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(Nicht verdffentlichungsbediirftige Rechtsakte)

KOMMISSION

ENTSCHEIDUNG DER KOMMISSION

vom 20. Oktober 2004

iiber eine Beihilfe Deutschlands zugunsten der Landesbank Berlin — Girozentrale

(Bekannt gegeben unter Aktenzeichen K(2004) 3924)

(Nur der deutsche Text ist verbindlich)

(Text von Bedeutung fiir den EWR)

(2006/736/EG)

DIE KOMMISSION DER EUROPAISCHEN GEMEINSCHAFTEN -

gestiitzt auf den Vertrag zur Griindung der Europiischen
Gemeinschaft, insbesondere auf Artikel 88 Absatz 2 Unterab-
satz 1,

gestiitzt auf das Abkommen iiber den Europiischen Wirtschafts-
raum, insbesondere auf Artikel 62 Absatz 1 Buchstabe a,

nachdem der Mitgliedstaat und andere Beteiligte auf der Grund-
lage der vorerwihnten Bestimmungen zur Stellungnahme
aufgefordert worden sind (') und gestiitzt auf ihre Bemerkungen,

in Erwidgung nachstehender Griinde:

L VERFAHREN

(1)  Gegenstand des Verfahrens ist die Ubertragung Wohnungs-
bau-Kreditanstalt Berlin einschliefSlich ihres Vermdogens auf
die Landesbank Berlin — Girozentrale durch das Land
Berlin. Das Verfahren steht im Zusammenhang mit sechs
weiteren Verfahren gegen Deutschland wegen Vermaogens-
tibertragungen auf Landesbanken, insbesondere der West-
deutschen Landesbank Girozentrale (,WestLB).

(2) Die Kommission iibermittelte Deutschland am 12. Januar
1993 ein Auskunftsersuchen beziiglich der Umstinde und
Griinde einer Kapitalerhohung bei der WestLB durch die
Integration der Wohnungsbauforderanstalt (,WfA“) sowie
dhnlicher Erh6hungen von Eigenmitteln der Landesbanken
anderer Bundesldander. Deutschland tibermittelte Antwort-
schreiben im Midrz und September 1993, in der die
Ubertragung der Wohnungsbau-Kreditanstalt Berlin auf
die Landesbank Berlin — Girozentrale beschrieben wurde.

() ABL C 239 vom 4.10.2002, S. 12.

Weitere Informationen wurden von der Kommission im
November und Dezember 1993 angefordert und von
Deutschland im Mirz 1994 tibermittelt. Im erstgenannten
dieser beiden Auskunftsersuchen der Kommission wurde
Berlin explizit erwihnt.

Mit Schreiben vom 31. Mai 1994 und 21. Dezember 1994
teilte der Bundesverband deutscher Banken e.V. (,BdB*), der
Privatbanken mit Sitz in Deutschland reprasentiert, der
Kommission unter anderem mit, dass mit Ablauf des
31. Dezember 1992 die Wohnungsbau-Kreditanstalt Berlin
(,WBK*) einschlielich ihres Vermogens auf die Landesbank
Berlin — Girozentrale tiberfithrt wurde, wobei gleichzeitig
die Aufgaben der WBK auf die zuvor gegriindete und als
Abteilung der Landesbank Berlin gefithrte Investitionsbank
Berlin (,IBB“) iibergingen. Der BdB sah in der damit
verbundenen Erhohung der Eigenmittel der Landesbank
Berlin eine Wettbewerbsverfilschung zu deren Gunsten, da
eine mit dem Grundsatz des marktwirtschaftlich handeln-
den Kapitalgebers im Einklang stehende Vergiitung hierfur
nicht vereinbart worden sei. Mit dem zweiten genannten
Schreiben legte der BdB daher formell Beschwerde ein und
forderte die Kommission auf, gegen Deutschland ein
Verfahren nach Artikel 93 Absatz 2 EG-Vertrag (jetzt
Artikel 88 Absatz 2) einzuleiten. Die Beschwerde bezog
sich des Weiteren auf dhnliche Vermogensiibertragungen
zugunsten der Westdeutschen Landesbank, der Norddeut-
schen Landesbank, der Landesbank Schleswig-Holstein, der
Hamburger Landesbank bzw. der Bayerischen Landesbank.
Im Februar und Mirz 1995 und Dezember 1996 traten
mehrere einzelne Banken der Beschwerde ihres Verbandes
bei.
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Die Kommission untersuchte zunichst die Vermogensiiber-
tragung auf die WestLB. Mit der Entscheidung 2000/392/
EG (?) erklarte sie schlieflich im Jahr 1999, die Differenz
zwischen der gezahlten Vergiitung und der marktiiblichen
Rendite fur eine mit dem gemeinsamen Markt unvereinbare
Beihilfemaffnahme und ordnete die Riickforderung der
Beihilfe an. Diese Entscheidung wurde vom Gericht erster
Instanz der Europaischen Gemeinschaften mit Urteil vom
6. Mirz 2003 (%) wegen unzureichender Begriindung von
zwei Elementen bei der Bemessung der Hohe der Vergiitung
aufgehoben, ansonsten aber vollumfinglich bestitigt. Zeit-
gleich mit dieser Entscheidung erldsst die Kommission in
Kenntnis einer Verstindigung zwischen dem Beschwerde-
fihrer und allen sieben von entsprechenden Verfahren
betroffenen Landesbanken eine neue Entscheidung, die den
Kritikpunkten des Gerichts Rechnung tragt.

Am 1. September 1999 iibermittelte die Kommission
Deutschland ein Auskunftsersuchen, das die Ubertragungen
auf die anderen Landesbanken, darunter auch die Landes-
bank Berlin (,LBB*), betraf.

Deutschland iibersandte darauthin mit Schreiben vom
8. Dezember 1999 Informationen zur Ubertragung der
WBK auf die Landesbank Berlin, die mit Schreiben vom
22. Januar 2001 ergdnzt wurden. Ferner wurde die
Ubertragungsproblematik und mégliche Riickforderung
etwaiger Beihilfen im Zusammenhang mit der Priifung
der Umstrukturierungsbeihilfen fir die Bankgesellschaft
Berlin AG (,BGB®), zu der die Landesbank Berlin seit 1994
gehort, zwischen Vertretern Deutschlands und der Kom-
mission erortert.

Mit Schreiben vom 2. Juli 2002 teilte die Kommission
Deutschland ihren Beschluss mit, wegen der Beihilfe das
Verfahren nach Artikel 88 Absatz 2 EG-Vertrag zu er6ffnen.

Nach einer beantragten und genehmigten Fristverlingerung
legte Deutschland mit Schreiben vom 9. September 2002
seine Bemerkungen und zusitzliche Informationen vor.
Weitere Fragen wurden auf Zusammenkiinften mit Ver-
tretern Deutschlands am 27. September 2002 erortert.

Der Beschluss der Kommission iiber die Eroffnung des
Verfahrens wurde am 4. Oktober 2002 im Amtsblatt der
Europdgischen Gemeinschaften (*) veroffentlicht. Die Kommis-
sion forderte die sonstigen Beteiligten zur Stellungnahme
auf. Sie erhielt daraufhin Bemerkungen eines Wettbewer-
bers sowie des BdB; beide wurden im November 2002 zur
Stellungnahme an Deutschland weitergeleitet. Die Antwort
Deutschlands ging mit Schreiben vom 16. Dezember 2002
ein.

Auf Aufforderung tibermittelte Deutschland weitere Anga-
ben zur potenziellen Beihilfe mit Schreiben vom 22. und
27. Januar 2003, 28. Februar 2003 und 19. August 2003.

() ABL L 150 vom 23.6.2000, S. 1.
() Slg. 2003, S. 11-435.
() ABL C 239 vom 4.10.2002, S. 12

(11

(12)

(13)

(14)

(15)

(16)

Mit Entscheidung vom 18. Februar 2004 genehmigte die
Kommission die Umstrukturierungsbeihilfen zugunsten der
Bankgesellschaft Berlin AG, zu der die LBB gehort. Diese
Entscheidung deckte auch eine am 23. Dezember 2002
zwischen dem Land Berlin und der BGB geschlossene
Vereinbarung iiber die Behandlung eventueller Riickzah-
lungsanspriiche des Landes Berlin aus dem hier vor-
liegenden  Beihilfepriifverfahren  ab,  die  als
Umstrukturierungsbeihilfe gewertet wurde (%).

Die Kommission erbat von Deutschland weitere Informa-
tion zu allen Landesbanken-Verfahren mit Schreiben vom
7. April 2004 und erhielt darauf Antworten mit Schreiben
vom 1. bzw. 2. Juni 2004 sowie am 28. Juni 2004.

Mit Ablauf des 31. August 2004 wurde die Investitionsbank
Berlin (vormals WBK) aus dem Vermdgen der LBB
abgespalten. Die diesbeziigliche detaillierte Dokumentation
der gesetzlichen und anderen Regelungen iibermittelte
Deutschland der Kommission am 25. August 2004.

Deutschland iibermittelte am 27. September 2004 den
Entwurf einer Verstindigung zwischen dem Beschwerde-
fithrer BdB, dem Land Berlin und der Landesbank Berlin, die
die Kommission in unterschriebener Fassung am 8. Oktober
2004 erreichte. Die Verstindigung betrifft die angemessene
Vergiitung fir die zum 1. Januar 1993 tibertragenen Anteile
auf die LBB. Daneben wurden auch in weiteren fiinf Fillen
wegen Vermogensiibertragungen auf Landesbanken ent-
sprechende Verstindigungen abgeschlossen, die der Kom-
mission iibermittelt wurden.

IL. AUSFUHRLICHE BESCHREIBUNG DER
MASSNAHMEN

1. LANDESBANK BERLIN — GIROZENTRALE (,LBB*)

Die LBB wurde 1990 errichtet und gleichzeitig die damalige
Sparkasse der Stadt Berlin West im Wege der Gesamt-
rechtsnachfolge auf sie tiberfithrt. Kurze Zeit spater wurde
ebenfalls die Sparkasse der Stadt Berlin aus dem Ostteil der
Stadt auf die LBB tiberfithrt. Seitdem wird das Sparkassen-
geschift im Berliner Stadtgebiet als gesonderte, rechtlich
unselbstindige Abteilung der LBB mit dem Namen ,Berliner
Sparkasse“ geftihrt.

Die LBB ist eine Anstalt des offentlichen Rechts mit dem
Land Berlin als Anstalts- und Gewahrtrager. Zum Zeitpunkt
der Ubertragung der WBK mit Ablauf des Jahres 1992
befand sich die LBB zu 100 % im Eigentum des Landes
Berlin, und die LBB hatte eine Bilanzsumme von rund
85 Mrd. DEM sowie knapp 7 000 Mitarbeiter. Die LBB ist
eine Universalbank mit den Geschiftsfeldern Privat- und
Firmenkundengeschift (Retailbanking), Immobilienfinan-
zierung und Ooffentliche Kunden. Sie ist ebenfalls im
Auslandsgeschift titig. Im Jahre 1992 bildete das durch
die Berliner Sparkasse gefithrte Retailgeschift den Schwer-
punktbereich der LBB.

(°) Randnummer 32 ff sowie 141 der Entscheidung der Kommission

tiber eine Umstrukturierungsbeihilfe zugunsten der Bankgesellschaft
Berlin AG (noch nicht im Amtsblatt veroffentlicht).
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(17) Seit 1994 gehort die LBB zum BGB-Konzern, einer so

(18)

(19)

(20)

= =

genannten Institutsgruppe®, die im selben Jahr durch
Zusammenfithrung mehrerer, ehemals vom Land Berlin
kontrollierter Kreditinstitute gegriindet wurde. Als Holding
ist die BGB mittels einer atypisch stillen Beteiligung von
rund 75 % seit 1994 am Vermogen und am Ergebnis der
LBB — mit Ausnahme des zentralen Landes-Forderinstituts
IBB — beteiligt. Durch Abtretung von Gewinnanspriichen
des Landes als Triger der Landesbank an die BGB in 1998
wurde die BGB wirtschaftlich 100 %ige Eigentiimerin. Der
BGB-Konzern hatte im Jahre 2001 eine Bilanzsumme von
knapp 190 Mrd. EUR, im Jahr 2002 von rund 175 Mrd.
EUR und im Jahr 2003 von rund 153 Mrd. EUR. Die
Bilanzsumme der LBB betrug rund 87 Mrd. EUR im Jahr
2001, rund 85 Mrd. EUR im Jahr 2002 und rund 93 Mrd.
EUR im Jahr 2003. Das Land Berlin hilt derzeit etwa 81 %
der Anteile an der BGB. Andere Anteilseigner sind die
Norddeutsche Landesbank mit rund 11 % und die Gothaer
Finanzholding AG (Parion Versicherungsgruppe) mit rund
2 %. Etwa 6 % der Anteile sind im Streubesitz.

Die BGB geriet im Laufe des Jahres 2001, hauptsichlich
aufgrund vergangener riskanter Immobiliengeschifte, in
eine akute Krise und war wegen unzureichender Eigen-
mittel- bzw. Kernkapitalkoeffizienten von aufsichtsrecht-
lichen Mafnahmen durch das Bundesaufsichtsamt fiir
Kreditwesen (BAKred, heute BAFin) (°) bedroht. Daraufhin
erhielt die BGB im August 2001 eine Kapitalzufithrung von
2 Mrd. EUR, davon rund 1,8 Mrd. EUR vom Land Berlin,
was von der Kommission zunichst als kurzfristige
Rettungsbeihilfe genehmigt wurde. Nach der Aufdeckung
neuer Risiken erhielt die BGB vom Land Berlin weitere
Hilfen, die zusammen mit der Kapitaleinlage als Umstruk-
turierungsmafinahmen bei der Kommission angemeldet
und von dieser einer eingehenden Priifung unterzogen
wurden (7).

Am 18. Februar 2004 schloss die Kommission das
Priifverfahren ab und genehmigte die Beihilfen mit einem
gesamten wirtschaftlichen Wert von etwa 9,7 Mrd. EUR.
Diese Entscheidung deckte neben der Kapitalzufithrung und
der in einer so genannten Risikoabschirmung zusammen-
gefassten  weitreichenden  Garantien auch eine am
23. Dezember 2002 zwischen dem Land Berlin und der
BGB geschlossene Vereinbarung iiber die Behandlung
eventueller Riickzahlungsanspriiche des Landes Berlin aus
dem hier vorliegenden Beihilfepriifverfahren (,Riickzah-
lungsvereinbarung*) ab (8).

Diese Vereinbarung regelt fiir den Fall einer Riickforde-
rungsentscheidung der Kommission in dem hier vor-
liegenden Verfahren die Verpflichtung des Landes Berlin,
als Einlage in die LBB einen Sanierungszuschuss in
derjenigen Hohe zu leisten, die erforderlich ist, um eine

Seit dem 1Mai 2002, nach Zusammenfassung von Banken-,
Versicherungs- und Borsenaufsicht: Bundesanstalt fir Finanzdienst-
leistungsaufsicht (BAFin).

Abl. C 141 vom 14.6.2002, S. 2.

Randnummern 32 ff sowie 141 der Entscheidung der Kommission
tiber eine Umstrukturierungsbeihilfe zugunsten der Bankgesellschaft
Berlin AG (noch nicht im Amtsblatt veroffentlicht).

(21)

(22)

(23)

)

Unterschreitung der in der Vereinbarung genannten
Kapitalquoten bei der LBB undfoder dem BGB-Konzern
durch die drohende Riickzahlungsverpflichtung zu ver-
meiden (°). Diese weitere Malnahme war im Laufe des
Jahres 2002 wegen des erheblichen Risikos einer moglichen
Riickforderung fur die Wiederherstellung der Rentabilitit
des BGB-Konzerns fiir notwendig erachtet worden. Der
genaue wirtschaftliche Wert dieser Maffnahme konnte im
Rahmen der BGB-Entscheidung nicht bestimmt werden, da
das hier vorliegende Priifverfahren noch nicht abgeschlos-
sen war. Fir den Zweck der wettbewerblichen Wiirdigung
der Umstrukturierungsbeihilfen, insbesondere fiir die Beur-
teilung der Angemessenheit der von Deutschland ange-
botenen  Gegenleistungen — zur  Reduzierung  der
Marktprisenz, wurde die theoretische Obergrenze dieser
Mafnahme mit 1,8 Mrd. EUR kalkuliert.

Zusammenfassend ist anzumerken, dass die Riickzahlungs-
vereinbarung bei der Hohe der Gegenleistungen Deutsch-
lands als weitere Beihilfe zugunsten des BGB-Konzerns
berticksichtigt wurde, obwohl die Anwendung dieser
Vereinbarung auf den Fall einer Riickforderungsentschei-
dung der Kommission und auf eine dadurch gegebenenfalls
bewirkte Unterschreitung der in der Vereinbarung angege-
benen Kapitalquoten beschrankt ist.

2. DIE UBERTRAGUNG DER WBK AUF DIE LBB

Im Zuge der Neustrukturierung der Bankbeteiligungen
Berlins, die schlieflich in die Griindung der BGB-Gruppe
1994 miindete, wurde 1990 zunichst die LBB errichtet, auf
die dann die Sparkassen — erst des West-, dann des Ostteils
Berlins — {ibertragen wurden. In einem weiteren Schritt
wurde 1992 u. a. vom Land Berlin beschlossen, die IBB als
eine organisatorisch und wirtschaftlich selbstindige, nicht
rechtsfahige Anstalt des offentlichen Rechts der LBB und
zentrales Forderinstitut des Landes zu errichten. Die WBK
war bis dahin eine selbstindige Anstalt des offentlichen
Rechts mit dem Land Berlin als Anstalts- und Gewahrtrager.
Thr oblag die gemeinniitzige Aufgabe, Wohnraum zu
schaffen und zu erhalten. Die WBK sollte nun mit ihren
Aufgaben auf die IBB iibergehen, die erweiterte Forder-
aufgaben, z. B. in den Bereichen Infrastruktur und
Umweltschutz erhielt. Die Transaktion erfolgte mit Ablauf
des 31. Dezember 1992, wobei die WBK mit ihrem
gesamten Vermogen im Wege der Gesamtrechtsnachfolge
auf die LBB uiberfithrt wurde.

Bei der Ubertragung wurde das Grundkapital der LBB um
das ehemalige Grundkapital der WBK in Hohe von
187,5 Mio. DEM erhoht. Dieser Betrag wird seitdem nicht
mehr dem Vermogen der IBB zugerechnet. Die Gewinn-
riicklagen der WBK beliefen sich zum 31. Dezember 1992
auf 1,9058 Mrd. DEM. Diese Gewinnriicklage der WBK
wurde und wird als Zweckriicklage der IBB ausgewiesen.

Das BAKred legte das haftende Eigenkapital der LBB per
31. Dezember 1992 mit 3,127714 Mrd. DEM fest, was
einer Erhohung von 1,902714 Mrd. DEM entsprach. Dabei
beriicksichtigte das BAKred die Erhohung des Grund-
kapitals um 187,5 Mio. DEM und Gewinnriicklagen der

Randnummern 32 ff sowie 141 der Entscheidung der Kommission
iiber eine Umstrukturierungsbeihilfe zugunsten der Bankgesellschaft
Berlin AG (noch nicht im Amtsblatt veroffentlicht).
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WBK ohne Jahresiiberschuss 1992. In den Folgejahren stieg
das als Zweckriicklage gefiihrte, haftende Eigenkapital der
IBB stetig.

3. KAPITALANFORDERUNGEN NACH DER EIGENMITTEL-
UND DER SOLVABILITATSRICHTLINIE

Nach der Richtlinie 89/647[EWG des Rates vom 18. Dezem-
ber 1989 iiber einen Solvabilititskoeffizienten fiir Kredit-
institute (1% (im folgenden ,Solvabilititsrichtlinie?) und der
Richtlinie 89/299/EWG des Rates vom 17. April 1989 iiber
die Eigenmittel von Kreditinstituten (') (im folgenden
,Eigenmittelrichtlinie“), gemafs denen das Kreditwesengesetz
(,KWG“) mit der vierten KWG-Novelle, 1993, gedndert
wurde, haben die Banken iiber haftendes Kapital in Hohe
von 8% ihrer risikogewichteten Aktiva zu verfiigen.
Mindestens 4 Prozentpunkte hiervon miissen sogenanntes
Kernkapital (,Klasse-1“-Kapital) darstellen, welches Kapital-
bestandteile umfasst, die dem Kreditinstitut unbeschrinkt
und unmittelbar zur Verfiigung stehen, um Risiken oder
Verluste zu decken, sobald sich diese ergeben. Da
Erganzungskapital (,Klasse-2“-Kapital) nur in Hohe des
vorhandenen Kernkapitals zur Unterlegung risikotragender
Geschifte einer Bank anerkannt wird, ist das Kernkapital
von entscheidender Bedeutung. Im Rahmen der vierten
KWG-Novelle hatten die deutschen Banken seinerzeit bis
zum 30.6.1993 ihre Ausstattung mit haftendem Kapital an
die neuen Anforderungen anzupassen.

4. AUSWIRKUNGEN DER UBERTRAGUNG AUF DIE
EIGENKAPITALAUSSTATTUNG DER LBB

Laut Deutschland waren die neuen Regeln fur den Transfer
der WBK auf die LBB nicht ausschlaggebend, da die LBB
auch ohne die Gewinnriicklage der WBK die neuen
Eigenkapitalanforderungen klar erfiillte. Allerdings wurde
zu Beginn der 90er Jahre, vor allem in Berlin, von einem
Wachstumsschub durch die Vereinigung ausgegangen, der
auch im Finanzsektor die Perspektiven einer Geschifts-
ausdehnung erdffnete.  Wollten Banken jedoch ihr
Geschiftsvolumen signifikant erweitern, bedurfte es, insbe-
sondere unter Beriicksichtigung der neuen Solvabilitdtsre-
geln, einer groferen Kapitalbasis. Durch den Transfer der
WBK hat die LBB eine erheblich verstirkte Kapitalbasis fiir
ihr kommerzielles, wettbewerbsorientiertes Kreditgeschaft
erhalten, die es ihr moglich machte, das Geschift deutlich
auszuweiten.

ABI. L 386 vom 30.12.1989, S. 14; ersetzt durch Richtlinie 2000/12/

EG des Europdischen Parlaments und des Rates (ABI L 126 vom
26.5. 2000, S. 1).

ABL. . L 124 vom 5.5.1989, S. 16; ersetzt durch Richtlinie 2000/12/
EG.

(27)

(29)

(€20

)

Die LBB zahlte bzw. zahlt durchschnittlich 0,25 % (1?) fiir
die Inanspruchnahme der Zweckriicklage der IBB, allerdings
nur auf den jeweils in Anspruch genommenen Betrag. Die
Zahlung erfolgt nicht an das Land Berlin, sondern an die
IBB. Dabei ist zu beriicksichtigen, dass der als haftbare
Eigenmittelbasis nutzbare Teil der Zweckriicklage der IBB
deutlich hoher war als der jeweils in Anspruch genommene
Betrag. Eine Inanspruchnahme erfolgte erst ab 1995.

1L GRUNDE FUR DIE EROFFNUNG DES VERFAHRENS

Ausgangspunkt der Priifung war der Grundsatz des markt-
wirtschaftlichen Kapitalgebers. Danach stellt der Umstand,
dass sich Unternehmen im Eigentum der 6ffentlichen Hand
befinden und ihnen durch diese Mittel zugefithrt werden,
als solches keine staatliche Beihilfe dar. Lediglich wenn
diesem Unternehmen durch einen 6ffentlichen Kapitalgeber
Eigenmittel zu Bedingungen zur Verfiigung gestellt werden,
die es unter normalen Marktbedingungen nicht erhalten
hitte, liegt eine Begtinstigung durch die Zufuhr staatlicher
Mittel vor.

Die Kommission war der Auffassung, dass daher im
vorliegenden Fall zu priifen sei, ob die in Frage stehenden
Mittel vom Land Berlin unter Bedingungen bereitgestellt
wurden, zu denen auch ein privater Kapitalgeber — der so
genannte marktwirtschaftlich handelnde Kapitalgeber —
bereit gewesen wire, einem privaten Unternehmen Mittel
zu {berlassen. Eine Mittelbereitstellung sei fiir einen
marktwirtschaftlich handelnden Anteilseigner insbesondere
dann nicht als annehmbar zu betrachten, wenn innerhalb
einer angemessenen Zeitspanne keine fiir eine solche
Investition marktiibliche Verzinsung zu erwarten ist.

In einem durchschnittlichen Satz von 0,25 % auf die jeweils
in Anspruch genommenen Betrége, so fithrte die Kommis-
sion aus, konne kaum eine angemessene Vergiitung fiir das
Land gesehen werden, wenn schon der langfristige risiko-
freie Satz (Bundesanleihen mit 10 Jahren Laufzeit) 1992 bei
gut 7 % gelegen habe. Ferner merkte die Kommission an,
dass die Vergiitung nicht an das Land direkt erfolgte,
sondern an die IBB, die eine Abteilung der LBB ist, wenn sie
auch als nicht rechtsfihige Anstalt des offentlichen Rechts
und zentrales Forderinstitut des Landes innerhalb der LBB
organisatorisch und wirtschaftlich selbstindig gefiihrt wird.
Des Weiteren lagen die jeweils in Anspruch genommenen
Betrige, soweit bekannt, deutlich unter den Betrigen und
Teilen der Zweckriicklage, die fiir die LBB als haftbare
Eigenkapitalbasis nutzbar waren. Die erh6hte Eigenkapital-
basis ermdglichte der LBB jedoch gerade, die Kreditver-
gabekapazitit zu erhohen und damit ihr Geschift
auszuweiten.

Die Kommission stellte im Rahmen der vorldufigen
Wiirdigung fest, dass die Angaben tiber die jeweilige Hohe
des als Haftung nutzbaren Kapitals der IBB, der Inan-
spruchnahme sowie der Vergiitung Liicken aufwiesen bzw.

Offensichtlich 0,25 % vor Steuern und 0,11 % nach Steuern gemaf

einer Anmerkung in der entsprechenden Tabelle, die fiir die Periode
1995-1998 iibermittelt wurde; allerdings ohne Erklarung, um welche
Steuern es sich handeln soll.
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gar nicht vorlagen und ging zunichst von einer vorldufigen
Grofe fiir die iibertragenen und nutzbaren Mittel von ,rund
2 Mrd. DEM* aus.

Allerdings erkannte die Kommission an, dass die Zweck-
riicklage der LBB keine Liquiditat verschaffte, weil die als
Zweckriicklage der IBB ausgewiesene Gewinnriicklage der
WBK laut Gesetz iiber die Errichtung der IBB vom
25. November 1992 unbeschadet ihrer Funktion als
haftendes Eigenkapital im Sinne des KWG vorrangig fur
die Finanzierung der Forderaufgaben der IBB zu verwenden
ist und die LBB die iibertragenen Mittel nicht direkt fiir ihr
Kreditgeschift nutzen kann. Um die Geschiftsausweitung
tatsichlich vornehmen zu konnen, musste die LBB daher
das zusitzliche Kreditvolumen auf dem Kapitalmarkt in
voller Hohe refinanzieren, sodass das Land nicht die gleiche
Rendite wie ein Geber von liquidem Kapital erwarten kann.

Im Hinblick auf die Berechnung einer Vergiitung auf der
Grundlage des marktwirtschaftlich handelnden Kapitalge-
bers kiindigte die Kommission an, dass sie in diesem
Stadium beabsichtige, unter Beriicksichtigung der besonde-
ren Umstinde des vorliegenden Falles, die Methodik
anzuwenden, die in der Entscheidung 2000/392[EG
erlautert wurde.

Entsprechend dieser Methodik wird die angemessene
Vergiitung fiir das Kapital, das zur Unterlegung des
Wettbewerbsgeschifts benutzt werden kann, ausgehend
von der marktmafSigen Vergiitung fiir liquide, gewohnliche
Stammbkapitalinvestitionen berechnet. Ausgehend davon
erfolgt ein Aufschlag oder Abzug, um die besonderen
Eigenarten der in Frage stehenden Mafinahme zu beriick-
sichtigen (vor Investorensteuern). Um den Liquiditdtsnach-
teil aus der betreffenden nicht-liquiden
Stammkapitalinvestition zu beriicksichtigen, werden iiber-
dies die Netto-Refinanzierungskosten (Brutto-Refinanzie-
rungskosten abziiglich anwendbarer Steuern, insbesondere
Korperschaftsteuer) hiervon in Abzug gebracht.

Deutschland hatte erklart, dass die LBB in den Jahren vor
wie nach der Ubertragung ein renditestarkes Unternehmen
war und dass die Eigenkapitalrendite angeblich 5,37 % in
1991 und 13,5 % im Jahre 1992 sowie 30,83 % im Jahre
1993 betrug. Diesbeziiglich bemerkte die Kommission, dass
die Grundlagen der Berechnung nicht erklirt waren. Ohne
weitere Angaben war die Priffung dieses Arguments fiir den
laut Deutschland fehlenden Beihilfecharakter der Maf-
nahme nicht moglich. Die deutschen Behorden hatten auch
vorgetragen, das Land Berlin habe durch den Verkauf der
stillen Beteiligung 1994 bzw. der Gewinnanspriiche 1998
— jeweils ohne IBB — an die BGB die aufsichtsrechtliche
Haftungsfunktion des IBB-Kapitals ordnungsgemifS ver-
glitet bekommen. Diesbeziiglich fehlten allerdings ebenfalls
weitere Angaben und Informationen.

Zusammenfassend stellte die Kommission fest, dass wich-
tige Angaben fiir die angemessene und hinreichend detail-
lierte Beurteilung der Mittelzufithrung und ihrer Vergiitung
fehlen. Sie bat Deutschland daher in dem Beschluss zur
Eroffnung des formlichen Priifverfahrens um Erteilung
dieser Informationen, beispielsweise die vollstindige Uber-
sicht iiber samtliche iibertragene Mittel, des davon haften-
den Eigenkapitals der LBB, der Inanspruchnahme sowie der
Vergiitungen, die Begriindung der Vergiitung, die

Berechnungsgrundlagen zur Eigenkapitalrendite der LBB
sowie aktualisierte Zahlen und die Angabe sdmtlicher
Faktoren, die nach Auffassung Deutschlands eine markt-
iibliche Rendite gewahrleistet haben.

Auf der Grundlage der verfiigbaren Tatsachen duferte die
Kommission jedoch ernsthafte Bedenken, dass das Land
Berlin fiir die Ubertragung von rund 2 Mrd. DEM, die der
LBB offenbar fast vollstindig als haftende Kapitalbasis zur
Verfiigung standen und sie gegeniiber Wettbewerbern in
eine vorteilhafte Position gebracht habe, eine marktiibliche
Vergiitung/Verzinsung erhalten habe. Die Kommission kam
zu dem vorldufigen Ergebnis einer wahrscheinlich gege-
benen oder drohenden Wettbewerbsverfilschung und —
wegen der zunehmenden Integration der Markte fiir
Finanzdienstleistungen — Beeintrichtigung des Handels
zwischen den Mitgliedstaaten. Damit war die Mafnahme
wahrscheinlich als Beihilfe im Sinne des Artikels 87
Absatz 1 EG-Vertrag anzusehen. Angesichts der Tatsache,
dass keine der Ausnahmebestimmungen des Artikels 87
Absatz 2 und 3 EG-Vertrag in der vorliegenden Situation
anwendbar ist, ging die Kommission davon aus, dass, sofern
eine Beihilfe gegeben sein sollte, diese Anlass zu Bedenken
hinsichtlich ihrer Vereinbarkeit mit dem gemeinsamen
Markt gab.

Da weder Deutschland noch andere juristische oder
natiirliche Personen vorgetragen haben, dass die LBB
Dienstleistungen von allgemeinem wirtschaftlichen Inte-
resse im Sinne des Artikel 86 Absatz 2 EG-Vertrag erbringt,
konnte die Kommission nicht zu dem Schluss gelangen,
dass Beihilfen aufgrund von Artikel 86 Absatz 2 EG-Vertrag
genehmigt werden konnten. Die Kommission ging davon
aus, dass dieser Punkt fir die Beurteilung der in Frage
stehenden Maflnahme in einer abschliefenden Entschei-
dung nicht relevant ist, sofern sich an dieser Faktenlage
nichts dndert.

Ferner erklirte die Kommission, dass sie im Rahmen ihrer
vorldufigen Beurteilung und in Ubereinstimmung mit
Artikel 1 Buchstabe b der Verordnung (EG) Nr. 659/1999
des Rates vom 22. Marz 1999 iiber besondere Vorschriften
fur die Anwendung von Artikel 93 des EG-Vertrags (')
davon ausgeht, dass es sich bei der Malnahme, sofern sie
eine Beihilfe ist, um eine neue und nicht um eine
bestehende Beihilfe handelt. In diesem Zusammenhang
wies die Kommission auf Artikel 15 Absatz 2 der
genannten Verordnung hin und macht darauf aufmerksam,
dass die Verjihrungsfrist durch die in dem Eréffnungsbe-
schluss beschriebenen Mafnahmen, wie die Schreiben der
Kommission vom 12. Januar 1993, 10. November 1993,
13. Dezember 1993 und 1. September 1999, die den hier in
Rede stehenden Eroffnungsbeschluss selbst sowie den
Eroffnungsbeschluss  und  abschlieBende  Entscheidung
2000/392[EG im Fall ,WestLB“ unterbrochen wurde. Da
die potenzielle Beihilfe nicht angemeldet wurde und seit
ihrer Umsetzung wirksam ist, stellte die Kommission
ebenfalls fest, dass der Eroffnungsbeschluss der aufschieb-
enden Wirkung von Artikel 88 Absatz 3 Satz 3 EG-Vertrag
im Hinblick auf Deutschlands Verpflichtung, die Maf-
nahme bis zum Erlassen einer abschliefenden Entscheidung
durch die Kommission nicht durchzufithren, nichts hinzu-
fugte.

(%) ABL L 83 vom 27. 3. 1999, geindert durch die Beitrittsakte 2003.
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V. STELLUNGNAHME DEUTSCHLANDS
(40) Deutschland fiihrte in seiner Stellungnahme zunichst die
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Griinde fiir die Ubertragung der damaligen WBK (dann IBB)
aus und erklirte, dass die Zielvorstellungen des Landes
seinerzeit auf die Schaffung eines ,schlagkriftigen Bank-
konzerns“ gerichtet waren, was sowohl den zusammenge-
fuhrten Kreditinstituten als auch dem Eigentiimer Land
Berlin und seinem Bankenplatz vorteilhaft erschien. Dabei
betonte Deutschland wiederum, dass die Gewihrleistung
der Kapitalquoten gemaf neuer Solvabilititsregeln der LBB
— anders als beim Fall WestLB — fiir die Ubertragung
keinerlei Rolle gespielt habe, was sich auch in der Nicht-
Inanspruchnahme des haftenden Eigenkapitals der IBB
(vormals WBK) durch die LBB bis Ende 1995 zeigte.

Deutschland bestitigte, dass von dem bankenaufsichts-
rechtlich per 31. Dezember 1992 festgelegten haftenden
Eigenkapital der LBB 1,902714 Mrd. DEM der Erhohung
durch die iibertragenen Mittel entsprachen. Davon entfielen
187,5 Mio. DEM auf die Erhohung des Grundkapitals der
LBB () und 1,715214 Mrd. DEM auf die Gewinnriicklage
der WBK, wobei der Jahresiiberschuss von 190,586 Mio.
DEM unberiicksichtigt blieb. Mit Ablauf des 31. Dezember
1992, also zum 1. Januar 1993, gingen alle Zustidndigkeiten
der WBK auf die IBB iiber und diese wurde auf die LBB
tibertragen. Das tibertragene Kapital und die Zweckriicklage
standen der LBB mit Ablauf des 31. Dezember 1992 bzw.
zum 1. Januar 1993 als haftendes Kernkapital zur Ver-
fugung.

In den Folgejahren stieg die IBB-Zweckriicklage laut
Deutschland kontinuierlich an. Allerdings habe die IBB-
Zweckriicklage der LBB nicht in vollem Umfang zur
Verfiigung gestanden, da jeweils ein Teil davon pro Jahr
fur die Haftungsunterlegung des IBB-Fordergeschifts beno-
tigt worden sei. Deutschland iibermittelte die genauen
Daten fiir die einzelnen Jahre von 1993 bis 2003, die in der
Tabelle in Randnummer 149 enthalten sind.

Mit der Ausgliederung der IBB aus der LBB wurde zum
1. September 2004 die Zweckriicklage an das Land Berlin
zuriick dberfithrt, wobei etwa 1,1 Mrd. EUR dieser
Zweckriicklage in zwei stille Einlagen des Landes an der
LBB eingebracht wurden.

Das seinerzeit aufgenommene Grundkapital der IBB in
Hohe von 187,5 Mio. DEM verblieb im Grundkapital der
LBB. Die LBB wiederum sei 1994 (75,01 % der Anteile) und
1998 (24,99 % der Anteile) an die BGB verkauft worden.

Deutschland vervollstindigte ebenfalls die anderen Daten.
So erklirte es wiederum, dass nur jeweils ein Teil der
Zweckriicklage tatsichlich zur Haftungsunterlegung in
Anspruch genommen worden sei. Demnach variierte der
Betrag der im Dezember 1995 begonnen teilweisen Inan-
spruchnahme der Haftungsfunktion zwischen etwa
212 Mio. DEM in 1995 und gut [...] (*) Mrd. DEM in den
letzten Jahren. Die nur auf die Inanspruchnahme ab
Dezember 1995 gezahlten Vergiitungen an die IBB
(zwischen gut 1 Mio. DEM fir 1995/1996 und [...] Mio.

Dieser Betrag wird seitdem nicht mehr dem Vermdgenskreis

zugerechnet.
Vertrauliche Information; im Folgenden [...].
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DEM fiir 2001) wurden monatlich auf der Basis eines
Zinssatzes berechnet, der im fraglichen Zeitraum zwischen
0,2% (1998) und 0,35% (1996) variierte. Die von
Deutschland angegebenen genauen Betrige sind der Tabelle
in Randnummer 147 zu entnehmen.

Als Begriindung fiir die Festlegung der Vergiitung einer
etwaigen Inanspruchnahme der IBB-Zweckriicklage iiber-
mittelte Deutschland einen Vorstandsbeschluss vom Juni
1993. Dort heift es, dass ,... der Investitionsbank Berlin
diese Eigenkapitalbelastung (Inanspruchnahme) in Hohe
des Aufwandes zu vergiiten (sei), der erforderlich wire, um
nachrangig haftendes Kapital aufzunehmen®. 1995 wurde
dieser Beschluss dahingehend konkretisiert, dass die Ver-
giitung mit einem Nachrangaufschlag gleichgesetzt wurde.
Als Begriindung wurde ausgefiihrt, dass die LBB alternativ
Nachrangmittel am Markt hitte aufnehmen kénnen, die
nicht nur in ihrer Haftungsfunktion, sondern auch in ihrer
Ertragsfunktion voll der LBB zur Verfiigung gestanden
hatten.

Da die IBB-Zweckriicklage jedoch nur die Haftungsfunktion
erfillte, sei die Differenz zwischen dem Zinssatz fiir
normales Fremdkapital, das diese Haftungsfunktion nicht
erfullt, und Kapital, dem auch diese Haftungsfunktion
zukommt, als ,Preis” fiir die eingekaufte Nutzungsfunktion
festgelegt worden. Berechnet wurde dieser Aufschlag in
Basispunkten gegentiber dem LIBOR (London Interbank
Offered Rate) auf der Basis eigener Konditionen bzw.
externer Marktdaten fur Nachrangdarlehen. Berechnungs-
grundlagen und Statistiken wurden beigefiigt.

Die Entscheidung, nur den in Anspruch genommenen Teil
der IBB-Zweckriicklage zu vergiiten, begriindet Deutschland
unter anderem damit, dass die Zweckriicklage vorrangig der
BB zur Verfiigung stehe und dass, falls diese nicht
ausreiche, vorrangig die LBB verpflichtet sei, ihre Risikoak-
tiva abzubauen bzw. Nachrangmittel am Markt aufzu-
nehmen. Das Land Berlin habe als Eigentiimer der IBB
jederzeit das Recht, Teile der Zweckriicklage zu entnehmen.

In diesem Zusammenhang fithrte Deutschland des Weiteren
aus, dass die Liquiditit der IBB-Zweckriicklage in den
bestehenden Geschiften der IBB insgesamt gebunden sei
und in seinem Finanzierungscharakter der LBB nicht
Verfiigung stehe. Die IBB miisse die von ihr vergebenen
Kredite selbst mit Eigenmitteln unterlegen und dabei auf die
Zweckriicklage zuriickgreifen. Deutschland erklirte, dass
das WBK-Vermdogen wegen dieser Besonderheiten nicht mit
einer frei disponiblen Finanzanlage zu vergleichen sei und
dass damit lediglich die Haftungs- und damit Geschifts-
ausweitungsfunktion in Rede stehe.

Ob die Vergiitung an das Land oder die IBB gezahlt werde,
sei hier ohne Belang, da das Land als Anstaltstrdger sowohl
der IBB als auch der LBB in jedem Fall profitieren wiirde —
entweder durch Wertzuwachs und Gewinnausschiittungen
der LBB oder durch Zuflisse in die dem Land zustehende
Zweckriicklage der IBB.



7.11.2006 Amtsblatt der Europdischen Union L 307/7
(51) Abgesehen von diesen Ausf{jhrungen zur direkten Ver- der Basis des Ergebnisses der gewéhnlichen Geschéfts—
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giitung, vertrat Deutschland jedoch ganz grundsitzlich die
Auffassung, dass es bei einer Investitionsentscheidung
darauf nicht bzw. nicht allein ankomme und dass ,in
Ubereinstimmung mit der Rechtsprechung ...der Anleger,
der am betreffenden Unternehmen keine nennenswerte
Beteiligung hilt und sie auch nicht anstrebt, sondern an
ziigig erreichbarer Verzinsung seiner Investition interessiert
ist, von den langfristig orientierten Investoren, z. B.
Holdings, zu unterscheiden (ist)“. Letztere seien von
langfristigeren Rentabilititserwartungen gelenkt und wiir-
den auch strategische Erwigungen berticksichtigen.

Das Land als alleiniger Eigentiimer der LBB sei zum
Zeitpunkt der Investition davon ausgegangen, vollstindig
und unmittelbar vom durch die WBK-Einbringung bewirk-
ten Wertzuwachs der LBB zu profitieren. Lege man den
Priifungsmafistab der Kommission in der Entscheidung
2000/392[EG (¥) zugrunde, so sei ,eine finanzielle Maf-
nahme als fir einen marktwirtschaftlich handelnden
Kapitalgeber unannehmbar zu betrachten, wenn die
Finanzlage des Unternehmens dergestalt ist, dass eine
normale Rendite (in Form von Dividenden oder Wert-
zuwachs) in einer angemessenen Frist nicht zu erwarten
ist.“ Dabei komme es auf Renditeerwartungen zum
Zeitpunkt der Investitionsentscheidung an.

Die LBB habe, wie Deutschland zunichst erklarte, 1992 eine
Eigenkapitalrendite von 13,5 % und 1993 von 30,83 %
erwirtschaftet. Diese bereits 1999 tbermittelten Zahlen
seien auf das Verhaltnis ,Ergebnis vor (Ertrags-) Steuern/
bilanzielles Eigenkapital am Beginn desselben Jahres* zu
beziehen. Allerdings hatte Deutschland bei der Uber-
mittlung dieser Zahlen die IBB-Zweckriicklage ab 1993
nicht in das Eigenkapital der LBB mit einbezogen. Auf
Anfrage der Kommission wurde dies bei der Ubermittlung
von Zahlenreihen, die einen groferen Zeitraum abdecken,
korrigiert. Fiir den Zeitraum 1985 bis 1992 ergab sich nach
diesen Zahlen eine durchschnittliche Eigenkapitalrendite
von etwa 13 %.

Deutschland erklirte, dass sich diese Kennzahlen in der
Spannbreite der Werte bewegen wiirden, welche die
privaten deutschen Banken im fraglichen Zeitraum erwirt-
schaftet hitten. Von der Methodik her vergleichbare Daten
anderer Banken fehlten jedoch zunichst. Spiter reichte
Deutschland eigene Berechnungen auf der Basis offentlich
zuganglicher Gewinn- und Verlustrechnungen von 35
deutschen Banken ('®) nach. Demnach ergab sich auf der
auf der Basis ,Ergebnis vor Steuern/bilanzielles Eigenkapital
am Anfang desselben Jahres fiir 1992 fiir diese Banken eine
durchschnittliche Eigenkapitalrendite von rund 11 % und
fiir den Zeitraum 1988 bis 1992 ein Mittel von knapp 13 %.

Deutschland erklirte ferner, dass fiir eine Investitionsent-
scheidung aus betriebswirtschaftlicher Sicht die Ertragskraft
mafgeblich sei und diese sich bei einer Bank am ehesten auf

Siehe Fn 2, Tz. 162.

Gewinn- und Verlustrechnungen veroffentlicht in der Unterneh-
mensdatei Hoppenstedt; unter den 35 ausgewihlten Banken
befinden sich die 4 privaten Grobanken, 5 weitere private Banken,
17 offentlich-rechtliche Institute, 2 Genossenschaftsbanken und 7
Hypothekenbanken.
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tatigkeit bzw. Betriebsergebnisses im Verhdltnis zum
bilanziellen Eigenkapital ableiten lasse, da dann aufer-
ordentliche Ertrige und Aufwendungen unberiicksichtigt
bleiben. So habe es fur die LBB in den Jahren 1990-1992
aullerordentliche Einfliisse gegeben, vor allem durch die
Integration der ,Sparkasse Ost“ und den damit u. a.
verbundenen Aufbau einer eigenen Altersversorgung bei
gleichzeitiger Leistung einer Ablosesumme fiir den Austritt
aus der Versorgungsanstalt des Bundes und der Lander
sowie die Risikovorsorge fiir allgemeine Bankrisiken der
ehemaligen ,Sparkasse Ost“.

Was die Beschaffung von in der Methodik vergleichbaren
Eigenkapitalrenditen anderer Banken im selben Zeitraum
anbelangt, erklirte Deutschland, dass erst ab 1993 verlangt
worden sei, ein auflerordentliches Ergebnis sowie das
Ergebnis der normalen Geschiftstitigkeit in der Gewinn-
und Verlustrechnung gesondert auszuweisen, was mit der
Methodik vor 1993 nicht vergleichbar sei, weil bis dahin
auflerordentliche Ertrdge und Aufwendungen — neben
anderen Posten — in der Position ,sonstige Ertrige/
Aufwendungen zusammengeflossen und damit nicht
genau identifizierbar seien. Was den Zeitraum davor
betrifft, reichte Deutschland eigene Berechnungen ein.
Ebenso wurden im weiteren Verlauf des Verfahrens von
Deutschland Korrekturen bzw. Erganzungen in der Berech-
nungsmethode der LBB-Eigenkapitalrenditen vorgenom-
men, um die LBB-Zahlen mit den offiziellen Erhebungen
der Bundesbank fur deutsche Banken insgesamt vergleich-
bar zu machen. Laut Deutschland dnderte dies nichts an der
grundsitzlichen Einschitzung, dass sich die LBB-Eigen-
kapitalrenditen im Branchenschnitt bewegten.

