende sag, i overensstemmelse med det i denne doms preemis 77
anforte, har gennemfort en kompleks gkonomisk vurdering, var den undersegelse, som det pahvilede
Retten at foretage, begreenset til det i den foregdende preemis anforte. Det ma konstateres, at den
undersogelse, som Retten har foretaget i preemis 109 ff. i Burgenland-dommen, i modseetning til det af
delstaten Burgenland og Rebulikken Ostrig heevdede er i overensstemmelse med kravene til den
domstolspravelse, som Retten skulle foretage.

Hvad for det fjerde angar delstaten Burgenlands og Republikken Ostrigs argument om, at Retten har
tilsidesat begrundelsespligten, folger det af det ovenstaende og af den blotte leesning af preemis 132 i
Burgenland-dommen, at det reesonnement, som Retten har fulgt i denne doms premis 120, 121
og 132, bade giver appellanterne mulighed for at fa kendskab til begrundelsen for, at Retten har afvist
deres argumentation, og Domstolen mulighed for at rade over de oplysninger, der er ngdvendige for, at
den kan udeve sin provelsesret i forbindelse med en appel, siledes at dette reesonnement er i
overensstemmelse med de krav, der folger af Domstolens faste praksis pa dette omrade (jf. i denne
retning bl.a. dom af 21.12.2011, sag C-320/09 P, A2A mod Kommissionen, praemis 97).

Det folger heraf, at delstaten Burgenlands fjerde appelanbringende og Republikken Ostrigs andet
appelanbringende ma forkastes, idet de delvis afvises og delvis er ugrundede.

Appelanbringenderne om, hvorvidt konsortiets bud har haft en afgorende karakter i forhold til
vurderingen af BB’s markedspris

Parternes argumenter

Delstaten Burgenland har med sit tredje appelanbringende gjort geeldende, at Retten har tilsidesat
artikel 87, stk. 1, EF ved i preemis 69-73 og 87-91 i Burgenland-dommen at fastsld, at Kommissionen
ikke begik nogen fejl ved at fastsette BB’s markedsveerdi med udgangspunkt i konsortiets bud uden at
tage hensyn til de uatheengige sagkyndige vurderinger, som den havde i sin besiddelse, og ved ikke at
lade foretage nogen anden sagkyndig vurdering.

For det forste har Retten med urette lagt til grund, at Kommissionen ikke foretog noget abenbart
urigtigt sken ved at fastseette BB’s markedspris alene pa grundlag af konsortiets bud. Ifelge delstaten
Burgenland folger det nemlig af retspraksis, at der findes andre metoder, som afspejler
salgsgenstandens reelle markedspris. Eftersom de fremsatte bud under alle omstendigheder ikke
udger den bedste omtrentlige vurdering af denne pris, burde Retten have efterprovet, om dette var
tilfeeldet med konsortiets bud. Retten har imidlertid ikke foretaget en sadan efterprovelse i
Burgenland-dommen, som begrzenser sig til at henvise til den omtvistede afgorelse.
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For det andet har delstaten Burgenland anfert, at Retten har foretaget en urigtig gengivelse af den
omtvistede afgorelse, som konstaterer, at udbudsproceduren var ulovlig grundet den retsstridige
betingelse, der tog sigte pa at undga brugen af Ausfallhaftung, og at Retten har modsagt sig selv ved
at leegge til grund, at udbudsproceduren bade var ulovlig, grundet den neevnte retsstridige betingelse,
og ubetinget. Denne ulovlige karakter af udbudsproceduren ville imidlertid have ramt konsortiets bud.

