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(Retsakter hvis offentliggorelse ikke er obligatorisk)

KOMMISSIONEN

KOMMISSIONENS BESLUTNING

af 8. juli 1999

om Forbundsrepublikken Tysklands foranstaltning til fordel for Westdeutsche Landesbank

Girozentrale

(meddelt under nummer K(1999) 2265)

(Kun den tyske udgave er autentisk)

(E@S-relevant tekst)

(2000/392/EF)

KOMMISSIONEN FOR DE EUROPAISKE FALLESSKABER HAR —

under henvisning til traktaten om oprettelse af Det Europziske
Feellesskab, sarlig artikel 88, stk. 2, forste afsnit,

under henvisning til aftalen om Det Europaiske @konomiske
Samarbejdsomréde, swrlig artikel 62, stk. 1, litra a),

efter at have opfordret interesserede parter til at fremsatte
deres bemearkninger i overensstemmelse med disse artikler (),
under hensyntagen til disse bemarkninger og

ud fra folgende betragtninger:

I. SAGSFORLOB

P4 grundlag af klage af 23. marts 1993 anmodede den
tyske bankforening Bundesverband deutscher Banken
e.V. (i det folgende benzvnt »BdB«), som reprasenterer
ca. 300 privatbanker med hjemsted i Tyksland, Kommis-
sionen om at indlede en procedure efter EF-traktatens
artikel 226 mod Forbundsrepublikken Tyskland. Bank-
foreningen gjorde geldende, at det tykse finanstilsyn,
Bundesaufsichtsamt fiir das Kreditwesen (i det folgende
benaevnt »BAKred«), havde overtrddt artikel 4, stk. 1, i
Rédets direktiv 89/299/EQF af 17. april 1989 om kre-
ditinstitutters egenkapital (%) (herefter benavnt »egen-
kapitaldirektivet«), senest @ndret ved akten vedrerende
Ostrigs, Finlands og Sveriges tiltreedelse, ved at godkende
formuen i Wohnungsbauférderungsanstalt des Landes
Nordrhein-Westfalen (i det felgende benavnt »Wfad),
som var blevet fusioneret med Westdeutsche Landes-
bank Girozentrale (i det folgende benzvnt »WestLB«),
som WestLB's egenkapital.

(") EFT C 140 af 5.5.1998, s. 9.

(%) EFT L 124 af 5.5.1989, s. 16.

)

Ved brev af 31. maj 1994 underrettede BdB Generaldi-
rektorat IV, der har ansvar for konkurrence, om formue-
overdragelsen og mente i denne forbindelse, at der var
tale om en konkurrencefordrejning til fordel for WestLB.
Den 21. december 1994 indgav BdB formelt klage og
opfordrede Kommissionen til at indlede en procedure
efter EF-traktatens artikel 88, stk. 2, mod Forbunds-
republikken Tyskland. 1 februar og marts 1995 og i
december 1996 tilsluttede ti banker sig bankforeningens
klage.

For at kunne vurdere, om formueoverdragelsen
indeholder statsstotte, anmodede Kommissionen de
tyske myndigheder om yderligere oplysninger ved brev
af 12. januar, 9. februar, 10. november og 13. december
1993 samt af 16. januar 1996. Disse blev fremsendt ved
brev af 9. februar og 16. marts 1993, 8. marts 1994,
12. april og 26. april 1996 samt 14. januar 1997. Fra
de forskellige interesserede parter modtog Kommissio-
nen yderligere breve og dokumenter. Reprasentanter for
Kommissionen har haft mede med reprasentanter for
de tyske myndigheder, WestLB og de andre delstatsban-
ker samt klageren den 7. juli, 27. juli og 3. august 1994,
18. januar, 2. marts, 20. april, 29. maj, 27. juni, 23.
august, 9. oktober og 24. oktober 1995, 14. februar,
11. marts, 20. juni 1996 samt 17. januar og 17. juni
1997.

Efter denne udveksling of oplysninger fandt Kommissio-
nen det nedvendigt at indlede proceduren efter EF-trak-
tatens artikel 88, stk. 2. Denne beslutning blev truffet
den 1. oktober 1997. Kommissionen konkluderede heri,
at den pédgeldende foranstaltning udgjorde stotte i hen-
hold til EF-traktatens artikel 87, stk. 1, og at den for at
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kunne gennemfore undersegelsen behovede yderligere
oplysninger. Det drejede sig i den forbindelse iseer om
oplysninger om de foranstaltninger, hvorved delstaten
Nordrhein-Westfalen (i det folgende benzvnt »delstatenc)
sikrer, at den pd passende made fir del i det yderligere
udbytte, som WestLB kan opnd pd grundlag af kapital-
forhgjelsen, oplysninger om felgerne af den overforte
kapitals manglende likviditetskarakter, folgerne af den
omstendighed, at delstatens inflydelse pd WestLB ikke
er steget, og felgerne af den faste godtgerelses praferen-
cekarakter samt eventuelle andre faktorer ved fastsattel-
sen af en passende godtgerelse, oplysninger om storrel-
sen af Wfa-kapitalen til sikring af WestLB's aktiviteter,
om det belgb, der ligger ud over dette og er opfert pa
WestLB's balance, om skattefritagelserne, om friggrelsen
for geldsforpligtelser, om WestLB's rentabilitet og de
pastdede synergier.

I klagen blev der gjort opmerksom pa lignende finansi-
elle foranstaltninger i Niedersachsen, Berlin, Schleswig-
Holstein, Hamburg og Bayern til fordel for Norddeut-
sche Landesbank, Landesbank Berlin, Landesbank Schles-
wig-Holstein, Hamburger Landesbank og Bayerische
Landesbank. Da Wfa's overdragelse til WestLB var det
centrale punkt i klagen pd grund af formueoverdragel-
sens usadvanligt store omfang, vedrerte procedurens
indledning udelukkende dette forhold. Kommissionen
erkleerede, at den pa grundlag af erfaringerne fra denne
procedure efterfolgende ville vurdere formueoverdragel-
serne til andre banker.

Ved brev af 23. oktober 1997 underrettede Kommissio-
nen den tyske regering om sin beslutning om at indlede
proceduren efter EF-traktatens artikel 88, stk. 2. Visse
ubetydelige fejl i denne beslutning blev efterfolgende
berigtiget ved Kommissionens beslutning af 3. december
1997, som blev fremsendt til den tyske regering ved
brev af 22. december 1997.

Ved brev af 7. og 25. november samt 2. december 1997
blev det aftalt, hvilke fortrolige oplysninger der ikke
matte offentliggeres. Den tyske regering fremsendte sine
kommentarer ved brev af 27. februar 1998, efter at den
ved brev af 19. november havde anmodet om forleng-
else af den tildelte frist, som blev efterkommet ved brev
af 1. december 1997.

Kommissionens beslutning om at indlede proceduren
blev offentliggjort i De Europeiske Fellesskabers Tiden-
de (). Kommissionen opfordrede heri interesserede par-
ter til at fremsatte deres bemarkninger. Kommissionen
har modtaget bemaerkninger fra WestLB (19. maj 1998),
Association Francaise des Banques (26. maj 1998),
British Bankers' Association (2. juni 1998) og BdB (4.
juni 1998). Disse bemerkninger blev videresendt til den
tyske regering ved brev af 15. juni 1998 med
anmodning om  eventuelle kommentarer. Disse
kommentarer blev modtaget ved brev af 11. august
1998, efter at der ved brev af 30. juni var blevet

() Se fodnote 1.

(10)

(1)

12)

(13)

anmodet om forlengelse af den tildelte frist, som blev
efterkommet ved brev af 17. juli 1998.

Den 15. januar og 16. september 1998 fandt der meder
sted med reprasentanter for BdB og den 9. september
1998 med reprasentanter for WestLB. Ved brev af 22.
september 1998 indbed Kommissionens tjenestegrene
de tyske myndigheder, WestLB og BdB til et fxlles made
vedrerende forskellige aspekter i den foreliggende sag.
BdB fremsendte informationsmateriale ved brev af 30.
oktober 1998. Madet med de tre parter fandt sted den
10. november 1998. Efterfolgende anmodede Kommis-
sionens tjenestegrene de tyske myndigheder og BdB om
yderligere oplysninger og dokumenter ved brev af 16.
november 1998.

BdB forelagde de enskede oplysninger ved brev af 14.
januar 1999, efter at den ved brev af 1. december havde
anmodet om forlengelse af den tildelte frist, som blev
efterkommet ved brev af 15. december 1998. De tyske
myndigheder fremsendte en rakke oplysninger i to
breve af 15. januar 1999, efter at de ved brev af 30.
november 1998 havde anmodet om forlengelse af den
tildelte frist, som blev efterkommet ved brev af 15.
december 1998. Disse oplysninger blev suppleret ved
brev af 7. april 1999.

Da de tyske myndigheder ikke onskede at fremsende
bestemte oplysninger til Kommissionen, stillede Kom-
missionen ved en beslutning af 3. marts 1999 krav om,
at disse oplysninger skulle meddeles. Denne beslutning
blev fremsendt til den tyske regering ved brev af 24.
marts 1999. Den tyske regering efterkom dette krav ved
brev af 22. april 1999, efter at den ved brev af 8. april
havde anmodet om forlengelse af den tildelte frist, som
blev efterkommet ved brev af 14. april 1999.

Kommissionen lod foretage en uafhengig undersogelse
af, hvad delstaten Nordrhein-Westfalen kunne kraeve
som en passende godtgerelse for Wfa's overdragelse til
WestLB. Det rddgivningsfirma, der stod for undersegel-
sen, deltog ligeledes i medet med de tre parter den 10.
november 1998.

II. DETALJERET BESKRIVELSE AF FORANSTALTNINGEN

1. Westdeutsche Landesbank Girozentrale

WestLB, som Wfa blev overdraget til, er en offentligret-
lig institution efter lovgivningen i Nordrhein-Westfa-
len (*). Banken er ved lov pélagt tre opgaver:

— WestLB er centralbank for de retligt og gkonomisk
uathengige lokale sparekasser i Nordrhein-Westfa-
len. I denne funktion serger WestLB for at udligne

(*) 8§ 36-46 i loven om sparekasser mv. i Nordrhein-Westfalen: »Ge-
setz iiber die Sparkassen sowie iiber die Girozentrale und Sparkas-
sen- und Giroverbande«.
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(14)

(15)

(16)

17)

sparekassernes likviditet og tilbyder tjenesteydelser
pd overregionalt plan. Siden den 17. juli 1992 har
WestLB pd grundlag af en aftale ogsd stdet i spidsen
for sparekasserne i delstaten Brandenburg.

— Som statsbank udsteder WestLB pd vegne af sine
offentlige ejere geldinstrumenter og afvikler finansi-
elle transaktioner.

— WestLB udferer almindelige bankforretninger.

Uanset disse delstatsretlige serbestemmelser er WestLB
underlagt tilsynsbestemmelser i den tyske lov pd kredit-
omradet, Kreditwesengesetz (i det folgende benzvnt
»KWGq).

WestLB er 100 % offentligt ejet: Den storste andel af
indskudskapitalen besidder delstaten Nordhrein-Westfa-
len (43,2%). De andre ejere er Landschaftsverbinde
Rheinland og Westfalen-Lippe (hver 11,7 %) samt Rhei-
nischer og Westfilisch-Lippischer Sparkassen- und Giro-
verband (hver 16,7 %). Ejerforholdet er i dag fortsat det
samme som pa overdragelsestidspunktet.

De offentlige ejere hafter for WestLB som offentligretligt
organ inden for rammerne af Anstaltslast og Gewéhrtra-
gerhaftung. »Anstaltslast« betyder, at WestLB's ejere er
forpligtede til at sikre institutionens skonomiske grund-
lag og funktion i hele dens levetid. Med denne garanti
hefter ejerne ikke over for bankens kreditorer, garantien
regulerer udelukkende forbindelserne mellem myndighe-
derne og banken. Inden for rammerne af Gewdahrtriger-
haftung hafter ejerne for alle bankens gealdsforpligtelser,
for s& vidt som disse ikke kan dakkes af bankens for-
mue. Garanten hafter over for bankens kreditorer. Ingen
af garantierne er tids- eller vaerdimaessigt begraenset.

Oprindeligt var WestLB et regionalt organ, som koncen-
trerede sig om at supplere aktiviteterne i de lokale spare-
kasser, der oprindeligt iser udevede en social funktion,
idet de tilbed finansielle tjenesteydelser pa omréder,
hvor markedet ikke fungerede tilstrackkeligt. Sparekas-
serne har dog for lengst udviklet sig til kreditinstitutter,
der udferer universelle bankforretninger. Det samme

(18)

(20)

21)

galder for WestLB, som i de seneste artier i stadig
hgjere grad har udviklet sig til en uath@ngig forretnings-
bank og nu er blevet en steerk konkurrent pd de tyske
og europaiske bankmarkeder.

Pd overdragelsestidspunktet indtog WestLB-koncernen
pd grundlag af balancesummen tredjepladsen blandt de
tyske kreditinstitutter, efter Deutsche Bank AG og
Dresdner Bank AG.

WestLB-koncernen tilbyder finansielle tjenesteydelser til
virksomheder og offentlige organer(’) og er en vigtig
aktor pd de internationale kapitalmarkeder savel for
egen regning som for andre emittenter af galdsinstru-
menter. Som det er tilfeldet med mange andre tyske
universalbanker, har ogsdé WestLB kapitalintresser i
finansieringsinstitutter og andre virksomheder. Ifolge
drsberetningen havde WestLB i slutningen af 1991 filia-
ler i 24 lande. Et ar senere var dette antal steget til over
30, heraf 16 i europiske lande. I slutningen af 1997
var WestLB pd verdensplan reprasenteret i over 35 lan-
de.

1 1997 udgjorde WestLB's aktiviteter uden for Tyskland
ca. 46 % (heraf 28 procentpoint i Europa) af det ikke-
konsoliderede renteoverskud, 48 % (heraf 41 procent-
point i Europa) af de ikke-konsoliderede nettoindtagter
fra finansielle transaktioner, 62 % (heraf 45 procentpoint
i Europa) af det ikke-konsoliderede provisionsoverskud
og 68 % (heraf 60 procentpoint i Europa) af de ikke-
konsoliderede gvrige indtaegter.

Ifolge drsberetningen havde WestLB i slutningen af 1997
direkte eller indirekte vigtige kapitalinteresser pd mindst
10 % af den samlede kapital i folgende virksomheder
uden for finanssektoren: Thomas Cook-Konzern (100 %),
Thomas Cook Reisebiiro (100 %), Thomas Cook Inc.
(100 %), TUI (30 %), First Reisebiiro (20 %), First Reise-
biiro Management (22 %), LTU Gruppe (34 %), Koln-
Diisseldorfer Deutsche Rheinschiffahrt (89 %), Kaufhof
Warenhaus (13 %), TA Triumph Adler (19 %), Accumu-
latorenwerke Hoppecke Carl Zoellner & Sohn (25 %),
Telius  Grundstiicksverwaltungs-Gesellschaft (20 %),
Preussag (ca. 30 %; samt 10 %, som ejes af Niedersach-
sen Holding, hvori WestLB har en kapitalandel pa 33 %),
Deutsche Babcock AG (10 %), Mirkische Faser (100 %),
Miihl Produkt & Service und Thiiringer Baustoffthandel
(25 %), ISIS Multimedia Net (50 %), Schuh-Union (36 %),
AW-Beteiligungs GmbH (24 %; denne virksomhed har
en kapitalandel i Fresenius pd 10 %), Kommunale Ener-
gie-Beteiligungsgesellschaft (28 %; denne virksomhed har

() Pr. 31. december 1991 var 55,6 % af WestLB-koncernens lang-
fristede udlan til kunder 1an til offentlige organer (Geschiftsbericht
1991, s. 72). Pr. 31. december 1997 tegnede denne kategori af lin
sig for 32,9 % af WestLB-koncernens samlede udlan til kunder
(Geschiiftsbericht 1997, s. 74).
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en kapitalandel i VEW pd 38 %), Westdeutsche Lotterie
(100 %) og Westdeutsche Spielbanken (100 %).

Desuden har WestLB en lang rakke vigtige kapitalinter-
esser i finanssektoren og en lang rakke datterselskaber.
Som folge af swrlige lovbestemmelser er WestLB end-
videre i stand til — i modsetning til privatbanker, men
pad samme mdde som andre offentlige kreditinstitutter —
at udfere realkredit- og sparekasseforretninger i samme
organisatoriske regi som sine andre forretninger. WestLB
kan derfor regnes blandt de banker, der har det mest
omfattende aktivitetsomrdde i Tyskland.

Pa den anden side har WestLB ikke et tat net af filialer
pa privatkundeomréddet. P4 dette markedssegment opere-
rer de lokale sparekasser, som WestLB fungerer som
centralinstitut for. Dette afspejles i WestLB's finansstruk-
tur: WestLB's geld til kreditinstitutter udgjorde i 1997

38 % af koncernens samlede galdsforpligtelser, udstedte
vardipapirer 28 % og indldn fra kunder 26 %. I forbind-
else med gald til andre kreditinstitutter geres der
opmearksom p4, at de lokale sparekasser er juridisk for-
pligtede til at deponere likviditetsoverskud hos
WestLB (). Refinansieringen via andre kreditinstitutter
og kapitalmarkederne lettes som folge af, at banken er
kreditvurderet til AAA.

WestLB's rentabilitet, beregnet som forholdet mellem
overskuddet for skat og egenkapitalen pd koncernniveau,
& i de otte forudgdende ar inden Wfa's overdragelse
(1984-1991) i gennemsnit pd hejst 6,6 %, uden en klar
stigende tendens. I forhold til det tyske og ogsd det
europaiske gennemsnitsniveau anses dette resultat for at
vare sardeles lavt.

(25) Tabel 1: Nogletal fra WestLB-koncernens drsberetninger
(mio. DEM)
1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997

Balancesum 178 821|205 205|230 305|274 708|332 615|378 573|428 622|470 789|603 798
Tilgodehavender hos
kreditinstitutter 64 485| 67 495| 69 628| 75401| 87 940|109 150(130 753|146 957(202 475
Udlan til kunder 81756| 93595(109 859|137 714|157 469|170 745|174 485|180 083|227 974
Geldinstrumenter 18560 28243 | 31084| 40011| 60 108| 68600 75805| 95589(125 867
Kapitalinteresser 1516 2689 2776 3769 4268 4949 5141 5606 5238
Geeld til kreditinstitut-
ter 55642 69641 78110 92 806|115 871|129 346|157 784|169 928|228 717
Indldn fra kunder 40 045| 45221| 50305| 57 648| 79411| 91580| 98 425|111 306|156 048
Udstedte verdipapirer | 69 964| 75317| 84550 92 295|101 803|123 231|135 760|150 645|170 002
Handelsretlig egen-
kapital 4694 5000 5012 11057| 11474| 12216| 12496| 12431| 13420
@vrig egenkapital 500 500 500 500 4538 5203| 5312 6560| 10041
Renteoverskud 1419 1370 1510 1757 2961| 3127| 3308| 3265 3724
Provisionoverskud 312 331 371 470 1528 1512 1393] 1652 1993
@vrige indtagter 1459 1264 1476 1754] 1982 1932 1686 1457 2537

(%) § 4, stk. 3, i forordningen vedrerende sparekassers drift: »Verord-
nung zur Regelung des Geschiftsrechts und des Betriebes der Spar-
kassen in Nordrhein-Westfalenc.
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(mio. DEM)
1989 | 1990 | 1991 | 1992 | 1993 | 1994 | 1995 | 1996 | 1997
Administrationsudgif-
ter 1460 1643 1773 2010 3411 3390 3651 4287| 4883
@vrige udgifter 1232 1213 1165 1615 2065 2317 1431 1786 2023
Skatter 154 51 192 123 514 437 637 566 620
Arets overskud 344 58 227 233 481 427 668 735 728
Koncernens overskud 90 95 95 119 134 136 161 162 186
Det fremgédr af ovenstiende tabel, at WestLB-koncernen (29) Den centrale finansieringskilde til stetten til boligbyggeri
i perioden fra 1991, dvs. inden overdragelsen, indtil var og er fortsat midlerne i delstatens formue til bolig-
1997 ggede sin balancesum til 263 %. I samme periode byggeri, »Landeswohnungsbauvermdgene, som er opstéet
steg WestLB's balancesum alene fra 211,5 mia. DEM via renteindtaegter fra de ldn til boligbyggeri, som Wfa
(108,1 mia. EUR) til 456,7 mia. DEM (233,5 mia. EUR), har ydet, og via arlige tilforsler af midler fra delstatsbud-
dvs. til 216 %. gettet. Denne formue, som i henhold til § 16 i den tid-
ligere lov om stette til boligbyggeri udelukkende skulle
. . anvendes til finansiering af 1an til boligbyggeri, udgjorde
2. Institutionen Wohnungsbauforderungsanstalt 75 % af Wfa's refinansiering, dvs. 24,7 mia. DEM (12,6
Wifa blev oprettet i 1957 og fungerede indtil den 31. mia. EUR) pr. 31. december 1991.
december 1991 som offentligretlig institution. Som
sddan var den et organ med status som juridisk person
med en indskudskapital pd 100 mio. DEM (50 mio. (30) Inden overdragelsen blev de geldsforpligtelser, som del-
EUR), og delstaten ejede alle andele. I henhold til § 6, staten Nordrhein-Westfalen havde pétaget sig i forbind-
stk. 1, i den tidligere lov om stette til boligbyggeri i else med stetten til boligbyggeri, garanteret af Wfa. I
Nordrhein-Westfalen (/) havde Wfa udelukkende til forhold til delstatens indfrielse af gealdsforpligtelser blev
opgave at stotte boligbyggeriet ved at yde rentelettede Wfa-garantien hvert dr konverteret til delstatens tilbage-
eller rentefrie ldn. P4 grund af sin almennyttige karakter segningsforpligtelser over for Wfa, hvorved verdien af
var institutionen fritaget for selskabsskat, formueskat og delstatens formue til boligbyggeri blev tilsvarende redu-
skat pd virksomhedskapital (Gewerbekapitalsteuer). ceret. Wfa's galdsforpligtelser i denne henseende havde
forst varet forfaldne, ndr Wfa ikke leengere var nedt til
Som offentligretlig institution var Wfa omfattet af delsta- at anvende renteindtaegter og tilbagebetalinger af ldn til
ten Nordrhein-Westfalens Anstaltslast og Gewihrtrager- udferelse af sine offentlige opgaver. De udgjorde i slut-
haftung med hensyn til alle institutionens gealdsforplig- ningen af 1991 ca. 7,4 mia. DEM (3,78 mia. EUR) og
telser. Disse garantier eksisterer fortsat efter overdragel- blev ikke opfert direkte pd balancen, men kun som
sen. poster »under stregen.
(31) Tabel 2: Nogletal fra Wfa's drsberetninger
(mio. DEM)
1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997
Balancesum 33234|33049| 34953| 36487 38021 | 42 365| 42988 | 44 041
Udlén til kunder 30721| 30 661| 32313| 34367| 35991 | 37 759| 38 455| 39735
Geld til kreditinstitutter 4952 5001 6201 6853 7271 8058 7593| 7737
Delstatens formue til boligbyggeri og
indskudskapital 23836 2477925768 26 896| 28 125| 29 406 | 30 847 | 32116

(') »Wohnungsbauforderungsgesetz« som affattet i bekendtgorelsen af
30. september 1979 (Gesetz- und Verordnungsblatt fiir das Land
Nordrhein-Westfalen, s. 630).
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(mio. DEM)
1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997

Reserver 134 138 142 142 142 142 142 142
Tilbagebetalte 1an 1000( 2000( 1000f 1100f 1200 1300 2000 1800
Ydede lan 2000{ 2000| 2600| 2800| 3100| 3000| 2700| 3100
Renteindtagter 365 393 410 414 436 477 561 586
Rentetilskud fra delstaten 36 0 0 25 55 78 12 0
@vrige indtagter 52 35 36 47 48 43 45 39
Renteudgifter 78 123 187 262 304 357 367 360
Qvrige udgifter 124 106 103 103 92 115 104 108
Tilforsel til delstatens formue til bolig-
byggeri 248 197 156 120 143 127 147 156
Overskud 4 4

3. Egenkapitalkrav i henhold til egenkapitaldirekti-
vet og solvensdirektivet

(32) I henhold til Ridets direktiv 89/647[EQF af 18. decem-
ber 1989 om solvensnogletal for kreditinstitutter (%)
(herefter benavnt »solvensdirektivet) og egenkapitaldi-
rektivet skal bankerne disponere over en egenkapital pd
mindst 8 % (°) af deres risikovaegtede aktiver og risikobe-
tonede ikke-balanceferte transaktioner (1%). Som folge af
disse direktiver blev KWG @ndret pr. 1. januar 1992.
De nye krav tridte i kraft den 30. juni 1993 (1!). Indtil
da skulle de tyske kreditinstitutter disponere over en
egenkapital pd 5,6 % af deres risikovaegtede aktiver (1?).

Hvad angdr den nye terskel pd mindst 8 % skal mindst
halvdelen heraf bestd af »kerneegenkapital«, der omfatter
instrumenter, som kreditinstituttet ubegranset og umid-
delbart kan disponere over til at dakke tab, sd snart
sddanne madtte opstd. Kerneegenkapital er af afgerende
betydning for en banks samlede egenkapitalgrundlag i
tilsynsgjemed, da »supplerende egenkapitale, dvs. yder-

(®) EFT L 386 af 30.12.1989, s. 14.

(°) Egenkapitalkravene skal opfyldes af kreditinstitutterne pa konsolide-

ret delkonsilideret, og ikke-konsolideret grundlag.

(1% T det folgende omfatter begrebet »risikovagtede aktiver« alle risiko-
betonede og risikovagtede poster.

() De nye egenkapitalkrav skulle i realiteten allerede have varet trddt
i kraft pr. 1. januar 1993; deres ikrafttreeden var dog forsinket i
Tyskland.

(*?) Dette tal var imidlertid baseret pd en snavere definition pd egen-
kapital end den, der findes i egenkapitaldirektivet.

ligere egenkapital af lavere kvalitet, kun godkendes i
samme omfang som den forhindenvarende kerneegen-
kapital til sikkerhed for en banks risikobetonede forret-
ninger.

En banks mulighed for at indgd store engagementer er
endvidere begraenset af egenkapitalens storrelse. Pa tids-
punktet for Wfa's overdragelse madtte et enkelt engage-
ment ikke overstige 50 % af et kreditinstituts egenkapital
i henhold til KWG (§ 13) og alle engagementer, som
udgjorde mere end 15 % af egenkapitalen, ikke overstige
det ottedobbelte af kreditinstituttets egenkapital. Efter en
@ndring af KWG i 1994 med henblik pd en tilpasning
til Radets direktiv 92/121/EQF af 21. december 1992
om overvigning af og kontrol med kreditinstitutters
store engagementer (%) blev loftet for et enkelt engage-
ment begranset til 25 % af en banks egenkapital, og alle
store engagementer, som overstiger 10 % af en banks
egenkapital, mé tilsammen ikke overstige det ottedob-
belte af den samlede egenkapital (14).

(35)  Artikel 12 i Rddets andet direktiv (89/646/EQF) af 15.
december 1989 om samordning af lovgivningen om
adgang til at optage og udeve virksomhed som kredit-
institut og om andring af direktiv 77/780/EQF (*°)
begraenser endvidere storrelsen af kapitalinteresser i
andre kreditinstitutter. Efter en sarlig bestemmelse i

KWG (§ 12), som ikke er baseret pd EF-retten, men som

() EFT L 29 af 5.2.1993, s. 1.

(**) Det bemarkes dog, at det ikke kun var tersklerne, men ogsd defi-
nitionerne pa begreberne »egenkapital« og »risikovaegtede aktiver,
der blev @ndret.

(") EFT L 386 af 30. 12. 1989, s. 1.
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ogsd findes i andre medlemsstater, begrenses desuden
de samlede langfristede investeringer — herunder ogsd
kapitalinteresser i virksomheder uden for finanssektoren
— til bankens samlede egenkapital.

(36)  Pr. 30. juni 1993 skulle de tyske banker tilpasse sig de
nye egenkapitalkrav. Allerede inden solvensdirektivets
gennemforelse i tysk ret havde mange delstatsbanker,
herunder ogsd WestLB, et forholdsvis svagt egenkapital-
grundlag. Efter forsegsvise beregninger, som Deutsche
Bundesbank foretog i december 1991 pad grundlag af
bestemmelserne i direktivet, havde delstatsbankerne et
gennemsnitligt solvensnegletal pd [...] %, mens verdien
fra den 30. juni 1993 skulle udgere 8 % (!°). Det var
derfor absolut nedvendigt at forhgje disse kreditinstitut-
ters egenkapitalgrundlag for at forhindre, at deres mulig-
hed for en virksomhedsudvidelse blev begranset, og for
at de i det hele taget kunne bibeholde deres eksisterende
forretningsvolumen. Kan en bank ikke dokumentere det
nedvendige egenkapitalgrundlag, palegges det den af til-
synsmyndigheden straks at treeffe foranstaltninger med
henblik pa at overholde bestemmelserne for solvensneg-
letal, enten ved at fremskaffe supplerende egenkapital
eller ved at reducere de risikovaegtede aktiver.

(37)  Mens de private banker var nedt til at dekke deres yder-
ligere behov for egenkapital via kapitalmarkedet, kunne
de offentlige banker ikke gore dette, da deres offentlige
ejere besluttede ikke at privatisere dem hverken helt eller
delvist. P4 grund af den generelt spandte budgetsitua-
tion kunne de offentlige ejere imidlertid heller ikke fore-
tage en kapitaltilfarsel (17). I stedet blev der fundet andre
lesninger til fremskaffelse af yderligere egenkapital. 1
WestLB's tilfeelde besluttede delstaten Nordrhein-Westfa-
len at indskyde Wfa i WestLB for pd den méde af for-
heje bankens egenkapitalgrundlag. Lignende transaktio-
ner blev gennemfort i en raekke andre delstater til fordel
for de forskellige delstatsbanker.

4. Overdragelsen og virkningerne heraf

a) Overdragelsen

(38) Landdagen i Nordrhein-Westfalen vedtog den 18.
december 1991 lov om stette til boligbyggeri (*%). P4
grundlag af artikel 1 i denne lov blev Wfa overdraget til
WestLB. Denne overdragelse tradte i kraft pr. 1. januar
1992.

(39) I lovbegrundelsen begrundes overdragelsen forst og
fremmest med forhgjelsen af WestLB's egenkapital for at

(*®) Monatsbericht der Deutschen Bundesbank, maj 1993, s. 49.

(") Se bla. Drucksache 11/2329 fra Landdagen i Nordrhein-Westfa-
len.

(%) »Gesetz zur Regelung der Wohnungsbauforderung« af 18. decem-
ber 1991 (Gesetz- und Verordnungsblatt fir das Land Nordrhein-
Westfalen Nr. 61 af 30. december 1991, s. 561).

(40)

(41)

(42)

(43)

gore kreditinstituttet i stand til at opfylde de strengere
egenkapitalkrav, der var galdende fra den 30. juni 1993.
Som folge af overdragelsen var dette muligt, uden at del-
statsbudgettet blev belastet finansielt. Som en sidegevinst
ved sammenlagningen af Wfa's aktiviteter i forbindelser
med stotten til boligbyggeri med WestLB's aktiviteter
anfertes en storre effektivitet.

Som led i overdragelsen ophavede delstaten Wfa's
garanti pd ca. 7,4 mia. DEM (3,78 mia. EUR) til de
galdsforpligtelser, som delstaten havde pataget sig i for-
bindelse med stotten til boligbyggeri (se afsnit II, nr. 2).

WestLB blev Wfa's universalsuccessor (med undtagelse
af Wfa's hzftelse over for delstaten, som blev ophavet
inden overdragelsen, og som vedrerte delstatens gald i
forbindelse med stetten til boligbyggeri). Wfa blev orga-
nisatorisk og eokonomisk en uafhangig offentligretlig
institution uden retsevne inden for WestLB. Wfa's ind-
skudskapital og reserver skal opferes som sarlig reserve
pd WestLB's balance. Delstaten hefter som folge af
Anstaltslast og Gewihrtriagerhaftung fortsat for Wfa's
galdsforpligtelser.

De aktiver, der blev overdraget, dvs. indskudskapitalen,
reserverne, delstatens formue til boligbyggeri og Wfa's
ovrige tilgodehavender samt fremtidige tilbagebetalinger
af byggelan, vil i henhold til artikel 2, § 16, stk. 2, i
navnte lov ogsd efter Wfa's overdragelse til WestLB fort-
sat blive anvendt til stette til boligbyggeri. Ifalge samme
bestemmelse skulle disse aktiver samtidig tjene som
egenkapital i henhold til KWG (og dermed egenkapital-
direktivet), som ligger til grund for beregningen af en
banks solvensnegletal. Dermed tjener de ogsd som sik-
kerhed for WestLB's konkurrencepragede aktiviteter.

I forbindelse med overdragelsen @ndrede WestLB's kapi-
talindskydere rammeaftalen og indgik aftale om, at de
aktiver, der er bestemt til stotte til boligbyggeri, til sta-
dighed skal bevares, selv hvis WestLB skulle lide tab,
hvorved den oprindelige kapital ville blive opbrugt.
Wia's kapital skulle internt kun vare efterstillet WestLB's
ovrige egenkapital. Det blev praciseret i rammeaftalen,
at WestLB-ejernes Anstaltslast ogsd omfatter Wrfa's
sarlige reserver. I tilfaelde af, at WestLB opleses, ville
delstaten have et privilegeret krav pd Wfa-kapitalen. Det
blev endvidere erklaret, at forhgjelsen af WestLB's egen-
kapitalgrundlag som felge af Wfa's overdragelse
udgjorde en gkonomisk ydelse fra delstatens side, og at
ejerne skulle aftale den drlige godtgerelse herfor, si snart
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(44)

(45)

(46)

de forste resultater af regnskabsdrene fra 1992 fore-
18 (*%). Dette var efterfolgende omfattet af et protokolno-
tat til rammeaftalen af 11. november 1993. Trods denne
interne aftale om sikring af Wfa's aktiver og Wfa-kapita-
lens interne efterstillelse sondres der i WestLB's forhold
udadtil ikke mellem Wfa's funktion som organ i forbin-
delse med stotten til boligbyggeri pd den ene side og
dens egenkapitals funktion som ansvarlig kapital for
WestLB pa den anden. De aktiver, der er overdraget, kan
WestLB ubegranset og umiddelbart disponere over til
dakning af tab eller, i tilfelde af konkurs, til dekning af
kreditorernes tilgodehavender.

Ifelge den driftsaftale til loven om stette til boligbyggeri,
der er indgdet mellem delstaten og WestLB, vil WestLB
kun anvende den sarlige reserve som sikkerhed for sine
egne aktiviteter, for sd vidt som varetagelsen af Wfa's
lovbestemte opgaver er sikret.

Selv. om Wfa mistede sin retlige uathengighed ved at
blive en afdeling under WestLB og integreret i WestLB's
regnskab, blev Wfa's aktiviteter ikke fuldt ud integreret i
WestLB. Wfa bibeholdtes som en adskilt enhed inden
for WestLB med betegnelsen Wohnungsbauférderungs-
anstalt Nordrhein-Westfalen — Anstalt der Westdeut-
schen Landesbank Girozentrale. Denne nye WestLB-afde-
ling for stette til boligbyggeri indgdr ganske vist i
WestLB's regnskab, men har ogsd sit eget regnskab.
WestLB's tidligere afdeling for stette til boligbyggeri blev
lagt sammen med Wfa.

De overforte Wfa-vaerdier i form af indskudskapital,
reserver, gvrige aktiver og fremtidige overskud
forbeholdes fortsat stotten til boligbyggeri og skal sile-
des forvaltes adskilt fra WestLB's gvrige aktiviteter. Sam-
tidig er denne adskillelse en forudseetning for, at aktivite-
terne i forbindelse med stotten til boligbyggeri efter den
tyske skattelovgivning fortsat kan godkendes som
almennyttige. Da de tyske myndigheder lagde til grund,
at Wfa efter overdragelsen rent faktisk forbliver en insti-
tution, der virker i offentlighedens interesse, blev de
skattefritagelser, der er omtalt i afsnit II, nr. 2, ikke
ophavet.

WestLB's konkurrenter modsatte sig ogsd fusionen mel-
lem det monopolagtige Wfa og WestLB, fordi der fryg-
tede, at WestLB ville udnytte de oplysninger, der frem-
kommer i forbindelse med boligbyggeristatten, til at
hverve nye kunder til sine kommercielle aktiviteter. De

(%) Ifelge den tyske regering er det her anvendte udtryk »gkonomisk

ydelse« uprecist og blev senere preciseret.

(48)

(1)

kompetente myndigheder har forpligtet sig til at sikre, at
der som folge af aktiviteternes indbyrdes naerhed ikke
indtraeder konkurrencefordrejninger, ved at de persona-
lemaessigt, informationsmaessigt osv. adskilte afdelingen
med ansvar for stetten til boligbyggeeri fra WestLB's
kommercielle afdelinger (29).

b) Wfa's vardi

Den nominelle verdi af den Wfa-formue, der blev over-
draget til WestLB pr. 31. december 1991, udgjorde ca.
24,9 mia. DEM (12,73 mia EUR), hvoraf delstatens for-
mue til boligbyggeri udgjorde nasten 24,7 mia. DEM
(12,68 mia EUR). Da disse finansielle midler skulle
anvendes til at finansiere ldn til boligbyggeri, som enten
er rentelettede eller rentefrie og ofte har lange afdragsfrie
perioder, mitte den nominelle kapital diskonteres kraf-
tigt for at kunne beregne den faktiske verdi.

WestLB iverksatte pr. 1. januar 1992 en ekspertunder-
sogelse i forbindelse med beregningen af Wfa's formue.
Denne undersegelse blev fremlagt den 30. april 1992.
Det skal bemarkes, at denne vardifastsattelse forst blev
gennemfort, efter at delstaten havde truffet beslutning
om Wfa's overdragelse.

Med hensyn til vurderingsmetoden erklaerede revisorer-
ne, at pd grund af den vedvarende forpligtelse til at rein-
vestere alle fremtidige indteegter i rentelettede eller rente-
frie lan til boligbyggeri havde Wfa i virkeligheden ingen
kapitalveerdi. Denne forpligtelse opherte imidlertid i til-
felde af, at Wfa blev realiseret. Den fordel, som WestLB
opndede via Wfa, bestod for det forste i forhgjelsen af
egenkapitalen og den heraf folgende mulighed for at
udvide aktiviteterne og for det andet i en forbedring af
kreditveerdigheden som folge af den betydelige for-
hojelse af egenkapitalen. Da WestLB ikke opndede
nogen fordel via Wfa's normale aktiviteter, skulle Wfa's
vaerdi beregnes pad grundlag af det mulige provenu ved
et salg — dog uden den reinvesteringsforpligtelse, der
kun eksisterede i forholdet indadtil. Formuen skulle der-
for vurderes pd grundlag af en normal forrentning og
skulle siledes diskonteres til en veerdi, pd grundlag af
hvilken det nominelle afkast kunne betragtes som nor-
mal markedsforrentning.

Revisorerne korrigerede vardien af forskellige af Wfa's
formue- og galdsposter — lanene til boligbyggeri blev
reduceret fra en nominel veerdi pa 30,7 mia. DEM (15,7
mia. EUR) til 13,5 mia. DEM (6,9 mia EUR), hvilket sva-
rer til en korrektion pd 56 % — og ndede frem til, at
Wfa's nettoformue udgjorde 5,9 mia. DEM (3,02 mia.
EUR). Dette svarer til en samlet diskontering pd 76 % i

(2% 1 henhold til § 13 i loven vedrorende overdragelsen, Ubertragungs-
gesetz, skal det organ, der forvalter stotten til boligbyggeriet,
udfere sine opgaver konkurrenceneutralt. Hvordan dette naermere
sikres, er aftalt mellem WestLB og delstaten.
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(52)

(53)

forhold til Wfa's davaerende nominelle nettoformue pé
24,9 mia. DEM (12,7 mia EUR). Efter denne veardiregu-
lering blev belgbet pd 5,9 mia DEM (3,02 mia. EUR)
opfert i WestLB's regnskab som en sarlig reserve, »Son-
derriicklage Wohnungsbauférderungsanstalte.

Efter at WestLB havde anmodet BAKred om at godkende
belgbet pd 5,9 mia. DEM (3,02 mia. EUR) som WestLB's
kerneegenkapital, anmodede BAKred et andet revisions-
firma om en veardifastsettelse. Denne blev udarbejdet
den 30. september 1992. Som led i den undersogelse,
som BAKred lod gennemfere, si man narmere pd, om
den verdifastseattelse, der var foretaget for WestLB, var
troverdig, og den anvendte vurderingsmetode blev
accepteret. Navnlig pd grund af, at man havde valgt
en anden diskonteringssats og behandlede de
tilbagebetalinger, der blev foretaget inden forfaldstids-
punktet, pd en anden mide, ndede man frem til, at
Wifa's nettoformue udgjorde mellem 4 mia. DEM
(2,05 mia. EUR) og 5,4 mia. DEM (2,76 mia. EUR).

Pd grundlag af denne vurdering godkendte BAKred i sid-
ste instans den 30. december 1992 4 mia. DEM
(2,05 mia. EUR) som WestLB's kerneegenkapital i hen-
hold til KWG. Det beleb — 5,9 mia. DEM (3,02 mia.
EUR) — der blev opfert som egenkapital pd WestLB's
balance, samt det beleb, der blev godkendt som kernee-
genkapital, er ikke senere blevet andret.

(54)

(55)

Begge vurderinger af den overferte formue lagde den
situation til grund, som fandtes efter ophevelsen af den
heftelse over for delstaten, som ifelge vurderingerne
skennedes at belebe sig til ca. 7,3 mia. DEM (3,73 mia.
EUR).

c) Virkningerne pd WestLB af Wfa's overdragelse

Pr. 31. december 1991 havde WestLB en godkendt
egenkapital pd 5,1 mia. DEM (2,6 mia EUR), hvoraf 500
mio. DEM (260 mio. EUR) stammede fra serlige rettig-
heder. Inden @ndringen med henblik pd gennemferelse
af EF-bankdirektiverne var solvensnegletallet pa grund-
lag af KWG ca. [...] % og 1& dermed [...] procentpoint
over det daveerende lovbestemte minimum.

Da BAKred godtkendte Wfa-kapitalen som WestLB's
egenkapital, blev WestLB's egenkapital forgget til i alt
9,1 mia. DEM (4,65 mia. EUR), dvs. med 79 %. Under
hensyntagen til en henlaggelse af 100 mio. DEM (50
mio. EUR) fra overskudet til reserverne blev WestLB's
egenkapital foreget til 9,2 mia. DEM (4,7 mia. EUR) pr.
31. december 1992. Under hensyntagen til Wfa's kapital
og risikovagtede aktiver svarede dette til et solvensneg-
letal pé [...] %.