Nach Auffassung Deutschlands belegen simtliche Zahlen,
dass die LBB zum Zeitpunkt der Mittelzufilhrung ein
ertragskriftiges Unternehmen war. Das Land Berlin sei der
alleinige Kapitaleigner, dem allein der geschiftliche Erfolg
der Bank zufalle, sei es in Form von Gewinnausschiittungen
oder Wertsteigerung. Insofern habe das Land die zu
erwartende Renditesteigerung nicht mit anderen Anteilseig-
nern teilen miissen und die quasi ,konzerninterne* Verla-
gerung sei ein aus Sicht eines marktwirtschaftlich
handelnden Kapitalgebers verniinftiges Verhalten. Die Frage,
ob und in welcher Hohe eine Vergiitung fiir die Mittelzu-
fuhr von der LBB gezahlt wurde, sei damit fir die Frage der
marktwirtschaftlichen Natur der Ubertragung irrelevant.

Die Kommission habe diesen Beurteilungsmafdstab aus-
driicklich in ihrer Entscheidung 2000/392/EG zu Grunde
gelegt: ,Ein Mittel zur Gewihrleistung einer angemessenen
Rendite aus dem bereitgestellten Kapital wire daher
gewesen, die Beteiligung des Landes an der WestLB
entsprechend zu erhéhen, sofern die Gesamtrentabilitdt
der Bank der normalen Rendite entspricht, die ein markt-
wirtschaftlich handelnder Kapitalgeber aus seiner Anlage
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erwartet. Dadurch wire die Erdrterung der Frage iiber-
fliissig geworden, ob das Entgelt von 0,6 % angemessen ist,
doch hat sich das Land nicht fiir diese Vorgehensweise
entschieden® (V7).

Deutschland erkldrte in diesem Zusammenhang ferner, dass
die Steigerung des Wertes der LBB durch das WBK-
Vermogen nach Einbringung der LBB in die BGB dem
Land zugeflossen sei. Die 1994 und 1998 in drei Etappen
vollzogene Ubertragung von 100 % des wirtschaftlichen
Eigentums an der LBB auf die BGB sei auf der Grundlage
von Gutachten diverser Wirtschaftspriifer und einer Invest-
ment Bank umgesetzt worden, die die Werthaltigkeit der
eingebrachten stillen Beteiligung des Landes an der LBB und
die Marktgerechtigkeit der Gegenleistungen — iibertragene
BGB-Aktien, auch im Verhiltnis zu anderen Aktioniren —
betrafen. Deutschland tibermittelte entsprechende Ausziige
dieser Gutachten und diesbeziigliche Korrespondenz mit
den Wirtschaftspriifern. Demnach wurde der Wert der LBB
1993 auf rund 3,5 Mrd. DEM (ohne IBB selbst, aber unter
Beriicksichtigung der durch die Zweckriicklage erhohten
Kernkapitalquote der LBB) geschitzt und zum 31. Dezember
1997 von einem weiteren Gutachter auf knapp 6 Mrd. DEM
geschitzt.

Im Ubrigen vertrat Deutschland — hilfsweise — die
Auffassung, dass die bei der Entscheidung 2000/392/EG
angewandte Methodik fehlerhaft sei, weil sie von einer
Vergleichbarkeit mit liquiden, gew6hnlichen Stammkapita-
linvestitionen ausgehe. Dieser Ansatz werde den Besonder-
heiten der in Rede stehenden Transaktion nicht gerecht.
Sachgerecht sei es, schon fiir den Ausgangswert auf
vergleichbare Eigenkapitalinstrumente ~abzustellen. Das
moge zwar, wie die Kommission schon im Fall WestLB
ausfithre, schwierig sein; diese Schwierigkeiten lieSen sich
jedoch nicht dadurch beheben, dass man auf ein ganzlich
ungeeignetes Eigenkapitalinstrument, quasi als ,Umweg*
abstelle.

Ferner sei das Abstellen auf eine Durchschnittsrendite als
Mafstab fehlerhaft. Erst eine Rendite unterhalb der Band-
breite, die als Beurteilungsspielraum Investoren zur Ver-
fiigung stehe, sei auch fiir einen privaten Kapitalgeber nicht
mehr akzeptabel. Schlieflich sei ein Abzug lediglich der
Nettorefinanzierungskosten statt der vollen Refinanzie-
rungskosten falsch. Etwaige Steuerersparnisse des Unter-
nehmens seien fir den Blickwinkel des Investors
unerheblich. Auch zeige schon eine andere Kontrolliiberle-
gung, dass dieser Ansatz unakzeptabel sei, denn bei einer
nicht liquiden Uberlassung von Kapital stiinde dem
Kapitalgeber die Ertragsfunktion des Kapitals weiterhin
zur Verfigung, so dass er dies wiederum anlegen konne
und mindestens den risikofreien Zins erhalten, also
,doppelte“ Ertrage erhalten wiirde.

Ferner vertrat Deutschland die Auffassung, dass der
Kommission wegen Fristablaufs (Artikel 15 Absatz 1 der
Verordnung (EG) Nr. 659/1999) keine Befugnisse zustiin-
den, eventuelle Beihilfen zuriickzufordern Der Grundsatz-
beschluss beziiglich der WBK-Ubertragung sei bereits am
16. Juni 1992 gefasst worden, also mehr als zehn Jahre vor
der Verfahrenseroffnung, die am 4. Juli 2002 zugestellt

(V) Siehe Fn 3, Tz. 182.
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worden sei. Dabei sei es um die grundsitzliche Absicht
gegangen, die Bankenbeteiligungen des Landes und die
WBK unter einer Holding (spitere BGB) zusammenzu-
fihren, sofern die Fortfithrung des Fordergeschifts der
WBK, die Wahrnehmung hoheitlicher Aufgaben und die
Steuerfreiheit gewihrleistet sein wiirde. Der Beschluss sei
der Offentlichkeit seitdem bekannt gewesen, die Kommis-
sion sei 1999 uiber das Beschlussdatum informiert worden.

Die Kommission habe in mehreren Entscheidungen schon
die Absichtserklirung der zustindigen Korperschaft —
selbst unter Bedingungen — als Zeitpunkt der Durch-
fihrung der Beihilfe gewertet. Dies sei beispielsweise auch
bei der Entscheidung zur Rettungsbeihilfe fiir die BGB ('®)
so von der Kommission gewertet worden, obwohl fiir den
in Frage stehenden Beschluss vom 22. Mai 2002 noch
Zustimmungen des Abgeordnetenhauses und der Kommis-
sion ausstehend gewesen wiren.

Ferner habe es nach der Auffassung Deutschlands keine
Unterbrechung der Frist gemaf$ Artikel 15 Absatz 2 Satz 2
der Verordnung (EG) Nr; 659/1999 gegeben. Demzufolge
konne die Frist nur durch Mafnahmen der Kommission
unterbrochen werden. Dies sei erst durch das Schreiben
betreffend die Verfahrenseroffnung vom 4Juli 2002
geschehen, nicht durch bloe Auskunftsersuchen, die keine
Mafinahme der Kommission oder des zustindigen Mitglieds
der Kommission seien. Dabei sei ferner zu beriicksichtigen,
dass die Verjahrungsfrist der Rechtssicherheit diene, und
zwar nicht nur der Rechtssicherheit im Verhaltnis Kommis-
sion -Mitgliedstaaten, sondern auch der Rechtssicherheit des
Beihilfeempfangers. Da Deutschland erstmals in der Ver-
fahrenseroffnung aufgefordert worden sei, eine Kopie des
Schreibens an den Beihilfeempfinger weiterzuleiten, was
am 9. Juli 2002 geschehen sei, habe die Wirkung, die
Verjahrung zu unterbrechen erst an diesem Tage eintreten
konnen. Da die fragliche Maflnahme, die der Beihilfe-
kontrolle unterzogen werden solle, der Beschluss vom
16. Juni 1992 sei, wire sie, wenn {iberhaupt, nach Artikel 15
Absatz 3 der Verordnung (EG) Nr. 659/1999 eine
bestehende Beihilfe.

V. STELLUNGNAHMEN ANDERER BETEILIGTER

Nach der Veroffentlichung der Verfahrenseréffnung im
Amtsblatt (%) erhielt die Kommission im Oktober bzw.
November eine Stellungnahme der Berliner Volksbank
(,BV“) sowie eine Stellungnahme des Bundesverbandes
deutscher Banken (,BdB).

Die BV vertrat die Auffassung, dass die Ubertragung der
WBK eine Beihilfe darstelle, weil Kapitalmittel zu Bedingun-
gen zur Verfugung gestellt worden seien, zu denen ein
marktwirtschaftlich handelnder Kapitalgeber nicht bereit
gewesen ware. Die Zahlungen seien von der LBB an die IBB
erfolgt, die selbst als Abteilung der LBB gefiihrt werde;
zudem liege der vereinbarte Zinssatz von 0,25 % weit unter
den marktiiblichen Sitzen, wie beispielsweise die Ent-
scheidungen 2000/392/EG (WestLB) sowie 95/547/EG (*)
und 98/490/EG (*!) (Crédit Lyonnais) zeigen wiirden, in
denen eine erwartete Eigenkapitalrendite von mindestens
12 % zu Grunde gelegt worden sei. Diese Beihilfe fithre zu

%) NN 53/2001; Entscheidung der Kommission vom 25. Juli 2001.
19)

Siehe Fn 1.
ABI. L 308 vom 21.12.1995, S. 92.
ABL L 221 vom 8.8.1998, S. 28.
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einer gravierenden Verfilschung des gemeinschaftsweiten
Wettbewerbs, insbesondere jedoch zu aufergewohnlich
starken Auswirkungen auf den Wettbewerb in Berlin, wo
die BGB einschlieflich LBB im Privat- und Firmenkunden-
geschift (einschlieflich Berliner Bank und Berliner Spar-
kasse) Marktfiihrer sei. Demgegeniiber sei die BV ein kleiner
Wettbewerber mit entsprechenden Marktanteilen von 5-
7 % und daher besonders von den negativen Auswirkungen
der Beihilfe betroffen. Die Stellungnahme schliet mit der
Bitte an die Kommission, die Riickforderung der Beihilfen
anzuordnen.

Der BdB erklirte zunichst, dass das in Rede stehende
Verfahren als Teil eines Komplexes von Ermittlungen der
Kommission bilde, nimlich der Ubertragung von Woh-
nungsbauforderungsanstalten der Linder auf die im Wett-
bewerbsgeschaft titigen Landesbanken. Dabei seien auch im
Falle der LBB, entgegen der Behauptung Deutschlands, die
verscharften Eigenkapitalanforderungen der Solvabilitits-
richtlinie ausschlaggebend gewesen. Diese Motivation zeige
schon der Zeitpunkt der Ubertragung wie auch Aussagen
des damals zustindigen Senators, der die seinerzeit zu
erwartenden schérferen europiischen Eigenkapitalvorschrif-
ten auch erwihnt habe. Insoweit bestehe kein beihilfe-
rechtlich relevanter Unterschied zwischen der hier zu
beurteilenden Ubertragung der WBK auf die LBB und der
Ubertragung der WfA auf die WestLB, so dass die von der
Kommission in der Entscheidung 2000/392/EG ange-
wandte Methodik tibertragbar sei.

Der BdB merkte ferner an, dass es hier nicht nur um die
Zweckriicklage gehe, sondern auch um die Ubertragung des
Kapitals der WBK von 187,5 Mio. DEM, die dem
gezeichneten Kapital der LBB zugefithrt worden sei, was
ein geldwerter Vorteil sei, da es das Rating beeinflusse und
sich auf die Bedingungen der Fremdkapitalaufnahme aus-
wirke. Von erheblich groferer Bedeutung sei aber die
insgesamt mit der Ubertragung verbundene aufsichtsrecht-
lich anerkannte Erhohung des Kernkapitals gewesen. Da
dies trotz der vorrangigen Nutzung der Zweckriicklage fiir
Forderaufgaben voll als haftendes Kapital zur Verfigung
gestanden habe, komme es auf die Zweckbindung nicht an.
Mafsgeblich sei der wirtschaftliche Vorteil der Geschifts-
ausweitungsfunktion, zumal gerade das Kernkapital eine
gewaltige Hebelwirkung habe (eine 12,5-fache Kreditver-
gabemoglichkeit bei 100 % risikogewichteten Aktiva wie
beispielsweise Kredite an Unternehmen; eine 25-fache bei
50 % risikogewichteten Aktiva wie beispielsweise Kredite an
offentliche Stellen). Bei einer Aufnahme von Ergédnzungs-
kapital konnten mit Kernkapital in Hohe von (hypothetisch)
1 Mrd. EUR und einer Risikogewichtung von 50 % sogar
Kredite in Hohe von 50 Mrd. EUR vergeben werden.

Zur Berechnung dessen, was eine marktgerechte Vergiitung
sei, verwies der BdB auf in der Entscheidung 2000/392/EG
angewandte bewihrte Methodik der Kommission und die
dort verwendete Benchmark einer marktiiblichen Rendite
von 12 % sowie den dann in einem zweiten Schritt

(70)
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vorgenommenen Zu- und Abschligen fiir die besonderen
Eigenarten der Transaktion. Jedenfalls konne eine marktge-
rechte Vergiitung weder in den gezahlten 0,25 % an die IBB
gesehen werden, noch im Verkauf der stillen Beteiligung
und der Gewinnabtretungsanspriiche an die BGB 1994 bzw.
1998.

Zum einen sei eine Zahlung nur auf die Inanspruchnahme
nicht sachgerecht, zum anderen gehore die IBB zur LBB, so
dass die LBB quasi an sich selbst und nicht das Land gezahlt
habe. Des weiteren sei das Argument Deutschlands, dass die
Haftungsfunktion der Zweckriicklage im Zuge der Begriin-
dung einer atypisch stillen Beteiligung der BGB an der LBB
1994 ordnungsgemifd vergiitetet worden sei nicht iiber-
zeugend, da wichtige Sachangaben zu Werten nicht
vorhanden seien und ganz grundsitzlich die Verengung
auf die Sichtweise des Beihilfegebers fehl gehe. Beihilfe-
rechtlich relevant sei die Ubertragung der WBK auf die LBB
zum Ablauf des 31. Dezember 1992, die damit ver-
bundenen Vorteile der LBB und daraus resultierenden
Wettbewerbsverzerrungen und nicht darum, ob nach-
traglich die Beihilfeschuld erfiillt worden sei. Ferner handele
es sich bei der Einbringung der LBB in die BGB lediglich um
einen konzerninternen Vorgang, da auch die BGB mehr-
heitlich vom Land kontrolliert sei. Ahnliches gelte fiir die
Abtretung der Gewinnanspriiche an die BGB im verblei-
benden Umfang von 24,99 % im Jahr 1998. Auf jeden Fall
aber sei bis 1998 tiberhaupt keine vollstindige Beseitigung
des Beihilfeelements erfolgt.

Zu einem spiteren Zeitpunkt weit auflerhalb der laut
Verordnung (EG) Nr. 659/1999 gewidhrten Frist zur
Stellungnahme Dritter ergdnzte der BdB diesen Punkt und
fihrte insbesondere an, dass der zum Zweck der BGB-
Griindung ermittelte Verkaufswert der LBB bzw. der stillen
Beteiligung an der LBB nicht die IBB umfasst habe, so dass
nach Auffassung des BdB ausgeschlossen zu sein scheine,
dass im Verkaufswert der stillen Beteiligung an der LBB die
Haftungsfunktion der IBB-Zweckriicklage enthalten gewe-
sen sei.

Zur Riickforderungsfrist von 10 Jahren laut Artikel 15
Absatz 1 der Verordnung (EG) Nr. 659/1999 erklirte der
BdB, dass sie erst mit dem Gesetz iiber die Errichtung der
IBB mit dem Ablauf des 31. Dezember 1992 begonnen
habe und somit frithestens am 31. Dezember 2002 enden
konne. Dariiber hinaus aber sei diese Frist laut Artikel 15
Absatz 2 der Verordnung (EG) Nr. 659/1999 durch
Mafnahmen der Kommission unterbrochen worden. Diese
Regelung sei weit gefasst und schlieffe jede im Rahmen der
Ermittlungen vorgenommene Handlung der Kommission
ein, wie beispielsweise Auskunftsverlangen. Einen Anhalts-
punkt fir die weitere Auslegung dieser Regelung gebe die
Verordnung(EWG) Nr. 298874 des Rates vom 26. Novem-
ber 1974 iiber die Verfolgungs- und Vollstreckungsver-
jahrung im  Verkehrs- und Wettbewerbsrecht der
Europiischen Wirtschaftsgemeinschaft (?2), nach der die
Unterbrechung an eine ,auf Ermittlung oder Verfolgung der

ABL L 319 vom 29.11.1974, S. 1 geindert durch Verordnung (EG)

Nr. 1/2003 (ABL L 1 vom 4.1.2003, S. 1)
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Zuwiderhandlung gerichtete Handlung“ ankniipfe. Im
Ubrigen hitten Deutschland selbst die Kommission gebe-
ten, erst die Klarung der Streitfragen im Fall WestLB
abzuwarten und kénnten sich allein deshalb schon nicht
auf Verjahrung berufen.

VL REAKTION DEUTSCHLANDS AUF DIE
STELLUNGNAHME ANDERER BETEILIGTER

Deutschland verwies in seiner Auferung vom 16. Dezember
2002 grundsitzlich auf die eigene Stellungnahme zum
Eroffnungsbeschluss und seinen Vortrag, dass im vor-
liegenden Fall keine Beihilfe gegeben sei. Dariiber hinaus
beschrinkte es sich auf eine zusammenfassende Auferung
zu einzelnen Punkten beider Stellungnahmen.

Im Hinblick auf die von BV und BdB vorgenommene
Wertung des WBK-Transfers als Beihilfe, erklirte Deutsch-
land, dass eine reine Betrachtung der monatlichen Ver-
giitung fiir eine Analyse zu kurz greife. Es komme vielmehr
auf Bezugsgroflen wie beispielsweise — je nach Kapitalzu-
wendung — Verzinsung (eines Darlehens) einschlieflich
Sicherheitsleistung, Dividende oder Kapitalzuwachs an. Bei
der LBB habe es sich aber zum relevanten Zeitpunkt 1992/
1993 um ein Institut mit guter Ertragskraft gehandelt, so
dass die Einbringung des WBK-Vermogens in das haftende
Eigenkapital der LBB wirtschaftlich sinnvoll gewesen sei.
Daher seien WestLB und LBB — anders als BdB und BV
behaupten wiirden — keineswegs miteinander vergleichbar.
Abgesehen davon sei es angesichts des (seinerzeit) anhin-
gigen Gerichtsverfahrens zur WestLB verfehlt, von der dort
angewandten Methodik als einer bewahrten Methode zu
sprechen, wie dies der BdB tue.

Anders als der BdB behaupte, sei unstreitig und in dem
Beschluss iiber die Verfahrenseroffnung auch ausgefiihrt,
dass durch die Ubertragung der WBK neben der Inan-
spruchnahme der Haftungsfunktion der Zweckriicklage
durch die LBB auch das bilanzielle Eigenkapital der LBB
um 187,5 Mio. DEM erhéht worden sei und dies auch
aufsichtsrechtlich als haftendes Eigenkapital anerkannt
worden sei. Das Problem, inwieweit bilanzielles Eigen-
kapital als geldwerter Vorteil zu verstehen sei, stelle sich
hier, anders als im Fall WestLB, nicht, da nicht zwischen
aufsichtsrechtlich anerkannten und nicht anerkannten
Teilen des Kapitals zu unterscheiden sei. Eine Beihilfe sei
im Hinblick auf die Erhohung des bilanziellen Eigenkapitals
wie auch der tibertragenen Riicklagen nicht gegeben (siche
Randnummern 40 bis 64).

Im Ubrigen sei es abwegig, davon auszugehen, dass bei
einem Kernkapital von hypothetisch 1 Mrd. EUR Kredite in
Hohe von 50 Mrd. EUR vergeben werden konnten. Zwar sei
unbestritten, dass die IBB-Zweckriicklage wegen ihrer
aufsichtsrechtlichen Anerkennung Haftungs- und Gechift-
sausweitungsfunktion habe, dennoch beschrinke sich der
Vorteil auf die tatsichliche Inanspruchnahme durch die
LBB. Auch grundsitzlich entbehre die konstruierte Hebel-
wirkung von 1:50 jeglicher Grundlage.
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Bei der Anwendung des Prinzips des marktwirtschaftlich
handelnden Investors miisse auf einen solchen Investor
abgestellt werden, der sich in einer vergleichbaren Situation
befindet. Im vorliegenden Fall habe sich das Land als
Investor dafiir entschieden, die Liquiditdt der Zweckriic-
klage in den Geschiften der IBB zu binden und dieses
Kapital in seinem Finanzierungscharakter nicht der LBB zur
Verfiigung zu stellen. Das Land erziele mit diesem Kapital
eigene Rentabilititen (siche Randnummern 40 bis 64).
Ferner stehe das Sondervermégen-IBB weiterhin ausschlief-
lich dem Land zu, auch nach Einbringung der LBB in die
BGB. Deshalb sei es auch falsch zu behaupten, die LBB habe
die der IBB entrichtete Vergiitungen an sich selbst gezahlt.
Es sei ferner fur einen marktwirtschaftlich handelnden
Investor iiblich, Vergiitungsanspriiche an Dritte abzutreten,
insbesondere dann, wenn es sich bei dem Dritten um ein
Unternehmen oder eine Vermdgensmasse handelt, die im
Alleineigentum des Investors stehe.

Schlieflich wurde in Bezug auf die Stellungnahme der BV
und dem von dieser vorgenommenem Marktanteilsver-
gleich zwischen BV und BGB ausgefiihrt, dass die BV eine
stirkere Marktstellung in Berlin habe als von ihr dargestellt.
Sie sei zweitgroftes Kreditinstitut und habe Marktanteile,
die sich auf 60-70 % der entsprechenden Werte der BGB
belaufen diirften und selbst im Bereich der Einlagen von
Privatkunden noch auf ca. 1/3 des Marktanteils der BGB.

VIL VERSTANDIGUNG ZWISCHEN DEM BDB, DEM
LAND BERLIN UND DER LBB

Am 7. Oktober 2004 unterrichtete Deutschland die
Kommission iiber die Ergebnisse einer Verstindigung
zwischen dem Beschwerdefithrer BdB, dem Land Berlin
und der LBB. Unbeschadet der weiterhin bestehenden
grundsitzlichen Rechtsauffassungen haben sich die Parteien
darauf geeinigt, was sie als geeignete Parameter fiir die
Bestimmung einer angemessenen Vergiitung fiir das WBK-
Vermogen ansehen. Die Parteien bitten die Kommission, die
Ergebnisse der Verstindigung bei ihrer Entscheidung zu
berticksichtigen.

Die Parteien bestimmen auf der Grundlage, die in der
Entscheidung 2000/392/EG bereits im Einzelnen beschrie-
ben ist, zunichst als eine angemessene Mindestvergiitung.
fir die WBK-Zweckriicklage einen Satz von 10,19 %.
Wegen der Alleineigentiimerschaft des Landes Berlin wurde
kein weiterer Aufschlag, wie etwa fiir fehlende Stimmrechte,
vereinbart. Abschliefend wurde ein Abschlag wegen der
fehlenden Liquiditit des Kapitals von 3,62 % bestimmt (auf
der Basis des risikolosen Zinssatzes als Brutto-Refinanzie-
rungskosten, von denen rund 50 % Korperschaftssteuern
plus Solidarititszuschlag zur Bestimmung der Netto-
Refinanzierungskosten). Als Ergebnis errechnet sich eine
angemessene Vergiitung in Hohe von 6,57 %.

Zur Vergiitung fiir den Teil des WBK-Vermogens, der nicht
fur das Wettbewerbsgeschift der LBB nutzbar ist, duflert
sich der Vergleich nicht.

Fiir das in das Grundkapital der LBB eingebrachte Grund-
kapital der IBB in Hohe von 187,5 Mio. DEM wurde kein
Abschlag aufgrund von Refinanzierungskosten vorgenom-
men, da es sich hierbei um liquide Mittel handelte. Da das



7.11.2006

Amtsblatt der Europaischen Union

L 307/11

(85)

(86)

Grundkapital in zwei Schritten 1994 und 1998 in die BGB
iiberfithrt wurde, einigten sich die Parteien darauf, dass das
Grundkapital nur bis zu diesen beiden Zeitpunkten —
jeweils anteilig — zu vergiiten sei.

Streitig blieb zwischen den Parteien, ob ein eventueller
Wertzuwachs infolge der Einbringung der LBB anzurechnen
ist. Nach Auffassung der Landesbank ist durch die
Verduferung der LBB 1994 und 1998 ein Wertzuwachs
realisiert worden.

VIIL WURDIGUNG DER MASSNAHMEN

1. ZUR GRUNDSATZFRAGE DER VERJAHRUNG

Im Hinblick auf die mogliche Verjihrung eines Riick-
forderungsanspruchs hat Deutschland einen Beschluss des
Berliner Senats zur Griindung einer Berliner Bankenholding
vom 16. Juni 1992 als mafigeblichen Zeitpunkt erklirt. In
diesem Beschluss, der der Kommission vorliegt, wird jedoch
lediglich beschlossen, ,die Bankenbeteiligungen Berlins neu
zu strukturieren”. Dabei wird ,die Griindung der Berliner
Banken-Holding AG vorgesehen, unter deren Dach die
Landesbank Berlin — Girozentrale —, die Berliner Bank AG
und die .. Berliner Pfandbrief-Bank zusammengefiihrt
werden“. Eine Ubertragung des Vermégens wird durch
diesen Beschluss nicht bewirkt.

Die in Frage stehende Manahme, d. h. die Ubertragung des
WBK Vermogens auf die LBB erfolgte erst mit Ablauf des
31. Dezember 1992. Der wirtschaftliche Effekt dieser
Mafnahme, d. h. die Erhéhung des Eigenkapitals der LBB
und die daraus resultierende vergroflerte Moglichkeit,
Kredite zu vergeben, trat daher erst am 1. Januar 1993
ein. Vor diesem Datum kann im vorliegenden Fall keine
staatliche Beihilfe gewdhrt worden sein.

Selbst wenn jedoch der Zeitpunkt der Gewdhrung der
Mafnahme Monate vor dem Ubertragungsdatum, d. h. am
16. Juni 1992, anzusetzen wire, ist nicht, wie von
Deutschland vorgetragen, von einer Verjihrung der Befug-
nisse der Kommission zur Riickforderung gemafd Artikel 15
Absatz 1 der Verordnung (EG) Nr. 659/1999 auszugehen.
Deutschland vertritt die Auffassung, dass erst der Eroff-
nungsbeschluss vom 4. Juli 2002 eine die Verjahrungsfrist
unterbrechende Mafinahme der Kommission darstelle, u. a.
auch deshalb, weil Deutschland erst in diesem Beschluss
aufgefordert worden sei, eine Kopie dieses Schreibens an
den Beihilfeempfinger weiterzuleiten.

Dieser Auffassung ist zu widersprechen. Artikel 15 Absatz 2
der Verordnung (EG) Nr. 658/1999 bezieht sich auf ,jede
Mafinahme der Kommission, nicht auf eine formelle
Verfahrenseroffnung. Im vorliegenden Fall waren die diver-
sen Maflnahmen der Kommission, insbesondere die ver-
schiedenen Auskunftsersuchen, die die LBB betreffen und in
jedem Falle das Auskunftsersuchen vom September 1999,
ausreichend, die Verjahrung zu unterbrechen. Dabei ist
nicht erforderlich, dass der LBB die Mafinahmen der
Kommission bekannt waren. In seinem Urteil vom 10. April
2003 in der Rechtssache T-366/00 (Département du Loiret/
Kommission) (**) hat das Gericht Erster Instanz festgestellt,

(%) Slg. 2003, S.11-1789.
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dass die Tatsache, dass der Beihilfeempfinger nichts von an
den Mitgliedstaat gerichteten Auskunftsersuchen der Kom-
mission wusste, ihnen nicht die Rechtswirkung gegeniiber
dem Beihilfeempfinger nehme. Die Kommission sei nicht
verpflichtet, die potenziell Beteiligten einschliefSlich des
Beihilfeempfingers von den Maflnahmen zu unterrichten,
die sie in Bezug auf eine rechtswidrige Beihilfe vor
Eroffnung des Verwaltungsverfahrens ergreift. Das Gericht
kam daher zu dem Ergebnis, dass es sich bei dem in Rede
stehenden Auskunftsersuchen um eine Mafinahme gemaif3
Artikel 15 der Verordnung (EG) Nr. 659/1999 handele, die
die Verjahrungsfrist vor ihrem Ablauf unterbrach, selbst
wenn der Beihilfeempfinger seinerzeit nicht von dem
Schriftwechsel wusste (**). Daneben erscheint es unwahr-
scheinlich, dass der LBB die Auskunftsersuchen der
Kommission nicht bekannt gewesen sein sollten, als
Deutschland im Dezember 1999 auf die Auskunftsersuchen
geantwortet hat.

Abschlieflend bleibt festzustellen, dass die Kommission im
vorliegenden Fall die Befugnis zur zur Riickforderung der
Beihilfe hat.

2. STAATLICHE BEIHILFE IM SINNE DES ARTIKEL 87
ABSATZ 1 EG-VERTRAG

Gemafs Artikel 87 Absatz 1 EG-Vertrag sind, soweit im EG-
Vertrag nicht etwas anderes bestimmt ist, staatliche oder aus
staatlichen Mitteln gewihrte Beihilfen, die durch die
Begiinstigung bestimmter Unternehmen oder Produktions-
zweige den Wettbewerb verfalschen oder zu verfdlschen
drohen, mit dem Gemeinsamen Markt unvereinbar, soweit
sie den Handel zwischen den Mitgliedstaaten beeintrachti-
gen.

2.a. STAATLICHE MITTEL

Mit der Ubertragung entschied sich das Land Berlin fiir eine
Kapitalerhohung bei der LBB durch Einbringung der mit
gemeinniitzigen Aufgaben betrauten WBK/IBB, deren
Trager und Eigentiimer das Land Berlin war. Durch diese
Einbringung wurde das mit Schreiben vom 24. Februar
1993 aufsichtrechtlich anerkannte haftende Eigenkapital
der LBB um rund 1,9 Mrd. DEM erhoht. Davon entfielen
187,5 Mio. DEM auf die Erhohung des Grundkapitals der
LBB durch das Grundkapital der ehemaligen WBK (**) und
rund 1,715 Mrd. DEM auf die Gewinnriicklage der WBK
(ohne den Jahresiiberschuss 1992 von knapp 200 Mio.
DEM), die seitdem als Zweckriicklage der IBB ausgewiesen
wird und kontinuierlich stieg.

Durch die Ubertragung der rund 1,9 Mrd. DEM und die
aufsichtsrechtliche Anerkennung als Kernkapital, hat sich die
Kreditvergabekapazitdt der LBB und damit ihre Moglichkeit
zur  Ausdehnung des Wettbewerbsgeschifts —signifikant
erhoht. Bei einer Risikogewichtung von 100 % fiir simtliche
Forderungen (z. B. aus Krediten an Nichtbanken) und ohne
weitere Aufnahme von Ergdnzungsmitteln liegt dieses
Potential zur Geschiftsausweitung theoretisch beim 12,5-
fachen des zusitzlichen haftenden Eigenkapitals (hier also
knapp 24 Mrd. DEM). Wie hoch dieses Potential im Einzelfall

Ebenda, Rz. 60.

Dieser Betrag wird seitdem nicht mehr dem Vermogenskreis der IBB
zugerechnet.
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tatsichlich ist, ldsst sich nicht exakt bestimmen, da dies mit
der Kundenstruktur, der strategischen Planung und nicht
vorhersehbaren duferen Einfliissen zusammenhangt. Auf die
Frage, ob und wie genau ein Kreditinstitut neue Eigenmittel
einsetzt, kommt es bei der Priifung des Vorgangs jedoch auch
nicht an.

Ungeachtet dessen, dass IBB weiterhin einen Teil der Mittel
zur Unterlegung des Fordergeschifts benétigte, wurde die
tibertragenen Mittel aufsichtsrechtlich anerkannt und
konnten somit zu Haftungszwecken der im Wettbewerb
mit anderen Kreditinstituten stehenden LBB eingesetzt
werden. Es steht aufler Zweifel, dass der LBB damit
staatliche Mittel {ibertragen wurden, die geeignet waren,
der LBB einen wirtschaftlichen Vorteil gegeniiber ihren
Wettbewerbern zu verschaffen, sofern sie diese Mittel nicht
zu marktwirtschaftlichen Bedingungen erhalten hat.

2.b. BEGUNSTIGUNG EINES BESTIMMTEN UNTERNEHMENS

Bei der Priifung, ob die Ubertragung staatlicher Mittel auf
ein Unternechmen der offentlichen Hand dieses Unter-
nehmen begiinstigt und somit eine staatliche Beihilfe im
Sinne des Artikels 87 Absatz 1 EG-Vertrag darstellen kann,
wendet die Kommission den Grundsatz des ,marktwirt-
schaftlich handelnden Kapitalgebers“ an. Dieser Grundsatz
wurde vom Gericht erster Instanz in einer Reihe von
Rechtssachen akzeptiert und weiterentwickelt, zuletzt in
seinem Urteil vom 6. Mirz 2003, eine dhnliche Uber-
tragung auf die WestLB (%) betreffend.

(1) Der Grundsatz des marktwirtschaftlich handelnden
Kapitalgebers

Dem Grundsatz des marktwirtschaftlich handelnden Kapi-
talgebers zufolge ist es nicht als Begiinstigung eines
Unternehmens zu bewerten, wenn Kapitalmittel zu Bedin-
gungen bereitgestellt werden, ,zu denen ein privater
Kapitalgeber, der unter normalen marktwirtschaftlichen
Bedingungen handelt, bereit wire, Mittel einem privaten
Unternchmen zu iiberlassen” (¥). Eine Begiinstigung im
Sinne des Artikel 87 Absatz 1 EG-Vertrag liegt demgegen-
tiber vor, wenn die vorgesehene Vergiitungsregelung und/
oder die Finanzlage des Unternehmens dergestalt sind, dass
eine normale Rendite in einer angemessenen Frist nicht zu
erwarten ist.

(2) Artikel 295 EG-Vertrag

Gemifl Artikel 295 EG-Vertrag bleibt die Eigentums-
ordnung in den verschiedenen Mitgliedstaaten unberiihrt.
Dies rechtfertigt jedoch keine Zuwiderhandlung gegen die
Wettbewerbsregeln des Vertrags.

Deutschland bringt vor, dass wegen der Zweckbindung des
WBK-Vermogens diese Mittel nicht anders profitabel
verwendet werden konnten als durch ihre Einbringung in

Siehe Fn 3.

Mitteilung der Kommission an die Mitgliedstaaten: Anwendung der
Artikel 92 und 93 EG-Vertrag und des Artikels 5 der Kommissions-
richtlinie 80/723/EWG ber offentliche Unternehmen in der
verarbeitenden Industrie, ABL. C 307 vom 13.11.1993, S. 3, siche
Ziffer 11. Zwar geht es in dieser Mitteilung ausdriicklich um die
verarbeitende Industrie, doch gilt der Grundsatz zweifelsohne
gleichermaflen fiir alle anderen Wirtschaftszweige. Was die Finanz-
dienstleistungen betrifft, so wurde dies durch eine Reihe von
Kommissionsentscheidungen, z. B. in den Fillen Crédit Lyonnais
(ABL. L 221 vom 8.8.1998, S. 28) und GAN (ABL L 78 vom
16.3.1998, S. 1) bekriftigt.

97)

(98)

(99)

eine dhnliche offentliche Einrichtung. Daher stelle die
Ubertragung die kommerziell sinnvollste Verwendung
dieses Vermogens dar. Daher sei jedes Entgelt fiir die
Einbringung, d. h. jede zusitzliche Rendite aus dem WBK-
Kapital, ausreichend, um die Ubertragung im Hinblick auf
den ,Grundsatz des marktwirtschaftlich handelnden Kapi-
talgebers” zu rechtfertigen.

Dieser Argumentation kann nicht gefolgt werden. Es mag
zutreffen, dass die Einbringung der WBK in die LBB und die
sich daraus ergebende Moglichkeit fiir die LBB, einen Teil
des WBK-Kapitals zur Unterlegung des Wettbewerbsge-
schifts zu verwenden, die wirtschaftlich sinnvollste Nut-
zung war. Sobald allerdings offentliche Gelder und andere
Aktiva fiir kommerzielle, wettbewerbsorientierte Aktiviti-
ten eingesetzt werden, sind die marktiiblichen Regeln
anzuwenden. Das bedeutet, dass der Staat, sobald er
beschliet, fiir offentliche Zwecke bestimmtes Vermogen
(auch) kommerziell zu nutzen, dafiir ein Entgelt verlangen
muss, dass der marktiiblichen Vergiitung entspricht.

(3) Eigentiimerstruktur

Kernfrage dieser Priifung ist, ob ein unter normalen
marktwirtschaftlichen Bedingungen handelnder privater
Kapitalgeber von vergleichbarer Grofe wie die Verwal-
tungseinrichtungen des offentlichen Sektors unter den
entsprechenden Umstdnden zur Vornahme der fraglichen
Kapitalzufuhr hitte bewegt werden konnen, wie das Gericht
Erster Instanz im WestLB-Urteil unter Verweis auf die
bisherige Rechtsprechung ausgefiihrt hat (2). Schlieflich ist,
wie das Gericht weiterhin unter Verweis auf andere Urteile
erkldrt hat, ,das Verhalten eines offentlichen Kapitalgebers
mit dem eines privaten im Hinblick darauf zu vergleichen,
wie sich ein privater Kapitalgeber bei dem fraglichen
Vorgang angesichts der zum entsprechenden Zeitpunkt
verfiigharen Informationen und vorhersehbaren Entwick-
lungen verhalten hitte“ (%). Damit ist verdeutlicht, dass es
bei der Priifung auf den Zeitpunkt der Investition und auf
die zu diesem Zeitpunkt verniinftigerweise, d. h. auf
verfiigbaren Informationen beruhenden, gegebenen Erwar-
tungen eines Kapitalgebers ankommt. Diese beziehen sich
im Wesentlichen auf die wahrscheinliche Rendite.

Das Land Berlin war alleiniger Eigentiimer der LBB (und der
WBK). Selbst wenn dieser Umstand es ermoglichen sollte
von einer alleinigen Betrachtung der fest vereinbarten
Vergiitung abzusehen — durchschnittlich 0,25 % auf den
von der LBB in Anspruch genommenen Teil der Zweck-
riicklage ab Dezember 1995 — kann die Eigentiimerschaft
des Landes Berlin im vorliegenden Fall nicht herangezogen
werden, um die geringe direkte Vergiitung zu rechtfertigen

(100) Die Berufung auf die Eigentiimerschaft des Landes wiirde

voraussetzen, dass ein hinreichender Geschiftsplan, ein
Wertgutachten oder eine Bewertung tber die zu erwar-
tende Rendite der in Frage stehenden Investition vorhanden
war. Zum damaligen Zeitpunkt sind diese nicht erstellt
worden. Die Kommission verfiigt daher iiber keine Hin-
weise, um die Ausfithrungen des Landes zu tiberpriifen.

(?%) Siehe Fn 3, Rn. 245.

(?%) Siehe Fn 3, Rn. 246.



7.11.2006 Amtsblatt der Europdischen Union L 307/13

(101) Die Kommission ist daher der Ansicht, dass im vor-

liegenden Fall die angemessene Vergiitung auf der Basis der
direkten, marktgerechten Vergiitung bestimmt werden
muss.

(4) Vergiitung und Vergiitungselemente

Die Kapital-Basis fiir die Berechnung der Vergiitung

(102) Wie in der Entscheidung 2000/392/EG angewandt und

vom Gericht erster Instanz bestitigt, ist grundsitzlich der
gesamte Wert des iibertragenen Vermdgens zu vergiiten. Da
das BAKred die Mittel in voller Hohe umgehend als
Kernkapital anerkannt hat, standen sie der LBB vom
1. Januar 1993 an, bis auf die jihrlich fir das Férdergeschaft
selbst benotigten Betrdge, als Haftungsunterlegung zur
Verfiigung. Von den ab da jahrlich steigenden Betrdgen ist
jedoch noch jeweils das fur die Haftungsunterlegung des
Fordergeschifts benotigte Kapital abzuziehen, das die LBB
nicht nutzen konnte.

(103) Das WBK/IBB-Zweckvermdgen und das fiir das Forderge-

schift der IBB jeweils benotigte Kapital beliefen sich ab
Anfang 1993 auf die variierenden Werte bzw. kontinuier-
lich steigenden Werte. Die Werte sind in der Tabelle in
Randnummer 142 enthalten.

(104) Das in das Grundkapital der LBB eingebrachte Grundkapital

der WBK/IBB in Hohe von 187,5 Mio. DEM war liquides
Kapital. 1994 wurden 75,01 % der LBB an die BGB
verauflert, 1998 die restlichen 24,99 % Anteile an die
BGB zu einem Preis von 1,5 Mrd. DEM verkauft. Damit war
das Grundkapital ab 1998 der BGB zuzurechnen.

(105) Insoweit gibt es drei Basen fir die Berechnung einer

angemessenen Vergiitung: Erstens das liquide Kapital in
Hohe von 187,5 Mio. DEM fiir das Jahr 1993 und fiir die
Jahre 1994 bis 1997 mit einem Ansatz in Hohe von
46,9 Mio. DEM (entsprechend 24,99 % der Anteile);
zweitens die Zweckriicklage und drittens die fur das
Fordergeschaft benotigten Mittel. Da fiir die ersten beiden
Instrumente die gleiche Mindestrendite anzusetzen ist,
konnen sie im Folgenden zundchst zusammen betrachtet
werden.

Angemessene Vergiitung fiir das Grundkapital und die
Zweckriicklage

(106) Finanzanlagen von unterschiedlicher wirtschaftlicher Qua-

litat erfordern unterschiedliche Renditen. Bei der Unter-
suchung, ob eine Anlage fur einen unter normalen
Marktbedingungen handelnden Kapitalgeber akzeptabel
ist, muss daher vom besonderen wirtschaftlichen Charakter
der fraglichen Kapitalmafnahme und dem Wert des zur
Verfiigung gestellten Kapitals fiir die LBB ausgegangen
werden.

Vergleich mit anderen Eigenkapitalinstrumenten

(107) Bei der Ermittlung der angemessenen Vergiitung spielt eine

wichtige Rolle, mit welchen anderen Eigenkapitalinstru-
menten die Einbringung der WBK-Mittel vergleichbar ist, da
die Vergiitung fiir die verschiedenen Instrumente im Markt

unterschiedlich ist. Fiir die Zwecke der Verstindigung gehen
der BdB, das Land und die LBB von einer Vergleichbarkeit
mit einer Stammkapitalinvestition aus.

(108) Auch die Kommission ist der Ansicht, dass die Einbringung

der WBK am ehesten einer Stammkapitalinvestition gleicht.
Dies kann zum einen fiir das Grundkapital zweifelsfrei
vorausgesetzt werden und braucht hier nicht naher
behandelt zu werden. Zum anderen gilt dies aber auch
fur die Zweckriicklage, die ebenfalls vom BAKred als
Kernkapital anerkannt wurde.

(109) In diesem Zusammenhang ist zunichst hervorzuheben,

dass das relativ breit geficherte Instrumentarium an
innovativen Eigenkapitalinstrumenten, das den Kreditinsti-
tuten in mehreren Lindern nunmehr zur Verfiigung steht,
in Deutschland noch nicht existierte, als 1993 die Uber-
tragung der WBK auf die LBB beschlossen wurde. Einige
dieser Instrumente wurden erst seither entwickelt, andere
gab es bereits, siec waren in Deutschland aber nicht
anerkannt. Somit wire ein Vergleich der Zweckriicklage
mit derartigen innovativen Instrumenten, die zumeist erst
spater entwickelt wurden und teils nur in anderen Lindern
verfiigbar sind, nicht tiberzeugend.

(110) Die Kommission ist ebenfalls der Auffassung, dass ein

Vergleich mit stillen Einlagen nicht fir die Bestimmung der
angemessenen Vergiitung fiir die als Kernkapital anerkannte
Zweckriicklage geeignet ist. Ein wichtiger Gesichtspunkt ist
dabei fir die Kommission, dass die Einbringung gerade
nicht in Form einer stillen Einlage, sondern als Zweckriic-
klage erfolgte. Auch das BAKred hat die Einbringung als
Riicklage und nicht als stille Einlage gemdfl § 10 KWG
anerkannt. Die Behandlung durch die deutsche Aufsichts-
behorde als Riicklage spricht dafiir, dass das zur Verfiigung
gestellte Kapital eher Stammkapital als stillen Einlagen
vergleichbar ist.

(111) Zudem bleibt auch das Risiko, das eingebrachte Kapital im

Falle einer Insolvenz bzw. Liquidation zumindest teilweise
zu verlieren, nicht hinter dem Risiko einer Stammkapita-
linvestition zuriick, denn das WBK Vermdgen macht einen
erheblichen Teil des Eigenkapitals der LBB aus und die LBB
hat das zur Verfiigung gestellte Vermégen auch iiber viele
Jahre in erheblichem Umfang mit Risikoaktiva belegt.

Liquidititsnachteile bei der Zweckriicklage

(112) Eine ,normale” Kapitalzufithrung an eine Bank verschafft

dieser sowohl Liquiditdt als auch eine Eigenmittelbasis, die
aus aufsichtsrechtlichen Griinden zur Ausweitung ihrer
Geschiftstatigkeit erforderlich ist. Um das Kapital voll zu
nutzen, d. h. um ihre 100 % risikogewichteten Aktiva um
den Faktor 12,5 zu erweitern (100 dividiert durch den
Solvabilititskoeffizienten von 8 %), muss sich die Bank
11,5 mal auf den Finanzmairkten refinanzieren. Vereinfacht
gesagt ergibt die Differenz aus 12,5-mal erhaltenen und
11,5-mal gezahlten Zinsen auf dieses Kapital abziiglich
sonstiger Kosten der Bank (z. B. Verwaltungsaufwendun-
gen) den Gewinn auf das Eigenkapital ().

(*% In der Realitdt ist die Situation natiirlich weitaus komplizierter, z. B.

wegen auferbilanzmaRiger Posten, unterschiedlicher Risikogewichte
fur Aktiva und Posten mit Null-Risiko. Der Kern der Uberlegung
indes bleibt davon unberiihrt.
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(113) Abgesehen von dem Grundkapital in Hohe von 187,5 Mio. Lage sein wird, langfristig zumindest die Rendite zu

DEM hat die Ubertragung des WBK-Vermégens der LBB
zunichst keine Liquiditdt verschafft. Die LBB hat daher
zusitzliche Finanzierungskosten in Hohe des Kapitalbe-
trags, wenn sie die erforderlichen Mittel auf den Finanz-
mirkten aufnimmt, um die Geschaftsmaoglichkeiten voll
auszuschopfen, die sich ihr durch das zusitzliche Eigen-
kapital eroffnen, d. h. um die risikogewichteten Vermogens-
werte um das 12,5 fache des Kapitalbetrages auszuweiten
(bzw. existierende Vermogenswerte in dieser Hohe zu
erhalten) (*1).

