DOM AF 3.3.2010 — SAG T-36/06

RETTENS DOM (Fjerde Afdeling)
3. marts 2010*

I sag T-36/06,

Bundesverband deutscher Banken eV, Berlin (Tyskland), ved avocats H.-J. Nieme-
yer og K.-S. Scholz,

sagsoger,

mod

Europa-Kommissionen ved N. Khan og T. Scharf, som befuldmeegtigede,

sagsogt,

* Processprog: tysk.
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BUNDESVERBAND DEUTSCHER BANKEN MOD KOMMISSIONEN

stottet af:

Delstaten Hessen (Tyskland), forst ved avocats H.-J. Freund og M. Holzhéuser,
derefter ved Freund og S. Lehr,

og af

Landesbank Hessen-Thiiringen Girozentrale, Frankfurt am Main (Tyskland), ved
avocat H.-J. Freund,

intervenienter,

angéende en pastand om annullation af Kommissionens beslutning K(2005) 3232 en-
delig af 6. september 2005 om overforslen af Hessicher Investionsfonds i form af stille
indskud til Landesbank Hessen-Thiiringen Girozentrale,

har

RETTEN (Fjerde Afdeling)

sammensat af afdelingsformanden, O. Czicz (refererende dommer), og dommerne
V. Vadapalas og I. Labucka,

justitssekreteer: fuldmeegtig C. Kristensen,
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pa grundlag af den skriftlige forhandling og efter retsmgdet den 9. september 2008,

afsagt folgende

Dom

Sagens baggrund

A — Det omtvistede indskud

Landesbank Hessen-Thiiringen Girozentrale (herefter »Helaba«) er en af de stor-
ste banker i Tyskland. Banken har retlig status som offentligretligt organ. Siden den
1. januar 2001 har ejerne af Helaba veeret Sparkassen- und Giroverband Hessen-
Thiiringen med en andel pa 85%, delstaten Hessen (herefter »delstaten«) med en
andel pa 10% og delstaten Thiiringen med en andel p& 5%. Helaba fungerer som fast
bank for delstaten og for delstaten Thiiringen samt som centralbank for Hessens og
Thiiringens sparekasser. Banken fungerer ligeledes som forretningsbank bade pa det
nationale marked og pa de internationale markeder.

Hessischer Investitionsfonds (investeringsfonden for Hessen, herefter »seerfor-
muenc) blev skabt som delstatens seerkapital i 1970. Investeringsfonden tilbyder ren-
tefrie 1an eller lan til nedsat rente til lokale investeringsprojekter. Ved en loveendring,
der blev vedtaget den 13. december 2002, blev Hessisches Ministerium der Finanzen
bemyndiget til helt eller delvist mod en i henhold til markedet passende godtgerelse
at overfore seerformuen til et kreditinstitut som finansiel stotte og i form af et stille
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indskud efter artikel 10 i Kreditwesengesetz (herefter »KWG«) eller i en anden bank-
tilsynsretlig anerkendt form.

Med henblik herpa aftalte delstaten og Helaba betingelserne for, at seerformuen
kunne overfores til Helaba. Ifglge kontraktudkastet skulle seerkapitalen overfores til
Helaba i form af et stille indskud med ubegreenset varighed (herefter »det omtvi-
stede indskud«) til en veerdi af 594 mio. EUR og mod en godtgerelse pa 1,65% af dets
nominelle veerdi efter fradrag af den del af indskuddet, der var nedvendig for at sikre
de udlansaktiviteter, der er forbundet med seerformuens lokale investeringsprojekter.
Kontraktudkastet fastseetter ikke nogen renteforhgjelsesklausel (herefter »step-up
klausulen«), i henhold til hvilken godtgerelsen stiger efter en vis tid.

I overensstemmelse med kontraktudkastets artikel 2 bortfalder retten til godtgerelse,
hvis Helaba lider et arligt tab, dvs. hvis bankens resultatopgerelse viser et tab for
det forudgaende regnskabsér, eller safremt betalingen af godtgerelsen ville fore til et
arligt regnskabsmeessigt tab. De ikke-betalte godtgerelser bliver betalt i lobet af de
efterfolgende ér, forudsat at der ikke er noget arligt tab, og sdfremt betalingen af godt-
gorelsen ikke ville fore til et sadant tab. Det omtvistede indskud beerer fuldt ud sin del
af tabene, men enhver formindskelse af indskuddets veerdi skal i lobet af det efterfol-
gende ar udlignes af Helaba op til dets nominelle veerdi. Betalingen af godtgorelsen
for det omtvistede indskud gar forud for udbetalingen af dividende til indskudskapi-
talen og for en overforsel til reserverne.

I overensstemmelse med kontrakudkastets artikel 4 er delstatens opsigelse af det
omtvistede indskud udelukket. I henhold til denne bestemmelses stk. 8 »[bliver [det
omtvistede] indskud [...]] [i] tilfeelde af konkursbehandling vedrgrende [Helabas]
formue eller i tilfeelde af bankens likvidation [...] kun tilbagebetalt efter opfyldelsen
af alle [Helabas] kreditorers krav, herunder indehaverne af udbytterettigheder samt
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anden garantikapitals kreditorer efter KWG’s artikel 10, stk. 5a, men for opfyldelsen
af indskudskapitalens aktioneerers krav«.

B — Den administrative procedure og anfeegtede beslutning

I skrivelse af 4. juni 2004 anmeldte Forbundsrepublikken Tyskland sin plan om at
foretage det omtvistede indskud og anmodede Kommissionen for De Europeeiske
Feellesskaber om at fastsld, at indskuddet ikke udgjorde statsstotte i artikel 87, stk. 1,
EF’s forstand.

Den 4. august 2004 anmodede Kommissionen om yderligere oplysninger, som For-
bundsrepublikken Tyskland fremlagde i skrivelser af 31. august og 7. september 2004.

I skrivelse af 29. september 2004 anmodede Kommissionen i overensstemmelse med
bestemmelserne i artikel 4, stk. 5, i Rddets forordning (EF) nr. 659/1999 af 22. marts
1999 om fastleeggelse af regler for anvendelsen af artikel [88 EF] (EUT L 83, s. 1)
Forbundsrepublikken Tyskland om at give sit samtykke til en forleengelse af den
frist pd to méneder, inden for hvilken Kommissionen skal foretage den indledende
undersggelse af den anmeldte foranstaltning. I skrivelse af 7. oktober 2004 gav For-
bundsrepublikken Tyskland sit samtykke til forleengelsen af neevnte frist frem til den
31. december 2004.

I skrivelser af 15. og 22. november 2004 anmodede Kommissionen Forbundsrepu-
blikken Tyskland om yderligere oplysninger.
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I skrivelse af 21. december 2004 fastsatte Kommissionen en frist pa 30 dage for For-
bundsrepublikken Tyskland for meddelelse af de oplysninger, der anmodedes om, og
fastslog, at Kommissionen, i tilfeelde af, at oplysningerne ikke blev fremlagt rettidigt,
ville betragte anmeldelsen som trukket tilbage efter forordning nr. 659/1999’s arti-
kel 5, stk. 3.

I skrivelse af 30. marts 2005 fremlagde Forbundsrepublikken Tyskland de yderligere
oplysninger om forenelighed med markedet. Kommissionen anmodede i skrivelse af
20. maj 2005 om yderligere oplysninger, og Forbundsrepublikken Tyskland svarede pa
denne skrivelse i skrivelse af 3. juni 2005.

Ved beslutning K(2005) 3232 endelig af 6. september 2005 om overforslen af Hes-
sicher Investionsfonds i form af stille indskud til Landesbank Hessen-Thiiringen
Girozentrale (herefter »den anfeegtede beslutning«) besluttede Kommissionen ved
afslutningen af den indledende undersegelsesprocedure, at det omtvistede indskud
ikke udgjorde statsstatte.

I den anfeegtede beslutning har Kommissionen anfort, at med henblik pa at undersege,
om det omtvistede indskud giver Helaba en fordel, der kan anses for statsstotte i arti-
kel 87, stk. 1, EF’s forstand, skal kriteriet om »en markedsgkonomisk investor« (heref-
ter »den private investor«), i henhold til hvilket de kapitalindskud, der er gennemfort
pé betingelser, som en privat investor ved overdragelse af midler til en sammenlignelig
privat virksomhed er villig til at acceptere, ikke udger statsstatte, anvendes. Kommis-
sionen har i den forbindelse henvist til Rettens dom af 6. marts 2003, Westdeutsche
Landesbank Girozentrale og Land Nordrhein-Westfalen mod Kommissionen (for-
enede sager T-228/99 og T-233/99, Sml. II, s. 435, herefter »WestLB-dommenx).

Hvad for det forste angar den retlige og skonomiske kvalificering har Kommissio-
nen vurderet, at det omtvistede indskud kan sammenlignes med andre stille ind-
skud, der er blevet foretaget pd markedet, og at den markedsoverensstemmede art
af den godtgorelse, der er aftalt mellem parterne, kan vurderes i sammenligning med
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godtgorelsen for disse stille indskud. I den forbindelse har Kommissionen for det for-
ste fastsldet, at det omtvistede indskud udtrykkeligt var kvalificeret som stille indskud
i kontraktudkastet. For det andet har Kommissionen anfort, at betingelserne for det
omtvistede indskud var sammenlignelige med dem for andre stille indskud, idet det
neevnte indskud skal tilbagebetales for indskudskapitalen, og idet delstaten modtager
den fulde aftalte godtgorelse og ikke en udbyttedividende. Kommissionen har tilfo-
jet, at der pa markedet findes stille indskud med ubegreenset varighed uden step-up
klausuler, som det omtvistede indskud, og at omfanget af dette indskud ikke er useed-
vanligt. Endelig har Kommissionen med hensyn til kvalificeringen af indskuddet i en
fodnote henvist til beslutning 2006/742/EF af 20. oktober 2004 om Tysklands stotte
til fordel for Helaba (EUT 2006 L 307, s. 159), der er genstand for den sag, der ligger
til grund for Rettens dom af dags dato, Bundesverband deutscher Banken mod Kom-
missionen (sag T-163/05, trykt i neerveerende Samling af Afgarelser, s. 387).

Kommissionen har derefter udregnet den passende godtgerelse for den kapital, der
kan anvendes af Helaba til at sikre udvidelsen af bankens kreditvirksomhed. Kom-
missionen har i den forbindelse forklaret, at pa markedet er godtgerelsen for stille
indskud identisk med en referencesats, som er forhgjet med et godtgerelsestilleeg
(herefter »heeftelsesgodtgerelsen«). Kommissionen har imidlertid vurderet, at i den
foreliggende sag skal den del, der er identisk med referencesatsen, fratreekkes den
normale godtgerelse pa markedet for at tage hensyn til, at det omtvistede indskud
ikke tilforer Helaba likviditet. Til gengeeld har Kommissionen vurderet, at skatten pa
industri- og handelsvirksomheder (herefter »erhvervsskatten«), som de industrielle
og erhvervsinvestorer, der udgver deres virksomhed i Tyskland, skal betale, og som
i den foreliggende sag skal betales af Helaba, fordi delstaten ikke er forpligtet hertil,
skal leegges til den godtgerelsessats, der er aftalt mellem parterne, eftersom den udger
en del af de omkostninger, der er aftholdt af Helaba i forbindelse med det omtvistede
indskud.