(57) Tabel 3: WestLB's og Wfa's kapitalbehov og egenkapital (ifolge oplysninger fra de tyske myndighe-

der)
(mio. DEM)
(Pr. 31. december) 1991 1992

Risikovaegtede aktiver — WestLB (uden Wfa) [...] [...]
Risikovaegtede aktiver — Wfa [...] [...]
Risikovaegtede aktiver — WestLB (med Wfa) (¥) [...]
Lovbestemt egenkapital — WestLB (**) (= a) [...] [...]
Lovbestemt egenkapital — WestLB uden Wfa (*¥) (= [...]
Egenkapital — WestLB (= c) 5090 9190
Egenkapital — WestLB uden Wfa (= d) 5190
Egenkapitaludnyttelse — WestLB (= a/c) [..]1% [..]1%
Egenkapitaludnyttelse — WestLB uden Wfa (= b/d) [...1%

() Wfa blev overdraget pr. 1 januar 1992.
(**) P4 grundlag af det i sin tid geldende krav pa 5,6 %.
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(58) Dette solvensnegletal pa [...] % tager hgjde for en for- relation til boligbyggeristatten, hvilket den gjorde, ville

(60)

(63)

hojelse pé [...] DEM ([...] EUR) eller 9,9 % af WestLB's
risikovaegtede aktiver i 1992, som ikke havde relation til
boligbyggeristatten. Var denne forhgjelse sket uden
Wfa's overdragelse, var WestLB's solvensnegletal pr. 31.
december 1992 faldet til [...].

Mens hele Wfa-kapitalen skal anvendes til stotte til
boligbyggeri, er der i medfor af bestemmelserne for sol-
vensnegletal kun behov for en del af Wfa's egenkapital
som sikkerhed for de risikovegtede aktiver. Ifelge de
tyske myndigheder var der pd det tidspunkt, hvor de
nye egenkapitalkrav tradte i kraft, behov for 1,5 mia.
DEM (770 mio. EUR) til dette formal. De resterende 2,5
mia. DEM (1,28 mia. EUR) kunne WestLB séledes pa
dette tidspunkt anvende som egenkapitalgrundlag for
sine konkurrencemassige aktiviteter.

I WestLB-koncernen 1a solvensnggletallet med [...] % pr.
31. december 1991 [...] procentpoint over det dave-
rende minimum. Et ar senere, efter at BAKred havde
godkendt Wfa-kapitalen, var tallet ca. [...] % under hen-
syntagen til Wfa's risikovagtede aktiver. Havde formue-
overdragelsen ikke fundet sted, og havde koncernen alli-
gevel forhgjet de risikobetonede aktiver, der ikke havde

(61)

koncernens solvensnegletal vare faldet til [...] % og
havde dermed ligget pd [...] procentpoint [...], det mini-
mum, der var geldende pa daverende tidspunkt.

Den 30. juni 1993, da de nye egenkapitalkrav i henhold
til egenkapital- og solvensdirektivet trddte i kraft for de
tyske kreditinstitutter, 1& koncernens solvensnggletal
(herunder egenkapitalkravene til Wfa) pa grundlag af de
nye bestemmelser pa [...] %, dvs. [...] procentpoint over
minimumsveerdien (heraf udgjorde kerneegenkapitalen
[...] procentpoint og den supplerende egenkapital [...]
procentpoint). Uden den kapitaltilforsel, der fandt sted
med Wfa's overdragelse, og uden de risikobetonede
udlansaktiviteter havde koncernen pr. 30. juni 1993 haft
et solvensnogletal pd ca. [...] %. De [...] % blev opndet
ved, at der i begyndelsen af 1993 blev fremskaffet yder-
ligere supplerende egenkapital i form af ansvarlig ind-
skudskapital pd ca. 2,9 mia. DEM (1,48 mia. EUR).
WestLB fremskaffede i labet af 1993 i alt 3,1 mia. DEM
(1,59 mia. EUR) i supplerende egenkapital, hvorved kon-
cernens egenkapital i henhold til KWG indtil udgangen
af samme 4r blev forhejet til 12,9 mia. DEM (6,6 mia.
EUR). Solvensnegletallene 14 i slutningen af 1993 noget
lavere end pr. 30. juni 1993.

(62) Tabel 4: WestLB-koncernens kapitalbehov og egenkapital (ifelge oplysninger fra de tyske myndighe-

e (mio. DEM)
(Gennemsnitsvaerdier) 1992 () | 1993 1994 1995 1996 1997 1998

Balancesum 271707| 332616| 378 573| 428 622| 470 789| 603 797
Risikovaegtede aktiver [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
Lovbestemt kerneegenkapital (= a) [.] [.] [.] [..] [.] [...] [.]
Lovbestemt egenkapital i alt (= b) [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
Kerneegenkapital (= ¢) (-] (-] (-] (-] (-] (-] (-]
Supplerende egenkapital [.] [..] [.] L] [.] L] [.]
Samlet egenkapital (= d) [..] [..] [.] L] [.] [.] [.]
Udnyttelse af kerneegenkapitalen
(= ao) L% L% L1%) L% L% L% 1%
Udnyttelse af den samlede egenkapital
(= bjd) L% L% L1%) [1%) L% L1%| [.]1%

(%) Afvigelser i dette dr skyldes, at Wfa's aktiver blev opfert pd en anden mdde i balancen, definitionen pé egenkapital og sol-
vensnogletallene blev aendret samt tidspunktet for BAKred's godkendelse af Wfa-kapitalen.

Med kerneegenkapitalen pd 4 mia. DEM (2,05 mia. EUR)
ogedes i absolutte tal teoretisk muligheden for at udvide
aktiviteterne i forbindelse med udldn med en risiko pd
100 % med 72 mia. DEM (36,8 mia. EUR) i henhold til
den tidligere udgave af KWG (minimumsnegletal 5,6 %).

Pd grundlag af det mindste solvensnogletal pad 8 %, der
har fundet anvendelse siden den 30. juni 1993, ville den
tilsvarende verdi vaere pd 50 mia. DEM (25,6 mia. EUR).
Antager man, at WestLB-koncernens konkurrenceprag-
ede aktiviteter kunne disponere over 2,5 mia. DEM
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(1,28 mia. EUR) af Wfa-kapitalen, blev dens kapacitet til
at yde 1an med en risiko pad 100 % foreget med 31,3
mia. DEM (16 mia. EUR).

Men i realiteten blev den tilladte udlénsvolumen udvidet
mere, da en banks aktiver normalt ikke er behaftet med
en risiko pd 100 %. I slutningen af 1993 udgjorde
WestLB's risikovaegtede aktiver (herunder Wfa's aktivite-
ter) [...] DEM ([...] EUR). Balancesummen udgjorde
332,6 mia. DEM (170,1 mia. EUR). Dette svarer til en
gennemsnitlig risikoveegtning p& [...] %(*!). Med en
konstant risikostruktur muliggjorde den disponible ker-
neegenkapital pd 2,5 mia. DEM (1,28 mia. EUR) pd
grundlag af verdien pad 8 % i EF-bankdirektiverne en
samlet veakst (eller en sikkerhedsstillelse for de eksiste-
rende aktiviteter) pd ca. [...] DEM ([...] EUR). Da for-
hejelsen af WestLB's kerneegenkapital gav mulighed for
at fremskaffe yderligere supplerende egenkapital (indtil
kerneegenkapitalens storrelse), blev bankens faktiske 1an-
givningskapacitet indirekte endnu sterre.

Der kan drages en rakke konklusioner. For det forste
havde WestLB uden en kapitalforhgjelse haft vanskeligt
ved fortsat at ligge over minimumsnggletallet i henhold
til KWG i udgaven inden tilpasningen til EF-bankdirekti-
verne. For det andet havde det uden Wfa's overdragelse
kun varet muligt for WestLB-koncernen at nd mini-
mumsnggletallet i henhold til solvensdirektivet ved at
reducere sine risikovaegtede aktiver eller mobilisere
andre kilder til egenkapital (f.eks. oplesning af skjulte
reserver). Fremskaffelsen af supplerende egenkapital
havde kun vearet en midlertidig afhjelpning, da denne
kapitals storrelse er begranset af den disponible kerne-
egenkapitals sterrelse. For det tredje oversteg kapitalfor-
hejelsen i forbindelse med den nye supplerende egen-
kapital, der blev fremskaffet i 1993, det belgb, som kon-
cernen skulle disponere over for at kunne overholde de
strengere egenkapitalkrav i den nye udgave af KWG.

For sd vidt angdr den tilsynsmeassige begransning af
store engagementer, svarede tersklen pd 50 % i den tid-
ligere udgave af KWG til ca. 2,5 mia. DEM (1,28 mia.
EUR), inden Wfa-kapitalen blev godkendt. Efter
godkendelsen af Wfa-kapitalen og henleggelse af 100
mio. DEM (50 mio. EUR) fra overskuddet til reserverne
steg teersklen til naesten 4,6 mia. DEM (2,35 mia. EUR).
Tersklen pd 15 % i forbindelse med store engagementer,
som i alt ikke ma overskride det ottedobbelte af bankens
egenkapital, svarede til 760 mio. DEM (390 mio. EUR)
pr. 31. marts 1992. Et ar senere, dvs. efter godkendelsen
af Wfa-kapitalen, steg tarsklen til nasten 1,4 mia. DEM

(®!) Denne beregning tager ikke hejde for de risikobetonede ikke-ba-
lanceforte transaktioner.
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(720 mio. EUR). WestLB's kapacitet til at indgd store
engagementer blev som folge af Wfa's overdragelse for-
hejet med 32 mia. DEM (16,4 mia. EUR) (dvs. med det
ottedobbelte af forhajelsen af egenkapitalen) (22).

d) Godtgerelse for Wfa's overdragelse

Wia's overdragelse medferte ingen @ndring af ejerfor-
holdet i WestLB. Delstaten Nordrhein-Westfalen far der-
for ingen godtgerelse for den indskudte kapital, hverken
gennem en storre andel af det udbetalte udbytte eller
gennem en sterre andel af afkastet af kapitalandele i
WestLB.

Som nevnt blev rammeaftalen mellem WestLB's kapital-
indskydere @ndret i forbindelse med Wfa's overdragelse.
Ifelge § 5, stk. 2, i aftalen udger delstatens udvidelse af
WestLB's egenkapitalgrundlag efter ejernes opfattelse en
finansiel fordel for banken. Sterrelsen af godtgerelsen
for den tilferte kapital skulle fastsxttes efter offentligge-
relsen af WestLB's forste resultater for regnskabsdret
1992, dvs. kort tid efter overdragelsen. En lignende for-
mulering med hensyn til overdragelsens og godtgerel-
sens vardi findes i begrundelsen til Ubertragungsgesetz.

[ sidste instans blev godtgerelsen for den tilforte kapital
fastsat til 0,6 % Aarligt. Den skal betales af WestLB af
udbyttet efter skat, hvilket for WestLB betyder en belast-
ning inden skat p4 ca. 1,1 % (*?). Godtgerelsen skal kun
betales, hvis der opnds overskud.

Grundlaget for godtgerelsen er den Wfa-kapital, dvs. 4
mia. DEM (2,05 mia. EUR), som BAKred har godkendt
som kerneegenkapital. Den betales kun for den del af
denne kapital, som Wfa ikke har behov for som sikker-
hed for sine aktiviteter i forbindelse med stetten til
boligbyggeri. Denne del, som WestLB har til radighed til
sikkerhed for sine aktiviteter, udgjorde 2,5 mia DEM
(1,28 mia. EUR) efter de nye egenkapitalkravs ikraft-
treeden og er forhgjet siden da (4.

(%) Der henvises til, at de nye bestemmelser ikke kun har ndret sol-

vensnogletallene, men ogsé definitionen pa begreberne »egenkapi-
tal« og »risikovaegtede aktiver«.

Den tyske regering har forelagt en undersogelse af den godtgerel-
se, som WestLB har betalt, og det fremgar heraf, at selskabsskatten
indtil 1993 var pd 46 % og derefter 42 %. Hertil kom et solidari-
tetstilleeg pd 3,75 % 11992, 0% i 1993 og 7,5 % derefter.

Nér der nedenfor tales om det belgb, som godtgerelsen skal beta-
les pd grundlag af, er referencegrundlaget for klarhedens skyld altid
situationen i slutningen af 1993, dvs. forskellen mellem 1,5 mia.
DEM (770 mio. EUR) og 2,5 mia. DEM (1,28 mia. EUR), uathan-
gigt af, at forholdet mellem den formélsbestemte kapital til Wfa's
aktiviteter og den kapital, som WestLB har faet tilfort, eendres med
tiden.
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(71) Tabel 5: »Sonderriicklage fiir die Wohnungsbauférderung« (seerlig reserve til statte til boligbyggeri)
og Wia's egenkapitalbehov (ifolge oplysninger fra de tyske myndigheder)
(mio. DEM)
(31. december) 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998
»Sonderriicklage fiir die Wohnungs-
bauférderung« 5900 5900 5900 5900 5900 5900 5900
Heraf godkendt kerneegenkapital 4000| 4000 4000| 4000[ 4000 4000{ 4000
Til byggelin fra Wfa [..] [..] [..] (] [.] [.] ]
Til WestLB [.]¢ [..] [..] [.] [.] [..] ]

() Da BAKred forst godkendte Wfa-kapitalen pr. 30. december 1992, var kapitalandelen pé [...] DEM ([...] EUR) kun til radig-
hed for WestLB i to dage i 1992. Dermed udger den kapital, som WestLB havde til radighed i dette &r, i gennemsnit [...]

DEM ([...] EUR).

. BEMAERKNINGER FRA INTERESSEREDE PARTER

1. Klage og bemarkninger fra BdB

Efter BdB's opfattelse er anvendelsen af den markedseko-
nomiske investors princip ikke begrenset til tabgivende
eller saneringsmodne virksomheder. En sddan investor
lader sig i forbindelse med sin investeringsbeslutning
ikke lede af spergsmalet om, hvorvidt den péagaldende
virksomhed i det hele taget arbejder rentabelt, men
undersoger, om forrentningen svarer til den normale
markedssats. Hvis kapitaltilfersler fra de offentlige myn-
digheder kun blev undersagt i stottemaessig henseende i
forbindelse med tabgivende virksomheder, medforer
dette, at private virksomheder stilles darligere, hvilket
ikke er i overensstemmelse med EF-traktatens artikel 86,
stk. 1.

EF-traktatens artikel 295 kan heller ikke anvendes til at
undtage overdragelsen af Wfa's formue fra konkurrence-
reglernes anvendelsesomrdde. Det kan af denne artikel
hejst udledes, at delstaten frit kan opbygge en siddan
serlig formue, men sd snart denne overgdr til en kom-
mercielt arbejdende virksomhed, skulle konkurrencereg-
lerne finde anvendelse.

a) Passende godtgerelse for kapitalen

BdB anferer, at den godkendte kerneegenkapital pa 4
mia. DEM (2,05 mia. EUR) som al anden kerneegenkapi-
tal kan anvendes som sikkerhed for aktiviteterne og
samtidig gere det muligt som al anden kerneegenkapital
at fremskaffe supplerende egenkapital af solvensmassige
grunde. Ved hjalp af formueoverdragelsen gjorde delsta-
ten det dermed muligt for WestLB, som havde et meget
spinkelt egenkapitalgrundlag, ikke blot at undga at skulle
indskraenke sine aktiviteter, men endog at udvide sine
risikobetonede aktiviteter. Det belgb, hvormed egenkapi-
talen overstiger det faktiske egenkapitalbehov, pavirker
endvidere finansieringsomkostningerne pa kapitalmarke-

(75)

(76)

derne. En investor, der disponerer ud fra markedsekono-
miske betragtninger, ville efter BdB's opfattelse ikke til-
fore sin virksomhed kapital, hvis denne til stadighed i
en drreekke havde opvist svage finansielle resultater, og
der ikke var noget, som tydede pd, at der ville ske en
vaesentlig forbedring, dvs. at der ikke var tegn pd, at der
fremover kunne forventes en hgjere forrentning.

i) Godtgoerelsens stogrrelse

BdB understreger, at WestLB havde et presserende behov
for kerneegenkapital og som felge af Wfa's overdragelse
nasten fik sin kerneegenkapital fordoblet fra 4,7 mia.
DEM (2,4 mia. EUR) til 8,7 mia. DEM (4,45 mia. EUR). I
betragtning af, at WestLB's resultater pd davarende tids-
punkt var svage, var der ingen privat investor, som ville
have tilfort WestLB et sd betydeligt egenkapitalbelgb.
For at stille kapital til rddighed under de givne vilkar
ville en privat investor mindst have kravet et tilleg pa
0,5 procentpoint af den normale forrentning af egen-
kapitalen. Ifelge BB 1a WestLB's rentabilitet i de ti ar
inden overdragelsen i gennemsnit pd 5,6 % inden skat.
Hvad angdr de private tyske storbanker, 18 de tilsvarende
tal mellem 12,4 % og 18,6 %, med en gennemsnitsveerdi
pd 16,8 % (inden skat) i den pdgwldende periode. Andre
delstatsbanker havde opndet en forrentning pa 9-11 %.
BdB forelagde en beregning af tyske bankers egenkapi-
talforrentning, som var blevet foretaget af et eksternt
radgivningsfirma for BdB.

Hvad angér den egnede metode til beregning af referen-
cevaerdien for forrentningen, er BdB af den opfattelse, at
den historiske forrentning skal beregnes som aritmetisk
gennemsnit og ikke som geometrisk gennemsnit
(compound annual growth rate«). Sidstnavnte metode
forudsatter, at investoren reinvesterer udbyttet og lader
de ekstra indtaegter herfra indgé i beregningen. Hvordan
udbyttet reinvesteres, kan imidlertid ikke pavirke den
oprindelige investeringsbeslutning, men skal betragtes
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som en ny selvstendig investeringsbeslutning. Der skal
derfor anvendes en metode med et aritmetisk
gennemsnit.

Anvendes derimod metoden i form af »compound
annual growth rate, udger en rakke private tyske
storbankers gennemsnitlige forrentning i perioden
1982-1992 efter skat 12,54 %. (Ved beregningen af
denne verdi har BdB efter egne oplysninger taget hgjde
for en lang rakke forskellige ihandehaverperioder for
investeringer og salg mellem 1982 og 1992 for at
udelukke fordrejninger, som kunne opstd som felge at,
at der kun anvendes et enkelt dr som referencedr, og
dette &r var kendetegnet ved usedvanligt hgje eller lave
aktiekurser; den samtidige anvendelse af mange
ihendehaverperioder har til formdl at udjevne
svingninger pd aktiemarkedet). BdB haevder, at de
pagxldende tal for WestLB er for lave, da der ikke er
taget hejde for indkomst fra afthendelsen af
tegningsrettigheder.

[ forbindelse med Capital Asset Pricing-modellen
(CAPM), som i WestLB's centrale ekspertundersogelse
blev anvendt til retferdiggorelse af kapitalgodtgerelsen
pd 0,6 %, forelagde BdB selv en ekstern undersogelse.
Denne undersegelse ndr frem til en forrentning af egen-
kapitalen pd henholdsvis 12,21 % (pd grundlag af det
risikotilleeg, der var normal pé det tyske marked i perio-
den 1982-1991) og 14,51 % (pa grundlag af en hgojere
forventet risikopraeemie), hvilket ligger over den veerdi,
som WestLB anferte. Forskellen skyldes to faktorer. For
det forste anvender BdB et hgjere risikotilleg for egen-
kapital (henholdsvis 3,16 % og 5 %). For det andet
anvender BdB en hgjere betaveerdi for kreditinstitutter
(1,25 %). Den risikofrie basisrentesats er den samme
som i WestLB's beregning. [ betragtning af de forskellige
metoder til beregning af egenkapitalforrentningen
navner BdB endelig en veerdi pd 14-16 % som den for-
rentning af egenkapitalen, der normalt kan forventes.

BdB anferer endvidere, at en privat minoritetsaktionzer
ikke ville tilfere yderligere kapital uden at krave en for-
hejelse af sin andel i virksomheden. Kun derved kan
vedkommende pd passende vis fa del i virksomhedens
overskud og udeve en storre indflydelse pa virksomhe-
den.

BdB fremhaver, at aftalen mellem WestLB's kapitalind-
skydere, hvorefter Wfa-kapitalen kun skal vere efterstil-
let WestLB's gvrige ansvarlige egenkapital, i realiteten er
uden virkning, da delstaten pd grundlag af Anstaltslast
allerede er forpligtet til at tilfore WestLB kapital i til-
felde af problemer. Dermed garanterer delstaten som
ejer af WestLB ikke kun alle WestLB's passiver, men
endvidere ogsd Wfa's egenkapital, som den selv har ind-
skudt, uden at modtage nogen modydelse herfor. Dvs. at
en reduktion af risikoen i forbindelse med den overforte
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kapital kun kan vere resultatet af en sterre risiko for
delstaten som ejer af WestLB. Wfa-formuens risikoprofil
adskiller sig sdledes ikke fra normal egenkapitals risiko-
profil.

Med hensyn til sammenligningen med egenkapitalinstru-
menter pd finansmarkedet, som den tyske regering og
WestLB anvender som argument (se nedenfor), anferer
BdB, at sarlige rettigheder og »cumulative perpetual
stock« ikke kan sammenlignes med Wfa-formuen. For
det forste er den ikke godkendt som kerneegenkapital
(»cumulative perpetual stocke« er i Tyskland ikke engang
endnu godkendt som supplerende egenkapital). Pd grund
af sin kvalitet som kerneegenkapital gor Wfa-formuen
det muligt for WestLB at forhgje sin egenkapital yder-
ligere gennem fremskaffelse af supplerende egenkapital.
For det andet er de navnte instrumenter tidsbegransede,
og sarlige rettigheder mister deres kvalitet som supple-
rende egenkapital to &r inden forfaldtidspunktet. WestLB
kan derimod disponere over Wfa-formuen pd ubestemt
tid. For det tredje udger sddanne instrumenter normalt
kun en begraenset del af en banks egenkapital og for-
udsatter en betydelig andel af kerneegenkapital. For det
fjerde kan kapitalmarkedsinstrumenter handles pd mar-
kederne, sdledes at investorer kan afvikle deres investe-
ring pa det tidspunkt, de matte gnske at gare det. Denne
mulighed har delstaten ikke; som kompensation for
sddanne manglende kommercielle muligheder ville en
privat investor krave et tilleg pd mindst 0,5 procent-
point til den normale forrentning.

BdB forelagde endvidere Kommissionen oplysninger om
sammenseatningen af egenkapitalen i en rakke private
tyske storbanker og deres solvensnggletal for drene fra
1990. Det fremgér af disse oplysninger, at der i begynd-
elsen af 1990'erne ikke indgik hybride veerdipapirer i de
tyske bankers kerneegenkapital (eller at sddanne i det
mindste ikke blev anvendt). Endvidere fremgar det, at
kreditinstitutternes solvensnogletal generelt 13 klart over
den kraevede minimumsvardi pa 4 % for kerneegenkapi-
tal og 8 % for den samlede egenkapital.

BdB kommer desuden ind pd rammeaftalen mellem
WestLB's kapitalindskydere, hvorefter Wfa-formuen er
efterstillet den gvrige ansvarlige egenkapital. Da udtryk-
ket »ovrig ansvarlig egenkapital« ogsd omfatter supple-
rende egenkapitalinstrumenter sdsom szrlige rettigheder
og ansvarlig indskudskapital og dermed pavirker disses
stilling, er aftalen en »aftale til skade for tredjemand« og
dermed ugyldig. Risikoen i forbindelse med Wfa's
sarlige reserve er derfor storre end risikoen i forbindelse
med serlige rettigheder og ansvarlig indskudskapital.
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pd 0,6 %, som WestLB har betalt, ikke udger en normal
markedsforrentning. I betragtning af, at WestLB madtte
fremskaffe likvide midler for fuldstendig at udnytte Wfa-
formuen, og der ikke var tale om deltagelse i forhgjelsen
af reserverne, fordi delstatens andel af WestLB ikke blev
forhgjet, formoder BdB, at en sats i storrelsesordenen
14-17 % er den korrekte godtgerelse. En sddan forrent-
ning ber betales af det samlede godkendte belgb pa 4
mia. DEM (2,05 mia. EUR).

ii) Likviditetsmeassige ulemper

I sin klageskrivelse accepterer BdB, at der foreligger »li-
kviditetsmassige ulemper« (se nedenfor), siledes at der
ved beregningen af, hvad der er en passende forrentning
af kapitalen, skal ske et fradrag pd ca. 7 procentpoint.
Da egenkapitalen imidlertid ogsd tjener som sikkerhed
for aktiviteter, der ikke balanceferes, og hvor der ikke er
behov for likvide midler, ber dette nedslag pd 7 % dog
reduceres.

I sine bemerkninger til Kommissionens beslutning om
at indlede proceduren efter EF-traktatens artikel 88, stk.
2, anferer BdB, at der ikke ber tages hensyn til »likvidi-
tetsmessige ulemper« ved beregningen af, hvad der er
en passende forrentning af Wfa-formuen. Den pastdede
likviditetsmeassige ulempe er allerede blevet opvejet gen-
nem neddiskonteringen af Wfa-formuen til en
nutidsveerdi pd 5,9 mia. DEM (3,02 mia. EUR). Forskel-
lige bankforretninger som f.eks. garantier forudsetter
desuden ingen likviditet. Hvis der sdledes i det hele taget
skal tages hgjde for ulemper, skal det kun vere i form
af et mindre nedslag pd 2,7 procentpoint for at opveje,
at Wfa-formuen er bundet pd virksomhedsomrader, der
ikke er overskudsgivende. BdB forelagde i denne
forbindelse en undersogelse fra en ekstern ekspert.

Det havdes endvidere, at refinansieringsomkostningerne
under alle omstandigheder er fastsat for hgjt af WestLB
med 7,5 %. P4 grundlag af en undersegelse af de gen-
nemsnitlige markedsrenter i de enkelte dr for de forskel-
lige refinansieringsinstrumenter og i overensstemmelse
med WestLB's balancestruktur skal WestLB's faktiske
refinansieringssats pad markederne for drene 1992-1996
faststtes til en gennemsnitsveerdi mellem 6,07 og
6,54 %. BdB forelagde endvidere Kommissionen oplys-
ninger om en rakke private tyske storbankers refinansie-
ringsomkostninger pd tidspunktet for Wfa's overdrag-
else; vardierne 14 betydeligt under de 7,5%, som
WestLB i et tidligere stadium af proceduren havde angi-
vet som passende refinansieringsomkostninger. Efter
BdB's opfattelse skal der i denne forbindelse sondres
mellem verdierne for og efter skat. Refinansierings-
omkostninger nedsatter det skattepligtige overskud. Skal
der tages hensyn til refinansieringsomkostninger, ber de
pageldende refinansieringssatser kun beregnes efter skat.
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godtgerelsen

BdB foresldr som navnt, at der af det samlede beleb pa
4 mia. DEM (2,05 mia. EUR), der er godkendt som ker-
neegenkapital, ber betales en sats pd 14-17 %. BdB anfe-
rer imidlertid ogsd i sine bemeerkninger, at det ikke kun
er dette belgb, som BAKred har godkendt som kerne-
egenkapital, der er til fordel for WestLB, men ogsd det
overskydende belgb pd 1,9 mia. DEM (970 mio. EUR).
Sidstnaevnte belob kan ganske vist ikke anvendes som
sikkerhed for forretninger, men det opferes dog som
egenkapital pd balancen. Kreditvurderingsselskaber og
investorer ser ikke pd den godkendte kerneegenkapital,
men derimod pd hele den egenkapital, der er opfert pa
balancen, da dette udger grundlaget for de sken, der
seedvanligvis foretages inden for branchen over de mid-
ler, som er disponible til deekning af tab. Det vil séledes
sige, at belobet @ger WestLB's kreditverdighed, hvorfor
der heraf skal betales en godtgerelse, som kan sammen-
lignes med en garantipreemie.

iv) Synergieffekter

Ifolge BdB er de pdstdede synergieffekter ikke den egent-
lige grund til formueoverdragelsen. Dette fremgdr ogséd
klart af, at foranstaltningen i Ubertragungsgesetz
begrundes med, at det er nedvendigt at styrke WestLB's
konkurrenceposition, og at der er indgdet aftale om at
betale en gkonomisk godtgerelse for overdragelsen.

Derudover rejser BdB det sporgsmal, hvordan der skal
kunne opnds synergieffekter, ndr Wfa's og WestLB's
kommercielle aktiviteter, som det er fastsat i de relevante
lovbestemmelser, fortsat er adskilt fra hinanden i gkono-
misk, organisatorisk og personalemassig henseende.
Skulle der opsté synergier i forbindelse med Wfa's aktivi-
teter, ville dette nedbringe omkostningerne i forbindelse
med stotten til boligbyggeri, men ikke kunne betragtes
som godtgorelse, som delstaten modtager fra WestLB.

b) Skattemessige aspekter

BdB anferer, at Wfa-formuen ogsa efter overdragelsen er
fritaget for selskabs-, formue- og virksomhedskapitalskat.
Skattefritagelser for offentligretlige kreditinstitutter kan
imidlertid kun forsvares, safremt disse institutter udeluk-
kende udever stotteaktiviteter og for sd vidt ikke kon-
kurrerer med private, skattepligtige institutter.

Ifolge BdB skal en normal bank, som forhgjer sin kapi-
tal, &rligt betale 0,6 % i formueskat og 0,8 % i virksom-
hedskapitalskat af den yderligere kapital. WestLB er der-
for bedre stillet end andre banker. Fritagelsen for sel-
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skabsskat begunstiger WestLB indirekte. Det forhold, at
der er givet afkald pd skatteindtagter, udger statsstotte i
medfor af EF-traktatens artikel 87, stk. 1.

c) Eftergivelse af geeld

Inden overdragelsen blev Wfa fritaget for geeld pd 7,3
mia. DEM (3,77 mia. EUR) til delstaten. Delstaten gav
afkald pd en heftelsesforpligtelse fra Wfa's side uden at
kraeve godtgerelse herfor af Wfa eller WestLB. En inves-
tor, der handler under markedsekonomiske betingelser,
ville kreve en godtgerelse for et sddant afkald. Det var
en afgerende betingelse for, at det tyske finanstilsyn
(BAKred) godkendte de 4 mia. DEM (2,5 mia. EUR) som
kerneegenkapital, at der blev givet afkald pd heaftelses-
forpligtelsen. Dermed kommer denne eftergivelse af gaeld
direkte WestLB til gode.

2. Bemerkninger fra andre interesserede parter

Foruden WestLB og BdB fremsendte to andre interesse-
rede parter deres bemarkninger til Kommissionens
beslutning om at indlede proceduren efter EF-traktatens
artikel 88, stk. 2.

a) Association Francaise des Banques

Den franske bankforening, Association Francaise des
Banques, anferer, at overdragelsen af egenkapital til
WestLB, som der kun forlanges en minimal godtgerelse
for, samt delstatens eksisterende garanti for banken har
medfert konkurrencefordrejninger til skade for franske
kreditinstitutter. Da WestLB's kapitalindskydere forlangte
en forrentning af egenkapitalen, som klart ligger under
det normale niveau, kan WestLB tilbyde sine tjeneste-
ydelser til en pris, der ligger under ombkostningerne
(dumping«). P4 grund af Gewdhrtrigerhaftung er
WestLB kreditvurderet til AAA, som gor, at den kan
opnd refinansiering pd markederne pd meget fordel-
agtige vilkdr.

De fordele, som WestLB har opndet, har skadet franske
banker, som driver virksomhed i Tyskland. P4 grund af
disse sarlige omstendigheder kan WestLB samtidig
udvide sine aktiviteter i Frankrig, navnlig inden for kom-
munal finansiering. Konkurrencevilkdrene i banksekto-
ren er fordrejet i Tyskland, Frankrig og andre medlems-
stater.

b) British Bankers' Association

Den britiske bankforening, British Bankers' Association,
anforer, at WestLB er en aktiv konkurrent til ikke-tyske
banker i Tyskland og pa hele det europziske marked.
Stotte til fordel for WestLB har derfor fordrejet
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samhandelen i Fallesskabet. Kommissionen opfordres til
at serge for, at principperne for det indre marked over-
holdes, og ikke fritage offentligt ejede banker for trakta-
tens konkurrenceregler.

3. Bemerkninger fra WestLB

Efter offentliggerelsen af Kommissionens beslutning om
at indlede proceduren efter EF-traktatens artikel 88, stk.
2, fremsendte WestLB som bemerkninger en afskrift af
den tyske regerings bemerkninger i samme anledning
og erklerede sig fuldt ud enig i denne meddelelse. Den
tyske regerings argumenter er derfor generelt ogsd
udtryk for WestLB's holdning, hvorfor denne kun refere-
res kort.

a) Generelle bemearkninger vedrerende formueoverdragelsen

Efter WestLB's opfattelse finder den markedsekonomiske
investors princip ikke anvendelse pd ekonomisk sunde
og rentable virksomheder. Dette er bekreftet af De
Europeiske Fallesskabers Domstol, som altid kun har
anvendt princippet i forbindelse med, at den pagealdende
virksomhed pd tidspunktet for investeringsbeslutningen
allerede i leengere tid har lidt betydelige tab og opererer
inden for en sektor med strukturel overkapacitet. I rets-
praksis findes intet grundlag for at anvende princippet
pa sunde og rentable virksomheder.

Pd grund af Wfa's serlige opgave kan dens formue ikke
sammenlignes med normal egenkapital. Overdragelsen
til WestLB af Wfa's formue, som ikke kan anvendes pé
anden vis, har varet den gkonomisk mest hensigtsmas-
sige anvendelse af disse aktiver. Med formueoverdragel-
sen har delstaten optimeret anvendelsen af de aktiver,
der er formdlsbestemt til statte til boligbyggeri. En privat
ejer havde handlet pd samme maéde.

En forhgjelse af delstatens andel i tilknytning til formue-
overdragelsen ville efter WestLB's opfattelse ikke kun
vare unedvendig, men heller ikke i overensstemmelse
med Wfa-formuens serlige risikoprofil. Da den ikke er
forbundet med likviditet, kan Wfa's overdragelse ikke
sammenlignes med andre kapitaltilfersler. Der findes
ogsd andre egenkapitalinstrumenter pad markedet, der
ikke er forsynet med stemmeret.

Da den godtgerelse, som delstaten modtager, har en pas-
sende storrelse, skal der ikke kraves en forhgjelse af
WestLB's rentabilitet. Det er heller ikke klart, hvorfor en
investor, der disponerer ud fra markedsekonomiske
betragtninger, ville kraeve et overskud af en vis storrelse,
hvis vedkommende investerer i en rentabel virksomhed.
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Da WestLB hidtil har givet overskud, er der heller ikke
behov for en omstruktureringsplan. Domstolen kraever
kun sddan plan i forbindelse med omstruktureringsstatte
til tabgivende virksomheder.

b) Passende godtgorelse for kapitalen

Efter WestLB's opfattelse har godtgarelsen for Wfa-kapi-
talen en passende storrelse. Til stotte for denne opfat-
telse fremlagde WestLB en undersegelse fra en investe-
ringsbank, som WestLB havde anmodet om at beregne
godtgerelsen. I ekspertundersogelsen sammenlignes Wfa-
formuens risikoprofil med risikoprofilen i forbindelse
med de andre egenkapitalinstrumenter pé kapitalmarke-
derne; det fremgdr heraf, at der er ydet en passende
godtgarelse for Wfa's saerlige reserve med en margen pd
0,9-1,4 %. Dette svarer til, at der for WestLB opstod
udgifter pd 1,1 % (inden skat) for anvendelsen af Wfa-
formuen. WestLB understreger, at den fuldstendige
udnyttelse af Wfa-formuen er forbundet med yderligere
refinansieringsudgifter; disse angives i de forskellige
dokumenter til 7,5-9,3 %.

WestLB havder endvidere, at de tal over tyske bankers
egenkapitalforrentning, som BdB har forelagt, af forskel-
lige grunde ikke er korrekte. Den investeringsperiode,
som BdB har anvendt til beregningen, resulterer i sarlige
heje forrentningsverdier pd grund af berskursernes
serlige udvikling. Det arimetiske gennemsnit, som BdB
leegger til grund, giver ukorrekte resultater; man skal
derimod laegge det geometriske gennemsnit (compound
annual growth rate«) til grund. BdB henholder sig i sin
beregning til investeringsperioder, som er irrelevante for
en investeringsbeslutning i 1992, og teller enkelte ar
med flere gange pd grund af, at der tages hejde for en
lang rakke ih@ndehaverperioder. De kreditinstitutter,
som BdB har anvendt til beregning af en gennemsnitlig
egenkapitalforrentning for tyske storbanker, kan ikke
sammenlignes med WestLB pd grund af den forskellige
kernevirksomhed. Justerer man den gennemsnitlige
forrentning pd 16,6 %, som BdB har nevnt, for alle
disse faktorer, ndr man frem til en veerdi pa 5,8 %.

c) Synergieffekter

Ifolge WestLB var Wfa's overdragelse til WestLB
forbundet med betydelige ombkostningsbesparelser for
Wrfa. Wfa's personale (tidligere 588 personer: de ansatte
i »det tidligere Wfa« samt medarbejderne i WestLB's
afdeling for boligbyggeri, hvis omkostninger Wfa skulle
dekke inden overferslen) kunne i de to ferste ar
nedskeeres med 53 personer. I de forste dr havde Wfa's
overdragelse drligt haft synergieffekter pd 13 mio. DEM
(7 mio. EUR). Personalenedskeeringen vil fortsatte, sale-
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des at de drlige besparelser fra og med 1997 formentlig
vil stige til ca. 25 mio. DEM (13 mio. EUR). Disse belob
kommer udelukkende delstatens statte til boligbyggeriet
til gode. I et andet dokument tales der om en arlig
synergieffekt pd mindst 35 mio. DEM (18 mio. EUR).

Som led i overdragelsen dakkede WestLB udgifter pé
[...] DEM ([...] EUR) til @ndring af pensionssystemet for
Wfa-medarbejderne og indbetalte et tilsvarende belgb til
forbundsstatens og delstaternes pensionsforsikrings-
anstalt (Versorgungsanstalt des Bundes und der Linder).
Denne indbetaling vil nedsatte Wfa's senere udgifter.

d) Skattefritagelser

Ifolge WestLB er Wfa's fritagelse for visse skatter i over-
ensstemmelse med systematikken i den tyske skattelov-
givning, hvorefter de pageldende skatter ikke gaelder for
institutioner, der tjener offentlige formdl og ikke kon-
kurrerer med institutioner, der betaler skat. WestLB er
selv ubegranset undergivet alle disse skatter og opndr
ingen fordel ved de fritagelser, der gaelder for Wfa. Der
er ikke opkreevet formueskat efter den 1. januar 1997
og ikke virksomhedskapitalskat efter den 1. januar
1998.

e) Eftergivelse af geld

Eftergivelsen af den pégaldende geld skete inden over-
dragelsen og vurderingen af Wfa-formuen i tilslutning
hertil. Belgbet pd 4 mia. DEM (2,05 mia. EUR) udger
sdledes situationen uden geldsforpligtelserne. Da godt-
gorelsen er beregnet pd grundlag af dette beleb, opnér
WestLB ingen fordel som folge af eftergivelsen.

IV. KOMMENTARER FRA DEN TYSKE REGERING

Efter den tyske regerings opfattelse omfatter overdragel-
sen i medfor af EF-traktaten ingen statsstotteelementer
til fordel for WestLB. Delstaten Nordrhein-Westfalen
modtager en passende godtgerelse, der svarer til
forholdene pd markedet. For WestLB's gvrige kapitalind-
skydere udger overdragelsen heller ikke statsstotte, da
det som folge af den passende godtgerelse, som WestLB
betaler, er berettiget, at ejendomsstrukturen bibeholdes
efter Wfa's overtagelse. De skattefritagelser, som gelder
for Wfa, indeholder heller ingen stattsstatteelementer til
fordel for WestLB, da de ikke bererer bankens kommer-
cielle aktiviteter.

Den tyske regering er af den opfattelse, at Kommissio-
nen kun md undersege sagen pad grundlag af de
omstendigheder, der var galdende pd tidspunktet for
investeringsbeslutningen, dvs. i slutningen af 1991. Kun
disse omstendigheder kunne ligge til grund for delstat-
ens investeringsbeslutning. Senere spergsmal og begi-
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venheder, sdsom BAKred's godkendelse af ansvarlig kapi-
tal og den arlige vurdering af Wfa's aktiver og passiver
samt opferelsen heraf pd WestLB's balance, skal ikke
omfattes af Kommissionens undersggelse.

Ifolge den tyske regering overvejede man allerede i
1970'erne og 1980'erne at overdrage Wfa til WestLB.
Motivet hertil var at gore stotten til boligbyggeri mere
effektiv. Inden overdragelsen var proceduren til opndelse
af et 1an til boligbyggeri temmelig kompliceret, da bade
Wrfa og WestLB foruden de kompetente offentlige myn-
digheder var inddraget. Inden for WestLB fandtes der en
selvstendig afdeling for »stette til boligbyggeri«, hvis
omkostninger blev dakket af Wfa. Denne struktur var
forbundet med dobbeltbemanding, dobbelt administra-
tion og yderligere effektivitetsforringelser.  Efter
overdragelsen har lantagerne kan skullet henvende sig et
enkelt sted i stedet for to steder.

WestLB havde ifelge den tyske regering ogsd kunnet
opfylde de nye solvenskriterier ved at fremskaffe supple-
rende egenkapital. Til sikring af bankens langsigtede
funktion var det imidlertid hensigtsmassigt at forheje
kerneegenkapitalen. Alt dette viser, at det primare motiv
til overdragelsen ikke var forhgjelsen af WestLB's egen-
kapital, men derimod mulige synergieffekter og en for-
bedring af proceduren i forbindelse med stotten til
boligbyggeri. Zndringen af solvenskravene har blot
varet den udlesende faktor.

Det er allerede fastsat i det pdgaldende lovinitiativ, at
gremearkningen af delstatens formue til boligbyggeri skal
opretholdes, dens kerne sikres og mekanismerne inden
for boligpolitikken bibeholdes. Derfor skal WestLB drive
Wifa som en organisatorisk og ekonomisk selvstaeendig
institution, som udarbejder sit eget arsregnskab. I til-
faelde af, at WestLB opleses, har delstaten et privilegeret
krav pd Wfa's nettoformue. Alle Wfa's indtegter skal til
enhver tid anvendes til stotten til boligbyggeri. Kun den
del af Wfa's egenkapital, som Wfa ikke selv har behov
for som sikkerhed for sine aktiver, kan anvendes af
WestLB i tilsynsgjemed. Delstaten har fortsat en srlig
indflydelse pd Wfa gennem serlige tilsyns-, infor-
mations- og samarbejdsrettigheder.

[ forholdet wudadtil hefter den serlige reserve
ubegreanset. I tilfeelde af WestLB's konkurs eller likvida-
tion ville kreditorerne have ret til at gore direkte udlag i
Wia's serlige reserve. Ogsa i tilfelde af tab er det muligt
at modregne disse fuldt ud i den sarlige reserve. I for-
holdet indadtil har WestLB's kapitalindskydere derimod
fastsat rekkefolgen for, hvorndr der kan geres brug af
Wfa's ansvarlige kapital, pd en anden made. Her er Wfa-
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formuen efterstillet WestLB's ovrige egenkapital. Da
denne interne aftale ikke bererer den lovbestemte
hzftelse i forholdet udadtil, godkendte BAKred den 30.
december 1992 den sarlige reserve pd 4,0 mia. DEM
(2,05 mia. EUR) som kerneegenkapital.

1. Den markedsekonomiske investors princip

Den tyske regering anferer, at delstaten pd ingen made
var forpligtet til ogsd at overveje en privatisering som
alternativ til Wfa's overdragelse for derved at gore det
muligt for WestLB at trekke pd kapitalmarkederne og
fremskaffe den nedvendige egenkapital derfra. Delstaten
var ikke forpligtet til give WestLB adgang til privat kapi-
tal. En sddan argumentation ville ikke veere i overens-
stemmelse med EF-traktatens artikel 295.