For det tredje har Retten foretaget en fejlagtig vurdering af delstaten Burgenlands argumentation og
undladt at undersoge de faktiske omstendigheder ved i preemis 90 i Burgenland-dommen at fastsla, at
den ulovlighed, som udbuddet var behzeftet med, ikke havde haft indflydelse pa storrelsen af buddene.
Retten har nemlig begreenset sig til at henvise til den omtvistede afgorelse uden at have foretaget sin
egen efterprovelse, og navnlig uden at have efterprovet, om Kommissionen havde taget hensyn til
samtlige relevante oplysninger. Kommissionen begraensede sig dog selv til at konstatere, at de neevnte
betingelser ikke havde forarsaget nogen fordrejning af buddene i nedadgéende retning, men undlod at
undersoge, om de havde medfert en sadan fordrejning i opadgaende retning. Delstaten Burgenland
fremheevede under sagens behandling i forste instans, at konsortiets bud 1a helt op til 200% over BB'’s
veerdi og dermed havde en fantasifuld karakter.

Selv om preemis 89 i Burgenland-dommen matte betyde, at konsortiets bud skulle tages i betragtning
trods dets overdrevne karakter, som ikke afspejlede BB’s markedspris, har Retten for det fjerde stottet
sig pa selvmodsigende betragtninger. Det ville saledes veere inkonsekvent at tage hensyn til
fordrejninger i nedadgdende, men ikke opadgaende retning, nir de folger af de samme
omsteendigheder.

For det femte tilsideseetter de betragtninger, der er anfert i preemis 89 i Burgenland-dommen,
princippet om ligebehandling af offentlig og privat ejendom, som er kneesat ved artikel 345 TEUF. De
mangler, som Kommissionen konstaterede, var baseret pa betingelsen om nedvendigheden af at undga
brugen af Ausfallhaftung. Safremt delstaten Burgenland ifelge Kommissionen og Retten ikke kunne
tage hensyn til de med Ausfallhaftung forbundne risici, métte den nedvendigvis kunne se bort fra
forhgjelsen af konsortiets bud, som kunne tilskrives disse risici, og som gjorde dette bud overdrevent.
Ved at udelukke dette forhold, stillede Retten delstaten Burgenland ugunstigt i forhold til de private
seelgere.

GRAWE har med sit andet appelanbringende ligeledes gjort geeldende, at resultaterne af en
udbudsprocedure kun udger en gyldig indikator for markedsprisen, nar udbuddet er &bent,
gennemsigtigt og ubetinget. Ifolge Kommissionen og Retten blev dette centrale krav imidlertid ikke
overholdt ved privatiseringen af BB pa grund af betingelsen om nedvendigheden af at undga brugen af
Ausfallhaftung. Desuden affedte denne betingelse en fordrejning af konsortiets bud i opadgiende
retning, saledes som GRAWE har redegjort for over for Retten. Retten undersegte imidlertid ikke
denne forhgjelse, men begreensede sig til at neevne Kommissionens holdning uden at have efterprovet
ngjagtigheden af den analyse, der var udarbejdet af Kommissionen, som ligeledes havde undladt at
efterprove, om der var sket en fordrejning af konsortiets bud i opadgéende retning.

GRAWE har fremheevet, at en fordrejning af BB’s markedspris i opadgaende retning, i modsaetning til,
hvad Kommissionen har gjort geeldende for Retten, er relevant, fordi markedsprisen ved anvendelsen af
kriteriet om den private investor svarer til den hgjeste pris, som en privat investor, der handler under
normale konkurrencevilkar, er villig til at betale. Folgelig burde Retten have fastslaet, at Kommissionen
inden for rammerne af sin forpligtelse til at undersoge sagen omhyggeligt og upartisk burde have
benyttet andre metoder til fastseettelse af markedsprisen.

Kommissionen har bestridt delstaten Burgenlands og GRAWE’s argumentation.
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Domstolens bemaerkninger

Det fremgar af Domstolens faste praksis, at markedsprisen er den hgjeste pris, som en privat investor,
der handler pa normale konkurrencevilkar, er parat til at betale for et selskab i den situation, som det
befinder sig i (jf. dom af 20.9.2001, sag C-390/98, Banks, Sml. I, s. 6117, preemis 77, og af 29.4.2004, sag
C-277/00, Tyskland mod Kommissionen, Sml. I, s. 3925, preemis 80).