Hvad angar beregningen af den normale heeftelsesgodtgerelse pd markedet baserer
Kommissionen sine konklusioner pa to sagkyndige rapporter fra investeringsbanker
samt pé en rapport fra et revisionsfirma vedrgrende neevnte rapporter. P4 baggrund
af disse tre rapporter har Kommissionen vurderet, at det er rimeligt at tage udgangs-
punkt i en heeftelsesgodtgorelse pé 65-90 basispoint, der svarer til den forhgjelse, som
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er konstateret pa markedet for den europeeiske banksektors udstederes stille indskud
denomineret i euro med ubegraenset varighed, og som indeholder en step-up klausul.

Kommissionen har undersggt, om tilleeg eller nedseettelser skal anvendes pa denne
heeftelsesgodtgerelse for at tage hensyn til det omtvistede indskuds seerlige karakter,
sammenlignet med de stille indskud, der er anvendt som referencepunkt for bereg-
ningen af nsevnte godtgoerelse. I den forbindelse har Kommissionen vurderet, at et til-
leeg pa 30-40 basispoint skal anvendes for at tage hensyn til, at det omtvistede indskud
til forskel fra de stille indskud med ubegreenset varighed, der er anvendt som referen-
cepunkt, ikke indeholder en step-up klausul. Kommissionen har imidlertid fundet, at
det ikke er ngdvendigt at anvende et tilleeg hverken pa grund af, at andelen af stille
indskud i Helabas kernekapital — som folge af det omtvistede indskud — er 57%,
hvilket séledes tydeligt er hgjere end andelen af denne slags instrumenter i de private
bankers egenkapital, eller pa grund af, at det omtvistede indskud @ger andelen af de
stille indskud, som delstaten ejer i Helabas kernekapital, til 44%. Endelig har Kommis-
sionen vurderet, at et tilleeg pa 10 basispoint potentielt kan veere berettiget for at tage
hensyn til, at godtgerelsen kun betales, hvis Helaba opnér en arlig fortjeneste, men
har ikke udtalt sig endeligt om spergsmalet, eftersom hensyntagen til dette tilleeg ikke
eendrer den endelige vurdering.

Endelig har Kommissionen i lyset af disse betragtninger konkluderet, at den normale
godtgerelse pa markedet for et indskud, der er som det omtvistede indskud, er 1-1,4%.
Kommissionen har folgelig vurderet, at godtgerelsessatsen pa 1,65%, der er aftalt mel-
lem Helaba og delstaten, hvortil skal leegges den omkostning, som erhvervsskatten
udger, ikke tilforer Helaba en fordel og dermed ikke kan kvalificeres som statsstotte.

Kommissionen har tilfgjet, at Helaba i maj 2005 solgte et stille indskud med ubegreen-
set varighed uden step-up klausul til en veerdi af 250 mio. EUR til private institutionelle
investorer, og at dette indskud godtgeres med en sats pa 5,5% pr. ar. Kommissionen har
forklaret, at satsen pa 5,5% er i overensstemmelse med referencesatsen (Tibeur eller
Mid-Swap — den anfeegtede beslutning preeciserer, at sidstneevnte pa tidspunktet for
beslutningens vedtagelse var 3,84%), forhgjet med en heeftelsesgodtgerelse. Kommis-
sionen har fundet, at betingelserne for dette stille indskud bekreefter Kommissionens
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opfattelse af, at den aftalte godtgerelse for det omtvistede indskud er i overensstem-
melse med en godtgerelse pa markedet, samt at Helaba ville veere i stand til at saelge et
stille indskud pa markedet, hvis banken ikke modtog det omtvistede indskud.

Retsforhandlinger og parternes pastande

Ved steevning indleveret til Rettens Justitskontor den 26. januar 2006 anlagde sagso-
geren, Bundesverband deutscher Banken eV (den tyske sammenslutning af private
banker), denne sag.

Ved processkrifter indleveret til Rettens Justitskontor henholdsvis den 6. og den
13. juni 2006 fremsatte Helaba og delstaten begeering om at matte intervenere i sagen
til stotte for Kommissionen. Ved kendelse af 14. september 2006 har formanden for
Rettens Tredje Afdeling tilladt disse interventioner. Intervenienterne har afgivet ind-
leeg inden for de fastsatte frister. Sagsggeren og Kommissionen har ligeledes afgivet
deres bemeerkninger til disse indleeg inden for de fastsatte frister.

Da sammensetningen af Rettens afdelinger er blevet sendret, er den refererende
dommer blevet tilknyttet Fjerde Afdeling, og den foreliggende sag er folgelig blevet
henvist til denne afdeling.

Med henblik pa udlgbet af embedsperioden for et af afdelingens medlemmer har Ret-
tens preesident i medfer af Rettens procesreglements artikel 32, stk. 3, udpeget en
anden dommer, for at afdelingen kan blive beslutningsdygtig.
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Ved skrivelse af 20. maj 2008 palagde Retten Kommissionen at fremleegge visse doku-

menter, heriblandt den fortrolige udgave af den anfegtede beslutning. Kommissio-
nen efterkom denne anmodning inden for den fastsatte frist.

P& grundlag af den refererende dommers rapport har Retten (Fjerde Afdeling) beslut-
tet at indlede den mundtlige forhandling.

Parterne har i retsmoadet den 9. september 2008 afgivet mundtlige indleeg og besvaret
sporgsmal fra Retten.

Ved denne lejlighed blev det besluttet for afslutningen af den mundtlige forhandling
at give Kommissionen adgang til skriftligt at besvare et af de af Retten stillede spargs-
mal. Kommissionen indleverede sit svar og sagsegeren sine bemeerkninger inden for
de fastsatte frister. Den mundtlige forhandling blev afsluttet den 8. oktober 2008.

Sagsageren har nedlagt folgende pastande:

— Den anfaegtede beslutning annulleres.

— Kommissionen betaler sagens omkostninger.
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Kommissionen har — stottet af Helaba — nedlagt folgende péstande:

— Sagen afvises, og subsidieert forkastes sggsmalet som ubegrundet.

— Bundesverband deutscher Banken eV betaler sagens omkostninger.

Delstaten har nedlagt folgende pastande:

— Kommissionen frifindes.

— Bundesverband deutscher Banken eV betaler sagens omkostninger

Retlige bemeerkninger

1. Formaliteten

Kommissionen har — stottet af Helaba — gjort geeldende, at sagen skal afvises, efter-
som sagsogeren ikke er individuelt bergrt af den anfeegtede beslutning.
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Der erindres om, at retsinstanserne har adgang til pa baggrund af enhver sags kon-
krete omsteendigheder at vurdere, om det af retsplejehensyn er berettiget at forkaste
et sogsmal i realiteten uden forst at tage stilling til sagsogtes formalitetsindsigelse
(Domstolens dom af 26.2.2002, sag C-23/00, Rddet mod Boehringer, Sml. I, s. 1873,
preemis 51 og 52, og Rettens dom af 13.9.2006, forenede sager T-217/99, T-321/00 og
T-222/01, Sinaga mod Kommissionen, ikke trykt i Samling af Afggrelser, preemis 68).

Under den foreliggende sags omsteendigheder finder Retten det hensigtsmeessigt ind-
ledningsvis at behandle de anbringender, der er paberabt af sagsegeren, uden forst
at tage stilling til den formalitetsindsigelse, som Kommissionen har fremfort, idet
annullationssegsmaélet under alle omsteendigheder og af de nedenstédende arsager er
ugrundet.

2. Om realiteten

Sagsegeren har gjort tre anbringender geeldende vedrerende henholdsvis en begrun-
delsesmangel, en tilsideseettelse af artikel 87 EF og en tilsidesaettelse af sagsegerens
processuelle rettigheder pa grund af, at Kommissionen ikke indledte den formelle
undersggelsesprocedure i henhold til artikel 88, stk. 2, EF.

Om anbringendet vedrorende begrundelsesmangel

Sagsogeren har gjort geeldende, at den anfegtede beslutning hvad angar kvalifi-
ceringen af det omtvistede indskud som stille indskud ved sammenligningen med
markedet, hvad angar hensyntagen til erhvervsskatten, hvad angér fradraget for
refinansieringsomkostningerne og hvad angar godtgerelsens markedsoverensstem-
mende art er utilstraekkeligt begrundet.
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Om kvalificeringen af det omtvistede indskud

— Parternes argumenter

Sagsegeren har gjort geeldende, at Kommissionens opfattelse, der fremgér af betragt-
ning 25 til den anfegtede beslutning, hvorefter det omtvistede indskud »kan sam-
menlignes med andre markedsoverensstemmede stille indskud«, er utilstreekkeligt
begrundet.

For det forste har sagsggeren kritiseret den omsteendighed, at Kommissionen hvad
angar kvalificering af det omtvistede indskud har baseret sin vurdering pa kontrakt-
udkastet uden at sammenfatte indholdet deraf. Sagsegeren har anfert, at Kommis-
sionen ngjedes med at henvise til den omstendighed, at det omtvistede indskuds
parter i kontraktudkastet kvalificerede indskuddet som stille indskud, og at Kommis-
sionen folgelig ikke begrundede det omtvistede indskuds sammenlignelighed med
andre markedsoverensstemmede stille indskud.

For det andet har sagsegeren gjort geldende, at Kommissionen ikke har begrundet
sit synspunkt, der fremgar af betragtning 26 til den anfeegtede beslutning, om, at det
omtvistede indskud i tilfeelde af likvidation eller konkurs skal tilbagebetales for ind-
skudskapitalen, selv om kontrakten vedrerende det indskud, der er genstand for dom-
men af dags dato i sagen Bundesverband deutscher Banken mod Kommissionen (sag
T-163/05), neevnt i preemis 14 ovenfor, fastseetter, at tilbagebetalingen af indskuddet
ikke havde forrang i forhold til tilbagebetalingen af indskudskapitalen.

For det tredje har sagsegeren gjort geeldende, at det synspunkt, der fremgér af
betragtning 26 til den anfeegtede beslutning, om, at delstaten modtager »den samlede
aftalte godtgerelse, mens indskudskapitalinvestoren kun har ret til en udbetaling af
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en udbyttedividende, ikke er klart og ikke gor det muligt at vide, hvad Kommissio-
nen har til hensigt at bevise ved at foretage denne sammenligning.

For det fjerde begrunder Kommissionen ikke de synspunkter, der fremgér af betragt-
ning 27 til den anfeegtede beslutning, om, at »man finder stille indskud uden [step-up]
klausul pa kapitalmarkedet«, og »omfanget af det pageeldende stille indskud er heller
ikke useedvanligt«. Sagsegeren har gjort geeldende, at hvis Kommissionen ville bevise
disse synspunkter ved at basere sig pa udstedelserne fra 1998 og fra 1999, som Kom-
missionen har henvist til i beslutning 2006/742, skulle den have angivet den relevante
del af denne forste beslutning i den anfeegtede beslutning. Sagsegeren er desuden af
den opfattelse, at Kommissionen undlod at begrunde, hvordan situationen pa kapi-
talmarkedet i 1998 og i 1999 kunne sammenlignes med situationen pé tidspunktet for
den anfeegtede beslutnings vedtagelse, nemlig i lobet af sommeren 2005. Sagsggeren
har ligeledes gjort geeldende, at Kommissionen i beslutning 2006/742 ngjedes med
at gentage de af Forbundsrepublikken Tyskland paberabte argumenter vedrgrende
udstedelserne fra 1998 og fra 1999. I sine bemeerkninger til interventionsindleeggene
har sagsegeren tilfgjet, at den anfeegtede beslutning ikke opfylder begrundelsesplig-
ten, eftersom de stille indskud, der er naevnt i beslutningens ikke-fortrolige udgave,
ikke er identificerbare pa grund af bankernes anonymisering.