Det har ikke vearet nedvendigt at ege WestLB's samlede
rentabilitet, da det kun er nedvendigt at treffe for-
anstaltninger til at gge forrentningen, hvis staten tilforer
kapital til tabgivende virksomheder. Domstolen har altid
kun anvendt den markedsgkonomiske investors princip
pa statslige foranstaltninger i tabgivende virksomheder
og erhvervsgrene med strukturel overkapacitet. Det kan
ikke udledes af retspraksis, at Kommissionen mé under-
sege statens investeringer i sunde og rentable virksom-
heder med hensyn til, om de i det mindste giver en gen-
nemsnitlig forrentning. Staten kan ogsd tage hensyn til
langsigtede strategiske overvejelser, og den har et vist
forretningsmessigt spillerum, og inden for dette spille-
rum har Kommissionen ikke ret til at undersege virk-
somhedens beslutninger. Kommissionen md derfor ikke
kreeve en bestemt minimumsforrentning, sd lenge det
kan laegges til grund, at den pdgaldende virksomhed pa
lang sigt ikke har underskud. Beregninger af den gen-
nemsnitlige forrentning indebarer endvidere nedvendig-
vis, at mange virksomheders rentabilitet ligger under
gennemsnittet for branchen. Det er desuden uklart,
hvilke virksomheder og perioder der ber indgd i bereg-
ningen af den gennemsnitlige forrentning. Nar staten
traeffer beslutninger som virksomhedsejer, er den ikke
forpligtet til udelukkende at tage hensyn til renta-
bilitetsmaessige overvejelser. Ogsd en privat investor kan
tage hejde for andre aspekter. Det stir virksomhederne
frit for at viderefore virksomheder, hvis rentabilitet lig-
ger under gennemsnittet, og tilfere dem yderligere kapi-
tal. Greensen er forst ndet for staten, ndr dens adfaerd i
forhold til den mulige adferd, som en privat investor
ville udvise, ikke lengere kan forsvares i gkonomisk
henseende.

Den gennemforte transaktion kan imidlertid ogsd i over-
ensstemmelse med den markedsekonomiske investors
princip forsvares som en foranstaltning, som ogsd en
privat investor ville have truffet. Den tilferte formue kan
som folge af sin gremarkning ikke sammenlignes med
en »normal« tilfarsel af egenkapital; Wfa's overdragelse
er den kommercielt mest fornuftige og effektive anvend-
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else af Wfa-formuen. Delstaten har gennem overdragel-
sen til WestLB anvendt Wfa-formuen sd rentabelt som
muligt. Sammenligner man Wfa med en privat formue,
der er bestemt til almennyttige formdl (f.eks. en fond),
havde en privat ejer af denne formue udvist samme
adferd, sdledes at de formdlsbestemte aktiver, der ikke
kan anvendes pd anden made, anvendes gkonomisk.

Efter den tyske regerings opfattelse er Wfa-formuens
offentlige formdl en opgave af almindelig ekonomisk
interesse, som ikke kan overviges af Kommissionen pa
grundlag af EF-traktatens artikel 295. Det stir medlems-
staterne frit for at tilvejebringe sddanne formalsbestemte
aktiver.

Den madde, hvorpa der betales en passende godtgerelse,
er efter den tyske regerings opfattelse irrelevant i stot-
temaessig henseende. Da delstaten modtager en passende
godtgerelse, er det hverken nedvendigt eller berettiget,
at dens andel af WestLB forhgjes, men ville have givet
delstaten en yderligere ekonomisk fordel uden en yder-
ligere modydelse. En sddan forhgjelse af andelene ville
heller ikke vere rimelig i betragtning af Wfa-formuens
serlige karakter (manglende likviditet, efterstillet haeftelse
i forholdet indadtil). Desuden er visse kapitalmarkeds-
instrumenter, som kan sammenlignes med Wfa-for-
muen, heller ikke forsynet med stemmeret. Da den
aftalte godtgorelse er rimelig, opndr de ovrige kapital-
indskydere ingen yderligere indtagter, som de ikke ville
have haft krav pd under normale markedsekonomiske
betingelser, og WestLB bliver heller ikke af den grund
mere attraktiv for andre investorer. Da WestLB's kapital-
indskydere er de samme, og ingen nye (private) kapital-
indskydere kan deltage, ville en hypotetisk for lav godt-
gorelse endvidere ogsd vare uden indflydelse pa even-
tuelle private investorer. Selv hvis de andre kapitalind-
skydere rent faktisk opndede en fordel, ville virkningen
pa sparekasserne alligevel vare for ubetydelig til at vere
markbar.
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(122)

Da delstaten modtager en fast, passende godtgerelse, og
WestLB altid har vearet og fortsat er en rentabel virk-
somhed, som uden nogen som helst tvivel kan betale
den aftalte godtgerelse, er den faktiske storrelse af for-
rentningen af WestLB's egenkapital uden betydning,
hvorfor det ikke var nedvendigt for delstaten at kreeve,
at bankens rentabilitet blev hgjere.

2. Passende godtgerelse for kapitalen

Efter den tyske regerings opfattelse betaler WestLB en
passende godtgerelse for de overforte aktiver. Delstaten
har altid betragtet det som en betingelse for overdragel-
sen, at WestLB skulle betale en godtgerelse for den til-
forte kapital. Godtgerelsens storrelse og beregnings-
grundlaget er indgdende blevet droftet mellem de
bergrte parter. Da man i 1991 imidlertid endnu ikke
vidste, hvilket beleb BAKred ville godkende som kerne-
egenkapital, blev der kun i princippet, men ikke konkret
fastsat en  godtgerelse pd  tidspunktet  for
formueoverdragelsen. Den faktiske sats pd 0,6 % blev
derpa fastsat i 1993 efter forhandlinger med WestLB's
andre kapitalindskydere (*°). Den tyske regering har ikke
forelagt Kommissionen nogen form for dokumentation
med en nermere angivelse af, hvordan denne veerdi blev
fastsat; den gor derimod galdende, at det ikke er de
overvejelser, der ligger til grund for godtgerelsessatsen,
som er af afggrende betydning i stettemessig henseen-
de, men derimod alene resultatet, og dette er passende.
Den faste godtgerelse skal betales af det overskud, der
kan fordeles, dvs. inden udbetaling af udbytte. Udbetales
godtgerelsen ikke i et dr pd grund af manglende over-
skud, er der ikke fastsat en ret til kompensation i efter-
folgende &r(%%). Verdien pd 0,6 % svarer til udgifter
inden skat for WestLB pd ca. 1,1 %.

Af nedenstdende tabel fremgdr WestLB's betalinger til
delstaten som godtgerelse for den overforte formue:

(123) Tabel 6: Godtgerelse betalt af WestLB for overdragelsen af Wfa's formue (oplysninger fra den tyske

regering)

(mio. DEM)

1992 1993 1994 1995 1996 1997

Godtgerelse (inden skat)

Indbetaling i forbindelse med Wfa-medarbejdernes pen-
sionskrav

Samlet godtgerelse betalt til delstaten

(**) Godtgerelsen pa 0,6 % p.a. blev fastlagt i et protokolnotat til ram-
meaftalen dateret den 11. november 1993.

(*%) Den tyske regering anferer, at kapitalindskyderne har indgéet en
aftale, hvorefter en sddan kompensation ber finde sted, men at
WestLB ikke er retligt forpligtet hertil.
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(124) Den tyske regering forelagde undersogelser fra et eks-

ternt rddgivningsfirma, som af WestLB havde féet til
opgave at beregne, hvor stor en passende godtgerelse
for investeringer med den samme risikoprofil som Wfa-
formuen havde vaeret i 1991. I disse ekspertvurderinger
underseges risikoprofilen sdvel i forholdet udadtil som
indadtil samt betingelserne for betalingerne. Disse fakto-
rer sammenlignes med forskellige veardipapirer, som
findes pd de internationale kapitalmarkeder, for saledes
at beregne, hvad der er en passende godtgerelse. Der
gores nxrmere rede for sammenligningen nedenfor.
Undersogelserne ndr frem til, at en sats pd 0,9-1,4 % er
en passende godtgerelse. Da godtgerelsen pd 0,6 % sva-
rer til udgifter inden skat pd 1,1 % for WestLB, anses
godtgarelsen for at vare passende. Foruden denne
direkte godtgerelse skal der ogsa tages hgjde for synergi-
effekterne i forbindelse med formueoverdragelsen (se
nedenfor).

a) Sammenligning med andre verdipapirer

(125) Det laegges som led i ekspertundersggelserne til grund,

at forrentningen af et vaerdipapir athanger af dets risiko-
profil; jo sterre risiko, desto sterre risikotillaeg, dvs. den
renteforskel, der skal betales i forhold til sikre statspapi-
rer. Ved analysen af risikoprofilen i forbindelse med et
vardipapir er det derfor navnlig felgende tre faktorer,
der er af betydning: de narmere betingelser i forbindelse
med de Igbende rentebetalinger, investorens stilling i til-
feelde af et lobende tab og investorens stilling i tilfeelde
af konkurs eller likvidation. I undersagelserne beskrives
forskellige karakteristika (*”) ved en rekke vardipapirer,
der findes pa finansmarkederne (ordinere aktier, passive
kapitalinteresser, udbyttebeviser, »perpetual preferred
shareq, »trust preferred securities« og efterstillede 1an), og
sammenlignes med Wfa-formuen. Ifglge undersagelserne
kan Wfa-formuen bedst sammenlignes med udbyttebevi-
ser, »perpetual preferred shares« og passive kapitalinter-
esser (*%). Af de navnte vardipapirer er »trust preferred
shares« og »perpetual preferred shares« ikke godkendt i
Tyskland. Ifelge undersogelserne var folgende verdipapi-
rer med kerneegenkapitalkvalitet til rddighed i Tyskland:
ordinzre aktier, praeferenceaktier og passive kapitalinter-
esser.

(126) Det fremheves i ekspertundersggelserne, at i tilfelde af

(28

WestLB's konkurs vil Wfa-formuen std til ridighed for
kreditorerne (heftelsesfunktion). Samtidig kan WestLB i
ubegreenset omfang dakke tab ved hjelp af Wfa's
sarlige reserve (tabdakningsfunktion). De interne aftaler

(¥’) Felgende karakteristika beskrives: emissionsland og emittent, til-

synsmassig klassificering, typisk lobetid, behandling i tilfalde af
konkurs eller likvidation eller med hensyn til tab, mulighed for
indfrielse for forfald, mulighed for renteudsattelse eller -opsattelse,
mulighed for kumulativ udszttelse.

I den ene udgave sammenlignes Wfa-formuen kun med udbytte-
beviser og »perpetual preferred stocke, i den anden med alle tre
instrumenter.

127)

(128)

(129)

(130)

og eremarkningen af Wfa-formuen er uden betydning i
denne forbindelse. I forholdet indadtil hafter den sarlige
reserve imidlertid efter WestLB's ovrige egenkapital, og
dette er af afgerende betydning for en investors beslut-
ning.

Med hensyn til tabdakningsfunktionen kan Wfa's saerlige
reserve sammenlignes med »perpetual preferred sharesc.
Da Wfa's sarlige reserve imidlertid forst vil blive
anvendt — og parallelt med udbyttebeviserne (som er
supplerende egenkapital) — ndr WestLB's gvrige kerne-
egenkapital er opbrugt, og ogsd udbyttebeviserne alle-
rede til dels er blevet anvendt sammen med denne
gvrige kerneegenkapital, er den forbundet med en lavere
risiko end ubyttebeviserne. Det samme galder for pas-
sive kapitalinteresser.

Med hensyn til heaftelsesfunktionen vil den sarlige
reserve blive anvendt efter den evrige kerneegenkapital,
men inden passive kapitalinteresser, udbyttebeviser og
anden supplerende egenkapital. Wfa's serlige reserve er
saledes forbundet med en sterre risiko end udbyttebevi-
ser og passive kapitalinteresser. Ogsd med hensyn til
hzftelsesfunktionen kan Wfa's sarlige reserve sammen-
lignes med »perpetual preferred shares« med hensyn til
risikoen. Da der er en sardeles minimal sandsynlighed
for, at WestLB gdr konkurs, kan man imidlertid praktisk
talt lade denne risiko ude af betragtning, og en investor
vil anse de pégeldende risikoomkostninger for at veere
meget lave.

Rentebetalinger for Wfa-formuen erlegges af det over-
skud, der kan fordeles, og gar forud for udbetalingen af
udbytte. Er overskuddet ikke tilstreekkeligt, betales ingen
godtgerelse. Det samme er principielt tilfeldet i forbind-
else med »perpetual preferred shares«. Risikoen er min-
dre i forbindelse med udbyttebeviser, da ikke-erlagte ren-
tebetalinger udsettes og tilbagebetales kumulativt i
senere dr. Ogsd i forbindelse med passive kapitalinter-
esser er kumulative efterbetalinger mulige. I forbindelse
med Wfa's sarlige reserve omfatter risikoen for mislig-
holdelse kan risikotillegget (pd grund af de »likvidi-
tetsmessige ulemper, se nedenfor), mens det i forbind-
else med de to andre instrumenter vedrerer hele kupon-
en (risikofri forrentning plus risikomargen). Med hensyn
til rentebetalinger er risikoen i forbindelse med Wfa's
sarlige reserve derfor lidt lavere end i forbindelse med
de tre andre instrumenter.

Ekspertundersogelserne ndr frem til den konklusion, at
risikotillegget for Wia's serlige reserve skal ligge under
tillegget for udbyttebeviser og passive kapitalinteresser
samt for »perpetual preferred shares«. For udbyttebeviser
navnes en »historisk margen« inden skat pa 1,0-1,2 %,
for passive kapitalinteresser pd 1,1-1,5 % og for »perpe-
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131)

(132)

(30

(32

tual preferred shares« pd 1,5-2,0 % (>°). (Den tilsvarende
vardi for ordinere aktier sattes til 2,8-3,3 % (>9)). For
Wia's sarlige reserve beregnes for drene 1993-1996 en
godtgerelse pd 1,1 % (*!). For 1992 neavnes en vardi pd
255 % (>2). Der skal endvidere tages hejde for synergi-
effekter. Undersegelserne ndr frem til den konklusion, at
den godtgerelse, som WestLB betalte i 1992, var for
hej, mens godtgerelsen i drene 1993-1996 var pas-
sende.

b) Likviditetsmessige ulemper

En kontant kapitaltilfersel betyder en forhgjelse af egen-
kapitalen og tilvejebrenger likviditet. De likvide midler
kan nyinvesteres og give renter, som investoren kraver
en godtgorelse for. Wfa's overdragelse forhajer WestLB's
egenkapital, men medferer ingen likviditet. Wfa's kapital
er gremearket til at stotte boligbyggeriet. I modseatning
til tilforslen af kontant kapital kan WestLB ikke nyinve-
stere likvide midler, men er nodt at fremskaffe likviditet
pd kapitalmarkedet for at nd frem til samme resultat.
Dette er forbundet med yderligere renteudgifter. Pa
grund af denne manglende likviditet kan delstaten ifolge
ekspertundersogelserne kun kreeve en godtgerelse i
samme storrelsesorden som risikotilleegget, dvs. forskel-
len mellem den samlede forrentning af en investering og
forrentningen af et tilsvarende statspapir.

Det anfores endvidere, at praktisk talt alle risikobetonede
udladnsaktiviteter, som et kreditinstitut udferer, krever
likviditet, siledes f.eks. ogsd swap-, forward- og derivat-
forretninger. Kun ydelsen af kautioner og garantier
kraever ingen likviditet, men de pédgezldende aktiviteter
opferes heller ikke pd bankernes balance.

(*%) Da »perpetual preferred shares« ikke er til rddighed i Tyskland, blev

der anvendt tilsvarende data fra det amerikanske og det britiske
marked.

Til beregning af disse risikomargener anvendes den sdkaldte Capi-
tal Asset Pricing-model i undersogelsen. Modellen tager udgangs-
punkt i en risikofri rente (i denne forbindelse pé tyske statspapirer
med en restlobetid pa 10 ar, dvs. 8,26 % ved udgangen af 1991)
og lagger hertil risikotillegget i forbindelse med egenkapitalen,
som kan beregnes pd grundlag af markedsoplysningerne (i denne
forbindelse 3,0-4,0 %); denne verdi korrigeres med en faktor, som
afspejler den pagaldende virksomheds systematiske risiko i forhold
til det samlede marked (variablen udger her 0,77 % og blev bereg-
net pa grundlag af de resultater, som to tyske banker, BHF-Bank
og IKB, opndede pa markedet).

Denne vardi er baseret pd godtgerelsen pd 0,6 %, en indkomst-
skattesats pd 46 % indtil 1993 og 42 % derefter samt solidaritets-
tillegget pd 3,75 % 1 1992, 0 % 1 1993 og 7,5 % derefter.

Dette skyldes for det forste, at den sarlige reserve forst blev god-
kendt af BAKred den 30. december 1992, siledes at beregningen
tager udgangspunkt i den andel pa kun [...] DEM ([...] EUR), som
WestLB rent faktisk kan udnytte, og for det andet, at WestLB i
1992 foretog en indbetaling pa [...] DEM ([...] EUR) til Wfa-med-
arbejders fremtidige pensionskrav, og dette belob behandles som
godtgerelse, som WestLB betalte til delstaten i det pagaldende 4r.

(133)

(134)

(135)

(136)

137)

For de refinansieringsomkostninger, der skal tages hgjde
for, fastsattes forrentningen af et risikofrit langfristet
tysk statspapir (lebetid 10 &r). I slutningen af 1991
udgjorde det tilsvarende afkast pd det sekundeere marked
8,26 %. WestLB's faktiske gennemsnitlige refinansierings-
omkostninger 14 i november 1991 pa [...] %.

¢) Kapitalgrundlaget for beregning af godtgerelsen

I henhold til et protokolnotat til rammeaftalen skal godt-
gorelsen betales pa grundlag af den del af Wfa's serlige
reserve, der i drsgennemsnit anvendes til WestLB's egne
aktiviteter — forste gang i 1993. I realiteten betaler
WestLB imidlertid ikke godtgerelsen pd grundlag af den
udnyttede, men derimod pa grundlag af den del, der kan
udnyttes, dvs. den del af den searlige reserve, der ikke
anvendes i forbindelse med Wfa's egne aktiviteter.

Det »overskydende kapitalbelobe, dvs. den andel af den
serlige reserve, som anvendes i forbindelse med Wra's
egne aktiviteter, samt de 1,9 mia. DEM (970 mio. EUR),
der opferes som egenkapital pd WestLB's balance, men
som ikke godkendes af BAKred som kerneegenkapital,
kan ikke udnyttes i skonomisk henseende af WestLB, da
det ikke kan anvendes som sikkerhed for yderligere risi-
kobetonede udldnsaktiviteter. De 1,9 mia. DEM (970
mio. EUR), der er opfert pd balancen, er kun opstet
som forskelsbelgb som led i vurderingen. Da kreditvur-
deringsselskaber og erfarne investorer pd markedet kun
ser pa det anerkendte beleb, er de 1,9 mia. DEM (970
mio. EUR) i gkonomisk henseende uden betydning for
WestLB. Ingen privat investor kan kraeve en godtgerelse
herfor pd markedet, da banken altid vil have andre
muligheder for at fremskaffe egenkapital pd markedet
(f.eks. i form af normal tilfersel af kontant kapital), som
kan godkendes som kerneegenkapital.

Wria's aktiver og passiver bliver ifolge den tyske regering
hvert &r diskonteret, siledes at de kan opferes pa
WestLB's balance til nutidsvaerdien. Da de modtagne
renter og afdrag igen er blevet ldnt ud til lav rente som
langfristede 1an til boligbyggeri, er det muligt, at Wfa-
formuens nominelle belgb stiger, mens savel den diskon-
terede som den risikovagtede vaerdi falder.

d) Synergieffekter

Ifolge den tyske regering forventede delstaten som led i
Wia's overdragelse synergieffekter, som pd lang sigt er
anslaet til mere end 30 mio. DEM (15 mio. EUR) pr. ar.
De opstir som felge af en forenkling af forvaltningspro-
ceduren, bla. gennem bortfald af dobbeltarbejde, forenk-
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(139)
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ling og fremskyndelse af kommunikationen og et min-
dre koordineringsbehov. Wfa har siden overdragelsen
haft behov for farre ansatte og skal ikke laengere betale
kompensation for det arbejde, som WestLB's afdeling for
stotte til boligbyggeri tidligere udferte for Wfa. Delsta-
tens forventninger er rent faktisk blevet opfyldt, og
Wifa's overdragelse til WestLB har i driftsekonomisk
henseende varet den eneste made til at opnd disse
synergieffekter. Derudover er den made, hvorpd der er
opndet synergier, omfattet af delstatens forretningsmaes-
sige spillerum, der er beskyttet af EF-traktatens artikel
295.

Den tyske regering gor opmaksom pd, at WestLB i
1992 betalte [...] DEM ([...] EUR) til Wfa-medarbejderes
eksisterende og fremtidige pensionskrav, hvilket reduce-
rer de fremtidige udgifter for Wfa. Disse betalinger
afskrives 1 WestLB's regnskab i lgbet af 15 ar med et
arligt beleb pé [...] DEM ([...] EUR).

3. Skattefritagelser

Wia's fritagelse for formue-, virksomhedskapital- og sel-
skabsskat folger af det tyske skattesystem. Wfa og andre
offentligretlige virksomheder er fritaget for skat, da de
ikke konkurrerer med skattepligtige finansieringsinstitut-
ter, men er oprettet af staten med henblik pa visse stot-
teformdl. P4 grund af de beleb, der spares via skattefri-
tagelsen, skal staten ikke tilfore si mange midler til
Wia's aktiviteter. WestLB svarer fuld skat af hele sin ind-
komst (dvs. ogsd af den indkomst, der opnds pé de kon-
kurrencepragede virksomhedsomrédder, der er sikret af
Wia's egenkapital) og opndr ingen gkonomisk fordel
som folge af Wfa's skattefritagelser, da det belgb, der er
godkendt som kerneegenkapital, ikke forhgjes derved.
Selv hvis skattefritagelsen resulterede i en forhejelse af
den godkendte kapital, ville dette ikke begunstige
WestLB, da banken sd skulle betale en passende godtge-
relse for forskelsbelabet.

Hvad angdr formue- og virksomhedskapitalskat, kan et
aktiv kun vere skattepligtigt én gang og skal beskattes
det sted, hvor formuen umidelbart anvendes. Da Wfa's
aktiver er fritaget for skat pa det niveau, hvor de umid-
delbart anvendes, dvs. i forbindelse med stotten til bolig-
byggeri, kan de ikke pélignes skat, ndr de anvendes til et
andet, sekundert formdl. Dette ville vaere i strid med
systematikken i den tyske skattelovgivning. Det samme
geelder for overdragelsen af en privat skattefritaget insti-
tution til en privat bank. Da disse skattefritagelser ikke

(141)

(142)

(143)

(144)

giver WestLB en vederlagsfri fordel, udger de heller ikke
statsstotte. Derudover er der ikke opkravet skat pd virk-
somhedsskat og formueskat siden henholdsvis 1997 og
1998, da den tyske forfatningsdomstol har kendt dem
forfatningsstridige.

4. Eftergivelse af geeld

Den tyske regering anferer, at ved at give afkald pé
heftelsesforpligtelsen hindres det, at delstatens formue
til boligbyggeri kontinuerligt reduceres som folge af de
galdsforpligtelser, der hvert ar indgds. Afkaldet mindsker
ikke delstatens formue, da delstaten i tilfelde af Wfa's
likvidation vil fa en tilsvarende storre formue i forbind-
else med stotten til boligbyggeri. Da Wfa's geldsforplig-
telser, som blev eftergivet, kun ville forfalde i tilfeelde af
en sidan likvidation, eendres delstatens samlede gkono-
miske stilling ikke som folge af fritagelsen for haftelses-
forpligtelsen. Delstaten har i sidste instans blot givet
afkald pé et krav over for sig selv.

Ved BAKred's vurdering af Wfa's ansvarlige kapital blev
der taget hensyn til eftergivelsen af geeld, og WestLB
betaler en passende godtgerelse pd dette grundlag.
WestLB har siledes ikke opndet en ekonomisk fordel
som folge af, at haftelsesforpligtelsen blev ophavet.

5. Kommentarer til bemarkningerne fra interesse-
rede parter

I forbindelse med bemerkningerne fra de to bankfor-
eninger anferer den tyske regering, at de generelle
anklager ikke er dokumenteret pd grundlag af kendsger-
ninger eller konkrete klager fra kreditinstitutter over
WestLB's aktiviteter pd markederne. Det spergsmdl om
Anstaltslast og Gewihrtragerhaftung, som tages op i
disse bemeaerkninger, er ikke relateret til det foreliggende
tilfeelde og skal betragtes sarskilt.

Med hensyn til bemarkningerne fra BdB understreger
den tyske regering, at Wfa's overdragelse ikke var en ad
hoc-lgsning, men derimod baseret pa langsigtede strate-
giske overvejelser, navnlig med hensyn til at age Wfa's
effektivitet. I Domstolens praksis findes der intet tilfeelde,
hvor statens investering i en sund og rentabel virksom-
hed er blevet betragtet som statsstatte. Det tilfelde, som
BdB henviser til, vedrerer virksomheder, som havde
underskud. Da WestLB siden sin oprettelse altid har haft
overskud, kan den markedsekonomiske investors princip
ikke anvendes i denne forbindelse. Dette stottes af Dom-
stolens retspraksis, hvor princippet aldrig er blevet
anvendt pd sunde og rentable virksomheder. Desuden
ser en privat investor ikke alene pa, hvilken forrentning
der kan forventes, men tager ogsd andre strategiske
overvejelser i betragtning. I forbindelse med stotte til
redning og omstrukturering skal man gere sig andre
overvejelser end i forbindelse med en kapitalforhgjelse i
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en rentabel virksomhed. Statens investeringer kan ikke
blot vurderes pa grundlag af, om den opndede rentabili-
tet ligger pd samme niveau som gennemsnittet for bran-
chen. I modsat fald ville enhver statslig investering i en
bank med en rentabilitet under gennemsnittet udgere
statsstotte, mens private investorer samtidig investerer i
den samme virksomhed. Investorer leegger ikke gennem-
snittet for branchen til grund, men derimod fremtidsper-
spektiverne.

Statsstettereglerne giver kun mulighed for at undersage
betingelserne i forbindelse med overdragelsen af Wfa's
formue, men ikke de serlige forhold i forbindelse med
Wifa-formuen, som er beskyttet pd grundlag af EF-trakta-
tens artikel 295. Da Wfa-formuens serlige beskaffenhed
er beskyttet af denne artikel, ma den investerede Wfa-ka-
pital ikke sammenlignes med en normal tilfersel af
likvid egenkapital. En privatretlig fond kan ligeledes
overdrages pd samme mdde som Wfa, uden at dette
bergrer indtagternes formalsbestemte anvendelse.

Med hensyn til Wfa-kapitalens risikoprofil skal der skel-
nes mellem delstaten som ejer af WestLB og som invest-
or i forbindelse med Wfa's serlige reserve. Som Wfa-in-
vestor barer delstaten en lavere risiko, da der mellem
WestLB's kapitalindskydere er indgdet en aftale om, at
den serlige reserve i forholdet indadtil kun hefter efter-
stillet. Delstatens risiko som investor i Wfa er begranset
til de overforte aktiver og ikke storre, som havdet af
BdB.

Den tyske regering heaevder, at de beregninger af forrent-
ningen, som BdB har forelagt (og som fremgar af under-
sogelsen fra en uathangig ekspert), er behaftede med
fejl, og baserer denne opfattelse pd endnu en undersog-
else, som WestLB har ladet foretage. Ifelge sidstnaevnte
undersggelse er der vasentligste fejl en ukorrekt bereg-
ningsmetode (aritmetisk gennemsnit i stedet for geome-
trisk gennemsnit, »compound annual growth rateq og
irrelevante investeringsperioder som referencegrundlag.
Korrigeret for disse fejl reduceres private tyske
storbankers rentabilitet fra 16,86 % inden skat til 7,0 %.
De fem tyske privatbanker, der er anvendt til at beregne
referenceverdien, kan heller ikke sammenlignes med
WestLB, da deres aktiviteter er koncentreret pd andre
omrdder. Foretages beregningen pd grundlag af
sammenlignelige  banker, falder forrentningen af
egenkapitalen til 5,8 %. Desuden anvender BdB's

(148)

(149)

(150)
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undersggelse en ikke-reprasentativ referenceperiode fra
1982 til 1992, som omfatter to bershausser. Med en
kortere referenceperiode ville forrentningsprocenterne
falde yderligere.

Regeringen afviser BdB's argument om, at der ikke
opstdr refinansieringsomkostninger som felge af mang-
lende likviditet, da der i forbindelse med diskonteringen
af Wfa-formuens nominelle vardi allerede er taget hen-
syn til denne likviditetsmaessige ulempe. Efter den tyske
regerings opfattelse har denne diskontering intet at gare
med likviditetsaspektet, men derimod kun med den
omstendighed, at Wfa-formuen i det vasentlige bestdr
af rentefrie og lavtforrentede langfristede aktiver og pas-
siver. Den tyske regering afviser endvidere argumentet
om, at selv hvis man skal tage hgjde for refinansierings-
omkostninger, er kun et mindre forrentningsnedslag pé
2,7 % inden skat rimeligt. Den ekspertundersogelse, som
BdB har forelagt i denne forbindelse, er forkert, da ban-
kens indtagter fra bankforrentninger saledes ulovligt
ville blive blandet sammen med en ekstern investors
indtaegter. BdB's undersogelse tager endvidere udgangs-
punkt i bruttoindteegter, mens det korrekt var net-
toindtagter, der skulle sammenlignes, og med 6,35 %
fastsaettes en alt for lav rentesats. Den forrentning af
langfristede statspapirer (8,26 %), der var galdende i
slutningen af 1991, ville derimod vaere korrekt. I denne
forbindelse har den tyske regering forelagt sin egen
undersogelse, der er udarbejdet af et eksternt ridgiv-
ningsfirma.

Der opstar kun synergier i forbindelse med Wfa og ikke
inden for WestLB, da man har afskaffet dobbeltarbejde
og parallelle forvaltningsenheder (flytning af WestLB's
tidligere afdeling for boligbyggeri). Der opstdr derfor
synergieffekter fuldsteendig uaftheengigt af den gkonomi-
ske, organisatoriske og personalemassige adskillelse mel-
lem Wfa og WestLB. De resulterer i, at er er behov for
lavere kapitaltilskud fra delstaten til Wfa, og er en
direkte folge af Wfa's overdragelse til WestLB.

Forskellen mellem opferelsen af Wfa's sarlige reserve pé
balancen og det beleb, som BAKred har godkendt i til-
synsmaessig henseende, er klart kommunikeret over for
tredjemand. Ud fra et kreditorsynspunkt har den kapital,
der ikke er godkendt i tilsynsmeassige henseende, ingen
heftelseskvalitet. Da det kun er den del, som WestLB
kan anvende som sikkerhed for sin bankvirksomhed, der
kan udnyttes gkonomisk af banken, kan delstaten ikke
kraeve en godtgarelse for det overskydende belgb.

BAKred har ved vurderingen af Wfa-formuen taget
hojde for frigarelsen for Wfa's gealdsforpligtelser, og
WestLB betaler godtgerelsen pa dette grundlag. Delsta-
tens samlede skonomiske stilling er ikke blevet @ndret
som felge af Wia's fritagelse for heaftelsesforpligtelsen.
Skattefritagelsen giver sig heller ikke udslag i en fordel
for WestLB.
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V. VURDERING AF FORANSTALTNINGEN
(152) Til vurdering af foranstaltningen i henhold til traktatens
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statsstatteregler skal det i forste raekke underseges, om
foranstaltningen udger statsstotte i medfer af EF-trakta-
tens artikel 87, stk. 1.

1. Statsmidler og begunstigelse af en bestemt virk-
somhed

Wfa var som navnt en offentligretlig institution med
delstaten Nordrhein-Westfalen som eneste ejer og havde
til opgave at statte boligbyggeriet ved at yde lavtforren-
tede og rentefrie ldn. Delstaten garanterede alle dens
geldsforpligtelser inden for rammerne af Anstaltslast og
Gewihrtragerhaftung. Wfa's centrale finansieringskilde,
Landeswohnungsbauvermdgen, er opstiet via en drlig
tilforsel af midler fra delstatsbudgettet og via ren-
teindtagter fra lanene til boligbyggeri.

Overfores en sddan statslig formue med kommerciel
veerdi til en virksomhed, uden at der ydes en tilstrackke-
lig godtgerelse, er der klart tale om statsmidler som
omhandlet i EF-traktatens artikel 87, stk. 1.

Ved undersegelsen af, om overdragelsen af statsmidler
til en offentlig virksomhed begunstiger denne virksom-
hed og dermed kan udgere statsstotte i medfer af EF-
traktatens artikel 87, stk. 1, anvender Kommissionen
»den markedsgkonomiske investors princip«. Dette prin-
cip blev accepteret (og videreudviklet) af Domstolen i en
rekke sager. Vurderingen pd grundlag af dette princip
foretages i afsnit V, nr. 3. Er der tale om statsstatte, er
der klart, at WestLB, dvs. en virksomhed som omhandlet
i EF-traktatens artikel 87, stk. 1, begunstiges.

2. Fordrejning af konkurrencevilkirene og pavirk-
ning af samhandelen mellem medlemsstater

Med liberaliseringen af de finansielle tjenesteydelser og
integrationen af finansmarkederne er banksektoren i
Fellesskabet i stigende grad udsat for konkurrencefor-
drejninger. Denne udvikling skeerpes pd nuverende tids-
punkt yderligere som led i Den @konomiske og
Monetare Union, som vil reducere de konkurrencemaes-
sige hindringer, der stadig findes pd markederne for
finansielle tjenesteydelser.

Ifolge arsberetningen for 1997 opfatter WestLB sig selv
som en forretningsbank, der udferer universelle bankfor-
retninger pd internationalt plan, centralbank for spare-
kasserne samt stats- og kommunebank. Den betegner sig
selv som en europzisk bankkoncern inden for erhvervs-
kundeomradet med aktiviteter i de vigtigste finans- og
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erhvervscentre i verden. Dens udenlandske aktiviteter er
navnlig koncentreret i Europa, hvor den har dattersel-
skaber, filialer og repreasentationskontorer i alle vigtige
lande. P4 verdensplan er WestLB-koncernen repraesente-
ret med egne afdelinger i mere end 35 lande.

Trods sit navn, sin tradition og sine lovbestemte opgaver
er WestLB pd ingen méde en lokal eller regional bank.
Dens virksomhed i Europa og pé de internationale mar-
keder er beskrevet ovenfor i afsnit II, nr. 1. De uden-
landske aktiviteter tegnede sig i 1997 for 48 % af de
ikke-konsoliderede indtagter. Som det hedder i drsberet-
ningen for 1997, skyldes bankens vakst i dette dr frem
for alt udvidelsen af de udenlandske aktiviteter.

Det fremgdr klart heraf, at WestLB udferer banktjenester
i konkurrence med andre europaiske banker uden for
Tyskland og — da banker fra andre europiske lande
driver virksomhed i Tyskland — i Tyskland. Dette blev
bekraftet i bemarkningerne fra bankforeningerne i to
medlemsstater. Der hersker sdledes ingen tvivl om, at
stotte til WestLB fordrejer konkurrencevilkdrene og
pavirker samhandelen mellem medlemsstater.

Der gores endvidere opmarksom p4, at der er en meget
teet sammenhang mellem et kreditinstituts egenkapital
og dets bankaktiviteter. En bank kan kun arbejde med
en tilstreekkelig godkendt egenkapital og udvide sine
kommercielle aktiviteter. Da WestLB som folge af den
statslige foranstaltning fik et sddant egenkapitalgrundlag
til solvensmessige formal, blev bankens aktivitetsmulig-
heder direkte pavirket.

3. Den markedsekonomiske investors princip

For at kunne vurdere, om en finansiel foranstaltning,
som en offentlig kapitalindskyder traffer i sin virksom-
hed, indeholder elementer af statsstotte, anvender Kom-
missionen »den markedsgkonomiske investors principe.
Dette princip er anvendt af Kommissionen i mange
sager og accepteret og videreudviklet af Domstolen i en
rekke afgorelser (>?). Det gor det muligt for Kommissio-
nen at se nxrmere pd de sarlige omstendigheder i den
enkelte sag, f.eks. kan der tages hensyn til bestemte stra-
tegier i et holdingselskab eller en gruppe af foretagender
eller sondres mellem en investors kort- og langsigtede
interesser. Den markedsgkonomiske investors princip
finder ogsé anvendelse i den foreliggende sag.

(®* Se feks. dom i sag C-303/88, Italien mod Kommissionen, Sml.
1991 I, s. 1433, og sag C 305/89, Italien mod Kommissionen,
Sml. 1991 I, s. 1603.
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(162) Ifelge dette princip skal det ikke betragtes som statsstot-

te, hvis der stilles midler til rddighed pé »vilkdr, som en
privat investor ville finde acceptable at tilstd en tilsva-
rende privat virksomhed, ndr den private investor hand-
ler under normale markedsekonomiske vilkdr«(*>4). Bla.
anses en finansiel foranstaltning for at vaere uacceptabel
for en investor, der disponerer ud fra markedsekonomi-
ske betragtninger, hvis selskabets finansielle situation er
af en sddan art, at der ikke inden for en rimelig frist kan
forventes en normal forrentning (i form af udbytte eller
veardistigning) (>°).

(163) Kommissionen skal naturligvis basere vurderingen af en

sag pd de oplysninger, der var tilgeengelige for investo-
ren pd det tidspunkt, hvor vedkommende traf beslutning
om den pégaldende finansielle foranstaltning. Wfa's
overdragelse blev besluttet i 1991 af de kompetente
offentlige myndigheder. Kommissionen skal saledes vur-
dere transaktionen pd grundlag af de oplysninger, der
var tilgengelige pd daverende tidspunkt, og de dave-
rende okonomiske og markedsrelaterede omstandighe-
der. De oplysninger i denne beslutning, de vedrerer
senere ar, anvendes kun til at vise folgerne af overdrag-
elsen pd WestLB 's situation og ikke til bagefter at
retfeerdiggore eller rejse tvivl om transaktionen.

(164) Den tyske regering gjorde Kommissionen opmarksom

pa, at den kun skulle undersoge sagen pd grundlag af
forholdene péd det tidspunkt, hvor overdragelsen blev
besluttet, dvs. i slutningen af 1991, og ikke tage hensyn
til den senere udvikling. Dette kunne betyde, at Kom-
missionen hverken kunne tage hensyn til den
omstendighed, at kun 4 mia. DEM (2,05 mia. EUR) blev
godkendt af BAKred som kerneegenkapital i stedet for
de kraevede 5,9 mia. DEM (3,02 mia. EUR), eller det for-
hold, at der i 1993 blev aftalt en godtgerelse pa 0,6 %.
Pi overdragelsestidspunktet blev godtgerelsens storrelse
ikke fastsat, selv om delstaten og WestLB var enige om
Wifa's vaerdi pd 5,9 mia. DEM (3,02 mia. EUR). Kommis-
sionen anser det derfor for at vaere rimeligt, at den ved
vurderingen af transaktionen ogsd tager hensyn til for-
holdene pé det tidspunkt, hvor godtgerelsen i sidste
instans blev fastsat.

(165) Kommissionen er ikke enig med den tyske regering og

WestLB i, at den markedsekonomiske investors princip
ikke kan anvendes pa en sund og rentabel virksomhed,

(% Meddelelse til medlemsstaterne fra Kommissionen: Anvendelse af

(35

EF-traktatens artikel 92 og 93 og af artikel 5 i Kommissionens
direktiv 80/723/EQF pé offentlige virksomheder i fremstillingssek-
toren (EFT C 307 af 13.11.1993, s. 3, punkt 11). Det drejer sig i
denne meddelelse ganske vist udtrykkeligt om fremstillingssekto-
ren, men princippet gelder uden tvivl pd samme méide for alle
andre erhvervsgrene. Hvad angdr de finansielle tjenesteydelser, blev
dette bekreeftet i en rekke kommissionsbeslutninger, f.eks. i
sagerne Crédit Lyonnais (EFT L 221 af 8.8.1998, s. 28) og GAN
(EFT L 78 af 16.3.1998, s. 1).

Offentlige myndigheders erhvervelse af kapitalinteresser i virksom-
hederne — Kommissionens meddelelse (EF-Bulletin 9-1984, s.
93 f).

(166)

167)

(168)

(169)

og at dette fremgdr af Domstolens retspraksis. Det for-
hold, at princippet hidtil hovedsagelig er blevet anvendt
pd kriseramte virksomheder, begraenser ikke dets
anvendelse til denne kategori af virksomheder.

Der kan kun ydes omstruktureringsstotte til virksomhe-
der, hvis en omstruktureringsplan medferer, at virksom-
hedens rentabilitet genoprettes, dvs. en »normal« forrent-
ning, sdledes at den stottede virksomhed kan viderefores
ved egen hjalp, da denne »normale« markedsforrentning
er acceptabel for en investor, der disponerer ud fra mar-
kedsgkonomiske betragtninger. I de tilfelde, hvor Dom-
stolen har féet forelagt sddanne beslutninger, har den
aldrig sat spergsmalstegn ved, at Kommissionen ikke
blot krevede en omkostningsdakning eller en symbolsk
forrentning, men derimod en fuldstendig »normal« mar-
kedsforrentning.

Der findes ingen regel, hvorefter det forhold, at en virk-
somhed har overskud, pé forhind udelukker muligheden
af, at kapitaltilferslen indeholder elementer af statsstotte.
Selv om en virksomhed er rentabel, kunne en investor,
der handler under markedsgkonomiske vilkdr, undlade
at tilfere den (yderligere) kapital, hvis vedkommende
ikke kan forvente en passende forrentning (i form af
udbytte eller veerdistigning) af den investerede kapital.
Skulle virksomheden péd investeringstidspunktet ikke
give den forventede passende forrentning, ville en mar-
kedsgkonomisk investor kraeve foranstaltninger med
henblik pa en forhgjelse af forrentningen. Den markeds-
gkonomiske investors princip skal derfor anvendes pa
samme mdade pd alle offentlige virksomheder, uafthang-
igt af, om de har overskud eller underskud.

Hvorndr det sandsynlige kapitalafkast er passende,
atheenger pd sin side af, hvad en investor, som dispone-
rer ud fra markedsekonomiske betragtninger, kan for-
vente af lignende investeringer med en lignende risiko.
Det er klart, at en virksomhed med vedvarende darlige
resultater og uden tegn pd en forbedring ikke er leve-
dygtig pé laengere sigt. Nye investorer vil ikke veere vil-
lige til at imsdekomme virksomhedens krav om yder-
ligere kapital, og eksisterende investorer vil i sidste
instans treekke sig ud — og om nedvendigt ogsa affinde
sig med tab — for at investere deres kapital mere renta-
belt. I en meddelelse til medlemsstaterne om anvendel-
sen af statsstottereglerne pa offentlige virksomheder
gjorde Kommissionen derfor opmarksom p4, at den vil
vurdere selskabets finansielle stilling pa det tidspunkt,
hvor det foreslds at tilfare yderligere kapital, nir den
sammenligner statens adferd med adferden hos en
investor, der disponerer ud fra markedsekonomiske
betragtninger, »iser ndr et selskab ikke er tabgiven-
de« (3°).