(114) Wegen dieser Zusatzkosten, die bei in sonstiger Form

zugefithrtem Eigenkapital nicht entstehen, muss zur
Ermittlung des angemessenen Entgelts ein entsprechender
Abschlag vorgenommen werden. Ein marktwirtschaftlich
handelnder Kapitalgeber kann nicht erwarten, dasselbe
Entgelt zu erhalten wie bei der Zufuhrung von Barkapital.

(115) Die Kommission ist dabei der Auffassung, dass nicht der

gesamte Refinanzierungszinssatz in Rechnung zu stellen ist.
Refinanzierungskosten sind Betriebsaufwendungen und
verringern damit das steuerbare Einkommen. Das Nettoer-
gebnis der Bank verringert sich also nicht um den Betrag
der zusitzlich gezahlten Zinsen. Ein Teil dieser Auf-
wendungen wird ndmlich durch eine geringere Korper-
schaftssteuer ausgeglichen. Nur die Nettoaufwendungen
sind als zusitzliche Belastungen der LBB infolge des
besonderen Charakters des {ibertragenen Kapitals zu
beriicksichtigen. Insgesamt erkennt die Kommission also
an, dass der LBB zusitzliche ,Liquidititskosten® in der Hohe
von ,Refinanzierungskosten abziiglich Unternehmens-
steuern” entstehen.

(116) In den Verhandlungen iber die Verstindigung haben die

Parteien, wie auch in der Verstandigung zur Hamburgischen
Landsbank, bei der die Ubertragung zum gleichen Zeit-
punkt stattfand, einen den langfristigen risikofreien Satz
von 7,23 % zugrunde gelegt. Dariiber hinaus haben sich die
Parteien darauf geeinigt, einen pauschalen Steuersatz von
50 % anzunehmen (*2). Dementsprechend gelangt man zu
einem Nettorefinanzierungssatz von 3,62 % und damit zu
einem entsprechenden Liquidititsabschlag. Dieser Abschlag
gilt nur fir die Zweckriicklage.

Ermittlung einer zu erwartenden Mindestvergiitung
fiir die Zweckriicklage und das Grundkapital

(117) Ein marktwirtschaftlich handelnder Kapitalgeber griindet

seine Renditeerwartungen auf die historischen Durch-
schnittsrenditen, die im Allgemeinen einen Anhaltspunkt
auch fir die zukinftige Leistungsfdhigkeit des Unterneh-
mens darstellen, sowie auf die Schlussfolgerungen, die er
insbesondere aus der Analyse des fiir den Investitionszeit-
raum geltenden Geschiftsmodells des Unternehmens, der
Strategie und Qualitdt der Unternehmensfithrung und der
relativen Aussichten des betreffenden Wirtschaftszweigs
zieht. Das Unternehmen muss bei Kapitalbedarf einen
moglichen Kapitalgeber davon iiberzeugen, dass es in der

(") Die Situation bleibt die gleiche, wenn man die Maoglichkeit in

Betracht zieht, ergdnzende Eigenmittel bis zur Hohe der Basiseigen-
mittel aufzubringen (Faktor 25 statt 12,5 fiir die Basiseigenmittel).

(*3) Nach Unterlagen, die von Deutschland vorgelegt wurden, betrug die

Korperschaftssteuer 1992 46 %, zu der noch der Solidarititszuschlag
in Hohe von 3,75 % hinzukam (also insgesamt 49,75 %). Der
Gesamtbesteuerungssatz ging 1993 auf 46 % zuriick und betrug von
1994 bis 2000 49,5 %. Ab 2001 betrug der Gesamtbesteuerungssatz
30 %.

erwirtschaften, die fur vom Risiko und Wirtschaftszweig
her vergleichbare Unternehmen am Markt durchschnittlich
erwartet wird. Falls ein Unternehmen nicht diesen
Erwartungen nach einer zumindest durchschnittlichen
Rendite entsprechen kann, wird der Kapitalgeber diese
Investition unterlassen und erwégen, in ein anderes Unter-
nehmen zu investieren, das bei gleichem Risiko bessere
Aussichten aufweist.

(118) Verschiedene Methoden bestehen, um die angemessene

Mindestvergiitung zu ermitteln. Dies reicht von verschiede-
nen Varianten des Finanzierungsansatzes bis hin zur
Methode nach dem Capital Asset Pricing Model (CAPM).
Zum Zwecke der Darstellung der verschiedenen Ansitze ist
es sinnvoll, zwischen zwei Komponenten zu unterscheiden,
einer risikofreien Rendite und einer projektspezifische
Risikopramie: angemessene Mindestrendite einer risikobe-
hafteten Investition = risikofreier Basissatz + Risikoprimie
der risikobehafteten Investition. Die angemessene Mindest-
rendite einer risikobehafteten Investition kann folglich als
die Summe des risikofreien Renditesatzes und der zusitz-
lichen Risikopriamie fiir die Ubernahme des investitions-
spezifischen Risikos beschrieben werden.

(119) Entsprechend ist das Fundament einer jeden Renditebe-

stimmung die Existenz einer ausfallrisikolosen Anlageform
mit einer annahmegemif risikolosen Rendite. Ublicher-
weise wird die erwartete Rendite festverzinslicher Wert-
papiere staatlicher Emittenten zur Bestimmung des
risikofreien Basissatzes herangezogen (bezichungsweise
ein auf solchen Wertpapieren beruhender Index), stellen
sie doch Anlageformen mit vergleichbar geringem Risiko
dar. Unterschiede zwischen den verschiedenen Methoden
bestehen jedoch beziiglich der Ermittlung der Risikopramie:

—  Finanzierungsansatz: Die erwartete Eigenkapitalrendite
eines Investors stellt aus der Sicht der kapitalnutz-
enden Bank zukiinftige Finanzierungskosten dar. Bei
diesem Ansatz werden zundchst die historischen
Eigenkapitalkosten ermittelt, die bei Banken angefallen
sind, die mit der in Frage stehenden vergleichbar sind.
Der arithmetische Durchschnitt der historischen
Kapitalkosten wird dann gleichgesetzt mit den
zukiinftig erwarteten Eigenkapitalkosten und damit
mit der erwarteten Renditeforderung des Investors.

—  Finanzierungsansatz mit Compound Annual Growth Rate:
Im Mittelpunkt dieses Ansatzes steht die Verwendung
des geometrischen anstatt des arithmetischen Mittel-
wertes.

— CAPM: Das CAPM ist das bekannteste und am
haufigsten getestete Modell der modernen Finanzwirt-
schaft, mit dem die von einem Investor erwartete
Rendite mit folgender Formel ermittelt werden kann:
Erwartete Rendite = risikofreier Zinssatz + Markt-
Risikopramie x Beta. Mit dem Betafaktor wird das
Risiko eines Unternehmens relativ zum Gesamtrisiko
aller Unternehmen quantifiziert. Die Risikopramie fuir
die spezifische Investition ergibt sich durch die
Multiplikation der Risikopramie des Marktes mit
dem Betafaktor.
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(120) Das CAPM ist die vorherrschende Methode zur Berechnung
von Investitionsrenditen bei borsennotierten grofen Unter-
nehmen. Da die LBB kein borsennotiertes Unternehmen ist,
ist jedoch eine direkte Ableitung ihres Betawertes nicht
moglich. Eine Anwendung des CAPM ist deshalb nur auf
der Basis einer Schitzung des Betafaktors moglich.

(121) Deutschland steht einer Anwendung des CAPM generell
kritisch gegeniiber. Schlieflich haben die Parteien in ihrer
Verstandigung das CAPM dennoch zugrunde gelegt und
sind zu einem angemessenen Vergiitungssatz fir die
Einbringung des Grundkapitals und der Zweckriicklage in
die LBB in Hohe von 10,19 % gelangt.

(122) Die Parteien haben ihren Berechnungen das CAPM
zugrunde gelegt und als risikolosen Basiszinssatz fiir die
LBB 7,23 % zum 31. Dezember 1992 verwendet. Die
Ermittlung dieser Zinssitze erfolgte unter der Annahme,
dass das WBK-Vermaogen der LBB dauerhaft zur Verfiigung
gestellt werden sollte. Die Parteien haben daher von der
Verwendung einer stichtagsbezogenen am Markt zum
Einbringungszeitpunkt beobachtbaren risikolosen Rendite
fur einen festen Investitionszeitraum (z. B. 10-jahrige
Renditen fiir Staatsanleihen) abgesehen, da eine solche
Betrachtung das Reinvestitionsrisiko, d. h. das Risiko, nach
Ablauf des Investitionszeitraumes nicht wieder in Hohe des
risikolosen Zinssatzes zu investieren, aufler Acht lassen
wiirde. Nach Auffassung der Parteien wird dem Investi-
tionsrisiko am Besten Rechnung getragen, wenn man einen
JTotal Return Index“ zugrunde legt. Deshalb haben die
Parteien den von der Deutschen Borse AG erstellten REX10
Performance Index herangezogen, der die Performance
einer Investition in Anleihen der Bundesrepublik Deutsch-
land mit zehn Jahren Laufzeit abbildet. Die vorliegend
verwendete Indexreihe beinhaltet die jeweiligen Jahresend-
stinde des REX10 Performance Index ab 1970. Die Parteien
haben sodann die Rendite per annum ermittelt, die den
Trend wie er in dem zugrunde gelegten REX10 Perfor-
mance Index in dem zeitraum 1970 bis 1992 abgebildet ist,
widerspiegelt und sind so zu dem genannten risikolosen
Basiszinssatz von 7,23 % (31. Dezember 1992) gelangt.

(123) Da die Einlage der LBB in der Tat dauerhaft zur Verfiigung
gestellt werden sollte, erscheint die Vorgehensweise zur
Ermittlung des risikolosen Basiszinssatzes in diesem
speziellen Fall angemessen. Auch stellt der herangezogene
REX10 Performance Index eine allgemein anerkannte
Datenquelle dar. Die ermittelten risikolosen Basiszinssitze
erscheinen hier somit sachgerecht

(124) Die Schitzung des Betafaktors von 0,74 erfolgte auf der
Basis eines Gutachtens der KPMG zu so genannten
»Adjusted Betafaktoren“ von simtlichen in Deutschland
bérsennotierten Kreditinstituten, das der Kommission vor-
liegt. Auf der Basis dieses Gutachtens und angesichts der
Geschiftsausrichtung der LBB ist dieser Betafaktor als
angemessen anzuschen.

(125) Auch die Markt-Risikopriamie von 4,0 % erscheint aus Sicht
der Kommission vertretbar. Bereits in dem Verfahren, das
zur Entscheidung 2000/392[EG fihrte, wurde die so
genannte allgemeine langfristige Markt-Risikopramie, also
die Differenz zwischen der langfristigen Durchschnitts-
rendite auf ein iibliches Aktienportfolio und der auf
Staatsanleihen, mehrfach behandelt. In den entsprechenden

Gutachten zum Verfahren wurden je nach Methodik,
Zeitraumbetrachtung und Datenbasis Spannen von etwa
3% bis 5 % angesetzt. So rechnete ein Gutachten, das fiir
den BdB erstellt wurde, alternativ mit 3,16 % und 5 %, ein
anderes, fur die WestLB im selben Verfahren erstelltes
Gutachten rechnete alternativ mit 4,5 % und 5% und
Lehman Brothers, auch fiir WestLB titig, rechnete mit
einem Satz von 4 %. Vor diesem Hintergrund hat die
Kommission in dem vorliegenden Fall keinen Anlass, von
der in der Verstindigung verwendeten Markt-Risikopramie
abzuweichen. Ausgehend vom CAPM bestehen nach
Auffassung der Kommission keine Zweifel, dass die von
den Parteien ermittelte Mindestvergiitung als angemessen
angesehen werden kann.

(126) Die Kommission legt deshalb als angemessene Mindestver-

giitung einen Wert von 10,19 % jahrlich. (jeweils nach
Unternehmenssteuer und vor Investorensteuer) fest.

Wegfall des Renditeaufschlags wegen der 100 %
Eigentiimerschaft

(127) Es ist zu prifen, ob Griinde fir eine Anpassung der

ermittelten Mindestvergiitung vorliegen. Gemif der Vorge-
hensweise in den anderen Landesbanken-Verfahren konnen
dabei die folgenden drei Charakteristika einen solchen
Aufschlag als Besonderheiten der Transaktion rechtfertigen:
erstens die unterbliebene Ausgabe neuer Gesellschaftsan-
teile und der damit verbundenen Stimmrechte, zweitens das
auflerordentliche Volumen der Vermogensiibertragung und
drittens die fehlende Fungibilitdt der Anlage.

(128) Wie auch in den anderen Verfahren hilt die Kommission

Aufschlige beziiglich der beiden letztgenannten Aspekte
fur nicht gerechtfertigt. Im Hinblick auf die mit der
unterbliebenen Ausgabe neuer Gesellschafteranteile nicht
gegebenen Stimmrechte ist ebenfalls kein Aufschlag
moglich, weil das Land Berlin bereits 100 % der Stimman-
teile besaf.

Keine Verringerung des Entgeltes wegen der
Vereinbarung einer Pauschalvergiitung

(129) Bei Aktien hingt die Vergiitung direkt von den Ergebnissen

des Unternchmens ab und dufert sich hauptsichlich in
Form von Dividenden und einer Beteiligung an dem
Wertzuwachs des Unternehmens (z. B. ausgedriickt durch
Aktienkurssteigerungen). Das Land erhilt eine Pauschalver-
glitung, in deren Hohe diese beiden Aspekte des Entgelts
fir eine ,normale” Kapitalzufuhr zum Ausdruck kommen
sollten. Es liee sich argumentieren, dass die feste Ver-
giitung, die das Land anstelle eines direkt mit den
Ergebnissen der LBB verkniipften Entgelts erhilt, einen
Vorteil darstellt, der eine Reduzierung des Entgeltsatzes
rechtfertigt. Ob eine solche feste Vergiitung tatsichlich
glinstiger ist als eine variable, gewinnbezogene, hingt von
den Ergebnissen des Unternehmens in der Zukunft ab.
Verschlechtern sich diese, ist der Pauschalsatz fir den
Kapitalgeber von Vorteil, verbessern sich diese jedoch, ist er
von Nachteil. Die tatsdchliche Entwicklung kann jedoch
nicht nachtraglich zur Beurteilung der Anlageentscheidung
herangezogen werden. In Anbetracht all dessen ist die
Kommission der Ansicht, dass der Entgeltsatz aus diesem
Grunde nicht zu reduzieren ist.
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Gesamtvergiitung fiir das Grundkapital und die
Zweckriicklage

(130) Aufgrund all dieser Uberlegungen gelangt die Kommission

zu dem Schluss, dass die marktiibliche Mindestrendite fiir
das Kapital und die Zweckriicklage 10,19 % p.a. (nach
Unternehmenssteuern) betragen haben wiirde. Beziiglich
der nicht liquiden Zweckriicklage sind hiervon 3,62 %
wegen des Nettofinanzierungsaufwandes in Abzug zu
bringen.

Angemessene Vergiitung fiir die fiir das Fordergeschiift
benétigten Betriige

(131) Auch die fiir das Fordergeschift benotigten Betrdge sind fiir

die LBB von materiellem Wert und seine 6konomische
Funktion liefe sich mit der einer Biirgschaft oder Haftung
vergleichen. Um sich einem derartigen Risiko auszusetzen,
wiirde ein marktwirtschaftlich handelnder Kapitalgeber eine
angemessene Vergiitung verlangen. Die Verstindigung
zwischen dem BdB, dem Land und der LBB dufert sich
zu dieser Frage nicht.

(132) Deutschland erachtete im Fall WestLB (**) als Ausgangssatz

eine Vergiitung von 0,3 % jahrlich vor Steuern angemessen.
Aufgrund der grundsitzlichen Vergleichbarkeit zwischen
WestLB und LBB sowie mangels anderer Anhaltspunkte
geht die Kommission davon aus, dass dieser Satz der
Vergiitung entspricht, die die LBB auch Anfang der 1990er
Jahre fiir die Ubernahme einer Avalbiirgschaft zu ihren
Gunsten am Markt hitte zahlen miissen.

(133) Die Griinde, die in der Entscheidung 2000/392/EG jedoch

fur eine Erhohung des Ausgangssatzes zugrunde gelegt
wurden, treffen hier hingegen nicht zu. In der Entscheidung
2000/392/EG wurde ein Aufschlag auf den genannten Satz
von 0,3 % jahrlich. (vor Steuern) um weitere 0,3 % jahrlich.
vorgenommen, weil einerseits Avalbiirgschaften iiblicher-
weise mit bestimmten Transaktionen verkniipft und
befristet sind (was bei der WestLB nicht der Fall war) und
andererseits der der WestLB zur Verfiigung gestellte Betrag
von iiber 3,4 Mrd. DEM iiber dem liegt, was normalerweise
durch derartige Bankbiirgschaften abgedeckt wird

(134) Eine Erhohung der Vergiitung von 0,3 % wegen eines

besonders hohen Umfangs der ,Biirgschaft“ scheint bei ca.
170 bis 350 Mio. DEM jihrlich nicht angebracht. Eine
Erhohung dieses Satzes wegen des Umstands, dass das
WBK-Vermogens der LBB prinzipiell unbegrenzt zur Ver-
fugung steht, ist daneben aus den gleichen Griinden
zweifelhaft, aus denen auch kein Aufschlag bei der
Vergiitung fur das Kapital, das fur das Wettbewerbsgeschift
zur Verfiigung steht, vorgenommen wurde, denn das Land
hatte die Moglichkeit, der LBB das Vermdgen tatsichlich
wieder zu entziehen und hat dies zum Ende des Monats
August 2004 auch getan.

(135) Die Garantiepramie stellt eine Betriebsausgabe fiir die LBB

dar und schmilert daher den steuerbaren Gewinn. Die
Vergiitung fiir das WBK-Vermogen wird aus den Gewinnen
nach Steuern gezahlt. Daher ist der Satz von 0,3 %
grundsitzlich durch den Steuersatz anzupassen. Ebenso
wie bei den Refinanzierungskosten geht die Kommission —
in diesem Fall zugunsten der LBB — von einem einheit-
lichen Gesamtsteuersatz von 50 % aus. Die Kommission
legt deshalb den Satz von 0,15 % p.a. nach Steuern fest.

(*%) Siehe Fn 2, Rz. 221.

(5) Das Beihilfeelement

(136) Nach diesen Berechnungen hilt die Kommission eine

Vergiitung von 10,19 % p.a. nach Steuern fiir das Grund-
kapital, von 6,57 % p.a. nach Steuern fur den Teil der
Zweckriicklage, der von der LBB zur Unterlegung ihrer
Geschaftstatigkeit verwendet werden konnte und von
0,15 % p.a. nach Steuern fur die fiir das Fordergeschift
benotigten, aber als Eigenkapital in der Bilanz ausge-
wiesenen Betrage fiir marktkonform.

(137) Aus den genannten Bemessungsgrundlagen und Vergiitun-

gen fur die verschiedenen Arten des iibertragenen Kapitals
ergeben sich die in der Tabelle in Randnummer 142
zusammengefassten Betrage, die fur die einzelnen Elemente
und Jahre als angemessene Vergiitung zu zahlen gewesen
wiren.

(138) Dagegen sind die Betrdge zu setzen, die zum Zeitpunkt der

Investition bereits als Vergiitungselemente fest vereinbart
wurden. Dabei handelt es sich nach Auffassung der
Kommission nur um die fest vereinbarte Vergiitung in
variierender Hohe (siehe Tabelle in Randnummer 142) auf
die Inanspruchnahme der Zweckriicklage. Weitere Bestand-
teile, wie die von Deutschland angefithrten realisierten
Wertsteigerungen und die Ausschiittung in Hohe von DEM
238 Mio. im Jahr 1993 konnen nicht dagegen gerechnet
werden.

(139) Deutschland hat vorgetragen, dass die anldsslich der beiden

Verkaufsvorginge in den Jahren 1994 und 1998 realisierten
Wertsteigerungen sowie die Ausschiittung von 238 Mio.
DEM von der zu zahlenden Vergiitung in Abzug zu bringen
seien. Auf nach der Investition geleistete Zahlungen und
realisierte Wertsteigerungen kann es nach dem Grundsatz
des marktwirtschaftlich handelnden Kapitalgebers, der
aufgrund der ihm zum Investitionszeitpunkt zur Verfiigung
stehenden Informationen entweder eine angemessene
Rendite erwarten kann oder eine direkte Vergiitung
vereinbart, nicht ankommen. So kénnen nicht von vorn-
herein kalkulierbare Ausschiittungen oder Wertsteigerun-
gen nicht ausschlaggebend sein. Auch die Frage, ob eine
Wertsteigerung durch Verkauf zu Erlosen fithrt oder nicht,
ist nicht entscheidend. Schlieflich ist nicht ersichtlich,
warum die Ausschiittung von 238 Mio. DEM aufgrund der
eingebrachten Zweckriicklage gemacht worden sein sollte;
zudem kidme allenfalls eine anteilige Beriicksichtigung der
Zahlung in Betracht, und zwar in dem Verhiltnis, in dem
die Zweckriicklage zum sonstigen Eigenkapital der LBB
stand.

(140) Daneben behauptete Deutschland, dass ein Grund fiir die

Ubertragung potenzielle Synergien waren und nicht die
Erhohung des Eigenkapitals der LBB. Da sich durch diese
Synergien weder die Verwendbarkeit des tibertragenen
Kapitals fur die LBB vermindert, noch die aus der
Ubertragung resultierenden Kosten fiir die LBB erhohen,
diirften die Synergien auch keinen Einfluss auf die Hohe des
Entgelts haben, das von einem nach marktwirtschaftlichen
Grundsitzen handelnden Kapitalgeber fiir das bereitge-
stellte Eigenkapital von der Bank verlangt werden konnte.
Auch im Falle eines tatsichlichen Vorteils fir das Land
infolge von Synergien wire jeder Wettbewerber aufgrund
der Konkurrenz gezwungen gewesen, dem Land fur das
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Finanzinstrument zuziiglich zu einem angemessenen Ent-
gelt fiir das bereitgestellte Eigenkapital eine ,Vergiitung® in
Form solcher Vorteile zu ,zahlen“. Die Kommission vertritt
also die Auffassung, dass es sich bei etwaigen Synergieef-
fekten nicht um eine von der LBB fiir die Ubertragung der
WBK gezahlte Vergiitung handelt.

(141) Die Differenz zwischen der vereinbarten Vergiitung von ca.

0,25 % p.a und der angemessenen Vergiitung von 6,57 % p.

a. (fir den Teil der IBB-Zweckriicklage der fur das
Wettbewerbsgeschift genutzt werden kann) bzw. 10,19 %
p-a. fiir das WBK Grundkapital sowie 0,15 % p.a. (auf den
Teil des Vermogens der einer Bankbiirgschaft gleicht) stellt
somit eine Beihilfe im Sinne des Artikels 87 Absatz 1 EG-
Vertrag dar.

(142) Das Beihilfeelement setzt sich demnach wie folgt zusam-

men:



Werte (Mio. DM zum Jahresende) 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 (1) Summe Summe €
1. IBB-Zweckriicklage 17152 | 20058 | 21058 | 22060 | 23060 | 2356,0 | 2406,0 | 2456,5| 26000 | 2623,8 | 26254 | 26254

Inanspruchnahme fiir Fordergeschift 168,7 180,1 2732 323,8 346,4 233,6 [...] [...] [...] [...] [...] [...]

Verbleibender Teil der Zweckriicklage | 1 546,5 | 18257 | 1832,6 | 18822 | 19596 | 21224 [...] [...] [...] [...] [...] [...]

Zinssatz 6,57 % 6,57 % 6,57 % 6,57 % 6,57 % 6,57 % 6,57 % 6,57 % 6,57 % 6,57 % 6,57 % 6,57 %

Zu leistende Vergiitung 101,6 119,9 120,4 123,7 128,7 139,4 [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
2. WBK-Grundkapital 187,5 46,9 46,9 46,9 46,9

Zinssatz 10,19 % | 10,19 % | 10,19 % | 10,19 % | 10,19 %

Zu leistende Vergiitung 19,1 4.8 4.8 4.8 4.8 38,2 19,5

Avalprovision 0,15 % 0,15 % 0,15 % 0,15 % 0,15 % 0,15 % 0,15 % 0,15 % 0,15 % 0,15 % 0,15 % 0,15 %

Zu leistende Verguetung 0,253 0,270 0,410 0,486 0,520 0,350 [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
3. Bereits geleistete Vergiitung 0,0 0,0 0,0 1,2 3,4 3,6 [...] [...] [...] [..] [...] [...] [...] [...]
4. Noch zu leistende Vergiitung 121,0 125,0 125,6 127,7 130,6 136,2 [...] [...] [...] [...] [...] [...]| 15845 810,14

) 1.1.-31.8.2004. Anschlieend Umwandlung von € 1,1 Mrd. der IBB-Zweckriicklage in stille Einlagen des Landes in der LBB bei marktgerechter Vergiitung
Seit dem 1.1 1999 wird DM zum Kurs von 1,95583 in Euro umgerechnet. Die Angaben in DM sind dem entsprechend in Euro umzurechnen.
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(143) Mit der Ausgliederung der IBB aus der LBB wurde zum

1. September 2004 die Zweckriicklage an das Land Berlin
zuriick iberfithrt, wobei etwa 1,1 Mrd. EUR dieser
Zweckriicklage in zwei stille Einlagen des Landes an der
LBB eingebracht wurden. Mit dieser Ausgliederung wurde
die hier zu untersuchende Begiinstigung zum 1. September
2004 beendet.

2.c. VERFALSCHUNG DES WETTBEWERBS UND BEEIN-
TRACHTIGUNG DES HANDELS ZWISCHEN DEN MIT-
GLIEDSSTAATEN

(144) Durch die Liberalisierung der Finanzdienstleistungen und

die Integration der Finanzmdrkte ist das Bankgewerbe in
der Gemeinschaft zunehmend gegen Wettbewerbsverfal-
schungen empfindlich. Diese Entwicklung verschirft sich
derzeit noch im Zuge der Wirtschafts- und Wahrungs-
union, durch die die verbleibenden Wettbewerbshemm-
nisse auf den Mirkten fiir Finanzdienstleistungen abgebaut
werden.

(145) Die begiinstigte Landesbank Berlin ist sowohl regional wie

auch international im Bankgewerbe tdtig. Die LBB versteht
sich als universelle Geschiftsbank, Sparkassenzentralbank
und als Staats- und Kommunalbank. Trotz ihres Namens,
ihrer Tradition und ihrer gesetzlich geregelten Aufgaben ist
die LBB keineswegs nur eine Lokal- oder Regionalbank.

(146) Damit zeigt sich eindeutig, dass die LBB Bankdienstleistun-

gen im Wettbewerb mit anderen europdischen Banken
auflerhalb Deutschlands und — da Banken aus anderen
europdischen Lindern in Deutschland titig sind — inner-
halb Deutschlands erbringt.

(147) Auch ist darauf hinzuweisen, dass ein sehr enger Zusam-

menhang zwischen dem Eigenkapital eines Kreditinstituts
und seinen Bankaktivitdten besteht. Nur mit ausreichendem
anerkanntem Eigenkapital kann eine Bank arbeiten und ihre
kommerziellen Tatigkeiten ausweiten. Da die LBB durch die
staatliche Maffnahme mit solchem Eigenkapital fiir Solva-
bilititszwecke ausgestattet wurde, wurden die Geschifts-
moglichkeiten der Bank unmittelbar beeinflusst.

(148) Es steht deshalb fest, dass Beihilfen an die LBB den

Wettbewerb verfilschen und den Handel zwischen Mit-
gliedstaaten beeintrichtigen.

3. VEREINBARKEIT DER MASSNAHME MIT DEM EG-
VERTRAG

(149) Auf Basis all dieser Ausfithrungen ldsst sich feststellen, dass

samtliche Kriterien des Artikels 87 Absatz 1 EG-Vertrag
erfiillt sind und die Ubertragung des WBK Vermogens
folglich eine staatliche Beihilfe im Sinne des betreffenden
Artikels beinhaltet. Hiervon ausgehend muss untersucht
werden, ob die Beihilfe als mit dem Gemeinsamen Markt
vereinbar angesehen werden kann. Allerdings ist zu
bemerken, dass Deutschland im Hinblick auf etwaige
Beihilfeelemente im Rahmen der Ubertragung der Ver-
mogen keine Ausnahmebestimmungen geltend gemacht
hat.

(150) Keine der Ausnahmebestimmungen des Artikels 87

Absatz 2 EG-Vertrags ist anwendbar. Die Behilfe hat weder
sozialen Charakter noch wird sie einzelnen Verbrauchern

gewdhrt. Ebenso wenig werden durch sie Schidden, die
durch Naturkatastrofen oder sonstige auflergewohnliche
Ereignisse entstanden sind, beseitigt oder durch die Teilung
Deutschlands verursachte wirtschaftliche Nachteile ausge-
glichen.

(151) Da die Beihilfe keine regionale Zielsetzung hat — sie ist
weder zur Forderung der wirtschaftlichen Entwicklung von
Gebieten mit einer auflergewohnlich niedrigen Lebens-
haltung oder einer erheblichen Unterbeschiftigung noch
fur die Forderung der Entwicklung gewisser Wirtschaftsge-
biete bestimmt — gelten weder Artikel 87 Absatz 3
Buchstabe a noch die regionalen Aspekte von Artikel 87
Absatz 3 Buchstabe ¢ EG-Vertrag. Mit der Beihilfe wird auch
kein wichtiges Vorhaben von gemeinsamem europiischem
Interesse gefordert. Die Forderung der Kultur und die
Erhaltung des kulturellen Erbes sind ebenso wenig Ziel der
Beihilfe.

(152) Da der wirtschaftliche Fortbestand der LBB nicht auf dem
Spiele stand, als die Mafsnahme durchgefithrt wurde, stellt
sich nicht die Frage, ob der Zusammenbruch eines einzigen
grof8en Kreditinstituts wie der LBB in Deutschland zu einer
generellen Krise des Bankensektors fithren konnte, was
aufgrund von Artikel 87 Absatz 3 Buchstabe b EG-Vertrag
eine Beihilfe zur Behebung einer betrichtlichen Stérung im
deutschen Wirtschaftsleben rechtfertigen konnte.

(153) Gemals Artikel 87 Absatz 3 Buchstabe ¢ EG-Vertrag
konnen Beihilfen als mit dem Gemeinsamen Markt
vereinbar angesehen werden, wenn sie die Entwicklung
gewisser Wirtschaftszweige fordern. Dies konnte grund-
sitzlich auch fur Umstrukturierungsbeihilfen im Banke-
nsektor gelten. Im vorliegenden Fall aber sind die
Voraussetzungen fiir die Anwendung dieser Ausnahmebe-
stimmung nicht gegeben. Die LBB wird nicht als ein
Unternehmen in Schwierigkeiten bezeichnet, dessen Wie-
dererlangung der Rentabilitit durch staatliche Beihilfen
unterstiitzt werden sollte.

(154) Artikel 86 Absatz 2 EG-Vertrag, der unter bestimmten
Umstidnden Ausnahmen von den Vertragsvorschriften iiber
staatliche Beihilfen zuldsst, gilt grundsitzlich auch fiir den
Sektor der Finanzdienstleistungen. Die Kommission hat
dies in ihrem Bericht iiber ,Dienstleistungen von allge-
meinem wirtschaftlichen Interesse im Bankensektor* besté-

tigt (4).

(155) Deutschland hat nicht vorgetragen, bei einer eventuellen
Begiinstigung der LBB durch die Ubertragung des WBK-
Vermogens habe es sich nur um eine Kompensation fiir die
der LBB durch die Wahrnehmung ihres Ooffentlichen
Auftrags entstehenden Kosten gehandelt. Nach Ansicht
der Kommission ist klar, dass die Ubertragung durchgefiihrt
wurde, um die LBB in die Lage zu versetzen, den neuen
Eigenkapitalanforderungen gerecht zu werden, nicht als
Kompensation fiir einen offentlichen Auftrag.

(156) Da keine der Ausnahmen von dem grundsitzlichen Verbot
staatlicher Beihilfen nach Artikel 87 Absatz 1 EG-Vertrag
greift, kann die vorliegende Beihilfe nicht als mit dem
Vertrag vereinbar angesehen werden.

(**) Dieser Bericht wurde dem Rat Wirtschaft und Finanzen am

23. November 1998 vorgelegt, allerdings nicht veréffentlicht. Er ist
bei der Generaldirektion Wettbewerb der Kommission erhiltlich,
ebenso wie auf der Internet-Webseite der Kommission.
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4. KEINE BESTEHENDE BEIHILFE

(157) Die Ubertragung des WBK-Vermégen kann auch nicht als
von der bestehenden Beihilfenregelung Anstaltslast und
Gewihrtrigerhaftung abgedeckt angesehen werden.

(158) Zum einen ist der Tatbestand der Gewihrtrigerhaftung als
einer Ausfallhaftung gegeniiber Gliubigern fiir den Fall,
dass das Vermogen der Bank zu deren Befriedigung nicht
ausreicht, von vornherein nicht erfiillt. Die Kapitalzufuhr
richtet sich weder auf die Befriedigung der Glaubiger der
LBB noch war das Vermogen der LBB erschopft.

(159) Zum anderen greift auch der Tatbestand der Anstaltslast
nicht ein. Die Anstaltslast verpflichtet den Anstaltstriger,
die LBB mit den Mitteln auszustatten, die fir den
ordnungsgemaflen Betrieb der Landesbank erforderlich
sind, sofern er sich fiir deren Fortfithrung entscheidet. Die
LBB war zum Zeitpunkt der Kapitalzufuhr aber keineswegs
in einer Lage, in der ein ordnungsgemifler Betrieb nicht
mehr moglich war. Die Kapitalzufithrung war also zur
Aufrechterhaltung des ordnungsgemifen Betriebs der LBB
nicht erforderlich. Die LBB konnte daher im Sinne eines
bewussten wirtschaftlichen Kalkiils des Landes als Mit-
eigentiimer auch kiinftig Marktchancen im Wettbewerb
wahrnehmen. Auf eine solche normale wirtschaftliche
Entscheidung des Landes ist die ,Notvorschrift* der
Anstaltslast nicht anwendbar. Mangels einer anderen
anwendbaren bestehenden Beihilferegelung gemafy Arti-
kel 87 Absatz 1 und Artikel 88 Absatz 1 EG-Vertrag ist die
Kapitalzufuhr daher als neue Beihilfe im Sinne von
Artikel 87 Absatz 1 und Artikel 88 Absatz 3 EG-Vertrag
einzuordnen.

5. SCHLUSSFOLGERUNG

(160) Die aus der Einbringung der WBK/IBB zum 1.1.1993
resultierende Beihilfe kann weder aufgrund von Artikel 87
Absatz 2 bzw. Absatz 3 EG-Vertrag noch aufgrund einer
anderen Vertragsbestimmung als mit dem Gemeinsamen
Markt vereinbar angesehen werden. Demnach wird die
Beihilfe fiir mit dem Gemeinsamen Markt unvereinbar
erklart, muss abgeschafft werden. Das Beihilfeelement ist
von Deutschland zuriickzufordern -

(%) ABL L 140 vom 30.4.2004, S. 1.

HAT FOLGENDE ENTSCHEIDUNG ERLASSEN:

Artikel 1

Die staatliche Beihilfe in Hohe von 810,14 Mio. EUR, die
Deutschland in dem Zeitraum vom 1. Januar 1993 bis 31. August
2004 zugunsten der Landesbank Berlin — Girozentrale gewahrt
hat, ist mit dem Gemeinsamen Markt unvereinbar.

Artikel 2

Deutschland ergreift alle notwendigen Mafnahmen, um die in
Artikel 1 genannte, rechtswidrig zur Verfiigung gestellte Beihilfe
von der Empfingerin zuriickzufordern.

Artikel 3

Die Riickforderung erfolgt unverziiglich und nach dem nationa-
len Verfahren, sofern hierdurch die sofortige und tatsichliche
Vollstreckung dieser Entscheidung erméglicht wird.

Der zuriickzufordernde Betrag umfasst Zinsen, die von dem
Zeitpunkt, ab dem die rechtswidrige Beihilfe der Empfangerin zur
Verfiigung stand, bis zu ihrer tatsichlichen Riickzahlung zahlbar
sind.

Die Zinsen werden gemaf$ den Bestimmungen des Kapitels V der
Verordnung (EG) Nr. 794/2004 der Kommission (*°) berechnet.

Artikel 4

Deutschland teilt der Kommission innerhalb von zwei Monaten
nach Bekanntgabe dieser Entscheidung unter Benutzung des im
Anhang aufgefithrten Fragebogens die zu deren Durchfithrung
ergriffenen Mafinahmen mit.

Artikel 5

Diese Entscheidung ist an die Bundesrepublik Deutschland
gerichtet.

Geschehen zu Briissel, den 20. Oktober 2004

Fiir die Kommission
Mario MONTI
Mitglied der Kommission
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1.2.

2.2.

3.2.

ANHANG

INFORMATIONEN HINSICHTLICH DER DURCHFUHRUNG DER ENTSCHEIDUNG DER KOMMISSION

Kalkulation des Betrags, der zuriickgefordert werden soll

Liefern Sie bitte die folgenden Einzelheiten tiber die Hohe des Betrages der rechtswidrigen Beihilfen, die dem
Begiinstigten zur Verfiigung gestellt worden sind:

Datum der Zahlung (°) Hohe der Beihilfe (¥) Xi: Identitit des Begiinstigten

() Datum, an dem die Beihilfe oder einzelne Raten der Beihilfe dem Begiinstigten zur Verfiigung gestellt worden ist (insofern eine
Mafnahme aus mehreren Raten und Vergiitungen besteht, getrennte Reihen verwenden)
() Hohe der Beihilfe, die dem Begiinstigten zur Verfiigung gestellt worden ist (in Brutto-Beihilfendquivalenten)

Anmerkungen:

Erkldren Sie bitte ausfithrlich, wie die Zinsen, die auf die zuriickzufordernde Beihilfe gezahlt werden miissen,
berechnet werden.

Schon ergriffene oder geplante Mafnahmen, um die Beijhilfe zuriickzufordern

Beschreiben Sie bitte im Einzelnen, welche MafSnahmen schon ergriffen worden sind, und welche Mafnahmen geplant
werden, um eine unmittelbare und effektive Riickforderung der Beihilfe durchzufithren. Bitte erkldren Sie ebenfalls,
welche alternativen Mafinahmen im nationalen Recht bestehen, um die Riickforderung durchzufithren. Teilen Sie bitte,
soweit vorhanden, die Rechtsgrundlage fiir die ergriffenen/geplanten Mafnahmen mit.

Bis zu welchem Datum wird die Riickforderung der Beihilfe abgeschlossen sein?

Schon bewirkte Riickforderung

Liefern Sie bitte die folgenden Einzelheiten iiber die Beihilfen, die vom Begiinstigten bereits zuriickgefordert worden
sind:

Zuriickerstatteter Wih-

Datum () Betrag rung

Identitdt des Begiinstigten

(°) Datum, an dem die Beihilfe zuriickerstattet worden ist

Belegen Sie bitte die Riickerstattung der Beihilfebetrdge, die in der oberen Tabelle unter Punkt 3.1 spezifiziert worden
sind.
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ENTSCHEIDUNG DER KOMMISSION

vom 20. Oktober 2004

iiber eine Beihilfe Deutschlands zugunsten der Westdeutschen Landesbank — Girozentrale, jetzt
WestLB AG

(Bekannt gegeben unter Aktenzeichen K(2004) 3925)

(Nur der deutsche Text ist verbindlich)

(Text von Bedeutung fiir den EWR)

(2006/737[EG)

DIE KOMMISSION DER EUROPAISCHEN GEMEINSCHAFTEN -

gestiitzt auf den Vertrag zur Grindung der Europiischen
Gemeinschaft, insbesondere auf Artikel 88 Absatz 2 Unterab-
satz 1,

gestiitzt auf das Abkommen iiber den Europiischen Wirtschafts-
raum, insbesondere auf Artikel 62 Absatz 1 Buchstabe a,

nach Aufforderung der Beteiligten zur Stellungnahme nach
MafSgabe der vorerwihnten Vorschriften (') und unter Beriick-
sichtigung ihrer Stellungnahmen,

in Erwidgung nachstehender Griinde:

L DAS VERFAHREN
1. VERWALTUNGSVERFAHREN

(1)  Mit Beschwerde vom 23. Mirz 1993 forderte der Bundes-
verband deutscher Banken e.V. (,BdB*), der etwa 300 Privat-
banken in Deutschland reprasentiert, die Kommission auf,
ein Verfahren nach Artikel 226 EG-Vertrag gegen Deutsch-
land zu eroffnen. Der Verband machte geltend, das
Bundesaufsichtsamt fiir das Kreditwesen (,BAKred“) habe
gegen Artikel 4 Absatz 1 der Richtlinie 89/299/EWG
indem es das Vermogen der Wohnungsbauforderungsanstalt
des Landes Nordrhein-Westfalen (,Wfa“), die mit der West-
deutschen Landesbank Girozentrale (,WestLB*) fusioniert wor-
den war, als Eigenmittel der WestLB anerkannte.

(2)  Mit Schreiben vom 31. Mai 1994 unterrichtete der BB die
fur Wettbewerb zustindige Generaldirektion IV von der
Vermogensiibertragung und sprach in diesem Zusammen-
hang von einer Wettbewerbsverfilschung zugunsten der
WestLB. Am 21. Dezember 1994 legte der BdB formlich
Beschwerde ein und forderte die Kommission auf, gegen
Deutschland ein Verfahren nach Artikel 88 Absatz 2 EG-
Vertrag einzuleiten. Im Februar und Midrz 1995 sowie im
Dezember 1996 traten zehn Banken der Beschwerde ihres
Verbandes bei.

() ABL C 140 vom 5.5.1998, S. 9.

(3)  Um beurteilen zu konnen, ob die Vermogensiibertragung
eine staatliche Beihilfe darstellt, ersuchte die Kommission
die deutschen Behorden mit Schreiben vom 12. Januar,
9. Februar, 10. November und 13. Dezember 1993 sowie
vom 16. Januar 1996 um zusitzliche Auskiinfte. Diese
wurden ihr mit Schreiben vom 9. Februar und 16. Mirz
1993, 8. Mdrz 1994, 12. April und 26. April 1996 sowie
14. Januar 1997 mitgeteilt. Seitens der verschiedenen
Beteiligten gingen weitere Schreiben und Unterlagen ein.
Vertreter der Kommission trafen mit Vertretern der
deutschen Behorden, der WestLB und der anderen Landes-
banken sowie des Beschwerdefithrers mehrmals in den
Jahren 1994 bis 1997 zusammen.

(4)  Nach diesem Informationsaustausch hielt es die Kommis-
sion fiir notwendig, das Verfahren nach Artikel 88 Absatz 2
EG-Vertrag zu eroffnen. Sie nahm diesen Beschluss am
1. Oktober 1997 an. Darin gelangte sie zu dem Schluss,
dass die fragliche MaRnahme wahrscheinlich eine Beihilfe
im Sinne des Artikels 87 Absatz 1 EG-Vertrag darstelle und
dass sie zur Priifung des Vorgangs zusidtzliche Auskiinfte
benotige. Dabei ging es ihr vor allem um Angaben zu den
Mafnahmen, durch die das Land Nordrhein-Westfalen (im
folgenden: Land) sicherstellt, dass es in angemessener Weise
an den zusitzlichen Gewinnen partizipiert, die die WestLB
aufgrund der Kapitalerhohung erzielen kann, Angaben zu
den Auswirkungen des fehlenden Liquidititscharakters des
iibertragenen Kapitals, den Auswirkungen des Umstandes,
dass der Einfluss des Landes auf die WestLB nicht gestiegen
ist, und den Auswirkungen des Vorzugscharakters des
festen Entgelts sowie etwaiger anderer Faktoren bei der
Festlegung eines angemessenen Entgelts, Angaben zur Hohe
des Wfa-Kapitals zur Unterlegung der Geschiftstatigkeit der
WestLB, zu dem dariiberliegenden und in der Bilanz der
WestLB ausgewiesenen Betrag, zu den Steuerbefreiungen,
zur Befreiung von Verbindlichkeiten, zur Rentabilitit der
WestLB und den angeblichen Synergien.

(5)  Der Beschluss der Kommission iiber die Eroffnung des
Verfahrens wurde im Amtsblatt der Europdischen Gemein-
schaften () verdffentlicht. Bei dieser Gelegenheit forderte sie
die Beteiligten zur Stellungnahme auf. Die Kommission hat
Stellungnahmen der WestLB (19. Mai 1998), der Association
Frangaise des Banques (26. Mai 1998), der British Bankers’
Association (2. Juni 1998) und des BdB (4. Juni 1998)
erhalten. Diese wurden Deutschland mit Schreiben vom

() Vgl. Funote 1.
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15. Juni 1998 zur Auferung zugeleitet. Diese ging nach
Fristverlingerung mit Schreiben vom 11. August 1998 ein.

Am 15. Januar und 16. September 1998 fanden Treffen mit
Vertretern des BdB und am 9. September 1998 mit
Vertretern der WestLB statt. Mit Schreiben vom 22. Septem-
ber 1998 luden die Kommissionsdienststellen die deutschen
Behorden, die WestLB und den BdB zu einer gemeinsamen
Sitzung ber verschiedene Aspekte in der vorliegenden
Sache ein. Der BdB reichte mit Schreiben vom 30. Oktober
1998 Informationsmaterial ein. Die Sitzung mit den drei
Beteiligten fand am 10. November 1998 statt. Danach
ersuchten die Kommissionsdienststellen die deutschen
Behorden und den BdB mit Schreiben vom 16. November
1998 um zusitzliche Auskiinfte und Unterlagen.

Der BdB legte nach einer Fristverlingerung die gewiinschten
Informationen mit Schreiben vom 14. Januar 1999 vor. Die
deutschen Behorden iibermittelten nach Fristverlingerung
einige Informationen mit Schreiben vom 15. Januar 1999
und vom 7. April 1999.

Da die deutschen Behorden der Kommission bestimmte
Daten nicht tibermitteln wollten, ordnete die Kommission
mit einer Deutschland mit Schreiben vom 24. Mirz
zugestellten Entscheidung vom 3. Mirz 1999 die Erteilung
dieser Auskiinfte an. Die deutsche Regierung kam dieser
Anordnung nach einer Fristverlingerung mit Schreiben
vom 22. April 1999 nach.