For det femte har Kommissionen ikke tilstreekkeligt begrundet sit synspunkt, der
fremgéar af betragtning 29 til den anfegtede beslutning, om, at det omtvistede ind-
skud frembyder »forskellige fordele« for delstaten i forhold til en investering i ind-
skudskapitalen. Sagsegeren har i den forbindelse gjort geeldende, at Kommissionens
synspunkter er »overfladiske«, »partiske« og »indholdslese«.

Kommissionen har — stottet af Helaba — bestridt, at den anfeegtede beslutning er
utilstreekkeligt begrundet hvad angar det omtvistede indskuds kvalificering som stille
indskud. Delstaten har ikke fremsat argumenter i denne henseende.
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— Rettens bemeerkninger

Det bemeerkes, at omfanget af begrundelsespligten atheenger af arten af den pageel-
dende retsakt og den sammenheeng, hvori den er vedtaget. Begrundelsen skal klart og
utvetydigt angive institutionens argumentation, dels for at gore det muligt for Feelles-
skabets retsinstanser at efterprgve beslutningens lovlighed, dels for at gore det muligt
for de interesserede at gore sig bekendt med begrundelsen for den trufne foranstalt-
ning med henblik pa at kunne varetage deres interesser og afgare, om beslutningen er
lovlig (WestLB-dommen, neevnt i preemis 13 ovenfor, preemis 278).

Det kreeves ikke, at begrundelsen angiver alle de forskellige relevante faktiske og ret-
lige momenter, da spergsmalet, om en beslutnings begrundelse opfylder kravene efter
artikel 253 EF, ikke blot skal vurderes i forhold til ordlyden, men ligeledes til den sam-
menheeng, hvori den indgér, samt under hensyn til alle de retsregler, som geelder pa
det pégeeldende omrade (WestLB-dommen, neevnt i preemis 13 ovenfor, preemis 279).

Navnlig er Kommissionen ikke forpligtet til at tage stilling til alle de argumenter, som
de interesserede har fremfort for den; den behgver kun at redegore for de faktiske
omstendigheder og retlige betragtninger, der har veeret afgerende med henblik pa
beslutningens systematik (WestLB-dommen, neevnt i preemis 13 ovenfor, preemis
280).

Nar det seerligt drejer sig om en kommissionsbeslutning om, at den meddelte for-
anstaltning ikke udger stette, kreever begrundelsespligten, at arsagerne til, at
Kommissionen finder, at den pageeldende foranstaltning ikke henhgrer under anven-
delsesomradet for artikel 87, stk. 1, EF, angives.

I ovrigt fremgar det af fast retspraksis, at begrundelsespligten udger en veesentlig
formforskrift, som ber adskilles fra begrundelsens materielle indhold, der henhgrer
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under spergsmalet om lovligheden af den anfeegtede retsakt (Rettens dom af 12.9.2007,
forenede sager T-239/04 og T-323/04, Italien mod Kommissionen, Sml. II, s. 3265,
preemis 117 og den deri neevnte retspraksis).

Hvad for det forste angar sagsogeren kritik vedrerende den omsteendighed, at Kom-
missionen leegger kontraktudkastet til grund, mens indholdet af dette hverken fremgar
af den anfaegtede beslutning eller er kendt af sagsegeren eller Retten, er det tilstraek-
keligt at konstatere, at selv om Kommissionen ikke ordret gengiver kontraktudkastets
bestemmelser, neevner den de forskellige forhold, der folger af neevnte udkast, som
den legger til grund for sin retlige vurdering, siledes at bade sagsogeren og Retten
kan fa kendskab til dens begrundelse.

Med hensyn til argumentet om, at Kommissionen blot henviser til den omstendig-
hed, at det omtvistede indskuds parter i kontraktudkastet har kvalificeret dette som
stille indskud, bemeerkes det dels, at Kommissionen ikke kun har lagt den kvalifika-
tion, som det omtvistede indskuds parter har foretaget, til grund, og dels, at selv om
Kommissionen havde gjort det, behefter denne omsteendighed ikke den anfegtede
beslutning med en begrundelsesmangel, eftersom spergsmalet, om Kommissionen
kan kvalificere indskuddet ved alene at leegge den kvalifikation, som parterne har
foretaget, til grund, vedrerer det materielle indhold af de begrundelser, der er fremsat
af Kommissionen, og ikke, hvorvidt de er tilstreekkelige.

Hvad for det andet angir den angivelige begrundelsesmangel af Kommissionens
synspunkt om, at det omtvistede indskud i tilfeelde af likvidation eller konkurs skal
tilbagebetales for indskudskapitalen, skal det bemeerkes, at nseevnte synspunkt alene
konstaterer et forhold, der folger af kontraktudkastet (jf. preemis 5 ovenfor), og at
synspunktet folgelig ikke skal begrundes yderligere. Den tvivl, som sagsogeren har
rejst hvad angér spergsmalet, om denne konstatering er ukorrekt eller ej, vedrerer
ikke den tilstreekkelige karakter af den anfegtede beslutnings begrundelse, men
beslutningens materielle indhold og navnlig om de faktiske omsteendigheder, som
Kommissionen har lagt til grund, er materielt rigtige.
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Hvad for det tredje angar begrundelsen af Kommissionens synspunkt om, at delstaten
modtager »den fulde aftalte godtgerelse, mens indskudskapitalinvestoren kun har ret
til en udbetaling af en udbyttedividende, er det tilstreekkeligt at fastsld, at det frem-
gar abenbart af hele saetningen i den anfaegtede beslutnings betragtning 26, der anfo-
rer, at delstaten »som investoren for et stille indskud pé kapitalmarkedet« modtager
den naevnte fulde aftalte godtgerelse, at Kommissionen fandt, at formen af den aftalte
godtgerelse for det omtvistede indskud var karakteristisk for stille indskud og ikke for
indskudskapital, og at denne omstendighed blandt andre taler for en kvalificering af
det omtvistede indskud som stille indskud. Den tvivl, som er udtrykt af sagsegeren,
hvad angar spergsmalet, om formen af den aftalte godtgerelse for det omtvistede ind-
skud virkelig er karakteristisk for stille indskud, vedrerer ikke den anfaegtede beslut-
nings begrundelse, men beslutningens materielle indhold.

Hvad for det fijerde angar begrundelsen af Kommissionens synspunkter om, at »man
finder stille indskud uden [step-up] klausul pa kapitalmarkedet«, og »omfanget af det
pageeldende stille indskud er ikke [...] useedvanligt, er det tilstreekkeligt at bemeerke,
at Kommissionen ngjes med at fastsla to omsteendigheder, der fremgar klart af de
oplysninger, som er fremlagt i de sagkyndige rapporter, og seerligt af de transaktioner,
der udferes pa markedet, og som Kommissionen henviser til i betragtning 49 og 56 til
den anfeegtede beslutning. Den henvisning til beslutning 2006/742, der fremgéar af en
fodnote, vedrorer ikke disse to konstateringer af faktiske omsteendigheder, men Kom-
missionens samlede begrundelse hvad angar kvalificeringen af det omtvistede ind-
skud som stille indskud med henblik pa sammenligningen af den aftalte godtgerelse
med markedet. Kommissionen har ikke baseret disse synspunkter pa markedsdata
vedrgrende 1998 og 1999, og Kommissionen skulle derfor ikke begrunde, hvorfor
markedssituationen i 1998 og i 1999 métte kunne sammenlignes med den, der fandtes
pa det tidspunkt, hvor den anfegtede beslutning blev vedtaget.

Med hensyn til argumentet om, at Kommissionen ikke kunne henvise til beslutning
2006/742 og i den anfegtede beslutning burde have gengivet beslutning 2006/742’s
relevante dele, skal det konstateres, at dette argument modsiges af retspraksis, ifalge
hvilken en beslutning er tilstreekkeligt begrundet, nir den henviser til et dokument,
der allerede er i adressatens besiddelse, og som indeholder en angivelse af de forhold,
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som institutionen har lagt til grund for sin afggrelse (jf. i denne retning og analogt Ret-
tens dom af 24.4.1996, forenede sager T-551/93 og T-231/94 — T-234/94, Industrias
Pesqueras Campos m.fl. mod Kommissionen, Sml. II, s. 247, preemis 144), hvilket er
tilfeeldet i den foreliggende sag, eftersom sagsegeren modtog en kopi af beslutning
2006/742 allerede ved dens vedtagelse flere maneder for vedtagelsen af den anfeg-
tede beslutning.

Med hensyn til argumentet om den anfeegtede beslutnings utilstreekkelige begrun-
delse, idet de stille indskud, der bruges til sammenligning, ikke er identificerbare pé
grund af anonymiseringen af de banker, der har foretaget dem, skal det understreges,
at sagsegeren i virkeligheden kritiserer den ufuldsteendige karakter af den ikke-for-
trolige udgave, som sagsogeren var i besiddelse af pé tidspunktet for sagens anleeg, og
ikke den anfeegtede beslutnings begrundelse som sadan. I gvrigt skal det bemeerkes,
at morkleegningen af visse data i den foreliggende sag ikke forhindrede sagsegeren i at
varetage sine interesser og i at vurdere den anfeegtede beslutnings materielle indhold.
Dels indeholder den ikke-fortrolige udgave af den anfeegtede beslutning faktisk pa
tilstreekkelig forstielig made de hensyn, der gjorde det muligt for Kommissionen at
na til sin konklusion, til trods for den omsteendighed, at navnene péa de banker, der
har foretaget de pageeldende indskud, er morkelagt, dels og under alle omsteendig-
heder blev den fortrolige udgave af den anfegtede beslutning sddan som meddelt
Forbundsrepublikken Tyskland fremsendt til sagsegeren i lgbet af sagen (jf. preemis
24 ovenfor), uden at sagsogeren fremkom med nye bemeerkninger pa grundlag af de
pageeldende dele.

Hvad for det femte angdr Kommissionens vurdering om, at det omtvistede indskud
frembyder fordele for delstaten i forhold til en investering i indskudskapitalen, skal
det bemezerkes, at sagsegeren ved at anfere, at Kommissionens synspunkter er »over-
fladiske«, »partiske« og »indholdslase, i virkeligheden ikke kritiserer begrundelsens
tilstreekkelige karakter, men det materielle indhold af den vurdering, der blev lagt til
grund.

Under disse omstendigheder skal det fastslas, at den anfeegtede beslutning ikke er
utilstreekkeligt begrundet hvad angar kvalificeringen af det omtvistede indskud.
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Om hensyntagen til erhvervsskatten

— Parternes argumenter

Sagsageren har gjort geeldende, at den anfegtede beslutning ikke indeholder nogen
begrundelse hvad angar udtalelsen, der fremgar af betragtning 36, om, at »[e]n mar-
kedsgkonomisk institutionel investor ville have forlangt en hgjere godtgerelse end
delstaten for at udligne den omkostning, som er lidt pa grund af [erhvervsskatten]«,
og »Helaba ville under alle omstendigheder have veeret parat til at betale en sddan
investor dette godtgorelsestilleeg«.