Der skal endvidere tages hensyn til, at »sunde og renta-
ble virksomheder« ikke kan ligestilles med virksomheder,
som ikke har underskud. En virksomhed, som kun har
ubetydelige overskud eller hverken overskud eller under-

(%) EFT C 307 af 13.11.1993, s. 3, punkt 37.
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(170)

171)

skud kan i realiteten ikke betragtes som sund og renta-
bel. Det er ganske vist vanskeligt at bestemme den »gen-
nemsnitlige rentabilitet«, da denne athaenger af en rakke
faktorer, f.eks. risikoen inden for den erhvervsgren, hvor
virksomheden opererer. Virksomheder, som i en vis
periode har et overskud, der er mindre end overskuddet
i virksomheder med en lignende risikostruktur, vil imid-
lertid som navnt blive fortreengt fra markedet pa
leengere sigt. Den holdning, som den tyske regering og
WestLB giver udtryk for, vil medfere en situation, hvor
staten uden hensyntagen til EF-traktatens statsstottereg-
ler kan investere i virksomheder, der har et arligt over-
skud pd 1 EUR.

Det er absolut ikke Kommissionens opgave systematisk
og straks at indlede en procedure, ndr en offentlig virk-
somheds rentabilitet ligger under gennemsnittet. Ogsa
private virksomheder har undertiden en rentabilitet, der
ligger under gennemsnittet (det er logisk, at der fra
en middelveerdi er afvigelser i begge retninger). En nor-
mal virksomhed pd markedet vil imidlertid i et
sadant tilfelde forsege at forege sin rentabilitet og
gennemfere omstruktureringsforanstaltninger og andre
foranstaltninger, for at denne situation ikke varer ved.
Investorer pa markedet forventer, at der traffes passende
foranstaltninger i denne henseende.

Endvidere ber der som navnt sondres mellem eksiste-
rende og nye investeringer, da udgangspunkterne —
men ikke de grundleggende principper — for investe-
ringsbeslutningerne er forskellige. I forbindelse med en
eksisterende investering vil investoren formentlig snarere
vaere rede til pd kort sigt at acceptere et lavere (eller
ogsd et negativt) afkast, hvis vedkommende regner med
en forbedring af situationen. En investor kan ganske
givet ogsd ege sin investering i en virksomhed med en
lav rentabilitet, men vil dog undlade at gore dette, hvis
vedkommende ikke pd lang sigt forventer en forbedring
af situationen og en passende forrentning. Forventer
investoren pé den anden side, at forholdet mellem risiko
og forrentning ligger lavere end i lignende virksomhe-
der, vil vedkommende overveje at traekke sin investering
ud. I tilfelde af en nyinvestering vil investoren muligvis
fra begyndelsen vaere mindre rede til at acceptere en lav
rentabilitet *7). Principperne er dog som neavnt de
samme i alle beslutningssituationer. Den forrentning af
investeringen, der forventes pa lang sigt (under hensyn-
tagen til risikoen og andre faktorer), skal mindst vere

(*’) Det kan ikke siges, at der pd markedet kun investeres i rentable
virksomheder. Investeringer med stor risiko, f.eks. i virksomheder,
der anvender innovative eller nye teknologier, er absolut reglen.
Men ogsd i disse tilfeelde anbringer investoren sin kapital pd
grundlag af sine forventninger, dvs. om de oprindelige tab og for-
handenvzrende risici senere kan udlignes via store overskud. Ogsd
i forbindelse med sddanne investeringer er referencepunktet den
forventede forrentning pé lang sigt.

172)

173)

(174)

175)

lige sé hej som forrentningen af lignende investeringer.
Er dette ikke tilfeldet, vil virksomheden ikke kunne
fremskaffe de nedvendige midler og dermed ikke veare
levedygtig pé lang sigt.

Efter WestLB's opfattelse behover sporgsmalet om, hvor-
vidt banken inden overdragelsen havde gennemsnitlige
overskud, i princippet ikke blive besvaret, nr der aftales
en passende fast godtgerelse, og ndr rentabilitet synes
tilstraekkelig til pa lang sigt at opretholde godtgerelsen.
Denne opfattelse kan principielt stottes. Man ber dog
ogsd tage hgjde for, at levedygtigheden pd lang sigt
atheenger af, at virksomheden opndr en gennemsnitlig
forrentning af sin egenkapital.

Hvad angdr den sandsynlige adfeerd hos en investor, der
handler ud fra markedsekonomiske betragtninger, er det
uden betydning, at ogsd andre banker var nedt til at
fremskaffe yderligere kapital som folge af solvensdirekti-
vets strengere bestemmelser. Direktivet forpligter ikke
bankerne til at fremskaffe yderligere kapital. Det fast-
setter kun et minimum af kapital i forhold til de risi-
kovagtede aktiver og opstiller siledes en retlig formod-
ning om, hvad der er nedvendigt for en banks levedyg-
tighed. Det betyder, at en investor, der disponerer ud fra
markedsgkonomiske betragtninger, i givet fald havde
faet sin bank til at omstrukturere engagementerne for at
kunne opfylde de nye bestemmelser for solvensnogletal i
stedet for at forhgje bankens kapital. Derved mindskes
bankens forretningsvolumen umiddelbart og dermed
dens virksomhed pd markederne.

Beslutter en offentlig kapitalindskyder, at en kapitaltilfor-
sel til banken er passende med henblik pd at opfylde
kravene til egenkapitalens sterrelse, rejser der sig det
sporgsmédl, om de serlige omstendigheder, hvorunder
kapitalen stilles til radighed, ville veere acceptable for en
investor, der disponerer ud fra markedsekonomiske
betragtninger. Er en finansiel foranstaltning nedvendig
for at opfylde solvenskravene, kan en markedsgkono-
misk investor veare rede til at treffe en sidan foranstalt-
ning for at bibeholde veerdien af de allerede foretagne
investeringer. Men investoren vil kreeve en passende for-
rentning af den nye kapitaltilforsel. En markedsekono-
misk investor vil formentlig forvente en storre forrent-
ning af en kapitalinvestering i en bank, hvis kapitalreser-
ver er opbrugt, og som har et presserende behov for ny
kapital, fordi vedkommende derved udswttes for en
storre risiko.

P baggrund af »den markedsgkonomiske investors prin-
cip« er det centrale sporgsmdl siledes, om en sddan
investor havde stillet kapital med Wfa-formuens sarlige
karakteristika til rddighed for WestLB pd samme vilkdr,
navnlig med hensyn til den sandsynlige forrentning af
investeringen. Dette spergsmal skal underseges neden-
for.
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(176)

177)

(178)

179)

a) EF-traktatens artikel 295

Efter den tyske regerings opfattelse var delstaten
Nordrhein-Westfalen ikke nedt til at overveje en privati-
sering af WestLB for at styrke dennes egenkapitalgrund-
lag, og det stod principielt delstaten frit for at overdrage
Wia til WestLB med henblik pé at opnd synergieffekter,
og delstaten var i henhold til fellesskabsretten ikke for-
pligtet til at overveje at overdrage Wfa til et privat kre-
ditinstitut. Dette standpunkt kan stettes. Den tyske rege-
ring anferer endvidere, at Wfa's offentligretlige opgave
er af almindelig okonomisk interesse, og at Wfa derfor
pa grundlag af artikel 295 ikke er underlagt Kommissio-
nens kontrol.

Sé lenge offentlige institutioner udelukkende varetager
offentlige opgaver og ikke konkurrerer med kommerci-
elle virksomheder, finder konkurrencereglerne ikke
anvendelse pd dem. Anderledes forholder det sig, hvis
konkurrencevilkdrene pavirkes. EF-traktatens artikel 86,
stk. 2, har til formal at hindtere situationer, hvor det
kan vare nedvendigt at afvige fra konkurrencereglerne
for at sikre udferelsen af tjenesteydelser af almindelig
okonomisk interesse. EF-traktatens artikel 86, stk. 2,
behandles i afsnit V, nr. 6. P4 den anden side berores de
ejendomsretlige ordninger i de forskellige medlemsstater
i henhold til artikel 295 ikke af traktaten, hvilket imid-
lertid ikke retfeerdiggor en overtraedelse af traktatens
konkurrenceregler.

De tyske myndigheder og WestLB anferer, at da Wfa-
formuen i henhold til loven om stette til boligbyggeri er
formalsbestemt, kunne disse midler ikke anvendes renta-
belt pd en anden mdde end gennem overdragelse til en
lignende offentligretlig institution. Overdragelsen er der-
for den kommercielt mest hensigtsmassige anvendelse
af denne formue. Dermed er enhver godtgerelse for
overdragelsen, dvs. enhver yderligere forrentning af
Wrta's kapital, tilstraekkelig til at berettige overdragelsen i
relation til »den markedsekonomiske investors princip.
Denne argumentation kan ikke godtages. Det er muligt,
at Wfa's overdragelse til WestLB og WestLB's deraf fol-
gende mulighed for at anvende en del af Wfa-kapitalen
til solvensmassige formdl var den gkonomisk mest hen-
sigtsmaessige anvendelse. Det stdr medlemsstaterne frit
for at anvende offentlige midler til offentlige formaél og i
denne forbindelse ikke kreeve noget afkast eller et lavt
afkast. Kommissionen swtter ikke sporgsmalstegn ved
medlemsstaternes ret til at oprette serlige fonde med
henblik pd at udfere opgaver af almindelig gkonomisk
interesse. Men sa snart offentlige midler og andre aktiver
anvendes i forbindelse med kommercielle, konkurren-
cepregede aktiviteter, skal de normale regler pd marke-
det anvendes. Dette betyder, at sd snart staten traffer
beslutning om (ogsd) kommercielt at udnytte aktiver,
der er bestemt til offentlige formdl, skal den krave et
vederlag herfor, som svarer til den normale godtgerelse
pa markedet.

b) Foranstaltningens scerlige karakter

Med den beskrevne overdragelse som svar pd WestLB's
behov for yderligere kerneegenkapital valgte delstats-

(180)

(181)

(182)

myndighederne en meget speciel kapitalforhgjelsesmeto-
de. Den grundleggende ide var at fusionere et almennyt-
tigt kreditinstitut, som udferer en sarlig opgave (Wta),
med en normal forretningsbank, der opererer under
konkurrencevilkér, for at anvende den (ud fra et solvens-
synspunkt) overskydende kapital inden for det almennyt-
tige institut i forbindelse med det konkurrencepragede
instituts aktiviteter. Samtidig skal de aktiver, der blev
overdraget, fortsat anvendes til det oprindelige formal.
Derfor valgte man lesningen i form af en »institution
inden for en institution«, hvor Wfa's formue udger et
uaftheengigt og »lukket« kredsleb, idet de overskud, der
opstdr inden for Wfa, kun henferes til denne institution
og forbliver heri.

Kommissionen er ikke bekendt med nogen fortilflde
med en kapitalforhgjelse ved hjelp af en sddan
sufuldsteendig fusione, for sd vidt som dette kunne veere
af betydning i stottemessig henseende. Efter Kommissio-
nens opfattelse skal det imidlertid, nir en medlemsstat
valger en konstruktion som den foreliggende, indgdende
underseges, hvordan denne i finansiel og ekonomisk
henseende indvirker pé institutionens konkurrencepree-
gede del. Kun pd den méde kan det forhindres, at man
anvender ikke-gennemsigtige konstruktioner for at omga
EF-traktatens statsstotteregler. Det skal vurderes, i hvilket
omfang kapitalindskuddet udger en okonomisk fordel
for den konkurrencepreegede del af foretagendet, selv
om der etableres adskilte kredsleb.

Det kan i denne forbindelse bemarkes, at sagens kom-
plicerede beskaffenhed og det forhold, at der mangler
umiddelbart sammenlignelige transaktioner pd det frie
marked, ger denne vurdering temmelig vanskelig. Kom-
missionen har derfor brugt meget tid pa at indsamle
oplysninger og analysere sagen. Endvidere har den
anmodet en ekstern ekspert om at foretage en vurdering
af transaktionen og af, hvilken godtgerelse der kan anses
for at svare til forholdende pd markedet. Kun pa grund-
lag af alle disponible oplysninger og efter en omhyggelig
undersogelse har Kommissionen draget sine konklusio-
ner og er ndet frem til den foreliggende beslutning.

¢) Ingen eendring af ejerstrukturen

Tilferer en investor, der disponerer ud fra markedsgko-
nomiske betragtninger, en bank egenkapital, kraever ved-
kommende en passende andel i bankens overskud. En
mdde, hvorpd dette kan sikres, er at foretage en tilsva-
rende @ndring af ejerforholdet. Derved kan investoren i
passende omfang fi del i bankens udbytte og den even-
tuelle dbne eller skjulte veerdistigning som folge af de
storre indtegtsmuligheder. En mdde til at sikre en pas-
sende forrentning af den investerede kapital havde der-
for varet at @ge delstatens andel i WestLB i samme
omfang, sifremt bankens samlede rentabilitet svarer til
den normale forrentning, som en markedsekonomisk
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(183)

(184)

(185)

(186)

(187)

investor forventer af sin investering. Dette havde gjort
det overfledigt at undersege spergsmaélet om, hvorvidt
godtgarelsen pd 0,6 % er passende, men delstaten valgte
ikke denne fremgangsmaéde.

Ifelge de tyske myndigheder var det ikke muligt at fore-
tage en omfordeling af andelene i WestLB i betragtning
af de szrlige forhold omkring transaktionen, frem for alt
pa grund af princippet om det lukkede kredsleb og del-
statens (kun internt gyldige) privilegerede adgang til at
gore udleg i Wia's nettoformue i tilfelde af, at WestLB
treeder i likvidation, hvilket WestLB's kapitalindskydere
har truffet aftale om.

I dette tilfelde skulle delstaten imidlertid i overensstem-
melse med den markedsgkonomiske investors princip
have kravet en passende godtgerelse for kapitalindskud-
det pé anden vis. Giver delstaten derimod afkald pa en
pd markedet normal godtgerelse, handler den ikke som
en investor, der disponerer ud fra markedsekonomiske
betragtninger, og yder WestLB en godtgerelse, som
udger statsstette.

d) Kapitalgrundlaget for beregning af godtgerelsen

Ifolge den tyske regering og WestLB har kun en del af
den godkendte kerneegenkapital, som WestLB kan
anvende som sikkerhed for sine kommercielle aktiviteter,
en gkonomisk veerdi for banken, og delstaten kan derfor
kun krave en godtgerelse for denne del. BdB havder, at
det samlede belgb pd 5,9 mia. DEM (3,02 mia. EUR) er
behaftet med risiko, og at der derfor skal betales en
godtgarelse af dette belgb. Storrelsen af denne godtge-
relse skal veere forskellig for den godkendte kerneegen-
kapital pd 4 mia. DEM (2,05 mia. EUR) og restbelobet
pa 1,9 mia. DEM (970 mio. EUR).

Kommissionens rddgivere baserer deres vurdering pa
den antagelse, at Wfa's veerdi pé tidspunktet for formue-
overdragelsen blev fastsat til 5,9 mia. DEM (3,02 mia.
EUR) af delstaten og WestLB, og at en investor, der
handler under markedsgkonomiske vilkér, derfor princi-
pielt ville kreve en godtgerelse for denne veerdi,
uathangigt af den senere udvikling sdsom BAKred's god-
kendelse af kapitalen (eller kun en del heraf) som ker-
neegenkapital. Afgerende for fastsettelsen af en godtge-
relse for en kapitalinvestering er kun omstendighederne
pd tidspunktet for investeringsbeslutningen og ikke
senere begivenheder. Kommissionens rddgivere erkender
imidlertid ogsd, at transaktionen havde haft et andet for-
leb, hvis den var foregéet pd normale markedsvilkar.

Efter Kommissionens opfattelse kunne overdragelsesfor-
lobet i realiteten tyde pd en godtgerelse af samme stor-
relse for hele den kapital, der er opfert pd WestL'B
balance. Overdragelsen blev forst besluttet og gennem-
fort, derpd blev BAKred anmodet om at godkende Wfa's
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serlige reserve som kerneegenkapital, og godtgerelsen
blev forst fastsat nasten to &r efter beslutningen om
overdragelsen. Pd normale markedsvilkdr var der imid-
lertid ingen bank, der havde accepteret at opfere Wfa
med 5,9 mia. DEM (3,02 mia. EUR) i sit regnskab og
betale en fast godtgerelse af dette belgb, uden at det
forst var afklaret, om tilsynsmyndigheden vil godkende
det som kerneegenkapital. Som det ogsé understreges af
Kommissionens eksterne eksperter, ville en fornuftigt
handlende investor ganske givet ikke legge denne
adferd for dagen, dvs. gd med til en betydelig kapitaltil-
forsel uden forst at aftale en passende metode til bereg-
ning af godtgerelsen. Efter Kommissionens opfattelse
kan begivenhedsforlgbet imidlertid forklares med de
serlige omstendigheder i sagen. Delstaten havde langfri-
stede finansielle relationer til banken og var dens
primare ejer. Der var kun nogle fi kapitalindskydere
(alle offentlige), hvilket i praksis betyder, at der er min-
dre behov for gennemsigtighed og offentlighed end i
forbindelse med en virksomhed, der har et stort antal
(udenforstdende«) kapitalindskydere eller er bersnoteret.
Som folge af disse sarlige omstendigheder var det
muligt at vedtage formueoverdragelsen og forst fastsatte
den endelige godtgorelse, da det var fastslaet, hvor stor
en del af Wfa's kapital der i realiteten kunne anvendes
til konkurrencepraegede bankforretninger.

Til fastsattelse af en passende godtgerelse ber der son-
dres mellem de forskellige dele i Wfa's serlige reserve i
forhold til deres nytteveerdi for WestLB. 5,9 mia. DEM
(3,02 mia. EUR) blev opfert som egenkapital pa
WestLB's balance. 4 mia. DEM (2,05 mia. EUR) blev
godkendt som kerneegenkapital af BAKred. Kun 2,5
mia. DEM (1,28 mia. EUR) af disse midler gor det
muligt for WestLB at udvide sine aktiviteter og ber
anvendes som det primare grundlag for en godtgerelse
til delstaten. Den resterende godkendte kerneegenkapital
pd 1,5 mia. DEM (770 mio. EUR) opferes pd balancen,
men er nedvendig som sikkerhed for Wfa's aktiviteter i
forbindelse med stetten til boligbyggeri. 1,9 mia. DEM
(970 mio. EUR) er opfert pd balancen, men er ikke god-
kendt som egenkapital til solvensmaessige formdl. Det
belgb, der er opfort pd WestLB's balance, men som ikke
kan anvendes til at udvide WestLB's konkurrenceprag-
ede virksomhedsomrader, udger siledes 3,4 mia. DEM
(1,74 mia. EUR).

Egenkapital er dog ikke kun af betydning i tilsynsmassig
henseende. Storrelsen af den egenkapital, der er opfert
pd balancen, giver ogsd bankens lingivere oplysninger
om dens soliditet og har saledes indflydelse pa de vilkar,
hvorpd banken kan optage fremmedkapital. I mod-
saetning til den tyske regerings og WestLB's argumenter
tager kreditorer og kreditvurderingsselskaber ikke blot
hensyn til den godkendte egenkapital, men ogsd bankens
samlede ekonomiske og finansielle stilling. Den god-
kendte egenkapital indgér kun som en del af analysen til
vurdering af bankens kreditveerdighed. Belgbet pa 5,9
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mia. DEM (3,02 mia. EUR) blev af delstaten og af
WestLB fastsat som den sandsynlige verdi, som kunne
opnds i tilfeelde af, at Wfa blev solgt til tredjemand. Hvis
denne verdi ikke havde veret passende, havde WestLB's
revisorer ikke accepteret, at den fortsat optrddte pa
balancen. Det beleb pd 4 mia. DEM (2,05 mia. EUR),
som BAKred har godkendt, fremkommer pd grundlag af
en meget forsigtig vurdering fra tilsynsmyndighedens
side. De geores opmarksom pd, at ogsd i forbindelse
med den vurdering, der er foretaget for BAKred, er der
en margen fra 4 mia. DEM (2,05 mia. EUR) til 5,4 mia.
DEM (2,76 mia. EUR). Derfor vil en potentiel kreditor
betragte det samlede belgb pa 5,9 mia. DEM (3,02 mia.
EUR) som sikkerhed for sine penge, og det forbedrer
WestLB's kreditvaerdighed. Denne positive virkning af
formueoverdragelsen pd bankens kreditveerdighed frem-
gik ogsd af den vurdering af Wfa, der blev udarbejdet i
1992 for WestLB. Da belobet pd 3,4 mia. DEM (1,74
mia. EUR) ikke kan anvendes til at udvide aktiviteterne,
men forbedrer bankens anseelse i relation til kreditorer-
ne, kan dets ekonomiske funktion — selv hvis det opfe-
res pd balancen som egenkapital — i denne henseende i
det mindste sammenlignes med en garanti.

Da belobet pd 3,4 mia. DEM (1,74 mia. EUR) sdledes
ogsd har en gkonomisk nytteveerdi for WestLB, havde
en investor, der disponerer ud fra markedsskonomiske
betragtninger, kravet en godtgerelse herfor. Sterrelsen
af denne godtgarelse er ganske givet mindre end for den
del pd 2,5 mia. DEM (1,28 mia. EUR), som er af storre
nytteveerdi for WestLB, da den ifelge solvensreglerne
0gsd kan anvendes som egenkapitalgrundlag til udvidelse
af bankens konkurrencepragede virksomhedsomréde.

e) Passende godtgarelse for kapitalen

Finansielle investeringer af forskellig skonomisk soliditet
kreever forskellige forrentninger. Ved undersogelsen af,
om en investering er acceptabel for en investor, der dis-
ponerer ud fra markedsekonomiske betragtning, skal der
derfor tages udgangspunkt i den pagaldende finansielle
foranstaltnings serlige ekonomiske karakter og veerdien
for WestLB af den kapital, der er tilfort.

Klageren gjorde oprindeligt galdende, at den
pagezldende transaktion udgjorde en statsgaranti fra del-
staten Nordrhein-Westfalens side for WestLB's forpligtel-
ser. WestLB opferer imidlertid den overforte kapital,
som egenkapital pd sin balance, og BAKred har god-
kendt et beleb pd 4,0 mia. DEM (2,05 mia. EUR) som
kerneegenkapital i henhold til egenkapitaldirektivet,
hvoraf 2,5 mia DEM (1,28 mia. EUR) kan anvendes af
WestLB som sikkerhed for bankens konkurrencepragede
virksomhedsomrdde. En koharent vurdering af den
finansielle foranstaltning i henhold til EF-traktatens arti-
kel 87, stk. 1, forudsatter derfor, at den principielt klas-
sificeres som en kapitaltilfersel, og at der kraves en til-
svarende godtgarelse. En og samme finansielle for-
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anstaltning kan ikke betragtes som kapitalforhgjelse i til-
synsmaessig henseende og som garanti i henhold til EF-
traktatens  statsstotteregler. ~ Denne  principielle
klassificering udelukker imidlertid ikke, at Kommissio-
nen sammenligner en del af dette kapitalbelgb, som ikke
kan anvendes af WestLB pd samme méde som »normalc
egenkapital, med en garanti pd grund af dens sarlige
karakter og med henblik pd at beregne en passende
godtgorelse.

i) Sammenligning med andre egenkapital-
instrumenter

Den tyske regering gor galdende, at da det ikke er
muligt at foretage en direkte sammenligning med andre
transaktioner, ber den passende godtgerelse for den
kapital, der er tilfort, beregnes ved, at formueoverdragel-
sen sammenlignes med forskellige gangse egenkapital-
instrumenter pd markedet. Den tyske regering fremlagde
i denne forbindelse eksterne undersogelser, hvis resulta-
ter allerede er behandlet ovenfor, og som nir frem til
den konklusion, at Wfa-kapitalen bedst kan sammenlig-
nes med udbyttebeviser, »perpetual preferred stock« og
passive kapitalinteresser.

Efter Kommissionens opfattelse er det dog pd grund af
transaktionens serlige karakter vanskeligt at sammen-
ligne Wfa's overdragelse til WestLB med et eller andet
instrument, der findes pad markedet. Selv om transaktio-
nen pé visse punkter matte ligne bestemte instrumenter,
er der dog sd mange forskelle i forhold til ethvert instru-
ment, at enhver sammenligning kun har begranset gyl-
dighed. De undersggelser, som den tyske regering har
fremlagt, er desuden heller ikke virkelig fuldsteendige, da
man ikke kommer ind pd visse relevante instrumenter,
f.eks. aktier uden stemmeret.

Man skal vere opmarksom pd, at en bank som regel
kun fremskaffer en meget begrenset del af sin egenkapi-
tal pd grundlag af de instrumenter, som den tyske rege-
ring baserer sig pd i sammenligningsgjemed. Der er tale
om supplerende instrumenter, som supplerer »kerne-
egenkapitalene, der hovedsagelig bestdr af indskudskapi-
tal og abne reserver. Som folge af overdragelsen af Wfa-
formuen blev WestLB's egenkapital derimod til beregnin-
gen af solvensnegletallet forhgjet fra 5,09 mia. DEM
(2,6 mia. EUR) til 9,09 mia. DEM (4,65 mia EUR), dvs.
med 80 %. Tager man kun forhgjelsen med 2,5 mia.
DEM (1,28 mia. EUR) i betragtning, som WestLB kan
anvende som sikkerhed for sine aktiviteter, betyder dette
stadig en forhgjelse af egenkapitalen pd 50 %. Hybride
instrumenter er sadvanligvis blevet anvendt indtil en
andel pd hejst 20 %. Med et af sammenligningsinstru-
menterne havde det ikke veeret muligt at forhgje
WestLB's kapital pd samme mdde — og pd et varigt
grundlag (*%).

(*®) Dette aspekt fremhaeves ogsd af Kommissionens eksterne eksperter,

som kritiserer den tyske regerings undersegelser for, at disse over-
hovedet ikke kommer ind pa transaktionens storrelse og sammen-
ligner den med (volumemaessigt) marginale instrumenter; Wfa-ka-
pitalen kan ifolge de eksterne eksperter snarere sammenlignes med
kerneegenkapitalinstrumenter som aktier uden stemmeret.
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instrumenter de facto har, ogsd instrumenter, som prin-
cipielt (i det mindste af visse nationale myndigheder)
godkendes som kerneegenkapital, blev understreget i
1998 af det sdkaldte Basel-udvalg. Dette fastslog, at
sddanne instrumenter (sdkaldte »lower tier 1 capital)
fremover hejst maétte udgere 15 % af kernekapitalen,
dvs. indtil 0,6 procentpoint af den nedvendige kerne-
kapital pd 4 %. Denne beslutning fra 1998 kan naturlig-
vis ikke indvirke pd den oprindelige vurdering af Wfa's
overdragelse og den godtgerelse, der skal kraeves herfor.
Den bekrafter imidlertid, at kreditinstitutter behover et
solidt grundlag af kerneegenkapital for at kunne
anvende hybride egenkapitalinstrumenter. Wfa-kapitalen
er i tilsynsmaessig henseende ikke »hybrid« kapital, men
derimod  »kerneegenkapitalc. Der gores endvidere
opmearksom pd, at kreditvurderingsselskaberne allerede
tidligere har presset pé for at udeve en form for »frivillig
begransning« med hensyn til disse instrumenters egen-
kapitalandel, da disse bureauer ngje har iagttaget denne
andel. 1 Basel-udvalgets tilkendegivelse gives der ogsd
udtryk for, at tilsynsmyndighederne og »markedetc, dvs.
finansverdenen, narer bekymring for disse instrumenters
stigende betydning.

Det skal i denne forbindelse ligeledes understreges, at
det relativt brede spektrum af hybride egenkapitalinstru-
menter i form af kerneegenkapital og supplerende egen-
kapital, som kreditinstitutter i en rakke lande nu har til
radighed, endnu ikke fandtes i Tyskland, da Wfa's over-
dragelse til WestLB blev besluttet i 1991, og WestLB i
1993 var nedt til at opfylde de strengere kapitalkrav,
der trddte i kraft pd dette tidspunkt. En rekke af disse
instrumenter er forst senere blevet udviklet, nogle fand-
tes allerede, men var dog ikke godkendt i Tyskland. De
instrumenter, som i praksis hovedsagelig var til radighed
og blev anvendt, var udbyttebeviser og efterstillede for-
pligtelser (begge supplerende egenkapital, det andet
instrument forst godkendt fra 1993). Sammenligningen
af Wfa-kapitalen med sddanne hybride instrumenter,
som for en stor dels vedkommende forst blev udviklet
senere og til dels kun er til rddighed i andre lande, er
sdledes ikke overbevisende. Den tyske regering afviser
o0gsd selv (indirekte) en sddan sammenligning, idet den
gor geldende, at Kommissionen skal vurdere sagen pd
grundlag af de faktiske omstaendigheder pd det tids-
punkt, hvor beslutningen blev truffet, dvs. i slutningen
af 1991.

I den tyske regerings ekspertundersegelser anfores det,
at WestLB's konkurs er sd usandsynlig, at denne risiko i
praksis kan lades ude af betragtning. Videreforer man
denne argumentation konsekvent, vil dette betyde, at for
en investering i en virksomhed, der betragtes som sik-
ker, md en investor ikke krave nogen form for risiko-
tilleg i forhold til forrentningen af risikofrie statspapirer.
Dette svarer klart ikke til forholdene pd markedet. Selv
om en bestemt finansiel investering kan vere forbundet
med en meget lav konkursrisiko, tager en investor, der
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alligevel hejde herfor. Investoren vil krave et betydeligt
tilleg for sddanne investeringer i banker som i forbin-
delse med andre »sikre« kapitalandele.

Med hensyn til de to egenkapitalinstrumenter, som spil-
ler en central rolle som narmeste referencesterrelser i
den sammenligning, som den tyske regering har foreta-
get, dvs. »perpetual preferred shares« og udbyttebeviser,
fremheves en rakke specifikke punkter. »Perpetual pre-
ferred shares« henregnes i en rakke lande til kerneegen-
kapital (kernekapital), men er fortsat ikke godkendt som
sddan i Tyskland. Udbyttebeviser henregnes udelukkende
til den supplerende egenkapital, mens Wfa-kapitalen har
kerneegenkapitalkvalitet. Wfa-kapitalen er derfor af langt
storre nytteveerdi for WestLB, da banken pd grundlag
heraf kan fremskaffe supplerende egenkapital (f.eks.
udbyttebeviser) i samme omfang og dermed udvide
egenkapitalgrundlaget. Séfremt underskudsgivende ar
igen folges af dr med overskud, vil ferst udbyttebevi-
serne og forst derefter Wfa-kapitalen igen blive suppleret
op til den nominelle vardi. Derudover har WestLB Wfa-
kapitalen til disposition uden nogen tidsmaessig
begransning, mens udbyttebeviser seedvanligvis udstedes
for ti ar. Endvidere skal der endnu en gang geres
opmerksom pd, at kapitaltilferslens enorme omfang er
atypisk, og raekkefolgen i tilfelde af tab skal ses i sam-
menhang hermed. Da Wfa-formuens andel er relativ
stor, vil der i forbindelse med sterre tab relativt hurtigt
blive gjort brug af den.

Af alle disse grunde er Kommissionen af den opfattelse,
at som felge af Wfa-kapitalens serlige karakter er den
sammenligning, som den tyske regering har foretaget
med hybride egenkapitalinstrumenter, ikke egnet til at
tjene som grundlag for fastsattelsen af en passende
godtgerelse for Wfa-kapitalen (*9).

Med hensyn til forholdet mellem Wfa-kapitalen og de
andre egenkapitalinstrumenter gor BdB gazldende, at den
aftale om forpligtelsernes efterstillelse, der er indeholdt i
rammeaftalen mellem WestLB's kapitalindskydere, er
ugyldig, da den er til skade for tredjemand, idet det afta-
les, at Wfa's sarlige reserve — i forbindelse med under-
skud hos WestLB — forst md anvendes efter WestLB's
ovrige egenkapital. Kommissionen kan imidlertid god-
tage den tyske regerings og WestLB's argument om, at

(*°) Den eksterne undersegelse, der er udarbejdet for Kommissionen,

bekraefter denne opfattelse; denne kommer desuden ind pa forskel-
lige enkelte vurderinger, som er indeholdt i den tyske regerings
undersogelse. Saledes sattes f.eks. »kuponeffekten« i et andet lys,
idet det anfores, at hele kapitalen og ikke kun en del heraf absolut
ville ga tabt i tilfelde af lobende underskud eller en likvidation. 1
undersogelsen gores der endvidere opmarksom pé to subjektive
aspekter ved den tyske regerings undersegelser: Ifelge konklusio-
nen anvendes markedsdataene for det forste selektivt, og for det
andet erstattes markedsdataene til dels af data, som forfatterne
henter fra deres egne erfaringer uden udtrykkeligt at angive dette.
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aftalen udelukkende vedrerer forholdet mellem Wfa's
serlige reserve og den gvrige kerneegenkapital, som
ejerne har indskudt, dvs. konkret indskudskapital og
reserver, men at det ikke er hensigten at gore Wfa-kapi-
talen efterstillet i forhold til supplerende egenkapital
som udbyttebeviser og efterstillede forpligelser.

ii) Likviditetsmassige ulemper

Den tyske regerings og WestLB's argumenter i forbind-
else med de likviditetsmaessige ulemper kan i princippet
godtages. Med en »normal« kapitaltilfersel til en bank fir
banken bade likviditet og et egenkapitalgrundlag, som af
tilsynsmassige grunde kraves, for at den kan udvide
sine aktiviteter. For at udnytte kapitalen fuldt ud, dvs.
for at udvide sine 100 % risikovaegtede aktiver med fak-
toren 12,5 (dvs. 100 divideret med solvensnagletallet pa
8 %), skal banken refinansieres 11,5 gange pd finansmar-
kederne. Forenklet udtrykt fremkommer forrentningen
af egenkapitalen som forskellen mellem 12,5 gange
modtagne og 11,5 gange betalte renter af denne kapital
minus bankens evrige omkostninger (f.eks. administra-
tionsudgifter) (*°). De Wfa-kapitalen i forste rekke ikke
tilforer WestLB likviditet — fordi den overferte formue
og alle Wfa's indtegter efter loven er forbeholdt stotten
til boligbyggeri — har WestLB yderligere finansierings-
omkostninger svarende til kapitalbelgbet, hvis den frem-
skaffer de nedvendige midler pd finansmarkederne for
fuldt ud at udnytte de aktivitetsmuligheder, som den far
pa grundlag af den yderligere egenkapital, dvs. for at
udvide de risikovagtede aktiver med 12,5 gange kapital-
belabet (eller bevare eksisterende aktiver i denne storrel-
sesorden) (*1). P4 grund af disse ekstra omkostninger,
som ikke opstdr i forbindelse med normal egenkapital,
skal der foretages et tilsvarende nedslag for at kunne
beregne, hvad der er en passende godtgerelse. En invest-
or, der disponerer ud fra markedsgkonomiske betragt-
ninger, kan ikke forvente at f& den samme godtgerelse
som ved tilforsel af kontant kapital.

I modseetning til WestLB og den tyske regering er Kom-
missionen imidlertid af den opfattelse, at der ikke skal
tages hgjde for den samlede refinansieringssats. Refi-
nansieringsomkostninger er driftsudgifter og nedsatter
dermed den skattepligtige indkomst. Bankens nettoresul-
tat falder siledes ikke med det belgb, der yderligere er
betalt i renter. En del af disse udgifter udlignes nemlig
gennem en lavere selskabsskat. Det er kun nettoudgifter-
ne, der skal tages i betragtning som ekstra byrder for

(*9) 1 virkeligheden er situationen naturligvis langt mere kompliceret,
f.eks. pd grund af ikke-balanceferte poster, forskellige risikovaegte
for aktiver og passiver med nulrisiko. Kernen heri bereres imidler-
tid ikke.

(*1) Situationen er den samme, hvis man ser pi muligheden af at frem-
skaffe supplerende egenkapital i samme omfang som kerneegen-
kapitalen (faktor 25 i stedet for 12,5 til kerneegenkapitalen).

WestLB som folge af den overforte kapitals sarlige
karakter. Kommissionen anerkender sdledes, at de yder-
ligere »likviditetsomkostninger«, der opstdr for WestLB,
svarer til »refinansieringsomkostninger minus skate.

(204) Med hensyn til rentesatsen til beregningen er der enig-

hed mellem parterne om, at den langfristede risikofrie
sats (tyske statspapirer med en lgbetid pé ti ar) udgjorde
8,26 % i slutningen af 1991. To 30-drige statspapirer,
som var blevet udbudt i 1986, indbragte pd det tids-
punkt et afkast pd det sekundaere marked pd 7,8 % og
7,6 %. WestLB anferer, at dens refinansieringsomkost-
ninger péd tidspunktet for formueoverdragelsen 1& pa
[...] % pd grund af dens finansstruktur. Som led i pro-
ceduren er der i flere skriftlige indlaeg fra og samtaler
med WestLB og den tyske regering neevnt refinansie-
ringssatser pd 7,0 % og 7,5 % (*?). I betragtning af disse
satser og ud fra den antagelse, at WestLB optog
langfristede midler for at udligne den manglende likvidi-
tet 1 forbindelse med Wfa-kerneegenkapitalen (som ogsa
er til disposition pd lang sigt), synes det berettiget at
betragte forrentningen af statspapirer pa 8,26 % som en
passende sats. Ogsd de ekspertundersegelser, som den
tyske regering har fremlagt vedrerende godtgerelsens
storrelse, nevner denne veerdi som en passende langfri-
stet refinansieringssats. Pa grundlag af de tyske skattesat-
ser ndr man dermed frem til en refinansieringsomkost-
ningssats pd netto 4,2 %(**). Der kan under ingen
omstendigheder godkendes hgjere  refinansierings-
omkostninger end private bankers, da WestLB med sin
AAA-kreditvurdering normalt ville skulle betale renter,
der ligger under gennemsnittet.

(205) Der geres endvidere opmarksom pd, at BdB i sin klage

(43

~

accepterede den tyske regerings og WestLB's argumenter
og ogsd lagde til grund, at der til beregning af den pas-
sende godtgarelse skal foretages et nedslag svarende til
WestLB's refinansieringsomkostninger. Forst senere som
led i konsultationen inden for rammerne af den formelle
procedure rejste BB tvivl om denne argumentation.
Kommissionen er imidlertid af den opfattelse, at det som
folge af, at Wfa-indteegterne ifelge den tyske regering
anvendes inden for det »lukkede kredslabe, er udelukket,
at der overfores likviditet til WestLB's virksomhedsomra-
de.

(*2) 1 beslutningen om procedurens indledning efter EF-traktatens arti-

kel 88, stk. 2, fastsatte Kommissionen pd grundlag af de
oplysninger, som WestLB havde forelagt pd davarende tidspunkt,
en forelobig sats pd 7 %.

Ifolge materiale, som den tyske regering har forelagt, udgjorde sel-
skabsskatten i 1992 46 %, hvortil kom solidaritetstillegget pd
3,75% (dvs. i alt 49,75 %). Herved fremkommer nettofinansie-
ringsomkostninger pé 4,15 %. Den samlede beskatningssats faldt i
1993 til 46 % og har siden 1994 udgjort 49,5 %. Herved ndr man
frem til nettofinansieringsomkostninger pa henholdsvis 4,46 % og
4,17 %. Satsen pa 4,2 % synes derfor ikke kun berettiget for 1992,
men ogsd i gennemsnit.
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iii) Passende godtgerelse for belgbet pd 2,5
mia. DEM (1,28 mia. EUR)

Den godtgerelse, der er passende for den indskudte
egenkapital, kan uden tvivl principielt beregnes pé for-
skellige mader. Den tyske regering og WestLB foreslar,
at man legger Capital Asset Pricing-modellen til grund
og kun beregner risikotilleegget for Wfa's serlige reserve,
mens den risikofrie basissats ganske enkelt lades ude af
betragtning pd grund af de likviditetsmaessige ulemper.
BdB og de eksterne eksperter, som Kommissionen har
benyttet sig af, argumenterer, at der ber tages udgangs-
punkt i den normale forrentning af investeringer i bank-
sektoren, og at denne derpd skal tilpasses pd grundlag af
flere serlige karakteristika ved transaktionen.

Capital Asset Pricing-modellen blev egentlig udviklet til
at beregne prisen pd aktier i en investors portefolje med
en god diversificering. Den investeringsbeslutning, som
det drejer sig om i denne forbindelse, var derimod
meget speciel og vedrarte ikke en aktie inden for en
diversificeret portefelje. Der rejser sig desuden det
sporgsmdl, om WestLB's radgivere virkelig har truffet
den bedste udvalgelse med de to banker, som de
anvender til at udlede en »betaverdic for WestLB, da
WestLB er langt mere kompleks og sterkere reprasente-
ret pd internationalt plan end disse to banker. Principielt
burde begge fremgangsmader imidlertid fore til lignende
resultater.

Som det ogsd anfores i de dokumenter, den tyske rege-
ring har fremsendt, anvender erfarne investorer ogsd
seedvanligvis tallene for de tidligere dr, ndr de ensker at
vurdere de sandsynlige fremtidige forrentninger. Det skal
imidlertid understreges, at en investor, der disponerer ud
fra markedsekonomiske betragtninger, principielt traffer
sine beslutninger pd grundlag af forventninger til for-
rentningen og ikke tidligere resultater.

Som led i undersegelsen har Kommissionen foruden sin
egen erfaring ogsé taget hensyn til en rakke udsagn og
undersggelser fra investeringsbanker og radgivningsfir-
maer om faktiske og forventede forrentninger i forbind-
else med egenkapital og investeringer, ogsd de undersag-
elser, der er forelagt af de forskellige parter. P4 grundlag
af disse oplysninger, sin relevante erfaring, markedssta-
tistikker samt beslutninger, som den allerede har truffet i
forbindelse med kapital, der er indskudt af staten (*4)
tager Kommissionen udgangspunkt i, at der pd overdra-

(*Y Den samme forrentning 14 ogsd til grund for Kommissionens
beslutning om statsstette til den franske bank Crédit Lyonnais,
hvor Kommissionen anferte, at den relevante sats mindst skulle
»svare til den sats, som kapitalmarkederne ville have anvendt til
vurdering af deres investeringsafkast. Ifelge flere eksperter, CL ibe-
regnet, er en rimelig forrentning af kapital, der er investeret i en
bank, ca. 12 %.« (EFT L 308 af 21.12.1995, s. 92, punkt 6.3).

(210)

(211)

gelsestidspunktet kunne forventes en minimumsgodtge-
relse pd 12 % efter skat(*’) for denne investering med
egenkapitalkarakter (*¢). Der geres endnu en gang
opmearksom pa, at historiske gennemsnitsforrentninger
kun udger ét element i forbindelse med en investors
investeringsbeslutning. I realiteten tager investorer
udgangspunkt i den forrentning, der forventes i fremti-
den. Og i den forbindelse sigter de faktisk ikke kun mod
er gennemsnitsforrentning, men streber derimod —
under hensyntagen til den aktuelle investeringsrisiko —
efter en endnu hejere forrentning. Derfor er virksomhe-
der i praksis nedt til at overbevise investorer om, at de
vil vere i stand til mindst at opnd gennemsnitsforrent-
ninger af den tilferte kapital. Sifremt en virksomhed
ikke kan opfylde disse forventninger om den i det mind-
ste gennemsnitlig forrentning, vil investoren overveje at
investere i en anden virksomhed, hvor perspektiverne er
bedre. Delstaten har tilsyneladende ikke overvejet
sddanne andre muligheder. Under alle omstaendigheder
kan sddanne beslutninger og vurderinger fra en investors
side ikke drages i tvivl, ved at man efterfolgende tager
udgangspunkt i oplysninger om markedernes faktiske
udvikling siden den pdgeeldende beslutning.