Die Kommission gab eine unabhingige Studie tiber das
angemessene Entgelt, das das Land Nordrhein-Westfalen fiir
die Ubertragung der Wfa auf die WestLB verlangen miisste,
in Auftrag. Das hiermit beauftragte Beratungsunternehmen
nahm ebenfalls an der Sitzung mit den drei Beteiligten am
10. November 1998 teil und reichte die Studie am 18. Juni
1999 bei der Kommission ein. Am 8. Juli 1999 erlief} die
Kommission die Entscheidung 2000/392/EG iiber die in
Frage stehende, von Deutschland zugunsten der West-
deutschen Landesbank Girozentrale durchgefithrte MafS-
nahme (im Folgenden: angefochtene Entscheidung) (!). Die
Entscheidung wurde Deutschland am 4. August 1999
bekannt gegeben, die sie mit Schreiben vom 6. August
1999 an das Land weiterleitete. Das Land unterrichtete die
WestLB mit Schreiben vom 9. August 1999, das am selben
Tag bei dieser einging. In Artikel 1, 2 und 3 dieser
Entscheidung heifdt es:

LJArtikel 1

Die staatliche Beihilfe, die Deutschland zugunsten der
Westdeutschen Landesbank Girozentrale in Hohe von
insgesamt 1 579 700 000 DEM (807 700 000 Euro) in
den Jahren 1992 bis 1998 gewahrt hat, ist mit dem
Gemeinsamen Markt unvereinbar.

Artikel 2

(1) Deutschland ergreift alle notwendigen Mafinahmen,
um die in Artikel 1 genannte, rechtswidrig zur Verfiigung
gestellte Beihilfe abzuschaffen und vom Empfinger zuriick-
zufordern.

() ABL L 150 vom 23.6.2000, S. 1

(10)

(11)

(12)

(13)

(14)

)

(2) Die Beitreibung der Beihilfe erfolgt nach den nationa-
len Verfahren. Der beizutreibende Beihilfebetrag erhoht sich
um die Zinsen, die ab dem Tag der Auszahlung der Beihilfe
an den Empfinger bis zu ihrer tatsichlichen Riickzahlung
auf der Grundlage des fiir die Berechnung des Subventions-
dquivalents der Regionalbeihilfen verwendeten Bezugssat-
zes berechnet werden.

Artikel 3

Deutschland teilt der Kommission innerhalb von zwei
Monaten nach Bekanntgabe dieser Entscheidung die Maf3-
nahmen mit, die ergriffen wurden, um der Entscheidung
nachzukommen.”

2. GERICHTSVERFAHREN

Am 12. Oktober 1999 erhoben die WestLB und das Land
Nordrhein-Westfalen Klagen gegen diese Entscheidung
beim Gericht erster Instanz der Europiischen Gemein-
schaften. Die WestLB, das Land und Deutschland als
Streithelferin beantragten, die angefochtene Entscheidung
fur nichtig zu erkldren und der Kommission die Kosten des
Verfahrens aufzuerlegen. Dariiber hinaus beantragte das
Land, dem BdB seine eigenen Kosten aufzuerlegen. Die
Kommission und der BdB als Streithelfer beantragten, die
beiden Klagen als unbegriindet abzuweisen und den
Kldgern die Kosten des Verfahrens (der BdB schloss dabei
seine eigenen Kosten ein) aufzuerlegen.

Zudem erhob Deutschland am 8. Oktober 1999 Klage
gegen diese Entscheidung vor dem Gerichtshof der
Europiischen Gemeinschaften ebenfalls mit dem Antrag,
diese fiir nichtig zu erkldren und der Kommission die
Kosten des Verfahrens aufzuerlegen. Dieses Verfahren
wurde jedoch ausgesetzt im Hinblick auf das inhaltsgleiche
Verfahren vor dem Gericht erster Instanz.

Mit Beschluss des Gerichts vom 22. August 2000 wurden
Deutschland als Streithelferin zur Unterstiitzung der Klager
und der BdB als Streithelfer zur Unterstiitzung der
Kommission als Beklagte zugelassen. Mit Beschluss des
Gerichts vom 11. Juli 2001 wurden die beiden Rechts-
sachen zu gemeinsamer miindlicher Verhandlung und zu
gemeinsamer Entscheidung verbunden. Die miindliche
Verhandlung fand am 5. und 6. Juni 2002 statt.

Am 6. Mirz 2003 erliefl das Gericht erster Instanz das
Urteil (), in dem es die angefochtene Entscheidung der
Kommission fiir nichtig erkldrte und der Kommission die
Kosten der Kldger sowie ihre eigenen Kosten und Deutsch-
land ihre und dem BdB seine eigenen Kosten auferlegte.

Das Gericht erklirte die Entscheidung der Kommission
wegen unzureichender Begriindung in den folgenden zwei
Punkten beziiglich der Bemessung der Hohe der markt-
gerechten Vergiitung fiir nichtig. Zum einen erfolgte die
Nichtigerklarung der Entscheidung hinsichtlich der Begriin-
dung der Hohe der Vergiitung fiir liquides Stammkapital als

Urteil vom 6. Marz 2003 in den verbundenen Rechtssachen T-228/

99 und T-233/99, Westdeutsche Landesbank Girozentrale und Land
Nordrhein-Westfalen/Kommission, Slg. 2003, 11-435.
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(15)

(16)

(18)

Ausgangspunkt der Berechnung, wofir die Kommission
einen Satz von 12 % p.a. (nach Unternehmenssteuern und
vor Investorensteuern) festgesetzt hatte. Zum anderen
erfolgte die Nichtigerklirung hinsichtlich der Begriindung
der Hohe des Aufschlags auf diese Vergiitung, fur den die
Kommission einen Satz von 1,5% p.a. (nach Unter-
nehmenssteuern und vor Investorensteuern) festgelegt
hatte. Ansonsten bestitigte das Gericht die Entscheidung
der Kommission vollumfinglich.

3. ERNEUTES VERWALTUNGSVERFAHREN

Mit Schreiben vom 20. und 29. Januar, 6. Februar sowie
28. Mai 2004 ersuchte die Kommission die deutschen
Behorden um eine Aktualisierung der fiir die Entscheidung
erheblichen Daten, die nach Fristverlingerung am 10. Mirz
und 14. Juni 2004 iibermittelt und am 28. Juli 2004 miindlich
erortert wurden. Eine weitere Stellungnahme des Landes
Nordrhein-Westfalen ging hierzu am 26. August 2004 ein.
Mit Schreiben vom 6. Oktober 2004 iibermittelte Deutschland
weitere erbetene Informationen.

Im Juli 2004 erreichten der Beschwerdefithrer BdB, das Land
Nordrhein-Westfalen und die WestLB AG eine vorldufige, der
Kommission am 19. Juli 2004 iibermittelte Verstindigung tiber
die angemessene Vergiitung, die ihrer Ansicht nach in den
beiden vom Gericht beanstandeten Punkten von der Kommis-
sion zugrunde gelegt werden sollte. Die endgiiltige Fassung
dieser Verstandigung wurde der Kommission am 13. Oktober
2004 zugeleitet.

In der vorliegenden neuen Entscheidung hat die Kommission
entsprechend den Vorgaben des Gerichts die beiden von
diesem als unzureichend kritisierten Punkte (Begriindung der
Grundvergiitung und eines moglichen Aufschlags) nachge-
bessert. Ansonsten hilt die Kommission an der grundsatz-
lichen Wiirdigung fest, die sie in ihrer urspriinglichen
Entscheidung vorgenommen hat. In diese sind allerdings die
Ergebnisse der Gesprache zwischen dem Beschwerdefiihrer
BdB und dem Land Nordrhein-Westfalen bzw. der WestLB AG
hinsichtlich der Hohe der angemessenen Vergiitung einge-
flossen. Die Kommission hat in der vorliegenden Entscheidung
im ibrigen die durch den Zeitablauf seit der ersten Ent-
scheidung notwendig gewordenen Aktualisierungen hinsicht-
lich des Verfahrens, der Darstellung des Unternehmens sowie
der Berechnung des Beihilfeelements, einschlieflich der Fest-
legung des Beendigungstatbestands der Beihilfe, mit den neuen,
von Deutschland fiir die Jahre seit Erlass der alten Ent-
scheidung vorgelegten Zahlen vorgenommen bzw. einige fir
die neue Entscheidung nicht mehr erforderliche Passagen
gekiirzt.

IL. AUSFUHRLICHE BESCHREIBUNG DER
MASSNAHME

1. WESTDEUTSCHE LANDESBANK GIROZENTRALE
(WESTLB)

In dem fiir diese Entscheidung relevanten Zeitraum von der
Einbringung der Wfa am 31. Dezember 1991 bis zur
Aufspaltung der WestLB am 1. August 2002, mit der der
Beihilfetatbestand  beendet wurde, war die WestLB eine
Kreditanstalt des offentlichen Rechts nach den Rechtsvor-
schriften des Landes Nordrhein-Westfalen. Am 31. Dezember
1991 belief sich ihr anerkanntes Eigenkapital auf 5,1 Milliarden
DEM. Durch Gesetz waren ihr drei Aufgaben iibertragen: Sie

19)

(20)

1)

(23)

war Zentralbank fiir die ortlichen Sparkassen dieses Landes
und seit dem 17. Juli 1992 auch fiir die Sparkassen des Landes
Brandenburg. Sie erfullte die Aufgaben einer Staats- und
Kommunalbank, indem sie im Auftrag ihrer Anteilseigner
Finanzgeschifte abwickelte. Schlieflich iibte sie allgemeine
Banktitigkeiten aus. Unbeschadet landesrechtlicher Sondervor-
schriften unterlag die WestLB dem deutschen Kreditwesenge-
setz und der dementsprechenden Bankenaufsicht.

Die WestLB befand sich zu 100 % in offentlichem Eigentum.
Den grofiten Anteil am Nominalkapital hielt das Land
(43,2 %). Die anderen Anteilseigner waren die Landschaftsver-
binde Rheinland und Westfalen-Lippe (jeweils 11,7 %) sowie
der Rheinische und der Westfalisch-Lippische Sparkassen- und
Giroverband (jeweils 16,7 %). Diese Anteilsverhiltnisse sind
wihrend des gesamten relevanten Zeitraums vom 31. Dezem-
ber 1991 bis zum 1. August 2002 unverdndert geblieben.

Die offentlichen Eigentiimer hafteten fiir die WestLB als
offentlich-rechtliche Einrichtung im Rahmen der Anstaltslast
und im Rahmen der Gewahrtrigerhaftung. Anstaltslast
bedeutet, dass die Eigentiimer der WestLB zur Sicherung der
wirtschaftlichen Basis und Funktionsfahigkeit der Anstalt
wihrend ihrer gesamten Existenz verpflichtet sind. Diese
Garantie begriindete keine Haftung der Eigentiimer gegeniiber
den Glaubigern der Bank, sondern regelte lediglich die
Beziehungen zwischen den Behorden und der Bank. Im
Rahmen der Gewiahrtragerhaftung hafteten die Eigentiimer
fir saimtliche Verbindlichkeiten der Bank, soweit diese nicht
aus dem Vermogen der Bank beglichen werden konnten. Der
Gewahrtrager haftete gegeniiber den Glaubigern der Bank.
Beide Garantien waren weder zeitlich noch wertmifig
begrenzt.

Urspriinglich war die WestLB eine regionale Einrichtung, die
sich darauf konzentrierte, die Tatigkeit der lokalen Sparkassen
zu ergdnzen, welche urspriinglich wiederum eine vorwiegend
soziale Funktion ausiibten, indem sie Finanzdienstleistungen in
Bereichen anboten, in denen der Markt nicht hinreichend
funktionierte. Doch hatten sich die Sparkassen seit langem zu
universell titigen Kreditinstituten entwickelt. Dasselbe galt fiir
die WestLB, die sich in den letzten Jahrzehnten immer stirker
zu einer unabhingigen Geschiftsbank entwickelt hatte und auf
den deutschen und europiischen Bankmirkten im entschei-
dungserheblichen Zeitraum ein starker Wettbewerber war.

Gemessen an seiner Bilanzsumme gehorte der WestLB-
Konzern entscheidungserheblichen Zeitraum zu den funf
grofiten deutschen Kreditinstituten. Der WestLB-Konzern bot
Finanzdienstleistungen fir Unternehmen und offentliche Ein-
richtungen an und war auch auf den internationalen Kapital-
mirkten sowohl fir eigene Rechnung als auch fir andere
Schuldtitelemittenten titig. Wie viele andere deutsche Univer-
salbanken besafl die WestLB Beteiligungen an Finanzinstituten
und anderen Unternehmen. Im Ubrigen wickelte sie einen
bedeutenden Teil ihrer Geschiftstitigkeit auferhalb Deutsch-
lands ab.

Aufgrund besonderer Rechtsvorschriften war die WestLB bis
zur Aufspaltung im August 2002 — anders als Privatbanken,
aber in derselben Weise wie andere offentliche Kreditinstitute
— auflerdem in der Lage, Hypothekarkreditgeschifte und
Sparkassengeschifte unter demselben organisatorischem Dach
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(25)

(26)

(28)

<> =

wie ihre anderen Geschifte zu betreiben. Aus diesem Grunde
konnte die WestLB im entscheidungserheblichen Zeitraum bis
zur Aufspaltung zu den universellsten Banken in Deutschland
gerechnet werden.

Andererseits unterhielt die WestLB kein dichtes Zweigstellen-
netz fur das Privatkundengeschift. In diesem Marktsegment
waren die lokalen Sparkassen titig, fir die die WestLB als
Zentralinstitut fungierte.

Die Rentabilitit der WestLB, gemessen am Gewinn vor Steuern
im prozentualen Verhdltnis zu den Eigenmitteln auf Konzern-
ebene, lag im Durchschnitt der acht Jahre vor Eingliederung
der Wfa (1984 — 1991) bei hochstens 6,6 %, ohne klare
Aufwirtstendenz. Gegeniiber dem deutschen und auch dem
europdischen Durchschnittsniveau konnte dieses Ergebnis als
duferst niedrig bezeichnet werden.

Der WestLB-Konzern hatte seine Bilanzsumme von 1991,
also vor der Ubertragung, bis Ende 2001, dem Zeitpunkt
des letzten Jahresabschlusses vor seiner Aufspaltung, von
gut 270 Mio. DEM auf gut 840 Mio. DEM gesteigert und
damit mehr als verdreifacht.

Durch Gesetz vom 2. Juli 2002 spaltete das Land
Nordrhein-Westfalen die WestLB zum 1. August 2002
(mit bilanzrechtlicher Riickwirkung zum 1. Januar 2002) in
eine Offentlich-rechtliche Muttergesellschaft, die Landes-
bank Nordrhein-Westfalen, und eine privatrechtliche Toch-
tergesellschaft, die WestLB AG, auf. In der WestLB AG
wurde das Wettbewerbsgeschift der ehemaligen WestLB
und in der Landesbank Nordrhein-Westfalen deren offentli-
ches Geschift zusammengefasst. Die WestLB AG ist nach
Angabe Deutschlands mit der WestLB rechtsidentisch und
als Schuldnerin der gesamten Beihilferiickforderung anzu-
sehen ('). Die Wfa wurde bei der Aufspaltung in die
Landesbank  Nordrhein-Westfalen  eingegliedert — und
dadurch dem in der WestLB AG zusammengefassten
Wettbewerbsgeschift entzogen. Durch die Satzung der
Landesbank  Nordrhein-Westfalen =~ wurde  iiberdies
bestimmt, dass das Wfa-Kapital nicht zur Unterlegung des
in dieser verbliebenen Pfandbriefgeschifts genutzt werden
darf und hierfiir kiinftig eine Vergiitung von 0,6 % p.a. fiir
eine etwaige Haftungsfunktion an das Land zu zahlen ist.

2. WOHNUNGSBAUFORDERUNGSANSTALT (WFA)

Die Wfa wurde 1957 gegriindet und war bis 31. Dezember
1991 als eine Anstalt des offentlichen Rechts tatig. Als
solche war sie eine Einrichtung mit eigener Rechtsperson-
lichkeit mit einem Grundkapital von 100 Mio. DEM
(50 Mio. EUR), und das Land alleiniger Anteilseigner.
Aufgrund von § 6 Absatz 1 des fritheren nordrhein-
westfdlischen Wohnungsbauforderungsgesetzes (%) kam der

Stellungnahme Deutschlands vom 10. Marz 2004, S. 2.

Wohnungsbauforderungsgesetz in der am 30. September 1979
veroffentlichten Fassung (Gesetz- und Verordnungsblatt fiir das Land
Nordrhein-Westfalen, S. 630).

(29)

(30)

(31)

(32)

0)
)

Wia ausschlieflich die Aufgabe zu, den Wohnungsbau tiber
die Vergabe zinsverbilligter oder zinsloser Darlehen zu
fordern. Wegen ihrer Gemeinniitzigkeit war die Anstalt von
Korperschaftssteuer, Vermogenssteuer und Gewerbekapital-
steuer befreit.

Als Anstalt des offentlichen Rechts galten fur die Wfa die
Anstaltslast und die Gewiahrtragerhaftung des Landes
Nordrhein-Westfalen fiir simtliche Verbindlichkeiten der
Anstalt. Diese Garantien sind aufgrund der Ubertragung
bestehen geblieben.

Hauptfinanzierungsquelle fiir die Wohnungsbauforderung
war und ist das ,Landeswohnungsbauvermigen, das durch
Zinseinnahmen aus von der Wfa vergebenen Wohnungs-
baudarlehen und durch jéhrliche Zufithrungen von Mitteln
aus dem Landeshaushalt entstanden ist. Dieses nach § 16
des chemaligen Wohnungsbauforderungsgesetzes —aus-
schlie@lich zur Finanzierung von Wohnungsbaudarlehen
bestimmte Vermdogen trug zu 75 % zur Refinanzierung der
Wfa bei, d. h. 24,7 Mrd. DEM (12,6 Mrd. EUR) per
31. Dezember 1991.

Vor ihrer Ubertragung wurden die vom Land Nordrhein-
Westfalen fiir die Wohnungsbauforderung eingegangenen
Verbindlichkeiten von der Wfa garantiert. Jedes Jahr wurde
in Hohe der durch das Land beglichenen Verbindlichkeiten
die Wfa-Garantie in Erstattungsforderungen des Landes
gegeniiber der Wfa verwandelt, wodurch sich der Wert des
Landeswohnungsbauvermégens  entsprechend reduzierte.
Diese Verbindlichkeiten der Wfa wiren erst fillig geworden,
wenn die Wfa zur Erfullung ihrer offentlichen Aufgaben
nicht mehr auf Zinseinnahmen und Darlehensriickzahlun-
gen angewiesen gewesen ware. Sie beliefen sich Ende 1991
auf rund 7,4 Mrd. DEM (3,78 Mrd. EUR) und wurden in der
Bilanz nicht direkt, sondern nur ,unter dem Strich®
ausgewiesen.

3. EIGENKAPITALANFORDERUNGEN AUFGRUND DER
EIGENMITTELRICHTLINIE UND DER
SOLVABILITATSRICHTLINIE

Nach der Richtlinie 89/647/EWG des Rates (°) und der
Eigenmittelrichtlinie haben die Banken tiber Eigenmittel in
Hohe von mindestens 8 % (%) ihrer risikogewichteten Aktiva

ABIL L 386 vom 30.12.1989 S. 14, aufgehoben und ersetzt durch

Richtlinie 2000/12/EG ABL Nr. L 126 vom 26.5.2000.

Die Eigenkapitalanforderungen miissen von den Kreditinstituten auf
konsolidierter, teilkonsolidierter und nicht konsolidierter Basis erfiillt
werden.
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(34)

(35)

(36)

und risikotragenden aufSerbilanzmifSigen Transaktionen (%)
zu verfiigen. Diese Richtlinien bedingten Anderungen am
Kreditwesengesetz, die am 1. Januar 1992 vorgenommen
wurden. Die neuen Anforderungen traten am 30. Juni 1993
in Kraft (?). Bis dahin mussten die deutschen Kreditinstitute
tiber Eigenmittel von 5,6 % ihrer risikogewichteten Aktiva
verfiigen (3).

Was die neue Schwelle von mindestens 8 % anbetrifft, so
muss mindestens die Halfte davon in ,Basiseigenmitteln*
bestehen, welches Kapitalbestandteile umfasst, die dem
Kreditinstitut unbeschrankt und unmittelbar zur Verfiigung
stehen, um Verluste zu decken, sobald diese entstehen.
Basiseigenmittel sind fiir die Gesamtausstattung der Bank
mit Eigenmitteln im aufsichtsrechtlichen Sinne deswegen
von entscheidender Bedeutung, weil ,erginzende Eigen-
mittel’, ndmlich weitere Eigenmittel von geringerer Quali-
tat, nur in Hohe der vorhandenen Basiseigenmittel zur
Unterlegung risikotragender Geschifte einer Bank aner-
kannt werden.

Auflerdem wird die Vergabe von Grofkrediten durch eine
Bank durch den Umfang ihrer Eigenmittel begrenzt. Zum
Zeitpunkt der Wfa-Ubertragung durften nach dem Kredit-
wesengesetz (§ 13) ein einzelner Kredit 50 % der Eigen-
mittel eines Kreditinstituts und die Gesamtheit der Kredite,
die iiber 15 % der Eigenmittel ausmachten, das Achtfache
der Eigenmittel des Kreditinstituts nicht tibersteigen. Nach
einer Anderung des Kreditwesengesetzes im Jahre 1994
zwecks Anpassung an die Richtlinie 92/121/EWG des
Rates (*) wurde der hochstmogliche Kredit auf 25 % der
Eigenmittel einer Bank begrenzt und diirfen alle Grof-
kredite zusammen, die 10 % der Eigenmittel einer Bank
tibersteigen, das Achtfache der gesamten Eigenmittel nicht
tibersteigen (°).

Ferner beschrinkt Artikel 12 der Zweiten Richtlinie 89/
646/[EWG des Rates vom 15. Dezember 1989 zur
Koordinierung der Rechts- und Verwaltungsvorschriften
tiber die Aufnahme und Ausiibung der Tatigkeit der
Kreditinstitute und zur Anderung der Richtlinie 77/780/
EWG (°) den Umfang der Beteiligungen an anderen Kredit-
und Bankinstituten. Nach einer speziellen Bestimmung im
Kreditwesengesetz (§ 12), die nicht auf Gemeinschaftsrecht
beruht, aber auch in anderen Mitgliedstaaten vorzufinden
ist, wird zudem der Gesamtbetrag der langfristigen Anlagen
— darunter auch Beteiligungen an Unternehmen auflerhalb
des Finanzsektors — auf den Gesamtbetrag der Eigenmittel
der Bank begrenzt.

Zum 30. Juni 1993 mussten sich die deutschen Banken an
die neuen Eigenkapitalanforderungen anpassen. Bereits vor
der Umsetzung der Solvabilititsrichtlinie in deutsches Recht
waren viele Landesbanken, darunter auch die WestLB,
verhiltnismiflig schwach mit Eigenmitteln ausgestattet.
Nach Proberechnungen, die die Deutsche Bundesbank im

Im Folgenden umfasst der Begriff ,risikogewichtete Aktiva“ alle
risikotragenden und risikogewichteten Posten.

Tatsdchlich hitten die neuen Eigenkapitalanforderungen bereits am
1. Januar 1993 in Kraft treten miissen; sie sind in Deutschland
verspdtet in Kraft getreten.

Diese Zahl beruhte allerdings auf einer engeren Eigenmitteldefinition
als die in die Eigenmittelrichtlinie aufgenommene Definition.

) ABL L 29 vom 5.2.1993, S. 1.
) Jedoch ist festzustellen, dass nicht nur die Schwellen, sondern auch

die Definitionen der Begriffe ,Eigenmittel* und ,risikogewichtete
Aktiva“ gedndert wurden.
ABL. L 386 vom 30.12.1989, S. 1.

(37)

(40)

Dezember 1991 unter Anwendung der Bestimmungen der
Richtlinie anstellte, wiesen die Landesbanken einen durch-
schnittlichen Solvabilititskoeffizienten von 6,3 % auf,
wihrend der Wert ab 30. Juni 1993 8 % betragen
musste (7). Fiir diese Kreditinstitute war es daher absolut
notwendig, die Eigenkapitalbasis zu erhohen, um eine
Beschrankung ihrer Unternehmensexpansion zu verhindern
und um ihr derzeitiges Geschiftsvolumen {iberhaupt
beibehalten zu konnen. Kann eine Bank die notwendige
Eigenkapitalbasis nicht nachweisen, so wird ihr von der
Aufsichtsbehorde aufgegeben, unverziiglich Manahmen zu
ergreifen, um den Solvabilitdtsvorschriften nachzukommen,
sei es durch Aufnahme von erginzenden Eigenmitteln oder
durch Herabsetzung der risikogewichteten Aktiva.

Wihrend Privatbanken ihren Zusatzbedarf an Eigenmitteln
am Kapitalmarkt befriedigen mussten, konnten die 6ffent-
lichen Banken diesen Weg nicht einschlagen, da ihre
offentlichen Anteilseigner beschlossen, sie weder ganz noch
teilweise zu privatisieren. Wegen der generell angespannten
Haushaltslage konnten die 6ffentlichen Anteilseigner jedoch
auch keine Kapitalzufuhr vornehmen (%) Stattdessen wur-
den andere Losungen zur Beschaffung von zusitzlichem
Eigenkapital gefunden. Im Falle der WestLB beschloss das
Land Nordrhein-Westfalen, die Wfa in die WestLB einzu-
bringen und so deren Eigenmittelbasis zu erweitern.
Ahnliche Transaktionen wurden in einigen anderen Bundes-
lindern zugunsten der jeweiligen Landesbanken durchge-

fithrt.

4, DIE UBERTRAGUNG UND IHRE AUSWIRKUNGEN
a)  DIE UBERTRAGUNG

Der nordrhein-westfilische Landtag verabschiedete am
18. Dezember 1991 das Gesetz zur Regelung der
Wohnungsbauforderung (). Artikel 1 dieses Gesetzes
ordnete die Ubertragung der Wfa auf die WestLB an. Diese
Ubertragung wurde am 1. Januar 1992 wirksam.

Begriindet wird die Ubertragung in der Gesetzesbegriin-
dung zunichst mit der Erhohung der Eigenmittel der
WestLB, um das Kreditinstitut in die Lage zu versetzen, den
ab 30. Juni 1993 geltenden strengeren Eigenkapitalanforde-
rungen nachzukommen. Aufgrund der Ubertragung war
dies ohne finanzielle Belastung fiir den Landeshaushalts
moglich. Als Nebeneffekt der Zusammenlegung der Woh-
nungsbauforderungstitigkeiten der Wfa mit denen der
WestLB wurde eine grofere Effizienz angefiihrt.

Im Rahmen der Ubertragung hob das Land die Garantie der
Wifa von rund 7,4 Mrd. DEM (3,78 Mrd. EUR) fiir
Verbindlichkeiten des Landes aufgrund von Kapitalaufnah-
men fiir die Wohnungsbauforderung (siche Abschnitt II
Nummer 2.) auf.

) Monatsbericht der Deutschen Bundesbank, Mai 1993, S. 49.

Siehe u. a. Drucksache 11/2329 des nordrhein-westfilischen Land-
tages.

Gesetz zur Regelung der Wohnungsbauférderung vom 18. Dezember
1991 (Gesetz- und Verordnungsblatt fiir das Land Nordrhein-
Westfalen, Nr. 61, vom 30. Dezember 1991, S. 561).
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(41) Die WestLB wurde die Gesamtrechtsnachfolgerin der Wfa (mit (45) Obwohl die Wfa ihre rechtliche Unabhingigkeit verlor,
Ausnahme der vor der Ubertragung aufgehobenen Haftung indem sie zu einer Wohnungsbauférderungsabteilung der
der Wfa gegeniiber dem Land fiir Schulden des Landes aus WestLB wurde, und in die Rechnungslegung der WestLB
Griinden der Wohnungsbauférderung). Aus der Wfa wurde integriert ist, wurde sie operationell nicht in die WestLB
organisatorisch und wirtschaftlich eine unabhingige offent- eingebunden. Die Wfa blieb als eine getrennte Einheit
lich-rechtliche Anstalt ohne Rechtsfahigkeit innerhalb der innerhalb der WestLB unter dem Namen Wohnungsbaufor-
WestLB. Das Grundkapital und die Riicklagen der Wfa miissen derungsanstalt Nordrhein-Westfalen — Anstalt der Westdeut-
in der Bilanz der WestLB als Sonderriicklage ausgewiesen schen  Landesbank ~ Girozentrale bestehen. Diese neue
werden. Das Land haftet aufgrund der Anstaltslast und der Wohnungsbauforderungsabteilung der WestLB wird zwar
Gewihrtrigerhaftung weiterhin fiir die Verbindlichkeiten der in der Rechnungslegung der WestLB beriicksichtigt, hat
Wra. aber auch ihre eigene Rechnungslegung. Die vormalige
Wohnungsbauforderungsabteilung der WestLB wurde mit

der Wfa zusammengelegt.

(42) Die iibertragenen Vermdgenswerte, also daf Grundkapital, <.i1e (46) Das iibertragene Wia-Vermogen an Grundkapital, Riick-
Riicklagen, das Landeswohnungsbauvermogen und sonstige 1 : ) R :

SR ARG agen, sonstigen Vermogenswerten und kiinftigen Gewin-
Forderungen der Wfa sowie kiinftige Riickfliisse aus Baudarle- . .
. ) R . nen bleibt der Wohnungsbauférderung vorbehalten, muss
hen blieben auch nach ihrer Ubertragung auf die WestLB : al s 1 s
. also getrennt von der sonstigen Geschaftstatigkeit der
aufgrund von Artikel 2 § 16 Absatz 2 des besagten Gesetzes o ;
- On . : : ) WestLB verwaltet werden. Gleichzeitig bildet diese Tren-
fur die Wohnungsbauforderung bestimmt. Dieselbe Vorschrift . . c .
Lo " S nung eine Voraussetzung dafiir, dass die Wohnungsbaufor-
sah vor, dass die {ibertragenen Vermégenswerte gleichzeitig als d i1 .
. I : ; erungstitigkeit nach deutschem Steuerrecht weiter als
Eigenkapital im Sinne des Kreditwesengesetzes (und folglich om e K k . h
dor Fi BT s gemeinniitzig anerkannt werden kann. Da die deutschen
er Eigenmittelrichtlinie), auf dessen Grundlage der Solvabili- ) . .
p - . . Behorden davon ausgingen, dass die Wfa nach der
tatskoeffizient einer Bank berechnet wird, dienen. Demnach N a1 S LT
unterleoen sie auch das Wettbewerbsoeschift der WestLB Eingliederung tatsichlich eine gemeinniitzige Einrichtung
8 g ) bleibt, wurden die in Abschnitt II Nummer 2 erwihnten
Steuerbefreiungen nicht aufgehoben.

(43) Anldsslich der Ubertragung dnderten die Eigentiimer der (47) Die Konkurrenten der WestLB widersetzten sich der Fusion
WestLB den Mantelvertrag und vereinbarten, dass die fir die zwischen der monopolartigen Wfa und der WestLB auch
Wohnungsbauférderung bestimmten Vermogenswerte — stets deshalb, weil sie befurchteten, dass die WestLB die im
erhalten bleiben, selbst wenn die WestLB Verluste erleiden Bereich Wohnungsbauférderung anfallenden Informationen
sollte, durch die das urspriingliche Kapital aufgezehrt wird. Das dazu niitzen werde, neue Kunden fiir ihre kommerziellen
Wfa-Kapital sollte intern nur nach den iibrigen Eigenmitteln Geschiftsbereiche zu gewinnen. Die zustdndigen Behorden
der WestLB haften. Im Mantelvertrag wurde prizisiert, dass haben sich verpflichtet, sicherzustellen, dass keine Wett-
sich die Anstaltslast der WestLB-Eigentiimer auch auf die bewerbsverzerrungen durch diese Nihe eintreten, in dem
Sonderriicklage der Wfa erstreckt. Im Falle der Auflosung der sie insbesondere die Wohnungsbauforderung von den
WestLB hitte das Land einen Priorititsanspruch auf das Wfa- kommerziellen Abteilungen der WestLB personalmifig,
Kapital. Auflerdem wurde erklart, dass die Erhohung der informationsméfSig usw. getrennt haben (?).
Eigenkapitalbasis der WestLB durch die Einbringung der Wfa
eine geldwerte Leistung des Landes darstellt und die Eigen-
timer die Hohe des jahrlichen Entgelts hierfiir vereinbaren (48) Mit der Aufspaltung der WestLB zum 1. August 2002
solle.n, sobzlild d?e ersten Ergebpisse der Geschiiftsjah.re ab 1992 (bilanzrechtliche Riickwirkung zum 1. Januar 2002) durch
VOflleg?n (') Dies war anschlieRend Gegenstand einer Proto- Gesetz des Landes Nordrhein-Westfalen vom 2. Juli wurde
kollnotiz zum Mantelvertrag vom 11. November 1993. Trotz die Wfa der Landesbank Nordrhein-Westfalen zugeschlagen
dieser internen Vereinbarung zur Sicherung der Vermdogens- und dadurch dem in der WestLB AG zusammengefassten
werte der Wfa und der internen Nachrangigkeit des Wrfa- Wettbewerbsgeschift wieder entzogen.

Kapitals wird im Aufenverhaltnis der WestLB zwischen der
Funktion der Wfa als Wohnungsbauforderungseinrichtung auf
der einen Seite und der Funktion ihrer Eigenmittel als b)  WERT DER WFA
haftendes Eigenkapital der WestLB auf der anderen nicht
unterschieden. Die iibertragenen Vermogenswerte stehen der ) .
WestLB in ihrer Gesamtheit und unmittelbar fiir Verluste oder (49) Der Nom.l.nalwert des zum 31. Dez?mber 1991 auf die
im Konkursfalle fiir Forderungen der Glaubiger zur Verfiigung. WestLB  iibergegangenen Wfa-Vermégens  betrug  rund
24,9 Mrd. DEM (12,73 Mrd. EUR), wovon fast
24,7 Mrd. DEM (12,68 Mrd. EUR) auf das Landeswoh-
nungsbauvermogen entfielen. Da diese Finanzmittel zur
Finanzierung von Wohnungsbaudarlehen dienten, die ent-
(44) In dem zwischen dem Land und der WestLB geschlossenen

()

Geschiftsbesorgungsvertrag  zum ~ Wohnungsbauférde-
rungsgesetz ist vorgesehen, dass die WestLB die Sonder-
riicklage zur Unterlegung der eigenen Geschaftstitigkeit nur
insoweit verwenden wird, als die Erfullung der gesetzlich
vorgesehenen Aufgaben der Wfa gewihrleistet ist.

Nach Angaben Deutschlands ist der dort verwendete Ausdruck

,geldwerte Leistung“ ungenau und wurde spiter prézisiert.

®)

weder zinsverbilligt oder zinslos und oft mit langen
tilgungsfreien Zeiten versehen sind, musste das Nominal-
kapital stark abgezinst werden, um den tatsichlichen Wert
zu ermitteln.

Nach § 13 des Ubertragungsgesetzes hat die Wohnungsbauf6rde-

rungsanstalt ihre Aufgaben wettbewerbsneutral durchzufithren. Wie
dies im Einzelnen gewihrleistet wird, ist zwischen der WestLB und
dem Land vertraglich geregelt.
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(50) Die WestLB holte zum 1. Januar 1992 eine gutachterliche als Eigenkapital ausgewiesene Betrag -5,9 Mrd. DEM

(1)

(54)

Stellungnahme zur Ermittlung des Vermogens der Wfa ein.
Diese Stellungnahme wurde am 30. April 1992 abgegeben.
Zu bemerken ist, dass diese Wertermittlung erst durchge-
fithrt wurde, nachdem das Land die Ubertragung der Wfa
beschlossen hatte.

Zur Bewertungsmethode erklirten die Wirtschaftspriifer,
dass die Wfa wegen der anhaltenden Verpflichtung, alle
kiinftigen Einnahmen in zinsverbilligte oder zinslose
Wohnungsbaudarlehen zu reinvestieren, in Wirklichkeit
keinen kapitalisierten Ertragswert habe. Diese Verpflichtung
hore aber im Falle der Verwertung der Wfa auf. Der Vorteil
der Wfa fiir die WestLB bestehe erstens in der Erhohung der
Eigenmittel und der hieraus resultierenden Moglichkeit zur
Geschiftsausdehnung und zweitens in der Verbesserung der
Bonitit infolge der erheblichen Erhohung des Eigenkapitals.
Da der WestLB aus der normalen Titigkeit der Wfa kein
Vorteil erwachse, miisse der Wert der Wfa auf der
Grundlage des moglichen Erloses aus ihrem Verkauf
ermittelt werden, und zwar ohne die lediglich im Innen-
verhaltnis bestehende Reinvestitionsverpflichtung. Das Ver-
mogen miisse folglich im Hinblick auf eine normale Rendite
bewertet werden, miisse also auf einen Wert abgezinst
werden, auf dessen Grundlage die nominalen Riickfliisse als
normale Marktrendite angesehen werden konnten.

Die Wirtschaftspriifer korrigierten den Wert verschiedener
Posten des Vermogens und der Verbindlichkeiten der Wfa
— die Wohnungsbaudarlehen wurden von einem Nominal-
wert von 30,7 Mrd. DEM (15,7 Mrd. EUR) auf
13,5 Mrd. DEM (6,9 Mrd. EUR) reduziert, was einer
Korrektur von 56 % entspricht — und errechneten ein
Nettovermogen der Wfa von 5,9 Mrd. DEM (3,02 Mrd. EUR).
Dies entspricht einer Gesamtdiskontierung von 76 % im
Vergleich zum damaligen nominalen Nettovermogen der
Wrfa von 24,9 Mrd. DEM (12,7 Mrd. EUR). Nach dieser
Wertberichtigung wurde der Betrag von 5,9 Mrd. DEM
(3,02 Mrd. EUR) als ,Sonderriicklage Wohnungsbauforde-
rungsanstalt” in die Rechnungslegung der WestLB aufge-
nommen.

Nachdem die WestLB beim Bundsaufsichtsamt fiir das
Kreditwesen (BAKred) beantragt hatte, den Betrag von
5,9 Mrd. DEM (3,02 Mrd. EUR) als Basiseigenmittel der
WestLB anzuerkennen, beauftragte dieses eine andere
Wirtschaftspriifungsgesellschaft mit einer Wertermittlung.
Diese wurde am 30. September 1992 erstellt. In der fir das
BAKred durchgefithrten Priifung wurde die fiir die WestLB
vorgenommene Wertermittlung auf ihre Glaubwiirdigkeit
untersucht und der methodische Ansatz der Bewertung
akzeptiert. Doch wurde insbesondere wegen der Wahl eines
anderen Abzinsungssatzes und einer unterschiedlichen
Behandlung der Vorfalligkeitstilgungen ein Nettovermdgen
der Wfa von 4 Mrd. DEM (2,05 Mrd. EUR) bis 5,4 Mrd. DEM
(2,76 Mrd. EUR) ermittelt.

Auf der Grundlage dieser Bewertung erkannte schlie€lich
das BAKred am 30. Dezember 1992 4 Mrd. DEM
(2,05 Mrd. EUR) als Basiseigenmittel der WestLB im Sinne
des Kreditwesengesetzes an. Der in der Bilanz der WestLB

(55)

(56)

(57)

(59)

(3,02 Mrd. EUR) — ebenso wie der als Basiseigenmittel
anerkannte Betrag wurden seither nicht geindert.

Beide Bewertungen des iibertragenen Vermogens gingen
von der Situation aus, die nach der Authebung der aufgrund
der Bewertungen auf rund 7,3 Mrd. DEM (3,73 Mrd. EUR)
geschitzten Haftungsverpflichtung gegeniiber dem Land
bestand.

¢)  AUSWIRKUNGEN DER WFA-UBERTRAGUNG AUF DIE
WESTLB

Am 31. Dezember 1991 verfiigte die WestLB {ber
anerkannte Eigenmittel in Hohe von 5,1 Mrd. DEM
(2,6 Mrd. EUR), von denen 500 Mio. DEM (260 Mio. EUR)
Genussrechten zuzuschreiben waren. Der Solvabilititsko-
effizient nach dem Kreditwesengesetz vor dessen Novel-
lierung zur Umsetzung der Bankrichtlinien der
Gemeinschaft betrug etwa 6,1 % und lag damit um
0,5 %-Punkte iiber der damals gesetzlich vorgeschriebenen
Mindestquote.

Da das BAKred das Wfa-Kapital als Eigenmittel der WestLB
anerkannte, erhohten sich die Eigenmittel der WestLB auf
insgesamt 9,1 Mrd. DEM (4,65 Mrd. EUR), also um 79 %.
Unter Beriicksichtigung einer Einstellung von 100 Mio. DEM
(50 Mio. EUR) aus dem Gewinn in die Riicklagen erhohten
sich die Eigenmittel der WestLB auf 9,2 Mrd. DEM
(4,7 Mrd. EUR) per 31. Dezember 1992. Dies entsprach
unter Beriicksichtigung des Kapitals und der risikoge-
wichteten Aktiva der Wfa einem Solvabilititskoeffizienten
von 8,7 %.

Tabelle 1: Kapitalbedarf und Eigenmittel der WestLB und
der Wfa (nach Daten der deutschen Behorden)

(in Mio. DEM)
(am 31. Dezember) 1991 1992

Risikogewichtete Aktiva WestLB (ohne Wfa) | 83000 | 91 209
Risikogewichtete Aktiva Wfa 13497 | 14398
Iiisikogewichtete Aktiva WestLB (mit Wfa) 105 607
)
Geforderte Eigenmittel WestLB (**) (= a) 4611 5867
Geforderte Eigenmittel WestLB ohne Wfa
. 5067
(**) (= b)
Eigenmittel WestLB (= c) 5090 9190
Eigenmitte] WestLB ohne Wfa (= d) 5190
Auslastung der Eigenmittel WestLB (= afc) 91 % 64 %
Auslastung der Eigenmitte] WestLB ohne 98 %
Wra (b/d) ’

(*)  Die Ubertragung der Wfa erfolgte am 1. Januar 1992.
(**) Aufgrund der seinerzeit geltenden Anforderung von 5,6 %.

Dieser Solvabilititskoeffizient von 8,7 % tragt einer nicht
mit der Wohnungsbauforderung zusammenhingenden
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(61)

(63)

Erhohung der risikogewichteten Aktiva der WestLB von
8,2 Mrd. DEM (4,19 Mrd. EUR) bzw. 9,9 % im Jahre 1992
Rechnung. Wire diese Erhohung ohne die Ubertragung der
Wrta erfolgt, so wire der Solvabilititskoeffizient der WestLB
per 31. Dezember 1992 auf 5,7 %, also fast auf die
Mindestanforderung von 5,6 % gefallen.

Wihrend das gesamte Wfa-Kapital fiir die Wohnungs-
bauforderungstitigkeiten zweckgebunden ist, wird nur ein
Teil der Wfa-Eigenmittel im Sinne der Solvabilitdtsvor-
schriften zur Unterlegung der risikogewichteten Aktiva
benétigt. Nach Auskiinften der deutschen Behorden
wurden zu diesem Zweck zum Zeitpunkt, als die neuen
Eigenkapitalanforderungen in Kraft traten, 1,5 Mrd. DEM
(770 Mio. EUR) bendtigt. Die restlichen 2,5 Mrd. DEM
(1,28 Mrd. EUR) konnten also von der WestLB zu diesem
Zeitpunkt als Eigenmittel zur Unterlegung ihres Wett-
bewerbsgeschifts verwendet werden.

Beim WestLB-Konzern lag der Solvabilititskoeffizient am
31. Dezember 1991 mit 5,8 % um 0,2 %-Punkte tiber der
damaligen Mindestquote. Ein Jahr spiter, nachdem das
BAKred das Wfa-Kapital anerkannt hatte, lag die Quote
unter Berlicksichtigung der risikogewichteten Aktiva der
Wfa bei rund 8,1 %. Hitte die Vermogensiibertragung nicht
stattgefunden und hitte der Konzern dennoch die nicht mit
der Wohnungsbauférderung in Zusammenhang stehenden

(62)

Risikoaktiva erhoht, wie er es tat, wire der Solvabilititsko-
effizient des Konzerns auf 5,3 % zuriickgegangen und hitte
somit um 0,3 %-Punkte unter dem zu diesem Zeitpunkt
geltenden Mindestwert gelegen.

Am 30. Juni 1993, als fiir die deutschen Kreditinstitute die
neuen Eigenkapitalanforderungen nach der Eigenmittel- und
der Solvabilitdtsrichtlinie galten, lag der Solvabilititskoeffizient
des Konzerns (einschlieflich der Eigenkapitalanforderungen an
die Wfa) unter Zugrundelegung der neuen Vorschriften bei
9 %, also um 1 %-Punkt iiber dem Mindestwert (dabei entfielen
auf die Basiseigenmittel 6,3 %-Punkte und auf die erginzenden
Eigenmittel 2,7 %-Punkte). Ohne die Eigenkapitalzufuhr durch
die Eingliederung der Wfa und ohne die Risikoaktiva hitte der
Konzern am 30. Juni 1993 einen Solvabilititskoeffizienten von
rund 7,2 % erreicht. Die 9 %-Quote wurde durch die
Aufnahme von weiteren ergidnzenden Eigenmitteln in Form
nachrangiger Darlehen in Hohe von rund 2,9 Mrd. DEM
(1,48 Mrd. EUR) Anfang 1993 erzielt. Die WestLB nahm im
Laufe des Jahres 1993 insgesamt 3,1 Mrd. DEM (1,59 Mrd. EUR)
ergdnzende Eigenmittel auf, wodurch sich die Eigenmittel des
Konzerns im Sinne des Kreditwesengesetzes bis Ende desselben
Jahres auf 12,9 Mrd. DEM (6,6 Mrd. EUR) erhohten. Die
Solvabilititskoeffizienten lagen im Vergleich zum 30. Juni
Ende 1993 etwas niedriger.

Tabelle 2: Kapitalbedarf und Eigenmittel des WestLB-Konzerns (nach Daten der deutschen Behorden)
(in Mio. DEM)
(Durchschnittswerte) 1992(9 | 1993 | 1994 | 1995 | 1996 | 1997 | 1998 | 1999 | 2000 | 2001 | 2002

Bilanzsumme 271707 | 332616 | 378 573 | 428 622| 470 789 | 603 798 | 693 026 | 750 558 | 782 410 | 844 743 | 519 470
Risikogewichtete Aktiva | 126 071 | 120 658 | 151 482 | 156 470 | 173 858 | 204157259237 | [.1()| [.] [.] [.]
Vorgeschricbene Basisei- 4758| 4827| 6060| 6259| 6954| 8167| 10370| [.] [..] [..] [..]
genmittel (= a)
Vorgeschriebene Eigen-

orgeschriebene Bigen 9351| 9653| 12119 12517| 13908 16333| 20739| [.] ] ] ]
mittel insgesamt (= b)
Basiseigenmittel (= ¢) 5117| 8818| 9502 9769| 9805| 10358 11378 [.] [..] [..] [..]
Erginzende Eigenmittel 500 2 495 4513 4946 5270 7094 10170 [..] [-] [-] [-]
f:lg;mmel insgesamt 5617| 11313 14015| 14715| 15075 | 17452 21548| [.] [] [..] [..]
Auslast der Basisei-

usiastung det basisel 93%|  55%| 64%| 64%| 71%| 79%| 91%| [.] ] [..] [..]
genmittel (= a/c)
Auslastung der Eigenmit- 0 0 0 0 0 0 0
tel insgesomnt (- bid) 166%| 85%| 86%| 85%| 92%| 94%| 96%| [.] [..] [..] [..]