Kommissionen har — stottet af Helaba — bestridt, at den anfegtede beslutning
er utilstraekkeligt begrundet, hvad angér hensyntagen til erhvervsskatten som en
omkostning, der skal afholdes af Helaba pa grund af det omtvistede indskud. Delsta-
ten har ikke fremsat argumenter i denne henseende.

— Rettens bemeerkninger

Det skal bemeerkes, at Kommissionen i den foreliggende sag kun har anvendt den
konklusion, som Kommissionen ndede frem til i beslutning 2006/742 hvad angar det
pageeldende indskud i neevnte sag. Denne beslutning var, sdledes som det folger af det
ovenstdende (jf. preemis 53 ovenfor), allerede i sagsogerens besiddelse.

Den undersogelse af beslutning 2006/742 sével som af sagsegerens argumenter hvad
angar det abenbart urigtige sken, Kommissionen angiveligt foretog i den forbindelse,
der er foretaget i preemis 188-192 i dommen af dags dato i sagen Bundesverband
deutscher Banken mod Kommissionen (sag T-163/05), neevnt i preemis 14 ovenfor,
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har imidlertid ikke pavist nogen begrundelsesmangel, der forhindrer sagsogeren i at
bestride neevnte beslutning eller Retten i at vurdere det materielle indhold heraf.

Heraf folger under alle omstendigheder, at den anfegtede beslutning indgar i en
beslutningspraksis, der er kendt af sagsegeren, og som folgelig kan begrundes kort-
fattet (jf. i denne retning Domstolens dom af 26.11.1975, sag 73/74, Groupement des
fabricants de papiers peints de Belgique m.fl. mod Kommissionen, Sml. s. 1491, pree-
mis 31).

Om fradraget af refinansieringsomkostningerne

— Parternes argumenter

Sagsageren har gjort geeldende, at betragtning 37-41 til den anfegtede beslutning
hverken gor det muligt at gore sig bekendt med de kriterier, som Kommissionen har
lagt til grund for at na til konklusionen om, at Helaba faktisk atholder yderligere refi-
nansieringsomkostninger i forhold til det, der ville veere tilfeeldet, hvis Helaba havde
modtaget et likvidt stille indskud svarende til bruttorefinansieringssatsen, eller at
forsta, hvorfor godtgerelsens skattemeessigt fradragsberettigede karakter begrunder
fradraget af refinansieringsomkostningerne.

Kommissionen har — stgttet af Helaba — bestridt, at den anfegtede beslutning er
utilstreekkeligt begrundet hvad angar hensyntagen til den omsteendighed, at Helaba i
den foreliggende sag atholder yderligere refinansieringsomkostninger. Delstaten har
ikke fremsat argumenter i denne henseende.
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— Rettens bemeerkninger

Det skal bemeerkes, at Kommissionen i den foreliggende sag, som sagsegeren har
anfort i sin steevning, kun har anvendt den konklusion, som Kommissionen néede til
i beslutning 2006/742, i forhold til det deri omhandlede indskud.

Under disse omsteendigheder, og henset til, at Retten i sin dom af dags dato i sagen
Bundesverband deutscher Banken mod Kommissionen (sag T-163/05), neevnt i
preemis 14 ovenfor, har fastslaet, at Kommissionen havde begrundet sin beslutning
tilstreekkeligt (jf. preemis 265-267 i dommen), mé sagsegerens argumenter om den
anfegtede beslutnings angivelige begrundelsesmangel under alle omsteendigheder
forkastes i lyset af den begrundelse, der er indeholdt i beslutning 2006/742 (jf. pree-
mis 61 ovenfor).

Om den markedsoverensstemmede art af den godtgerelse, der er aftalt mellem
delstaten og Helaba

— Parternes argumenter

Sagsageren har gjort geeldende, at de begrundelser, der er fremsat af Kommissionen
for at fastsla den markedsoverensstemmende art af den godtgerelse, der er aftalt mel-
lem delstaten og Helaba, er utilstreekkelige. Sagsageren har i den forbindelse anfort, at
det synspunkt, der fremgar af betragtning 69 til den anfeegtede beslutning, om, at den
omsteendighed, at de stille indskud udger en veesentlig del af kernekapitalen, har den
virkning, at muligheden for at sege deekning i de neevnte indskud »i stedet for i ind-
skudskapitalen« foreges, er utilstraekkeligt og i strid med Kommissionens synspunkt
om, at de stille indskud i tilfeelde af konkurs skal tilbagebetales for indskudskapitalen.
Sagsogeren har ligeledes gjort geeldende, at Kommissionens synspunkt, der fremgar
af betragtning 73 til den anfeegtede beslutning, om, at delstaten udever en veesentlig
indflydelse pa fastleeggelsen af Helabas risikoprofil, ikke er begrundet, og at Kom-
missionen ikke har forklaret, hvorvidt betingelserne for udstedelse af 500 mio. EUR,
som Kommissionen nzevner i betragtning 74 til den anfegtede beslutning, og som er
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blevet tegnet af en enkelt investor, kan sammenlignes med dem for det omtvistede
indskud, saledes at hverken sagsegeren eller Retten er i stand til at afggre de to ind-
skuds sammenlignelighed.

Kommissionen har — stgttet af Helaba — bestridt, at den anfeegtede beslutning er
utilstreekkeligt begrundet hvad angir den markedsoverensstemmende art af den
godtgarelse, der er aftalt for det omtvistede indskud. Delstaten har ikke fremsat argu-
menter i denne henseende.

— Rettens bemeerkninger

Hvad angér Kommissionens synspunkt om, at den omsteendighed, at de stille ind-
skud udger en veesentlig del af kernekapitalen har den virkning, at muligheden for
at soge deekning i de neevnte indskud »i stedet for i indskudskapitalen« forgges, skal
det bemzerkes, at selv om formuleringen er mangelfuld, folger det klart af en samlet
betragtning af hele den anfegtede beslutning, at Kommissionen ikke med dette syns-
punkt tilsigter at fastleegge prioritetsordenen mellem indskudskapitalen og de stille
indskud i tilfeelde af konkurs, men at anfere, at risikoen for, at indskudskapitalen i
tilfeelde af gkonomiske vanskeligheder ikke er tilstreekkelig, er storre, nar de stille
indskud udger en veesentlig del af kernekapitalen. Dette synspunkt forhindrer fol-
gelig ikke sagsogeren i at bestride den anfegtede beslutning eller Retten i at vurdere
beslutningens lovlighed.

Hvad angar Kommissionens synspunkt om, at delstaten udever en veesentlig indfly-
delse pa fastleeggelsen af Helabas risikoprofil skal det bemeerkes, at Kommissionen
i betragtning 73 til den anfeegtede beslutning forklarede, hvad der var grundlaget
for dette synspunkt. Selv om denne forklaring blev merkelagt i den ikke-fortrolige
udgave af den anfegtede beslutning, som sagsegeren var i besiddelse af pa dagen
for sagens anleeg, blev den fortrolige udgave af denne beslutning pa Rettens anmod-
ning fremlagt af Kommissionen og meddelt sagsogeren for retsmodet (jf. preemis 24
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ovenfor). Under disse omstendigheder skal det fastslés, at sagsegeren var i stand til
at varetage sine interesser.

Hvad angar den omstaendighed, at Kommissionen ikke forklarer, hvorvidt betingel-
serne for udstedelsen af 500 mio. EUR, der er blevet tegnet af en enkelt investor, kan
sammenlignes med dem for det omtvistede indskud, skal det bemzerkes, at det frem-
gar af den anfeegtede beslutning, at Kommissionen neevner dette eksempel for at vise,
at det ikke er udelukket, at en investor koncentrerer sine risici i en enkelt virksomhed.
Sporgsmalet om, hvorvidt den omsteendighed, at denne koncentration af risici i en
bestemt virksomhed ikke er udelukket, er tilstreekkelig til at anse den godtgerelse,
der er aftalt mellem delstaten og Helaba, for markedsoverensstemmende, vedrerer
imidlertid ikke den anfegtede beslutnings begrundelse, men beslutningens materi-

elle indhold.

Under disse omstaendigheder skal det fastslas, at den anfeegtede beslutning ikke er
behzftet med en begrundelsesmangel for sa vidt angar markedsoverensstemmelsen
af den godtgorelse, der er aftalt for det omtvistede indskud.

Anbringendet vedrgrende den anfegtede beslutnings manglende begrundelse skal
derfor forkastes.

Om anbringendet vedrorende en tilsidescettelse af artikel 87 EF

Parternes argumenter

Sagsageren har gjort geeldende, at Kommissionen har tilsidesat artikel 87 EF ved at
finde, at den godtgarelse, der er aftalt for det omtvistede indskud, er i overensstem-
melse med privat investor-kriteriet og folgelig ikke udger statsstotte.
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Sagsageren har i den forbindelse gjort geeldende, at Kommissionen foretog et dben-
bart urigtigt sken ved for det forste at finde, at den erhvervsskat, som Helaba skal
betale, skal leegges til satsen for den godtgerelse, der er aftalt mellem delstaten og
Helaba med henblik pa sammenligningen med markedet, eftersom den er en del af
den omkostning, som Helaba afholder pa grund af naevnte indskud, for det andet,
at den omsteendighed, at Helaba afholder omkostninger for at skaffe sig de likvide
midler pd markedet, som den omtvistede beslutning ikke skaffer banken, skal tages
i betragtning, og for det tredje, at den markedsoverensstemmende heeftelsesgodtge-
relse er mindre end den sats pa 1,65%, der er aftalt mellem parterne, og som er forhg-
jet pa grund af erhvervsskattens virkning.

Med hensyn til hensyntagen til erhvervsskatten sivel som til de refinansieringsom-
kostninger, Helaba atholder pa grund af det omtvistede indskuds manglende likvi-
ditet, har sagsegeren i det veesentlige gentaget de argumenter, som blev fremfort i
forbindelse med sagen Bundesverband deutscher Banken mod Kommissionen (sag
T-163/05), neevnt i preemis 14 ovenfor, der har givet anledning til dommen af dags
dato, og som i neevnte dom er gengivet henholdsvis i preemis 185 og 186 savel som i
preemis 263.

Med hensyn til det passende niveau for godtgerelsen har sagsegeren i det veesentlige
anfort, at det omtvistede indskud frembyder en hgjere risikoprofil end de stille ind-
skud, der er blevet foretaget pa markedet, og at en privat investor som falge heraf ville
have kreaevet en godtgerelse for naevnte indskud, der er hgjere end den, som kreeves
pa markedet for stille indskud. Sagsegeren har lagt omfanget af det omtvistede ind-
skud, delstatens manglende mulighed for at afvikle investeringen og risikoen for tab
i tilfeelde af konkurs til grund. Sagsegeren har desuden anfort, at den omstaendighed,
at den godtgerelse, der er aftalt for det omtvistede indskud, er fast, ikke er relevant
for fastseettelsen af den markedsoverensstemmede sats, og at Kommissionen ikke kan
leegge det stille indskud, der blev udstedt af Helaba i 2005, til grund, eftersom dette
ikke kan sammenlignes med det omtvistede indskud.

Kommissionen har — stottet af delstaten og Helaba — bestridt disse argumenter.
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Rettens bemeerkninger

Hvad angar argumenterne vedrgrende hensyntagen til erhvervsskatten og fradraget
af refinansieringsomkostningerne skal de af de samme grunde som dem, der er gen-
givet i preemis 188-192 og 269-291 i dommen af dags dato i sagen Bundesverband
deutscher Banken mod Kommissionen (sag T-163/05), nevnt i preemis 14 ovenfor,
forkastes.