Med henblik pa undersegelsen af markedsprisen kan de nationale myndigheder bl.a. tage hensyn til
den form, under hvilken salget af et selskab har fundet sted, f.eks. offentligt udbud, som tilsigter at
sikre et salg pa markedsvilkar, eller en sagkyndig erkleering, som eventuelt er blevet udarbejdet ved
salget (jf. i denne retning dom af 13.11.2008, sag C-214/07, Kommissionen mod Frankrig, Sml. I,
s. 8357, preemis 59 og 60).

Det folger heraf, at det var med foje, at Retten i preemis 70 og 87 i Burgenland-dommen og i
preemis 77 i GRAWE-dommen lagde til grund, at der er formodning for, at markedsprisen svarer til
det hgjeste bud, nér en offentlig myndighed foretager et salg af et selskab, som tilhgrer den, gennem en
aben, gennemsigtig og ubetinget udbudsprocedure, idet det dog skal godtgeres, at dette bud for det
forste er bindende og troveerdigt, og at en hensyntagen til andre gkonomiske faktorer end prisen for
det andet er ubegrundet.

Under sidanne omsteendigheder kan det saledes ikke paleegges Kommissionen at benytte andre midler
med henblik pa undersogelsen af markedsprisen, sdsom uatheengige sagkyndige vurderinger.

Det var ligeledes med foje, at Retten i preemis 90 i Burgenland-dommen og i premis 81 i
GRAWE-dommen fastslog, at det hgjeste bud, der er fremsat i forbindelse med en udbudsprocedure,
som er ulovlig pa grund af retsstridige betingelser, alligevel kan svare til markedsprisen, nar
manglerne i udbudsvilkarene ikke har haft nogen indvirkning pa belgbet af dette bud ved at fremkalde
en nedseettelse af dette.

I den foreliggende sag undersegte Kommissionen pa den ene side — i forbindelse med sin komplekse
okonomiske vurdering af spergsmalet om, hvorvidt delstaten Burgenland havde handlet som en privat
selger — om de konstaterede mangler ved udbudsproceduren havde haft indflydelse pa resultatet af
denne procedure, og den papegede — bl.a. pa grundlag af konsortiets indleeg, ifolge hvilke den ansa de
omtvistede retsstridige betingelser for ikke anvendelige i fremtiden — at disse mangler ikke havde
medfort en nedszettelse af storrelsen af det hgjeste bud.

Eftersom delstaten Burgenland og GRAWE pa anden side ikke fremforte noget argument for Retten til
stotte for, at Kommissionens neevnte vurdering var fejlagtig, kan det ikke bebrejdes Retten, at den
tilsluttede sig den konstatering, som Kommissionen havde foretaget, uden at have foretaget sine egne
undersogelser.

For sa vidt som delstaten Burgenland og GRAWE har gjort geeldende, at Kommissionen undlod at
undersoge en fordrejning i opadgdende retning af storrelsen af det hgjeste bud, og at Retten atholdt
sig fra at patale denne undladelse, er det tilstreekkeligt at bemeerke, at det var med foje, at Retten i
preemis 89 i Burgenland-dommen fastslog, at den private seelger under normale markedsvilkar i
princippet vil veelge det hgjeste bud, nar det er bindende og troveerdigt, uden hensyn til de grunde,
som har fort den potentielle keber til at afgive dette bud, og at pastanden om, at storrelsen af det af
konsortiet afgivne bud var overdrevent, som folge heraf ikke kunne tages til folge.

Det folger af det ovenstdende, at delstaten Burgenlands tredje appelanbringende og GRAWE'’s andet
appelanbringende ma forkastes som ugrundede.
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Appelanbringenderne om vurderingen af de privilegerede udstedelser pd 320 mio. EUR

Parternes argumenter

Delstaten Burgenland har med sit forste appelanbringende gjort geeldende, at Retten tilsidesatte dens
ret til at blive hort ved at undlade at vurdere dens argumentation, ifelge hvilken Kommissionen i 171.
betragtning til den omtvistede afgorelse burde have taget hensyn til ikke blot de fordele, der fulgte af
udstedelsen af de »yderligere« obligationslan til en veerdi af 380 mio. EUR, men ligeledes de fordele,
der var knyttet til udstedelsen af obligationslan til en veerdi af 320 mio. EUR. Delstaten Burgenland
har desuden anfort, at den i sine bemeerkninger til retsmoderapporten henledte Rettens
opmeerksomhed pa denne argumentation, da den ikke var anfort deri.