() Anomalien dieses Jahres sind darauf zuriickzufiihren, dass die Wfa-Aktiva in der Bilanz anders ausgewiesen wurden, die Eigenkapitaldefinition und die
Solvabilititskoeffizienten sich dnderten und auf den Zeitpunkt der Anerkennung des Wfa-Kapitals durch das BAKred.

(*) Zahlen bezogen auf die WestLB AG, in der im Jahre 2002 das Wettbewerbsgeschift der ehemaligen Westdeutschen Landesbank Girozentrale zusammengefasst

wurde.

(") Vertrauliche Information, auch im Folgenden mit [...] gekennzeichnet
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(64) In absoluten Zahlen erhohte sich durch die Basiseigenmittel Kreditwesengesetzes in seiner alten Fassung rund
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von 4 Mrd. DEM (2,05 Mrd. EUR) theoretisch die
Moglichkeit, das Geschiftsvolumen mit 100 % risikoge-
wichteten Aktiva nach dem Kreditwesengesetz in seiner
alten Fassung (Mindestsolvabilittskoeffizient 5,6 %) um
72 Mrd. DEM (36,8 Mrd. EUR) auszuweiten. Auf der
Grundlage des seit dem 30. Juni 1993 anwendbaren
Mindestsolvabilititskoeffizienten von 8 % wiirde der ent-
sprechende Wert 50 Mrd. DEM (25,6 Mrd. EUR) betragen.
Geht man davon aus, dass dem Wettbewerbsgeschift des
WestLB-Konzerns 2,5 Mrd. DEM (1,28 Mrd. EUR) des Wfa-
Kapitals zur Verfiigung standen, so erhohte sich seine
Kapazitdt zur Vergabe von 100 % risikogewichteten Kredi-
ten um 31,3 Mrd. DEM (16 Mrd. EUR).

Tatséchlich aber wurde das zuldssige Kreditvolumen stirker
ausgeweitet, da die Aktiva einer Bank normalerweise nicht
mit 100 % Risiko behaftet sind. Ende 1993 beliefen sich die
risikogewichteten Aktiva des WestLB-Konzerns (einschlief3-
lich des Wfa-Geschifts) auf 148,6 Mrd. DEM (76 Mrd. EUR).
Die Bilanzsumme belief sich auf 332,6 Mrd. DEM
(170,1 Mrd. EUR). Hieraus ergibt sich eine durchschnitt-
liche Risikogewichtung von 45 % (!). Bei konstanter
Risikostruktur war mit verfiigbaren Basiseigenmittel von
2,5 Mrd. DEM (1,28 Mrd. EUR) auf der Grundlage des nach
den Bankrichtlinien vorausgesetzten Eigenmittelanteil von
8 % ein Gesamtwachstum (bzw. eine Unterlegung der
bestehenden Geschiftstitigkeit) von rund 69,4 Mrd. DEM
(35,5 Mrd. EUR) moglich. Da die Basiseigenmittelerhohung
der WestLB die Moglichkeit gab, sich noch weitere
erginzende Eigenmittel zu beschaffen (bis zur Hohe der
Basiseigenmittel), nahm ihre tatsichliche Kreditvergabeka-
pazitdt indirekt noch starker zu.

Mehrere Schlussfolgerungen kénnen gezogen werden.
Erstens wire es fur die WestLB ohne eine Kapitalerh6hung
schwierig gewesen, iiber dem Mindestsolvabilititskoeffi-
zienten aufgrund des Kreditwesengesetzes in der Fassung
vor seiner Anpassung an die Bankrichtlinien der Gemein-
schaft zu bleiben. Zweitens hitte der WestLB-Konzern ohne
die Wfa-Ubertragung den Mindestsolvabilititskoeffizienten
aufgrund der Solvabititsrichtlinie nur durch Reduzierung
seiner risikogewichteten Aktiva oder durch Mobilisierung
anderer Eigenmittelquellen (z. B. Auflosung Stiller Reser-
ven) erreichen konnen. Die Aufnahme von ergdnzenden
Eigenmitteln hitte nur voriibergehend Abhilfe geschaffen,
da die Hohe dieses Kapitals durch die Hohe der verfiigbaren
Basiseigenmittel begrenzt ist. Drittens ging die Kapital-
erhohung in Verbindung mit den 1993 aufgenommenen
neuen erganzenden Eigenmitteln iiber den vom Konzern
benotigten Betrag hinaus, um den strengeren Eigenkapita-
lanforderungen des novellierten  Kreditwesengesetzes
gerecht zu werden.

Was die aufsichtsrechtliche Beschrankung von Grofkredi-
ten angeht, so entsprach die 50 %-Schwelle des

Bei dieser Berechnung bleiben die risikotragenden aufSerbilanzmafi-
gen Transaktionen unberiicksichtigt.
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2,5 Mrd. DEM (1,28 Mrd. EUR), bevor das Wfa-Kapital
anerkannt wurde. Nach der Anerkennung des Wfa-Kapitals
und einer Einstellung von 100 Mio. DEM (50 Mio. EUR) in
die Riicklagen aus Gewinnen stieg die Schwelle auf fast
4,6 Mrd. DEM (2,35 Mrd. EUR). Die 15 %-Schwelle fiir
GrofSkredite, die insgesamt das Achtfache des Eigenkapitals
der Bank nicht iberschreiten diirfen, entsprach
760 Mio. DEM (390 Mio. EUR) per 31. Marz 1992. Ein
Jahr spdter, also nach der Anerkennung des Wfa-Kapitals,
stieg die Schwelle auf nahezu 1,4 Mrd. DEM (720 Mio. EUR).
Die Kapazitit der WestLB zur Vergabe von GrofSkrediten
erhéhte sich infolge der Wfa-Ubertragung um 32 Mrd. DEM
(16,4 Mrd. EUR) (also um das Achtfache der Eigenmittel-
erhohung) (2).

d)  ENTGELT FUR DIE WFA-UBERTRAGUNG

Die Wfa-Ubertragung fithrte zu keiner Anderung der
Anteilsverhaltnisse bei der WestLB. Aus diesem Grunde
erhdlt das Land Nordrhein-Westfalen fiir das bereitgestellte
Kapital weder durch einen hoheren Anteil an den ausge-
schiitteten Dividenden noch durch einen hoheren Anteil an
den Kapitalertragen aus Beteiligungen an der WestLB eine
Vergiitung.

Anlisslich der Wfa-Ubertragung wurde der Mantelvertrag
zwischen den Eigentiimern der WestLB gedndert. Nach § 5
Absatz 2 des Vertrages stellt die Erweiterung der Eigen-
kapitalbasis der WestLB durch das Land nach Ansicht der
Eigenttimer einen finanziellen Vorteil fur sie dar. Die Hohe
des Entgelts fir das bereitgestellte Kapital sollte nach
Bekanntgabe der ersten Ergebnisse der WestLB fiir das
Geschiftsjahr 1992, also kurze Zeit nach der Ubertragung,
festgelegt werden. Eine dhnliche Formulierung betreffend
den Wert der Ubertragung und des Entgelts findet sich in
der Begriindung zum Ubertragungsgesetz.

Schliefflich wurde die Vergiitung fiir das bereitgestellte
Kapital auf 0,6 % jihrlich festgesetzt. Sie muss von der
WestLB aus Gewinnen nach Steuern gezahlt werden, was
fir die WestLB eine Vorsteuerlast von rund 1,1 %
bedeutet (°). Zahlbar ist die Vergiitung nur dann, wenn
Gewinne erwirtschaftet werden.

Die Grundlage der Vergiitung ist das vom BAKred als
Basiseigenmittel anerkannte Wfa-Kapital, also 4 Mrd. DEM
(2,05 Mrd. EUR). Sie wird nur fiir den Teil dieses Kapitals
gezahlt, der von der Wfa zur Unterlegung ihrer Wohnungs-
bauforderungstitigkeit nicht benétigt wird. Dieser Teil, der
der WestLB zur Unterlegung ihrer Geschiftstatigkeit zur
Verfugung  steht, belief sich auf 2,5 Mrd. DEM
(1,28 Mrd. EUR) nach Inkrafttreten der neuen Eigen-
kapitalanforderungen und ist seitdem erhoht worden (*).

Es ist daran zu erinnern, dass sich mit den neuen Vorschriften nicht
nur die Koeffizienten, sondern auch die Definitionen der Begriffe
,Eigenmittel“ und ,risikogewichtete Aktiva“ gedndert haben.

Nach einer von Deutschland vorgelegten Untersuchung iiber das von
der WestLB gezahlte Entgelt betrug die Korperschaftssteuer bis 1993
46 % und danach 42 %. Hinzu kam ein Solidarititszuschlag von
3,75 % im Jahre 1992, 0 % im Jahre 1993 und 7,5 % danach.

Ist im folgenden von dem Betrag, fiir den das Entgelt zu zahlen ist,
die Rede, so wird unabhingig davon, dass sich die Unterscheidung
zwischen dem zweckgebundenen Kapital fir die Wfa-Tatigkeit und
dem der WestLB zur Verfiigung stehenden Betrag im Laufe der Zeit
indert, aus Griinden der Klarheit stets auf die Situation Ende 1993
Bezug genommen, also auf den Unterschied zwischen 1,5 Mrd. DEM
(770 Mio. EUR) und 2,5 Mrd. DEM (1,28 Mrd. EUR).
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(72) Tabelle 3: Sonderriicklage fiir die Wohnungsbauforderung und Eigenmittelbedarf der Wfa (nach Daten der deutschen Behorden)

(in Mio. DEM)
(31. Dezember) 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002

Sonderriicklage fiir die
Wohnungsbauforde- 5900 | 5900 5900| 5900| 5900| 5900| 5900| 5900 | 5900| 5900| 5900
rung
d kannte Basi-
avon anerkannte€ Basi- | 4 560 | 4000 | 4000| 4000| 4000| 4000| 4000| 4000| 4000| 4000| 4000
seigenmittel
fir ~ Baudarlehen der | ) (oo 1y 490 | 1181 952 892 888 887 | [.] (] [.] [.]
Wfa
fiir WestLB 13# | 2510 2819| 3048 | 3108| 3112| 3113 | [.] ] ] [.] ()

(*) Da das BAKred das Wfa-Kapital erst am 30. Dezember 1992 akzeptierte, stand der Kapitalanteil von 2,332 Mrd. DEM (1,2 Mrd. EUR) der WestLB 1992 nur 2 Tage
lang zur Verfiigung. Daraus ergibt sich fiir die WestLB in diesem Jahr ein verfiigbares Kapital in Hohe von durchschnittlich 13 Mio. DEM (7 Mio. EUR).

(*) Da das Wfa-Kapital dem Wettbewerbsgeschift aufgrund der Aufspaltung der WestLB nur bis zum 1. August 2002 zur Verfiigung stand, ist die Differenz von [...]
zwischen dem Gesamtbetrag der anerkannten Basiseigenmittel von [..] und dem durch die Wfa gebundenen Betrag von 632 Mio. DEM mit dem Faktor 7/12 zu
multiplizieren. Daraus ergibt sich fiir das Wettbewerbsgeschift der WestLB in diesem Jahr ein durchschnittlich verfigbares Kapital in Hohe von [...].

ML STELLUNGNAHMEN VON BETEILIGTEN
1. BESCHWERDE UND BEMERKUNGEN DES BDB

Nach Auffassung des BdB ist die Anwendung des Grund-
satzes des marktwirtschaftlich handelnden Kapitalgebers
nicht auf verlustbringende oder sanierungsbediirftige Unter-
nehmen beschrankt. Ein solcher Investor lasse sich bei
seiner Anlageentscheidung nicht von der Frage leiten, ob
das Dbetreffende Unternechmen tiberhaupt rentabel wirt-
schafte, sondern er prife, ob die Rendite dem markt-
iiblichen Satz entspreche. Wiirden Kapitalzufithrungen der
offentlichen Hand nur dann beihilferechtlich gepriift, wenn
es sich um verlustbringende Unternehmen handele, so
fihre dies zu einer nicht mit Artikel 86 Absatz 1 EG-
Vertrag zu vereinbarenden Schlechterstellung privater
Unternehmen.

Auch lasse sich Artikel 295 EG-Vertrag nicht dazu
einsetzen, die Ubertragung des Wfa-Vermogens vom
Geltungsbereich des Wettbewerbsrechts auszunehmen.
Aus dem Artikel lasse sich allenfalls die Freiheit des Landes
ableiten, ein solches Sondervermégen zu bilden; sobald
dieses aber auf ein kommerziell arbeitendes Unternehmen
tibergehe, hitten die Wettbewerbsregeln Anwendung zu
finden.

a)  ANGEMESSENE VERGUTUNG FUR DAS KAPITAL

Der BdB brachte vor, die anerkannten Basiseigenmittel in
Hohe von 4 Mrd. DEM (2,05 Mrd. EUR) lieRen sich wie alle
anderen Basiseigenmittel zur Unterlegung der Geschifts-
tatigkeit einsetzen und ermoglichten gleichzeitig ebenso wie
alle anderen Basiseigenmittel die Aufbringung von erginz-
enden Eigenmitteln aus Solvabilititsgriinden. Damit habe
das Land die mit einer duferst knappen Eigenkapitalbasis
operierende WestLB mit Hilfe der Vermdogensiibertragung
in die Lage versetzt, nicht nur keine Einschrinkung der
Geschiftstatigkeit vornehmen zu miissen, sondern ihr
risikobehaftetes Geschift sogar auszuweiten. Der Betrag,
um den die Eigenmittel iber den tatsichlichen

(76)

77)

Eigenkapitalbedarf hinausgehen, beeinflusse aufferdem die
Finanzierungskosten auf den Kapitalmérkten. Ein markt-
wirtschaftlich handelnder Kapitalgeber wiirde nach Auf-
fassung des BdB seinem Unternehmen kein Kapital
zufithren, wenn dessen finanzielle Ergebnisse seit Jahren
nachhaltig schwach sind und nichts auf eine erhebliche
Verbesserung hindeutet, d. h. keine Anzeichen fiir eine in
der Zukunft zu erwartende hohere Rendite vorliegen.

i.  Die Hohe der Vergiitung

Der BdB hob hervor, dass die WestLB dringend Basiseigen-
mittel benotigte und sich ihre Basiseigenmittel durch die
Wrfa-Ubertragung von 4,7 Mrd. DEM (2,4 Mrd. EUR) auf
8,7 Mrd. DEM (4,45 Mrd. EUR) nahezu verdoppelten.
Angesichts der zu jener Zeit schwachen Ertragslage der
WestLB hitte kein privater Kapitalgeber der WestLB einen
so betrachtlichen Eigenkapitalbetrag zugefithrt. Um unter
den gegebenen Bedingungen Kapital bereitzustellen, hitte
ein privater Kapitalgeber mindestens einen Aufschlag von
0,5 Prozentpunkten auf die iibliche Eigenkapitalrendite
verlangt. Nach Auskunft des BdB lag die Rentabilitit der
WestLB in den zehn Jahren vor der Ubertragung durch-
schnittlich bei 5,6 % vor Steuern. Bei den privaten
deutschen Grofbanken ligen die entsprechenden Zahlen
zwischen 12,4 % und 18,6 %, bei einem Durchschnittswert
von 16,8 % (vor Steuern) in dem betreffenden Zeitraum.
Andere Landesbanken hitten eine Rendite von 9 % bis 11 %
erwirtschaftet. Der BdB legte eine Berechnung der Eigen-
kapitalrendite deutscher Banken vor, die von einer externen
Beratungsfirma ftir den BdB vorgenommen worden war.

Was die geeignete Berechnungsmethode fir die Rendite-
Vergleichszahl betrifft, so vertrat der BdB die Auffassung,
die historische Rendite sei als arithmetischer Durchschnitt
zu ermitteln und nicht als geometrischer Durchschnitt
(,Compound annual growth rate“). Letztere Methode setze
voraus, dass der Anleger Dividenden reinvestiere, und
beziehe die zusidtzlichen Ertrage hieraus in die Berechnung
mit ein. Wie Dividenden neu angelegt werden, konne
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jedoch die urspriingliche Anlageentscheidung nicht beein-
flussen, sondern sei als neue, hiervon getrennte Anlageent-
scheidung zu sehen. Daher miisse eine Methode mit einem
arithmetischen Mittelwert benutzt werden.

Werde hingegen die Methode der ,Compound annual
growth rate“ benutzt, so belaufe sich die Durchschnitts-
rendite einiger privater deutscher Groflbanken fir den
Zeitraum 1982 bis 1992 nach Steuern auf 12,54 %. Bei der
Berechnung dieses Wertes hat der BdB nach eigenen
Angaben alle moglichen Haltezeiten fir Anlagen und
Verkdufe zwischen 1982 und 1992 beriicksichtigt, um
Verzerrungen auszuschliefen, die sich daraus ergeben
konnten, dass lediglich ein Jahr als Basisjahr genommen
werde und dieses Jahr auferordentlich hohe oder niedrige
Aktienkurse aufweise; der gleichzeitige Einsatz vieler
Haltezeiten diene dazu, die Aktienmarktschwankungen zu
glitten. Der BdB behauptete, die entsprechenden Zahlen der
WestLB seien zu niedrig, da Einkommen aus der Ver-
dufSerung von Bezugsrechten nicht beriicksichtigt sind.

Zu dem ,Capital Asset Pricing Model“, das in dem zentralen
Gutachten der WestLB zur Rechtfertigung der Kapitalver-
glitung von 0,6 % herangezogen wurde, legte der BdB ein
eigenes externes Gutachten vor. Diese Untersuchung
gelangt zu einer Eigenkapitalrendite von 12,21 % (unter
Verwendung des im Zeitraum 1982-1991 auf dem
deutschen Markt iiblichen Risikoaufschlages) bzw. von
14,51 % (unter Zugrundelegung einer hoheren erwarteten
Risikoprdmie), was iiber dem von der WestLB genannten
Wert liegt. Der Unterschied ldsst sich auf zwei Faktoren
zuriickfihren. Erstens benutzte der BdB einen hoheren
Risikoaufschlag fur Eigenkapital (3,16 % bzw. 5 %). Zwei-
tens benutzte der BdB einen hoheren Beta-Faktor fiir
Kreditinstitute (1,25 %). Der risikofreie Basiszinssatz ist der
gleiche wie in der Berechnung der WestLB. In Anbetracht
der verschiedenen Methoden zur Berechnung der Eigen-
kapitalrendite nannte der BdB zunichst einen Wert von
14 % bis 16 % als normalerweise zu erwartende Eigen-
kapitalrendite.

Des Weiteren fithrte der BdB aus, ein privater Minderheits-
aktiondr wiirde kein zusitzliches Kapital zufithren, ohne
eine Erhohung seines Anteils am Unternechmen zu fordern.
Nur damit konne er entsprechend am Gewinn des Unter-
nehmens teilhaben und groferen Einfluss auf das Unter-
nehmen ausiiben.

Der BdB hob hervor, dass die Vereinbarung zwischen den
Anteilseignern der WestLB, der zufolge das Wfa-Kapital nur
nachrangig nach dem sonstigen haftenden Eigenkapital der
WestLB haften solle, in Wirklichkeit keine Wirkung habe,
da das Land bereits aufgrund der Anstaltslast verpflichtet
sei, der WestLB im Falle von Schwierigkeiten Kapital
zuzufihren. Damit garantiere das Land als Eigentiimer der
WestLB nicht nur simtliche Passiva der WestLB, sondern
dariiber hinaus auch das selbst eingebrachte Wfa-Eigen-
kapital, ohne hierfur irgendeine Gegenleistung zu erhalten.
Das heifst, eine Verringerung des Risikos des tibertragenen
Kapitals konne lediglich das Ergebnis eines hoheren Risikos
fur das Land als Anteilseigner der WestLB sein. Das
Risikoprofil des Wfa-Vermogens unterscheide sich also
nicht von dem von normalem Eigenkapital.

(82)
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Zu dem Vergleich mit Eigenkapitalinstrumenten des
Finanzmarktes, mit dem die Deutschland und die WestLB
argumentieren, fuhrte der BdB aus, Genussrechte und
,2Cumulative perpetual stock“ seien nicht mit dem Wfa-
Vermdgen vergleichbar. Erstens sei sie nicht als Basiseigen-
mittel anerkannt (,Cumulative perpetual stock” seien in
Deutschland noch nicht einmal als ergdnzende Eigenmittel
anerkannt). Wegen seiner Qualitdt als Basiseigenmittel
ermogliche das Wfa-Vermogen der WestLB, ihre Eigenmittel
durch das Beschaffen von ergidnzenden Eigenmitteln weiter
zu erhohen. Zweitens seien die genannten Instrumente
befristet, und Genussrechte biiften ihre Qualitdt als
erginzende Eigenmittel zwei Jahre vor Filligkeit ein. Das
Wifa-Vermogen stehe der WestLB hingegen unbefristet zur
Verfiigung. Drittens stellten derartige Instrumente norma-
lerweise nur einen begrenzten Teil der Eigenmittel einer
Bank dar und setzten einen erheblichen Anteil an Basisei-
genmittel voraus. Viertens konnten Kapitalmarktinstru-
mente auf den Mirkten gehandelt werden, so dass
Anleger ihre Investition beendigen kénnten, wann immer
sie wollten. Dem Land stehe diese Moglichkeit nicht offen;
als Ausgleich dafiir, dass ihm derartige Geschiftschancen
entgingen, wiirde ein privater Anleger einen Aufschlag von
mindestens 0,5 Prozentpunkten auf die normale Rendite
fordern.

Der BdB legte der Kommission auch Daten iiber die
Zusammensetzung des Eigenkapitals einiger privater deut-
scher Groflbanken und ihre Solvabilititskoeffizienten vor,
und zwar fiir die Jahre ab 1990. Diesen Daten ist zu
entnehmen, dass die deutschen Banken zu Beginn der
neunziger Jahre in ihren Basiseigenmitteln iiber keine
hybriden Kapitalinstrumente verfiigten (oder diese zumin-
dest nicht einsetzten). Des weiteren geht aus diesen
Angaben hervor, dass die Kreditinstitute im allgemeinen
mit ihrem Solvabilititskoeffizienten deutlich iiber dem
geforderten Mindestwert von 4 % fuir die Basiseigenmittel
und 8 % fiir die gesamten Eigenmittel lagen.

Der BdB ging auch auf den Mantelvertrag zwischen den
WestLB-Anteilseignern ein, dem zufolge das Wfa-Vermogen
nur nachrangig nach dem sonstigen haftenden Eigenkapital
haftet. Da der Ausdruck ,sonstiges haftendes Eigenkapital®
sich auch auf ergidnzende Eigenmittelinstrumente wie
Genussrechte und nachrangige Darlehen beziehe und damit
deren Stellung beeintrichtige, sei die Vereinbarung ein
,Vertrag zu Lasten Dritter” und damit nichtig. Das Risiko
der Wfa-Sonderriicklage sei daher hoher als das von
Genussrechten und nachrangigen Darlehen.

Aus all diesen Griinden ging der BdB davon aus, dass die
von der WestLB gezahlte Vergiitung von 0,6 % keine
marktiibliche Verzinsung darstellt. In Anbetracht des
Umstandes, dass die WestLB liquide Mittel aufbringen
musste, um das Wfa-Vermdgen vollstindig zu nutzen, und
dass keine Beteiligung am Zuwachs der Riicklagen erfolgte,
weil sich der Anteil des Landes an der WestLB nicht erhoht
hatte, nahm der BdB zunichst einen Satz im Bereich von
14 bis 17 % als korrekte Vergiitung an. Diese Rendite sollte
auf den gesamten anerkannten Betrag von 4 Mrd. DEM
(2,05 Mrd. EUR) gezahlt werden.
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ii. Liquidititsnachteile

In seiner Beschwerdeschrift akzeptierte der BdB das
Vorliegen von ,Liquidititsnachteilen”, so dass bei der
Berechnung der angemessenen Kapitalrendite ein Abzug
von rund 7 Prozentpunkten vorzunehmen sei. Da das
Eigenkapital jedoch auch zur Unterlegung bilanzunwirksa-
mer Geschifte diene, die keiner liquiden Mittel bediirften,
sollte dieser Abschlag von 7 % allerdings reduziert werden.

In seinen Bemerkungen zum Beschluss der Kommission,
das Verfahren nach Artikel 88 Absatz 2 EG-Vertrag zu
erdffnen, bringt der BdB vor, ,Liquidititsnachteile” sollten
bei der Ermittlung der angemessenen Rendite auf das Wfa-
Vermogen nicht beriicksichtigt werden. Der behauptete
Liquiditatsnachteil sei bereits durch Abdiskontierung des
Wfa-Vermogens auf einen Barwert von 5,9 Mrd. DEM
(3,02 Mrd. EUR) ausgeglichen worden. Verschiedene Bank-
geschifte wie z. B. Biirgschaften setzten aufSerdem keinerlei
Liquiditdt voraus. Sollten also tiberhaupt irgendwelche
Nachteile in Rechnung gestellt werden, dann nur ein
kleiner Abschlag von 2,7 Prozentpunkten, um auszu-
gleichen, dass das Wfa-Vermogen in nicht profitablen
Geschiftsbereichen gebunden ist. Hierzu legte der BdB die
Stellungnahme eines externen Sachverstindigen vor.

Der BdB fiihrt ferner aus, die Refinanzierungskosten seien
von der WestLB mit 7,5 % auf jeden Fall zu hoch angesetzt.
Aufgrund einer Untersuchung der durchschnittlichen
Marktzinsen in den einzelnen Jahren fur die verschiedenen
Refinanzierungsinstrumente und entsprechend der Bilanz-
struktur der WestLB sei der tatsichliche Refinanzierungs-
satz der WestLB auf den Markten fir die Jahre 1992 bis
1996 auf einen Durchschnittswert zwischen 6,07 und
6,54 % anzusetzen. Der BdB iibermittelte der Kommission
auch Daten tiber die Refinanzierungskosten einiger privater
deutscher GroRbanken fiir die Zeit der Wfa-Ubertragung;
die Werte lagen erheblich unter den 7,5 %, die von der
WestLB in einem fritheren Stadium des Verfahrens als
angemessene Refinanzierungskosten angegeben worden
waren. Hierbei ist nach Auffassung des BdB zwischen den
Werten vor und nach Steuern zu unterscheiden. Refinan-
zierungskosten verringerten den steuerbaren Gewinn. Seien
Refinanzierungskosten zu beriicksichtigen, so sollten die
entsprechenden Refinanzierungssitze nur nach Steuern
ermittelt werden.

iii. Kapitalbasis fiir die Berechnung der Vergiitung

Wie bereits erwdhnt, regte der BdB an, dass die ange-
messene Vergiitung auf den gesamten als Basiseigenmittel
anerkannten Betrag von 4 Mrd. DEM (2,05 Mrd. EUR)
gezahlt werden sollte. Jedoch machte der BdB in seinen
Bemerkungen auch geltend, nicht nur dieser vom BAKred
als Basiseigenmittel anerkannte Betrag sei fiir die WestLB
von Nutzen, sondern auch der Uberschussbetrag von
1,9 Mrd. DEM (970 Mio. EUR). Mit letzterem Betrag liefen
sich zwar keine Geschifte unterlegen, aber er werde doch
als Eigenkapital in der Bilanz ausgewiesen. Rating-Agentu-
ren und Anleger schauten nicht auf die anerkannten
Basiseigenmittel, sondern auf das gesamte in der Bilanz

92)

(94)

ausgewiesene Eigenkapital, da dieses die Grundlage fiir
brancheniibliche Schitzungen der zur Deckung von Ver-
lusten zur Verfiigung stehenden Mittel darstelle. Das heif3t,
der Betrag erhohe die Bonitit der WestLB, so dass hierauf
eine mit einer Garantiepramie vergleichbare Vergiitung zu
zahlen sei.

iv.  Synergieeffekte

Dem BdB zufolge stellten die behaupteten Synergiceffekte
nicht den wirklichen Grund fur die Vermogensiibertragung
dar. Dies gehe auch klar daraus hervor, dass im Uber-
tragungsgesetz die MaRnahme mit der Notwendigkeit
begriindet werde, die Wettbewerbsstellung der WestLB zu
stirken, und dass vereinbart worden sei, fiir den Vorgang
eine geldwerte Vergiitung zu zahlen.

Dariiber hinaus stellt der BdB die Frage, wie sich
Synergieeffekte erzielen lassen sollen, wenn die kommer-
zielle Geschiftstatigkeit von Wfa und WestLB, wie in den
einschldgigen Rechtsvorschriften vorgesehen, wirtschaftlich,
organisatorisch und personell voneinander getrennt blei-
ben. Sollte es bei der Tatigkeit der Wfa zu Synergien
kommen, so wiirde dies die Kosten der Wohnungsbau-
forderung reduzieren, sich aber nicht als Vergiitung
betrachten lassen, die das Land von der WestLB erhalt.

b)  STEUERLICHE ASPEKTE

Der BdB fiihrt aus, dass das Wfa-Vermdgen auch nach der
Ubertragung von der Korperschafts-, Vermogens- und
Gewerbesteuer befreit ist. Steuerbefreiungen fiir offentlich-
rechtliche Kreditinstitute seien jedoch nur dann gerechtfer-
tigt, wenn diese Institute ausschlielich Fordergeschafte
betrieben und insoweit nicht im Wettbewerb mit privaten,
steuerpflichtigen Instituten stiinden.

Der BdB legt dar, eine normale Bank, die ihr Kapital erhohe,
habe auf das zusitzliche Kapital jahrlich 0,6 % Vermogens-
steuer und 0,8 % Gewerbesteuer zu zahlen. Gegeniiber
anderen Banken sei die WestLB daher besser gestellt. Die
Befreiung von der Korperschaftssteuer begiinstige die
WestLB indirekt. Der Verzicht auf Steuereinnahmen sei
eine staatliche Beihilfe im Sinne von Artikel 87 Absatz 1
EG-Vertrag.

¢)  ERLASS VON VERBINDLICHKEITEN

Vor der Ubertragung sei die Wfa von Verbindlichkeiten in
Hohe von 7,3 Mrd. DEM (3,77 Mrd. EUR) gegeniiber dem
Land befreit worden. Das Land habe auf eine Haftungsver-
pflichtung der Wfa verzichtet, ohne hierfiir von der Wfa
oder der WestLB eine Vergiitung zu verlangen. Ein
marktwirtschaftlich handelnder Kapitalgeber wiirde fiir
einen solchen Verzicht eine Vergiitung verlangen. Der
Verzicht auf die Haftungsverpflichtung sei firr die Aner-
kennung der 4 Mrd. DEM (2,5 Mrd. EUR) als Basiseigen-
mittel durch das Bundesaufsichtsamt fiir das Kreditwesen
(BAKred) eine entscheidende Voraussetzung gewesen.
Damit komme dieser Erlass von Verbindlichkeiten der
WestLB direkt zugute.
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(95)

(96)

(98)

(99)

2. STELLUNGNAHMEN ANDERER BETEILIGTER

Neben der WestLB und dem BdB duf8erten sich zwei andere
Beteiligte zu dem Beschluss der Kommission, das Verfahren
nach Artikel 88 Absatz 2 EG-Vertrag zu er6ffnen.

a)  ASSOCIATION FRANCAISE DES BANQUES

Der franzosische Bankenverband Association Frangaise des
Banques fiihrt aus, die Einbringung von Eigenmitteln in die
WestLB, fur die lediglich eine unbedeutende Vergiitung
verlangt werde, sowie die bestehende Biirgschaft des Landes
fur die Bank fithrten zu Wettbewerbsverzerrungen zu
Lasten franzosischer Kreditinstitute. Da die Anteilseigner
der WestLB eine Eigenkapitalrendite verlangten, die deutlich
unter dem iiblichen Niveau liege, konne die WestLB ihre
Dienstleistungen zu einem unter den Kosten liegenden Preis
anbieten (,Dumping“). Wegen der Gewihrtragerhaftung
habe die WestLB eine , Triple-A“-Einstufung, aufgrund deren
sie sich auf den Markten zu sehr giinstigen Bedingungen
refinanzieren konne.

Diese Vorteile der WestLB benachteiligten franzosische
Banken, die in Deutschland tdtig seien. Gleichzeitig konne
die WestLB aufgrund dieser besonderen Umstinde ihre
Geschiftstitigkeit in Frankreich ausbauen, vor allem im
Bereich der Kommunalfinanzierung. Der Wettbewerb im
Bankensektor sei in Deutschland, Frankreich und anderen
Mitgliedstaaten verfdlscht.

b)  BRITISH BANKERS' ASSOCIATION

Der britische Bankenverband (British Bankers’ Association)
fithrt aus, die WestLB sei ein aktiver Konkurrent nicht-
deutscher Banken innerhalb Deutschlands und auf dem
gesamten europdischen Markt. Beihilfen zugunsten der
WestLB verfalschten daher den Handel innerhalb der
Gemeinschaft. Die Kommission sei aufgerufen, den Grund-
sitzen des Binnenmarktes Geltung zu verschaffen und im
offentlichen Besitz befindliche Banken nicht von den
wettbewerbsrechtlichen Vorschriften des Vertrages auszu-
nehmen.

3. BEMERKUNGEN DER WESTLB

Nach der Veroffentlichung des Beschlusses der Kommission,
das Verfahren nach Artikel 88 Absatz 2 EG-Vertrag zu
eroffnen, tibermittelte die WestLB als Stellungnahme eine
Abschrift der Bemerkungen Deutschlands zum selbigen
AnlaR und erklérte ihre vollstindige Ubereinstimmung mit
dieser Mitteilung. Die Argumente Deutschlands stellen
daher im Allgemeinen auch die Position der WestLB dar,
so dass diese nur kurz referiert wird.

a)  ALLGEMEINE BEMERKUNGEN ZUR VERMOGENSUBER-
TRAGUNG

(100) Nach Auffassung der WestLB ist das Prinzip des markt-

wirtschaftlich handelnden Kapitalgebers nicht auf wirt-
schaftlich gesunde und profitabel arbeitende Unternehmen
anwendbar. Dies sei durch den Gerichtshof bestitigt
worden, der den Grundsatz stets nur dann angewandt
habe, wenn das fragliche Unternehmen zum Zeitpunkt der
Anlageentscheidung bereits seit geraumer Zeit erhebliche
Verluste erlitten habe und in einem Sektor mit struktureller
Uberkapazitit titig sei. In der Rechtsprechung finde sich
keine Grundlage fiir die Anwendung des Grundsatzes auf
gesunde und rentable Unternehmen.

(101) Wegen der besonderen Aufgabe der Wfa sei deren

Vermogen nicht mit normalen Eigenmitteln vergleichbar.
Die Einbringung des anderweitig nicht einsetzbaren Wfa-
Vermdgens in die WestLB sei die wirtschaftlich sinnvollste
Verwendung dieser Vermogensmasse gewesen. Mit der
Vermogensiibertragung habe das Land die Verwendung der
fur die Wohnungsbauforderung zweckgebundenen Ver-
mogensmasse optimiert. Ein privater Eigentiimer hitte
genauso gehandelt.

(102) Eine Erhohung der Beteiligung des Landes im Anschluss an

die Vermogensiibertragung wire nach Auffassung der
WestLB nicht nur unnétig, sondern mit dem besonderen
Risikoprofil des Wfa-Vermogens auch nicht vereinbar
gewesen. Da sie keine Liquiditdt verschaffe, sei die Wfa-
Einbringung nicht mit anderen Kapitalzufihrungen ver-
gleichbar. Auch andere Eigenkapitalinstrumente auf dem
Markt seien nicht mit Stimmrechten versehen.

(103) Da die Vergiitung, die das Land erhalte, angemessen hoch

sei, miisse keine Steigerung der Rentabilitit der WestLB
gefordert werden. Auch sei nicht einsichtig, warum ein
marktwirtschaftlich ~ handelnder ~ Kapitalgeber  eine
bestimmte Gewinnhohe verlangen wiirde, wenn er in ein
rentables Unternehmen investiert. Da die WestLB bisher
Gewinne erwirtschaftet habe, bestehe auch kein Bedarf an
einem Umstrukturierungsplan. Einen solchen Plan verlange
der Gerichtshof nur bei Umstrukturierungsbeihilfen fiir
Verluste machende Unternchmen.

b)  ANGEMESSENE VERGUTUNG FUR DAS KAPITAL

(104) Nach Auffassung der WestLB ist die Hohe des fiir das Wfa-

Kapital gezahlten Entgelts angemessen. Zur Stiitzung ihrer
Auffassung legte die WestLB Gutachten einer Investment-
bank vor, die sie mit der Bewertung der Vergiitung
beauftragt hatte. In dem Sachverstindigengutachten wird
das Risikoprofil des Wfa-Vermdgens mit dem anderer
Eigenkapitalinstrumente auf den Kapitalmarkten verglichen;
es ergebe sich hieraus, dass die Wfa-Sonderriicklage mit
einer Marge von 0,9 % bis 1,4 % angemessen abgegolten
sei. Dem entspreche, dass der WestLB fiir die Verwendung
des Wfa-Vermogens Aufwendungen in Hohe von 1,1 %
(vor Steuern) entstiinden. Die WestLB hebt hervor, zur
vollen Nutzung des Wfa-Vermogens falle noch zusitzlicher
Refinanzierungsaufwand an; er wird in den verschiedenen
Dokumenten mit 7,5 % bis 9,3 % beziffert.

(105) Die WestLB behauptet auch, die vom BdB vorgelegten

Zahlen tiber die Eigenkapitalrendite deutscher Banken seien
aus verschiedenen Griinden nicht zutreffend. Die vom BdB
fir die Berechnung benutzte Investitionsperiode fiihre
wegen besonderer Borsenkursentwicklungen zu besonders
hohen Renditewerten. Der vom BdB herangezogene
arithmetische Durchschnitt liefere inkorrekte Ergebnisse;
vielmehr habe man auf den geometrischen Durchschnitt
(,Compound annual growth rate®) abzustellen. Der BdB
beziehe sich bei seiner Berechnung auf Investitionsperio-
den, die fur eine Anlageentscheidung im Jahre 1992
irrelevant seien, und zdhle wegen der Beriicksichtigung
aller moglicher Halteperioden einzelne Jahre mehrfach. Die
vom BdB zur Berechnung einer Durchschnittseigenkapital-
rendite fir deutsche Grofbanken herangezogenen Kredit-
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institute seien wegen des unterschiedlichen Kerngeschiftes
nicht mit der WestLB zu vergleichen. Bereinige man die
vom BdB genannte Durchschnittsrendite von 16,6 % um all
diese Faktoren, so ergebe sich ein Wert von 5,8 %.

<) SYNERGIEEFFEKTE

(106) Der WestLB zufolge brachte die Eingliederung der Wfa in

die WestLB erhebliche Kosteneinsparungen fiir die Wfa mit
sich. In den ersten beiden Jahren habe das Wfa-Personal
(zuvor 588 Personen: die Belegschaft der ,Wfa-Alt“ sowie
die Mitarbeiter der Wohnungsbauabteilung der WestLB,
deren Kosten vor dem Transfer von der Wfa zu tragen
waren) um 53 Personen verringert werden konnen. In den
ersten Jahren hatte die Eingliederung der Wfa jihrlich
Synergieeffekte in Hohe von 13 Mio. DEM (7 Mio. EUR)
erbracht. Der Personalabbau werde sich fortsetzen, so dass
sich die Einsparungen von 1997 an auf rund 25 Mio. DEM
(13 Mio. EUR) jdhrlich erhohen diirften. Diese Betrige
kdmen ausschlieflich der Wohnungsbauforderung des
Landes zugute. In einem anderen Dokument wird von
einer Synergiewirkung in Hohe von mindestens
35 Mio. DEM (18 Mio. EUR) jahrlich gesprochen.

(107) Im Zuge der Eingliederung habe die WestLB Aufwendungen

in Hohe von 33 Mio. DEM (17 Mio. EUR) zur Anderung des
Pensionssystems fiir die Wfa-Mitarbeiter iibernommen und
hierzu eine entsprechende Zahlung an die Versorgungs-
anstalt des Bundes und der Lander geleistet. Diese Zahlung
werde spitere Aufwendungen der Wfa verringern.

d)  STEUERBEFREIUNGEN

(108) Der WestLB zufolge entspricht die Befreiung der Wfa von

bestimmten Steuern der deutschen Steuerrechtssystematik,
nach der die fraglichen Steuern nicht fur Einrichtungen
gelten, die offentlichen Zwecken dienen und nicht in
Wettbewerb mit Steuern zahlenden Einrichtungen stehen.
Die WestLB selbst unterliege uneingeschrinkt all diesen
Steuern, und ihr entstehe aus den fiir die Wfa geltenden
Befreiungen kein Vorteil. Vermdgenssteuer sei seit dem
1. Januar 1997 nicht erhoben worden, Gewerbekapital-
steuer nicht mehr seit dem 1. Januar 1998.

e)  ERLASS VON VERBINDLICHKEITEN

(109) Der Erlass der fraglichen Verbindlichkeiten sei vor der

Ubertragung und der sich daran anschlieRenden Bewertung
des Wfa-Vermaogens erfolgt. Der Betrag von 4 Mrd. DEM
(2,05 Mrd. EUR) stelle somit die Situation ohne die
Verbindlichkeiten dar. Da sich das Entgelt auf diesen Betrag
beziche, komme der WestLB aus dem Erlass kein Vorteil zu.

IV. BEMERKUNGEN DEUTSCHLANDS

(110) Nach Auffassung Deutschlands umfasste der Vorgang im

Sinne des EG-Vertrags keine Elemente einer staatlichen
Beihilfe zugunsten der WestLB. Das Land Nordrhein-
Westfalen erhielt ein angemessenes, marktgerechtes Entgelt.
Fiir die anderen Anteilseigner der WestLB stelle der Vorgang
ebenfalls keine staatliche Beihilfe dar, da die Beibehaltung
der Eigentumsstruktur nach der Wfa-Eingliederung durch
die von der WestLB gezahlte angemessene Vergiitung
gerechtfertigt sei. Auch enthielten die Steuerbefreiungen,
die fir die Wfa gilten, keine Elemente einer staatlichen

Beihilfe zugunsten der WestLB, da sie die kommerzielle
Geschaftstatigkeit der Bank nicht beriihrten.

(111) Nach Auffassung Deutschlands darf die Kommission den

Fall nur auf der Grundlage der zum Zeitpunkt der
Investitionsentscheidung, d. h. Ende 1991, gegebenen
Umstdnde priifen. Nur diese Umstinde hitten der Anlage-
entscheidung des Landes zugrunde liegen konnen. Spatere
Fragen und Entwicklungen wie die Anerkennung von
haftendem Kapital durch das Bundesaufsichtsamt fiir das
Kreditwesen und die jéhrliche Bewertung und Aufnahme
der Vermogenswerte und Verbindlichkeiten der Wfa in die
WestLB-Bilanz seien nicht Gegenstand der Priifung der
Kommission.

(112) Deutschland zufolge reichen die Uberlegungen zur Ein-

gliederung der Wfa in die WestLB in die 70er und 80er
Jahre zuriick. Thnen habe das Motiv zugrunde gelegen, die
Wohnungsbauforderung effizienter zu gestalten. Vor der
Eingliederung sei das Verfahren zur Erlangung eines
Wohnungsbaudarlehens recht kompliziert gewesen, da
neben den zustindigen offentlichen Stellen sowohl die
Wia als auch die WestLB beteiligt gewesen seien. Innerhalb
des WestLB habe eine eigene Abteilung ,Wohnungsbau-
forderung” bestanden, deren Kosten von der Wfa getragen
worden seien. Diese Struktur sei mit Doppelbesetzungen,
doppelter Aktenfithrung und weiteren EffizienzeinbufSen
einhergegangen. Seit der Eingliederung hitten sich die
Fordernehmer nur noch an einen einzigen Ansprechpartner
anstatt an zwei zu wenden.

(113) Die neuen Solvabilititskriterien hitten, so fithrt Deutsch-

land weiter aus, die WestLB auch durch Aufbringung von
erganzenden Eigenmitteln erfullen konnen. Zur Gewiéhr-
leistung der langfristigen Funktionsfahigkeit der Bank sei es
jedoch sinnvoll gewesen, die Basiseigenmittel zu erh6hen.
All dies zeige, dass das primére Motiv fiir die Einbringung
nicht die Erhohung des Eigenkapitals der WestLB, sondern
mogliche Synergieeffekte und eine Verbesserung der
Wohnungsbauforderungsverfahren gewesen sei. Die Ande-
rung der Solvabilititsanforderungen sei lediglich der Aus-
16ser gewesen.

(114) In der entsprechenden Gesetzesinitiative sei bereits nieder-

gelegt, dass die Zweckbindung des Landeswohnungsbau-
vermdgens erhalten, seine Substanz gesichert und das
Instrumentarium der Wohnungsbaupolitik erhalten werden
miissten. Dementsprechend habe die WestLB die Wfa als
organisatorisch und wirtschaftlich selbstandige Anstalt zu
fithren, die einen eigenen Jahresabschluss erstelle. Bei einer
Auflosung der WestLB stehe dem Land ein bevorzugter
Anspruch auf das Reinvermogen der Wfa zu. Alle Einkiinfte
der Wfa seien stets fir die Wohnungsbauforderung zu
verwenden. Nur derjenige Teil der Wfa-Eigenmittel, die die
Wia nicht selbst zur Unterlegung ihrer Vermogenswerte
brauche, koénne von der WestLB zu bankaufsichtsrecht-
lichen Zwecken eingesetzt werden. Das Land bewahre sich
durch besondere Aufsichts-, Informations- und Koopera-
tionsrechte einen besonderen Einfluss auf die Wfa.

(115) Im  Auf8enverhaltnis hafte die Sonderriicklage uneinge-

schrankt. Im Falle des Konkurses oder der Liquidation der
WestLB hitten die Glaubiger direkten Zugriff auf die Wfa-



L 307/36

Amtsblatt der Européischen Union 7.11.2006

Sonderriicklage. Auch im Falle von Verlusten sei deren volle
Verrechnung mit der Sonderriicklage maoglich. Im Innen-
verhaltnis dagegen hitten die Eigentiimer der WestLB die
Rangfolge der Inanspruchnahme des Wfa-Haftkapitals
anders geregelt. Hier hafte das Wfa-Vermdgen nur nach-
rangig nach dem sonstigen Eigenkapital der WestLB. Da
diese interne Abrede die gesetzliche Haftung im Auflenver-
haltnis nicht berithre, habe das BAKred am 30. Dezember
1992 die Sonderriicklage in Hoéhe von 4,0 Mrd. DEM
(2,05 Mrd. DEM) als Basiseigenmittel anerkannt.

1. DER GRUNDSATZ DES MARKTWIRTSCHAFTLICH
HANDELNDEN KAPITALGEBERS

(116) Deutschland merkt an, das Land sei keinesfalls verpflichtet

gewesen, als Alternative zur Einbringung der Wfa auch eine
Privatisierung ins Auge zu fassen, um auf diesem Wege der
WestLB zu ermdoglichen, die Kapitalmérkte in Anspruch zu
nehmen und sich dort das erforderliche Eigenkapital zu
verschaffen. Das Land sei nicht verpflichtet gewesen, die
WestLB privatem Kapital zu 6ffnen. Eine solche Argumen-
tation ware mit Artikel 295 EG-Vertrag nicht vereinbar.