Hvad angér argumenterne, der tilsigter at pavise, at det omtvistede indskud frembyder
en hgjere risikoprofil end den for de stille indskud, som Kommissionen har anvendt
til ssmmenligning, skal der foretages en successiv gennemgang af de argumenter, der
vedrerer betydningen for udregningen af den markedsoverensstemmende godtge-
relse og derfor for vurderingen af, om der foreligger en statte, af omfanget af investe-
ringen, af delstatens manglende mulighed for at afvikle investeringen, af risikoen for
tab i tilfeelde af konkurs, af den omstendighed, at den godtgerelse, der er aftalt for
det omtvistede indskud, er fast, savel som af relevansen af den sammenligning med
Helabas udstedelse i maj 2005, der er foretaget af Kommissionen.

— Om investeringens omfang

Sagsageren har i den forbindelse gjort geldende, at Kommissionen ikke tog beharigt
hensyn til betydningen af investeringens omfang med henblik pa kvalificeringen af
det omtvistede indskud og sammenligningen mellem den godtgorelse, der er aftalt
mellem delstaten og Helaba, og heeftelsesgodtgorelsen for de stille indskud, der er
foretaget pa markedet.

Hvad for det forste angér betydningen af investeringens omfang for kvalificeringen
af det omtvistede indskud som stille indskud med henblik pa sammenligningen med
markedet har sagsegeren gjort geeldende, at da indskuddet er tegnet af en enkelt inve-
stor, da delstaten ejer 44% af Helabas kernekapital, og da delstaten koncentrerer 83%
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af sine investeringer i en og samme bank, minder det omtvistede indskud om ind-
skudskapital, eftersom risikoen for delstaten er hgjere end den, der accepteres af de
investorer, som har tegnet de stille indskud, der er foretaget pd markedet.

Hvad forst angar den omstendighed, at det omtvistede indskud blev tegnet i sin hel-
hed af en enkelt investor, har sagsegeren ved at henvise til WestLB-dommen, neevnt i
preemis 13 ovenfor (preemis 255), gjort geeldende, at en investor, som alene tegner sig
for en samlet investering, ikke kan tage andre erhvervsdrivendes adfeerd pa markedet
i betragtning og folgelig lober en hgjere risiko.

Det skal imidlertid bemeerkes, at Retten i preemis 255 i WestLB-dommen, neaevnt i
preemis 13 ovenfor, ved undersegelsen af den passende godtgerelse for en investe-
ring og ikke ved undersogelsen af kvalificeringen af investeringen blot fandt, at en
opmerksom privat investor, som er den, der gnsker at maksimere sin fortjeneste
uden at lgbe en for stor risiko i forhold til de andre erhvervsdrivende pd markedet,
principielt vil kreeve en mindsteforrentning svarende til det gennemsnitlige afkast i
den pageldende sektor.

Det skal saledes fastslas, at denne henvisning fra Retten til andre investorers adfeerd
ikke bekreefter sagsegerens argument, eftersom henvisningen er uden forbindelse
med spogrgsmalet, om den omsteendighed, at en investor alene tegner sig for en samlet
udstedelse, forhgjer investeringens risikoprofil.

Endelig skal det med hensyn til den omsteendighed, at de stille indskud, der er tegnet
af delstaten, udger 44% af Helabas kernekapital samt 83% af delstatens investerin-
ger, bemeerkes, at det ikke er abenbart urigtigt at fastsla, som Kommissionen implicit
har gjort det, at disse to omstendigheder ikke er vesentlige for at afgere, om det
omtvistede indskud frembyder en risikoprofil, der er teettest pa den for indskuds-
kapital eller den for stille indskud, der findes pa markedet, og folgelig for at fastsl3,
om undersogelsen af godtgerelsens overensstemmelse med markedet skal foreta-
ges med henvisning til godtgerelsen for stille indskud eller for indskudskapital. Der
skal i den forbindelse henvises til preemis 140 og 141 i dommen af dags dato i sagen
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Bundesverband deutscher Banken mod Kommissionen (sag T-163/05), neevnt i pree-
mis 14 ovenfor, hvor Retten har forkastet sagsogerens lignende argumenter.

Desuden skal sagsogerens argument om, at Kommissionen, ved ikke at tage hensyn til
den del af Helabas kernekapital, som delstaten ejer, med henblik pa kvalificeringen af
det omtvistede indskud modsiger sin beslutning 2006/737/EF af 20. oktober 2004 om
Tysklands stette til Westdeutsche Landesbank Girozentrale, nu WestLB AG (EUT
2006 L 307, s. 22), i hvilken Kommissionen fandt, at investeringens omfang var et
indicium for lighed med indskudskapitalen, forkastes.

Faktisk skal det fastslas, at i beslutning 2006/737 er det ikke omfanget af kerneka-
pitalen opnéet af delstaten Nordrhein-Westfalen som ene-tegner, der blev anset for
et indicium, der gjorde det muligt at sidestille forholdet med en investering fore-
taget i indskudskapitalen, men det samlede omfang af transaktionen uafheengigt af
sporgsmalet, om investeringen stammer fra en enkelt eller flere investorer, og det pé
grund af den omsteendighed, at til forskel fra den foreliggende sag kunne et sa forhgjet
niveau af kernekapital pa det tidspunkt kun opnés af en bank i form af indskudskapi-
tal (jf. betragtning 204 ff. til beslutning 2006/737).

Hvad for det andet angar betydningen af investeringens omfang for fastseettelsen af
den markedsoverensstemmende godtgerelse har sagsegeren bestridt de fire argu-
menter, som Kommissionen har lagt til grund for at finde, at det ikke var ngdvendigt
at anvende et tilleeg for at tage hensyn til delstatens betydelige engagement i Helaba.

Saledes har sagsggeren for det forste bestridt, at den risiko, der folger af delstatens
koncentration af investeringer i Helaba, udlignes af den omstendighed, at delstatens
godtgerelse ikke blev nedsat til trods for den omstendighed, at pa markedet med-
forer den samlede tildeling af en udstedelse til en enkelt investor en nedseettelse af
godtgorelsen. Sagsegeren har i den forbindelse gjort geeldende, at henvisningen til
en mulig nedseettelse af godtgerelsen pa markedet ikke er relevant i den foreliggende
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sag, fordi det omtvistede indskud ikke blev tilbudt til et stort antal investorer, der som
folge heraf konkurrerer.

Det skal bemeerkes, at den omsteendighed, at indskuddet ikke blev handlet pa marke-
det, ikke gor det abenbart ukorrekt at finde, at en nedseettelse af godtgerelsen for at
kunne udligne et muligt tilleeg til denne pa grund af delstatens veesentlige deltagelse
i Helaba skal tages i betragtning. Faktisk har sagsegeren ikke pastéet, at Helaba ikke
pé markedet — i givet fald hos flere investorer — kunne skaffe sig et indskud, der som
udgangspunkt har de samme karakteristika som det omtvistede indskud (omfang,
ubegreenset varighed, heeftelsesgodtgerelse). Under disse omstendigheder kunne
Helaba tilskynde delstaten til at give afkald pa et muligt godtgerelsestilleeg for at tage
hensyn til dens veesentlige eksponering i forhold til Helaba, idet Helaba har kunnet
afvise tilbuddet og opna kapital pa markedet til en lavere omkostning.

For det andet har sagsogeren for s vidt angar Kommissionens synspunkt om, at del-
staten udever en veesentlig indflydelse pa fastleeggelsen af Helabas strategiske risiko-
profil, anfort, at den anfeegtede beslutnings ikke-fortrolige udgave ikke gor det muligt
for sagseggeren at gare sig bekendt med arsagerne til, at Kommissionen er naet til
denne konklusion, og at denne under alle omstendigheder ikke forklarer, hvorfor
delstaten pa grund af dette forhold skulle give afkald pa en passende godtgerelse for
det omtvistede indskud.

Det skal bemzerkes, at selv om sagsggeren synes at bestride den anfeegtede beslut-
nings tilstreekkelige begrundelse, fremgar disse argumenter i en del af steevningen
med overskriften »KKommissionens urigtige argumenter« i anbringendet vedrerende
en tilsideseettelse af artikel 87 EF og ikke i delen om anbringendet vedrgrende en util-
streekkelig begrundelse.

Under alle omsteendigheder skal der med hensyn til, at arsagen til, at Kommissionen
har fundet, at delstaten udever en veesentlig indflydelse pé fastleeggelsen af Helabas
strategiske risikoprofil, ikke fremgér af den anfeegtede beslutnings ikke-fortrolige
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udgave, henvises til preemis 69 ovenfor, hvor dette argument allerede er blevet forka-
stet af Retten.

Med hensyn til forbindelsen mellem delstatens veesentlige indflydelse pa fastleeggel-
sen af Helabas strategiske risikoprofil og godtgerelsesbelgbet skal det bemeerkes, at
det folger af leesningen af betragtning 71-74 til den anfeegtede beslutning, at Kommis-
sionen fandt, at denne indflydelse sammen med tre andre forhold, som Kommissio-
nen undersogte, nedsatte den risiko, der folger for delstaten, pa grund af, at delstaten
ejer en veesentlig del af Helabas kernekapital, og at delstaten koncentrerer 83% af sine
investeringer deri, og at delstaten folgelig ikke giver afkald pa en hgjere godtgarelse
for det omtvistede indskud, men henset til transaktionens samlede omsteendigheder
har accepteret en passende godtgerelse. Det skal imidlertid fastslas, at sagsegeren
ikke har fremfort noget konkret argument, der tilsigter at pévise, at det er &benbart
ukorrekt at finde, at delstatens vesentlige indflydelse p& Helabas risikoprofil kan
udligne den risiko, som delstaten lgber, pa grund af, at den ejer en veesentlig del af
Helabas kernekapital, og at den koncentrerer 83% af sine investeringer i banken.

For det tredje har sagsegeren bestridt relevansen af den henvisning, Kommissionen
har gjort til en udstedelse pa 500 mio. EUR, der er blevet tegnet af en enkelt inve-
stor. Sagsegeren har i den forbindelse kritiseret den omsteendighed, at Kommissionen
ikke har identificeret denne transaktion, og har gjort geeldende, at det under disse
omsteendigheder ikke er muligt at finde, at den omsteendighed, at delstaten tegnet det
samlede omtvistede indskud, ikke er useedvanlig.

Det skal bemeerkes, som sagsggeren har heevdet, at den blotte omstendighed, at en
investor har tegnet en udstedelse pa 500 mio. EUR, ikke er tilstraekkelig til at bevise, at
det omtvistede indskuds risikoprofil ikke indebeerer en storre godtgerelse end heeftel-
sesgodtgorelsen for de stille indskud, der findes pa markedet. Henset til, at Kommis-
sionen ikke har undersogt den heeftelsesgodtgerelse, der er aftalt for dette indskud,
kan dette eksempel faktisk ikke danne grundlag for konklusionen om, at delstatens
koncentration i Helaba ikke skal medfere et godtgerelsestilleg.
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For det fijerde har sagsegeren bestridt, at den omsteendighed, at delstaten ejer andele
til en samlet veerdi af 361,5 mio. EUR i andre virksomheder end Helaba, mindsker den
steerke koncentrationsrisiko, som delstaten lgber hvad angér Helaba.