Eftersom en hensyntagen til de fordele, der var knyttet til udstedelsen af obligationslan til en veerdi af
320 mio. EUR, for henholdsvis konsortiet og GRAWE ville fjerne ethvert element af stotte ved salget af
BB til GRAWE, burde vurderingen af dette argument imidlertid have fort til en annullation af den
omtvistede afgorelse. Afhzengigt af forskellen pa deres kreditveerdighed og derfor pa deres
risikogrupper ville konsortiet som folge af den neevnte obligationsudstedelse saledes have faet en
refinansieringsfordel pa mindst 43,5 mio. EUR, mens den tilsvarende fordel for GRAWE kun ville
have andraget mellem 3,52 og 8,32 mio. EUR.

Delstaten Burgenland har preeciseret, at preemis 171 og 172 i Burgenland-dommen ikke kan anses for
at rumme en vurdering af den omtalte argumentation, i betragtning af, at de ser bort fra denne, og at
neevnte premis 171 endvidere er beheeftet med en begrundelsesmangel.

Delstaten Burgenland har tilfgjet, at den vurdering, som Retten foretog i premis 168-172 i
Burgenland-dommen af dens gvrige argumentation angaende det ottende appelanbringende, er baseret
pa en utilstraekkelig begrundelse og en utilstreekkelig retlig vurdering, en tilsideseettelse af de beviser,
som den er fremkommet med, en selvmodsigelse i forhold til de konstateringer, der er anfort i
punkt 148 i den omtvistede afgorelse, og en undladelse af at efterprove, om den omtvistede afgorelse
var baseret pa en hensyntagen til samtlige de relevante beviser.

GRAWE har med sit tredje appelanbringende anfort, at selskabet under sagens behandling i forste
instans gjorde geeldende, at konsortiet — atheengigt af forskellen pa den kreditveerdighed og derfor pa
de risikogrupper, som GRAWE selv og konsortiet var omfattet af — som folge af den nzevnte
obligationsudstedelse til en veerdi af 320 mio. EUR fik en refinansieringsfordel pa 42,5 mio. EUR,
mens den fordel, som GRAWE fik ud af udstedelsen af samtlige obligationer til en veerdi af 700 mio.
EUR, kun androg 1,6 mio. EUR, saledes at den af de to konkurrenter budte kebspris burde veere
blevet justeret med 40,8 mio. EUR til GRAWE’s fordel. Retten undlod imidlertid i GRAWE-dommen
at vurdere denne argumentation.

Ifolge GRAWE kan denne undladelse ikke begrundes med det forhold, at obligationsudstedelsen til en
veerdi af 320 mio. EUR var kendt af konsortiet og GRAWE, séledes at de kunne tage hgjde herfor i
deres respektive bud. Eftersom Kommissionen og Retten havde lagt til grund, at de med
Ausfallhaftung forbundne fordele ikke kunne vurderes inden for rammerne af kriteriet om den private
investor, burde de saledes veere blevet vurderet hver for sig for at sikre sammenheengen i argumentet.

Kommissionen er af den opfattelse, at delstaten Burgenlands og GRAWE’s argumentation ma afvises,
da hverken den af delstaten Burgenland eller GRAWE for Retten indgivne steevning indeholdt et
annullationsanbringende vedrerende vurderingen af de privilegerede udstedelser pa 320 mio. EUR.
Bemeerkningerne til retsmederapporten tilsigter saledes at indgive et nyt anbringende, som ma afvises.