(117) Eine Erh6hung der Gesamtrentabilitit der WestLB sei nicht

erforderlich gewesen, da Mafnahmen zur Steigerung der
Rendite nur dann notwendig seien, wenn der Staat
verlustbringenden Unternehmen Kapital zufithre. Der
Gerichtshof habe den Grundsatz des marktwirtschaftlich
handelnden Kapitalgebers stets nur auf staatliche Inter-
ventionen in verlustbringenden Unternechmen und Wirt-
schaftszweigen mit struktureller Uberkapazitit angewandt.
Aus der Rechtsprechung lasse sich nicht ableiten, dass die
Kommission Investitionen des Staates in gesunde und
profitable Unternehmen darauthin tiberpriifen diirfe, ob sie
zumindest eine Durchschnittsrendite erwirtschaften. Der
Staat konne auch langfristige strategische Erwigungen
beriicksichtigen, er besitze eine gewisse unternehmerische
Gestaltungsfreiheit, und innerhalb dieses Spielraums sei die
Kommission nicht berechtigt, die unternehmerischen Ent-
scheidungen zu iiberpriifen. Die Kommission diirfe daher
nicht eine bestimmte Mindestrendite fordern, solange
davon auszugehen ist, dass die fraglichen Unternehmen
langfristig keine Verluste machen. Auch implizierten
Durchschnittsrenditewerte zwangslaufig, dass viele Unter-
nehmen mit ihrer Rentabilitit unter dem Branchendurch-
schnitt liegen. Unklar sei des weiteren, welche
Unternechmen und Zeitabschnitte zur Berechnung von
Durchschnittsrenditen herangezogen werden sollten. Der
Staat sei nicht verpflichtet, sich bei unternehmerischen
Entscheidungen allein an Rentabilititserwagungen aus-
zurichten. Auch ein privater Investor konne durchaus
andere Aspekte berticksichtigen. Es gehort zur unternehme-
rischen Freiheit, Unternehmen mit unterdurchschnittlicher
Rentabilitit weiter zu betreiben und ihnen zusitzliches
Kapital zuzufithren. Die Grenze sei fur den Staat erst dann
erreicht, wenn sich das Verhalten im Vergleich mit dem
moglichen Verhalten eines privaten Investors in keiner
Weise mehr wirtschaftlich rechtfertigen lasse.

(118) Die durchgefithrte Transaktion lasse sich jedoch auch

gemdfl des Grundsatzes des marktwirtschaftlich handeln-
den Kapitalgebers als eine Mafinahme rechtfertigen, die
auch ein privater Eigentiimer getroffen hitte. Das zuge-
fuhrte Vermaogen sei wegen seiner Zweckbindung nicht mit
einer ,normalen“ Zufithrung von Eigenkapital vergleichbar;

die Einbringung der Wfa stelle die kommerziell verniinft-
igste und effizienteste Verwendung des Wfa-Vermogens dar.
Das Land habe das Wfa-Vermogen durch die Einbringung
in die WestLB so gewinnbringend wie moglich eingesetzt.
Vergleiche man die Wfa mit einem privaten, gemeinniitzig
gebundenen Vermdgen (z. B. einer Stiftung), so hitte sich
ein privater Eigentiimer dieses Vermogens genauso ver-
halten, um die anderweitig nicht einsetzbare zweckge-
bundene  Vermogensmasse  einer  wirtschaftlichen
Verwendung zuzufiihren.

(119) Nach Ansicht Deutschlands stellt der offentliche Zweck des

Wia-Vermogens eine Aufgabe von allgemeinem wirtschaft-
lichem Interesse dar, die aufgrund von Artikel 295 EG-
Vertrag nicht von der Kommission iiberwacht werden kann.
Den Mitgliedstaaten stehe es frei, derartige zweckgebundene
Vermogensmassen zu schaffen.

(120) Nach Auffassung Deutschlands ist die Art und Weise, wie

ein angemessenes Entgelt gezahlt wird, beihilferechtlich
irrelevant. Da das Land ein angemessenes Entgelt erhalte,
sei eine Erhohung seines Anteils an der WestLB weder
notwendig noch gerechtfertigt gewesen, sondern hitte dem
Land einen zusitzlichen wirtschaftlichen Vorteil ohne
zusdtzliche Gegenleistung verschafft. Eine solche Aufsto-
ckung der Anteile wire auch angesichts des besonderen
Charakters des Wfa-Vermogens (mangelnde Liquiditit,
nachrangige Haftung im Innenverhaltnis) nicht angebracht.
AufSerdem seien auch bestimmte Kapitalmarktinstrumente,
die sich mit dem Wfa-Vermdgen vergleichen liefSen,
ebenfalls nicht mit Stimmrechten verbunden. Da die
vereinbarte Vergiitung angemessen sei, kimen den anderen
Anteilseignern keine zusitzlichen Einkiinfte zu, die ihnen
unter normalen marktwirtschaftlichen Bedingungen nicht
zustehen wiirden, und die Attraktivitit der WestLB fiir
andere Kapitalgeber vergrofiere sich dadurch auch nicht. Da
die Anteilseigner der WestLB feststiinden und keine neuen
(privaten) Anteilseigner hinzukommen konnten, wire
dariiber hinaus auch eine hypothetische zu niedrige
Vergiitung ohne Einfluss auf mogliche private Investoren.
Selbst wenn die anderen Anteilseigner tatsichlich einen
Vorteil erhielten, wire die Wirkung auf die Sparkassen doch
viel zu gering, um spiirbar zu sein.

(121) Da das Land eine feste, angemessene Vergiitung erhalte und

die WestLB stets ein profitabel arbeitendes Unternehmen
gewesen sei und weiterhin sei, welches die vereinbarte
Vergiitung ohne jeden Zweifel zahlen koénne, sei die
tatsichliche Hohe der Eigenkapitalrendite der WestLB
bedeutungslos, so dass es kein Erfordernis fur das Land
gegeben hat, eine hohere Rentabilitit der Bank zu fordern.

2. ANGEMESSENE VERGUTUNG FUR DAS KAPITAL

(122) Nach Auffassung Deutschlands zahlte die WestLB eine

angemessene Vergiitung fur die iibertragene Vermaogens-
masse. Dass die WestLB fir das zur Verfiigung gestellte
Kapital ein Entgelt zu zahlen haben wiirde, sei vom Land
stets als Voraussetzung fiir die Ubertragung angesehen
worden. Hohe und Bemessungsgrundlage des Entgeltes
seien zwischen den Beteiligten eingehend diskutiert wor-
den. Da 1991 jedoch noch nicht bekannt gewesen sei,
welchen Betrag das BAKred als Basiseigenmittel anerkennen
wiirde, sei eine Vergiitung nur im Grundsatz festgesetzt
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worden, nicht aber konkret zum Zeitpunkt der Vermégens-
tibertragung. Der tatsichliche Satz von 0,6 % sei dann
1993 nach Verhandlungen mit den anderen Anteilseignern
der WestLB festgesetzt worden (!). Deutschland iibermit-
telte der Kommission keinerlei Unterlagen mit Erldute-
rungen dazu, wie dieser Wert bestimmt wurde; vielmehr
macht sie geltend, nicht die Erwagungen, die dem Entgelt-
satz zugrunde ligen, seien beihilferechtlich ausschlagge-
bend, sondern allein das Ergebnis, und dieses sei
angemessen. Die feste Vergiitung sei aus dem

verteilungsfahigen Gewinn zu zahlen, also vor Ausschiit-
tung von Dividenden. Wird das Entgelt in einem Jahr
wegen fehlender Gewinne nicht gezahlt, so besteht kein
Recht auf Kompensationszahlungen in folgenden Jahren ().
Der Wert von 0,6 % entspricht Aufwendungen vor Steuern
fir die WestLB in Hohe von rund 1,1 %.

(123) In der folgenden Tabelle werden die Zahlungen der WestLB

an das Land zur Vergiitung des iibertragenen Vermogens
aufgefiihrt:

(124) Tabelle 4: Von der WestLB gezahlte Vergiitung fiir die Ubertragung des Wfa-Vermogens (Betrige in Mio. DEM; Angaben

Deutschlands)
in Mio. DEM

1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002
Entgelt (vor Steuern) 0,0 27,9 30,8 33,4 33,9 34,0 34,0 [...] [..] [-] [-]
Ablosezahlung  fir  Pen-
sions-anspriiche der Wfa- 33,1 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 [..] [..] [...] [...]
Mitarbeiter
An das Land hlte Ver-
M das tand gezahite ver 331 | 279 | 308 | 334 | 339| 340 | 340 | [.] (] (] [.]
giitung insgesamt

(125) Deutschland legte Gutachten einer externen Beratungsfirma

vor, die von der WestLB beauftragt worden war, zu
ermitteln, wie hoch 1991 eine angemessene Vergiitung
fur Kapitalanlagen mit demselben Risikoprofil wie das Wfa-
Vermogen gewesen wire. In diesen Sachverstindigengut-
achten werden das Risikoprofil sowohl im Aufen- als auch
im Innenverhéltnis sowie die Bedingungen fiir die Ent-
geltzahlungen untersucht. Diese Merkmale werden mit
verschiedenen, auf den internationalen Kapitalmérkten
existierenden Kapitalinstrumenten verglichen, um so die
angemessene Vergiitung zu ermitteln. Der Vergleich wird
im folgenden Abschnitt erldutert. Die Gutachten gelangen
zu einem Entgeltsatz von 0,9 bis 1,4 % als angemessene
Vergiitung. Da sich die Vergiitung von 0,6 % fiir die WestLB
auf Aufwendungen vor Steuern in Hohe von 1,1 % belauft,
wird die Vergiitung als angemessen betrachtet. Zusitzlich
zu dieser direkten Vergiitung seien auch die Synergieeffekte
der Vermogensiibertragung in Rechnung zu stellen.

a)  VERGLEICH MIT ANDEREN KAPITALINSTRUMENTEN

(126) Die Gutachten gehen von der Feststellung aus, dass die

()

)

Rendite eines Kapitalinstruments von seinem Risikoprofil
abhingig sei, je hoher das Risiko, desto hoher der
Risikoaufschlag, d. h. die Zinsdifferenz, die gegentiber
sicheren Staatsanleihen zu zahlen ist. Bei der Analyse des
Risikoprofils eines Kapitalinstruments seien daher insbe-
sondere folgende drei Faktoren von Bedeutung: die

Die Vergiitung in Hohe von 0,6 % p. a. wurde in einer vom
11. November 1993 datierten Protokollnotiz zum Mantelvertrag
festgelegt.

Deutschland fiihrt aus, zwischen den Anteilseignern bestehe eine
Vereinbarung, der zufolge derartige Ausgleichszahlungen stattfinden
sollten, aber die WestLB sei hierzu nicht rechtlich verpflichtet.

Modalititen der laufenden Zinszahlungen, die Stellung des
Kapitalgebers bei einem laufenden Verlust und die Stellung
des Kapitalgebers im Konkurs- bzw. Liquidationsfall. In den
Gutachten werden verschiedene Merkmale (*) mehrerer auf
den Finanzmirkten existierender Kapitalinstrumente
(Stammaktien, Stille Beteiligungen, Genussscheine, ,Perpe-
tual preferred share, ,Trust preferred securities“ und
Nachranganleihen) beschrieben und mit dem Wfa-Ver-
mogen verglichen. Den Gutachten zufolge 148t sich das
Wifa-Vermogen am besten mit Genussscheinen, ,Perpetual
preferred shares” und Stillen Beteiligungen vergleichen (¥).
Von den genannten Kapitalinstrumenten sind die ,Trust
preferred shares“ und ,Perpetual preferred shares“ in
Deutschland nicht anerkannt. Den Gutachten zufolge
standen Ende 1991 folgende Kapitalinstrumente mit
Basiseigenmittelqualitit in Deutschland zur Verfigung:
Stammaktien, Vorzugsaktien und Stille Beteiligungen.

(127) In den Gutachten wird hervorgehoben, dass das Wrfa-

Vermaogen im Falle eines WestLB-Konkurses den Glaubigern
zur Verfugung stehen wiirde (Haftungsfunktion). Gleich-
zeitig konne die WestLB Verluste mit der Wfa-Sonderriic-
klage  in  unbeschrinkter = Hohe  ausgleichen
(Verlustausgleichsfunktion). Die internen Abreden und die
Zweckbindung des Wfa-Vermogens seien in diesem

Folgende Merkmale werden beschrieben: Land der Emission und des
Emittenten, bankenaufsichtsrechtliche Einordnung, typische Laufzeit,
Behandlung im Konkurs- oder Liquidationsfall oder zur Verlustteil-
nahme, Moglichkeit der vorzeitigen Kiindigung, Moglichkeit der
Zinsaussetzung oder des Zinsaufschubs, Moglichkeit der kumulati-
ven Aussetzung.

In der einen Fassung wird das Wfa-Vermogen nur mit Genuss-
scheinen und ,Perpetual preferred stock verglichen, in der anderen
mit allen drei Instrumenten.
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Zusammenhang ohne Bedeutung. Im Innenverhltnis hafte
die Sonderriicklage jedoch nachrangig nach dem anderen
Eigenkapital der WestLB, und dies sei fiir die Entscheidung
eines Kapitalgebers entscheidend.

(128) In Bezug auf die Verlustausgleichsfunktion lasse sich die

Wfa-Sonderriicklage mit ,Perpetual preferred shares® ver-
gleichen. Da die Wfa-Sonderriicklage jedoch erst dann —
und parallel zu den Genussscheinen (die ergdnzende
Eigenmittel sind) — eingesetzt wiirde, wenn die sonstigen
Basiseigenmittel der WestLB aufgezehrt seien, und auch die
Genussscheine bereits teilweise zusammen mit diesen
sonstigen Basiseigenmitteln eingesetzt worden seien, trage
sie ein geringeres Risiko als die Genussscheine. Das gleiche
gelte fur Stille Beteiligungen.

(129) Hinsichtlich der Haftungsfunktion wiirde die Sonderriic-

klage nach den sonstigen Basiseigenmitteln, aber noch vor
Stillen Beteiligungen, Genussscheinen und sonstigen
erganzenden Eigenmitteln herangezogen. Somit trage die
Wia-Sonderriicklage ein hoheres Risiko als Genussscheine
und Stille Beteiligungen. Auch hinsichtlich der Haftungs-
funktion lasse sich die Wfa-Sonderriicklage in bezug auf ihr
Risiko mit ,Perpetual preferred shares* vergleichen. Wegen
der dufSerst geringen Wahrscheinlichkeit eines WestLB-
Konkurses konne dieses Risiko jedoch praktisch aufSer acht
gelassen werden, und die entsprechenden Risikokosten
wiirden von einem Kapitalgeber sehr niedrig angesetzt
werden.

(130) Zinszahlungen fiir das Wfa-Vermogen wiirden aus dem

verteilungsfihigen Gewinn gezahlt und hitten Vorrang vor
der Ausschiittung von Dividenden. Reiche der Gewinn
nicht aus, so werde keine Vergiitung gezahlt. Diese
Regelung entspreche prinzipiell der bei ,Perpetual preferred
shares“. Genussscheine seien risikodrmer, da entgangene
Zinszahlungen aufgeschoben und in spiteren Jahren
kumulativ nachgezahlt wiirden. Auch bei Stillen Beteiligun-
gen seien kumulative Nachzahlungen moglich. Im Falle der
Wta-Sonderriicklage erstrecke sich das Zahlungsausfallsri-
siko lediglich auf den Risikoaufschlag (wegen der ,Liquidi-
tatsnachteile®, siche unten), wihrend es bei den anderen
beiden Instrumenten den gesamten Kupon betreffe (risiko-
freie Rendite plus Risikomarge). In Bezug auf Zinszahlun-
gen liege daher das Risiko der Wfa-Sonderriicklage leicht
unter dem der drei anderen Instrumente.

(131) Die Gutachten gelangen zu dem Schluss, dass der

Risikoaufschlag fir die Wfa-Sonderriicklage sowohl unter
dem fiir Genussscheine und Stille Beteiligungen als auch
unter dem fiir ,Perpetual preferred shares* liegen miisse. Fiir
Genussscheine wird eine ,historische Marge* vor Steuern
von 1,0 bis 1,2 % genannt, fir Stille Beteiligungen von
1,1 bis 1,5% und fur ,perpetual preferred shares“ von
1,5 bis 2,0 % (!). Fir die Wfa-Sonderriicklage wird fiir die

Jahre 1993 bis 1996 eine Vergiitung von 1,1 % errech-
net (). Fir das Jahr 1992 wird ein Wert von 255 %
genannt (}). Auch seien Synergieeffekte in Rechnung zu
stellen. Die Gutachten gelangen zu dem Schluss, dass die
von der WestLB gezahlte Vergiitung 1992 zu hoch und in
den Jahren 1993 bis 1996 angemessen gewesen sei.

b)  LIQUIDITATSNACHTEILE

(132) Nach Auffassung Deutschlands bedeutet eine Barkapitalzu-

fihrung eine Erhéhung der Eigenmittel und verschaffe
Liquiditat. Die liquiden Mittel konnten neu angelegt werden
und Zinsen erbringen, wofiir der Kapitalgeber eine Ver-
glitung verlange. Die Wfa-Eingliederung erhohe die Eigen-
mittel der WestLB, bringe aber keine Liquiditit. Das Kapital
der Wfa sei an den Zweck der Wohnungsbauférderung
gebunden. Anders als bei der Zufihrung von Barkapital
konne die WestLB keine liquiden Mittel neu investieren,
sondern misse sich, um zu demselben Ergebnis zu
gelangen, Liquiditit auf dem Kapitalmarkt verschaffen. Dies
bringe zusdtzliche Zinsaufwendungen mit sich. Wegen
dieser fehlenden Liquiditit kann das Land, so wird in den
Sachverstindigengutachten ausgefithrt, nur eine Vergiitung
in Hohe des Risikoaufschlages verlangen, d. h. die Differenz
zwischen der Gesamtrendite einer Investition und der
Rendite einer entsprechenden Bundesanleihe.

(133) Des Weiteren wird angegeben, praktisch alle risikobehafte-

ten Aktivgeschifte eines Kreditinstitutes erforderten Liqui-
ditit, so zum Beispiel auch Swap-, Forward- und
Derivatgeschifte. Nur die Herauslage von Biirgschaften
und Garantien lasse sich ohne den Einsatz von Liquiditét
betreiben, doch wiirden die entsprechenden Geschifte auch
nicht in der Bankbilanz aufgefiihrt.

(134) Fiir die zu beriicksichtigenden Refinanzierungskosten sei

die Rendite einer risikofreien langfristigen deutschen
Bundesanleihe (Laufzeit 10 Jahre) anzusetzen. Ende 1991
habe die entsprechende Umlaufrendite 8,26 % betragen.
Die tatsachlichen durchschnittlichen Refinanzierungskosten
der WestLB hitten im November 1991 bei 9,28 % gelegen.

¢)  KAPITALBASIS FUR DIE BERECHNUNG DER VERGUTUNG

(135) Nach Auffassung Deutschlands sei gemif$ einer Protokoll-

e

notiz zum Mantelvertrag die Vergiitung bezogen auf die im
Jahresdurchschnitt durch WestLB-Eigengeschift belegte
Wfa-Sonderriicklage zu zahlen, und zwar erstmalig 1993.
Tatsdchlich aber bezahle die WestLB die Vergiitung nicht
auf den benutzten, sondern auf den benutzbaren Teil, d. h.
den nicht durch das Wfa-Eigengeschift belegten Teil der
Sonderriicklage.

Dieser Wert beruht auf dem Entgeltsatz von 0,6 %, ecinem
Einkommensteuersatz von 46 % bis 1993 und 42 % danach sowie
dem Solidarititszuschlag von 3,75 % 1992, 0% 1993 und 7,5 %
danach.

Dies beruht erstens darauf, dass die Sonderriicklage vom BAKred erst
am 30. Dezember 1992 anerkannt wurde, so dass bei der
Berechnung von einem von der WestLB tatsichlich belegten Anteil
in Hohe von lediglich 2 Mio. DEM (1 Mio. EUR) ausgegangen wird,
und zweitens darauf, dass die WestLB 1992 eine Zahlung in Hohe

(") Da ,perpetual preferred shares” in Deutschland nicht zur Verfiigung von 33 Mio. DEM (17 Mio. EUR) fiir kiinftige Pensionsanspriiche von
stehen, wurden entsprechende Daten von den US-amerikanischen Wfa-Mitarbeitern zahlte und dieser Betrag als Vergiitung behandelt
und britischen Markten verwendet. wird, die dem Land von der WestLB in jenem Jahr gezahlt wurde.
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(136) Der ,iiberschiefende Kapitalbetrag®, d.h. der Anteil der

Sonderriicklage, der durch das Wfa-Eigengeschift belegt sei,
sowie die 1,9 Mrd. DEM (970 Mio. EUR), die als
Eigenkapital in der WestLB-Bilanz aufscheine, jedoch nicht
vom BAKred als Basiseigenmittel anerkannt werde, sei fiir
die WestLB ohne wirtschaftlichen Nutzen, da sie hiermit
keine zusidtzlichen risikotragenden Aktivgeschifte unter-
legen konne. Die bilanziell ausgewiesenen 1,9 Mrd. DEM
(970 Mio. EUR) seien nur als Differenzbetrag im Zuge der
Bewertung zustande gekommen. Da Rating-Agenturen und
markterfahrene Investoren sich nur an dem anerkannten
Betrag orientierten, seien die 1,9 Mrd. DEM (970 Mio. EUR)
fiir die WestLB wirtschaftlich bedeutungslos. Kein privater
Kapitalgeber konne hierfiir am Markt ein Entgelt fordern,
da der Bank stets andere Moglichkeiten offen stehen
wiirden, sich Eigenkapital auf dem Markt (z. B. als normale
Barkapitalzufihrung) zu verschaffen, das als Basiseigen-
mittel anerkannt werde.

(137) Aktiva und Passiva der Wfa wiirden, so fiithrt Deutschland

aus, alljahrlich neu abgezinst, um zum Barwert in der
WestLB-Bilanz ausgewiesen zu werden. Da Tilgungs- und
Zinszahlungen wieder langfristig zu niedrigen Zinsen als
Wohnungsbaudarlehen ausgelichen wiirden, sei es moglich,
dass der Nennbetrag des Wfa-Vermogens zunehme, wih-
rend der abgezinste sowie der risikogewichtete Wert
abnidhmen.

d)  SYNERGIEEFFEKTE

(138) Nach Auskunft Deutschlands erwartete das Land von der

Wia-Eingliederung  Synergiceffekte, die lingerfristig auf
mehr als 30 Mio. DEM (15 Mio. EUR) pro Jahr veranschlagt
worden seien. Sie entstiinden aus einer Vereinfachung des
Forderverfahrens unter anderem durch Wegfall fritherer
Doppelarbeiten, Vereinfachung und Beschleunigung der
Kommunikation und geringeren Koordinierungsbedarf. Die
Wifa brauche seit der Eingliederung weniger Personal und
habe keine Ausgleichszahlungen mehr zu leisten fur die
Arbeiten, die zuvor von der Wohnungsbeforderungsabtei-
lung der WestLB fiir die Wfa durchgefithrt worden seien.
Die Erwartungen des Landes hitten sich tatsichlich erfillt
und die Einbringung der Wfa in die WestLB sei betriebs-
wirtschaftlich der einzige Weg gewesen, um diese Syner-
gieeffekte zu erzielen. Dariiber hinaus falle die Art und
Weise, wie Synergien erzielt wiirden, unter die unter-
nehmerische Gestaltungsfreiheit des Landes, die durch
Artikel 295 EG-Vertrag geschiitzt sei.

(139) Deutschland verweist darauf, dass die WestLB 1992

33 Mio. DEM (17 Mio. EUR) fiir bestehende und kiinftige
Pensionsanspriiche von Wfa-Mitarbeitern gezahlt habe, was
die kiinftigen Aufwendungen fiir die Wfa verringere. Diese
Zahlungen wiirden in den Biichern der WestLB wihrend
15 Jahren mit einem Betrag von 1,6 Mio. DEM
(0,8 Mio. EUR) jahrlich abgeschrieben.

3. STEUERBEFREIUNGEN

(140) Die Befreiung der Wfa von Vermogenssteuer, Gewerbe-

kapitalsteuer und Korperschaftssteuer ergebe sich aus dem
deutschen Steuersystem. Die Wfa und andere 6ffentlich-
rechtliche Unternehmen seien steuerbefreit, weil sie nicht
mit steuerpflichtigen Finanzinstituten im Wettbewerb
stiinden, sondern vom Staat zu bestimmten Forderzwecken
eingesetzt ~ wiirden.  Aufgrund  der  durch  die

Steuerentlastung eingesparten Betrdge brauche der Staat
weniger Fordermittel fur die Wfa-Tatigkeit bereitzustellen.
Die WestLB zahle fiir ihr gesamtes Einkommen (also auch
fir das, was in den durch das Wfa-Eigenkapital unterlegten
wettbewerbsorientierten Geschiftsbereichen erzielt werde)
Steuern in voller Hohe und erhalte durch die Steuer-
befreiungen der Wfa keinen finanziellen Vorteil, da sich der
als Basiseigenmittel anerkannte Betrag damit nicht erhohe.
Selbst wenn die Steuerbefreiung zu einer Erhohung des
anerkannten Kapitals fuhren wiirde, wire die WestLB
dadurch nicht begiinstigt, da sie dann eine angemessene
Vergiitung fiir den Differenzbetrag zu zahlen hitte.

(141) Was die Vermogens- und Gewerbekapitalsteuer anbetreffe,

so konne ein Vermogenswert nur einmal der Besteuerung
unterliegen und sei dort zu besteuern, wo das Vermdgen
unmittelbar eingesetzt werde. Da auf dieser Stufe des
unmittelbaren Einsatzes, also bei der Wohnungsbauforde-
rung, die Vermogensmasse der Wfa steuerbefreit sei, konne
sie nicht zur Besteuerung herangezogen werden, wenn sie
einem weiteren, sekundiren Einsatz zugefiihrt werde. Dies
stiinde mit der Systematik des deutschen Steuerrechts im
Widerspruch. Das gleiche gelte fiir die Eingliederung einer
privaten steuerbefreiten Einrichtung in eine private Bank.
Da diese Steuerbefreiungen der WestLB keinen unentgelt-
lichen Vermogensvorteil verschafften, stellten sie auch keine
staatliche Beihilfe dar. Dariiber hinaus seien Gewerbe-
kapital- und Vermaogenssteuer seit 1997 bzw. 1998 nicht
mehr erhoben worden, da sie vom Bundesverfassungsge-
richt fiir verfassungswidrig erklirt worden seien.

4. ERLASS VON VERBINDLICHKEITEN

(142) Deutschland gibt an, durch die Befreiung von der

Haftungsverpflichtung werde verhindert, dass sich das
Landeswohnungsbauforderungsvermogen wegen der jahr-
lich entstehenden Verbindlichkeiten kontinuierlich verrin-
gere. Der Verzicht mindere das Vermdgen des Landes nicht,
da ihm im Falle einer Liquidation der Wfa ein entsprechend
grofleres  Wohnungsbauforderungsvermogen — zuflieffen
wiirde. Da die Verbindlichkeiten der Wfa, die aufgehoben
wurden, nur in einem solchen Liquidationsfalle fillig
geworden wiren, dndere sich durch die Befreiung von der
Haftungsverpflichtung die wirtschaftliche Gesamtposition
des Landes nicht. Im Ergebnis habe das Land lediglich auf
einen Anspruch gegen sich selbst verzichtet.

(143) Der Erlass der Verbindlichkeiten sei bei der Bewertung des

Haftkapitals der Wfa durch das BAKred beriicksichtigt
worden, und auf dieser Grundlage zahle die WestLB eine
angemessene Vergiitung. Der WestLB sei daher durch die
Authebung der Haftungsverpflichtung keinerlei finanzieller
Vorteil zugeflossen.

5. BEMERKUNGEN ZU DEN STELLUNGNAHMEN DER
BETEILIGTEN

(144) Zu den Stellungnahmen der beiden Bankenvereinigungen

fuhrt Deutschland aus, die pauschalen Vorwiirfe seien nicht
durch Tatsachen oder konkrete Beschwerden von Kredit-
instituten tiber die Tatigkeit der WestLB auf den Mirkten
belegt. Die in einer dieser Stellungnahmen aufgeworfene
Frage der Anstaltslast und Gewihrtragerhaftung sei mit
dem vorliegenden Fall nicht verbunden und miisse getrennt
betrachtet werden.
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(145) Was die Stellungnahme des BdB betrifft, so hebt Deutsch- vor Steuern auf 7,0 %. Auch lieen sich die zur Ermittlung

land hervor, die Einbringung der Wfa sei keine Ad-hoc-
Losung gewesen, sondern habe auf langfristigen strategi-
schen Uberlegungen beruht, insbesondere im Hinblick auf
die Steigerung der Effizienz der Wfa. In der Entscheidungs-
praxis des Gerichtshofes gebe es keinen Fall, in dem eine
Investition des Staates in ein gesundes, profitabel arbeit-
endes Unternehmen als staatliche Beihilfe angesehen
worden wire. Der Fall, auf den vom BdB hingewiesen
werde, betreffe Unternehmen, die mit Verlusten gearbeitet
hdtten. Da die WestLB seit ihrer Griindung stets Gewinne
erwirtschaftet habe, sei hier das Prinzip des marktwirt-
schaftlich handelnden Kapitalgebers nicht anwendbar. Dies
werde durch die Rechtsprechung des Gerichtshofes
gestiitzt, der das Prinzip nie auf gesunde und profitable
Unternehmen angewandt habe. Auch gehe ein privater
Kapitalgeber nicht allein von der zu erwartenden Rendite
aus, sondern ziehe andere strategische Erwigungen in
Betracht. Bei Rettungs- und Umstrukturierungsbeihilfen
seien andere Erwdgungen anzustellen, als bei der Erhohung
des Kapitals eines profitablen Unternehmens. Investitionen
des Staates liefen sich nicht einfach danach beurteilen, ob
eine branchenbezogene Durchschnittsrentabilitit erreicht
sei. Ansonsten wire jede Investition des Staates in eine
Bank mit unterdurchschnittlicher Rentabilitdt eine staat-
liche Beihilfe, wihrend gleichzeitig private Kapitalgeber in
dasselbe Unternehmen investierten. Kapitalgeber orientie-
rten sich nicht am Branchendurchschnitt, sondern an
Zukunftsaussichten.

(146) Die Vorschriften tiber staatliche Beihilfen ermdglichten

lediglich eine Uberpriifung der Bedingungen der Ein-
bringung des Wfa-Vermogens, nicht aber der Besonder-
heiten des Wfa-Vermogens, die durch Artikel 295 EG-
Vertrag geschiitzt seien. Da der Sondercharakter des Wfa-
Vermogens unter dem Schutz dieses Artikels stehe, diirfe
das eingebrachte Wfa-Kapital nicht mit einer normalen
Zufihrung von liquidem Eigenkapital verglichen werden.
Auch eine privatrechtliche Stiftung konne genauso wie die
Wta eingesetzt werden, ohne dass dies die zweckgebundene
Verwendung der Ertrige beriihre.

(147) In Bezug auf das Risikoprofil des Wfa-Kapitals miisse

unterschieden werden zwischen dem Land als Eigentiimer
der WestLB und als Investor der Wfa-Sonderriicklage. Als
Wfa-Investor trage das Land ein niedrigeres Risiko, da
zwischen den Anteilseignern der WestLB vereinbart worden
sei, dass die Sonderriicklage im Innenverhaltnis nur nach-
rangig hafte. Das Risiko des Landes als Investor der Wfa sei
auf die tibertragene Vermogensmasse beschrankt und nicht
hoher, wie von dem BdB behauptet.

(148) Deutschland macht geltend, die vom BdB vorgelegten (und

aus dem Gutachten eines unabhingigen Sachverstindigen
entnommenen) Renditeberechnungen seien fehlerhaft und
stiitzt diese Auffassung durch ein Gegengutachten, das im
Auftrage der WestLB erstellt wurde. Nach letzterem Gut-
achten seien die Hauptfehler eine inkorrekte Berechnungs-
methode  (arithmetischer ~ Durchschnitt  statt  des
geometrischen Durchschnitts, der ,Compound annual
growth rate“) und die Bezugnahme auf irrelevante Investi-
tionsperioden. Um diese Fehler bereinigt, reduziere sich die
Rentabilitit privater deutscher Grofbanken von 16,86 %

des Vergleichswertes herangezogenen funf deutschen
Privatbanken wegen ihrer anderen Geschiftsschwerpunkte
nicht mit der WestLB vergleichen. Bei einer unter
Bezugnahme auf vergleichbare Banken durchgefithrten
Berechnung sinke die Eigenkapitalrendite auf 5,8 %. AufSer-
dem verwende das BdB-Gutachten einen nicht reprasentati-
ven Beobachtungszeitraum von 1982 bis 1992, der zwei
Borsenhaussen umfasse. Bei einem kiirzeren Beobachtungs-
zeitraum wiirden die Renditeziffern weiter sinken.

(149) Deutschland weist die Argumentation des BdB zuriick, es

entstiinden keine Refinanzierungskosten wegen fehlender
Liquiditdt, da bei der Abdiskontierung des Nominalwertes
des Wfa-Vermogens dieser Liquidititsnachteil bereits
berticksichtigt worden sei. Nach Auffassung Deutschlands
hat diese Abzinsung nichts mit dem Liquiditatsaspekt zu
tun, sondern nur mit dem Umstand, dass sich das Wfa-
Vermdgen im Wesentlichen aus unverzinslichen und
niedrigverzinslichen langfristigen Aktiva und Passiva
zusammensetze. Auch das Argument, selbst unter der
Annahme von Refinanzierungskosten sei lediglich ein
geringer Renditeabschlag von 2,7 % vor Steuern gerechtfer-
tigt, wird von Deutschland zuriickgewiesen. Die hierzu vom
BdB vorgelegte Stellungnahme eines Sachverstindigen gehe
fehl, da hierbei die Ertrige der Bank aus Bankgeschiften mit
den Ertrdgen eines externen Kapitalgebers in unzuldssiger
Weise vermengt wiirden. Auch gehe das BdB-Gutachten
von Bruttoertragen aus, wahrend richtigerweise Nettoer-
trage verglichen werden miissten. Hierzu legte die deutsche
Regierung ein eigenes, von einer externen Beratungsfirma
erstelltes Gutachten vor.

(150) Synergien entstiinden lediglich bei der Wfa und nicht

innerhalb der WestLB, da Doppelarbeit und parallele
Verwaltungseinheiten beseitigt wiirden (Verlagerung der
fritheren Wohnungsbauabteilung der WestLB). Zu Syner-
gieeffekten komme es daher vollig unabhingig von der
wirtschaftlichen, organisatorischen und personellen Tren-
nung von Wfa und WestLB. Sie fithrten dazu, dass
geringere Kapitalzuschiisse des Landes an die Wfa erforder-
lich seien, und stellten eine direkte Folge der Ubertragung
der Wfa auf die WestLB dar.

(151) Der Unterschied zwischen dem bilanziellen Ausweis der

Wfa-Sonderriicklage und dem vom BAKred aufsichtsrecht-
lich anerkannten Betrag sei gegeniiber Dritten klar
kommuniziert worden. Aus Sicht eines Glaubigers komme
dem nicht aufsichtsrechtlich anerkannten Kapital keine
Haftungsqualitit zu. Da nur der Teil, der von der WestLB
zur Unterlegung ihres Bankgeschifts benutzt werden
konne, fiir die Bank von wirtschaftlichem Nutzen sei,
konne das Land fiir den iiberschiefenden Betrag keine
Vergiitung verlangen.

(152) Die Befreiung von Verbindlichkeiten der Wfa sei bei der

Bewertung des Wfa-Vermdgens durch das BAKred beriick-
sichtigt worden, und auf dieser Grundlage zahle die WestLB
die Vergiitung. Durch die Befreiung der Wfa von der
Haftungsverpflichtung sei die wirtschaftliche Gesamtposi-
tion des Landes nicht beeinflusst worden. Auch die
Steuerbefreiung wirke sich nicht als ein Vorteil fiir die
WestLB aus.
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V. VERSTANDIGUNG ZWISCHEN DEM BDB, DEM
LAND NORDRHEIN-WESTFALEN UND DER WESTLB

(153) Am 13. Oktober 2004 iibermittelten der Beschwerdefithrer

BdB, das Land Nordrhein-Westfalen und die WestLB AG der
Kommission eine Verstindigung zu dem Beihilfeverfahren
in Sachen WestLB. Unbeschadet der weiterhin bestehenden
grundsitzlichen Rechtsauffassungen der Parteien der Ver-
stindigung haben sich die Parteien darauf geeinigt, was sie
als geeignete Parameter fir die Bestimmung einer ange-
messenen Vergiitung als angemessene Vergiitung selbst
ansehen. Die Parteien bitten die Kommission, die Ergeb-
nisse der Verstindigung bei ihrer Entscheidung zu
beriicksichtigen.

(154) Die Parteien haben zundchst auf der Basis des Capital Asset

Pricing Modell (CAPM) die erwartete Mindestvergiitung fur
eine hypothetische Stammbkapitalinvestition in die WestLB
zum relevanten Einbringungszeitpunkt ermittelt. Demnach
soll die angemessene Mindestvergiitung fiir den Teil des
Wrfa-Kapitals, der vom BAKred als Kernkapital anerkannt
worden ist und von der Wfa zur Unterlegung ihrer eigenen
Wohnungsbaufordertitigkeiten — nicht  genutzt  wird,
10,19 % p.a. betragen.

(155) Dabei wurden bei der Berechnung dieser Mindestvergiitung

die von den Landesbanken unter Verwendung des REX10
Performance Index der Deutschen Borse AG ermittelten
langfristigen risikolosen Zinssitze und die auf der Grund-
lage eines von den Landesbanken in Auftrag gegebenes
KPMG-Gutachten vom 26. Mai 2004 geschitzten Betafak-
toren verwendet. Konkret ergab sich fiir die WestLB zum
relevanten Einbringungszeitpunkt ein risikofreier Basiszins-
satz von 7,15 %. Als Betafaktor wurde auf der Grundlage
der Stellungnahme der KPMG zum relevanten Einbrin-
gungszeitpunkt ein Wert von 0,76 angesetzt. Die Markt-
risikoprimie wurde einheitlich auf 4 % angesetzt.

(156) Der Ausgangszinssatz von 10,16 % (1. Januar 1991)

errechnete sich somit wie folgt: Risikofreier Zinssatz
7,15 % + (allgemeine Marktrisikopramie 4,0 % x Betafaktor
0,76)

(157) Danach wurde ein Abschlag wegen der fehlenden Liquiditat

des Zweckvermogens bestimmt. Dabei wurde der genannte
risikofreie Zinssatz von 7,15 % als Bruttorefinanzierungs-
kosten pauschal zugrunde gelegt. Zur Ermittlung der
mafigeblichen Nettorefinanzierungskosten wurde die maf$-
gebliche Steuerlast der WestLB bezogen auf den Ein-
bringungszeitpunkt mit 50 % pauschaliert, so dass sich ein
Abzug von 3,57 % ergibt.

(158) Schlieflich erfolgt ein Zuschlag in Hohe von 0,3 % wegen

der fehlenden Ausgabe von Stimmrechten.

(159) Insgesamt ergibt sich daraus eine angemessene Vergiitung

fir das Zweckvermogen von 6,92 % (nach Steuern) fir den
Teil des Wfa-Kapitals, der vom BAKred als Kernkapital
anerkannt worden ist und von der Wfa zur Unterlegung
ihrer eigenen Wohnungsbaufordertitigkeiten nicht genutzt
wurde.

(160) Zwischen den Parteien besteht Einvernehmen, dass mit der

Umsetzung des Mutter-Tochter-Modells zum 1. Januar
2002 der Beihilfetatbestand aus der Wfa-Einbringung
abgeschafft worden sei.

VI BEURTEILUNG DER MASSNAHME

(161) Zur Beurteilung der Malnahme nach Bestimmungen des

EG-Vertrages iiber staatliche Beihilfen ist zundchst zu
priifen, ob die Manahme eine staatliche Beihilfe im Sinne
des Artikels 87 Absatz 1 EG-Vertrag darstellt.

1. STAATLICHE MITTEL UND BEGUNSTIGUNG EINES
BESTIMMTEN UNTERNEHMENS

(162) Die Wfa war eine Anstalt 6ffentlichen Rechts mit dem Land

Nordrhein-Westfalen als alleinigem Anteilseigner und mit
der Aufgabe der Wohnungsbauforderung durch die Vergabe
niedrig verzinster und unverzinslicher Darlehen. Das Land
garantierte ihre gesamten Verbindlichkeiten im Rahmen
von Anstaltslast und Gewihrtrigerhaftung. Die Haupt-
finanzierungsquelle der Wfa, das Landeswohnungsbauver-
mogen, wurde durch eine jihrliche Zufihrung von Mitteln
aus dem Landeshaushalt und durch Zinseinnahmen aus den
Wohnungsbaudarlehen gebildet.

(163) Wird derartiges staatliches Vermogen mit kommerziellem

Wert ohne ausreichende Vergiitung auf ein Unternechmen
iibertragen, liegt es auf der Hand, dass es sich um staatliche
Mittel im Sinne des Artikels 87 Absatz 1 EG-Vertrag
handelt.

(164) Bei der Priifung, ob die Ubertragung staatlicher Mittel auf

ein Unternehmen der offentlichen Hand dieses Unter-
nehmen begiinstigt und somit eine staatliche Beihilfe im
Sinne des Artikels 87 Absatz 1 EG-Vertrag darstellen kann,
wendet die Kommission den Grundsatz des ,marktwirt-
schaftlich handelnden Kapitalgebers” an. Dieser Grundsatz
wurde vom Gerichtshof in einer Reihe von Entscheidungen
akzeptiert (und weiterentwickelt). Die Beurteilung nach
diesem Grundsatz wird in Nummer 3 vorgenommen. Liegt
eine staatliche Beihilfe vor, wird die WestLB, dh. ein
Unternehmen im Sinne des Artikels 87 Absatz 1 EG-
Vertrag, eindeutig begiinstigt.

2. VERFALSCHUNG DES WETTBEWERBS UND
BEEINTRACHTIGUNG DES HANDELS ZWISCHEN
MITGLIEDSTAATEN

(165) Durch die Liberalisierung der Finanzdienstleistungen und

die Integration der Finanzmirkte ist das Bankgewerbe in
der Gemeinschaft zunehmend gegen Wettbewerbsverfal-
schungen empfindlich. Diese Entwicklung verschirft sich
derzeit noch im Zuge der Wirtschafts- und Wahrungs-
union, durch die die verbleibenden Wettbewerbshemmnisse
auf den Mirkten fir Finanzdienstleistungen abgebaut
werden.

(166) Threm Geschiftsbericht 1997 zufolge versteht sich die

WestLB als universell und international titige Geschafts-
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bank, Zentralbank fiir die Sparkassen und Staats- und
Kommunalbank. Sie bezeichnet sich selbst als eine europa-
ische Bankengruppe im Groffkundengeschift mit Aktivitd-
ten an den wichtigsten Finanz- und Wirtschaftsplatzen der
Welt. Schwerpunkt ihrer Prasenz im Ausland ist Europa, wo
sie Tochtergesellschaften, Niederlassungen und Reprisen-
tanzen in allen wichtigen Lindern unterhalt. Weltweit ist
der WestLB-Konzern mit eigenen Stiitzpunkten in mehr als
35 Landern vertreten.

(167) Trotz ihres Namens, ihrer Tradition und ihrer gesetzlich

geregelten Aufgaben ist die WestLB keineswegs eine Lokal-
oder Regionalbank. Thre Prisenz in Europa und auf den
internationalen Markten wurde bereits in Abschnitt II
Nummer 1 beschrieben. Aus dem Auslandsgeschift stamm-
ten 1997 48 % der unkonsolidierten Ertrige. Wie es im
Geschiftsbericht 1997 heifst, ist das Wachstum der Bank in
diesem Jahr vor allem auf die Ausweitung des Auslands-
geschifts zuriickzufithren.

(168) Damit zeigt sich eindeutig, dass die WestLB Bankdienst-

leistungen im Wettbewerb mit anderen europiischen
Banken aufSerhalb Deutschlands und — da Banken aus
anderen europdischen Liandern in Deutschland titig sind —
innerhalb Deutschlands erbringt. Dies wurde durch die
Stellungnahmen der Bankenvereinigungen zweier Mitglied-
staaten bekraftigt. Es steht deshalb fest, dass Beihilfen an die
WestLB den Wettbewerb verfilschen und den Handel
zwischen Mitgliedstaaten beeintrichtigen.

(169) Auch ist darauf hinzuweisen, dass ein sehr enger Zusam-

menhang zwischen dem Eigenkapital eines Kreditinstituts
und seinen Bankaktivititen besteht. Nur mit ausreichendem
anerkannten Eigenkapital kann eine Bank arbeiten und ihre
kommerziellen Tatigkeiten ausweiten. Da die WestLB durch
die staatliche Mafinahme mit solchem Eigenkapital fiir
Solvabilitatszwecke —ausgestattet wurde, wurden die
Geschiftsmoglichkeiten der Bank unmittelbar beeinflusst.

3. DER GRUNDSATZ DES MARKTWIRTSCHAFTLICH
HANDELNDEN KAPITALGEBERS

(170) Um zu beurteilen, ob eine von einem offentlichen Anteils-

eigner eines Unternehmens ergriffene Kapitalmainahme
Elemente einer staatlichen Beihilfe umfasst, wendet die
Kommission den Grundsatz des ,marktwirtschaftlich
handelnden Kapitalgebers® an. Dieser Grundsatz wurde
von der Kommission in vielen Fillen herangezogen und
vom Gerichtshof in mehreren Entscheidungen akzeptiert
und weiterentwickelt ('). Er erlaubt der Kommission die
besonderen Umstinde eines jeden Falls einzubeziehen,
beispielsweise bestimmte Strategien einer Holdinggesell-
schaft oder einer Unternehmensgruppe zu beriicksichtigen
oder zwischen den kurz- und langfristigen Interessen eines
Kapitalgebers zu unterscheiden. Der Grundsatz des markt-
wirtschaftlich handelnden Kapitalgebers wird auch im
vorliegenden Fall angewandt.

(171) Diesem Grundsatz zufolge ist es nicht als eine staatliche

Beihilfe zu bewerten, wenn Kapitalmittel zu Bedingungen
bereitgestellt werden, ,zu denen ein privater Kapitalgeber,
der unter normalen marktwirtschaftlichen Bedingungen

(") Siehe zum Beispiel Urteile in der Rechtssache C-303/88, Italien/

Kommission, Slg. 1991, I-1433 und C-305/89, Italien/Kommission,
Slg. 1991, I-1603.

handelt, bereit wire, Mittel einem privaten Unternechmen zu
iiberlassen“ (?). Insbesondere ist eine finanzielle Mafinahme
als fur einen marktwirtschaftlich handelnden Kapitalgeber
unannehmbar zu betrachten, wenn die Finanzlage des
Unternehmens dergestalt ist, dass eine normale Rendite (in
Form von Dividenden oder Wertzuwachs) in einer ange-
messenen Frist nicht zu erwarten ist ().