Tre aspekter ved den pdgaldende transaktion er imidler-
tid af afgerende betydning for beregningen af, hvad der
er en passende godtgerelse, og skal siledes tages i
betragtning: For det forste den omstendighed, at der i
forbindelse med formueoverdragelsen er tale om en
meget omfattende finansiel investering i en virksomhed
med Dbetydelig kapitalmangel, lavt udbytte og uden
omstruktureringsplan, for det andet, at der ikke er
udstedt nye andele og dermed forbundne stemmerettig-
heder, og for det tredje karakteren af en permanent
investering i ikke-noterede papirer (dvs. uden mulighed
for igen at trakke kapitalen ud af virksomheden).

Den overferte formues omfang og den afgerende indfly-
delse, som denne spillede for WestLB i henseende til
bestemmelserne for solvensnegletal, er allerede behand-
let ovenfor. I 1991 var WestLB overskudsgivende, men
overskuddet 18 under gennemsnittet i forhold til andre
banker. P4 grundlag heraf havde en investor, der dis-
ponerer ud fra markedsgkonomiske betragtninger,

(*) Det bemarkes, at investorer principielt primert legger nettofor-

rentningen til grund ved sammenligningen af investeringer.

(*) Denne vurdering stettes af den ekspertundersegelse, som Kommis-
sionen har ladet udarbejde, der for tidspunktet for transaktionen
tager udgangspunkt i en sats pd 12-13 % efter skat som mini-
mumsgodtgerelse for egenkapital. P4 tidspunktet for transaktionen
havde investorerne ifolge eksperterne som folge af den europaiske
konvergensproces sandsynligvis haft sterre forventninger til for-
rentningen pé ca. 1 procentpoint.
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kraevet et markant tilleg for at tilfere kapital med Wfa-
aktivernes store belgb i relativ og absolut henseende (/).

Som folge af Wfa's overdragelse til WestLB pddrager del-
staten sig en sterre risiko i tilfeelde af WestLB's insol-
vens. Men pd den anden side fik delstaten ingen yder-
ligere stemmerettigheder i forbindelse med overdragel-
sen. Ved at give afkald pd stemmerettigheder géir
investoren ogsd glip af muligheden for at pavirke bank-
direktionens beslutninger. Som kompensation for, at der
accepteres en sterre risiko, uden at dette modsvares af
en tilsvarende storre indflydelse pd virksomheden, vil en
normal investor, der handler under markedsokonomiske
vilkdr, (selv ved mindskelse af risikoen pé grundlag af
interne aftaler med de evrige kapitalindskydere) krave
en hejere godtgerelse. Situationen kan sammenlignes
med aktier uden stemmeret. Der udbetales normalt et
hgjere udbytte for dem end for stamaktier. En markeds-
gkonomisk investor vil kreeve en godtgarelse som kom-
pensation for at give afkald pa indflydelse (*3).

Normalt kan en investor til enhver tid salge alle de for-
skellige omtalte egenkapitalinstrumenter pd markedet og
dermed afvikle sin investering. P4 grund af de sarlige
omstendigheder i forbindelse med overdragelsen af
Wfa-formuen har delstaten ikke denne mulighed. Med
denne konstatering sattes der ikke spergsmaélstegn ved
delstatens offentlige opgave i form af stette til boligbyg-
geri og den dermed forbundne gremerkning af Wfa-for-
muen. Det forholder sig imidlertid siledes, at sdfremt
delstaten igen ensker at udskille sin institution i forbind-
else med stotte til boligbyggeri fra WestLB, fordi den
f.eks. finder en anden konstruktion egnet til mere effek-
tivt at udfere denne offentlige opgave, kan den ikke
gore dette. Delstaten mister nemlig i det mindste til dels
sin radighedsret over formuen i forbindelse med stotten
til boligbyggeri. Da investeringen er bundet pd en sddan
méde, vil en markedsgkonomisk investor i samme situa-
tion krave en forhejelse af godtgarelsen.

I forbindelse med aktier afhaenger godtgarelsen direkte
af virksomhedens resultater og kommer hovedsagelig til
udtryk i form af udbytte og en andel i virksomhedens
varditilvaekst. Delstaten modtager en fast godtgerelse,
hvis sterrelse skal afspejle disse to aspekter af vederlaget
for en »normal« kapitaltilforsel. Det kan argumenteres,

(*) 1 den ekspertundersagelse, som Kommissionen har ladet udarbejde,

citeres et eksempel pd en amerikansk tabgivende bank, som led
under en betydelig kapitalmangel og udarbejde en gennemgribende
omstruktureringsplan. For at f& en investor til at deltage mdtte der
ydes et betydligt engangsnedslag i berskursen. Dette tilfelde kan
ganske vist ikke sammenlignes direkte med det foreliggende (og
nedslaget blev kun anvendt en enkelt gang pa tidspunktet for kapi-
taltilforslen), men det viser, at en investor ville kreeve et tillaeg, hvis
der er et presserende behov for en massiv kapitaltilforsel.

Den omstendighed, at aktier uden stemmeret vil skulle give et
praferenceudbytte, der ligger over det normale niveau, har Kom-
missionen allerede fastsldet i en rackke beslutninger (se f.eks. Kom-
missionens brev til den belgiske stat af 25. juli 1984 med hensyn
til virksomheden Sidmar).

215)

(216)

217)

om den faste godtgerelse, som delstaten modtager i ste-
det for et vederlag, der er direkte knyttet til WestLB's
resultater, udger en fordel, som retferdigger, at godtge-
relsessatsen reduceres. Hvorvidt en sidan fast godtge-
relse rent faktisk er mere fordelagtig end en variabel
udbytterelateret godtgerelse, athenger af virksomhedens
resultater. Er disse beskedne, er den faste godtgerelse en
fordel for investoren, overstiger disse derimod forvent-
ningerne, er den en ulempe. Den faktiske udvikling kan
imidlertid ikke efterfolgende anvendes til at vurdere
investeringsbeslutningen, da denne var baseret pa visse
forventninger hos investoren til bankens fremtidige
resultater. Der skal i det foreliggende tilfaelde ogsd tages
hensyn til, at der ikke betales nogen godtgerelse i til-
feelde af underskud, og at afgerelsen om kumulative
efterbetalinger ligger hos WestLB. For sd vidt kommer
godtgerelsens faste karakter siledes heller ikke investo-
ren til gode. I betragtning af alt dette er Kommissionen
af den opfattelse, at godtgarelsessatsen ikke skal andres
af denne grund.

Efter Kommissionens opfattelse havde en investor, der
disponerer ud fra markedsekonomiske betragtninger, pa
grund af transaktionens sarlige karakter kraevet et tilleg
foruden den normale forrentning pd markedet af den
indskudte kapital. Kommissionen anser et tilleg pd 1,5
procentpoint for at vare det mindstetilleg, der er pas-
sende i denne forbindelse (*°).

Pd grundlag af alle disse betragtninger ndr Kommissio-
nen frem til den konklusion, at en passende godtgerelse
for den pagaeldende kapital ville udgere 9,3 %, dvs. 12 %
i normal forrentning af den pagwldende investering plus
tillegget pa 1,5 procentpoint for transaktionens serlige
karakter minus 4,2 procentpoint som felge af de
finansieringsudgifter, som opstar for WestLB pa grund
af den overforte formues manglende likviditet.

Det skal endvidere navnes, at den godtgerelse, der skal
betales for den tilforte kapital, normalt aftales mellem
virksomhed og investor. I det foreliggende tilfeelde blev
storrelsen af den godtgerelse, som WestLB skal betale,
tilsyneladende aftalt mellem WestLB's kapitalindskydere,
hvilket forekommer usadvanligt. Godtgerelsens sterrelse
ber ikke athenge af, hvad de andre kapitalindskydere er
rede til at acceptere, men derimod af risikoen for delsta-
ten og nytteveerdien for WestLB. Den tyske regering
forelagde heller intet materiale vedrerende forhandling-
erne om godtgerelsen og vedrgrende beregningen af
dens storrelse. Den tyske regering har ganske vist ret,
ndr den gor opmarksom p4, at det for Kommissionens
stottemassige vurdering alene er resultatet, dvs. godtge-

(*) 1 den ekspertundersegelser som Kommissionen har ladet udarbej-

de, fremhaeves det, at den investor, der disponerer ud fra markeds-
gkonomiske betragtninger, vil forvente et tilleg for hver af disse
sarlige omstendigheder, og henstiller til, at der for alle tre aspek-
ter i alt fastsattes et tilleg pd 1-2 procentpoint.
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relsens storrelse, der er afgerende, og ikke den madde,
hvorpd den er kommet i stand. Efter Kommissionens
opfattelse kan den mdde, hvorpd godtgerelsen blev fast-
lagt, og de overvejelser, der spillede en rolle i den for-
bindelse, imidlertid absolut sige noget om, hvorvidt del-
staten har udvist samme adferd som en investor, der
handler under markedsgkonomiske vilkar.

Det blev endvidere aftalt mellem WestLB's kapitalindsky-
dere, at godtgerelsen forst skulle fastlegges, nar
WestLB's finansielle resultater for drene fra 1992 forela.
Efter Kommissionens opfattelse ber bankens finansielle
resultater dog vaere uden betydning for fastleeggelsen af
den faste godtgerelses storrelse. En sddan godtgerelse
ber netop ikke afhange af det faktiske udbytte, som
WestLB opndr, men derimod af risikoen for delstaten og
formueoverdragelsens potentielle nytteveerdi for banken.
En markedsgkonomisk investor ville ikke veere rede til
at acceptere en lavere fast godtgerelse pa grund af dar-
lige resultater i den pégaldende virksomhed. Denne
aftale tyder sdledes ikke pd en adferd, som svarer til
adferden hos en markedsekonomisk investor.

I den indledende fase af Kommissionens undersogelser
fandt der forhandlinger sted mellem klager og WestLB
med henblik pd at nd frem til en lesning uden at skulle
gennemfore proceduren efter EF-traktatens artikel 88,
stk. 2, dvs. pé et felles grundlag at finde en godtgerelse,
der kan anses for at svare til vilkdrene pa markedet.
Disse droftelser forte dog ikke til et resultat. Under disse
forhandlinger foreslog WestLB imidlertid, at delstaten
foruden den allerede eksisterende faste godtgerelse pé
0,6 % skulle have ret til i tilfelde af WestLB's likvidation
at modtage en passende godtgerelse for den verdi-
tilveekst, som WestLB havde opndet gennem udvidelsen
af aktiviteterne som folge af Wfa-formuens overdragelse,
dvs. man indremmede delstaten en yderligere andel af
WestLB's dbne og skjulte reserver. Denne omstendighed
tyder pd, at verdien af den investerede kapital i realite-
ten var storre for WestLB, end hvad der svarer til den
aftalte godtgerelse. Der blev imidlertid ikke indgdet
aftale om en sddan andel af likvidationsverdien. En
investor, der disponerer ud fra markedsekonomiske
betragtninger, ville heller ikke acceptere en sddan hypo-
tetisk »godtgerelse«, da vedkommende i forbindelse med
en permanent oprettet virksomhed som WestLB aldrig
ville veere i stand til at opnd den; den ville derfor vere
uden verdi for investoren.

iv) Passende godtgerelse for belobet pa 3,4
mia. DEM (1,74 mia. EUR)

Egenkapitalandelen pa 3,4 mia. DEM (1,74 mia. EUR) er
som navnt ligeledes af materiel verdi for WestLB, og
dens gkonomiske funktion kan sammenlignes med den
funktion, som en garanti eller heftelse spiller. For at

(221)

(222)

(223)

padrage sig en sddan risiko ville en investor, der handler
under markedsgkonomiske vilkdr, krave en passende
godtgerelse.

I beslutningen om indledningen af proceduren efter EF-
traktatens artikel 88, stk. 2, anferte Kommissionen en
sats pd 0,3 %, som den tyske regering havde nzvnt som
en passende garantiprovision for en bank som WestLB. I
denne henseende skal der imidlertid navnlig tages hen-
syn til to faktorer. For det forste ligger belobet pad 3,4
mia. DEM (1,74 mia. EUR) over det belgb, som normalt
dakkes af sddanne bankgarantier. For det andet ydes
bankgarantier sedvanligvis i forbindelse med bestemte
transaktioner og er tidsbegransede. Wfa's serlige reserve
kan WestLB derimod disponere over tidsmeessigt
ubegraenset. Begge faktorer kraever, at godtgerelsen for-
hojes til ca. 0,5-0,6 %. Da garantipremier normalt
udger driftsudgifter og derfor nedsatter det skatteplig-
tige overskud, mens den godtgerelse, som ydes delstaten
for Wfa-kapitalen, betales af overskuddet efter skat, skal
denne sats justeres tilsvarende. I betragtning heraf er
Kommissionen af den opfattelse, at en godtgarelsessats
pd 0,3 % efter skat er en korrekt godtgerelse for denne
form for kapital.

v) Synergieffekter

De tyske myndigheder havder, at den egentlige grund til
overdragelsen var potentielle synergier og ikke forhgjel-
sen af WestLB's egenkapital. Det er absolut muligt, at
der allerede i 1970'erne blev indledt droftelser om effek-
tiviteten af stotten til boligbyggeri. Trods disse langva-
rige dreftelser fandt overdragelsen imidlertid forst sted i
1991, hvor WestLB's kapitalbehov tvang de offentlige
ejere til at gere noget i denne henseende. Det fremgér
entydigt af materialet — navnlig de relevante dokumen-
ter i forbindelse med Ubertragungsgesetz, sisom lovbe-
grundelsen eller protokollerne fra debatterne i Landda-
gen — at det var overdragelsens egentlige formdl at for-
syne WestLB med et egenkapitalgrundlag, der var i over-
ensstemmelse med de nye bestemmelser for solvensnog-
letal.  Synergier blev Dbetragtet som en positiv
(side)gevinst, men var pd dette tidspunkt ganske givet
ikke den vesentligste drsag til transaktionen.

De tyske myndigheder og WestLB gor galdende, at del-
staten ikke kun modtager en godtgerelse pd 0,6 % for
belgbet pd 2,5 mia. DEM (1,28 mia. EUR), men der-
udover ogsd har fordel af synergieffekter pa ca. 30 mio.
DEM (15 mio. EUR) drligt som felge af Wfa's overdra-
gelse og WestLB's overtagelse af Wfa's pensionsforplig-
telser pd 33 mio. DEM (17 mio. EUR). De besparelser,
der opstir pa grundlag af synergier, skyldes Wfa's sam-
menlagning med WestLB's tidligere afdeling for stette til
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boligbyggeri, hvorved det er blevet muligt at trimme del-
statens stotte til boligbyggeri i organisatorisk henseende
og spare personale.

Synergier er normale folger af en sammenslutning. Det
er dog ikke klart, hvordan sddanne synergieffekter kan
forenes med det af delstaten anferte princip om det luk-
kede kredsleb og Wfa's konkurrencemassige neutralitet.
For sd vidt som der var mulighed for synergier efter
overdragelsen, selv. om begge enheder forblev klart
adskilt fra hinanden, og var et resultat af Wfa's sam-
menlegning med WestLB's afdeling for stette til bolig-
byggeri, som allerede tidligere udelukkende arbejdede
for Wfa, er det vanskeligt at se, hvorfor sddanne syner-
gier ikke ogsd skulle have veeret mulige uden overdragel-
sen.

Séfremt der i @vrigt opstdr sidanne synergier og bespa-
relser for Wfa, kommer dette stotten til boligbyggeri (og
dermed delstaten) til gode gennem en nedsattelse af
omkostningerne, men kan ikke betragtes som en mod-
ydelse fra WestLB for tilvejebringelsen af kerneegenkapi-
tal. Da disse synergier hverken betyder, at WestLB's
mulighed for at anvende den overforte kapital bliver
mindre, eller at omkostningerne som felge af overdrag-
elsen bliver starre for WestLB, vil synergierne formentlig
heller ikke have indflydelse pa sterrelsen af den godtge-
relse, som en investor, der opererer ud fra markedsgko-
nomiske principper, kan krave af banken for den ind-
skudte egenkapital. Ogsa i tilfelde af, at delstaten rent
faktisk opndr en fordel som folge af synergier, ville
enhver konkurrent som felge af konkurrencen vare
tvunget til at »betale« delstaten en »godtgerelse« i form
af sidanne fordele for det finansielle instrument (Wfa)
plus et passende vederlag for den indskudte egenkapital.

I gvrigt opstdr der som folge af en sammenslutning nor-
malt synergier i begge virksomheder, der er omfattet af
sammenslutningen. Det er vanskeligt at forstd, hvorfor
WestLB overhovedet ikke skulle drage fordel af disse for-
dele.

(232) Tabel 7: Beregning af stotteelementet

(227)

(228)

(229)

(230)
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Har WestLB foretaget indbetalinger i forbindelse med
Wrta's pensionsforpligtelser, hvorved Wfa's drlige udgifter
reduceres, kan sddanne indbetalinger ikke betragtes som
synergier som folge af sammenslutningen. De kan imid-
lertid betragtes som en indirekte godtgerelse fra WestLB
til delstaten. Fordelene skulle opstd i forbindelse med
stotten til boligbyggeri og siledes oge de midler, der er
til rdighed pé dette omréde.

Kommissionen er sdledes af den opfattelse, at der i for-
bindelse med de anferte synergieffekter ikke er tale om
en godtgerelse, som WestLB har betalt for overdragelsen
af Wfa, men er rede til at betragte det beleb pd 33 mio.
DEM (17 mio. EUR), som WestLB i 1992 indbetalte i
forbindelse med Wfa's pensionsudgifter, som en del af
den godtgarelse, som WestLB har betalt for overdragel-
sef.

f) Stotteelementet

Ifelge ovenstdende beregninger anser Kommissionen fel-
gende for at svare til markedsvilkdrene: en godtgarelse
pd 9,3 % efter skat for den del af kapitalen, som WestLB
kan anvende som sikkerhed for sine aktiviteter, dvs. 2,5
mia. DEM (1,28 mia. EUR) ved udgangen af 1993, og
pd 0,3 % efter skat for forskellen mellem denne del og
det belob pd 5,9 mia. DEM (3,02 mia. EUR), der er
opfert pd WestLB's balance som egenkapital, dvs. 3,4
mia. DEM (1,74 mia. EUR) ved udgangen af 1993.

WestLB betaler pd nuvarende tidspunkt en godtgerelse
pd 0,6 % alene af det belob, som banken kan anvende
som sikkerhed for sine aktiviteter. Denne godtgerelse
blev for ferste gang betalt for 1993. Som anfert ovenfor
accepterer Kommissionen WestLB's indbetalinger i 1992
til Wfa's pensionsfordringer som en yderligere godtge-
relse til delstaten.

Stetteelementet kan beregnes som forskellen mellem de
faktiske betalinger og de betalinger, der ville svare til
markedsvilkarene.

(mio. DEM)
1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998
1. Andel af den serlige reserve, der
star til radighed for WestLB [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
2. Restbelob (forskel i forhold til
5,9 mia. DEM) [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
Godtgerelse pd 9,3 % (efter skat)
for punkt 1 [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
Godtgerelse pd 0,3 % (efter skat)
for punkt 2 [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
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(mio. DEM)
1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998
Samlet godtgerelse i overensstem-
melse med markedsforholdene [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
Faktisk godtgerelse (efter skat) [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
Stotteelement -14,2 228,5 254,5 273,8 278,8 279,1 279,2
4. Skattefritagelser niveau, vil skattefritagelserne i forbindelse med stotten
til boligbyggeri ikke resultere i en konkurrencefordrej-
ning til fordel for WestLB. Ifolge ovenstdende beregning-
1 0,
Som Kommissionen anferte i sin beslutning om indled- t(e)rzugg@r en passende godrgorelse henholdsvis 9,3 % og
ningen af proceduren efter EF-traktatens artikel 88, stk. o
2, kan der vare tale om statsstotte, hvis et bestemt fore-
tagende er fritaget for den normale beskatning, som
dens konkurrenter er underlagt. Hvis konstruktionen
med en »institution inden for institutionen« omfatter en 5. Eftergivelse af gzeld
almennyttig, skattefritaget virksomhedsenhed, skal der
treeffes foranstaltninger for at sikre, at de ekonomiske
v1rkn1nger' af. sk'attefordeleqe alene begranses fil den (237) Den tyske regering gor geldende, at det ikke pavirker
almennyttige institution og ikke bergrer den konkurren- del finansielle etilli ’ har oivet afkald ps
cepragede virksomhed. he statens finansielle stilling, at man har givet afkald pa
aftelsesforpligtelsen, og at der ikke er tale om nogen
konkurrencefordel for Wfa eller WestLB. Da Wfa-for-
muen (delstatens formue til boligbyggeri) efter overdrag-
WestLB skal hverken betale formue- eller virksomheds- elsen ikke leengere arligt reduceres med den pédgeldende
kapitalskat af de overferte aktiviteter. Desuden er Wfa's forpligtelse, vil det i tilfelde af, at Wfa opleses, veere
aktiviteter heller ikke efter overdragelsen underlagt sel- muligt at opnd sterre provenuer, som ville komme del-
skabsbeskatning. Efter den tyske regerings opfattelse skal staten til gode. De tyske myndigheder anfarer endvidere,
WestLB ikke begunstiges i forhold til andre skattepligtige at BAKred ikke havde accepteret de 4 mia. DEM
foretagender om folge af denne skatteordning og bliver (2,05 mia. EUR) som Wfa's kerneegenkapital, hvis man
det heller ikke. ikke havde givet afkald pd heaftelsesforpligtelsen.
Udbytte, som fremkommer i forbindelse med WestLB's (238) Kommissionen er enig med de tyske myndigheder i, at
konkurrencepr&gede aktiviteter som f@lge af anvendel- delstatens gkonomiske Stllllﬂg principielt ikke er blevet
sen af Wfa-kapitalen til solvensberegninger, beskattes @ndret som folge af, at der er givet atkald pa heftelsen.
normalt. Det er kun udbyttet i forbindelse med stotten Delstaten skulle under alle omstendigheder betale renter
til boligbyggeri, der er fritaget for skat. Fritagelsen for og afdrag i forbindelse med den pdgeldende forpligtelse.
formue- og  virksomhedskapitalskat er ligeledes Ved at der blev givet afkald pd heftelsesforpligtelsen,
begraenset til aktiviteterne i forbindelse med statten til blev. Wfa's nuvarende vardi og potentielle likvida-
boligbyggeri. Det er ikke Kommissionens opgave at tionsvaerdi eget. En offentlig ejers eftergivelse af en
afgere, om der foreligger en overtraedelse af de tyske offentlig virksomheds gald kan dog principielt udgore
bestemmelser vedrerende skattefritagelse for almennyt- statsstotte. 1 det foreliggende tilfelde udover den
tige institutioner, men derimod kun at vurdere for- pagzldende institution imidlertid ikke kommercielle
anstaltningen pa grundlag af EF-traktatens statsstottereg- aktiviteter.
ler.
(239) Det kan dog konstateres, at delstaten som felge af over-
Ved at Wfa inden for WestLB fritages for formue-, virk- dragelseq ikke. laengere. kan @ndre sin politik Vedrqrende
somhedskapital- og selskabsskat ages Wfa's overskud (el- stotten til boligbyggeri og oplase Wfa. I betragtning af
ler underskuddene mindskes), delstatens eventuelle Wfa-kapltalens. funktion som cgenkapital for WestLB
behov for at tilfere yderligere kapital til stotten til bolig- kan delstaten ikke uden videre trekke denne kapital ud.
byggeri reduceres, og Wfa's nettoformue kunne stige. Da Kommissionen har taget hejde herfor ved beregningen
Wia kun har behov for en bestemt del af dette (udvide- af en passende godgorelse for overdragelsen.
de) egenkapitalgrundlag som kerneegenkapital til sin
egen virksomhed, kunne den del, som WestLB har til
disposition som sikkerhed for sine aktiviteter, med tiden (240) Wfa's vaerdi er ganske givet steget som folge af, at der er

ligeledes stige. Safremt denne andel imidlertid vokser,
gges ogsd grundlaget for den godtgerelse, der skal beta-
les til delstaten. Fastsattes godtgerelsen pa et passende

givet afkald pd heftelsen. Da den godtgerelse, som
WestLB skal betale, imidlertid er baseret pd vurderingen
af Wfa efter dette afkald, dvs. at der tages hgjde for
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(241)

(242)

(243)

(244)

(245)

veerditilveeksten, udger afkaldet ingen fordel for WestLB,
safremt godtgerelsen er i overensstemmelse med mar-
kedsvilkdrene.

6. Foranstaltningens forenelighed med EF-traktaten

P2 basis af ovenstdende kan det konstateres, at alle krite-
rier i EF-traktatens artikel 87, stk. 1, er opfyldt, og at
Wifa's overdragelse derfor indebarer statsstotte som
omhandlet i den pdgaldende artikel. Pa grundlag heraf
skal det underseges, om stotten kan anses for at vere
forenelig med fellesmarkedet. Det skal dog bemarkes, at
den tyske regering ikke har paberabt sig nogen undtagel-
sesbestemmelse i traktaten med hensyn til eventuelle
stotteelementer i forbindelse med Wfa's overdragelse.

Ingen af undtagelsesbestemmelserne i EF-traktatens arti-
kel 87, stk. 2, finder anvendelse. Stotten har hverken
social karakter eller ydes til enkelte forbrugere. Den har
heller ikke til formal at rdde bod pé skader, der er for-
arsaget af naturkatastrofer eller af andre usadvanlige
begivenheder, eller at opveje gkonomiske ulemper, som
Tysklands deling har forarsaget.

Da stetten ikke har noget regionalt sigte — den har
hverken til formdl at fremme den ekonomiske udvikling
i omréder, hvor levestandarden er usadvanlig lav, eller
hvor der hersker en alvorlig underbeskeeftigelse, eller at
fremme udviklingen af visse ekonomiske regioner —
finder hverken EF-traktatens artikel 87, stk. 3, litra a)
eller de regionale aspekter i artikel 87, stk. 3, litra c),
anvendelse. Stotten har heller ikke til formdl at fremme
virkeliggorelsen af vigtige projekter af felleseuropaisk
interesse. Fremme af kulturen og bevarelse af kulturar-
ven er heller ikke formalet med stotten.

Da der ikke var risiko for WestLB's gkonomiske videre-
forelse, da foranstaltningen blev gennemfort, rejser der
sig ikke det sporgsmdl, om sammenbruddet i et enkelt
stort kreditinstitut som WestLB i Tyskland kunne resul-
tere i en generel krise inden for banksektoren, hvilket pa
grundlag af EF-traktatens artikel 87, stk. 3, litra b),
kunne forsvare en stotte til afhjelpning af en alvorlig
forstyrrelse i den tyske gkonomi.

[ henhold til EF-traktatens artikel 87, stk. 3, litra c), kan
stotte betragtes som forenelig med fellesmarkedet, hvis
den fremmer udviklingen af visse erhvervsgrene. Dette
kunne principielt ogsd galde for omstruktureringsstotte
i banksektoren. I det foreliggende tilfeelde er betingel-
serne for at anvende denne undtagelsesbestemmelse

(246)

(247)

(248)

(249)

imidlertid ikke til stede. WestLB betegnes ikke som en
kriseramt virksomhed, hvortil der ber ydes statsstatte,
saledes at dens rentabilitet kan genoprettes.

EF-traktatens artikel 86, stk. 2, som under visse
omstendigheder tillader undtagelser fra traktatens stats-
stotteregler, gelder principielt ogsd for sektoren for
finansielle tjenesteydelser. Kommissionen bekraftede
dette i sin rapport om »Tjenesteydelser af almindelig
gkonomisk interesse i banksektoren«(°?). Det er dog
klart, at overdragelsen blev gennemfert for at gere
WestLB i stand til at opfylde de nye egenkapitalkrav og
uden relation til eventuelle tjenesteydelser af almindelig
gkonomisk interesse. Den tyske regering har i gvrigt
ikke gjort galdende, at WestLB som felge af Wfa's over-
dragelse har lidt skade i forbindelse med tilvejebringel-
sen af bestemte tjenesteydelser af almindelig ekonomisk
interesse. Derfor finder denne undtagelsesbestemmelse
heller ikke anvendelse i det foreliggende tilfelde.

Da ingen af undtagelserne fra det principielle forbud
mod statsstotte, der er indeholdt i EF-traktatens artikel
87, stk. 1, finder anvendelse, kan den foreliggende statte
ikke betragtes som forenelig med traktaten.

VI. KONKLUSIONER

Kommissionen konstaterer, at Tyskland ulovligt har ydet
stotteforanstaltningen i strid med EF-traktatens artikel
88, stk. 3. Stetten er derfor ulovlig.

Stotten kan hverken betragtes som forenelig i henhold
til artikel 87, stk. 2 og 3, eller pa grundlag af en anden
bestemmelse i traktaten. Stotten erkleres derfor uforene-
lig med fallesmarkedet og skal ophaves, og statte-
elementet i den ulovlige foranstaltning skal tilbagesoges
af den tyske regering. —

VEDTAGET FOLGENDE BESLUTNING:

Artikel 1

Tysklands statsstotte til fordel for Westdeutsche Landesbank

Girozentrale til et belob

af i alt 1579700000 DEM

(807 700 000 EUR), som blev ydet i perioden 1992-1998, er
uforenelig med fellesmarkedet.

(*% Denne rapport blev forelagt for Ridet (skonomi og finans) den
23. november 1998, men er ikke offentliggjort. Den kan rekvireres
fra Kommissionens Generaldirektorat IV (Konkurrence) samt pé
Kommissionens netsted.
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Artikel 2

1. Tyskland treeffer alle nedvendige foranstaltninger for at
tilbagesage den i artikel 1 omhandlede stotte, som allerede
ulovligt er udbetalt til stottemodtageren.

2. Tilbagesagningen af stotten sker i overensstemmelse med
den nationale lovgivning. Den stette, der skal tilbagebetales,
palaegges renter fra det tidspunkt, hvor den blev udbetalt til
stottemodtageren, og indtil den er blevet tilbagebetalt. Renterne
beregnes pd basis af den referencesats, der anvendes til at
beregne subventionsakvivalenten for regionalstotte.

Artikel 3

Tyskland underretter senest to maneder efter meddelelsen af
denne beslutning Kommissionen om, hvilke foranstaltninger
der er truffet for at efterkomme beslutningen.

Artikel 4

Denne beslutning er rettet til Forbundsrepublikken Tyskland.

Udfeerdiget i Bruxelles, den 8. juli 1999.

Pi Kommissionens vegne
Monika WULF-MATHIES

Medlem af Kommissionen
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KOMMISSIONENS BESLUTNING

af 20. juli 1999

om Tysklands pitankte statsstotte til fordel for CBW Chemie GmbH, Bitterfeld-Wolfen

(meddelt under nummer K(1999) 3272)
(Kun den tyske udgave er autentisk)
(E@S-relevant tekst)

(2000/393/EF)

KOMMISSIONEN FOR DE EUROPAISKE FALLESSKABER HAR —

under henvisning til traktaten om oprettelse af Det Europeiske Fallesskab, sarlig artikel 88, stk. 2, forste

afsnit,

under henvisning til aftalen om Det Europiske @konomiske Samarbejdsomrdde, sarlig artikel 62, stk. 1,

litra a),

efter at have opfordret intresserede parter til at fremsatte deres bemaerkninger i overensstemmelse med
disse artikler (*), under hensyntagen til disse bemerkninger og

ud fra folgende betragtninger:

21. marts 1997

18. april 1997

23. maj 1997

18. august 1997

2. september 1997
12. september 1997

29. september 1997

5. januar 1998

16. januar 1998

I. SAGSFORLOB

Tyskland underretter i overensstemmelse med EF-traktatens artikel 88, stk. 3,
Kommissionen om privatiseringen af CBW Chemie GmbH Bitterfeld-Wolfen
(CBW). Sagen registreres den 25. marts 1997 som stottesag N 238/97.

Kommissionen anmoder Tyskland om supplerende oplysninger (dokument
D/51861).

Tyskland fremsender supplerende oplysninger (registreret den 27. maj 1997 ved
dokument A[34120).

Ved brev SG(97) D[7102 underretter Kommissionen Tyskland om sin beslut-
ning om at indlede den formelle undersegelsesprocedure. Beslutningen om at
indlede proceduren offentliggares endvidere i De Europeiske Feellesskabers Tiden-

de (V.
Svar fra Tyskland (registreret den 2. september 1997 ved dokument A/37005).
Brev fra Kommissionen (dokument D/54167).

Brev fra Tyskland (registreret den 30. september 1997 ved dokument
A[37729).

Bemarkninger fra interesserede parter: Fischer & Limberger (registreret den 12.
januar 1998 ved dokument A[/30208).

Bemerkninger fra interesserede parter: Fischer & Limberger, reprasenteret ved
Schon Nolte Finkelnburg & Clemm (registreret den 16. januar 1998 ved doku-
ment A[30379).

() EFT C 383 af 17.12.1997, s. 4.
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11. februar 1998

23. februar 1998

11. marts 1998

24. april 1998

5. juni 1998

11. juni 1998

15. juni 1998
27. juli 1998
12. november 1998

8. december 1998

2. februar 1999

Kommissionen videresender de modtagne bemeerkninger til Tyskland (doku-
ment D/50622).

Brev fra Fischer & Limberger til Kommissionen (registreret den 23. februar
1998 ved dokument A[31489).

Brev fra CBW til Kommissionen (registreret den 11. marts 1998 ved dokument
A[32032).

Brev fra Fischer & Limberger til Kommissionen (registreret den 27. april 1998
ved dokument A[33271).

Brev fra Fischer & Limberger til Kommissionen (registreret den 8. juni 1998
ved dokument A[34297).

Brev fra Fischer & Limberger til Kommissionen (registreret den 11. juni 1998
ved dokument A/34439).

Kommissionen stiller Tyskland en rekke sporgsmal (dokument D[52467).
Svar fra Tyskland (registreret den 28. juli 1998 ved dokument A[35874).
Meade mellem reprasentanter for Kommissionen og Tyskland i Berlin.

Tyskland fremsender yderligere oplysninger (registreret den 4. januar 1999 ved
dokumentl A/30043).

Brev fra hr. Thieme til Karel Van Miert, medlem af Kommissionen (registreret
den 8. februar 1999 ved dokument A 000542), som modtageren besvarer ved
brev af 24. februar 1999 (dokument D/508350386).

II. DETALJERET BESKRIVELSE

1. Baggrunden for indledningen af den formelle undersogelsesprocedure

Efter at have gennemgdet anmeldelsen og de supplerende oplysninger, som Tyskland havde fremsendt,
besluttede Kommissionen at indlede den formelle undersogelsesprocedure efter EF-traktatens artikel 88,

stk. 3, af folgende grunde:

a) Tvivl med hensyn til virksomhedens levedygtighed: Oplysningerne i anmeldelsen gav anledning til tvivl
med hensyn til virksomhedens levedygtighed, da der ikke kan forventes et positivt driftsresultat inden

2005.

b) Utilstreekkeligt bidrag fra investoren: Den oprindeligt fastsatte andel pa 3,5 % af omkostningerne i for-
bindelse med omstruktureringen var utilstreekkelig.

¢) Fordrejning af konkurrencevilkirene: De ufuldsteendige oplysninger fra de tyske myndigheder gav

anledning til tvivl med hensyn til en eventuel overkapacitet pa det relevante marked.

2. Den stottemodtagende virksomhed

1 1990 blev det tidligere Chemiekombinat Bitterfeld-Wolfen, Bitterfeld (Sachsen-Anhalt), omdannet til Che-
mie AG. Da det pa grund af manglende interesserede kabere ikke lykkedes Treuhandanstalt (\THA«) at pri-
vatisere virksomheden i sin helhed, blev Chemie AG opdelt i forskellige virksomhedsdele. Herved opstod
ogsd Chemie GmbH Bitterfeld-Wolfen (»det tidligere CBW«), som arbejder med produktion af forskellige

kemiske révarer til farve- og leegemiddelindustrien.
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Ved aftale af 13. marts 1997 blev seks af CBW's virksomhedsdele, som senere blev omdgbt til CBW Che-
mie GmbH Bitterfeld-Wolfen (-\CBW«), overtaget af Briutigam und Riemann (»B&R«) til en kebspris pé i alt
1,0 mio DEM. Hertil kommer et variabelt priselement, som er athaengig af den érlige udvikling i cash flow.
Med de nuvaerende 246 ansatte og en omsatning i 1997 pé 74 mio. DEM opfylder CBW kriterierne for

definitionen af smd og mellemstore virksomheder (»SMV«).

3. Finansieringsforanstaltningerne

Omkostningerne er ifglge privatiseringsaftalen fordelt pa de enkelte investorer pa folgende méde:

BvS

(mio. DEM)
Formaél Belab
Investeringsstotte 46,100
Diverse stottetildelinger (bortskaffelse af kemisk affald, infrastrukturforanstaltninger) 11,240
Dakning af omkostningerne i forbindelse med bortskaffelsen af kemisk affald fra perioden inden den 1,280
1. juli 1990
Udligning af det negative cash flow 9,000
[ alt 67,620
Delstaten Sachsen-Anhalt
(mio. DEM)
Formaél Belob
Investeringsstotte i form af GA-midler (%) 28,800
[ alt 28,800

(1) Foranstaltningerne pa grundlag af stetteordningen Gemeinschaftsaufgabe (GA) ,Verbesserung der regionalen Wirtschaftsstruktur®
udger regional investeringsstotte i henhold til EF-traktatens artikel 87, stk. 1, og blev godkendt efter EF-traktatens artikel, 87, stk.

3, litra a): 25. rammeplan, se stottesag C 37/96 (ex N 186/96), EFT C 35 af 4.2.1997.

Investorer
(mio. DEM)
Formal Belob

Kaobspris 1,000
Overtagelse af geeld 8,857
Kapitalforhgjelse 1,000
Garanti 2,000
Driftslan 2,000
Investeringslan 8,000

[ alt 22,857

Ved aftale af 13. marts 1997 blev det tidligere CBW's andele overdraget til B&R til en kebspris pd 1 mio.
DEM, der straks forfaldt. Det yderligere variable element i kebsprisen beregnes pa grundlag af det cash
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flow, der forventes i perioden 2000-2004, og udger maksimalt 50 % af det arlige cash flow og forfalder i
september i det efterfolgende dr. Tyskland har som led i proceduren meddelt Kommissionen, at verdien af
disse priskomponenter som folge af virksomhedens forbedrede situation i mellemtiden udger indtil 20
mio. DEM (%). Investoren har desuden overtaget CBW's gzld pd 8,857 mio. DEM, som forfalder til betaling
den 30. juni 2005.

Ifolge kobsaftalen forhgjer investorerne CBW's indskudskapital med 1 mio. DEM; desuden skal de hefte
for passive kapitalinteresser pd 2 mio. DEM.

Private kreditinstitutter som [...] (*) yder virksomheden to lén pd i alt 10 mio. DEM, som investorerne
indestér for: et driftslan pd 2 mio. DEM, som lgber indtil den 30. juni 1998 og forrentes med 8,25 % p.a.,
og et investeringsldn pd 8 mio. DEM med en lgbetid pa ti dr og en rente pd 5,75 % p.a. Oprindeligt skulle
disse ldn dakkes af 80 % garantier fra delstaten Sachsen-Anhalt, men pa grund af virksomhedens forbed-
rede situation har bankerne givet afkald pd de offentlige garantier, hvilket Kommissionen fik oplyst af
Tyskland som led i proceduren.

III. BEMAERKNINGER FRA INTERESSEREDE PARTER

Efter indledningen af den formelle undersogelsesprocedure gav en koncern, som ligeledes havde veeret
interesseret i at overtage virksomheden — Fischer & Limberger (»F&L«) — udtryk for tvivl med hensyn til,
om investorerne B&R i realiteten havde afgivet det bedste kebstilbud.

IV. KOMMENTARER FRA TYSKLAND

Kommissionen videresendte bemarkningerne til Tyskland og opfordrede Tyskland til at kommentere disse.
Kommentarerne blev modtaget ved brev af 23. marts 1998, hvori Tyskland forelagde yderligere oplysning-
er om valget af investor, udbudsproceduren og virksomhedens nuvarende situation.

V. VURDERING AF STOTTEN

1. Stotte i henhold til EF-traktatens artikel 87, stk. 1

a) Stotte i forbindelse med privatiseringen af virksomheder

Privatiseringsforanstaltninger indeholder ikke elementer af statsstotte, hvis felgende betingelser er
opfyldt (%):

— der skal finde en offentlig licitation sted, som er aben for alle og ikke betinget af anden aktivitet
— selskabet skal salges til hojestbydende

— der skal stilles tilstrakkelig tid og tilstrakkelige oplysninger til rddighed for de bydende, s& de kan fore-
tage en grundig vurdering, for der bydes.

Hvis disse betingelser ikke er opfyldt, skal de pageldende foranstaltninger anmeldes, siledes at finansie-
ringsforanstaltningerne i forbindelse med privatiseringen kan underseges pd grundlag af bestemmelserne i
EF-traktatens artikel 87, stk. 1.

F&L-koncernen anferte i sit brev af 5. januar 1998, at den var blevet tilsidesat i forbindelse med udbuds-
proceduren. P4 grundlag af dette brev neerer Kommissionen tvivl med hensyn til, om udbudsproceduren er
gennemfort korrekt.

(*) Forretningshemmelighed.
(3) Der er her tale om oplysninger fra BvS pd medet den 12. november 1998.
(}) Se 23. beretning om konkurrencepolitikken (1993), nr. 402f.
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i) Kronologisk oversigt over privatiseringen

I midten af 1995 gennemforte firmaet KPMG et offentligt udbud med henblik pa salg af ni virksomheds-
dele af det tidligere CBW. Blandt de virksomheder og personer, som tilkendegav interesse, kunne — for-
uden seks bud pa individuelle privatiseringer — i sidste instans tre komme pé tale som investorer:

— firmaet B&R
— F&L-koncernen
— et konsortium ().

Ifolge det resultat, som KPMG og styringsudvalget (Leitungsausschuf) (°) ndede frem til pd modet den 22.
august 1995, var det kun B&R og F&L, der havde indgivet et realistisk tilbud pa alle de virksomhedsdele,
der skulle sxlges. Tilbuddet fra konsortiet blev afvist, da det var forbundet med sardeles omfattende stats-
midler. En rakke tilbud med henblik pa en individuel privatisering af de enkelte virksomhedsdele blev end-
videre anset for at vaere for omkostningskraevende.

Sammenligning af de samlede omkostning i forbindelse med de oprindelige tilbud pa overtagelsen af de ni

virkomhedsdele:
(mio. DEM)
Samlede omkostninger
B&R 140,6
F&L 212,0
Individuelle privatiseringer Lalt 178,7

[ slutningen af 1995 besluttede BvS at reducere antallet af virksomhedsdele, der skulle privatiseres, fra ni
til seks, da gennemgangen af kebstilbudene havde vist, at det ikke ville vaere rentabelt at privatisere tre af
delene. Fra marts 1996 blev der kun fort forhandlinger med B&R og F&L om overtagelsen.