Det skal fastslas, at den omstendighed, at delstaten ikke koncentrerer samtlige sine
investeringer i Helaba, men 87% af disse, ikke i sig selv er tilstraekkelig til at stotte
Kommissionens konklusion om, at delstatens veesentlige engagement i Helaba ikke
berettiger et tilleeg til den godtgerelse, der er aftalt for det omtvistede indskud.

Henset til preemis 88-94 ovenfor, kan den omsteendighed, at disse sidste forhold, der
er neevnt af Kommissionen i den anfaegtede beslutning, ikke gor det muligt at kon-
kludere, at et godtgoerelsestilleeg pa grund af delstatens risikokoncentration i Helaba
ikke var nedvendigt, imidlertid ikke fore til annullation af den anfeegtede beslutning
(jf. i denne retning Rettens dom af 12.12.2006, sag T-155/04, SELEX Sistemi Integrati
mod Kommissionen, Sml. I, s. 4797, preemis 47).

I ovrigt skal det bemeerkes, at det betydelige belgb, som delstaten har investeret i
Helaba, delvis folger af beslutningen om ikke at opdele den serformue, der er gen-
stand for dommen af dags dato i sagen Bundesverband deutscher Banken mod Kom-
missionen (sag T-163/05), neevnt i preemis 14 ovenfor, og at denne risikokoncentration
fra delstatens side ikke indeholder nogen seerlig interesse for Helaba, der kunne tvinge
banken til at godtgere delstaten for forhgjelsen af den risiko, som delstaten accepterer
(jf. preemis 229 og 230 i neevnte dom).

P& grundlag af det ovenstaende skal det fastslas, at sagsegerens argumenter vedrg-
rende omfanget af delstatens investering i Helaba ikke paviser, at Kommissionen fore-
tog et dbenbart urigtigt sken ved at finde, at godtgerelsen for det omtvistede indskud
ikke behgvede at veere hgjere end heeftelsesgodtgerelsen for de stille indskud, der
findes p& markedet.
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— Om den manglende mulighed for at afvikle investeringen

Sagsegeren har gjort geldende, at delstatens manglende mulighed for at afvikle inve-
steringen udger en afgarende forskel i forhold til de stille indskud, der findes pa mar-
kedet, og har kritiseret den omsteendighed, at Kommissionen ved fastseettelsen af
den markedsoverensstemmede godtgoerelse ikke har taget hensyn til det. Sagsegeren
har i den forbindelse gentaget de argumenter, som blev fremfert i forbindelse med
sag T-163/05, og som er blevet anfort i preemis 151 og 233 i dommen af dags dato i
sagen Bundesverband deutscher Banken mod Kommissionen (sag T-163/05), neevnt i
preemis 14 ovenfor. Som folge heraf skal argumenterne forkastes af de grunde, der er
anfort i neevnte doms preemis 152-154 og 234-237.

— Om risikoen for tab i tilfeelde af konkurs

Sagsegeren har gjort geeldende, at risikoen for tab i tilfeelde af konkurs udger en afge-
rende forskel i forhold til de stille indskud, der findes pa markedet, og har kritiseret
den omsteendighed, at Kommissionen ved fastseettelsen af den markedsoverensstem-
mende godtgorelse ikke har taget hensyn til dette. Sagsegeren har i den forbindelse
dels gentaget de argumenter, som blev fremfort vedrerende beslutning 2006/742, der
er blevet anfort i preemis 108 i dommen af dags dato i sagen Bundesverband deut-
scher Banken mod Kommissionen (sag T-163/05), neevnt i preemis 14 ovenfor, og dels
har sagsegeren, idet denne ikke for indgivelsen af steevningen havde modtaget med-
delelse om kontraktudkastet pa grund af dets fortrolige karakter, pastaet, at det var
muligt, at parterne har aftalt en svagere status for det omtvistede indskud i forhold
til indskudskapitalen, som sagsegeren har fundet var tilfeeldet med det pageeldende
indskud, der var genstand for neevnte dom.

Hvad angér indholdet af kontraktudkastet er det tilstraekkeligt at fastsla, at dets arti-
kel 4 fastseetter, at »[i] tilfeelde af konkursbehandling af Helabas formue eller i til-
feelde af sidstneevntes likvidation bliver det omtvistede indskud kun tilbagebetalt efter
opfyldelsen af alle Helabas kreditorers krav, herunder indehaverne af udbytterettig-
heder samt anden garantikapitals kreditorer efter KWG’s artikel 10, stk. 5a, men for
opfyldelsen af indskudskapitalens aktioneerers krav«.
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Det folger derfor af kontraktudkastet, at det omtvistede indskud har en hgjere prio-
ritet end indskudskapitalen, og at indskuddet i den forbindelse, som Kommissionen
har fundet i betragtning 26 til den anfeegtede beslutning, kan sammenlignes med de
stille indskud, der findes pa markedet, hvilket taler for, at den godtgerelse, der er aftalt
mellem delstaten og Helaba, skal sammenholdes med den faste godtgerelse for de
stille indskud, der er foretaget pa markedet, og ikke med den godtgerelse, der folger
af investeringer i indskudskapitalen. Det skal bemzerkes, at sagsogeren, der har mod-
taget en kopi af kontraktudkastet som folge af en anmodning fra Retten til Kommis-
sionen, ikke er fremkommet med bemeerkninger i den forbindelse.

For s& vidt angar de andre argumenter, som sagsegeren har fremfort, skal de af de
grunde, der er anfert i preemis 109 i dommen af dags dato i sagen Bundesverband
deutscher Banken mod Kommissionen (sag T-163/05), neevnt i preemis 14 ovenfor,
forkastes.

— Om relevansen af godtgerelsens faste karakter

Sagsegeren har for det forste gjort geeldende, at det fremgér af betragtning 26 og 29
til den anfeegtede beslutning, at Kommissionen fandt, at den omsteendighed, at godt-
gorelsen for det omtvistede indskud er fast og i princippet ikke afheenger af det arlige
resultat, mens dividendebelgbet athenger af det balanceoverskud, som Helaba har
opnéet, udger en fordel i forhold til en investering i indskudskapitalen. Sagsegeren
har anfort, at formen af godtgerelsen for det omtvistede indskud fra et gkonomisk
synspunkt frembyder bade fordele og ulemper i forhold til formen af godtggrelsen for
indskudskapitalen.

Det skal i den forbindelse fastslas, at selv om det er rigtigt, at Kommissionen i betragt-
ning 29 til den anfaegtede beslutning har anfort, at et stille indskud frembyder visse
fordele for delstaten i forhold til en overforsel af seerlig kapital i form af indskudska-
pital, har Kommissionen imidlertid ikke lagt dette synspunkt til grund for sin vur-
dering hvad angér kvalificeringen af det omtvistede indskud. Neevnte kvalificering
hviler hvad angér godtgerelse pa det synspunkt, der fremgar af betragtning 26 til den
anfeegtede beslutning, om, at delstaten som investor i et stille indskud pé kapitalmar-
kedet modtager den fulde godtgerelse, mens investoren i indskudskapitalen har ret til
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udbetaling af en udbyttedividende. Kommissionen har séledes ikke anfort, at en fast
godtgorelse er mere gunstig end retten til en dividende. Kommissionen ngjes med at
finde, at den faste godtgerelse som den, der er fastsat for det omtvistede indskud, er
seerlig for stille indskud frem for indskudskapital, og at arten af den godtgorelse, der
er aftalt mellem parterne for det omtvistede indskud, folgelig kan sammenlignes med
de stille indskud, der findes pa markedet.

Under disse omstendigheder er det ufornedent at undersoge sagsegerens argumen-
ter hvad angar rigtigheden af Kommissionens synspunkt, der fremgér af betragtning
29 til den anfegtede beslutning, om, at et stille indskud frembyder visse fordele for
delstaten i forhold til en overforsel af seerlig kapital i form af indskudskapital.

Sagsageren har for det andet gjort geeldende, at den faste godtgerelse i modseetning
til det af Kommissionen anforte ikke er seerlig for de stille indskud, og at den varia-
ble godtgerelse ikke er det for indskudskapitalen. Sagsggeren har i den forbindelse
henvist til de argumenter, som blev fremfort i forbindelse med sagen Bundesverband
deutscher Banken mod Kommissionen (sag T-163/05), naevnt i preemis 14 ovenfor,
der har givet anledning til dommen af dags dato. Disse argumenter blev imidlertid
forkastet i neevnte doms preemis 113-122.

Sagsageren har for det tredje gjort geeldende, at den omstendighed, at delstatens ret
til godtgerelse aftheenger af tilstedeveerelsen af et arligt overskud hos Helaba, udger
en afvigelse til skade for delstaten i forhold til formen af de stille indskud, der fin-
des pad markedet, eftersom retten til godtgerelse for disse i princippet atheenger af
udstederens balanceoverskud og alene under visse omstendigheder af det érlige
overskud, saledes at det er mindre sandsynligt, at udstederen udskyder betalingen af
godtgorelsen.

Det skal bemeerkes, at de sagkyndige rapporter, som Kommissionen henviser til i
betragtning 59 og 60 til den anfeegtede beslutning, i modseetning til det af sagsogeren
anforte angiver, at det ikke er abenbart, at de betingelser, der geelder for betalingen
af godtgerelsen for det omtvistede indskud, er mindre gunstige for delstaten end de
almindelige betingelser pa markedet. Selv om investeringsbank A faktisk mente, at
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dette var tilfeeldet, vurderede investeringsbank B og revisionsfirmaet, at de betingel-
ser, der geelder for udbetalingen af godtgerelsen for det omtvistede indskud, séledes
var gunstigere for delstaten end det, der er seedvanligt.

Under alle omsteendigheder skal det fastslas, at Kommissionen i betragtning 66 til
den anfegtede beslutning bekreeftede, som sagsogeren heevder, at et godtgerelsestil-
leeg til mere restriktive betalingsbetingelser kan veere berettiget. Kommissionen fandt
imidlertid ligeledes, uden at sagsegeren har fremfert modargumenter, at manglen pa
hensyntagen til et tilleeg pa grund af mere restriktive betalingsbetingelser ikke pévir-
kede Kommissionens vurdering, eftersom den heeftelsesgodtgerelse, der folger af den
sats, som er aftalt mellem delstaten og Helaba for det omtvistede indskud, forhe-
jet med den omkostning, der udgeres af erhvervsskatten, nemlig 1,925%, var hojre
end den markedsheeftelsesgodtgorelse, der folger af tilfgjelsen af tilleegget, som blev
foreslaet af investeringsbank A, end det interval, der blev fastslaet af de sagkyndige
rapporter.

Under disse omsteendigheder skal det fastslas, at sagsggerens argumenter ikke gor det
muligt at fastsla, at Kommissionen foretog et dbenbart urigtigt sken ved at finde, at
kontraktudkastets bestemmelser vedrarende godtgerelsen sidestiller det omtvistede
indskud med de stille indskud, der findes p& markedet, og at de forskelle, der findes,
ikke er til hinder for at antage, at den godtgerelsessats, der er aftalt mellem parterne,
er i overensstemmelse med heeftelsesgodtgorelsessatsen pa markedet.