Kommissionen har subsidisert gjort geeldende, at den neevnte argumentation er ugrundet.
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En vurdering fra Rettens side af delstaten Burgenlands og GRAWE’s argumentation kunne under alle
omstendigheder ikke have fort til en eendring af domskonklusionen i Burgenland-dommen og
GRAWE-dommen. Eftersom obligationsudstedelsen til en veerdi af 320 mio. EUR var kendt af
konsortiet og GRAWE, havde disse sidstnaevnte nemlig taget hgjde herfor i deres respektive bud.

Domstolens bemaerkninger

Det fremgar for det forste af akterne i den sag, der 14 til grund for Burgenland-dommen, at selv om
delstaten Burgenlands argumentation vedrerende obligationsudstedelsen til en veerdi af 320 mio. EUR
ikke fremgar af steevningen som en seerskilt del af ottende anbringende i den af delstaten Burgenland
anlagte sag, indgar den ikke desto mindre i dette anbringende. Efter de preeciseringer, som delstaten
Burgenland er fremkommet med om retsmgderapporten, kunne det ikke give anledning til tvivl, at og
i hvilket omfang denne argumentation, som allerede var anfert i steevningen, foreld. Folgelig kan de
neevnte preeciseringer, i modseetning til, hvad Kommissionen har anfort, ikke anses for at udgere et nyt
anbringende, som ma afvises.

Det fremgar desuden af akterne i den sag, der la til grund for GRAWE-dommen, at den nzevnte
argumentation fremgik tiltreekkeligt klart af GRAWE’s spgsmal.

Det folger heraf, at Retten burde have undersogt denne argumentation savel i Burgenland-dommen
som i GRAWE-dommen. I modseetning til, hvad Kommissionen har anfert, fremgar det dog ikke af
Burgenland-dommen og GRAWE-dommen, at Retten har foretaget en sddan vurdering.

Folgelig skal der i den foreliggende sag foretages en undersegelse af den neevnte argumentation, som i
det veesentlige er fremfort af delstaten Burgenland og GRAWE henholdsvis i deres forste og tredje
appelanbringende.

I denne henseende er det tilstreekkeligt at erindre om, at det er blevet fastsliet i denne doms
preemis 99, at det var med foje, at Retten fastslog, at den private seelger under normale markedsvilkar
i princippet vil veelge det hgjeste bud, nar det er bindende og troveerdigt, uden hensyn til de grunde,
som har fort den potentielle keber til at afgive dette bud. Fra perspektivet for en sddan privat seelger
er de arsager, der forer en bestemt tilbudsgiver til at afgive et bud af en vis sterrelse, siledes ikke
afgerende.

I den foreliggende sag er det ubestridt, at obligationsudstedelsen til en veerdi af 320 mio. EUR var
kendt af sdvel konsortiet som af GRAWE, og at disse sidstneevnte folgelig tog hojde herfor i deres
respektive bud. I betragtning af, at der, henset til det i den foregdende preemis anforte, ikke skal
foretages en undersogelse af de arsager, der har fort den potentielle kaber til at afgive det hgjeste bud,
folger det imidlertid heraf, at argumentationen om en siddan obligationsudstedelse under alle
omsteendigheder ikke kan tages til folge.

Navnlig ville den analyse, som delstaten Burgenland og GRAWE har henvist til, i den foreliggende sag
ikke kunne begreenses til de blotte virkninger af obligationsudstedelsen til en veerdi af 320 mio. EUR,
men matte ligeledes omhandle f.eks. de skattemeessige fordele, som visse af tilbudsgiverne kunne opna
ved en skattemeessig overforsel af BB’s tab, eftersom ethvert element ved vilkarene for privatisering af
en offentlig virksomhed, som Kommissionen med rette har papeget, kan indebeere seerskilte fordele og
ulemper for hver af de forskellige tilbudsgivere. Kommissionen er imidlertid ikke forpligtet til at
foretage en sadan detaljeret og differentieret analyse for hver enkelt tilbudsgiver.