I april 1996 klagede F&L-koncernen for forste gang til BvS over, at investorerne B&R havde fiet en kon-
kurrencefordel, fordi hr. Brautigam tidligere havde arbejdet som rddgiver i THA's kemiafdeling. Som tid-
ligere radgiver havde han ved udarbejdelsen af MBO-strategien for 1996 kunnet basere sig pa rapporter,
som var finansieret ved hjelp af THA/BvS-midler. Disse pdstande blev undersegt pd et mede i styrings-
udvalget i juli 1996, men kunne ikke bekraftes. Styringsudvalget tilbageviste enhver pastand om, at BvS
skulle have udvist ukorrekt adfeerd, da KPMG havde stillet alle relevante rapporter til rddighed for F&L og
havde imgdekommet alle anmodninger om yderligere oplysninger fra F&L's side. Desuden har BvS forelagt
Kommissionen rapporten fra statsadvokaturen i Halle, der pd grundlag af en anmeldelse havde indledt en
forundersggelse i forbindelse med BvS's kemigruppe (Chemie Arbeitsgemeinschaft) og styringsudvalget
som folge af mistanke om bedrageri i henhold til § 263 i den tyske straffelov; sagen blev imidlertid hen-
lagt den 18. september 1998 pé grund af manglende beviser.

Styringsudvalget gav pa sit mede den 18. august 1996 udtryk for, at B&R og F&L havde forelagt to sam-
menlignelige planer. B&R's plan indeholdt et lidt hejere (ca. 4 mio. DEM) finansieringsbidrag fra det
offentlige. Rent strategisk syntes den ganske vist mere interessant, men indeholdt ogsé sterre risici indtil ar
2000.

Efter at have vurderet begge planer pa grundlag af ovenstdende tabeller besluttede BvS' bestyrelse den 17.
september 1996 i forste omgang at viderefore forhandlingerne med B&R. Hvis disse ikke forte til et til-
fredsstillende resultat, ville man forhandle videre med F&L. Inden indgdelsen af en privatiseringsaftale med
B&R forlangte bestyrelsen imidlertid en rakke supplerende oplysninger.

(*) Det bestod af fire partnere: Buch Umwelttechnik GmbH, Manifattura Chemica Italiana, hr. H. Schmidt og en fjerde
virksomhed, hvis navn ikke er oplyst.

(°) Et uafhangigt organ, der er oprettet af det ansvarlige ministerium, og som har til opgave af vurdere de forelagte pla-
ner. BvS er ikke forpligtet til at folge udvalgets anbefalinger, men gor det i de fleste tilfeelde.
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B&R's plan B&R's plan F&L's plan
(1997) (august 1996) (august 1996)
Samlede omkostninger 1997-2000 (mio. DEM) 309,9 309,9 361,5
Antal beskaftigede, 254 254 203
heraf omfattet af kontraktmaessigt fastsatte bader 190 190 184
Samlede investeringer, 84,9 95,2 99,9
heraf omfattet af kontraktmassigt fastsatte bader 84,9 84,2 99,9
(mio. DEM)
Finansieringsbidrag fra BvS (mio. DEM) 55,1 56,4 39,1
Finansieringsbidrag fra delstaten 28,8 28,8 42,3
(GA-midler; mio. DEM)
Finansieringsbidrag fra det offentlige 83,9 85,2 81,4
(BvS og delstaten; mio. DEM)
Finansieringsbidrag fra investoren 3,0 0,3 20,0
(uden kebspris; mio. DEM) 8,857 (2005) (forslag) (forslag)
Kabspris (mio. DEM) 1,0 ej oplyst
+ variabel tranche

P4 grundlag af de oplysninger, der var forelagt som led i den formelle undersogelsesprocedure, valgte BvS

af folgende grunde B&R's plan:

— BvS narede alvorlig tvivl om den finansielle plan fra tilbudsgiveren F&L og navnlig om dennes solvens.

Trods gentagne foresporgsler — senest ved brev af 19. juli 1996 — har BvS ikke modtaget detaljerede
oplysninger om koncernens finansieringsbidrag. Med koncernens indskudskapital pd i alt 16,8 mio.
DEM syntes en finansiering pd 20 mio. DEM ikke at vere realistisk for den [...]. Trods opfordringer
fra BvS har koncernen til stadighed nagtet at foreleegge et konsolideret regnskab for BvS. Og selv om
koncernen flere gange har erkleret sig rede til at foreleegge oplysninger om de enkelte koncernselska-
bers aktiviteter, har BvS pa intet tidspunkt modtaget sddanne oplysninger.

Med hensyn til stotten fra det offentlige nerede BvS tvivl med hensyn til, om F&L fra Sachsen-Anhalt
ville modtage midler til at finansiere 42 % af investeringsomkostningerne. Ifglge de oplysninger, som
delstatsmyndighederne i sin tid havde forelagt, forekom denne beregning urealistisk pa grund af uvis-
heden med hensyn til koncernens SMV-status (°). Det er ikke lykkedes F&L at fjerne BvS' tvivl i denne
henseende. Planen fra investorerne B&R, hvis SMV-status der ikke herskede tvivl om, og som indeholdt
en stotte pd 33 % af investeringsomkostningerne, forekom derimod BvS sandsynlig.

En anden grund til BvS' valg var, at B&R's plan i strategisk henseende tager sigte pd at omstille CBW's
produktion til ordresyntese og indferelse og koncentrering af »toll-processing« for pd den made at sikre
virksomhedens levedygtighed pa lengere sigt. Denne strategi var efter BvS' opfattelse mere intelligent
og fremtidssikret end F&L's strategi, som udelukkede er baseret pd en stigning i omsatningen pé
grundlag af de eksisterende produkter, der for hovedpartens vedkommende befinder sig ved afslutning-
en af deres livscyklus. Analysen af det relevante marked har imidlertid vist, at de store kemivirksomhe-
der som BASF eller Hoechst i stigende grad udliciterer produktionsaktiviteter og afgiver ordrer pa
kemiske produkter, som de ikke leengere selv fremstiller, til andre producenter. Denne tendens pa mar-
kedet tages der hgjde for i B&R's plan, hvorefter CBW skal omdannes til en virksomhed, som synteti-

(®) Klassificeringen som SMV er vigtig, da den er forbundet med en bestemt ovre grense, hvortil der kan ydes investe-

ringsomkostninger til regionalstette inden for rammerne af stotteordningen Gemeinschaftsaufgabe »Verbesserung der
regionalen Wirtschaftsstrukture.
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serer kemiske stoffer for de pageldende store virksomheder. Det drejer sig i den forbindelse om avan-
cerede produkter inden for branchen, sledes at der kan opnds en nettoveerditilvaekst (7). Et centralt ele-
ment i F&L's planer er derimod samarbejdet med partnere, f.eks. [...]. Forespergsler hos disse virksom-
heder viste imidlertid, at der kun var interesse for at bibeholde enkelte aktivitetsomradder (f.eks. for
[...]I's vedkommende Camposan) eller produktionsenheder (f.eks. for [...]'s vedkommende forsags-
fabrikken).

ii) Vurdering

Tvivlen med hensyn til udbudsproceduren og valget af investor er ikke blevet bekraftet som led i under-
segelsesproceduren i henhold til statsstottereglerne. KPMG stod for gennemforelsen af udbudsproceduren.
BvS valgte investoren pé grundlag af kvantitative og kvalitative kriterier.

B&R's plan indeholdt et lidt hgjere finansieringsbidrag fra det offentlige end F&L-koncernens plan. Som
det fremgar af tabellen, skulle BvS og den pagaldende delstat i henhold til F&L's planer fra 1996 i alt stille
81,3 mio. DEM til radighed, mens B&R i forste omgang havde behov for offentlige midler pd 85,2 mio.
DEM og ved aftalens indgéelse pd 83,9 mio. DEM.

Alligevel valgte BvS planen fra B&R, da denne forekom mere baeredygtig pd grund af disse investorers sol-
vens. Det lykkedes ikke F&L-koncernen at fjerne BvS's tvivl med hensyn til dens gkonomiske kapacitet og
status som SMV. Da BvS under alle omstendigheder onsker at undga, at en tidligere privatiseret virksom-
hed igen fir brug for stette, og der efter privatiseringen skal ske en »aftaleforvaltning« (»Vertragsmanage-
ment«), har kriteriet om investorens solvens altid spillet en vesentlig rolle for BvS ved udvelgelsen af
keberen. I betragtning af den ubetydelige forskel mellem den stotte, som henholdsvis B&R og F&L regner
med, kan Kommissionen godtage BvS' argumentation. Desuden har BvS med B&R valgt en mere moderne
strategi, som tager sigte pa at omstille CBW's produktion til ordresyntese (»toll-processing«). Kommissionen
leegger séledes til grund, at virksomheden blev solgt til den hgjestbydende pad grundlag af en &ben, gen-
nemsigtig og betingelseslos udbudsprocedure, og at privatiseringen er gennemfert i overensstemmelse med
de geldende regler (¥).

Alligevel skal det underseges, om det i givet fald ikke havde veret billigere at afvikle virksomheden end at
selge den. Allerede som led i Treuhand-ordningerne fastslog Kommissionen (°), at man som gkonomisk
alternativ til privatiseringen af den pdgeldende virksomhed skulle overveje at afvikle den. Er omkostning-
erne i forbindelse med en afvikling lavere end de omkostninger, der opstér i forbindelse med et salg, inde-
holder privatiseringen statsstatteclementer. I det foreliggende tilfeelde udger omkostningerne i forbindelse
med en afvikling omkring 54 mio. DEM; »nettokontantvardien« ligger pd 46,303 mio. DEM.

Kommissionen har ikke kunnet undersoge de afviklingsomkostninger, som Tyskland har ansldet. P4 grund
af statens sociale ansvar (videreforelse af aftalte forpligtelser) kan den skennede veerdi i givet fald ligger
over de tilsvarende omkostninger for afviklingen af en privat virksomhed. En privat investor ville ikke
skulle baere denne byrde, da vedkommende ville foretreekke en konkurs frem for en kontrolleret afvikling.
Dette er tilstreekkeligt som grund til at anse privatiseringen for at omfatte elementer af statsstotte.

Tyskland har overholdt sin forpligtelse til i henhold til EF-traktatens artikel 88, stk. 3, at anmelde de
finansielle foranstaltninger til fordel for CBW til Kommissionen.

b) Individuelle stotteforanstaltninger

Det kan ikke udelukkes, at samhandelen mellem medlemsstaterne pévirkes som folge af de foranstaltning-
er, der blev truffet til stotte for virksomheden, der er aktiv pd det pagaldende marked.

() En betydelig vakstfaktor er den internationale succes hos firmaer, som producerer generiske produkter til leegemid-
delindustrien og landbruget — to erhvervsgrene, hvor de pagaldende producenter i stigende grad keber deres aktive
stoffer hos eksterne leveranderer.

(®) Se 23. beretning om konkurrencepolitikken (1993), nr. 402f.

(°) Komissionens beslutninger om Treuhandanstalts aktiviteter i stottesag NN 108/91 (brev af 26.9.1991, SG(91)
D/17825), E15/92 (brev af 8.12.1992, SG(92) D/17613) og N 768/94 (brev af 1.11.1995, SG(95) D/1062).
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Den foranstaltning, som delstaten Sachsen-Anhalt har truffet inden for rammerne af stotteordningen
Gemeinschaftsaufgabe »Verbesserung der regionalen Wirtschaftsstruktur« (GA-midler), udger statsstette i
henhold til EF-traktatens artikel 87, stk. 1. Den blev imidlertid gennemfort pd grundlag af en stetteord-
ning, som er anmeldt til og godkendt af Kommissionen, og opfylder betingelserne i denne ordning.

BvS' foranstaltning, som skal betragtes som statsstette i henhold til EF-traktatens artikel 87, stk. 1, og som
kunne fastsettes til 66,34 mio. DEM, skal underseges med hensyn til en eventuel anvendelse af EF-trakta-
tens artikel 87, stk. 3, litra c), og i henhold til rammebestemmelserne for statsstotte til redning og
omstrukturering af kriseramte virksomheder (1%). Det belgb pd 1,28 mio. DEM, der er afsat til bortskaffelse
af kemisk affald fra perioden inden den 1. juli 1990 (gammel forurening), udger ikke statsstotte. Allerede i
forbindelse med Treuhand-ordningen fra 1991 (') var Kommissionen af den opfattelse, at dakningen af
omkostninger til bekeempelse af gammel forurening fra perioden inden den 1. juli 1990 ikke kan betragtes
som stotte, da hverken virksomheden eller investoren kan geres ansvarlig for en sddan gammel forurening,
som det tidligere styre udelukkende har ansvaret for.

2. Undtagelse i henhold til EF-traktatens artikel 87, stk. 3

Kommissionen skal undersege, om den pagaldende statte kan betragtes som forenelig med faellesmarkedet
i henhold til EF-traktatens artikel 87, stk. 3.

EF-traktatens artikel 87, stk. 2, finder ikke anvendelse som folge af de pagaldende foranstaltningers art.
Tyskland har i evrigt heller ikke anfart, at betingelserne for at blive omfattet af en undtagelse er opfyldt.

Kommissionen laegger derfor en undtagelse i henhold til EF-traktatens artikel 87, stk. 3, litra c), til grund,
hvorefter stotte til fremme af udviklingen af visse skonomiske regioner kan betragtes som forenelig med
faellesmarkedet, ndr den ikke @ndrer samhandelsvilkdrene pd en made, der strider mod den falles interesse.
Endvidere er CBW beliggende i et omrade, hvor der hersker en alvorlig underbeskeftigelse, og levestandar-
den er usadvanlig lav.

Hovedformélet med den péagaldende stotte er imidlertid ikke regionalstatte, men derimod sanering af en
virksomhed. Den skal derfor betragtes som ad hoc-stette, der har til formal at bidrage til at genoprette en
kriseramt virksomheds levedygtighed. En sddan stette kan betragtes som forenelig med fallesmarkedet,
hvis den opfylder betingelser i rammebestemmelserne for statsstette til redning og omstrukturering af kri-
seramte virksomheder.

a) Genoprettelse af virksomhedens rentabilitet

i) Udgangspunkt i scenariet for den varst tankelige situation
Ved udarbejdelsen af omstruktureringsplanen tog investorerne udgangspunkt i yderst forsigtige skon.

Scenariet for den verst tenkelige situation omfatter to aspekter: Investorerne B&R har angivet en rakke
omkostningselementer meget hgjt. Planen indeholder séledes meget hgje afskrivninger, som er fordelt over
en periode pd hgjst ti r. De afskrivningsperioder, der normalt anvendes i erhvervslivet, retter sig imidler-
tid efter den faktiske levetid, som i den kemiske industris tilfelde er pd 15 &r. Ogsd omkostningerne til
personalet blev af begge investorer angivet meget hejt. Men selv om antallet af ansatte stiger som planlagt,
forekommer den skennede stigning i personaleomkostningerne overdreven.

Endvidere indeholder omstruktureringsplanen ikke en rakke elementer, som vedrerer virksomhedens stra-
tegi, og som var indeholdt i den egentlige plan. Det centrale punkt i B&R's plan var sammenlegningen af
seks virksomhedsdele til en enkelt enhed; med den heraf folgende synergieffekt ville omkostningerne i vidt
omfang kunne reduceres. Omstillingen af CBW's produktion til ordresyntese og indferelse og koncentratio-
nen af toll-processing ville samtidig medfere en bedre udnyttelse af produktionskapaciteten og en foregelse

(1% EFT C 368 af 23.12.1994, s. 12.
(') Se stottesag NN 108/91, brev af 26.9.1991, SG(91) D/17825.
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af produktiviteten. B&R's driftsplan tager hverken hensyn til synergieffekten som felge af sammenlagning-
en eller omstillingen af produktionen til ordreproduktion (»toll-processinge), fordi investorerne i 1996 ikke
kunne forudse, hvorndr omstruktureringsforanstaltningerne ville sld igennem.

ii) Sandsynligheden af scenariet for den varst tenkelige situation

Alligevel ansd sivel KPMG som BvS' styringsudvalg planen for at vere baredygtig. P4 grundlag af de
oplysninger, der er forelagt som led i undersegelsesproceduren, kan Kommissionen godtage BvS' argumen-
tation.

— For at kunne vurdere, om omstruktureringsplanen er bearedygtig, skal det laegges til grund, at antagel-
serne er baseret pd den drlige cash flow-udvikling. For at virksomheden kan betragtes som levedygtig i
henhold til rammebestemmelserne, skulle cash flow normalt vare s hejt, at ikke kan de lobende akti-
viteter er daekket, men ogsd foranstaltninger til vedligeholdelse og reinvesteringer.

For imidlertid at kunne betragte CBW som levedygtig skal cash flow i det foreliggende tilfeelde netop
ikke dakke foranstaltninger til vedligeholdelse og reinvesteringer, da der i virksomhedsplanen allerede
er afsat vedligeholdelsesomkostninger pd 4 mio. DEM drligt. I betragtning af de betydelige investering-
er, der foretages i perioden 1997-1999, med henblik pd at gennemfere en omfattende sanering af virk-
somheden, vil der endvidere formentlig ikke vaere behov for reinvesteringer i de umiddelbart efterfol-
gende dr, men forst ndr CBW er blevet stabiliseret yderligere.

Det kan saledes konstateres, at cash flow i det foreliggende tilfaelde ikke skal dackke foranstaltninger til
vedligeholdelse og reinvesteringer. Fra og med 1999 skulle CBW's cash flow-resultat imidlertid vaere
positivt (12). Dette betyder, at driftsomkostningerne s& vil vere dakket, og at virksomheden vil kunne
blive selvfinansierende.

— I den omstruktureringsplan, som investorerne har forelagt, ansattes en rakke omkostningselementer
meget hajt. Dette er f.eks. tilfeldet med afskrivningerne, som pa grund af en afskrivningsperiode pa
hejst ti ar er meget heje. Til afklaring af spergsmélet om, hvorvidt planen er baredygtig, skal der
imidlertid leegges en afskrivningsperiode til grund, som tager hensyn til den faktiske levetid. Antages
det, at der i perioden 1997-1999 investeres i alt 83,3 mio. DEM i anl®g, og at der indtil 2005 eller
endnu laengere ikke er behov for genanskaffelsesinvesteringer, er afskrivningsomkostningerne i virkelig-
heden lavere (60 %), end det fremgér af planen. Virksomheden ville séledes endog fra og med 2001
have positive driftsresultater.

— En rakke elementer i B&R's plan fremgar ikke i tilstreekkelig grad af selve omstruktureringsplanen.
Alligevel har BvS med hensyn til planens baredygtighed taget hensyn til sdvel synergieffekten som
produktionsprocessens omstilling til toll-processing-teknikken, som formentlig vil medfere reducerede
omkostninger og stigende produktivitet.

ili) Virksomhedens nuvarende situation

Som led i proceduren har Tyskland forelagt ajourferte oplysninger, hvorefter der kan forventes positive
driftsresultater fra &r 2000:

(mio. DEM)
Oplysninger i anmeldelsen
1997 1998 1999 2000 2001 2002
Omsztning [.] [.] [...] [.] [.] [.]
Driftsresultat [.] [.] [...] [.] [.] [.]
Brutto cash flow [.] [.] [...] [..] [.] [.]

('?) Ifelge den oprindelige plan ville der i 1997 og 1998 vare et negativt cash flow-resultat, som skulle daekkes af den
naevnte udligning af cash flow pad 9 mio. DEM.
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(mio. DEM)
Oplysninger, som Kommissionen har modtaget som led i proceduren

1997 1998 1999 2000 2001 2002
Omsatning [.] [.] L.] [.] [.] [.]
Variable omkostninger [.] [.] [.] [.] [.] [.]
Faste omkostninger [.] [.] [.] [.] [.] [.]
Afskrivning [.] [.] [.] [.] [.] [.]
Personaleomkostninger [.] [.] [.] [.] [.] [.]
Driftsresultat [.] [.] L.] [.] [.] [.]
Brutto cash flow [.] [.] [.] [.] [.] [.]

Som det fremgér af tabellen, er CBW's finansielle situation blevet klart bedre. Omsatningen var i 1997
betydelig hgjere end forudset; i forhold til det scenario for den vaerst tenkelige situation, der var lagt til
grund i anmeldelsen, var den 30 % hejere.

De oplysninger, der er forelagt som led i proceduren, er realistiske af folgende grunde:

— Den forbedre situation skyldes de forste omstruktureringsforanstaltninger, der blev gennemfert i 1997
og 1998, og som vedrerte markedsferingsstrategien, sammenlagningen af forskningsenhederne til et
enkelt analysecenter, indferelsen af ISO 9001-normen og anvendelsen af informationsteknologiske
systemer.

— Ifelge de tyske myndigheder har CBW som ordreproducent opndet et vist renommé hos de store virk-
somheder i branchen — strategiske kunder er [...]. Alene pd grundlag af dette nyerhvervede renommé
far virksomheden faste og potentielle ordrer for perioder pa tre dr eller leengere tid. Sammenlaegningen
af seks virksomhedsdele til en enkelt enhed og produktionsomstillingen til ordresyntese har vist sig at
vare en stor fordel for virksomheden.

— Dette positive forlgb som led i omstruktureringen af CBW blev uden tvivl forsterket yderligere i 1997
som felge af den gunstige udvikling pa verdensmarkedet.

Alle disse faktorer taler for, at virksomhedens levedygtighed kan genoprettes, og dermed ogsé for BvS's
argumentation, som ved indledningen af undersegelsesproceduren i 1997 gav anledning til skepsis. Den
situation, som CBW befinder sig i pd nuvarende tidspunkt, bekreefter BvS' tidligere vurdering med hensyn
til genoprettelsen af virksomhedens levedygtighed.

b) Forhindring af konkurrencefordrejende virkninger

Den tvivl, der blev givet udtryk for ved procedurens indledning med hensyn til overkapacitet pd det rele-
vante marked, er ikke blevet bekraeftet af tredjemand. Med hensyn til kapaciteten pd det pagzldende mar-
ked har Kommissionen ingen oplysninger om CBW's produkter, undtagen med hensyn til det kemiske
grundstof anilin 310. Der synes imidlertid at vare visse problemer pd markedet for anilin 310 (*3). I
betragtning af, at CBW er en SMV med hjemsted i et stotteberettiget omrade, der er omfattet af EF-trakta-
tens artikel 87, stk. 3, litra a), forholder Kommissionen sig imidlertid mindre strengt over for kravet om
kapacitetsnedskeering. Bortset herfra udvikler markedet inden for den kemiske branche sig meget gunstigt,
navnlig i forbindelse med produkter til leegemiddelindustrien. I evrigt tegner anilinproduktionen sig kun
for 10 % af den samlede produktion. Kommissionen er derfor af den opfattelse, at det i det foreliggende
tilfeelde ikke er nedvendigt at nedskere kapaciteten.

(**) CBW omfatter i alt seks driftsenheder, herunder Aniline, Azo-Ost, Camposan, Nitroclorbenzoldestillation, Pharma-
bau og forsegsfabrikken.
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c) Stottens proportionalitet

Selv hvis man tog hensyn til, at der i det foreliggende tilflde er tale om en ledelsesovertagelse, var det
finansieringsbidrag fra investorerne, som oprindeligt var fastsat (ca. 3,5 %), utilstraekkeligt. Tyskland har
imidlertid som led i proceduren underrettet Kommissionen om, at de (private) kreditinstitutter som folge
af virksomhedens positive kommercielle udvikling har givet afkald pd statsgarantier for delstatens ldn pd i
alt 10 mio. DEM. Dette afkald medferer en forhgjelse af investorernes bidrag til i alt 22,857 mio.
DEM (). Med en finansieringsandel p& ca. 19 % synes investorbidraget dermed at veere passende, hvis
man tager hensyn til, at der her er tale om en ledelsesovertagelse. Hertil kommer en variabel kebspriskom-
ponent, som i betragtning af virksomhedens klart forbedrede situation pd nuverende tidspunkt skennes at
udgere 20 mio. DEM (*°).

Pd baggrund af virksomhedens forbedre situation skulle Kommissionen undersgge, om stetteintensiteten
har veret begraenset til det for omstruktureringen strengt nedvendige minimum. I den stotte, som BvS har
ydet, indgdr udligningen af det negative cash flow pd 9 mio. DEM, som oprindeligt blev ventet i drene
1997 og 1998. Tyskland har imidlertid som led i proceduren meddelt Kommissionen, at cash flow for
1997 udgjorde [...], og at cash flow for 1998 ligeledes skennes at blive positiv (1°). I betragtning af dette
betydeligt forbedrede cash flow overstiger den patenkte udligning af cash flow efter Kommissionens opfat-
telse det for omstruktureringen strengt nedvendige minimum. Den pétaenkte udligning af cash flow er der-
for uforenelig med fellesmarkedet.

VI. KONKLUSION

De midler pd 28,8 mio. DEM, som delstaten Sachsen-Anhalt har stillet til rddighed pa grundlag af stette-
ordningen Gemeinschaftsaufgabe »Verbesserung der regionalen Wirtschaftsstruktur« (GA-midler), er stats-
stotte i henhold til EF-traktatens artikel 87, stk. 1. De blev dog udelukkende ydet som led i stotteordning-
er, der er anmeldt til og godkendt af Kommissionen, og opfylder betingelserne heri.

BvS' foranstaltninger, der betragtes som statsstatte i henhold til EF-traktatens artikel 87, stk. 1, og belaber
sig til 66,34 mio. DEM, blev undersogt med henblik pd en eventuel anvendelse af EF-traktatens artikel 87,
stk. 3, litra c), og pd grundlag af rammebestemmelserne for statsstotte til redning og omstrukturering af
kriseramte virksomheder. Det beleb pd 1,28 mio. DEM, der er afsat til bortskaffelse af kemisk affald fra
perioden inden den 1. juli 1990, udger ikke statsstotte (7).

Tvivlen med hensyn til valget af investor er ikke blevet bekraftet som led i proceduren. Firmaet KPMG var
ansvarlig for udbudsproceduren. B&R's saneringsplan indeholdt et lidt hgjere finansieringsbidrag fra det
offentlige end F&L's plan. Alligevel valgte BvS B&R's plan, da den efter BvS' opfattelse er den mest baere-
dygtige som folge af disse investorers solvens. Det lykkedes ikke F&L-koncernen at fierne BvS' tvivl med
hensyn til dens finansielle situation. Solvenskriteriet har altid véret et centralt element ved BvS' valg af en
bestemt kaber. I betragtning af den ubetydelige forskel mellem den stotte, som henholdsvis B&R og F&L
regner med, accepterer Kommissionen BvS' begrundelse for det trufne valg. Desuden har BvS med investo-
rerne B&R valgt en mere moderne strategi, som tager sigt pa at omstille CBW's produktion til ordresyntese
(rtoll-processing«).

Den alvorlige tvivl, der ved indledningen af den formelle undersegelsesprocedure blev givet udtryk for
med hensyn til genoprettelsen af virksomhedens levedygtighed, blev fjernet pa grundlag af de oplysninger,

(**) T belebet indgr kebsprisen pd 1 mio. DEM, overtagelsen af redningsselskabets forpligtelser pd 8,857 mio. DEM
(gzldsforpligtelser), en forhgjelse af indskudskapitalen med 3 mio. DEM og ydelsen af et investerings- og driftslan
til en vardi af i alt 10 mio. DEM. Ldnene henregnes til investorens finansieringsbidrag, da de ikke leengere garante-
res af delstaten.

(**) Ifelge oplysninger fra BvS pd medet den 12. november 1998.

(*%) Det bemarkes i denne forbindelse, at ifelge privatiseringsaftalen skal der ske tilbagebetaling af denne udligning af
cash flow pd indtil 6,4 mio. DEM, hvis cash flow ikke bliver negativt.

(*7) Kommissionens beslutning om Treuhandanstalts aktiviteter i stottesag NN 108/91, brev af 26.9.1991, SG(91)
D/17825.



23.6.2000

De Europziske Fallesskabers Tidende

L 150/49

der blev givet som led i proceduren. Trods serdeles forsigtige antagelser med hensyn til de grundlaeggende
data ansd BvS omstruktureringsplanen for at vaere baredygtig. Kommissionen er enig i denne vurdering.
Da der fra og med 1999 ventes positive cash flow-resultater, som kan dakke driftsomkostningerne, skulle
virksomheden principielt kunne blive selvfinansierende. BvS' prognose med hensyn til genoprettelsen af
CBW's levedygtighed bekraftes af virksomhedens nuvarende situation, hvorefter cash flow for 1997 var
positivt.

Investorernes andel af de samlede omkostninger, der er forbundet med omstruktureringen, vurderer Kom-
missionen til at udgere 19,1 %. Hertil kommer et variabelt kebspriselement. Investorernes finansierings-
bidrag anses sdledes for at vaere tilstrakkeligt i betragtning af, at der her er tale om en ledelsesovertagelse.

Virksomhedens nuvarende situation er siledes langt mere positiv, end det var forventet pd grundlag af
den oprindelige plan. Med hensyn til det positive brutto cash flow-resultat for 1997 [...] og det tilsvarende
resultat for 1998, som formentlig ligeledes bliver positivt, konstaterer Kommissionen, at udligningen af
det negative cash flow pd 9 mio. DEM overstiger det for omstruktureringen strengt nedvendige minimum
og derfor er uforenelig med faellesmarkedet —

VEDTAGET FOLGENDE BESLUTNING:

Artikel 1
1.  De foranstaltninger pd 1,28 mio. DEM, som Tyskland pétenker at gennemfere i forbindelse med
bekempelsen af gammel forurening hos Chemie GmbH Bitterfeld-Wolfen (CBW) fra perioden inden den
1. juli 1990, udger ikke statsstotte i henhold til EF-traktatens artikel 87, stk. 1.
2. Den af Tyskland pataenkte statsstotte til fordel for CBW til et belgb af 57,34 mio. DEM i form af en
investeringsstotte pa 46,1 mio. DEM og dekning af omkostningerne til nedrivningsarbejder og infrastruk-
tur pd 11,24 mio. DEM er forenelig med faellesmarkedet.
3. Den af Tyskland patenkte statsstotte til fordel for Chemie GmbH Bitterfeld-Wolfen til et beleb af 9

mio. DEM i form af udligning af det negative cash flow er uforenelig med feellesmarkedet. Stotten kan der-
for ikke ydes.

Artikel 2

Tyskland underretter senest to médneder efter meddelelsen af denne beslutning Kommissionen om, hvilke
foranstaltninger der er truffet for at efterkomme beslutningen.

Artikel 3

Denne beslutning er rettet til Forbundsrepublikken Tyskland.

Udfeerdiget i Bruxelles, den 20. juli 1999.

Pi Kommissionens vegne
Mario MONTI

Medlem af Kommissionen
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KOMMISSIONENS BESLUTNING

af 25. november 1999

om fritagelse for og nedsattelse af sociale bidrag i Venedig og Chioggia i henhold til lov nr.
30/1997 og nr. 206/1995

(meddelt under nummer K(1999) 4268)

(Kun den italienske udgave er autentisk)

(E@S-relevant tekst)

(2000/394/EF)

KOMMISSIONEN FOR DE EUROPAISKE FALLESSKABER HAR —

under henvisning til traktaten om oprettelse af Det Europaiske
Feellesskab, sarlig artikel 88, stk. 2, forste afsnit,

under henvisning til Radets forordning (EF) nr. 659/1999 af
22. marts 1999 om fastleggelse af regler for anvendelsen af
EF-traktatens artikel 93 (), serlig artikel 14,

efter at have opfordret de interesserede parter til at fremsatte
deres bemerkninger i henhold til artikel 88, stk. 2 (?) og

ud fra folgende betragtninger:

I

SAGSFORL@JB

(1) Ved skrivelse af 10. juni 1997 fremsendte de italienske
myndigheder bestemmelserne om nedsattelse af de
sociale bidrag efter artikel 27 i lovdekret nr. 669 af 31.
december 1996, @ndret til lov nr. 30 af 28. februar
1997. Denne fremsendelse var en folge af artikel 5 i
Kommissionens beslutning 95/455/EF om bestemmel-
serne om nedsattelse af sociale bidrag i Italien (*). Det
foreskrives i denne artikel, at de italienske myndigheder
skal underrette Kommissionen om, hvilke foranstaltnin-
ger der treffes for at sikre gennemforelse af den i
samme beslutning kravede gradvise afvikling af ordnin-
gen om nedsatte sociale bidrag for virksomheder i regio-
nerne Sicilien, Calabria, Sardinien, Basilicata, Puglia,
Molise og Abruzzo.

(2)  Efter en gennemgang af de fremsendte artikler viste det
sig, at bestemmelserne ud over at gennemfere afviklings-
planen udvidede anvendelsesomradet for ordningen om
nedsatte sociale bidrag til ogsd at omfatte byerne Vene-
dig og Chioggia. Kommissionen anmodede om yder-
ligere oplysninger ved brev af 1. juli 1997. Da den ikke

(') EFTL 83 af 27.3.1999, s. 1.
() EFT C 51 af 18.2.1998,s. 9.
() EFT L 265 af 8.11.1995, s. 23.

modtog svar, blev der sendt en rykker den 28. august
1997.

Da de italienske myndigheder ikke fremlagde yderligere
oplysninger, meddelte Kommissionen ved brev af 17.
december 1997 Italien, at den havde besluttet at indlede
proceduren efter EF-traktatens artikel 88, stk. 2 (tidligere
artikel 93, stk. 2) vedrerende stetten i artikel 27 i lov
nr. 30 af 28. februar 1997 og artikel 5 bis i lovdekret
nr. 96 af 29. marts 1995, @ndret til lov nr. 206 af 31.
maj 1995, som artikel 27 henviser til. Disse bestemmel-
ser udvider anvendelsesomrddet for ordningen om
nedsattelse af sociale bidrag i Syditalien til ogsd at
omfatte kommunerne Venedig og Chioggia.

I forbindelse med proceduren er der ved brev af 17.
marts 1998 inkommet bemerkninger fra en interesseret
part, nemlig komitéen »Venezia vuole vivere« (Venedig
vil leve — herefter benavnt »komitéen«). Komitéen har
fremsendt en rapport vedlagt en analyse foretaget af
COSES (Consorzio per la ricerca e la formazione —
konsortium for forskning og uddannelse) om de vanske-
ligheder, som virksomhederne i lagunen har i forhold til
virksomheder pa fastlandet.

Disse bemearkninger er videresendt til Italien.

De italienske myndigheder fremsendte deres kommenta-
rer ved brev af 23. januar 1999. Kommentarerne inde-

holder:

a) tabeller fra instituttet for social sikring (herefter
benzvnt »INPS¢) om de indremmede lempelser, de
stottemodtagende virksomheders antal og sterrelse,
antal berorte arbejdstagere og stettebelgb pr. sektor
og pr. ar

b) deres holdning til de omhandlede foranstaltningers
art og foreneligheden af den stotte, der ligger til
grund for indledningen af proceduren

¢) deres holdning til en tilbagesegning af eventuel ufor-
enelig statte.
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)

(15)

Kommunen Venedig har ligeledes fremsendt et brev,
hvori det bla. bemzrkes, at stottemodtagerne inden for
rammerne af den omhandlede ordning ogsd omfatter
kommunale virksomheder. Kommunen understreger, at
der er tale om virksomheder, der har fiet overdraget at
udfore tjenesteydelser af almindelig skonomisk interesse.
Den péberdber sig derfor anvendelse af undtagelses-
bestemmelsen i artikel 86, stk. 2 (tidligere artikel 90, stk.
2) pd ordningen om fritagelse for sociale bidrag for
kommunale virksomheder i Venedig og Chioggia. Kom-
missionen har fremsendt disse bemarkninger til Italien.

o

(10)
Ved brev af 10. juni 1999 meddelte de italienske myn-
digheder Kommissionen, at man fuldt ud kunne tilslutte (1)
sig Venedig kommunes anmodning om anvendelse af
undtagelsesbestemmelsen i artikel 86, stk. 2, pa ordning-
en om fritagelse for sociale bidrag for kommunale virk- (12)
somheder i Venedig og Chioggia.
I
BESKRIVELSE

(13)

Da Kommissionen ikke mente, at Italien havde fremlagt
alle de oplysninger, der var nedvendige for at vurdere,
om de omhandlede foranstaltninger til fordel for de
kommunale virksomheder i Venedig og Chioggia kunne
omfattes af undtagelsen i EF-traktatens artikel 86, stk. 2,
palagde den ved beslutning af 23. juni 1999 Italien at
fremsende alle dokumenter, oplysninger og data, der
matte vere nedvendige for at undersoge de omhandlede
foranstaltningers forenelighed med det felles marked.

Ved brev af 27. juli 1999 svarede de italienske myndig-
heder pd Kommissionens pdbud om fremleggelse af
oplysninger.

Den 12. oktober 1999 blev der atholdt et mode med de
italienske myndigheder i Bruxelles.

Ingen andre medlemsstater eller andre interesserede par-
ter har fremsat bemarkninger.

Stotteforanstaltningerne i artikel 5 bis i lovdekret nr. 206/95 og artikel 27 i lov nr. 30/97 vedrerer:

a) nedsettelse af de sociale bidrag siledes som beskrevet i artikel 1 i dekret fra arbejdsministeriet
af 5. august 1994 (som 14 til grund for beslutning 95/455/EF) til fordel for virksomheder belig-

gende i Venedig og Chioggia

b) nedszttelse af de sociale bidrag sdledes som beskrevet i artikel 2 i dekret fra arbejdsministeriet
af 5. august 1994 for jobskabelse i virksomheder i Venedig og Chioggia.

De oplysninger, INPS har fremsendt, kan resumeres i nedenstdende tabel:

Perioden 1995-97 — érligt gennemsnit

Generel nedsattelse Samlet nedsettelse for jobskabelse
(artikel 1 i ministerielt dekret af (artikel 2 i ministerielt dekret af
5.8.1994) 5.8.1994)
Stottebelob 73 mia. ITL 567 mio. ITL
(37,7 mio. EUR) (292 831 EUR)
Antal stottemodtagende virksomhe- 1645 165
der
De italienske myndigheder har endvidere meddelt, at de gennemsnitlige stotte pr. ar pr. arbejdstager er ifelge de
pr. 1. december 1997 ophavede ordningen. italienske myndigheder p& 300 EUR.
Hvad angdr fritagelser for sociale bidrag i forbindelse (16) I forbindelse med indledningen af proceduren efter arti-

med jobskabelse, pdpeger INPS, at sddanne fritagelser
indremmes i ét ar i forbindelse med oprettelse af nye
arbejdspladser i den pageldende virksomhed i forhold til
en referenceperiode (den 30. november forud for fri-
tagelsesperioden). Virksomheden ma ikke have foretaget
afskedigelser, og de nyansatte skal vere arbejdslase. Den

kel 88, stk. 2, bemarkede Kommissionen, at nedsattel-
sen af de sociale bidrag for eksisterende arbejdspladser
umiddelbart udger driftsstette. En sddan stette er kun
tilladt i stotteberettigede omréader efter EF-traktatens arti-
kel 87, stk. 3, litra a). Byerne Venedig og Chioggia kan
ikke falde ind under denne undtagelse, da de ikke er
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beliggende i en region pd niveau Il i NUTS med et brut-
tonationalprodukt pd under 75 % af gennemsnittet i
EU (%). Hvad angér fritagelsen for sociale bidrag i forbin-
delse med jobskabelse, bemarkede Kommissionen, at da
der var tale om en fuldstendig fritagelse, og da den itali-
enske regering ikke havde fremsendt yderligere
oplysninger til vurdering af stetten, kunne Kommissio-
nen ikke vurdere, om stettebelabet stod i et rimeligt for-
hold til det forfulgte mal. Endvidere forholder det sig
sddan, at byen Chioggia er regionalstotteberettiget i
medfor af artikel 87, stk. 3, litra ¢), hvorimod byen
Venedig kun delvis falder ind under denne undtagelse.
Kommissionen udtrykte tvivl om, hvorvidt foranstaltnin-
gerne var forenelige med fallesmarkedet, da stetten i de
ikke-regionalstotteberettigede omrdder i Venedig ikke sd
ud til at vere i overensstemmelse med retningslinjerne
for beskeftigelsesstotte, da stotten ikke var begrenset til
SMV og heller ikke havde til formdl at fremme ansat-
telse af visse kategorier af arbejdstagere, der har serlig
vanskeligt ved (igen) at komme ind pé arbejdsmarkedet.

I

BEM_ ARKNINGER OG KOMMENTARER

A. Stotteelementet i skattelempelserne

De italienske myndigheders kommentarer

De italienske myndigheder understreger for det forste, at
formélet med lempelserne er at opveje de ekstraomkost-
ninger, der pahviler de virksomheder, der er beliggende
pd eerne i lagunen, dels at alle arbejdstagere i de virk-
somheder, der er beliggende pd de omhandlede ger, er
omfattet af lempelserne. De ekstraomkostninger, som
virksomhederne i omréddet har, er folgende:

a) hgje etableringsudgifter pd grund af priserne pd keb
og leje af bygninger, indretning og vedligeholdelse

b) logistiske omkostninger som folge af transport af
lager og varer, der skal omlades i flere omgange

¢) haje priser pa varer og tjenester, da virksomhederne
er beliggende i en by, og da byen har turistmessig
karakter

(* Se punkt 1 i Kommissionens meddelelse vedrorende metoden for

anvendelse af EF-traktatens artikel 87, stk. 3, litra a) og ¢), pa regio-
nalstette (EFT C 212 af 12.8.1988, s. 2), nu erstattet af retningslin-
jer for statsstotte med regionalt sigte (EFT C 74 af 10.3.1998, s. 9).

(19)

(20)

(22)

d) ekstraomkostninger som folge af fredningen af byg-
ninger og de landskabsmaessige og sikkerhedsmaes-
sige forpligtelser

e) omkostninger som folge af de klimatiske ulemper
(fenomenet »acqua altac (hej vandstand), tige og
tidevand)

f) omkostninger som folge af affolkningen og befolk-
ningens aldring, der begrenser aktiviteterne i
naromrédet.

Nedszttelsen af de sociale bidrag ber ikke betragtes som
stotte, da den ikke styrker de stottemodtagende virksom-
heders stilling. Foranstaltningerne har udelukkende til
formdl at kompensere for de sarlige omkostninger, der
pahviler virksomhederne i lagunen.

De italienske myndigheder henviser til oplysningerne i
COSES-rapporten og papeger, at de ekstraomkostninger,
virksomhederne i Venedig har, langt overskrider for-
delene ved de nedsatte sociale bidrag (°).

De virksomheder, der er etableret i lagunen, opnir séle-
des ikke omkostningsmassige fordele i forhold til andre
virksomheder. Statens indgriben skulle tveertimod gore
det muligt delvis at genetablere konkurrencen mellem
virksomhederne. Stotten pévirker ikke konkurrencen,
men genopretter den — i hvert fald delvist — idet de
stottemodtagende virksomheder fir mulighed for at kon-
kurrere pa lige villkar.

Hvis der ikke fandtes sidanne foranstaltninger, ville byen
forfalde, hvilket tendensen til udflytning til fastlandet
vidner om.