— Om relevansen af indskuddet fra maj 2005

Sagsegeren har gjort geeldende, at Kommissionen ikke kunne leegge det stille indskud,
der blev udstedt af Helaba i maj 2005 (jf. preemis 19 ovenfor), til grund, eftersom dette
ikke kan sammenlignes med det omtvistede indskud. Sagsegeren har gjort geeldende,
at de to indskud adskiller sig indbyrdes, seerligt ved, at indskuddet fra maj 2005 blev
tegnet af flere investorer, var noteret pa bersen og skulle tilbagebetales til den nomi-
nelle veerdi, forhgjet med renter, og en nedseettelse p& grund af Helabas tab var ikke
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aftalt. Sagsegeren har fremsat begeering om, at Retten palegger Kommissionen at
oplyse, om der findes aftaler vedrerende prioritetsstillingen for det omtvistede ind-
skud seerligt i forhold til det stille indskud fra maj 2005.

Det skal fastslas, at Kommissionen efter at veere naet til den konklusion, at den godt-
garelse, der var aftalt mellem delstaten og Helaba for det omtvistede indskud, var
markedsoverensstemmede, kun for fuldsteendighedens skyld neevnte transaktionen
fra maj 2005 i den anfegtede beslutning. Under disse omstendigheder, hvor sagso-
gerens argumenter vedrorende de vurderinger, som Kommissionen lagde til grund
for denne konklusion, er blevet forkastet, kan den mulige mangel pa relevans af sam-
menligningen med det indskud, der er foretaget af Helaba i maj 2005, ikke fore til den
anfeegtede afgorelses annullation.

Under alle omstaendigheder skal det bemaerkes, at selv om de af sagsogeren anforte
forskelle er relevante og faktiske — hvilket bestrides af Helaba med hensyn til storrel-
sen af godtgerelsen i tilfeelde af ophaevelse, uden at sagsegeren har taget til genmeele
i den forbindelse — viser indskuddet fra maj 2005, som Kommissionen har anfert det
i den anfeegtede beslutning, at Helaba pa markedet kunne foretage stille indskud, der,
hvad angar de forhold, som er af interesse for banken — s&som kvalificeringen som
kernekapital og heeftelsesgodtgerelsessatsen — og pa grund af hvilke Helaba var klar
til at betale godtgerelse til investorerne, har de samme karakteristika som det omtvi-
stede indskud. Det folger heraf, at Helaba pa grund af sin gkonomiske situation ikke
var forpligtet til at acceptere det omtvistede indskud, og at banken folgelig var i stand
til at afvise at betale godtgerelse til delstaten pa grund af indskuddets karakteristika,
der, selv hvis disse indebar en forggelse af den risiko, der lgbes af delstaten, ikke gav
Helaba nogen yderligere fordel i forhold til et indskud, der er foretaget pa markedet.

Faktisk skal det bemeerkes, at den risikograd, der pétages af delstaten i dens investe-
ringer, kun er relevant med henblik pa deres kvalificering som statsstotte i henhold
til artikel 87 EF, hvis Helaba har opnéet en fordel, som banken ikke kunne skaffe sig
pa markedet.
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P4a grundlag af det ovenstaende skal sagsogerens andet anbringende forkastes.

Om anbringendet vedrorende en tilsidescettelse af sagsogerens processuelle rettigheder

Parternes argumenter

Sagsageren har gjort geeldende, at Kommissionen burde have indledt den formelle
undersegelsesprocedure, der er fastsat i artikel 88, stk. 2, EF, eftersom Kommissio-
nen pa grundlag af de oplysninger, som den var i besiddelse af, ikke kunne na til den
opfattelse, at det omtvistede indskud var foreneligt med EF-traktaten, og at Kommis-
sionen kun naede frem til en modsat konklusion, fordi den anvendte kriteriet om den
private investor urigtigt ved at finde, at godtgerelsen for det omtvistede indskud var
passende, og at de brutto-refinansieringsomkostninger, der folger af det omtvistede
indskuds manglende likviditetskarakter, skulle treekkes fra godtgerelsen.

Sagsageren har seerligt fundet, at Kommissionen pa grund af den manglende likvidi-
tet sdvel som de grundleeggende forskelle, der findes mellem det omtvistede indskud
og de »markedsoverensstemmedex« stille indskud, burde have foretaget en dyberega-
ende gennemgang af, om de refinansieringsomkostninger, som Helaba har afholdt,
skulle treekkes fra den godtgerelse, som en privat investor ville have kreevet. Blandt
disse forskelle har sagsggeren neevnt den omstendighed, at delstaten er frataget
enhver mulighed for udtreedelse eller for at afvikle investeringen, og den meget for-
hojede risiko, som delstaten har accepteret, dels pa grund af det omtvistede indskuds
veesentlige omfang, dels pa grund af den »akkumulering af risici«, der folger af neevnte
indskud og af det, der er genstand for dommen af dags dato i sagen Bundesverband
deutscher Banken mod Kommissionen (sag T-163/05), neevnt i preemis 14 ovenfor.
Sagsageren har fundet, at Kommissionen ligeledes burde have fastsat, hvorvidt en
privat investor, hvis indskud som i den foreliggende sag udger mere end 40% af et
selskabs egenkapital, ville have kreevet en hgjere godtgerelse.
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Sagsageren har bestridt Kommissionens synspunkt om, at Kommissionen har last
alle vanskelighederne i beslutning 2006/742. Sagsegeren har i den forbindelse i sin
sag til provelse af denne beslutning gjort geeldende, at der er gjort ngje rede for det
pageeldende indskuds mange seeregenheder i forhold til andre »markedsoverens-
stemmendex stille indskud savel som de érsager, der er til hinder for fratreekkelsen af
finansieringsomkostningerne. Sagsogeren har anfort, at visse af disse argumenter var
nye for Kommissionen, og at Kommissionen derfor stod over for nye spergsmal, da
den undersogte det omtvistede indskud.

Sagsageren har endvidere anfert, at den omsteendighed, at Kommissionen stod over
for alvorlige vanskeligheder, pavises af den forelgbige undersogelses varighed, nemlig
femten maneder, der langt oversteg den frist pa to maneder, som er fastsat for en
forelobig undersogelse i artikel 4, stk. 5, i forordning nr. 659/1999. Tilstedeveerelsen af
alvorlige vanskeligheder bliver ogsa bekreeftet af den omsteendighed, at Kommissio-
nen sendte i alt fire anmodninger om oplysninger til Forbundsrepublikken Tyskland,
og at denne anmodede om en forlengelse af den fastsatte frist for besvarelsen.

Kommissionen har — stottet af Helaba — bestridt disse argumenter. Delstaten har
ikke fremsat argumenter i denne henseende.

Rettens bemeerkninger

Det skal bemeerkes, at i overensstemmelse med retspraksis er den procedure i arti-
kel 88, stk. 2, EF, der sikrer, at medlemsstaterne og de bergrte erhvervskredse hares,
og som gor det muligt for Kommissionen at opna fuld oplysning om alle sagens
momenter, inden den treeffer beslutning, uundveerlig, ndr Kommissionen stader pa
alvorlige vanskeligheder ved undersagelsen af, om den statslige foranstaltning er for-
enelig med feellesmarkedet (Domstolens dom af 20.3.1984, sag 84/82, Tyskland mod
Kommissionen, Sml. s. 1451, preemis 13). Kommissionen kan folgelig kun begrense
sig til den indledende fase i medfer af artikel 88, stk. 3, EF i forbindelse med en god-
kendelse af en statslig foranstaltning, saifremt den efter en forste undersagelse kan na
til den opfattelse, at denne foranstaltning enten ikke udger stette i henhold til arti-
kel 87, stk. 1, EF eller, hvis den betragtes som stotte, er forenelig med fellesmarkedet

II - 576



126

127

128

BUNDESVERBAND DEUTSCHER BANKEN MOD KOMMISSIONEN

(Rettens dom af 12.2.2008, sag T-289/03, BUPA m.fl. mod Kommissionen, Sml. II,
s. 81, preemis 329).

Selv om Kommissionen er bundet med hensyn til beslutningen om, hvorvidt denne
procedure skal indledes, kan den i henhold til formalet med artikel 88, stk. 3, EF og i
overensstemmelse med sin pligt til at folge god forvaltningsskik indlede en dialog
med den stat, der har foretaget anmeldelsen, eller med tredjemand for under den
indledende procedure at klare eventuelle vanskeligheder (Rettens dom af 15.3.2001,
sag T-73/98, Prayon-Rupel mod Kommissionen, Sml. II, s. 867, preemis 45, og Rettens
kendelse af 21.11.2005, sag T-426/04, Tramarin mod Kommissionen, Sml. I, s. 4765,
preemis 29).

Det skal imidlertid ligeledes bemaerkes, at i overensstemmelse med retspraksis skal
begrebet alvorlige vanskeligheder fastleegges objektivt. Bdde med udgangspunkt i
omstendighederne ved vedtagelsen af den anfeegtede retsakt og i dens indhold skal
det underseges, om der foreligger sadanne vanskeligheder, pa et objektivt grundlag
ved at sammenholde beslutningens begrundelse med de oplysninger, som Kommis-
sionen havde til radighed, da den traf afgerelse om den omtvistede stottes forenelig-
hed med feellesmarkedet (dlommen i sagen Prayon-Rupel mod Kommissionen, neevnt
i preemis 126 ovenfor, preemis 47; jf. i denne retning dom af 18.9.2005, sag T-49/93,
SIDE mod Kommissionen, Sml. II, s. 2501, preemis 60). Sagsogeren har bevisbyrden
for, at der foreligger alvorlige vanskeligheder, og kan fore bevis herfor pa grundlag af
en reekke samstemmende indicier om dels omstendighederne ved og varigheden af
den indledende undersegelsesprocedure, dels indholdet af den anfegtede beslutning.

I den foreliggende sag har sagsogeren til stotte for sin pastand om, at Kommissio-
nen ikke har veeret i stand til at overvinde alle vanskelighederne ved bedemmelsen
af det omtvistede indskud, i det veesentlige péstaet, at Kommissionen alene kom til
den konklusion, at det omtvistede indskud var markedsoverensstemmende, fordi den
anvendte kriteriet om den private investor ukorrekt, og har i den forbindelse henvist
til sine argumenter vedrerende tilsideseettelsen af artikel 87 EF.
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Spergsmalet, om Kommissionen anvendte kriteriet om den private investor ukorrekt,
m4 imidlertid ikke sammenblandes med spergsmalet, om der forela alvorlige vanske-
ligheder, der nodvendiggjorde indledningen af den formelle undersegelsesprocedure.
Undersogelsen af tilstedeveerelsen af alvorlige vanskeligheder tilsigter nemlig ikke at
konstatere, om Kommissionen anvendte artikel 87 EF korrekt, men at fastsla, om
Kommissionen pé dagen, hvor den vedtog den anfegtede beslutning, radede over
tilstreekkeligt fuldsteendige oplysninger til at vurdere den omtvistede foranstaltnings
forenelighed med fellesmarkedet.

Den omstendighed, at Kommissionens vurdering af det omtvistede indskud efter
sagsogerens opfattelse er ukorrekt, og at Kommissionen ikke har svaret pa visse kla-
gepunkter, som sagsegeren har rejst i forbindelse med sag T-163/05, indebzerer ikke,
at Kommissionen ikke kan treeffe afgerelse vedrerende den pageeldende foranstalt-
ning pa grundlag af de oplysninger, den radede over, og at den som folge heraf burde
indlede den formelle undersogelsesprocedure for at feerdiggore sin undersogelse. Det
skal navnlig bemeerkes, at ethvert argument, som en interesseret part har fremfort i
forbindelse med en anden procedure, der vedrerer lignende omsteendigheder, ikke
nedvendigvis medferer alvorlige vanskeligheder, der gor det ngdvendigt at indlede
den formelle undersggelsesprocedure.