Det folger siledes af Domstolens faste praksis, at nir en virksomhed bliver solgt til den hgjeste pris,

som en privat investor, der handlede pa normale konkurrencevilkar, var parat til at betale for
selskabet i den situation, som det befandt sig i, er selskabet i enhver henseende blevet vurderet til
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markedsprisen, og keberen kan ikke anses for at have haft nogen fordel i forhold til de gvrige aktorer
pa markedet (jf. i denne retning Banks-dommen, preemis 77, og dommen af 29.4.2004 i sagen Tyskland
mod Kommissionen, preemis 80).

Hvad for det andet angér delstaten Burgenlands pastande om Rettens vurdering af dens argumentation
vedregrende obligationsudstedelsen til en veerdi af 380 mio. EUR fremgar det dels af preemis 165 i
Burgeland-dommen, at Retten tog hensyn til hele delstaten Burgenlands argumentation i denne
henseende, og at den navnlig henviste til de beviser, som sidstneevnte har stottet sig pa i forbindelse
med sin appel.

Dels fremgar det af preemis 170 i Burgeland-dommen, at Retten forkastede denne argumentation, idet
den fandt, at Kommissionen trods disse forhold kunne basere sin konklusion pa de oplysninger, der var
anfort i den omtvistede afgorelse, uden at begd nogen fejl.

Det ma herefter for det forste fastslds, at den omhandlede begrundelse giver delstaten Burgenland
mulighed for at fi kendskab til begrundelsen for, at Retten forkastede denne argumentation, og
Domstolen mulighed for at rade over de oplysninger, der er nedvendige for, at den kan udeve sin
provelsesret. Dernzest rummer denne begrundelse hverken en utilstreekkelig retlig vurdering, en
tilsideseettelse af de beviser, som delstaten Burgenland er fremkommet med, eller en undladelse af at
efterprove, om Kommissionen havde baseret den omtvistede afgorelse pa en hensyntagen til samtlige
de relevante beviser. Endelig giver leesningen af navnlig den forste seetning i den neevnte preemis 170
ikke mulighed for at konstatere, at der foreligger en pastdet selvmodsigelse mellem denne og de
konstateringer, der er anfort i punkt 148 i den omtvistede afgorelse.

Det folger af samtlige ovenstaende betragtninger, at delstaten Burgenlands forste appelanbringende og
GRAWE’s tredje appelanbringende ma forkastes som ugrundede.

Da ingen af de anbringender, som delstaten Burgenland, Republikken Ostrig og GRAWE har gjort
geeldende til stotte for deres appeller, kan tages til folge, skal appellerne forkastes i deres helhed.

Sagens omkostninger

I henhold til procesreglementets artikel 184, stk. 2, treeffer Domstolen afgorelse om sagens
ombkostninger, safremt appellen forkastes.

I henhold til procesreglementets artikel 138, stk. 1, der i medfer af samme reglements artikel 184,
stk. 1, finder tilsvarende anvendelse i appelsager, paleegges det den tabende part at betale sagens
omkostninger, hvis der er nedlagt pastand herom. Da Kommissionen har nedlagt pastand om, at
delstaten Burgenland, Republikken Ostrig og GRAWE tilpligtes at betale sagens omkostninger, og da
de har tabt sagen, ber det paleegges dem at betale sagens omkostninger.

Procesreglementets artikel 140, stk. 1, der ligeledes finder anvendelse i appelsager i henhold til neevnte
artikel 184, stk. 1, bestemmer, at medlemsstater, der er indtrddt i en sag, beerer deres egne
omkostninger. I overensstemmelse hermed beerer Forbundsrepublikken Tyskland sine egne
omkostninger.

Pa grundlag af disse preemisser udtaler og bestemmer Domstolen (Anden Afdeling):

1) Appellerne forkastes.

2) Delstaten Burgenland, Grazer Wechselseitige Versicherung AG og Republikken Ostrig
betaler sagens omkostninger.
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3) Forbundsrepublikken Tyskland beerer sine egne omkostninger.

Underskrifter
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