Komitéens bemaerkninger

Komitéens bemerkninger ligger i trdd med ovennzvnte
synspunkter, og det fremhaves, at foranstaltningerne
hverken reelt eller potentiellt er konkurrenceforvridende,
da lempelserne kompenserer for de ekstraomkostninger,

(’) COSES-analysen ansldr lempelsernes gennemsnitlige felger for

omsztningen til 2,9 % og felgerne for omsatningen af de ovenfor
beskrevne ekstraomkostninger til 9,5 %.
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(23)

(24)

(25)

a)

der pahviler virksomhederne i lagunen. Komitéens opde-
ling af disse omkostninger ligner i hgj grad den opde-
ling, de italienske myndigheder har foretaget (). For-
mélet med foranstaltningerne er ifelge komitéen at sikre
egentlig konkurrence mellem virksomhederne, hvilket er
i overensstemmelse med traktatens maélsetning. Der er
derfor ikke tale om en krankelse af konkurrenceregler-
ne, og begrebet stotte efter traktatens artikel 87, stk. 1,
kan derfor ikke finde anvendelse.

Komitéen understreger ogsé, at der er en tat og uleselig
forbindelse mellem nedsettelserne og de ekstraomkost-
ninger, der pahviler virksomhederne i Venedig. Formalet
med foranstaltningerne er ikke at fremme beskeaftigel-
sen, men at fremme udviklingen i omrddet. Da for-
anstaltningerne siledes udelukkende har kompenserende
karakter (), konkluderer komitéen, at lempelserne ikke
er omfattet af stottebegrebet i EF-traktatens artikel 87.

Kommentarer fra Venedig kommune

Venedig kommune bemerker, at stotteelementet i lem-
pelserne ligeledes athenger af folgerne for samhandelen
mellem medlemsstaterne og forstyrrelser af konkurren-
cen.

Kommunen anferer, at byen Venedig har anmodet om
at indgd som stetteberettiget omrade under strukturfon-
denes mal 2 for den kommende programmeringsperio-
de. Hvis stetten bliver erklaeret uforenelig, og der skal
indledes en tilbagesegning, vil det betyde, at fordelene
ved strukturfondenes interventioner og dermed samheo-
righedspolitikken bortfalder. Det har ingen betydning, at
byen pd nuvarende tidspunkt ikke kan falde ind under

(%) Komitéen angiver folgende ekstraomkostninger:

logistiske og strukturelle omkostninger, som f.eks. vedligehold-
else af bygninger, omkostninger som folge af den omstendig-
hed, at lagre skal placeres pé et hejere niveau som folge af fugt
og tidevand, hgjere priser for keb og leje af bygninger, ekstra-
omkostninger i forbindelse med bygningernes fredning og de
landskabsmassige og sikkerhedsmassige forpligtelser
driftsomkostninger, som f.eks. transport af lager og varer, der
flere gange skal omlades, hgjere priser for varer og tjenesteydel-
ser som folge af den turistmassige eftersporgsel, der stort set er
ufelsom over for prisstigninger

hejere personaleomkostninger som folge af de godtgerelser, der
ydes til de arbejdstagere, der accepterer at arbejde i omradet
handelsmzssige ulemper som felge af affolkningen og befolk-
ningens aldring, hvilket vanskeliggor kundekontakt og salg
ulemper som folge af de klimatiske forhold (fanomenet »acqua
altaq, tdge og tidevand).

De italienske myndigheder anforer ligeledes, at foranstaltningerne
er »neutrale, og de navner i den forbindelse sagen om Frankrigs
stotte til tekstil-, bekleednings-, ledervare- og skosektoren (EFT C
357 af 26.11.1996, s. 5) vedrerende lempelser i forbindelse med
en omlegning af arbejdstiden.

(26)

27)

(28)

(29)

(30)

mél 2, da byens faktiske situation ikke afviger fra den
situation, byen vil vare i pr. 1. januar 2000, ndr struk-
turfondenes nye programmeringsperiode begynder.

En gennemgang af traktatens bestemmelser om samhg-
righed og konkurrence viser, at samherighedsbestem-
melserne har en traktatmessig forrang og sdledes skal
prioriteres hejere end konkurrencereglerne. Det folger
heraf, at konkurrencereglerne, herunder statsstotteregler-
ne, har til formdl at sikre en »retfeerdig konkurrence« og
ikke en »fri konkurrence«. Forstnavnte kan gennemfores,
hvis der sikres »fri konkurrence«betingelser.

B. Stetteforanstaltningernes forenelighed

De italienske myndigheders bemeerkninger

Hvis de omhandlede foranstaltninger betegnes som stats-
stotte, anmoder de italienske myndigheder om, at for-
anstaltningerne omfattes af undtagelserne i artikel 87,
stk. 3, litra a) og c), pd grund af deres regionale karakter
og den svage pévirkning af konkurrencen og samhande-
len. Den regionale undtagelse skulle begrundes med
gkonomisk samherighed for at give virksomhederne
mulighed for at nd fellesskabsmdl, som markeds-
kreefterne ikke giver mulighed for at nd inden for en
rimelig tidsramme. De italienske myndigheder henviser i
ovrigt til Leuwarder-dommen (%) med krav om, at Kom-
missionen paviser, at foranstaltningerne pévirker kon-
kurrencen.

De italienske myndigheder anferer, at foranstaltningerne
hindrer affolkning af Venedig, industriel tilbagegang og
en omdannelse af Venedig til en »museumsby« uden liv
og udviklingspotentiale.

De italienske myndigheder anforer, at de forskellige EU-
rammebestemmelser ikke er egnede til at retferdiggare
de ombhandlede lempelser, og at Kommissionen ber
undga en for striks anvendelse af reglerne, der ville vaere
i strid med hensigten med undtagelserne i traktaten.

I den henseende minder de italienske myndigheder om,
at Kommissionen i rammebestemmelserne for statsstotte
til virksomheder i dérligt stillede byomrader (°) medgi-
ver, at bestemmelserne om regionalstotte ikke modsva-

(®) EF-Domstolens dom af 23.3.1985 i sag C-296/82, Nederlandene og

Leuwarder mod Kommissionen, Sml. 1985, s. 809.
(%) EFT C 146 af 14.5.1997, s. 6.
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31

(32

rer kravene i geografisk begrensede omrider. Kommis-
sionen erkender sdledes rammebestemmelsernes regio-
nale mdlsetning, som den italienske regering mener
indebzrer, at man skal undgd affolkning og tilbagegang
i byomrdder som folge af virksomhedernes udflytning
pa grund af de ekstraomkostninger, de har i dette omra-

de.

De samme betragtninger skulle ligge til grund for den
@ndrede anvendelse af traktatens artikel 87, stk. 3, litra
¢), p4 regionalstette i de nordlige omrader (19).

Undtagelserne i artikel 87, stk. 3, litra a) og ¢), vil kunne
finde anvendelse pa de omhandlede foranstaltninger, for-
di:

a) lempelserne bidrager til fremme af den langsigtede
udvikling i gomréadet Venedig

b) foranstaltningerne til fordel for Venedig har felles-
skabsinteresse. Der er en txt forbindelse mellem en
sikring af Venedigs ekonomi og bevarelse af Venedig
som en by af universel interesse, siledes som
bekraftet af UNESCO.

¢) de omhandlede foranstaltninger har ikke folger for
samhandelen af folgende to grunde: for det forste er
der tale om foranstaltninger, der kompenserer for de
ekstraomkostninger, der pdhviler virksomhederne i
Venedig, og for det andet har byens skonomiske
aktiviteter lokal karakter.

Det sarlige om ikke unikke ved Venedig skulle séledes
give Kommissionen mulighed for at foretage en fleksibel
vurdering af de omhandlede foranstaltninger. Det for-
hold, at der er tale om e@omrader, skulle styrke denne
fleksibile tilgang i lyset af erklering nr. 30 til Amster-
dam-traktaten.

Komitéens bemaerkninger

Komitéen mener, at hvis de omhandlede foranstaltninger
betegnes som statsstatte, ber Kommissionen anvende
undtagelserne i artikel 87, stk. 3, litra a) og c), pd grund
af foranstaltningernes regionale karakter, den svage
pavirkning af konkurrencen og samhandelen og deres
stotte til bevarelse af Venedigs historiske og kunstneriske
kulturarv.

Komitéen bemarker, at det omride, der er omfattet af
lempelserne, delvist er omfattet af undtagelsen i trakta-
tens artikel 87, stk. 3, litra c).

(1% EFT C 364 af 20.12.1994, s. 8.

(36)

(38)

(39)

(40)

(41)

De argumenter, som de italienske myndigheder har
anvendt, anvendes ligeledes af komitéen for at fd Kom-
missionen til at anlegge mere fleksible kriterier ved gen-
nemgangen af de omhandlede lempelser.

I den forbindelse minder komitéen om de sarlige krav,
der ligger til grund for rammebestemmelserne for stats-
stotte til virksomheder i darligt stillede byomrader.
Komitéen nzvner, at Kommissionen tidligere har
anvendt en sddan fleksibel tilgang i forbindelse med det
nordlige omrdde af Madrid-provinsen, der er erkendt
stotteberettiget efter undtagelsen i traktatens artikel 87,
stk. 3, litra c), selv om omrddet indgdr i NUTS IIl og
ikke opfylder betingelserne for stotteberettigelse.

Endvidere har de samme problemer som Venedigs faet
Kommissionen til at endre reglerne om anvendelse af
undtagelsen i artikel 87, stk. 3, litra ¢), i randomrdder
og svagt befolkede omrader i det nordlige Europa. Som
foreskrevet i erklering nr. 30 bilagt Amsterdam-trakta-
ten skal gomrader behandles gunstigt.

Stetten opfylder endvidere proportionalitetskriteriet, idet
det er den eneste médde, hvorpd man kan nedbringe virk-
somhedernes udflytning til fastlandet.

Stotten @ndrer ikke samhandelen i et omfang, der stri-
der mod den fzlles interesse, idet de fleste stottemod-
tagende virksomheder er SMV, der har modtaget stotte
under de minimis-greensen. Der er endvidere tale om
virksomheder, der for de flestes vedkommende udover
en aktivitet i lokalomradet. Virksomhederne er som
folge af deres beliggenhed i et somride ikke konkurren-
cedygtige i forhold til virksomhederne uden for, selv om
de er dbne for konkurrence udefra. De varer, virksomhe-
derne eksporterer, falder inden for traditionel produk-
tion, som f.eks. glasfremstilling.

Af alle ovennevnte grunde burde stotten derfor ifelge
komitéen erkleres forenelig efter undtagelsen i trakta-
tens artikel 87, stk. 3, litra c). Komitéen navner end-
videre anvendelse af undtagelsen i artikel 87, stk. 3, litra
a), med henvisning til, at for at bevare Venedig som et
af UNESCO fredet monument, er det nedvendigt at
gribe ind til fordel for byens og dermed virksomheder-
nes genoplivelse. Hvis byen ikke har et skonomisk og
socialt fundament, vil den blive omdannet til et
museum. Udvalget anmoder subsidiert om, at Kommis-
sionen foreslar Rddet at godkende stotten efter undtagel-
sen i artikel 87, stk. 3, litra e), pd grund af den unikke
og akutte situation.
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(42)

(43)

(44)

(45)

(46)

Venedig kommunes bemeerkninger

Kommunen anvender stort set de samme argumenter
som ovenfor anmoder om anvendelse af de regionale
undtagelser efter artikel 87, stk. 3, litra a) og c). Kom-
munen har anmodet regeringen om, at Venedig bliver
stotteberettiget omrdde efter undtagelsen i artikel 87,
stk. 3, litra ¢). Uden disse foranstaltninger til genopret-
ning af de stottemodtagende virksomheders gkonomiske
situation vil de ekstraomkostninger og vanskeligheder,
der folger af placeringen i lagunen, betyde, at virksom-
hederne forfalder eller forsvinder. Uden stetten vil mar-
kedskrafternes frie spil ikke kunne opfylde en af de
malsetninger, der felger af undtagelserne, nemlig den
regionale udvikling.

C. Kommunale virksomheder

Venedig kommune anferer, at nogle kommunale virk-
somheder har fiet indrommet nedsettelser. Kommunen
anforer, at der er tale om virksomheder, der har fdet
overdraget at udfere tjenesteydelser af almindelig skono-
misk interesse. Foranstaltningerne kan derfor falde ind
under undtagelsen i artikel 86, stk. 2 (1).

De italienske myndigheder anferer, at de fuldt ud kan
tilslutte sig Venedig kommunes bemarkninger om
anvendelse af undtagelsen efter artikel 86, stk. 2, pa
nedsettelsen af de sociale bidrag for kommunale virk-
somheder i Venedig og Chioggia.

D. De minimis

De italienske myndigheder og Venedig kommune
bemerker, at de fleste af de omhandlede foranstaltninger
vedrerer SMV, der i hej grad falder inden for rammerne
af de minimis-reglen (12).

E. Et eventuelt krav om tilbagebetaling

De italienske myndigheder navner en rakke beslutning-
er fra Kommissionen og domme afsagt af EF-Domstolen,
der viser, at det er frivilligt at tilbagesege stotte. De min-
der ligeledes om beslutning 95/455/EF om de omhand-
lede foranstaltninger, hvor Kommissionen bekrafter det
generelle princip, ifelge hvilket man i helt specielle og
sjeeldne tilfelde, hvor stetten har begransede folger for

(") EF-Domstolens dom af 27.2.1997 i sasg T-106/95, Fédération
francaise des sociétés d'assurances mod Kommissionen, Sml. 1997
II, s. 229.

() Kommissionens meddelelse om de minimis-statteordninger (EFT C

68 af 6.3.1996, 5. 9).

(47)

(48)

(49)

konkurrencen, kan afstd fra tilbagesegning, hvis stotte-
ordningen ophzves.

De italienske myndigheder gor opmarksom pa tre
beslutninger, hvor Kommissionen af serlige og helt spe-
cifikke grunde har opgivet at kreve tilbagebetaling.
Myndighederne navner folgende specifikke grunde til
ikke at kreeve tilbagebetaling:

a) virksomhedernes beliggenhed i et gomrade

b) aktiviteternes lokale karakter

¢) ingen bemerkninger fra tredjemand til proceduren

d) ordningens opher pr. 30. september 1997.

I\%

RETLIG VURDERING

De omhandlede foranstaltninger er en del af en stotte-
ordning, idet de er foreskrevet i en lovbestemmelse, der
finder anvendelse pd samtlige virksomheder i omrédet.
De kan derfor ikke betegnes som »ad hoc-foranstaltning-
er« som anfort af udvalget (*).

Stetteelementet i foranstaltningerne

Kommissionen mener, at foranstaltningerne ifelge den
omhandlede ordning udger statsstotte efter artikel 87,
stk. 1. For det forste medferer foranstaltningerne tab af
bidrag for INPS, hvilket svarer til brug af offentlige mid-
ler. For det andet anvendes foranstaltningerne selektivt,
idet de udelukkende vedrerer virksomhederne i lagunen.
Disse virksomheder har ikke de omkostninger, der nor-
malt ville skulle dakkes over deres budget. Virksomhe-
derne er sdledes i en gunstigere situation end deres kon-
kurrenter, der selv skal dakke samtlige omkostninger.
For det tredje fordrejes konkurrencen og samhandelen
mellem medlemsstaterne, idet nedsattelserne af de
sociale bidrag indremmes samtlige virksomheder, ogsa
de virksomheder, der har samhandel med virksomheder
i de gvrige medlemsstater. Ifglge de oplysninger, de itali-
enske myndigheder har fremsendt, er de stottemod-
tagende virksomheder blandt andet aktive i sektorer, der
er praget af en intensiv samhandel, sisom fremstillings-
og servicesektoren.

(*) EF-Domstolens dom af 13.4.1994 i de forenede sager C-324/90
og C-342/90, Forbundsrepublikken Tyskland og Pleuger GmbH
mod Kommissionen, Sml. 1994 1, s. 1173.
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(50) Selv om de fleste stottemodtagende virksomheder er (56) Kommissionen understreger generelt, at artikel 87 ikke
SMV og sdledes potentielt mindre aktive uden for det skelner mellem foranstaltningernes drsag eller mél, men
nationale marked, fordrejer foranstaltningerne konkur- definerer dem i forhold til deres konkurrencemssige
rencen og pavirker samhandelen mellem medlemsstater- folger (1°).
ne, idet virksomhederne eksporterer en del af deres pro-
duktion til andre medlemsstater, og da eksportmulighe-
derne for virksomheder etableret i de ovrige medlems-
stater derved begranses (14).
(57)  De italienske myndigheders argument, ifelge hvilket for-
anstaltningerne skulle vaere neutrale, fordi de stottemod-
(51)  Hvad angdr de italienske myndigheders og de berorte tagende virksomheder ikke eksporterer deres produk-
parters argumenter, hvorefter formélet med foranstalt- tion, kan ikke godtages. Faktisk pavirkes samhandelen
ningerne skulle vare at kompensere for de ekstra- mellem medlemsstaterne, ndr virksomhederne i de
omkostninger, der pahviler virksomhederne i lagunen, gvrige medlemsstater fir vanskeligere ved at eksportere
er Kommissionen af folgende opfattelse. til den pagzldende medlemsstat (*°).
(52) Det forhold, at en foranstaltning har kompenserende
karakter, udelukker ikke, at den udger stette efter EF-
traktatens artikel 87, stk. 1. Ifolge artikel 87, sEk. 2, litra (58) Kommunen anmoder Kommissionen om at pavise, at
b), er statte blandt andet forenelig, hvis formaélet »er at samhandelen mellem medlemsstaterne pavirkes af de
rdde bod pa skader, der er fordrsaget af naturkatastrofer omhandlede foranstaltninger. Kommissionen konstaterer,
eller af andre usaedvanlige begivenheder«. Det folger her- at ordningen kan vare en fordel for de virksomheder,
af, at begrebet stotte ikke har at gere med, om for- der deltager i samhandelen mellem medlemsstaterne (17).
anstaltningen er kompenserende eller ¢j. Dette aspekt Da der endvidere er tale om en ordning og ikke en ad
kan derimod i visse tilfeelde inddrages ved vurderingen hoc-foranstaltning, er denne konstatering tilstrackkelig
af stottens forenelighed. for at pavise pavirkningen af samhandelen. Kommissio-
nen er endvidere ikke forpligtet til at pavise, hvilke reelle
folger en ikke-anmeldt ordning maétte have for samhand-
elen, idet det ville give de medlemsstater, der ikke over-
holder deres anmeldelsesforpligtelse, mulighed for at
(53)  Det skal ligeledes anferes, at formélet med traktaten ikke begunstige deres virksomheder (*®).
er at sikre en situation med en fuldstendig teoretisk lig-
hed mellem virksomhederne, idet virksomhederne hand-
ler i en reel situation og ikke pé et perfekt marked, hvor
forholdene er absolut identiske.
(590  Med hensyn til samherighedsreglernes péstiede forrang,
der skulle betyde, at statsstottereglerne ikke finder
(54) Endvidere er de ekstraomkostninger, som virksomhe- anvendelse, mener Kommissionen, at dette er helt ube-
derne i Venedig har, ikke beregnet i forhold til de euro- grundet. Henvisningen til samherighed som et unions-
pexiske virksomheders gennemsnitsomkostninger, men i mdl i EU-traktatens artikel 2, forste led, skal sammen-
forhold til de omkostninger, som de omhandlede virk- holdes med femte led i samme artikel, hvorefter maélet er
somheder ville have undgdet ved at flytte til fastlandet. fuldt ud at opretholde og udbygge geldende fallesskabs-
Sammenligningen er siledes ikke foretaget i forhold til ret. Derfor foreskrives det blandt andet i EF-traktatens
en »typiske situation, men i forhold til en mere gunstig artikel 2, at mélet er at fremme en harmonisk og afba-
situation for virksomhederne. lanceret udvikling af den okonomiske virksomhed, i
hvilken bade konkurrencereglerne og reglerne om gko-
nomisk og social samhgrighed kan finde anvendelse.
Hvis man sammenholder bestemmelserne i EF-traktatens
artikel 3 med bestemmelserne i artikel 2, er konkurren-
(55) Nar Kommissionen i en beslutning, sdledes som naevnt cepolitikken behandlet 1 litra g) og styrkelsen af den

af den italienske regering, har karakteriseret visse stotte-
foranstaltninger til tekstilsektoren som »neutrale, er det
sket pd basis af en undersogelse af de gennemsnitlige
omkostninger i denne sektor, og det udelukker ikke, at
de omhandlede foranstaltninger udger stette.

(" EF-Domstolens dom af 13.7.1988 i sag 102/87, SEB mod Kom-

missionen, Sml. 1988, s. 4067.

(%) EF-Domstolens dom af 2.7.1974 i sag 173/74, Italien mod Kom-
missionen, Sml. 1974, s. 709.

(%) EF-Domstolens dom af 13.7.1988 i sag 102/87, Frankrig mod

Kommissionen, Sml. 1988, s. 4067.

(7) EF-Domstolens dom af 14.10.1987 i sag 248/84, Forbundsrepub-

likken Tyskland mod Kommissionen, Sml. 1987, s. 4013.

(%) Forsteinstansrettens dom i sag T-214/95, Het Vlaamse Gewest

mod Kommissionen, Sml. 1988 1I, s. 717.
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(60)

(61)

gkonomiske og sociale samherighed i litra j). Traktatens
bestemmelser giver saledes ikke forrang til samherig-
hedspolitikken.

Hvis man ser pd den afledte ret, foreskrives det klart i
artikel 7 i Radets forordning (EQF) nr. 2052/88 (1%),at
der skal ske en koordinering af samherighedsreglerne og
konkurrencereglerne, hvilket endnu en gang udelukker
den pastdede forrang for samherighedspolitikken.

De omhandlede stotteforanstaltningers fornelighed

Efter at have fastsldet, at de omhandlede foranstaltninger
udger statsstotte efter artikel 87, stk. 1, skal Kommissio-
nen undersgge, om de kan erkleres forenelige efter arti-
kel 87, stk. 2 og 3.

Hvad angir stette i form af en generel lettelse til fordel
for jobskabelse, sdledes som fastsat i artikel 2 i det mini-
sterielle dekret af 5. august 1994, mener Kommissionen,
at retningslinjerne for beskaftigelsesstotte (*°) blandt
andet giver mulighed for en positiv fortolkning af stette
til nettojobskabelse, hvis statten ydes til SMV eller til
virksomheder i regionalstotteberettigede omrader. Det
understreges i retningslinjerne, at der skal leegges serlig
vaegt pd, at stotten stdr i et rimeligt forhold til det for-
fulgte mal. Ifelge oplysningerne fra INPS kan Kommis-
sionen konkludere, at formélet med den omhandlede
foranstaltning er nettojobskabelse efter retningslinjerne
for beskeeftigelsesstotte og siledes som godkendt af
Kommissionen i beslutning 95/455/EF. Et belob pé ca.
300 EUR pr. nyoprettet arbejdsplads stdr i et rimeligt
forhold til det forfulgte mal, da der er tale om et beske-
dent belgb i forhold til de samlede omkostninger pr.
arbejdstager. Byen Chioggia er berettiget til regional-
stotte efter artikel 87, stk. 3, litra ¢)(3!), mens byen
Venedig i den omhandlede periode kun delvist var
omfattet af denne undtagelse. I de omrdder i Venedig,
der ikke er regionalstetteberettigede ifglge retningslin-
jerne for beskeftigelsesstotte, er stotten ikke forenelig
med fellesmarkedet, idet den ikke er begranset til SMV.
Som nevnt i punkt 21, ferste led, i retningslinjerne for
beskeaftigelsesstatte er stotte forenelig med fellesmarke-

(*%) EFT L 185 af 15.7.1988, s. 9. Forordningen er pr. 1. januar 2000
aflest af Radets forordning (EF) nr. 1260/1999 (EFT L 161 af
26.6.1999, s. 1).

(%% EFT C 334 af 12.12.1995, s. 4.
(®!) Se Kommissionens beslutning fremsendt til den italienske regering

ved brev af 30. juni 1997, der blandt andet indeholder listen over
regionalstotteberettigede omrader.

(64)

det, ndr den ydes til SMV. Statte til virksomheder, der
ikke indgédr i denne kategori, er forenelig, ndr virksom-
hederne er etableret i et omrdde, der er statteberettiget
efter undtagelsen i artikel 87, stk. 3, litra c).

Ud over disse to kategorier (smd og mellemstore virk-
somheder og store virksomheder, der er etableret i et
omrade omfattet af undtagelsen i artikel 87, stk. 3, litra
¢)), kan undtagelsen i artikel 87, stk. 3, litra ¢), kun
anvendes pa stotte til virksomheder, der har ansat visse
kategorier af arbejdstagere, der har serlig vanskeligt ved
(igen) at komme ind pa arbejdsmarkedet.

I lyset af bestemmelserne i punkt 23 i retningslinjerne
for beskaftigelsesstatte gelder ovenstdende analyse ogsd
for virksomheder i folsomme sektorer, da ordningen
ikke er begranset til én eller flere folsomme sektorer,
men tager sigte pa alle skonomiske sektorer.

Nedsettelserne i artikel 1 i det ministerielle dekret af 5.
august 1994 udger til forskel fra nedsettelserne i det
foregdende afsnit statsstotte, der tager sigte pa at bevare
beskeftigelsen for alle arbejdstagere i de virksomheder,
der er etableret i lagunen.

Punkt 22 i retningslinjerne for beskeftigelsesstotte angi-
ver, at stotte til jobbevarelse kan sidestilles med drifts-
stotte og er forenelig med fellesmarkedet, hvis:

a) formdlet med stotten er at afbede skader som folge
af naturkatastrofer (artikel 87, stk. 2, litra b))

b) stetten ydes til virksomheder, der er etableret i
omrader, der er omfattet af undtagelsen i artikel 87,
stk. 3, litra a)

) stotten indgdr i en omstruktureringsplan for en kri-
serant virksomhed og opfylder betingelserne i ram-
mebestemmelserne for statsstotte til redning og
omstrukturering af kriseramte virksomheder (23).

Da disse betingelser ikke er opfyldt i den omhandlede
sag, kan nedsettelserne i artikel 1 i det navnte ministe-
rielle dekret ikke betragtes som forenelige med felles-
markedet ifolge retningslinjerne for beskeeftigelsesstatte.

(%% EFT C 368 af 23.12.1994, 5. 12.
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(66) 1 betragtning af Venedigs serlige beliggenhed anmoder investeringer, kan de ikke betragtes som foranstaltninger

(67)

(69)

(70)

alle parterne i proceduren om, at ovennavnte regel ikke
finder anvendelse, og at Kommissionen indferer en
serlig undtagelse for Venedig. Ifelge de italienske myn-
digheder skulle en sddan undtagelse baseres pa de regio-
nale undtagelser i artikel 87, stk. 3, litra a) eller ¢), mens
de to evrige parter ud over anvendelsen af denne und-
tagelse anmoder om anvendelse af den kulturelle und-
tagelse i artikel 87, stk. 3, litra d), eller en serlig und-
tagelse, som Kommissionen skulle foresld Radet efter
artikel 87, stk. 3, litra e).

Regionale undtagelser

Med hensyn til den regionale undtagelse efter artikel 87,
stk. 3, litra a), er der intet oplyst om dens anvendelse.
De italienske myndigheders og de ovrige parters argu-
menter for at anvende en regional undtagelse pd den
omhandlede stotte er baseret pd et gnske om at undgé
en affolkning af Venedig, en industriel tilbagegang og en
omdannelse af Venedig til en museumsby uden liv og
udviklingspotentiale.

Kommissionen bemaerker for det forste, at det kun er en
del af byen Venedig, der er opfert pa listen over regio-
nalstotteberettigede italienske omrdder. Kommissionen
minder endvidere om, at da det italienske regionalstatte-
kort blev udarbejdet péd basis af forslag fra de italienske
myndigheder, blev byen Venedig ikke foresldet i sin hel-
hed som en region omfattet af undtagelsen i artikel 87,
stk. 3, litra c).

Kriterierne for anvendelse af de regionale undtagelser,
den type stotte, der kan ydes, og stetteintensiteten er
fastsat i Kommissionens meddelelse vedrgrende metoden
for anvendelse af artikel 87, stk. 3, litra a) og c), pa
regionalstatte (2%). Kun statte, der ydes i overensstem-
melse med denne metode, kan karakteriseres som »regio-
nalstotte«. Det navnes i denne meddelelse, at Kommis-
sionen ved anvendelsen af artikel 87, stk. 3, litra c),
baserer sig pad en metode, der giver mulighed for at
undersoge den sociogkonomiske situation i en given
region i sdvel national sammenhang som i fallesskabs-
sammenhang. Kommissionen kan herved for at til-
godese den falles interesse efterprove, om der bestir
alvorlige regionale skavheder, og kan i s fald give den
pagaldende medlemsstat tilladelse til uanset dennes eko-
nomiske udvikling at fore en national regionalpolitik.

Kommissionen skal endvidere navne, at formélet med
regionalstotte enten er produktiv investering eller job-
skabelse i forbindelse med investeringen. Da de omhand-
lede jobskabelsesforanstaltninger ikke er knyttet til

(*®) Jf. note 4.

(74)

med regionalt sigte.

Med hensyn til de argumenter, der er fremsat for at
pavise, at Kommissionen nu og da har anvendt den
regionale undtagelse i traktatens artikel 87, stk. 3, litra
¢), for at anvende regler, der udger en undtagelse i for-
hold til bestemmelserne i den meddelelse, der er navnt i
betragtning 69, sdledes som det er tilfeeldet for Norte-re-
gionen og Madrid-provinsen, skal Kommissionen praci-
sere folgende.

Det er ikke korrekt at betegne statsstotte til virksomhe-
der i darligt stillede byomrader som »regionalstatte« (**).
Reglerne i disse rammebestemmelser henviser til artikel
87, stk. 3, litra ¢), og vedrgrer vurderingen af forenelig-
heden af stotte, medlemsstaterne yder i byomréader, som
»kendetegnes [nemlig] ved betydeligt darligere sociogko-
nomiske indikatorer end gennemsnitsindikatorerne for
den by, som omradet er en del af«. Disse regler udger
ikke en undtagelse i forhold til bestemmelserne i den
meddelelse, der er navnt i betragtning 69. Ramme-
bestemmelserne kan ikke finde anvendelse pd den her
omhandlede sag, da kriterierne for byomradernes stotte-
berettigelse, betingelserne for de stotteberettigede virk-
somheder og betingelserne for erhvervssektorerne ikke

er opfyldt (?%).

Zndringen af metoden for anvendelse af artikel 87, stk.
3, litra ¢), pad statsstotte med regionalt sigte (*®) blev
besluttet i forbindelse med Sveriges og Finlands tiltradel-
se. Kommissionen vedtog denne beslutning, da det
geldende regelvaerk ikke var tilpasset de nye forhold i
visse omrader i de nordiske lande (beliggende meget hojt
mod nord, hardt vejrlig og store afstande), siledes som
det fremgar af punkt 4 i det omhandlede dokument.
Kommissionen enskede at finde et kriterium for stotte-
berettigelse, der kunne opfylde mindst to betingelser: det
skulle vaere generelt, dvs. kunne finder anvendelse i alle
medlemsstater, og det matte ikke forstyrre EF's organisa-
tion, iser ikke den galdende regionalstetteordning.

Kommissionen har ikke til hensigt at endre den
omhandlede metode for at tilpasse den til den omhand-
lede sag. Faktisk er der intet nyt ved Venedigs situation i
forhold til det nuvarende regelverk, og den foresldede

(% Jf. note 9.
(%) Kriterierne for anvendelse af rammebestemmelserne foreskriver

blandt andet, at det darligt stillede byomradde skal have mellem
10 000 og 30000 indbyggere og tillhere byer med mindst
100 000 indbyggere. Selv om Venedig kommune i 1997 havde
293 727 indbyggere, var der i det historiske centrum kun 68 600
og pd eerne 45 382. Dette befolkningstal ger det ikke muligt at
anvende de omhandlede rammebestemmelser i omrddet. Hvad
angdr de stottemodtagende virksomheder, henvises der i ramme-
bestemmelserne udelukkende til smd virksomheder efter falles-
skabsdefinitionen. Rammebestemmelserne indeholder endvidere et
bilag med en liste over de omfattede sektorer.

(2%) Jf. note 10.
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statte er af en sddan karakter, at den vil kunne forstyrre
den nuverende stotteordning, idet der er tale om drifts-
stotte i et omrdde, der ikke har alvorlige skonomiske og
sociale samhgrighedsproblemer. De sociogkonomiske
indikatorer i disse omrdder i de omhandlede dr viser et
BNP pr. indbygger pd 122,3 og en arbejdsleshedspro-
cent pd 70,8 i forhold til EU-gennemsnittet. Disse oplys-
ninger viser ikke et omrdde, hvor levestandarden er
useedvanlig lav, eller hvor der hersker en alvorlig under-
beskeaftigelse.

(75) Kommissionen har allerede foretaget en vurdering af
nedsettelserne i artikel 1 i det ministerielle dekret af 5.
august 1994 i beslutning 95/455/EF om indremmelse af
sddanne nedszttelser i Syditalien. Kommissionen karakti-
serede nedsattelserne som driftsstatte og fandt dem for-
enelige, da der var tale om en degressiv og midlertidig
driftsstatte ydet i et omrdde, der falder ind under und-
tagelsen i artikel 87, stk. 3, litra a). Men Kommissionen
skal bemarke, at lagunen ikke falder ind under undtagel-
sen i artikel 87, stk. 3, litra a).

(76) Hvad angdr det forhold, at den samme stotte er blevet
erkleret forenelig i to omrdder i Syditalien, der er
omfattet af undtagelsen i artikel 87, stk. 3, litra c)(¥’),
bemerkede Kommissionen i ovennavnte beslutning, at
vurderingen fandt sted inden for rammerne af midlerti-
dige ledsageforanstaltninger til fordel for virksomheder i
omrader, der ikke leengere kan falde ind under artikel
87, stk. 3, litra a). Disse ledsageforanstaltninger
indebarer blandt andet en vis driftsstotte. Denne tilgang
kan klart ikke anvendes pa Venedig og Chioggia, der
aldrig har veret omfattet af undtagelsen i artikel 87, stk.
3, litra a), og som pd nuvarende tidspunkt er delvis
omfattet af undtagelsen i artikel 87, stk. 3, litra c).

(77)  Hvad angdr den sarlige anvendelse af undtagelserne i
omrddet Norte i Madrid-provinsen, skal det bemarkes,
at Kommissionen i sin beslutning 93/353/EQF (3¥) fast-
slog, at dette omrdde ikke var regionalstetteberettiget.
Den spanske regionalstotteordning kunne derfor i dette
omrdde udelukkende indremmes SMV, narmere beteg-
net SMV i de strukturfondberettigede omrader, og ord-
ningen skulle ophare pr. 31. december 1993. Stettein-
tensiteten for investeringer blev ligeledes nedbragt og
begranset til 10 % for mellemstore virksomheder, 20 %
for smé virksomheder og 40 % for mikrovirksomheder.
Kommissionen anvendte i dette tilfeelde en generel

(*’) Selv om de to omrider (Abruzzo og Molise) er omfattet af struk-
turfondenes interventioner under mél 1, var de ikke langere
omfattet af undtagelsen i artikel 87, stk. 3, litra a), da omradernes
gennemsnitlige BNP pr. indbygger (Abruzzo 89,85 % og Molise
78,97 %) 14 betydeligt over tarsklen for anvendelse af undtagelsen
i artikel 87, stk. 3, litra a), der ifelge metoden er pd 75 %.

(®®) EFT L 145 af 17.6.1993, s. 25.

bestemmelse i sidste afsnit af punkt 4.1 i Feellesskabets
rammebestemmelser for statsstotte til smd og mellem-
store virksomheder (2%).

(78) Hvad angdr de omhandlede stotteforanstaltningers
bidrag til den regionale udvikling, bemarker Kommissio-
nen, at foranstaltningerne i og med deres karakteristika
ikke relaterer til de strukturelle vanskeligheder, som de
formodes at afhjelpe. Der er ingen forbindelse mellem
de lempelser, der ydes for hver arbejdstager, og omkost-
ningerne til transport, indkeb, leje og vedligeholdelse af
bygningerne, de administrative omkostninger, der folger
af bygningernes fredning og de ovrige offentlige
krav (39).

Undtagelsen for kulturfremmende stotte

(79)  Hvad angér stette med kulturelt sigte i form af nedsat-
telser af de sociale bidrag i lagunen, bemerker Kommis-
sionen, at den italienske regering pd intet tidspunkt har
pdberdbt sig anvendelsen af undtagelsen i artikel 87, stk.
3, litra d), idet regeringen hele tiden har fastholdt, at der
var tale om regionalstotte og pdberdbt sig den tilsva-
rende undtagelse i traktaten. Det er udelukkende en
anmodning fra de berorte parters side.

(80) Der er to aspekter i artikel 87, stk. 3, litra d), idet und-
tagelsen kan finde anvendelse pa stette til fremme af
kulturen og stette til bevarelse af kulturarven.

(81)  Med hensyn til bevarelse af kulturarven har den italien-
ske regering og komitéen pd listen over de ekstra-
omkostninger, de péahviler virksomhederne i Venedig,
anfort ekstraomkostninger som folge af forpligtelser i
forbindelse med bygningernes fredning samt de land-
skabsmaessige forpligtelser. Disse omkostninger pahviler
imidlertid ikke alle virksomhederne i omrédet. Falgen er,
at nedsaettelsen indremmes samtlige virksomheder, mens
kun nogle af dem faktisk har omkostninger i forbindelse
med bevarelse af kulturarven. Kommissionen bemaerker
endvidere, at den fordel, der er forbundet med stotten,
ikke stdr i et rimeligt forhold til omkostningerne, heller
ikke for de virksomheder, der ejer en fredet bygning og
faktisk har sddanne ekstraomkostninger. Stotten kan fak-
tisk enten veare utilstrekkelig for at sikre en bevarelse af
kulturarven, hvis der er f3 ansatte i forhold til den kul-
turarv, der skal bevares, eller for hej, hvis der er tale om
en virksomhed med mange ansatte, men med fa

(*%) EFT C 213 af 19.8.1992, s. 2.

(%% Endvidere er disse udgifter ikke knyttet til lagunens okarakter som
sadan, og de fremstar derfor ikke som strukturelle hindringer for
gerne, der kunne omfattes af rammebestemmelser som folge af
den nye formulering i erklering nr. 30 til Amsterdam-traktaten.
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(82)

(83)

(84)

(85)

(86)

omkostninger til bevarelse af kulturarven. Denne und-
tagelse kan derfor ikke anvendes, da der er tale om en
stotte, hvor gennemfarelsesbestemmelserne ikke sikrer
et rimeligt forhold til formdlet med undtagelsen.

Med hensyn til »kulturaspektet« mener Kommissionen, at
dette begreb ber begraenses til en alment accepteret
betydning og ikke fortolkes bredere. Komitéens argu-
ment, ifelge hvilket fremme af erhvervslivet, der udger
Venedigs livsnerve, bidrager til at bevare byen, som
UNESCO har Klassificeret som en verdenskulturarv, er
derfor for alment og vagt i forhold til de kulturelle
malsetninger i den omhandlede undtagelse.

Undtagelsen i artikel 87, stk. 3, litra e)

Komitéen paberdber sig i konklusionerne anvendelse af
undtagelsen i traktatens artikel 87, stk. 3, litra e), og
navner, at stotten i dette lys ber erkleres forenelig med
faellesmarkedet. Det hedder i denne bestemmelse: »andre
former for stotte, hvorom Rédet pd forslag af Kommis-
sionen traffer beslutning med kvalificeret flertale.

Kommissionen bemrker, at den pa grundlag af de kate-
gorier, der allerede er fastsat i undtagelserne i artikel 87,
stk. 3, har kunnet fastleegge retningslinjer for beskeeftig-
elsesstotte, der er tilfredsstillende for denne stottekatego-
ri. Hvis Radet fastsaetter en ny stottekategori, betyder det
ikke automatisk, at stette i henhold til denne kategori er
forenelig med fellesmarkedet, idet det under alle
omstendigheder vil krave en beslutning fra Kommissio-
nen for at vurdere stgttens forenelighed, og eventuelt
vedtagelse af et st retningslinjer. Endvidere kan Kom-
missionen ikke se bort fra de nugaldende relevante
bestemmelser ved vurderingen af en ulovligt ivarksat
stotteordning.

De kommunale virksomheder

I sine bemarkninger anforer Venedig kommune i sin
egenskab af bergrt part, at de kommunale virksomheder,
der har draget fordel af de omhandlede skattenedszttel-
ser, af de offentlige myndigheder har fiet overdraget at
udferet tjenesteydelser af almindelig ekonomisk inter-
esse, og at stotten er nedvendig for at udfere de sarlige
opgaver, de har faet pélagt.

Artikel 87 kan derfor ikke anvendes som falge af und-
tagelsen i artikel 86, stk. 2. Kommunen bemzrker end-
videre, at nogle af de omhandlede virksomheder har
aktiviteter i sektorer, der ikke er liberaliserede, og hvor
der findes et monopolsystem, hvorfor de indremmede
nedsettelser ikke fordrejer konkurrencen. De italienske
myndigheder fremferte de samme argumenter i deres

(87)

(88)

(89)

(90)

91)

svar pa pdbudet i Kommissionens beslutning af 23. juni
1999.

De italienske myndigheder anferer pa den ene side, at
de omhandlede virksomheder er aktive i et monopolsys-
tem. P4 den anden side hevder de ligeledes, at virksom-
hederne kan omfattes af undtagelsen i artikel 86, stk. 2,
i traktaten. I den sammenhang har de fremlagt en for-
tegnelse over seks kommunale virksomheder, der har
fdet overdraget at udfere tjenesteydelser af almindelig
gkonomisk interesse. Disse virksomheder stir for linje-
trafikken i byen (ACTV), bugsering i Venedig Havn (Pan-
fido SpA), den integrerede forvaltning af vandressour-
cerne (ASPIV), skolerengering, vedligeholdelse af offent-
lige parker og anden virksomhed af social karakter
(AMAV), spilletjenester, som forvaltes af Venedig kasino,
og endelig virksomheden for Venedigs og lagunens
bevarelse (Corsorzio Venezia Nuova).

De italienske myndigheder har for nogle af disse virk-
somheders vedkommende fremsendt
regnskabsoplysninger for at pévise, at de omhandlede
skattenedsettelser udelukkende har til formal at opveje
de ekstraomkostninger, der folger af udferelsen af
offentlige tjenesteydelser.

Kommissionen har foretaget en analyse af hver af de
omhandlede virksomheder.

Hvad angér den virksomhed, der stir for linjetrafikken i
byen (ACTV), bemzrker Kommissionen, at denne tjene-
ste, herunder lagunetransporten, som i betragtning af de
serlige forhold, der gor sig geldende i Venedig, kan
sidestilles med linjetrafikken i byen, i den omhandlede
periode blev drevet inden for rammerne af et lovbestemt
monopol i en sektor, der ikke var liberaliseret. Kommis-
sionen er klar over, at det forhold, at en sektor ikke er
liberaliseret, ikke er en tilstrakkelig betingelse for at
udelukke en pdvirkning af samhandelen. I det konkrete
tilfelde er der tale om en lokal tjeneste uden mulighed
for potentiel konkurrence, idet den omhandlede virk-
somhed har féet tildelt eneret, og samhandelen pavirkes
derfor ikke, da det i koncessionskontrakten med ACTV
foreskrives, at virksomheden kun mai udfere de deri
naevnte opgaver. P4 baggrund af ovenstdende mener
Kommissionen ikke, at den omhandlede nedsattelse til
fordel for ACTV i det konkrete tilfeelde udger stette, da
betingelserne for anvendelse af artikel 87, stk. 1, ikke er
opfyldt, da samhandelen mellem medlemsstaterne ikke
pavirkes. Under disse omstendigheder finder Kommis-
sionen det ikke relevant at undersgge muligheden for at
anvende undtagelsen i traktatens artikel 86, stk. 2.