Hvad i gvrigt angér sagsegerens argument om, at Kommissionen pa en dyberegéende
made burde have undersegt de grundleeggende forskelle mellem det omtvistede ind-
skud og markedets stille indskud sével som folgerne af indskuddets illikvide karakter,
skal det bemeerkes, at Kommissionen har indledt den formelle undersggelsesproce-
dure i forbindelse med det pageeldende indskud i sagen Bundesverband deutscher
Banken mod Kommissionen (T-163/05), neevnt i preemis 14 ovenfor, der har givet
anledning til dommen af dags dato, sével som i forbindelse med andre transaktioner,
der vedrorer Landesbankerne (de regionale banker), og at det omtvistede indskuds
karakteristika, der er naevnt af sagsegeren, sasom omfanget af den overforte kapital,
betydningen af den del af Helabas kernekapital, som den overfarte kapital udger, ind-
skuddets permanente karakter, den manglende mulighed for at afvikle investeringen
savel som hensyntagen til hgjere omkostninger, der folger af de pageeldende transakti-
oner i forhold til transaktioner, som er foretaget pA markedet, pa grund af de overforte
aktivers manglende likviditetskarakter, i den forbindelse seerligt er blevet dreftet. Det
skal iseer bemeerkes, at argumentet vedrgrende udligningen af den manglende likvidi-
tetskarakter ved en nedsat veerdi i modseetning til det af sagsegeren anforte allerede
blev paberébt i lgbet af den undersogelse, der gik forud for vedtagelsen af beslutning
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2006/742. Under disse omsteendigheder skal det fastslds, at Kommissionen pa dagen
for vedtagelsen af den anfeegtede beslutning ikke alene rédede over oplysninger, der
gjorde det muligt for den at vurdere relevansen af hver af det omtvistede indskuds
karakteristika, der er neevnt af sagsegeren, men ogsa, at sagsegeren savel som enhver
anden interesseret person har haft mulighed for at fremlaegge alle de oplysninger, som
de fandt ngdvendige i den forbindelse, for Kommissionen.

Hvad angéir sagsegerens argumenter vedrerende varigheden af den indledende
undersggelse savel som den omstendighed, at Kommissionen sendte flere anmod-
ninger om oplysninger til Forbundsrepublikken Tyskland, for den traf sin beslutning,
skal det fastslas, at varigheden af undersegelsen af det omtvistede indskud overskred
den frist, der er fastsat for den indledende undersggelse af en meddelt foranstaltning,
selv ndr Kommissionens forstéelige onske om at afvente afslutningen af de indledte
formelle undersogelsesprocedurer i forbindelse med tidligere transaktioner til for-
del for Landesbankerne tages i betragtning, og at Kommissionen sendte tre anmod-
ninger om oplysninger til Forbundsrepublikken Tyskland, hvoraf en matte gentages.
Det fremgar i den forbindelse ganske vist af retspraksis, at den omstendighed, at
der forlgber betydeligt leengere tid end den, der normalt er pakreevet for en indle-
dende undersogelse, savel som indholdet af droftelserne mellem Kommissionen og
den pageeldende medlemsstat i den indledende undersogelsesfase kan udgere indicier
pa tilstedeveerelsen af alvorlige vanskeligheder ved vurderingen (jf. i denne retning
dommen i sagen Tyskland mod Kommissionen, neevnt i preemis 125 ovenfor, preemis
14, 15 og 17, og Rettens dom af 10.5.2000, sag T-46/97, SIC mod Kommissionen,
Sml.II,s.2125, preemis 89 0g 102). Det skalimidlertid bemserkes, athenset til sagsogeren
argumenter og til den foreliggende sags omstendigheder, der er undersegt i pree-
mis 129-131 ovenfor, er den frist, som den anfeegtede beslutning er truffet inden for,
savel som fremsendelsen af flere anmodninger om oplysninger ikke tilstraekkeligt til i
den foreliggende sag at pavise, at Kommissionen vedtog den anfeegtede beslutning pa
trods af tilstedeveerelsen af alvorlige vanskeligheder.

Det foreliggende anbringende skal folgelig forkastes.

Da alle sags@gerens anbringender er blevet forkastet som ubegrundede, ber Kommis-
sionen frifindes.
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Om begeringerne om foranstaltninger med henblik pa sagens tilretteleeggelse

I sin steevning har sagsegeren anmodet Retten om at paleegge Kommissionen at frem-
leegge folgende dokumenter:

— de sagkyndige rapporter sével som revisionsfirmaets rapport, der er neevnt i be-
tragtning 46 til den anfaegtede beslutning

— det kontraktudkast vedrerende det omtvistede indskud, der er nevnt i betragt-
ning 16 til den anfeegtede beslutning

— deberegninger, der kan godtgore det omtvistede indskuds veerdi, og som er anfort
i den anfeegtede beslutnings punkt 15 savel som i revisionsfirmaernes erkleeringer.

Sagsegeren har desuden anmodet Retten om at paleegge Kommissionen dels at oplyse,
hvad det er for en udstedelse, som Kommissionen neevner i betragtning 74 til den
anfegtede beslutning, og ved hjeelp af hvilken en investor har erhvervet den samlede
kernekapital i en tysk bank til et belgb af 500 mio. EUR, dels at oplyse, om aftalerne
vedrerende prioritetsstillingen for det omtvistede indskud, og seerligt i forhold til ind-
skuddet fra maj 2005, findes.

I sin steevning har sagsegeren anmodet Retten om at opfordre Kommissionen til at
fremleegge den fortrolige udgave af den anfeegtede beslutning sével som den garanti-
aftale, der er indgdet mellem Helabas ejere.
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De sagkyndige rapporter, revisionsfirmaets rapport, kontraktudkastet sével som
den fortrolige udgave af den anfeegtede beslutning er efter Rettens anmodning ble-
vet fremlagt af Kommissionen (jf. preemis 24 ovenfor). Hvad de gvrige dokumenter
angér findes det, henset til samtlige ovenstaende betragtninger, at Retten har haft reel
mulighed for at treeffe afgorelse i den foreliggende sag pa grundlag af de dokumenter,
der er fremlagt af parterne.

Sagens omkostninger

Ifelge procesreglements artikel 87, stk. 2, paleegges det den tabende part at betale
sagens omkostninger, hvis der er nedlagt pastand herom. Da sagsegeren har tabt
sagen, ber det i overensstemmelse med Kommissionens, delstatens og Helabas
pastand palegges denne at betale sagens omkostninger.

Pa grundlag af disse preemisser udtaler og bestemmer

RETTEN (Fjerde Afdeling):

1) Europa-Kommissionen frifindes.
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2) Bundesverband deutscher Banken eV berer sine egne omkostninger og be-
taler Kommissionens, delstaten Hessens og Landesbank Hessen-Thiiringen
Girozentrales omkostninger.

Cztcz Vadapalas Labucka

Afsagt i offentligt retsmede i Luxembourg den 3. marts 2010.

Underskrifter

IT - 582



BUNDESVERBAND DEUTSCHER BANKEN MOD KOMMISSIONEN

Indhold
Sagens baggrund ... e II- 542
A — Detomtvistedeindskud ..............ooo II- 542
B — Den administrative procedure og anfeegtede beslutning ......................... II - 544
Retsforhandlinger og parternes pastande ..............c.cooviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiii i, II - 548
Retlige bemeerkninger ..........oooiiiiii i II- 550
1. Formaliteten ..........cooiiiiiiiiiii II- 550
2. 0Omrealiteten .......ooiiii II-551
Om anbringendet vedrerende begrundelsesmangel .............................o II-551
Om kvalificeringen af det omtvistede indskud .................ccooiiiiii II-552
— Parternesargumenter ...l IT - 552
— Rettens bemeerkninger ................oo i II - 554
Om hensyntagen til erhvervsskatten ..............cccooiiiiiiiiiiiiiiiiiii. II- 558
— Parternesargumenter ...l IT - 558
— Rettens bemeerkninger ... II-558
Om fradraget af refinansieringsomkostningerne ...............cccoooiiiiiiiiie. II - 559
— Parternesargumenter ...l II - 559
— Rettens bemaerkninger ............coiiiiiiiiiiiiiiii i II - 560

Om den markedsoverensstemmede art af den godtgerelse, der er aftalt mellem

delstaten og Helaba ...........oooiiiiiiiiiiiii II - 560

— Parternesargumenter ................oo i II- 560

— Rettens bemaerkninger ............coooiiiiiiiiiiiiiiii II-561

Om anbringendet vedrgrende en tilsideszettelse af artikel 87 EF ..................... II-562
Parternes argumenter ............oouiiuiiiiiiiiii i II - 562

II - 583



DOM AF 3.3.2010 — SAG T-36/06

Rettens bemeerkninger ...........oooviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiii

Om anbringendet vedrerende en tilsideseettelse af sagsegerens processuelle

rettigheder .

Om investeringens omfang ...............oooiiiiiiiiiiiiiiiiiin...
Om den manglende mulighed for at afvikle investeringen ............
Om risikoen for tab i tilfeelde af konkurs ...................... ...
Om relevansen af godtgerelsens faste karakter ........................

Om relevansen af indskuddet framaj 2005 ..................cooueenn.

Parternes argUMENter ..........oouuiiiiiiitinnniitiiiiiiiiiiaas

Rettens bemeerkninger ...........ooviiiiiiiiiiin i

Om begeringerne om foranstaltninger med henblik pa sagens tilretteleeggelse ..............

Sagens omkostninger

II - 584

II - 564

II - 564

II-570

II-570

II-571

II-573

II - 575

II-575

II-576

II- 580

II-581



	Rettens dom (Fjerde Afdeling)
	Dom
	Sagens baggrund
	A — Det omtvistede indskud
	B — Den administrative procedure og anfægtede beslutning

	Retsforhandlinger og parternes påstande
	Retlige bemærkninger
	1. Formaliteten
	2. Om realiteten
	Om anbringendet vedrørende begrundelsesmangel
	Om kvalificeringen af det omtvistede indskud
	— Parternes argumenter
	— Rettens bemærkninger

	Om hensyntagen til erhvervsskatten
	— Parternes argumenter
	— Rettens bemærkninger

	Om fradraget af refinansieringsomkostningerne
	— Parternes argumenter
	— Rettens bemærkninger

	Om den markedsoverensstemmede art af den godtgørelse, der er aftalt mellem delstaten og Helaba
	— Parternes argumenter
	— Rettens bemærkninger


	Om anbringendet vedrørende en tilsidesættelse af artikel 87 EF
	Parternes argumenter
	Rettens bemærkninger
	— Om investeringens omfang
	— Om den manglende mulighed for at afvikle investeringen
	— Om risikoen for tab i tilfælde af konkurs
	— Om relevansen af godtgørelsens faste karakter
	— Om relevansen af indskuddet fra maj 2005


	Om anbringendet vedrørende en tilsidesættelse af sagsøgerens processuelle rettigheder
	Parternes argumenter
	Rettens bemærkninger



	Om begæringerne om foranstaltninger med henblik på sagens tilrettelæggelse
	Sagens omkostninger