(172) Natiirlich muss die Kommission die Beurteilung eines Falls

auf die Angaben stiitzen, die fiir den Kapitalgeber zum
Zeitpunkt seiner Entscheidung tiber die fragliche finanzielle
Mafnahme verfiigbar waren. Die Ubertragung der Wfa
wurde 1991 von den zustindigen offentlichen Stellen
beschlossen. So hat die Kommission die Transaktion auf der
Grundlage der damals verfigbaren Daten und der dama-
ligen wirtschaftlichen und marktbezogenen Umstinde zu
beurteilen. Die Angaben in dieser Entscheidung, die sich auf
spitere Jahre beziehen, werden nur verwendet, um die
Folgen der Ubertragung auf die Lage der WestLB aufzu-
zeigen und nicht um die Transaktion im Nachhinein zu
rechtfertigen oder in Frage zu stellen.

(173) Deutschland erinnerte die Kommission daran, den Fall nur

nach den Verhiltnissen zum Zeitpunkt der Ubertragungs-
entscheidung, d. h. Ende 1991, zu priifen und spitere
Entwicklungen aufer Acht zu lassen. Dies konnte bedeuten,
dass weder der Umstand, dass nur 4 Mrd. DEM (2,05 Mrd.
EUR) als Basiseigenmittel anstelle der geforderten 5,9 Mrd.
DEM (3,02 Mrd. EUR) vom BAKred anerkannt wurden,
noch die Tatsache, dass 1993 eine 0,6 %ige Vergiitung
vereinbart wurde, von der Kommission beriicksichtigt
werden konnen. Zum Zeitpunkt der Ubertragung wurde,
trotzdem sich Land und WestLB iiber den Wert der Wfa in
der Hohe von 5,9 Mrd. DEM (3,02 Mrd. EUR) einig waren,
keine Entgelth6he festgesetzt. Die Kommission halt es daher
fuir angebracht, bei der Beurteilung der Transaktion auch die
Verhiltnisse zu dem Zeitpunkt zu beriicksichtigen, zu dem
schlieflich die Vergiitung festgesetzt wurde.

(174) Die Kommission teilt nicht die Ansicht Deutschland und

der WestLB, dass der Grundsatz des marktwirtschaftlich
handelnden Kapitalgebers nicht auf ein gesundes und
profitabel arbeitendes Unternehmen anwendbar sei, und
dass dies aus der Rechtsprechung des Gerichtshofs hervor-
gehe. Die Tatsache, dass der Grundsatz bisher hauptsachlich
auf Unternehmen in Schwierigkeiten Anwendung fand,
beschrinkt seine Anwendung nicht auf diese Kategorie von
Unternehmen.

(175) Umstrukturierungsbeihilfen fiir Unternehmen kénnen nur

e

gewihrt werden, wenn ein Umstrukturierungsplan zur
Wiederherstellung der Lebensfihigkeit des Unternehmens,
d. h. zu einer ,normalen“ Rendite, fihrt, mit der das
geforderte Unternehmen aus eigener Kraft weiter bestehen

Mitteilung der Kommission an die Mitgliedstaaten: Anwendung der

Artikel 92 und 93 EG-Vertrag und des Artikels 5 der Kommissions-
richtlinie 80/723/EWG {iiber offentliche Unternehmen in der
verarbeitenden Industrie, ABl. C 307 vom 13.11.1993, S. 3, siche
Ziffer 11. Zwar geht es in dieser Mitteilung ausdriicklich um die
verarbeitende Industrie, doch gilt der Grundsatz zweifelsohne
gleichermafen fiir alle anderen Wirtschaftszweige. Was die Finanz-
dienstleistungen betrifft, so wurde dies durch eine Reihe von
Kommissionsentscheidungen, z. B. in den Fillen Crédit Lyonnais
(ABL. L 221 vom 8.8.1998, S. 28) und GAN (ABL L 78 vom
16.3.1998, S. 1) bekraftigt.

Beteiligungen der offentlichen Hand am Kapital von Unternchmen
— Standpunkt der Kommission, Bull. EG 9-1984, S. 93f.
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kann, weil diese ,marktiibliche“ Rendite fiir einen markt-
wirtschaftlich handelnden Kapitalgeber annehmbar ist. In
den Fillen, in denen der Gerichtshof mit derartigen
Entscheidungen befasst wurde, stellte er nie in Frage, dass
die Kommission nicht nur eine Kostendeckung oder eine
symbolische Rendite, sondern eine vollstindige ,markt-
iibliche“ Rendite forderte.

(176) Es besteht keine Regel, der zufolge der Umstand, dass ein

Unternehmen Gewinne erwirtschaftet, von vornherein die
Moglichkeit ausschlieft, dass die Kapitalzufithrung Ele-
mente einer staatlichen Beihilfe enthilt. Selbst wenn ein
Unternehmen profitabel arbeitet, konnte ein marktwirt-
schaftlich handelnder Kapitalgeber von einer (weiteren)
Kapitalzufiihrung absehen, wenn er keine angemessene
Rendite (in Form von Dividenden oder Wertzuwachs) aus
dem investierten Kapital erwarten kann. Sollte das Unter-
nehmen zum Zeitpunkt der Investition nicht die erwartete
angemessene Rendite abwerfen, wiirde ein marktwirt-
schaftlich handelnder Kapitalgeber Mafinahmen zur Steige-
rung der Rendite fordern. Daher ist der Grundsatz des
marktwirtschaftlich handelnden Kapitalgebers gleicherma-
Ben auf alle offentlichen Unternechmen anwendbar, und
zwar unabhingig davon, ob sie gewinn- oder verlust-
bringend arbeiten.

(177) Die Angemessenheit der wahrscheinlichen Kapitalrendite

hangt wiederum davon ab, was ein marktwirtschaftlich
handelnder Kapitalgeber von vergleichbaren Investitionen
bei vergleichbarem Risiko erwarten kann. Es liegt auf der
Hand, dass ein Unternehmen mit anhaltend schlechten
Ergebnissen und ohne Anzeichen einer Verbesserung
langfristig nicht lebensfahig ist. Neuinvestoren wiirden die
Forderung des Unternchmens nach weiterem Kapital
ablehnen und vorhandene Kapitalgeber wiirden sich letzten
Endes zuriickziehen — und notfalls auch Verluste hin-
nehmen -, um ihr Kapital rentabler anzulegen. So hat die
Kommission in einer Mitteilung an die Mitgliedstaaten iiber
die Anwendung der Regelungen fiir staatliche Beihilfen auf
offentliche Unternehmen darauf hingewiesen, dass sie die
Finanzlage des Unternehmens zu dem Zeitpunkt ermitteln
wird, zu dem die Zufithrung zusitzlichen Kapitals vorge-
sehen ist, wenn sie das staatliche Verhalten mit dem
Verhalten eines marktwirtschaftlich handelnden Kapitalge-
bers vergleicht, ,insbesondere in Fillen, in denen das
Unternehmen keine Verluste macht (1).

(178) Auflerdem wire zu bedenken, dass ,gesunde und profitable

Unternechmen® nicht mit Unternehmen, die keine Verluste
machen, gleichzusetzen sind. Ein nur geringe Gewinne oder
weder Gewinne noch Verluste ausweisendes Unternehmen
kann faktisch nicht als gesund und profitabel angesehen
werden. Gewiss ist es schwierig, ,durchschnittliche Rentabi-
litdt“ zu bestimmen, weil dies von einer Reihe von Faktoren
abhingt, z. B. dem Risiko in dem Wirtschaftszweig, in dem
das Unternehmen titig ist. Jedoch wiirden Unternehmen,
die tiber einen gewissen Zeitraum einen Gewinn erwirt-
schaften, der unter dem von Unternehmen mit vergleich-
barer Risikostruktur liegt, wie bereits gesagt, langfristig aus
dem Markt gedrangt werden. Die Position, die Deutschland
und die WestLB vertreten, wiirde zu einer Situation fiihren,
in der der Staat ohne Riicksicht auf die im EG-Vertrag
vorgesehenen Regeln fur staatliche Beihilfen in Unter-
nehmen investieren konnte, die einen Jahresgewinn von
1 EUR erwirtschaften.

(") ABL C 307 vom 13.11.1993, S. 3, siche Randnummer 37.

(179) Sicherlich ist es nicht Aufgabe der Kommission, systema-

tisch sofort Verfahren einzuleiten, wenn ein offentliches
Unternehmen eine unterdurchschnittliche Rentabilitit auf-
weist. Auch private Unternehmen liegen bisweilen unter
der durchschnittlichen Rentabilitdt (es ist logisch, dass es
von einem Mittelwert Abweichungen in beide Richtungen
gibt). Ein normales Unternehmen am Markt wiirde jedoch
in einem derartigen Fall versuchen, seine Rentabilitit zu
steigern und Umstrukturierungs- und andere Mafinahmen
durchzufithren, damit diese Lage nicht dauerhaft wird.
Investoren am Markt erwarten, dass in dieser Hinsicht
angemessene Mafnahmen ergriffen werden.

(180) Auch sollte, wie bereits angefiihrt, zwischen bestehenden

und neuen Investitionen unterschieden werden, weil die
Ausgangspunkte — aber nicht die Grundprinzipien — fuir
die Investitionsentscheidungen unterschiedlich sind. Bei
einer bestehenden Investition konnte der Kapitalgeber eher
bereit sein, kurzfristig eine niedrigere (oder auch eine
negative) Rendite hinzunehmen, wenn er mit einer Ver-
besserung der Lage rechnet. Sicherlich konnte auch ein
Kapitalgeber seine Investition in ein Unternechmen mit
geringer Rentabilitdt erhohen, doch wiirde er dies unter-
lassen, wenn er langfristig nicht eine Verbesserung der Lage
und eine angemessene Rendite erwarten wiirde. Erwartet er
auf der anderen Seite, dass die Kombination von Risiko und
Rendite schlechter ausfillt als in vergleichbaren Unter-
nehmen, wird er eine Desinvestition in Aussicht nehmen.
Im Falle einer Neuinvestition wird der Kapitalgeber
moglicherweise von Anfang an weniger bereit sein, eine
niedrige Rentabilitit hinzunehmen (?). Doch wie bereits
gesagt, sind die Grundsitze in allen Entscheidungssituatio-
nen die gleichen: Die langfristig erwartete Rendite aus der
Investition (unter Beriicksichtigung des Risikos und anderer
Faktoren) muss wenigstens genauso hoch wie die Rendite
vergleichbarer Investitionen sein. Ist dies nicht der Fall, wird
das Unternehmen nicht die notwendigen Mittel aufbringen
konnen und daher langfristig nicht lebensfahig sein.

(181) Nach Ansicht der WestLB kann die Frage, ob die Bank in

den Jahren vor der Ubertragung durchschnittliche Gewinne
erwirtschaftet hat, im Prinzip unbeantwortet bleiben, wenn
eine angemessene feste Vergiitung vereinbart wird und
wenn die Rentabilitit zur Erhaltung der Vergiitung lang-
fristig ausreichend erscheint. Dieser Auffassung ist prinzi-
piell beizupflichten. Doch sollte auch bedacht werden, dass
die langfristige Lebensfahigkeit davon abhingt, dass das
Unternehmen aus seinem Eigenkapital eine durchschnitt-
liche Rendite erzielt.

(182) Im Hinblick auf das wahrscheinliche Verhalten eines

marktwirtschaftlich handelnden Kapitalgebers ist es uner-
heblich, dass auch andere Banken als Folge der strengeren
Vorschriften der Solvabilitdtsrichtlinie zusitzliches Kapital
aufzunehmen hatten. Die Richtlinie verpflichtet die Banken
nicht zur Aufnahme zusitzlichen Kapitals. Sie setzt nur
eine Mindestquote von Kapital zu risikogewichteten Aktiva
fest, sie stellt also eine rechtliche Vermutung dariiber auf,
was fiir die Lebensfihigkeit einer Bank notwendig ist. Das

(%) Es kann nicht gesagt werden, dass auf dem Markt nur Investitionen

in profitable Unternehmen getitigt werden. Investitionen mit hohem
Risiko, z. B. in innovative oder neue Technologien anwendende
Unternehmen, sind durchaus die Regel. Doch auch in diesen Fillen
legt der Investor sein Kapital je nach seinen Erwartungen an, das
heiflt, ob er die Anfangsverluste und die vorhandenen Risiken spiter
durch hohe Gewinne ausgleichen kann. Auch bei derartigen
Investitionen ist der Bezugspunkt die erwartete langfristige Rendite.
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bedeutet, dass ein marktwirtschaftlich handelnder Kapital-
geber seine Bank moglicherweise veranlasst hitte, ihre
Risiken umzustrukturieren, um die neuen Solvabilititsvor-
schriften einhalten zu konnen, anstatt das Kapital der Bank
zu erhoéhen. Dadurch wiirde das Geschiftsvolumen der
Bank unmittelbar vermindert und somit ihre Prisenz auf
den Mirkten zuriickgehen.

(183) Beschliefst ein offentlicher Anteilseigner, dass eine Kapital-

zufihrung fiir die Bank angemessen ist, um den Eigen-
kapitalanforderungen zu entsprechen, stellt sich die Frage,
ob die besonderen Umstinde, unter denen das Kapital
bereitgestellt wird, fiir einen marktwirtschaftlich handeln-
den Kapitalgeber annehmbar wiren. Ist eine Kapitalmaf3-
nahme notwendig, um die Solvabilititsanforderungen zu
erfilllen, konnte ein marktwirtschaftlich handelnder Kapi-
talgeber zu dieser Manahme bereit sein, um den Wert der
bereits getdtigten Investitionen zu erhalten. Aber er wiirde
auf einer angemessenen Rendite aus der neuen Kapitalzu-
fuhrung bestehen. Wahrscheinlich wiirde ein marktwirt-
schaftlich handelnder Kapitalgeber eine hohere Rendite aus
einer Kapitalinvestition in eine Bank, deren Kapitalreserven
aufgezehrt sind und die dringend neues Kapital benotigt,
erwarten, weil ihn dieser Umstand einem groferen Risiko
aussetzt.

(184) Im Lichte des ,Grundsatzes des marktwirtschaftlich

handelnden Kapitalgebers“ ist die Kernfrage, ob ein
derartiger Kapitalgeber der WestLB ein Kapital, das die
besonderen Merkmale des Wfa-Vermdgens aufweist, unter
denselben Bedingungen bereitgestellt hitte, insbesondere
im Hinblick auf die wahrscheinliche Rendite aus der
Investition. Diese Frage soll im Folgenden gepriift werden.

a)  ARTIKEL 295 EG-VERTRAG

(185) Nach Ansicht Deutschlands musste das Land Nordrhein-

Westfalen keine Privatisierung der WestLB in Aussicht
nehmen, um deren Eigenkapitalbasis zu stirken, stand es
dem Land grundsitzlich frei, die Wfa auf die WestLB
zwecks Erzielung von Synergieeffekten zu iibertragen, und
war das Land nach Gemeinschaftsrecht nicht verpflichtet,
eine Ubertragung der Wfa auf ein privates Kreditinstitut ins
Auge zu fassen. Diesem Standpunkt kann beigepflichtet
werden. Deutschland fithrt ferner aus, dass der offentlich-
rechtliche Auftrag der Wfa eine Aufgabe von allgemeinem
wirtschaftlichen Interesse darstelle und dass die Wfa daher
aufgrund von Artikel 295 nicht der Uberwachung durch
die Kommission unterworfen sei.

(186) Solange offentliche Anstalten ausschlieBlich o6ffentliche

Aufgaben wahrnehmen und nicht mit kommerziellen
Unternehmen konkurrieren, finden die Wettbewerbsregeln
auf sie keine Anwendung. Anders verhilt es sich, wenn
Auswirkungen auf den Wettbewerb gegeben sind. Arti-
kel 86 Absatz 2 EG-Vertrag dient dazu, mit Situationen
umzugehen, in denen es notwendig sein konnte, von den
Wettbewerbsregeln abzuweichen, um die Erbringung von
Dienstleistungen von allgemeinem wirtschaftlichen Inte-
resse sicherzustellen. Artikel 86 Absatz 2 EG-Vertrag wird
in Abschnitt V Nummer 6 behandelt. Andererseits lasst der
Vertrag gemafd Artikel 295 die Eigentumsordnung in den
verschiedenen Mitgliedstaaten unberiihrt, was jedoch keine
Zuwiderhandlung gegen die Wettbewerbsregeln des Ver-
trags rechtfertigt.

(187) Die deutschen Behorden und die WestLB bringen vor, dass

wegen der im Wohnungsbauforderungsgesetz vorgesehe-
nen Zweckbindung des Wfa-Vermogens diese Mittel nicht

anders profitabel verwendet werden konnten als durch ihre
Einbringung in eine dhnliche offentlich-rechtliche Anstalt.
Daher stellte die Ubertragung die kommerziell sinnvollste
Verwendung dieses Vermdgens dar. So wire jedes Entgelt
fur die Einbringung, d. h. jede zusitzliche Rendite aus dem
Wrfa-Kapital, ausreichend, um die Ubertragung im Hinblick
auf den ,Grundsatz des marktwirtschaftlich handelnden
Kapitalgebers® zu rechtfertigen. Dieser Argumentation kann
nicht gefolgt werden. Es mag zutreffen, dass die Ein-
bringung der Wfa in die WestLB und die sich daraus
ergebende Moglichkeit fiir die WestLB, einen Teil des Wfa-
Kapitals fiir Solvabilititszwecke zu verwenden, die wirt-
schaftlich sinnvollste Nutzung war. Den Mitgliedstaaten ist
es unbenommen, offentliche Gelder fiir 6ffentliche, hoheit-
liche Zwecke zu verwenden und in diesem Zusammenhang
keinen oder einen geringeren Gewinn zu verlangen. Die
Kommission stellt nicht das Recht der Mitgliedstaaten in
Frage, Sonderfonds zur Erfilllung im allgemeinen wirt-
schaftlichen Interesse liegender Aufgaben einzurichten.
Sobald jedoch offentliche Gelder und andere Aktiva fur
kommerzielle, wettbewerbsorientierte Aktivitdten einge-
setzt werden, sind die marktiiblichen Regeln anzuwenden.
Das bedeutet, dass der Staat, sobald er beschlieft, fir
offentliche Zwecke bestimmtes Vermdgen (auch) kommer-
ziell zu nutzen, dafiir ein Entgelt verlangen sollte, dass der
marktiiblichen Vergiitung entspricht.

b)  BESONDERHEIT DER MASSNAHME

(188) Mit der beschriebenen Ubertragung als Antwort auf den

Bedarf an zusitzlichen Basiseigenmitteln der WestLB
entschieden sich die Landesbehorden fiir eine Methode
der Kapitalaufstockung mit sehr spezifischen Eigenheiten.
Das Grundkonzept bestand darin, ein gemeinniitziges
Kreditinstitut, das eine besondere Aufgabe verfolgt (Wfa),
mit einer normalen Geschiftsbank zu verschmelzen, die
unter Wettbewerbsbedingungen titig ist, um das (aus der
Sicht der Solvabilitatsregeln) iiberschiissige Kapital inner-
halb des gemeinniitzigen Instituts fiir die Zwecke des
wettbewerbsorientierten Instituts zu verwenden. Gleich-
zeitig blieben die tibertragenen Vermogenswerte ihrem
urspriinglichen Zweck gewidmet. Folglich wurde die
Losung einer ,Anstalt innerhalb einer Anstalt“ gewihlt,
wobei das Wfa-Vermogen einen unabhingigen und
,geschlossenen® Kreislauf bildet, in dem die von der Wfa
erzielten Uberschiisse auch nur ihr zugerechnet werden
und in ihr verbleiben.

(189) Die Kommission kennt keine Prizedenzfille fiir eine

Kapitalerhohung im Wege einer derartigen ,unvollstindi-
gen Verschmelzung®, soweit dies in beihilferechtlicher
Hinsicht von Belang sein konnte. Nach Auffassung der
Kommission muss jedoch, wenn sich ein Mitgliedstaat fiir
eine Konstruktion wie die vorliegende entscheidet, einge-
hend untersucht werden, wie sich diese in finanzieller und
wirtschaftlicher Hinsicht auf den im Wettbewerb stehenden
Teil der Institution auswirkt. Nur so kann verhindert
werden, dass auf nicht transparente Konstruktionen
zurlickgegriffen wird, um die Regeln des EG-Vertrags iiber
staatliche Beihilfen zu umgehen. Es muss beurteilt werden,
in welchem Mafle die Einbringung trotz Schaffung
getrennter Kreisldufe fur den wettbewerbsorientierten
Unternehmensteil wirtschaftlich von Vorteil ist.

(190) Hier ist zu bemerken, dass die Komplexitit des Falls und

das Fehlen unmittelbar vergleichbarer Transaktionen auf
dem freien Markt diese Beurteilung ziemlich schwierig
machen. Deshalb hat die Kommission erhebliche Zeit auf
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das Sammeln von Informationen und die Analyse des Falls
verwandt. Auflerdem hat sie einen externen Sachver-
standigen mit einer Stellungnahme zu der Transaktion
und dem Entgelt, das als marktiiblich betrachtet werden
kann, beauftragt. Nur auf der Grundlage aller verfiigbaren
Informationen und nach sorgfiltiger Priifung hat die
Kommission schliefSlich ihre Schlussfolgerungen gezogen
und ist zur vorliegenden Entscheidung gelangt.

<) KEINE ANDERUNG DER EIGENTUMERSTRUKTUR

(191) Fithrt ein marktwirtschaftlich handelnder Kapitalgeber einer

Bank Eigenkapital zu, verlangt er eine angemessene
Beteiligung an den Gewinnen der Bank. Ein Weg, um dies
sicherzustellen, ist eine entsprechende Anderung der
Beteiligungsverhaltnisse. Dadurch kann er angemessen an
den Dividenden der Bank und an einem moglichen offenen
und verdeckten Wertanstieg als Ergebnis der grofleren
Ertragsmoglichkeiten partizipieren. Ein Mittel zur Gewéhr-
leistung einer angemessenen Rendite aus dem bereitge-
stellten Kapital wire daher gewesen, die Beteiligung des
Landes an der WestLB entsprechend zu erhohen, sofern die
Gesamtrentabilitit der Bank der normalen Rendite ent-
spricht, die ein marktwirtschaftlich handelnder Kapitalgeber
aus seiner Anlage erwartet. Dadurch wire die Erorterung
der Frage tberfliissig geworden, ob das Entgelt von 0,6 %
angemessen ist, doch hat sich das Land nicht fir diese
Vorgehensweise entschieden.

(192) Den deutschen Behorden zufolge war eine Neuverteilung

der WestLB-Anteile in Anbetracht des besonderen Charak-
ters der Transaktion nicht moglich, vor allem wegen des
Konzepts des geschlossenen Kreislaufs und des (nur intern
giiltigen) bevorrechteten Zugriffsrechts des Landes auf das
Wifa-Nettovermogen im Falle einer Liquidation der WestLB,
das die WestLB-Eigentiimer vereinbart haben.

(193) In diesem Falle aber hitte das Land entsprechend dem

Grundsatz des marktwirtschaftlich handelnden Kapitalge-
bers fiir die Kapitaleinbringung ein angemessenes Entgelt in
einer anderen Form verlangen miissen. Verzichtet dagegen
das Land auf eine marktiibliche Vergiitung, verhilt es sich
nicht wie ein marktwirtschaftlich handelnder Kapitalgeber
und gewihrt der WestLB eine Vergiinstigung, die eine
staatliche Beihilfe darstellt.

d)  DIE KAPITAL-BASIS FUR DIE BERECHNUNG DER VER-
GUTUNG

(194) Nach Auffassung Deutschland und der WestLB hat nur der

Teil der anerkannten Basiseigenmittel, der von der WestLB
zur Unterlegung ihrer kommerziellen Aktivititen verwen-
det werden kann, fiir die Bank einen wirtschaftlichen Wert
und daher kann das Land nur fiir diesen Teil eine Vergiitung
fordern. Der BdB behauptet, dass der gesamte Betrag von
5,9 Mrd. DEM (3,02 Mrd. EUR) risikobehaftet sei und
deshalb auf diesen Betrag eine Vergiitung zu zahlen sei. Die
Hohe dieses Entgelts sollte fiir die anerkannten Basiseigen-
mittel in Hohe von 4 Mrd. DEM (2,05 Mrd. EUR) und den
Restbetrag von 1,9 Mrd. DEM (970 Mio. EUR) unter-
schiedlich sein.

(195) Die Berater der Kommission stiitzten ihre Beurteilung auf

die Annahme, dass der Wert der Wfa zum Zeitpunkt der
Vermogensiibertragung vom Land und der WestLB mit
5,9 Mrd. DEM (3,02 Mrd. EUR) angesetzt wurde und dass
ein marktwirtschaftlich handelnder Kapitalgeber deshalb

grundsitzlich eine Vergiitung fiir diesen Wert verlangen
wiirde, unabhingig von spiteren Entwicklungen wie der
Anerkennung des Kapitals (oder nur eines Teils davon) als
Basiseigenmittel durch das BAKred. Entscheidend fir die
Festsetzung einer Vergiitung fiir eine Kapitalinvestition sind
nur die Umstinde zur Zeit der Investitionsentscheidung,
aber keine spdter eintretenden Ereignisse. Doch rdumen die
Berater der Kommission auch ein, dass die Transaktion
einen anderen Verlauf genommen hitte, wenn sie unter
marktiiblichen Bedingungen erfolgt wire.

(196) Nach Ansicht der Kommission konnte die Abfolge der

Schritte der Ubertragung tatsichlich auf eine gleich hohe
Vergiitung fiir das gesamte in der WestLB-Bilanz ausge-
wiesene Kapital hindeuten. Die Ubertragung wurde
zunichst beschlossen und durchgefithrt, dann wurde das
BAKred gebeten, die Wfa-Sonderriicklage als Basiseigen-
mittel anzuerkennen und das Entgelt wurde erst fast zwei
Jahre nach der Ubertragungsentscheidung festgesetzt. Unter
marktiiblichen Bedingungen hitte jedoch keine Bank
akzeptiert, die Wfa mit 5,9 Mrd. DEM (3,02 Mrd. EUR)
in ihre Biicher aufzunehmen und auf diesen Betrag eine
einheitliche Verglitung zu zahlen, ohne zunichst abzu-
kldren, ob er von der Aufsichtsbehorde als Basiseigenmittel
anerkannt wiirde. Wie auch von den externen Sachver-
standigen der Kommission hervorgehoben, wiirde sich ein
verniinftig handelnder Kapitalgeber gewiss nicht auf diese
Weise verhalten, d. h. einer substantiellen Kapitalzufuhr
zustimmen, ohne zuvor eine angemessene Methode zur
Ermittlung der Vergiitung zu vereinbaren. Nach Auffassung
der Kommission lasst sich jedoch die Abfolge der Ereignisse
durch die besonderen Umstinde des Falles erkliren. Das
Land hatte langfristige finanzielle Beziehungen zur Bank
und war ihr Haupteigentimer. Es gab nur eine geringe
Anzahl von (simtlich offentlichen) Anteilseignern, was in
der Praxis bedeutet, dass weniger Transparenz und
Offentlichkeit notwendig sind, als im Falle eines Unter-
nehmens mit einer groffen Anzahl (,auffenstehender”)
Anteilseignern oder mit einer Borsennotierung. Aufgrund
dieser besonderen Umstinde war es moglich, die Ver-
mogensiibertragung zu beschlieBen und die endgiiltige
Vergiitung erst festzusetzen, als die tatsichliche Verwend-
barkeit des Wfa-Kapitals fir wettbewerbsorientierte Bank-
geschifte feststand.

(197) Zur Festsetzung eines angemessenen Entgelts sollte zwi-

schen den Teilen der Wfa-Sonderriicklage entsprechend
ihres Nutzens fiir die WestLB unterschieden werden.
5,9 Mrd. DEM (3,02 Mrd. EUR) wurden als Eigenkapital
in die WestLB-Bilanz eingestellt. 4 Mrd. DEM
(2,05 Mrd. EUR) wurden vom BAKred als Basiseigenmittel
anerkannt. Nur 2,5 Mrd. DEM (1,28 Mrd. EUR) dieser Mittel
erlauben es der WestLB, ihre Aktivititen auszuweiten, und
sollten als primére Basis fiir eine Vergiitung fiir das Land
herangezogen werden. Die restlichen anerkannten Basisei-
genmittel in Hohe von 1,5 Mrd. DEM (770 Mio. EUR)
werden in der Bilanz ausgewiesen, werden aber zur
Unterlegung des  Wohnungsbauforderungsgeschafts  der
Wia benotigt. 1,9 Mrd. DEM (970 Mio. EUR) erscheinen
in der Bilanz, sind aber nicht als Eigenmittel fur
Solvabilititszwecke anerkannt. Somit belduft sich der in
der WestLB-Bilanz ausgewiesene Betrag, der aber nicht zur
Ausweitung der wettbewerbsorientierten Geschiftsbereiche
der WestLB verwendet werden kann, auf 3,4 Mrd. DEM
(1,74 Mrd. EUR).
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(198) Doch ist Eigenkapital nicht nur aufsichtsrechtlich von Unterlegung  ihres wettbewerbsorientierten ~ Geschafts

Bedeutung. Die Hohe des in der Bilanz ausgewiesenen
Eigenkapitals gibt den Geldgebern der Bank auch Auf-
schluss iiber deren Soliditdt und wirkt sich somit auf die
Bedingungen aus, zu denen die Bank Fremdkapital auf-
nehmen kann. Entgegen den Argumenten Deutschlands
und der WestLB beriicksichtigen Gldubiger und Rating-
Agenturen nicht nur die anerkannten Eigenmittel, sondern
die wirtschaftliche und finanzielle Gesamtlage der Bank.
Die anerkannten Eigenmittel bilden nur einen Teil einer
derartigen Analyse, mit der die Bonitdt der Bank bewertet
wird. Der Betrag von 5,9 Mrd. DEM (3,02 Mrd. EUR) wurde
vom Land und von der WestLB als wahrscheinlicher Wert
festgesetzt, der im Falle eines Verkaufs der Wfa an einen
Dritten erzielt werden konnte. Wenn dieser Ansatz nicht
angemessen gewesen wire, hitten die Wirtschaftspriifer der
WestLB nicht akzeptiert, ihn in der Bilanz beizubehalten.
Der vom BAKred anerkannte Betrag in Hohe von
4 Mrd. DEM (2,05 Mrd. EUR) ergibt sich aus der schr
vorsichtigen Bewertung der Aufsichtsbehorde. Es sei darauf
hingewiesen, dass auch die fiir das BAKred vorgenommene
Bewertung eine Spanne von 4 Mrd. DEM (2,05 Mrd. EUR) bis
5,4 Mrd. DEM (2,76 Mrd. EUR) angibt. Daher wird der
Gesamtbetrag von 5,9 Mrd. DEM (3,02 Mrd. EUR) von
einem potentiellen Gldubiger als Sicherheit fur sein Geld
angesehen werden und verbessert die Kreditwiirdigkeit der
WestLB. Diese positive Wirkung der Vermogensiibertra-
gung auf die Bonitit der Bank wurde auch in der Bewertung
der Wra festgestellt, die 1992 fiir die WestLB erstellt wurde.
Da der Betrag von 3,4 Mrd. DEM (1,74 Mrd. EUR) nicht zur
Erweiterung der Geschaftstitigkeit verwendet werden kann,
sondern das Ansehen der Bank in den Augen der Glaubiger
verbessert, kann seine okonomische Funktion — selbst
wenn er in der Bilanz als Eigenkapital ausgewiesen wird —
in dieser Hinsicht zumindest mit einer Garantie verglichen
werden.

(199) Da somit auch der Betrag von 3,4 Mrd. DEM

(1,74 Mrd. EUR) fiir die WestLB von Okonomischem
Nutzen ist, hitte ein marktwirtschaftlich handelnder
Kapitalgeber eine Vergiitung daftir gefordert. Die Hohe
dieses Entgelts wird sicherlich unter dem fiir den Teil in
Hohe von 2,5 Mrd. DEM (1,28 Mrd. EUR) liegen, der fiir die
WestLB von grofferem Nutzen ist, weil er nach den
Solvabilitatsregeln auch als Eigenmittelbasis zur Auswei-
tung ihres wettbewerbsorientierten Geschifts genutzt
werden kann.

e)  ANGEMESSENE VERGUTUNG FUR DAS KAPITAL

(200) Finanzanlagen von unterschiedlicher wirtschaftlicher Qua-

litdt erfordern unterschiedliche Renditen. Bei der Unter-
suchung, ob eine Anlage fiir einen unter normalen
Marktbedingungen handelnden Kapitalgeber akzeptabel
ist, muss daher vom besonderen wirtschaftlichen Charakter
der fraglichen Kapitalmafinahme und dem Wert des zur
Verftigung gestellten Kapitals fiir die WestLB ausgegangen
werden.

(201) Der Beschwerdefiihrer machte urspriinglich geltend, die

fragliche Transaktion stelle eine staatliche Biirgschaft des
Landes Nordrhein-Westfalen fir Verbindlichkeiten der
WestLB dar. Die WestLB weist das iibertragene Kapital
jedoch als Eigenkapital in ihrer Bilanz aus, und das BAKred
erkannte einen Betrag von 4,0 Mrd. DEM (2,05 Mrd. EUR)
als Basiseigenmittel im Sinne der Eigenmittelrichtlinie an,
wovon 2,5 Mrd. DEM (1,28 Mrd. EUR) von der WestLB zur

genutzt werden konnen. Eine kohirente Beurteilung der
Kapitalmanahme nach Maf§gabe von Artikel 87 Absatz 1
EG-Vertrag setzt daher voraus, dass sie grundsitzlich als
Kapitalzufuhr klassifiziert wird und dass eine entspre-
chende Vergiitung gefordert wird. Ein und dieselbe Kapital-
mafinahme ldsst sich nicht nach bankaufsichtsrechtlichen
Gesichtspunkten als Kapitalerhdhung und nach den Vor-
schriften des EG-Vertrags iiber staatliche Beihilfen als
Biirgschaft ansehen. Diese prinzipielle Klassifizierung
schlieft jedoch nicht aus, dass die Kommission einen Teil
dieses Kapitalbetrages, der von der WestLB nicht in gleicher
Weise wie ,normales“ Eigenkapital eingesetzt werden kann,
wegen seines besonderen Charakters und zum Zwecke der
Berechnung einer angemessenen Vergiitung mit einer
Biirgschaft vergleicht.

i) Vergleich mit anderen Eigenkapitalinstrumenten

(202) Deutschland macht geltend, da ein direkter Vergleich mit

anderen Transaktionen nicht moglich sei, sollte die ange-
messene Vergiitung fiir das zur Verfiigung gestellte Kapital
dadurch ermittelt werden, dass die Vermogensiibertragung
mit verschiedenen marktiiblichen Eigenkapitalinstrumen-
ten verglichen wird. Hierzu legte Deutschland externe
Gutachten vor, deren Ergebnisse bereits oben dargestellt
wurden und die zu dem Schluss gelangen, das Wfa-Kapital
sei am besten mit Genussscheinen, ,Perpetual preferred
stock“ und Stillen Beteiligungen zu vergleichen.

(203) Nach Auffassung der Kommission ist es allerdings schwie-

rig, die Einbringung der Wfa in die WestLB wegen des
besonderen Charakters der Transaktion mit irgendeinem
damals auf dem Markt so existierenden Instrument zu
vergleichen. Mag die Transaktion auch in einigen Aspekten
bestimmten Instrumenten dhneln, so bestehen doch zu
jedem Instrument so viele Unterschiede, dass jeder Ver-
gleich nur eingeschrankt giiltig ist. Die von Deutschland
vorgelegten Gutachten sind aulerdem auch nicht wirklich
vollstindig, da auf einige einschligige Instrumente, z. B.
stimmrechtslose Aktien, nicht eingegangen wird.

(204) Zu beachten ist, dass die Instrumente, die Deutschland zu

Vergleichszwecken heranzieht, einer Bank in der Regel nur
einen sehr begrenzten Teil ihrer Eigenmittel verschaffen. Sie
sind ergdnzende Instrumente, die das ,Kern-Eigenkapital®
erginzen, das sich hauptsichlich aus Grundkapital und
offenen Riicklagen zusammensetzt. Durch die Ubertragung
des Wfa-Vermogens hingegen wurden die Eigenmittel der
WestLB fiir Solvabilititsberechnungen von 5,09 Mrd. DEM
(2,6 Mrd. EUR) auf 9,09 Mrd. DEM (4,65 Mrd. EUR)
aufgestockt, d. h. um 80 %. Zieht man lediglich die
Erhéhung um 2,5 Mrd. DEM (1,28 Mrd. EUR) in Betracht,
die die WestLB zur Unterlegung ihrer Geschiftstitigkeit
benutzen kann, so bedeutet dies immer noch eine
Aufstockung der Eigenmittel um 50 %. Hybride Instru-
mente wurden damals gewohnlich bis zu einem Anteil von
hochstens 20 % herangezogen. Mit einem der Vergleichs-
instrumente wire es nicht moglich gewesen, das WestLB-
Kapital auf die gleiche Weise — und auf dauerhafter Basis
— aufzustocken (1).

(") Dieser Aspekt wird auch von den externen Sachverstindigen der

Kommission hervorgehoben, die an den Gutachten der deutschen
Regierung kritisieren, dass diese sich jeglichen Hinweises auf die
Grofe der Transaktion enthalten und sie mit (volumenmaifig)
marginalen Instrumenten vergleichen; das Wfa-Kapital sei eher mit
Basiseigenmittelinstrumenten wie stimmrechtslosen Aktien zu ver-
gleichen.
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(205) Es ist auch darauf hinzuweisen, dass auch von den Rating-

Agenturen Druck ausgeiibt wurde, eine Art freiwillige
Selbstbeschrankung” in Bezug auf den Eigenmittelanteil
dieser Instrumente zu iiben, indem diese Agenturen diesen
Anteil sorgsam beobachteten.

(206) In diesem Zusammenhang ist hervorzuheben, dass das

relativ breit geficherte Instrumentarium an hybriden
Eigenkapitalinstrumenten von  Basiseigenmitteln  und
erganzenden Eigenmitteln, das den Kreditinstituten in
mehreren Lindern nunmehr zur Verfugung steht, in
Deutschland noch nicht existierte, als 1991 die Uber-
tragung der Wfa auf die WestLB beschlossen wurde und
1993 die WestLB den zu diesem Zeitpunkt in Kraft
tretenden strengeren Kapitalanforderungen nachkommen
musste. Einige dieser Instrumente wurden erst seither
entwickelt, andere gab es bereits, sie waren in Deutschland
aber nicht anerkannt. Die Instrumente, die in der Praxis
hauptsichlich zur Verfiigung standen und genutzt wurden,
waren Genussscheine und nachrangige Verbindlichkeiten
(beides erganzende Eigenmittel, das zweite Instrument erst
ab 1993 anerkannt). Somit ist der Vergleich des Wfa-
Kapitals mit derartigen hybriden Instrumenten, die zumeist
erst spater entwickelt wurden und teils nur in anderen
Landern verfiigbar sind, nicht tiberzeugend. Auch Deutsch-
land selbst lehnt einen solchen Vergleich (indirekt) ab,
indem sie geltend macht, die Kommission miisse den Fall
auf der Grundlage des zum Zeitpunkt des Beschlusses Ende
1991 gegebenen Sachverhalts beurteilen.

(207) In den Gutachten Deutschlands wird vorgebracht, bei der

WestLB sei ein Konkurs so unwahrscheinlich, dass dieses
Risiko praktisch aufer Betracht bleiben konne. Geht man
streng nach dieser Argumentation vor, so wirde dies
bedeuten, dass ein Kapitalgeber fur eine Anlage in einem
Unternehmen, das als sicher gilt, keinerlei Risikoaufschlag
auf die Rendite risikofreier Staatsanleihen fordern diirfte.
Dies entspricht gewiss nicht den Gegebenheiten des
Marktes. Auch wenn das Konkursrisiko bei einer bestimm-
ten Finanzanlage sehr niedrig sein kann, so wird dieses
doch von einem marktwirtschaftlich handelnden Kapital-
geber beriicksichtigt. Er wird fiir derartige Anlagen in
Banken, wie im Fall von anderen ,sicheren* Beteiligungen,
einen deutlichen Aufschlag verlangen.

(208) In Bezug auf die beiden Eigenkapitalinstrumente, die bei

dem von Deutschland unternommenen Vergleich als
naheste Referenzgrofen eine zentrale Rolle spielen, nim-
lich ,Perpetual preferred shares“ und Genussscheine, sind
einige spezifische Punkte hervorzuheben. ,Perpetual prefer-
red shares“ zdhlen in einigen Lindern zu den Basisei-
genmitteln (Kernkapital), sind aber in Deutschland nach
wie vor nicht als solches anerkannt. Genussscheine zihlen
lediglich zu den erginzenden Eigenmitteln, wahrend das
Wfa-Kapital die Qualitit von Basiseigenmitteln hat. Daher
ist das Wfa-Kapital fiir die WestLB von weitaus groferem

Nutzen, da diese sich damit erginzende Eigenmittel (wie
z. B. Genussscheine) bis zu gleicher Hohe verschaffen kann,
um so die Eigenmittelbasis zu erweitern. Auch wiirden,
sollten sich an Verlustjahre wieder gewinnbringende Jahre
anschliefen, zunichst die Genussscheine und dann erst das
Wifa-Kapital wieder auf den Nennwert aufgefiillt. Dariiber
hinaus steht das Wfa-Kapital der WestLB ohne jegliche
zeitliche Begrenzung zur Verfiigung, wihrend Genuss-
scheine iiblicherweise fiir zehn Jahre begeben werden. Des
weiteren muss erneut darauf hingewiesen, dass der enorme
Umfang der Kapitalzufuhr atypisch ist und die Rangfolge
im Falle von Verlusten muss hiermit in Zusammenhang
gesehen werden. Da der Anteil des Wfa-Vermogens relativ
grofd ist, wird es beim Auftreten groferer Verluste relativ
rasch angegriffen.

(209) Aus all diesen Griinden ist die Kommission der Auffassung,
dass der von Deutschland vorgenommene Vergleich mit
hybriden Eigenkapitalinstrumenten wegen der Besonder-
heiten des Wfa-Kapitals nicht geeignet ist, als Grundlage fiir
die Bestimmung der angemessenen Vergiitung fur das Wfa-
Kapital zu dienen (1).

(210) Im Hinblick auf die Beziehung zwischen dem Wfa-Kapital
und den anderen Eigenkapitalinstrumenten macht der BdB
geltend, die Nachrangigkeitsabrede im Mantelvertrag zwi-
schen den Anteilseignern der WestLB sei nichtig, da sie zu
Lasten Dritter gehe, indem vereinbart wird, dass die Wfa-
Sonderriicklage — bei Verlusten der WestLB — erst
nachrangig nach dem sonstigen Eigenkapital der WestLB
eingesetzt werden darf. Jedoch kann der Argumentation der
deutschen Regierung und der WestLB gefolgt werden, die
Abrede beziche sich ausschlieflich auf die Beziehung
zwischen der Wfa-Sonderriicklage und den sonstigen von
den Anteilseignern zur Verfiigung gestellten Basiseigenmit-
teln, d. h. konkret Grundkapital und Riicklagen, aber es sei
nicht beabsichtigt, das Wfa-Kapital gegeniiber ergdnzenden
Eigenmitteln wie Genussscheinen und nachrangigen Ver-
bindlichkeiten nachrangig zu machen.

iiy  Liquidititsnachteile

(211) Den Argumenten Deutschlands und der WestLB zu den
Liquiditdtsnachteilen kann im Prinzip gefolgt werden. Eine
,normale“ Kapitalzufithrung an eine Bank verschafft dieser
sowohl Liquiditdt als auch eine Eigenmittelbasis, die aus
aufsichtsrechtlichen  Griinden zur Ausweitung  ihrer
Geschiftstitigkeit erforderlich ist. Um das Kapital voll zu
nutzen, d. h. um ihre 100 % risikogewichteten Aktiva um
den Faktor 12,5 zu erweitern (d. h. 100 dividiert durch den
Solvabilititskoeffizienten von 8 %), muss sich die Bank
11,5-mal auf den Finanzmirkten refinanzieren. Vereinfacht
gesagt ergibt die Differenz aus 12,5-mal erhaltenen und
11,5-mal gezahlten Zinsen auf dieses Kapital abziiglich
sonstiger Kosten der Bank (z. B. Verwaltungsaufwendun-

(") Das fiir die Kommission erstellte externe Gutachten bestitigt diese

Sicht; es wird darin auch auf verschiedene einzelne Bewertungen
eingegangen, die in dem Gutachten Deutschlands enthalten sind. So
wird z. B. der ,Kuponeffekt” in ein anderes Licht geriickt, indem
festgestellt wird, dass bei laufenden Verlusten oder einer Liquidation
durchaus das gesamte Kapital und nicht nur ein Teil hiervon verloren
ginge. Das Gutachten weist des weiteren auf zwei subjektive Aspekte
der Gutachten Deutschlands hin: Zum einen werden, so lautet die
Schlussfolgerung, Marktdaten selektiv eingesetzt, und zum anderen
werden die Marktdaten teilweise durch Daten ersetzt, die die Autoren
aus ihren eigenen Erfahrungen beziehen, ohne dies ausdriicklich
anzugeben.
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gen) den Gewinn auf das Eigenkapital (!). Da das Wfa-
Kapital der WestLB zundchst keine Liquiditdt verschafft —
weil das tibertragene Vermogen und simitliche Ertrige der
Wia gesetzlich der Wohnungsbauforderung vorbehalten
sind -, hat die WestLB zusitzliche Finanzierungskosten in
Hohe des Kapitalbetrags, wenn sie die erforderlichen Mittel
auf den Finanzmirkten aufnimmt, um die Geschifts-
moglichkeiten voll auszuschopfen, die sich ihr durch das
zusitzliche Eigenkapital eréffnen, d. h. um die risikoge-
wichteten Vermogenswerte um das 12,5 fache des Kapital-
betrages  zu  auszuweiten  (bzw.  existierende
Vermogenswerte in dieser Hohe zu erhalten) (). Wegen
dieser Zusatzkosten, die bei normalem Eigenkapital nicht
entstehen, muss zur Ermittlung des angemessenen Entgelts
ein entsprechender Abschlag vorgenommen werden. Ein
marktwirtschaftlich handelnder Kapitalgeber kann nicht
erwarten, dasselbe Entgelt zu erhalten wie bei der
Zufithrung von Barkapital.

(212) Anders als die WestLB und Deutschlands ist die Kommis-

sion jedoch der Auffassung, dass nicht der gesamte
Refinanzierungszinssatz in Rechnung zu stellen ist. Refi-
nanzierungskosten sind Betriebsaufwendungen und ver-
ringern  damit das steuerbare Einkommen. Das
Nettoergebnis der Bank verringert sich also nicht um den
Betrag der zusitzlich gezahlten Zinsen. Ein Teil dieser
Aufwendungen wird namlich durch eine geringere Korper-
schaftssteuer ausgeglichen. Nur die Nettoaufwendungen
sind als zusdtzliche Belastungen der WestLB infolge des
besonderen Charakters des tbertragenen Kapitals zu
beriicksichtigen. Insgesamt erkennt die Kommission also
an, dass der WestLB zusitzliche ,Liquidititskosten” in der
Hohe von ,Refinanzierungskosten abziiglich Steuern® ent-
stehen.

iii) Angemessene Vergiitung fiir den Betrag wvon
2,5 Mrd. DEM (1,28 Mrd. EUR)

(213) Die angemessene Vergiitung fiir den Betrag von 2,5 Mrd.