Med hensyn til den virksomhed, der stdr for bugsering i
Venedig Havn (Panfido SpA), mener Kommissionen, at
der er tale om en lokal aktivitet i en ikke-liberaliseret
sektor. Da virksomheden har féet bevilget eneret, og da
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92)

(93)

(95)

det i koncessionskontrakten foreskrives, at kun de deri
naevnte aktiviteter md udferes af Panfido, pavirkes sam-
handelen ikke. Kommissionen mener ikke, at den
omhandlede nedsattelse til fordel for Panfido i det kon-
krete tilfelde udger stette, da betingelserne for anven-
delse af artikel 87, stk. 1, ikke er opfyldt, idet samhande-
len mellem medlemsstaterne ikke pévirkes.

Med hensyn til den virksomhed, der star for den integre-
rede forvaltning af vandressourcerne (ASPIV), bemarker
Kommissionen, at betingelserne for anvendelse af und-
tagelsen i artikel 86, stk. 2, er opfyldt. I det konkrete til-
felde er der faktisk tale om en tjeneste af almindelig
gkonomisk interesse, som de offentlige myndigheder
formelt har palagt en almennyttig offentlig virksomhed.
De italienske myndigheder har pavist, at de omhandlede
nedsattelser udelukkende har til formdl at kompensere
for de ekstraomkostninger, der felger af udferelsen af
den sarlige offentlige opgave, der er pélagt virksomhe-
den. Stetten til selskabet ASPIV er derfor forenelig med
feellesmarkedet.

Med hensyn til den virksomhed, der udferer kollektive
tjenester, som f.eks. rengering af skoler og vedligehold-
else af offentlige parker samt tjenester af social karakter
(AMAYV), mener Kommissionen, at der er tale om aktivi-
teter, der har en klar lokal karakter, og samhandelen
mellem medlemsstaterne pavirkes derfor ikke. I lyset af
ovenstidende mener Kommissionen derfor ikke, at de
omhandlede nedsattelser udger statsstotte, da betingel-
serne for anvendelse af traktatens artikel 87, stk. 1, ikke
er opfyldt.

Den virksomhed, der udferes af Venedig kasino, betrag-
ter Kommissionen som en handelsmaessig virksomhed
underkastet den fri konkurrence, der falder ind under
anvendelsesomrédet for traktatens artikel 87. Med hen-
syn til undtagelsen i traktatens artikel 86, stk. 2,
bemarker Kommissionen, at kasinoets virksomhed ikke
kan betegnes som en tjenesteydelse af almindelig ekono-
misk interesse, da myndighederne ikke har opstillet krav
om, at virksomheden skal udfere en offentlig tjeneste-
ydelse af almindelig interesse.

Den generelle analyse i betragtning 61 til 65 finder der-
for anvendelse pa denne virksomhed.

Endelig er der tale om Consorzio Venezia Nuova, der
beskaftiger sig med Venedigs og lagunens bevarelse.
Kommissionen bemarker i den henseende, at virksom-
heden udtrykkelig er blevet oprettet for at bevare en
historisk, kunstnerisk og arkaologisk kulturarv i byen
Venedig. Ifolge vedtagterne tillegges virksomheder nem-
lig koncession til at gennemfore statsligt stottede initiati-
ver i denne sektor. Kommissionen mener, at stotten til

97)

(99)

(100)

(101)

(102)

(103)

Consorzio ma betegnes som forenelig efter undtagelsen i
traktatens artikel 87, stk. 3, litra d). Kommissionen
bemarker, at Consorzios »institutionelle« rolle i det
konkrete tilfelde er bevarelse og beskyttelse af Venedigs
kulturarv. Stetten i form af nedsattelser i lagunen har
derfor et kulturelt sigte.

Anvendelse af andre undtagelser

Kommissionen mener ikke, at den omhandlede stotte
kan omfattes af de andre undtagelser i artikel 87, stk. 2
og 3. Stetten tager ikke sigte pd virkeliggerelsen af vig-
tige projekter af falleseuropeisk interesse eller pa at
afhjelpe en alvorlig forstyrrelse i en medlemsstats oko-
nomi. Undtagelsen i traktatens artikel 87, stk. 3, litra b),
kan derfor ikke finde anvendelse.

Med hensyn til artikel 87, stk. 2, opfylder stotten ikke
betingelserne i litra a), om stette af social karakter til
enkelte forbrugere, og heller ikke betingelserne i litra c),
vedrerende visse af Forbundsrepublikken Tysklands
omréder.

Undtagelsen i artikel 87, stk. 2, litra b), kan heller ikke
finde anvendelse, da fenomenet racqua altac ikke kan
betegnes som en naturkatastrofe eller en usadvanlig
begivenhed.

Tilbagebetaling af uforenelig stotte

Kommissionens befgjelse til at krave tilbagebetaling af
en uforenelig og ulovlig stette er fastsldet af EF-Domsto-
len (31).

Tilbagebetaling af en uforenelig og ulovlig stette er en
forpligtelse, der er pélagt Kommissionen gennem Rédets
forordning (EF) nr. 659/1999.

Hvis det i beslutningen fastsls, at stotten er udbetalt
ulovligt, og at den er uforenelig med fallesmarkedet, er
tilbagebetaling en logisk felge for at genoprette den eko-
nomiske status quo (*2).

De italienske myndigheders argumenter til stotte for
deres anmodning om ikke at krave tilbagebetaling af
stotten, hvis denne betragtes som uforenelig, er ikke til-
streekkelige for at begrunde en fravigelse fra forordning
(EF) nr. 659/1999, da den omhandlede stotte af folgende
grunde er uforenelig med det falles marked og blev
ulovligt udbetalt:

(*!) EF-Domstolens dom af 12.7.1973, sag 70/72, Kommissionen mod

Forbundsrepubliken Tyskland, Sml. 1973, s. 813.
(*) EF-Domstolens dom af 21.3.1990, sag C-142/87, Kongeriget Bel-
gien mod Kommissionen, Sml. 1990 [, s. 959.
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(104)

(105)

(106)

(107)

(108)

a) et omrddes okarakter er ikke i sig selv en strukturel

svaghed

b) det er ikke pavist, at de aktiviteter, virksomhederne i
Venedig udferer, er begranset til lokalomradet

c¢) det forhold, at ingen berert tredjepart har ytret sig,
er ikke et bevis for, at man ikke ber sgge at gen-
oprette den gkonomiske status quo

d) det forhold, at ordningen blev afskaffet pr. 30.
november 1997, er en garanti for, at konkurrence-
reglerne er genindfert, men det udelukker ikke, at
visse virksomheder indtil den dato har haft fordele,
der skal fjernes.

\'

KONKLUSION

Kommissionen konstaterer, at Italien i strid med artikel
88, stk. 3, har ivaerksat nedsettelser af de sociale bidrag
ifelge artikel 27 i lov nr. 30/1997, og artikel 5 bis i lov
nr. 206/1995, som henviser til dekretet af 5. august
1994.

P4 basis af analysen i afsnit IV i denne beslutning mener
Kommissionen, at stotten i form af en fuldstendig fri-
tagelse for sociale bidrag i forbindelse med nettojobska-
belse til fordel for SMV er forenelig med fellesmarkedet.
Statten er forenelig, ndr den ydes til virksomheder, der
ikke indgér i kategorien SMV, men som er etableret i et
omrade, der er omfattet af undtagelsen i traktatens arti-
kel 87, stk. 3, litra c). Stetten er ligeledes forenelig, nir
den ydes til alle typer virksomheder, der ansetter kate-
gorier af arbejdstagere, der har sarligt vanskeligt ved
(igen) at komme ind pd arbejdsmarkedet.

Stotte til store virksomheder uden for de omrader, der
er omfattet af undtagelsen i artikel 87, stk. 3, litra c),
der er foreskrevet i artikel 2 i det ministerielle dekret af
5. august 1994, og stette efter artikel 1 i omtalte dekret
er uforenelig med fellesmarkedet.

Af de grunde, der er navnt i betragtning 90, 91 og 93 i
denne beslutning, kan foranstaltningerne til fordel for de
kommunale virksomheder ACTV, Panfido SpA og
AMAV ikke betragtes som stotte efter traktatens artikel
87, stk. 1.

Af de grunde, der er nzvnt i betragtning 92 i denne
beslutning, kan stetten til den kommunale virksomhed
ASPIV betegnes som forenelig med fallesmarkedet, da
stotten er omfattet af undtagelsen i traktatens artikel 86,
stk. 2.

(109) Af de grunde, der er naevnt i betragtning 95 i denne
beslutning, kan stetten til Consorzio Venezia Nuova
betragtes som forenelig med fellesmarkedet, da stetten
er omfattet af undtagelsen i traktatens artikel 87, stk. 3,
litra d).

(110) De foranstaltninger, der overholder de minimis-reglen,
er ikke omfattet af artikel 87. Ifelge denne regel ma det
samlede stottebelob til virksomheder ikke overskride
100 000 EUR over en tredrig periode. Som anfert i
Kommissionens meddelelse **) om de minimis-stotte
finder denne regel ikke anvendelse i de sektorer, der fald
er ind under EKSF-traktaten, nemlig skibsbygningsindu-
strien, transportsektoren og stette til udgifter i forbind-
else med landbrug og fiskeri.

(111) Nr stotte, der er uforenelig med fellesmarkedet, er ble-
vet ydet ulovligt, kreever Kommissionen, at den omhand-
lede medlemsstat tilbagesoger stotten for at genoprette
status quo (*%). Det geelder den stotte, der i denne beslut-
ning er erkleeret uforenelig med fellesmarkedet, og stot-
temodtagerne skal tilbagebetale det modtagne stottebe-
lob.

(112) Tilbagebetalingen skal ske i overensstemmelse med den
nationale lovgivning. Der skal betales renter af belobet
med virkning fra det tidspunkt, hvor belgbet blev stillet
til stottemodtagernes radighed, og indtil fuld tilbagebeta-
ling har fundet sted. Renten beregnes pd grundlag af
den referencesats, der anvendes ved beregningen af sub-
ventionsekvivalenten for stotte med regionalt sigte —

VEDTAGET FOLGENDE BESLUTNING:

Artikel 1

Uden at det pavirker bestemmelserne i artikel 3 og 4, er den
stotte, som Italien har indfert til fordel for virksomhederne i
Venedig og Chioggia i form af nedsettelser af de sociale bidrag
ifelge lov nr. 30/1997 og 206/1995, der henviser til artikel 2 i
det ministerielle dekret af 5. august 1994, forenelig med felles-
markedet, nar stetten ydes til:

a) SMV, siledes som defineret i Fallesskabets rammebestem-
melser for statsstotte til SMV

(** Jf. note 12.
(**) Kommissionens meddelelse i EFT C 318 af 24.11.1983, s. 3.
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b) virksomheder, der ikke er omfattet af denne definition,
men som er etableret i et omrade, der er omfattet af und-
tagelsen i artikel 87, stk. 3, litra c)

¢) virksomheder, der ansatter visse kategorier af arbejdstage-
re, der har sarligt vanskeligt ved (igen) at komme ind pa
arbejdsmarkedet, sdledes som beskrevet i retningslinjerne
for beskeeftigelsesstatte.

Stetten er uforenelig, ndr den ydes til andre virksomheder end
SMV, som er etableret uden for omrdder, der er omfattet af
undtagelsen i artikel 87, stk. 3, litra c).

Artikel 2

Uden at det pavirker bestemmelserne i artikel 3 og 4, er den
stotte, som Italien har indfert til fordel for virksomhederne i
Venedig og Chioggia i form af nedsattelser af de sociale bidrag,
sdledes som beskrevet i artikel 1 i det ministerielle dekret af 5.
august 1994, uforenelig med fellesmarkedet.

Artikel 3

Den stotte, som Italien har indfert til fordel for virksomhe-
derne ASPIV og Consorzio Venezia Nuova, er forenelig med
fellesmarkedet ifolge undtagelserne i henholdsvis artikel 86,
stk. 2, og artikel 87, stk. 3, litra d).

Artikel 4

Den stotte, som Italien har indfert til fordel for virksomhe-
derne ACTV, Panfido SpA og AMAV, udger ikke stotte efter
traktatens artikel 87.

Artikel 5

Italien treeffer alle de foranstaltninger, der er nedvendige for at
fa stottemodtagerne til at tilbagebetale den uforenelige stotte,
der er naevnt i artikel 1 og 2, og som allerede ulovligt er stillet
til deres rddighed.

Tilbagebetalingen skal ske i overensstemmelse med den natio-
nale lovgivning. Der skal betales renter af belgbet med virkning
fra det tidspunkt, hvor belgbet blev stillet til stattemodtagernes
radighed, og indtil fuld tilbagebetaling har fundet sted. Renten
beregnes pd grundlag af den referencesats, der anvendes ved
beregningen af subventionsakvivalenten for stette med regio-
nalt sigte.

Artikel 6

Italien skal senest to madneder efter meddelelsen af denne
beslutning underrette Kommissionen om, hvilke foranstaltning-
er der er truffet for at efterkomme denne beslutning.

Artikel 7

Denne beslutning er rettet til Den Italienske Republik.

Udfeerdiget i Bruxelles, den 25. november 1999.

Pd Kommissionens vegne
Mario MONTI

Medlem af Kommissionen
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KOMMISSIONENS BESLUTNING

af 22. december 1999

om Tysklands statsstette til fordel for Entstaubungstechnik Magdeburg GmbH

(meddelt under nummer K(1999) 5205)

(Kun den tyske udgave er autentisk)

(E@S-relevant tekst)

(2000/395/EF)

KOMMISSIONEN FOR DE EUROPAISKE FALLESSKABER HAR —

under henvisning til traktaten om oprettelse af Det Europaiske
Feellesskab, sarlig artikel 88, stk. 2, forste afsnit,

under henvisning til aftalen om Det Europaiske @konomiske
Samarbejdsomrdde, serlig artikel 62, stk. 1, litra a),

efter at have opfordret interesserede parter til at fremsatte
deres bemerkninger i overensstemmelse med disse artikler, og

ud fra folgende betragtninger:

I. SAGSFORLOB

(1)  Kommissionen indledte den 15. marts 1995 en formel
procedure vedrerende statsstotten til SKET Schwermas-
chinenbau Magdeburg GmbH, Magdeburg (SKET
SMM¢) (1). Da man havde til hensigt at omdanne Ent-
staubungstechnik ~ Magdeburg  GmbH, Magdeburg
(ETM), til et datterselskab under SKET SMM, blev pro-
ceduren udvidet til at omfatte ETM under nr. C 16/95.

(2 Den 30. juli 1996 blev procedure C 16/95 udvidet til at
omfatte stotte, der var udbetalt efter beslutningen om
procedurens indledning (%), og som ikke var omfattet af
denne. De potentielle investorer (Oestmann & Borchert
Industriebeteiligungen GbR) opgav i slutningen af 1995
omstruktureringsplanen. Derefter blev der anmeldt en
ny plan med yderligere stotte.

(3)  Kommissionen vedtog den 26. juni 1997 den endelige
negative beslutning 97/765/EF (%) vedrerende stotten til
SKET SMM. Denne beslutning vedrerte ikke ETM. Pro-
ceduren vedrerende ETM fik nummer C 16b/95.

(4  Tjanuar og august 1997 underrettede Tyskland Kommis-
sionen om den stotte, som ETM havde modtaget siden

(') EFT C 215 af 19.8.1995, s. 8, og EFT C 298 af 9.10.1996, s. 2.
(%) EFT C 298 af 9.10.1996, s. 2.
() EFT L 314 af 8.11.1997, s. 20.

1994. Pa et mode med Kommissionen meddelte Tysk-
land, at ETM ville blive privatiseret. I april 1998 anmo-
dede Kommissionen Tyskland om oplysninger om priva-
tiseringen, som blev fremsendt i samme madned. Den
anmodede om yderligere oplysninger i maj 1998, som
Tyskland forelagde i maj og juli 1998. Yderligere
sporgsmdl, som blev stillet i december 1998, blev besva-
ret i januar 1999. Endelig blev der i august 1999 stillet
sporgsmdl, som blev besvaret i september 1999.

II. BESKRIVELSE

ETM er etableret i Magdeburg i Sachsen-Anhalt. I 1997
beskeftigede virksomheden ca. 110 medarbejdere og
havde en omsetning pé 13,4 mio. DEM. ETM projekte-
rer og producerer stovudskilnings- og reggasrensnings-
anleg. Virksomheden tegner sig for ca. 1% af det
nedenfor beskrevne relevante marked.

ETM's nuvarende aktivitet blev pabegyndt i 1970, da
der blev indfert nye miljelove i DDR. Virksomheden
blev pa davarende tidspunkt omstillet til produktion af
stevudskilningsanleeg og integreret i Kombinat Luft- und
Kiltetechnik. I 1989 blev ETM lagt ind under Schwer-
maschinenkombinat Ernst Thilmann. ETM blev derfor et
datterselskab under SKET AG i 1990. I 1992 blev virk-
somhedens andele overdraget til Treuhandanstalt
(THA«). Ved THA's oplesning blev disse andele
overdraget til Bundesanstalt fiir vereinigungsbedingte
Sonderaufgaben (»BvS«), hvor de forblev indtil privatise-
ringen og salget til PKA-gruppen. Privatiseringen fandt
sted 1 januar 1998, hvor ETM blev solgt til PKA
Umwelttechnik GmbH & Co. KG, et medlem af PKA-

gruppen.

PKA-gruppen har hjemsted i Tyskland og er aktiv pé
forskellige markeder for miljgteknologier i hele verden.
Gruppen bestdr af sméd virksomheder, som opererer pa
forskellige produktmarkeder. 1 produktsortimentet og
tjenesteudbuddet indgdr navnlig planlegning, konstruk-
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(10)

tion og salg af anleg inden for genbrugs-, bortskaffelses-
og forsyningsteknik, navnlig anleg til terring, afgasning
og forgasning af slam, affald, rest- og sekundeerrastoffer
samt genindvinding af heri indeholdte brugbare materia-
ler. Til dette formdl anvendes navnlig pyrolyse (*). PKA-
gruppen, inklusive ETM, har kun 220 medarbejdere og
vil 1 1999 nd op pd en omsatning pd 50 mio. DEM. P4
grundlag af de oplysninger, som Tyskland har forelagt,
kan hele PKA-gruppen betragtes som en SMV i henhold
til kriterierne i Kommissionens henstilling 96/280/EF af
3. april 1996 vedrgrende definition af smd og mellem-
store virksomheder.

Salget af ETM til PKA-gruppen skete efter en offentlig,
betingelseslos og gennemsigtig udbudsprocedure. West
Merchant Bank, som af BvS havde faet til opgave at soge
efter en investor, havde pr. 7. juni 1997 modtaget 12
tilbud som led i udbudsproceduren, hvor der var blevet
rettet henvendelse til i alt 224 virksomheder i hele ver-
den. Der blev indledt forhandlinger med fire bydende,
og péd grundlag af virksomhedsplan, arbejdspladsgaran-
tier og finansielle negletal blev det bedste tilbud udvalgt.
PKA-gruppen var som den eneste bydende i stand til at
overtage virksomheden inden for en overskuelig fremtid
og deltage i privatiseringen og dermed i den kommerci-
elle risiko med egne midler. Desuden var kun PKA i
stand til at foreleegge en finansieringsplan og overtage
kontrakautionerne fra BvS.

Overtagelsesprisen udgjorde 1 DEM. PKA tilferte virk-
somheden kapital pd 1 mio. DEM og forpligtede sig til
at foretage investeringer pd 2,5 mio. DEM indtil den 31.
december 1999 med en bod pd 100 % og til fortsat at
beskaftige 65 medarbejdere i en periode pé tre dr med
en drlig bod pd 36 000 DEM pr. arbejdstager. Desuden
forpligtede PKA sig til at frigore BvS for alle garantier
(kontokurantlan pa 2,5 mio. DEM og en avalgaranti pd
4,7 mio. DEM). BvS gav afkald pd tilbagebetalingen af et
lan til ETM pé 7,5 mio. DEM inklusive renter og ydede
stotte pa 10 mio. DEM.

ETM var en kriseramt virksomhed, som hvert dr havde
underskud (°). Blandt virksomhedens sterste problemer

(* Pyrolyse er en forbrandingsproces, hvor man under meget stor var-

mepdvirkning uden tilstedeverelse af ilt spalter organiske stoffer.
Det foregdr sedvanligvis under tryk og ved temperaturer pd over
430 °C. Genvundne faste stoffer kan f.eks. anvendes inden for byg-
geriet og genvundne gasarter til elproduktion.

(°) Hovedaktivitetsomrdderne udviste i 1997 feks. tab pd 4,9 mio.
DEM og i 1996 pa 7,4 mio. DEM.

(1)

12)

var en mangelfuld driftsstyring (navnlig i forbindelse
med materialeindkgb, men ogsd med hensyn til mar-
kedsfering og salg). Den store andel af leverede dele og
ydelser tegnede sig sdledes for ca. 60-70 % af kon-
traktveerdien. Med mere effektive indkeb kunne disse
omkostninger have veret ca. 10-15 % lavere. Et andet
problem var den forfejlede sammenslutning med SKET
SMM. ETM skulle vare et datterselskab under SKET
SMM, og desuden skulle SKET SMM og virksomhedens
datterselskaber privatiseres. Dette projekt er aldrig blevet
gennemfert. Forbindelsen mellem det nedlidende kon-
glomerat SKET SMM og ETM har imidlertid skadet
ETM's anseelse og trovardighed pd markedet. Dette har
indvirket negativt pd tilgangen af nye ordrer hos ETM.
Der opstod yderligere problemer i forbindelse med den
planlagte etablering af det nye virksomhedsomrdde »ny
teknik¢, da den organisatoriske ramme, som SKET SMM
kunne tilbyde i denne henseende, var tung og ineffektiv.

ETM er siden sin oprettelse som selskab med begraenset
ansvar (GmbH) i 1990 lgbende blevet omstruktureret.
Inden PKA's erhvervelse af virksomheden gennemfarte
THA og senere BvS de forste omstruktureringsforanstalt-
ninger. Efter den mislykkede privatisering af SKET SMM
bestod BvS's strategi i at forberede ETM pa privatisering
som en selvsteendig virksomhed. 1 1997 blev der truffet
forskellige foranstaltninger i denne henseende. ETM
skulle koncentrere sig om sin kernevirksomhed, dvs.
projektering og produktion af filteranleg. Aktivitets-
omradet »Specialkonstruktion« blev lukket. Virksomhe-
den reducerede sine personaleomkostninger. Desuden
blev forskellige produktionsanlag taget ud af drift. Den
omstruktureringsplan, som investoren forelagde i 1998,
tog fat pd problemerne med driftsstyringen. Pd dette
omrade skulle PKA-gruppens erfaring komme ETM til
gode. Planen tager udgangspunkt i et samarbejde mellem
ETM og PKA-gruppen, hvis produktsortiment og kunde-
grundlag supplerer hinanden. ETM skal blive PKA-grup-
pens forretningspartner inden for luft- og gasfiltreringer.
Et andet aspekt ved omstruktureringen er, at ETM's pro-
duktion skal udvides til at omfatte PKA-gruppens kerne-
produkter (f.eks. gaskonvertere, rersystemer, siloer).
Dette er en fordel for PKA-gruppen, som ikke rader over
egen produktion. Samtidig mindskes den risiko for, at
knowhow forsvinder, som findes, ndr tredjemand fore-
stdr produktionen. Desuden kan ETM péd denne méde
gge sin kapacitetsutnyttelse. Omstruktureringen afsluttes
i1999.

De samlede omkostninger ved omstruktureringen siden
1996 og i den periode, hvor THA stod for forvaltningen
(med henblik pd at forberede ETM pd privatiseringen),
udger 49,836 mio. DEM. I disse omkostninger indgéir
folgende:
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TABEL A (14)  Den planlagte stigning i omsatningen afspejles i ETM's
(mio. DEM) ordrebeger. ETM har haft fordel af den evrige PKA-
—— gruppes ordretilgang samt af den globale veakst i efter-
Inden privatiseringen sporgslen efter PKA-gruppens produkter. ETM's ordresi-
Investeringer 91 tuation ligger derfor over gennemsnittet i forhold til
- - ordretilgangen hos de virksomheder, der opererer inden
Innovations- og salgsomkostninger 8,5 for samme branche i Tyskland. De forelebige tal for
Organisationsomkostninger (Certiﬁcering, indf@_ 0,95 1999 bekr%fter, at genoprettelsen af rentabﬂiteten fOI‘—
relse af PVD-systemet) og omstilling til SAP, ISO lober planmessigt. Prognoserne for 2000 bekrefter
9001 denne positive udvikling og blev derfor medtaget i tabel-
Koncentration, produktion, konstruktion og for- 05 len, selv om omstruktureringen vil veere afsluttet i 1999.
valtning
Likviditet til de lobende aktiviteter 11,486
Kvalificering og uddannelse 0,6 D.
I alt inden privatiseringen 31,136
—— (15)  Den statsstotte, som Tyskland har anmeldt til Kommis-
Efter privatiseringen sionen, udgjorde pd privatiseringstidspunktet 41,336
Likviditet til de lobende aktiviteter 2,5 mio. DEM. Disse foranstaltninger udgjorde folgende:
Garantikrav 1,5 TABEL C
Tilbagebetaling af en laneramme 1,5 (mio. DEM)
Udgifter i forbindelse med socialplan 0,5
P F Itni
Beskaftigelsesforanstaltninger (ABM-AfG artikel 0,5 ot oranstaltringer
249 h)
) ) . . 1. Lin fra THA/BvS mellem 1993 og 17,442
Salgs- og innovationsomkostninger 1,0 1995 (29,142 mio. DEM minus 11,7
Investeringer indtil udgangen af 1999 2,5 mio. DEM fra salg af fast ejendom i
1995 (*
Kapitalforhgjelse 1,0 )
Innovationsomkostninger 0.5 2. | Lén fra BvS i 1996 og 1997 12,200
Avalgaranti 4,7
Kontokurantlin 2,5 3. Investeringsstotte i 1996 og 1997 0,523
I alt efter privatiseringen 18,700
I alt 49 836 4. Skattemaessig investeringspreemie 0,442
’ (Investitionszulage)
5. Stette til forskning og udvikling 0,529
(13) Ifelge omstruktureringsplanen vil rentabiliteten veere
genoprettet i 1999, ndr planen er gennemfert fuldt ud. 6. Stotte fra BvS ved privatiseringen og 9,500
Nedenstiende tabel (°) indeholder negledataene for den salget af ETM til PKA-gruppen (10
forventede tilbagevenden til rentabilitet. Tallene for mio. DEM minus stette pd 0,5 mio.
1999 er baseret pd prognoser pa privatiseringstidspunk- DEM til beskzftigelsesforanstaltninger)
tet.
7. Stotte fra BvS ved privatiseringen og 0,500
TABEL B salget af ETM til PKA-gruppen til
1997 1998 1999 2000 beskeeftigelsesforanstaltninger
(faktisk) (faktisk) | (forventet) | (forventet)
Omsatning [...]® [...] [...] [...] 8. Europzisk Socialfond 0,200
Materiale-
: [..] [..] [..] [..]
omkostninger Offentlige midler i alt 41,336
Personale-
omkostninger L] L] L] L]
(") Tyskland anferer, at ETM's salg af fast ejendom ikke indeholdt
Afskrivninger [ . ] [ . ] [ . ] [ . ] statsstotteelementer.
Driftsresultat -[...] -[...] [...] [...]
Arets resultat -[...] -[...] [...] [...]
() Forretningshemmelighed. (16)  Valget af PKA-gruppen som investor var resultatet af en

(%) Tabellen indeholder kun nogle af negledataene; de enkelte spalter
er ikke aritmetisk fuldsteendige.

offentlig, betingelsesles udbudsprocedure, hvor den
hgjestbydende far tildelt buddet. Der skal siledes ikke
undersoges et yderligere stotteelement som led i privati-
seringen.
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(17) Investorens bidrag beleber sig til 8,5 mio. DEM og F.

(18)

(19)

bestér af folgende:

TABEL D
(mio. DEM)

Foranstaltninger
Stotte 1,0
Heftelse for kontokurantlineramme 2,5
Avalgaranti 4,7
Bidrag til innovationsomkostningerne 0,3
Private midler i alt 8,5

E.

ETM driver virksomhed pd markedet for projektering og
produktion af industrielle stevudskilnings- og reggas-
rensningsanleg. Det geografisk relevante marked er et
internationalt marked. [...] Det relevante produktmarked
er et vaekstmarked, ogsa selv om vaksten i visse geogra-
fiske omrédder ikke lengere foregdr med samme hastig-
hed som i slutningen af 1980'erne og begyndelsen af
1990'erne. Markedsprognoserne er imidlertid fortsat
positive takket veere den stigende betydning af energibe-
sparelser og den ogede bevidsthed om, at det er ngdven-
digt at beskytte miljeet pd verdensplan, hvilket det sta-
dig sterre antal miljgbestemmelser er et bevis pd. I Den
Europaiske Union forventes en markedsvekst i Spanien,
Italien og Grakenland. Ifelge Tyskland forventes en
yderligere vakst i Central- og @steuropa, hvor der finder
en tilpasning sted til de normer, der geelder i Fellesska-
bet.

Markedet for industrielle stevudskilnings- og reggasrens-
ningsanleg indgdr i det storre marked for miljeteknolo-
gier, hvor PKA-gruppen ogséd opererer, navnlig de steder,
hvor der anvendes pyrolyse. Ved anvendelse af pyrolyse
til genvinding af faste stoffer og gas mindskes depone-
ringsproblemerne i forhold til andre processer ved at
nedbringe affaldsmeangden, og problemerne i forbindelse
med forbrending undgds. Denne proces bidrager til at
nedbringe CO,-udledningen; samtidig kan den gas, der
frigares i forbindelse med denne proces, anvendes til
energiproduktion. Det krakkede lavtemperaturprodukt
kan anvendes i filtreringsgjemed og som gas i energisek-
toren samt som fast reststof inden for byggeriet. T de
anlaeg, som PKA-gruppen projekterer, anvendes filtre fra
ETM. S& vidt Kommissionen ved, er der ikke overkapaci-
tet pd disse markeder og pad det generelle marked for
miljeteknologier (7).

(') Hvad angdr genbrugs- og miljeteknologimarkedet generelt, henvises

til »Panorama of European Industry 1997« kapitel 19; det eneste
marked, som formentlig vil gd tilbage, er markedet for behandling
af kemiske oplesningsmidler.

(20)

21)

Den formelle undersogelsesprocedure efter EF-traktatens
artikel 88, stk. 2, blev indledt vedregrende stotten til for-
del for SKET SMM og dens datterselskaber. ETM blev
omfattet af denne procedure, da man havde til hensigt
at overdrage ETM's andele til SKET SMM. Denne over-
dragelse har imidlertid aldrig fundet sted i retlig hen-
seende. Med hensyn til ETM var det veasentligste pro-
blem ved procedurens indledning, at der ikke foreld til-
streekkelige oplysninger om omstruktureringen. Efter
ETM's privatisering i januar 1998 blev der konstateret
en rekke problemer med hensyn til den omstrukture-
ringsplan, der i sin tid var forelagt. Investorens eget
bidrag syntes for lavt, og det samlede stottebelob var
uklart. P4 grundlag af de oplysninger, der senere blev
forelagt, kunne disse spergsmal imidlertid afklares.

III. VURDERING AF FORANSTALTNINGERNE

En rakke af de foranstaltninger, der er anfert i tabel A,
er af folgende grunde omfattet af EF-traktatens artikel
87, stk. 1. ETM driver virksomhed pa et produktmarked,
som ogsd findes i andre medlemsstater. Af denne grund
pavirkes samhandelen mellem medlemsstater. Offentlige
finansieringsforanstaltninger til fordel for kriseramte
virksomheder udger generelt stotte, da sddanne virksom-
heder hejst sandsynligt ikke ville modtage finansiel
stotte fra privatekonomiske kilder. Stette truer som
sddan med at fordreje konkurrencevilkdrene. Nedenstd-
ende foranstaltninger (]) til fordel for ETM er derfor
stotte som omhandlet i EF-traktatens artikel 87, stk. 1,
som er uforenelig med fellesmarkedet, sifremt ingen af
udtagelserne i EF-traktaten finder anvendelse.

Den forste post i tabel C pd 17,442 mio. DEM blev ydet
inden 1996 og er i overensstemmelse med betingelserne
i den pageldende Treuhand-stetteordning (°). Det senere
afkald pa tilbagebetalingen af linene udger ikke en yder-
ligere ny stotte, da de ldn og garantier, der blev ydet
som led i Treuhand-stetteordningen, kom virksomheder
med sarlige problemer til gode, og man pd daverende
tidspunkt forventede, at disse virksomheder ikke ville
vere 1 stand til at tilbagebetale dem. Det blev lagt til
grund, at stetteintensiteten i disse tilfelde muligvis ville

(®) Se betragtning 22.

(°) Hvad angdr den stotte, der blev ydet inden den 31. december 1994,
henvises til Kommissionens beslutninger om Treuhandanstalts akti-
viteter i sag NN 108/91 og E 15/92. Med hensyn til stottetildeling-
en i 1995 henvises ogsd til Kommissionens beslutning i sag N
768/94.
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udgere 100 %. Den syvende post i tabel C er ikke stot-
te (19). Den ottende post i tabel C er ikke stotte, da der
ikke blev stillet statslige midler til rddighed. Den skat-
temeassige investeringspreemie (Investitionszulage) pa
442 000 DEM (11) (fierde post) er baseret pd en regional
stotteordning, som Kommissionen har godkendt pd et
tidligere tidspunkt, og behaver derfor ikke blive vurderet
endnu en gang. Som led i denne beslutning skal der der-
for tages udgangspunkt i stette pd 22,752 mio. DEM.

(23)  Efter EF-traktatens artikel 87, stk. 2 og 3, kan statte,
som falder ind under artikel 87, stk. 1, omfattes af en
undtagelsesbestemmelse. Det eneste grundlag for en
undtagelse med hensyn til omstruktureringsstetten til
ETM, en kriseramt virksomhed, udger artikel 87, stk. 3,
litra c). Denne undtagelsesbestemmelse finder imidlertid
kun anvendelse, hvis statten opfylder kriterierne i Falles-
skabets rammebestemmelser for statsstatte til redning og
omstrukturering af kriseramte virksomheder (ramme-
bestemmelserne«) (12).

(24) Disse rammebestemmelser finder ikke anvendelse pé de
pagaldende stotteforanstaltninger i affattelsen fra
1999 (13), da der ikke er ydet stotte efter offentliggorel-
sen af de nye rammebestemmelser.

(25)  Kommissionen er af den opfattelse, at rednings- og
omstruktureringsstotte kan bidrage til udviklingen af
visse erhvervsgrene uden at @ndre samhandelsvilkarene
pa en made, der strider mod den felles interesse, safremt
betingelserne i afsnit 3 i rammebestemmelserne opfyld-
es. P4 disse betingelser vil den godkende sddanne stotte-
foranstaltninger. Hvis de virksomheder, der skal reddes
eller omstruktureres, ligger i stotteberettigede omrader,
tager Kommissionen regionale hensyn pé grundlag af
artikel 88, stk. 3, litra a) og ¢), som beskrevet i afsnit
3.2.3 i rammebestemmelserne.

(26)  Kriterierne i rammebestemmelserne er kun opfyldt, hvis
den pégeldende omstruktureringsplan inden for et rime-
ligt tidsrum og pa basis af en realistisk vurdering gen-

(1% T stottesag NN 117/92 ansi Kommissionen ikke den finansielle
stotte til miljebeskyttelsesforanstaltninger, hvormed der samtidig
skulle tilvejebringes arbejdspladser, som stette i henhold til EF-
traktatens artikel 87, stk. 1.
Investitionszulagengesetz: foranstaltninger pa grundlag af denne
lov betragtes som regional investeringsstotte efter EF-traktatens
artikel 87, stk. 1, og blev godkendt af Kommissionen pé grundlag
af undtagelsen i EF-traktatens artikel 87, stk. 3, litra a) (godkendt
stotteordning N 494/A[95).
(*») EFT C 368 af 23.12. 1994.
() Se afsnit 7 i rammebestemmelserne (EFT C 288 af 9.10.1999,
s. 2).
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27)

(28)

(31)

(32)

opretter den kriseramte virksomheds rentabilitet pa
leengere sigt.

ETM er som navnt en kriseramt virksomhed (*4). Derfor
kan denne virksomhed modtage omstruktureringsstotte.

De problemer, som ETM stod over for, og de foranstalt-
ninger, som var nedvendige for lesningen heraf, er
beskrevet ovenfor (*°). De foranstaltninger, der blev truf-
fet inden privatiseringen, vedrerer en del af disse proble-
mer, foranstaltningerne i tilslutning til privatiseringen
alle resterende problemer, herunder integrationen i
moderselskabet. ETM's gkonomiske resultat svarer til de
mél, der blev opstillet pd privatiseringstidspunktet.
Investorens tilsagn har allerede indvirket pa ordretilgan-
gen hos ETM, hvor der i slutningen af januar 1999 var
indgdet ordrer pd 7,8 mio. DEM, hvilket ligger langt
over gennemsnittet inden for denne branche. For 2000
modtog ETM en ordre pé et pyrolyseanlag til Chile for-
uden ordrer pd 6-8 mio. DEM. Genoprettelsen af renta-
biliteten inden for et rimeligt tidsrum synes sdledes reali-
stisk. Virksomheden opfylder derfor dette kriterium.

En anden betingelse, som omstruktureringsstotte skal
opfylde, er, at urimelige konkurrencefordrejninger i for-
bindelse med tildeling af statte forhindres.

Ifelge rammebestemmelserne skal stottemodtageren i til-
feelde af strukturel overkapacitet pd det relevante marked
definitivt nedskeere sin produktionskapacitet. Er der ikke
tale om strukturel overkapacitet, behover stattemodtage-
ren ganske vist ikke at nedskare sin produktionskapaci-
tet, men har sedvanligvis heller ikke lov til at udvide
denne under omstruktureringen.

Som navnt ovenfor (1% er der, s& vidt Kommissionen
ved, ikke tale om strukturel overkapacitet pd det rele-
vante marked, dvs. markedet for miljeteknologier, som
produktionen af stevudskilnings- og reggasrensnings-
anleg ogsd herer ind under. Dette nye marked synes
rent faktisk at veere et vakstmarked. Derfor behover
ETM ikke at nedskare sin produktionskapacitet defini-
tivt. I gvrigt bar ETM siden 1990 taget en del af sin pro-
duktionskapacitet ud af drift.

Da hovedparten af statten desuden blev ydet for lang tid
siden, kan den privatiserede virksomhed i fremtiden hel-
ler ikke anvende den til aggressive aktiviteter. Lige sd
minimal er risikoen for, at den stotte pd ca. 10 mio.
DEM, der blev ydet som led i privatiseringen, misbruges,

(%) Se betragtning 10.

(%) Se betragtning 10.
(*%) Se betragtning 18.
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(33)

(35)

(37)

da denne er gremerket til bestemte udgifter, der er
anfort i tabel A. Urimelige konkurrencefordrejninger er
dermed forhindret.

Kommissionen har ikke faet forelagt noget, der tyder p4,
at der foreligger overkapacitet, hverken pé det specifikke
marked, hvor stettemodtageren ETM opererer, eller pé
de markeder, hvor de gvrige medlemmer af PKLA-grup-
pen opererer.

Pd baggrund heraf og under hensyntagen til, at ETM er
en SMV og ikke rdder over en stor markedsandel, nar
Kommissionen frem til den konklusion, at stettefor-
anstaltningerne til fordel for ETM ikke vil medfere uri-
melige konkurrencefordrejninger.

D.

En anden betingelse, som omstruktureringsstotte skal
opfylde ifelge rammebestemmelserne, er, at stottens
storrelse og intensitet skal vare begrenset til det strengt
nedvendige minimum og std i forhold til de fordele, der
forventes fra Fellesskabets synspunkt. I gvrigt skal inve-
storen yde et betydeligt bidrag til omstruktureringen af
egne midler.

Omstruktureringsomkostningerne udger i alt 49,836
mio. DEM. Dette beleb er som navnt et for gennem-
forelsen af omstruktureringen nedvendigt minimum. Ca.
17,442 mio. DEM er omfattet af Treuhand-stotte-
ordningen og indgdr ikke i vurderingen af stettens pro-
portionalitet. Af de restende 32,394 mio. DEM finansie-
res 8,5 mio. DEM, dvs. ca. 26 %, af investoren, hvilket
er et betydeligt belgb.

Kommissionen ndr derfor frem til den konklusion, at de
betaenkeligheder, som den gav udtryk for i forbindelse
med procedurens indledning, er overvundet, og at krite-
riet om stettens proportionalitet opfyldes.

Det er en anden betingelse i rammebestemmelserne, at
den omstruktureringsplan, der er forelagt Kommissionen
og godkendt af denne, skal gennemfores fuldstendigt,
og at alle de betingelser, der er stillet i Kommissionens
beslutning, skal opfyldes. I modsat fald vil Kommissio-
nen tage skridt til at kreeve stotten tilbagebetalt, med-
mindre den oprindelige beslutning er @ndret efter en ny
anmeldelse fra den pagaldende medlemsstat. Omstruktu-
reringen af ETM er praktisk talt afsluttet. Tyskland har i
gvrigt givet tilsagn om, at der vil blive truffet alle tenke-
lige foranstaltninger for at sikre, at planen gennemfores.

Kommissionen nir derfor frem til den konklusion, at
ogsd dette kriterium i rammebestemmelserne opfyldes.

IV. KONKLUSION

(39) Kommission konstaterer, at Tyskland har ydet den
omhandlede stotte i strid med EF-traktatens artikel 88,
stk. 3. Imidlertid er stotten, som Kommissionen har
anfort ovenfor (17), forenelig med fellesmarkedet, for sd
vidt som den opfylder rammebestemmelserne for
omstruktureringsstotte. Kommissionen har endvidere
taget hensyn til, at ETM ligger i et statteberettiget
omrdade i henhold til i EF-traktatens artikel 87, stk. 3 —

VEDTAGET FOLGENDE BESLUTNING:

Artikel 1

Den stotte pd 22,752 mio. DEM, som Tyskland har ydet til

Entstaubungstechnik Magdeburg GmbH (ETM«), og som er

genstand for den foreliggende beslutning, er forenelig med

feellesmarkedet i henhold til EF-traktatens artikel 87, stk. 3, litra
¢), og EQS-aftalens artikel 61, stk. 3, litra c). Foranstaltningerne
omlfatter:

a) stotte fra Bundesanstalt fir vereinigungsbedingte Sonder-
aufgaben (»BvS«) pd privatiseringstidspunktet (9,5 mio.
DEM)

b) 1an fra BvS i 1996 og 1997 (12,2 mio. DEM)

¢) statte til F&U fra BvS (529 000 DEM)

d) Investeringsstatte i 1996 og 1997 (523 000 DEM).

Artikel 2

Tyskland forelagger arligt en rapport om omstruktureringspla-
nens gennemforelse.

Artikel 3

Denne beslutning er rettet til Forbundsrepublikken Tyskland.

Udferdiget i Bruxelles, den 22. december 1999.

Pi Kommissionens vegne
Mario MONTI

Medlem af Kommissionen

() Se betragtning 21 og 22.
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