DEM lisst sich zweifellos auf verschiedene Weise ermitteln.
Wie gleich auszufithren sein wird, folgen jedoch alle
Berechnungsweisen zur Ermittlung der Vergiitung fur zur
Verfiigung gestelltes Stammbkapital den gleichen Grund-
prinzipien. Auf der Basis dieser Grundprinzipien nimmt die
Kommission die Berechnung vorliegend in zwei Schritten
vor: Zunichst wird die Mindestvergiitung ermittelt, die ein
Investor fur eine (hypothetische) Stammkapitalinvestition
in die WestLB erwarten wiirde. Anschliefend wird gepriift,
ob am Markt aufgrund der Besonderheiten der in Frage
stehenden Transaktion ein Auf- oder Abschlag vereinbart
worden wire und gegebenenfalls eine methodisch hinrei-
chend belastbare Quantifizierung durch die Kommission
vorgenommen werden kann.

Ermittlung einer zu erwartenden Mindestvergiitung
fiir eine Stammkapitalinvestition in die WestLB

(214) Die erwartete Rendite einer Investition und das Investitions-

O

risiko sind wesentliche Determinanten der Investitionsent-
scheidung  eines  marktwirtschaftlich ~ handelnden

In der Realitét ist die Situation natiirlich weitaus komplizierter, z. B.

wegen aufSerbilanzmafiger Posten, unterschiedlicher Risikogewichte
fiir Aktiva und Posten mit Null-Risiko. Der Kern der Uberlegung
indes bleibt davon unberiihrt.

Die Situation bleibt die gleiche, wenn man die Maoglichkeit in
Betracht zicht, ergdnzende Eigenmittel bis zur Hohe der Basiseigen-
mittel aufzubringen (Faktor 25 statt 12,5 fiir die Basiseigenmittel).

Kapitalgebers. Um die Hohe dieser beiden Elemente zu
bestimmen zieht der Investor alle verfiigbaren Firmen- und
Marktinformationen in sein Kalkiil mit ein. Dabei stiitzt er
sich auf historischen Durchschnittsrenditen, die im Allge-
meinen einen Anhaltspunkt auch fir die zukiinftige
Leistungsfihigkeit des Unternehmens darstellen, sowie
unter anderem auf die Analyse des fiir den Investitionszeit-
raum geltenden Geschiftsmodells des Unternehmens, der
Strategie und Qualitdt der Unternehmensfithrung oder den
relativen Aussichten des betreffenden Wirtschaftszweigs.

(215) Ein marktwirtschaftlich handelnder Kapitalgeber wird nur

dann eine Investition titigen, wenn sie im Vergleich zur
ndchst besten Alternativeverwendung des Kapitals eine
hohere Rendite, bzw. ein geringeres Risiko ermdglicht.
Entsprechend wird ein Investor keine Investitionen in ein
Unternchmen titigen dessen Renditeerwartungen geringer
sind als die durchschnittliche Renditeerwartungen anderer
Unternehmen mit einem vergleichbaren Risikoprofil. In
diesem Fall kann angenommen werden, dass hinreichende
Alternativen zum angenommenen Investitionsvorhaben
bestehen, die eine hohere Renditeerwartung bei gleichem
Risiko versprechen.

(216) Verschiedene Methoden bestehen, um die angemessene

Mindestvergiitung zu ermitteln. Dies reicht von verschiede-
nen Varianten des Finanzierungsansatzes bis hin zur
CAPM-Methode. Zum Zwecke der Darstellung der ver-
schiedenen Ansitze ist es sinnvoll, zwischen zwei Kompo-
nenten zu unterscheiden, einer risikofreien Rendite und
einer projektspezifische Risikopramie:

angemessene Mindestrendite einer risikobehafteten Investi-
tion

risikofreier Basissatz + Risikopramie der risikobehafteten
Investition.

Die angemessene Mindestrendite einer risikobehafteten
Investition kann folglich als die Summe des risikofreien
Renditesatzes und der zusitzlichen Risikopramie fiir die
Ubernahme des investitionsspezifischen Risikos beschrie-
ben werden.

(217) Entsprechend ist das Fundament einer jeden Renditebe-

stimmung die Existenz einer ausfallrisikolosen Anlageform
mit einer annahmegemif risikolosen Rendite. Ublicher-
weise wird die erwartete Rendite festverzinsliche Wert-
papiere staatlicher Emittenten zur Bestimmung des
risikofreien Basissatzes herangezogen (beziehungsweise
ein auf solche Wertpapiere beruhender Index), stellen sie
doch Anlageformen mit vergleichbar geringem Risiko dar.
Unterschiede zwischen den verschiedenen Methoden beste-
hen jedoch beziiglich der Ermittlung der Risikopramie:

—  Finanzierungsansatz: Die erwartete Eigenkapitalrendite
eines Investors stellt aus der Sicht der kapitalnutz-
enden Bank zukiinftige Finanzierungskosten dar. Bei
diesem Ansatz werden zundchst die historischen
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Eigenkapitalkosten ermittelt, die bei Banken angefallen
sind, die mit der in Frage stehenden Bank vergleichbar
sind. Der arithmetische Durchschnitt der historischen
Kapitalkosten wird dann gleichgesetzt mit den
zukiinftig erwarteten Eigenkapitalkosten und damit
mit der erwarteten Renditeforderung des Investors.

—  Finanzierungsansatz mit Compound Annual Growth Rate:
Im Mittelpunkt dieses Ansatzes steht die Verwendung
des geometrischen anstatt des arithmetischen Mittel-
wertes (Compound Annual Growth Rate).

—  Capital Asset Pricing Model (CAPM): Das CAPM ist das
bekannteste und am héufigsten getestete Modell der
modernen Finanzwirtschaft, mit dem die von einem
Investor erwartete Rendite mit folgender Formel
ermittelt werden kann:

Mindestrendite

risikofreier Basissatz + (Markt-Risikopramie x Beta)

Die Risikopramie fiir die Eigenkapitalinvestition ergibt sich
durch die Multiplikation der Risikoprimie des Marktes mit
dem Betafaktor (Markt-Risikopramie x Beta). Mit dem
Betafaktor wird das Risiko eines Unternehmens relativ zum
Gesamtrisiko aller Unternehmen quantifiziert.

(218) Das CAPM ist die vorherrschende Methode zur Berechnung

von Investitionsrenditen bei borsennotierten groffen Unter-
nehmen. Da die WestLB kein borsennotiertes Unternehmen
ist, ist jedoch eine direkte Ableitung ihres Betawertes nicht
moglich. Eine Anwendung des CAPM ist deshalb nur auf
der Basis einer Schitzung des Betafaktors moglich.

(219) Der Kommission liegen sechs Gutachten vor, in denen die

Risikopramie bzw. die Gesamtrendite der Investition nach
verschiedenen Ansitzen berechnet wurde, wobei alle
Gutachten die Risikoprimie fiir die Einbringung der Wfa
in die WestLB nicht direkt, sondern unter Zugrundelegung
einer (hypothetischen) Stammkapitalinvestition in die
WestLB ermittelt haben.

—  Stellungnahmen von Ernst&Young vom 11. September
1995/28. August 1997: Bei Ernst&Young (1995), die
dem Finanzierungsansatz folgen, werden fiir den
Zeitraum 1982 bis 1992 die tatsichlichen Kapital-
kosten aus den Preisverdnderungen von Ultimokursen
(Kursgewinne und -verluste) und den ausgezahlten
Dividenden (Dividendenrendite) ermittelt. Der arith-
metische Durchschnitt der historischen Kapitalkosten
wird dann gleichgesetzt mit der erwarteten Rendite-
forderung des Investors.

—  Stellungnahme von Associés en Finance (Oktober 1999)
ermittelte im Auftrag der WestLB und auf der Basis
des so genannten Securities Market Line Modells eine
Mindestvergiitung von 10 bis 11 % fiir eine stamm-
kapitaldhnliche Investition in die WestLB zum rele-
vanten Einbringungszeitpunkt.

—  Stellungnahme des BdB vom 14. Januar 1999: Der BdB
ermittelte entsprechend dem Finanzierungsansatz mit
Compound Annual Growth Rate mit dem Datenpool
von Ernst&Young fir alle denkbaren Investitions-
perioden zwischen 1982 und 1992 die geometrischen
Mittelwerte der Eigenkapitalkosten fiir die vier groflen
deutschen Geschiftsbanken Deutsche Bank, Dresdner
Bank, Commerzbank und Bayerische Vereinsbank. Die
durchschnittlichen Eigenkapitalkosten ~dieser Ver-
gleichsbanken von 12,54 % entsprechen der erwarte-
ten Rendite des Investors.

—  Gutachten von Lehman Brothers vom 8. Juli 1997 im
Auftrag der WestLB, Stellungnahme von Professor
Schulte-Mattler vom 14. Januar 1999 im Auftrag des
BdB, Stellungnahme von First Consulting vom 18. Juni
1999 im Auftrag der Kommission: Diese Gutachter,
die alle das CAPM anwenden, haben zunichst eine
allgemeine Markt-Risikopramie fiir den deutschen
Aktienmarkt fur den Zeitpunkt Ende 1991 ermittelt.
Sie kommen im Durchschnitt zu einer Primie von 4-
5 % (Lehman Brothers 4 %, Professor Schulte-Mattler
5% und First Consulting 4-5%). In ihrer am
13. Oktober 2004 der Kommission iibermittelten
Verstindigung haben auch das Land Nordrhein-West-
falen, die WestLB und der Beschwerdefiihrer BdB eine
Markt-Risikopramie von 4% zugrunde gelegt.
AnschlieBend haben die Gutachter den Betawert der
WestLB geschitzt, d. h. die individuelle Risikopramie
der WestLB ermittelt. Mit diesem Wert ist die
allgemeine Markt-Risikopramie auf die WestLB ange-
passt worden. Da die WestLB Ende des Jahres 1991
keine borsennotierte Aktiengesellschaft war, konnte
ihr Betawert nicht statistisch geschitzt werden. Aus
diesem Grund haben die Gutachter angenommen, der
Betawert der WestLB ist genauso groff wie der
Betawert vergleichbarer an Borsen gehandelter Ban-
ken. Professor Schulte-Mattler hat unter Verwendung
von Daten der Deutschen Bundesbank einen Beta-
Faktor fur die Kreditbanken in Deutschland Ende 1991
in Hohe von 1,25 (auf der Basis jahrlicher Daten) und
von 1,1 (auf der Basis monatlicher Daten) bestimmt.
Demgegeniiber hat der Gutachter der WestLB, Lehman
Brothers, nicht die Betas simtlicher deutscher Kredit-
institute, sondern der IKB Deutsche Industriebank und
der BHF-Bank von 0,765 zugrunde gelegt. Lehman
Brothers ist damit zu einer insgesamt niedrigeren
Risikopramie fiir die WestLB gekommen. Auch der
Beschwerdefiihrer BdB hat in der der am 13. Oktober
2004 tbermittelten Verstindigung einen Betafaktor
von 0,76 als noch sachgerecht akzeptiert und gelangte
somit abweichend zu seiner Stellungnahme vom
14. Januar 1999 zu einer Mindestvergiitung von
10,19 %.

(220) In der folgenden Graphik sind die Ergebnisse dieser

Gutachten zusammengefasst. Bei Anwendung der genann-
ten Methoden zur Ermittlung der erwarteten Rendite einer
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risikobehafteten Investition ergeben sich somit folgende
Mindestrenditewerte fiir eine Stammkapitalinvestition in
die WestLB:

fssociés en finance (1959) : oo

First Consulting (1999) | l 12,54 %

Schulte Mattler (1999) | l 12,21% - 14,51 %

BdB (1999) 1254 %

Lehman Brothers (1997) l 11,32%

16,86 %
Emst&Young (1995/1997) | l ’

0 5 1 15 20

(221) Die vorliegenden Gutachten und Stellungnahmen lassen

den Schluss zu, dass eine Mindestrendite fiir eine (hypo-
thetische) Stammkapitalinvestition in die WestLB zum
relevanten Einbringungszeitraum zwischen 10 % und
13 % liegt (!). Lediglich zwei Gutachten gehen von einer
deutlich hoheren Mindestrendite aus. In den Gesprichen
zwischen dem Beschwerdefithrer BdB, dem Land Nord-
rthein-Westfalen und der WestLB AG im Juli 2004 wurde
ein Satz von 10,19 % als die angemessene Vergiitung
angesehen. Dieser Wert liegt im eben ermittelten Markt-
korridor. Die Kommission hat sich deshalb abweichend von
ihrer ersten WestLB-Entscheidung aus dem Jahre 1999, in
der sie eine Mindestvergiitung von 12 % p.a. zugrunde
gelegt hat, fir den von den Parteien ermittelten Wert von
10,19 % p.a. als marktiibliche Vergiitung fiir eine stamm-
kapitaldhnliche Investition in die WestLB zum 31. Dezem-
ber 1991 entschieden. Die Kommission legt im Ergebnis als
angemessene Mindestvergiitung fiir die Ubertragung des
Wfa-Vermogens einen Wert von 10,19 % p.a. (nach
Unternehmenssteuer und vor Investorensteuer) fest.

Renditeabschlag wegen fehlender Liquiditit

(222) Die WestLB gab im Verfahren zundchst an, ihre Refinanzie-

O

rungskosten hidtten zum Zeitpunkt der Vermdgensiiber-
tragung aufgrund ihrer Finanzstruktur bei 9,2 % gelegen.
Im Zuge des Verfahrens wurden in mehreren Schriftsitzen
und Gesprichen seitens der WestLB und Deutschlands
Refinanzierungssitze von 7,0 % und 7,5 % genannt (%). In
der Verstindigung haben die Parteien entsprechend des von
ihnen ermittelten langfristigen risikolosen Basiszinssatzes
fur den Zeitpunkt 31. Dezember 1991 einen Satz von
7,15 % zugrunde gelegt. Dariiber hinaus haben sich die
Parteien darauf geeinigt, einen pauschalen Steuersatz von
50 % anzunehmen. Dementsprechend kommen die Par-
teien zu einem Nettorefinanzierungssatz von 3,57 % fiir

Dieses wird auch gestiitzt durch Aussagen und Studien von

Investmentbanken und Beratungsfirmen {iiber tatsichliche und
erwartete Renditen fiir Eigenkapital. Salomon Brothers schitzen
die Eigenkapitalrenditen fiir die meisten europdischen Banken auf
10 bis 14 %, Merryl Lynch fiir verschiedene deutsche Banken auf
rund 11,8 % WestLB Panmure auf rund 11,8 bis 12,3 %.

In dem Beschluss zur Eroffnung des Verfahrens nach Artikel 88
Absatz 2 EG-Vertrag fithrte die Kommission aufgrund der zu diesem
Zeitpunkt von der WestLB vorgelegten Informationen einen vor-
laufigen Satz von 7 % an.

das zur Unterlegung des Wettbewerbsgeschifts zur Ver-
fugung stehende Wfa-Kapital und damit zu einem ent-
sprechenden Liquidititsabzug.

(223) Aufgrund der Tatsache, dass die genannten Betrdge in den
von Deutschland bereits vorher genannten Rahmen fallen,
hat die Kommission keinen Anlass, diese als nicht sachge-
recht anzusehen und legt diese Betrdge der Ermittlung des
Beihilfenelements zugrunde. Die Kommission hatte zwar in
ihrer ersten WestLB-Entscheidung den langfristigen risiko-
losen Satz fiir deutsche Bundesanleihen mit zehnjdhriger
Laufzeit, der Ende 1991 8,26 % betrug, als Mindest-
Bruttorefinanzierungskosten akzeptiert. Bei diesem Zins-
satz handelt es sich jedoch um eine stichtagsbezogene
Betrachtungsweise, die nicht berticksichtigt, dass das Wfa-
Vermogen der WestLB dauerhaft zur Verfugung gestellt
werden sollte. Im Rahmen ihrer Diskussionen iiber den
langfristigen risikolosen Basiszinssatz haben die Parteien
deshalb von der Verwendung einer stichtagsbezogenen am
Markt zum Einbringungszeitpunkt beobachtbaren risikolo-
sen Rendite fur einen festen Investitionszeitraum abge-
sehen, da eine solche Betrachtung das Reinvestitionsrisiko,
d. h. das Risiko, nach Ablauf des Investitionszeitraumes
nicht wieder in Hohe des risikolosen Zinssatzes zu
investieren, aufler Acht lassen wiirde. Nach Auffassung
der Partefen wird dem Investitionsrisiko am Besten
Rechnung getragen, wenn man einen ,Total Return Index*
zugrunde legt. Deshalb haben die Parteien den von der
Deutschen Borse AG erstellten REX10 Performance Index
herangezogen, der die Performance einer Investition in
Anleihen der Bundesrepublik Deutschland mit exakt zehn
Jahren Laufzeit abbildet. Die vorliegend verwendete
Indexreihe beinhaltet die jeweiligen Jahresendstinde des
REX10 Performance Index ab 1970. Die Parteien haben
sodann die Rendite per annum ermittelt, die den Trend wie
er in dem zugrunde gelegten REX10 Performance Index in
der Periode 1970 bis 1991 abgebildet ist, widerspiegelt und
sind so zu dem oben genannten risikolosen Basiszinssatz
von 7,15 % (31. Dezember 1991) gelangt.

(224) Vor dem Hintergrund, dass die Einlage der WestLB
dauerhaft zur Verfiigung gestellt werden sollte, erscheint
die Vorgehensweise zur Ermittlung der risikolosen Basis-
zinssdtze in diesem speziellen Fall angemessen. Auch stellt
der herangezogene REX10 Performance Index eine allge-
mein anerkannte Datenquelle dar. Die ermittelten risikolo-
sen Basiszinssitze erscheinen somit vorliegend sachgerecht.

(225) Auch deshalb hat sich die Kommission vorliegend ent-
schlossen, den von den Parteien ermittelten langfristigen
risikolosen Zinssatz von 7,15 % zum 31. Dezember 1991
als Mindest-Bruttorefinanzierungskosten zugrunde zule-
gen. Bei einem pauschalen Steuersatz von 50 % (}) zum
damaligen Einbringungszeitpunkt, gelangt somit auch die
Kommission zu einem Nettorefinanzierungssatz und damit
einem Liquidititsabzug von 3,75 % p.a. fur das zur
Unterlegung des Wettbewerbsgeschifts zur Verfiigung
stehende Wfa-Kapital.

Renditeaufschlag wegen der Besonderheiten der Wfa-
Ubertragung

(226) In der Praxis werden bei der Festlegung einer Vergiitung
atypische Umstinde, die ein Abweichen vom Normalfall

() Nach Unterlagen, die von der deutschen Regierung vorgelegt

wurden, betrug die Korperschaftssteuer 1995 und 1996 42 %, zu
der noch der Solidarititszuschlag in Hohe von 7,5 % hinzukam (also
insgesamt 49,5 %). Der Gesamtbesteuerungssatz ging 1998 auf
47,5 % zuriick. Erst seit 2001 betrug der Gesamtbesteuerungssatz
nur noch 30,5 %.
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einer Stammbkapitalinvestition in das betreffende Unter-
nehmen darstellen, im Allgemeinen durch entsprechende
Zu- bzw. Abschldge beriicksichtigt. Es ist daher zu priifen,
ob entsprechend den Besonderheiten, insbesondere dem
konkreten Risikoprofil der Wfa-Ubertragung, Griinde fiir
eine Anpassung der soeben ermittelten Mindestvergiitung
von 10,19 %, die ein Privatinvestor fiir eine (hypothetische)
Stammbkapitalinvestition in die WestLB erwarten wiirde,
vorliegen und zudem eine methodisch hinreichend belast-
bare Quantifizierung durch die Kommission vorgenommen
werden kann. In diesem Zusammenhang erscheint die
Uberpriifung von drei Aspekten angezeigt: erstens die
unterbliebene Ausgabe neuer Gesellschaftsanteile und der
damit verbundenen Stimmrechte, zweitens das aufer-
ordentliche Volumen der Vermdgensiibertragung und
drittens die fehlende Fungibilitdt der Anlage.

(227) Das Land erhielt durch die Einbringung keine zusitzlichen

Stimmrechte. Mit einem Stimmrechtsverzicht lasst sich der
Kapitalgeber die Moglichkeit entgehen, die Geschiftsleitung
der Bank in ihren Entscheidungen zu beeinflussen. Wenn
die Stimmrechte des Landes aufgestockt worden wiren,
hitte das Land mehr als 70 % der Stimmrechte besessen.
D.h.,, das Land wire vom Minderheitseigner (mit 42 %
Eigentumsanteil) zum Mehrheitseigner geworden. Zum
Ausgleich dafiir, dass ein hoheres Verlustrisiko hinge-
nommen wird, ohne dass dem ein entsprechend groferer
Einfluss auf das Unternehmen gegeniibersteht, wiirde ein
marktwirtschaftlich handelnder Kapitalgeber (selbst bei
Abmilderung des Risikos durch interne Abreden mit den
anderen Anteilseigner) eine hohere Vergiitung verlangen.
Dies zeigt sich deutlich bei stimmrechtslosen Vorzugs-
aktien. Fiir den Verzicht auf das Stimmrecht wird eine
hohere Verzinsung geboten sowie Vorrang bei der Bedie-
nung. Ausgehend von der erhohten Vergiitung fiir Vorzugs-
aktien gegeniiber Stammaktien und in Ubereinstimmung
mit dem Beschwerdefithrer BdB, dem Land Nordrhein-
Westfalen und der WestLB AG, die als Ergebnis ihrer
Gespriche vom Juli 2004 hierfiir einen Satz von 0,3 % p.a.
(nach Steuern) als angemessen ansehen, hilt die Kommis-
sion hierfir einen Aufschlag von mindestens 0,3 % p.a.
(nach Unternehmensteuern) fiir sachgerecht.

(228) Das Volumen des iibertragenen Vermogens und der

Einfluss, den dies aus dem Blickwinkel der Solvabilitits-
richtlinie fiir die WestLB spielte, ist bereits oben erwahnt
worden. Mit der Einbringung der Wfa verdoppelte sich das
Kernkapital der WestLB, und zwar ohne Akquisitions- und
Verwaltungskosten. Im vorliegenden Fall wurde jedoch das
grofle Volumen des Wfa-Vermogens als ein — wenngleich
nicht allein mafgebliches — Indiz fiir die Stammkapital-
dhnlichkeit der Transaktion gewertet. Insoweit wiirde eine
erneute Beriicksichtigung des Volumens der Wfa-Uber-
tragung im Rahmen eines Aufschlags diesen Gesichtspunkt
unzuldssigerweise ,doppelt wiirdigen. Die Kommission
sieht deshalb in dem vorliegenden Fall — abweichend von
ihrer ersten WestLB-Entscheidung — von einem Aufschlag
unter dem Gesichtspunkt des Volumens ab.

(229) Schlieflich ist auf die fehlende Fungibilitit der Anlage
hinzuweisen, d. h. die fehlende Moglichkeit, das investierte
Kapital jederzeit auch wieder aus dem Unternechmen
abzuziehen. Normalerweise kann ein Kapitalgeber ein
Eigenkapitalinstrument auf dem Markt an Dritte verkaufen
und damit seine Investition beenden. Eine normale
Zufihrung von Stammkapital lduft bei genauer Betrach-
tung folgendermaflen ab: Der Investor bringt auf der
Aktivseite der Bilanz Vermogen ein (sei es als Bar- oder als
Sacheinlage). Dem entspricht auf der Passivseite im Regel-
fall ein handelbarer Anteil zugunsten des Investors, z. B. bei
einer Aktiengesellschaft sind dies Aktien. Diese Aktien
kann er an Dritte verduffern. Damit kann er zwar nicht
seinen urspriinglich eingebrachten Vermdgenswert wieder
abziehen. Denn dieser zdhlt nun zum haftenden Eigen-
kapital der Gesellschaft und ist seiner Disposition entzogen.
Er kann aber durch die VeriduRerung der Aktie den
wirtschaftlichen Gegenwert realisieren. Seine Kapitalanlage
ist damit fungibel. Wegen der besonderen Umstinde der
Ubertragung des Wfa-Vermogens steht dem Land diese
Moglichkeit nicht offen. Dennoch sieht die Kommission
abweichend von ihrer ersten WestLB-Entscheidung in
diesem Fall keinen Anlass fiir einen weiteren Aufschlag.
Denn zwar hatte das Land nicht die Moglichkeit, durch die
freie Handelbarkeit der Anlage den wirtschaftlichen Gegen-
wert zu realisieren, allerdings bestand zumindest grund-
sitzlich die Moglichkeit, das Wfa-Vermogen per Gesetz
wieder aus der WestLB herauszulosen, und damit gegebe-
nenfalls durch erneute Investition in andere Institute
héhere Renditen zu erzielen.

(230) Die Kommission halt insgesamt einen Renditeaufschlag von
mindestens 0,3 % p.a. (nach Steuern) fiir den Verzicht auf
zusitzliche Stimmrechte fiir sachgerecht (1).

Keine Verringerung des Entgeltes wegen der
Vereinbarung einer Pauschalvergiitung

(231) Bei Aktien hingt die Vergiitung direkt von den Ergebnissen
des Unternehmens ab und dufert sich hauptsichlich in
Form von Dividenden und einer Beteiligung an dem
Wertzuwachs des Unternehmens (z. B. ausgedriickt durch
Aktienkurssteigerungen). Das Land erhalt eine Pauschalver-
giitung, in deren Hohe diese beiden Aspekte des Entgelts
fur eine ,normale* Kapitalzufuhr zum Ausdruck kommen
sollten. Es lieRe sich argumentieren, dass die feste Ver-
giitung, die das Land anstelle eines direkt mit den
Ergebnissen der WestLB verkniipften Entgelts erhlt, einen
Vorteil darstellt, der eine Reduzierung des Entgeltsatzes
rechtfertigt. Ob eine solche feste Vergiitung tatsichlich
giinstiger ist als eine variable, gewinnbezogene, hingt von
den Ergebnissen des Unternehmens in der Zukunft ab.
Verschlechtern sich diese, ist der Pauschalsatz fiir den
Kapitalgeber von Vorteil, verbessern sich diese jedoch, ist er
von Nachteil. Die tatsichliche Entwicklung kann jedoch
nicht nachtriglich zur Beurteilung der Anlageentscheidung

() Das in der ersten WestLB-Entscheidung in Fufnote 49 zitierte

Gutachten von First Consulting sah zwar einen pauschalen Aufschlag
von 1-2 % fir die einzelnen genannten Gesichtspunkte vor, hat
jedoch im Hinblick auf das Volumen, nicht gewiirdigt, dass dieses
bereits bei der Ermittlung der Stammkapitaldhnlichkeit heranzu-
zichen ist. Soweit der Gesichtspunkt der Fungibilitit betroffen ist, hat
First Consulting aus Sicht der Kommission nicht gewiirdigt, das zwar
die Anlage nicht verdufSerbar ist, jedoch per Gesetz aus der WestLB
herausgelost werden und somit prinzipiell reinvestiert werden
konnte.
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herangezogen werden. Zu bedenken ist in dem vor-
liegenden Falle auch, dass bei Verlusten keinerlei Vergtitung
gezahlt wird und die Entscheidung tber kumulative
Nachzahlungen bei der WestLB liegt. Der Pauschalcharakter
der Vergiitung kommt daher dem Kapitalgeber nicht in
einer Weise zugute, dass dieser deshalb mit einer Verrin-
gerung der Vergiitung einverstanden gewesen wire. In
Anbetracht all dessen ist die Kommission der Ansicht, dass
der Entgeltsatz aus diesem Grunde nicht zu reduzieren ist.

(232) Zu erwihnen ist auch, dass die fur das zugefithrte Kapital

zu zahlende Vergiitung normalerweise zwischen Unter-
nehmen und Kapitalgeber vereinbart wird. Im vorliegenden
Falle jedoch wurde die Hohe des von der WestLB zu
zahlenden Entgelts offensichtlich zwischen den Anteilseig-
nern der WestLB vereinbart, was uniiblich erscheint. Die
Hohe der Vergiitung sollte nicht davon abhingen, was die
anderen Anteilseigner zu akzeptieren bereit sind, sondern
vom Risiko fir das Land und der Nutzbarkeit fiir die
WestLB. Auch legte Deutschland keine Unterlagen zu den
Verhandlungen iiber die Vergiitung und zu der Berechnung
ihrer Hohe vor. Deutschland ist gewiss beizupflichten,
wenn sie darauf hinweist, fiir die beihilferechtliche
Wiirdigung durch die Kommission sei allein das Ergebnis,
d. h. die Hohe des Entgelts, ausschlaggebend und nicht die
Art und Weise seines Zustandekommens. Aus der Sicht der
Kommission konnen aber die Art und Weise, wie die
Vergiitung festgelegt wurde, und die dabei eine Rolle
spielenden Uberlegungen durchaus Hinweise darauf geben,
inwieweit sich das Land wie ein marktwirtschaftlich
handelnder Kapitalgeber verhalten hat.

(233) Des Weiteren wurde zwischen den Anteilseignern der

WestLB vereinbart, dass die Vergiitung erst dann festgelegt
werden sollte, wenn die finanziellen Ergebnisse der WestLB
fir die Jahre ab 1992 vorligen. Nach Auffassung der
Kommission sollten die finanziellen Ergebnisse der Bank
fur die Bestimmung der Hohe der Pauschalvergiitung
allerdings ohne Bedeutung sein. Eine solche Vergiitung
sollte eben nicht von den tatsichlich von der WestLB
erwirtschafteten Gewinnen abhingen, sondern von dem
Risiko fiir das Land und dem potentiellen Nutzen der
Vermogensiibertragung fiir die Bank. Ein marktwirtschaft-
lich handelnder Kapitalgeber wire nicht bereit, wegen
schlechter Ergebnisse des betreffenden Unternehmens eine
niedrigere Pauschalvergiitung zu akzeptieren. Diese Verein-
barung deutet somit nicht auf ein Verhalten hin, das dem
eines marktwirtschaftlich handelnden Kapitalgebers ent-
spricht.

(234) In der Vorphase der Ermittlungen der Kommission fanden

zwischen Beschwerdefithrer und WestLB Verhandlungen
mit dem Ziel statt, ohne Durchfithrung des Verfahrens nach
Artikel 88 Absatz 2 EG-Vertrag zu einer Losung zu
gelangen, d. h. auf einer gemeinsamen Grundlage eine als
marktgerecht angesehene Vergiitung zu finden. Zu einem
Ergebnis fithrten diese Gesprdche nicht. Im Zuge dieser
Verhandlungen schlug die WestLB aber vor, dem Land
zusitzlich zu der bereits bestehenden Pauschalvergiitung
von 0,6 % das Recht zu gewiahren, bei einer Liquidation der
WestLB eine angemessene Entschidigung fiir den Wert-
zuwachs zu erhalten, den die WestLB durch die Ausweitung
der Geschiftstitigkeit infolge der Ubertragung des Wfa-
Vermogens erfahren hatte; d. h. dem Land wiirde ein
zusitzlicher Anteil an den offenen Riicklagen und Stillen
Reserven der WestLB eingerdumt. Dieser Sachverhalt deutet
darauf hin, dass der Wert des eingebrachten Kapitals fiir die
WestLB in der Tat grofler war, als es der vereinbarten

Vergiitung entspricht. Ein derartiger Anteil am Liquida-
tionswert wurde jedoch nicht vereinbart. Auch wiirde ein
marktwirtschaftlich handelnder Kapitalgeber eine solche
hypothetische ,Vergiitung“ nicht akzeptieren, da er bei
einem auf Dauer angelegten Unternehmen wie der WestLB
niemals in der Lage wire, sie zu lukrieren; sie wire daher
fiir ihn ohne Wert.

Gesamtvergiitung

(235) Aufgrund all dieser Uberlegungen und in Ubereinstim-

mung mit dem Beschwerdefithrer BdB, dem Land Nord-
thein-Westfalen und der WestLB AG gelangt die
Kommission zu dem Schluss, dass eine angemessene
Vergiitung fiir das fragliche Kapital 6,92 % (nach Unter-
nehmenssteuern) betragen wiirde, ndmlich 10,19 % (nach
Unternehmenssteuern) normale Rendite fiir das fragliche
Investment zuziiglich dem Aufschlag von 0,3 Prozentpunk-
ten (nach Unternehmenssteuern) fiir die Besonderheiten der
Transaktion abziiglich 3,75 % (nach Unternehmenssteuern)
wegen des Finanzierungsaufwandes, welcher der WestLB
wegen der fehlenden Liquiditidt des iibertragenen Ver-
mogens entsteht.

iv) Angemessene Vergiitung fiir den Betrag von
3,4 Mrd. DEM (1,74 Mrd. EUR)

(236) Wie bereits dargelegt, ist auch der Eigenkapitalanteil in

Hohe von 3,4 Mrd. DEM (1,74 Mrd. EUR) fiir die WestLB
von materiellem Wert und seine okonomische Funktion
lieRe sich mit der einer Biirgschaft oder Haftung ver-
gleichen. Um sich einem derartigen Risiko auszusetzen,
wiirde ein marktwirtschaftlich handelnder Kapitalgeber
eine angemessene Vergiitung verlangen.

(237) In dem Beschluss zur Eroffnung des Verfahrens nach

Artikel 88 Absatz 2 EG-Vertrag fiihrte die Kommission
einen Satz von 0,3 % an, den Deutschland als angemessene
Avalprovision fiir eine Bank wie der WestLB genannt hatte.
Diesbeziiglich sind aber insbesondere zwei Faktoren zu
beriicksichtigen. Erstens liegt der Betrag von 3,4 Mrd. DEM
(1,74 Mrd. EUR) iiber dem, was normalerweise durch
derartige Bankbiirgschaften gedeckt wird. Zweitens sind
Bankbiirgschaften iiblicherweise mit bestimmten Transak-
tionen verkniipft und befristet. Die Wfa-Sonderriicklage
steht der WestLB dagegen zeitlich unbegrenzt zur Ver-
fugung. Beide Faktoren verlangen eine Erhohung der
Vergiitung auf rund 0,5 bis 0,6 %. Da Garantiepramien
normalerweise Betriebsausgaben darstellen und daher den
steuerbaren Gewinn schmilern, die Vergiitung, die dem
Land fiir das Wfa-Kapital gezahlt wird, aber aus den
Gewinnen nach Steuern gezahlt wird, ist dieser Satz
entsprechend anzupassen. In Erwigung all dessen ist die
Kommission der Auffassung, dass ein Entgeltsatz in Hohe
von 0,3 % nach Steuern fiir diese Art von Kapital eine
korrekte Vergiitung darstellt.

v)  Synergieeffekte

(238) Die deutschen Behorden tragen vor, dass der eigentliche

Grund fiir die Ubertragung potentielle Synergien waren
und nicht die Erhohung des Eigenkapitals der WestLB. Dass
Erorterungen iiber die Effizienz der Wohnungsbauforde-
rung bereits in den 70er Jahren begannen, ist durchaus
moglich. Trotz dieser langwierigen Diskussion aber fand
die Ubertragung nicht vor 1991 statt, als der Kapitalbedarf
der WestLB die offentlichen Eigentiimer zwang, diesbeziig-
lich titig zu werden. Aus den Unterlagen — insbesondere
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den einschldgigen Unterlagen zum Ubertragungsgesetz wie
der Gesetzesbegriindung oder den Protokollen iiber die
Landtagsdebatten — geht eindeutig hervor, dass der
eigentliche Zweck der Ubertragung darin bestand, der
WestLB eine mit den neuen Solvabilititsvorschriften ver-
einbare Eigenkapitalbasis zu geben. Synergien wurden als
ein positiver (Neben-) Effekt angesehen, waren aber zu
diesem Zeitpunkt sicherlich nicht der Hauptgrund fiir die
Transaktion.

(239) Die deutschen Behorden und die WestLB machen geltend,

dass das Land nicht nur ein Entgelt von 0,6 % fir den
Betrag von 2,5 Mrd. DEM (1,28 Mrd. EUR) erhalten hatte,
sondern dariiber hinaus von Synergiceffekten von rund
30 Mio. DEM (15 Mio. EUR) jihrlich infolge der Uber-
tragung und Eingliederung der Wfa und der Ubernahme
von Pensionsverpflichtungen der Wfa durch die WestLB in
Hohe von 33 Mio. DEM (17 Mio. EUR) profitierte. Die
durch Synergien bedingten Einsparungen seien auf die
Zusammenlegung der Wfa mit der fritheren Wohnungs-
bauforderungsabteilung der WestLB zuriickzuftihren, durch
die es moglich geworden sei, die Wohnungsbauforderung
des Landes organisatorisch zu straffen und Personal
einzusparen.

(240) Synergien sind normale Folgen eines Zusammenschlusses.

Allerdings ist nicht klar, wie derartige Synergieeffekte mit
dem vom Land geltend gemachten Konzept des geschlosse-
nen Kreislaufs und der Wettbewerbsneutralitit der Wfa zu
vereinbaren sind. Insofern als die Synergien nach der
Ubertragung maglich waren, obwohl beide Einheiten klar
voneinander getrennt blieben, und aus der Zusammen-
legung der Wfa mit der Wohnungsbauforderungsabteilung
der WestLB resultierten, die bereits frither ausschliefSlich fiir
die Wfa arbeitete, ist nicht einzusehen, warum derartige
Synergien nicht auch ohne die Ubertragung moglich
gewesen sein sollten.

(241) Falls im Ubrigen fiir die Wfa derartige Synergien und

Einsparungen entstehen, kommt dies der Wohnungsbau-
forderung durch Reduzierung der Kosten (und somit dem
Land) zugute, kann aber nicht als Gegenleistung der WestLB
fir die Bereitstellung von Basiseigenmittel angesehen
werden. Da sich durch diese Synergien weder die Ver-
wendbarkeit des iibertragenen Kapitals fir die WestLB
vermindert, noch die aus der Ubertragung resultierenden
Kosten fiir die WestLB erhohen, diirften die Synergien auch
keinen Einfluss auf die Hohe des Entgelts haben, das von
einem nach marktwirtschaftlichen Grundsitzen handeln-
den Kapitalgeber fiir das bereitgestellte Eigenkapital von der
Bank verlangt werden konnte. Auch im Falle eines tatsich-
lichen Vorteils fiirr das Land infolge von Synergien wire
jeder Wettbewerber aufgrund der Konkurrenz gezwungen
gewesen, dem Land fiir das Finanzinstrument (Wfa)
zuziiglich zu einem angemessenen Entgelt fur das bereit-
gestellte Eigenkapital eine ,Vergiitung“ in Form solcher
Vorteile zu ,zahlen*.

(242) Im Ubrigen entstehen Synergien infolge eines Zusammen-

schlusses normalerweise in den beiden am Zusammen-
schluss beteiligten Unternehmen. Es ist schwer zu
verstehen, warum die WestLB von diesen Vorteilen iiber-
haupt nicht profitieren sollte.

(243) Sollte die WestLB Zahlungen fiir Pensionsverpflichtungen

der Wfa geleistet haben, durch die sich die jihrlichen

Aufwendungen der Wfa reduzieren, so konnen derartige
Zahlungen nicht als Synergien infolge des Zusammen-
schlusses angesehen werden. Sie konnen aber als indirekte
Vergiitung der WestLB fiir das Land angesehen werden. Die
Vorteile sollten im Rahmen der Wohnungsbauforderung
entstehen und folglich die dort verfiigbaren Mittel erhohen.

(244) Die Kommission vertritt also die Auffassung, dass es sich

bei den geltend gemachten Synergieeffekten nicht um eine
von der WestLB fiir die Ubertragung der Wfa gezahlte
Vergiitung handelt, ist aber bereit, den von der WestLB
1992 fiir Pensionsaufwendungen der Wfa gezahlten Betrag
von 33 Mio. DEM (17 Mio. EUR) als Teil der von der
WestLB fiir die Ubertragung gezahlten Vergiitung anzu-
sehen.

f) EINBEZIEHUNG DES GESCHAFTSJAHRES 2002

(245) Die Kommission ist im Ubrigen entgegen der Auffassung

der Parteien der Verstindigung zu dem Schluss gelangt,
dass auch das Jahr 2002 bei der Ermittlung des
Beihilfenelements mit zugrunde zulegen ist und zwar
anteilig bis zum 1. August 2002. Zwar hat Deutschland
wiederholt vorgetragen, dass aufgrund der bilanz- und
GuV-rechtlichen Riickwirkung der per Gesetz angeordneten
Zuschlagung der Wfa zu der Landesbank Nordrhein-
Westfalen zum 1. Januar 2002 der Beihilfetatbestand als
zum 1. Januar 2002 als abgeschafft anzusehen sei.
Ungeachtet der bilanzrechtlichen Wirkungen stand jedoch
der WestLB das Kapital der Wfa tatsichlich bis zum
1. August 2002 zur Unterlegung des Wettbewerbsgeschifts
zur Verfiigung. Fiir die hier zu beurteilende Frage ist dieses
der entscheidende Gesichtspunkt.

(246) Insbesondere iiberzeugt der Einwand nicht, dass nicht nur

die Ertriage der Wfa und der Forderbereiche, sondern auch
des gesamten Offentlichen Pfandbriefgeschifts mit der
Neuordnung bereits per 1. Januar 2002 auf die Landesbank
iibergangen seien und somit diese Ertragsverluste fiir die
WestLB, die in unmittelbaren Zusammenhang mit der Wfa-
Zukunftslosung zu sehen seien, bereits deutlich hoher
gewesen seien als das angemessene Entgelt fur das Wfa-
Kapital, was als angemessene Kompensation anerkannt
werden miisse. Die Kommission ist zu dem Schluss gelangt,
dass der Nachteil aus der Abspaltung des Fordergeschifts
sowie des Offentlichen Pfandbriefgeschifts keine Vergiitung
fir die Nutzung des Wfa-Kapitals, die bis zum 1. August
2002 erfolgte, darstellt. Es wurde gerade nicht nur das
Fordergeschift sowie das Offentliche Pfandbriefgeschift mit
dem Wfa-Kapital unterlegt, sondern das gesamte Wett-
bewerbsgeschift der WestLB. Die WestLB muss somit eine
Vergiitung von 6,92 % anteilig bis zum 1. August 2002
leisten.

g)  DAS BEIHILFEELEMENT

(247) Nach obigen Berechnungen hilt die Kommission ein

Entgelt von 6,92 % p.a. nach Steuern fiir den Teil des
Kapitals, der von der WestLB zur Unterlegung ihrer
Geschiftstitigkeit verwendet werden konnte, nimlich
2,5 Mrd. DEM (1,28 Mrd. EUR) per Ende 1993, und von
0,3 % nach Steuern fiir den Unterschied zwischen diesem
Teil und dem in der WestLB-Bilanz als Eigenkapital in der
Bilanz ausgewiesenen Betrag von 5,9 Mrd. DEM
(3,02 Mrd. EUR), also 3,4 Mrd. DEM (1,74 Mrd. EUR) per
Ende 1993, fiir marktkonform.
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(248) Die WestLB zahlte ein Entgelt von 0,6 % allein auf den

Betrag, den sie zur Unterlegung ihrer Geschiftstatigkeit
verwenden konnte. Dieses Entgelt wurde zum ersten Mal
fir das Jahr 1993 gezahlt. Wie die Kommission oben
dargelegt hat, akzeptiert sie die Zahlungen der WestLB im

(250) Tabelle 5: Berechnung des Beihilfeelements

Jahre 1992 fiir Pensionsforderungen der Wfa als zusdtzli-
ches Entgelt fur das Land.

(249) Das Beihilfeelement kann als die Differenz zwischen den

tatsichlichen Zahlungen und den Zahlungen berechnet
werden, die den Marktbedingungen entsprechen wiirden.

(in Mio. DEM)

1992 1993 1994 1995 1997 1998 1999 2000 2001 2002
1. Anteil der der WestLB zur
Verfigung  stehenden 13| 2510| 2819 3048| 3108| 3112| 3113| [.] [.] [ [.]
Sonderriicklage
2. Restbetrag  (Unterschied
zu 5900 Mio. DEM, | 5887 | 3390 | 3081 | 2852| 2792| 2788 | 2787 | [.] [] [.] [..]
2002 anteilig zu 7/12)
Entgelt von 6,92 % (nach
Stevern) fir 1. 09| 1737 1951 | 2109| 2151 | 2154 | 2154 [.] [.] [ [.]
Entgelt von 0,3% (nach
Stevern) fir 2. 177 | 102 9,2 8,4 8,4 84 [.] [.] [.] [.]
Markikonformes Entgeltins- | o ' 1o39 | 2043 | 2105 | 2235| 2238| 2238 L] ] ] ]
gesamt
Tatsichliches Entgelt (nach .
Steern) 331 151 169 186 | 187 187 [.] [.] [ [.]0)
Beihilfeelement - 14,5 168,8 187,4 201,2 2049 205,1 205,1 208,6 209,3 209,3 128,6

(Summe: 1 913,80 Mio. DEM = 978,51 Mio. EUR)

(") Nach Angaben Deutschlands hat die WestLB fiir das gesamte Jahr 2002 [..] DEM gezahlt. Bezogen auf den hier zu beurteilenden Zeitraum vom 1. Januar bis
1. August 2002 ([...] multipliziert mit dem Faktor 7/12) ist somit ein Betrag von [...] als Vergiitung geleistet worden.

4. STEUERBEFREIUNGEN

(251) Wie die Kommission in ihrem Beschluss iiber die Eroffnung

des Verfahrens nach Artikel 88 Absatz 2 EG-Vertrag erklirt
hat, konnen staatliche Beihilfen vorliegen, wenn ein
bestimmtes Unternehmen von der normalen Besteuerung
befreit ist, die seine Wettbewerber trifft. Wenn die
Konstruktion einer ,Anstalt innerhalb der Anstalt“ eine
gemeinniitzige, steuerbefreite Unternehmenseinheit ein-
schliefft, miissen Maflnahmen ergriffen werden, um zu
gewihrleisten, dass sich die wirtschaftlichen Auswirkungen
der Steuervergiinstigungen allein auf die gemeinniitzige
Anstalt beschrinken und das wettbewerbsorientierte Unter-
nehmen nicht beeinflussen.

(252) Die WestLB hatte auf die iibertragenen Vermogenswerte

weder Vermogenssteuer noch Gewerbekapitalsteuer zu
entrichten. AufSerdem war die Geschiftstatigkeit der Wfa
auch nach der Ubertragung nicht der Korperschaftssteuer
unterworfen. Nach Auffassung Deutschlands soll die
WestLB  durch diese Steuerregelung nicht gegeniiber

anderen Steuersubjekten begiinstigt werden und wurde es
auch nicht.

(253) Gewinne, die im Wettbewerbsgeschift der WestLB infolge

der Verwendung von Wfa-Kapital fiir Solvabilitdtsberech-
nungen anfallen, werden normal versteuert. Nur die
Gewinne in der Wohnungsbauforderung sind von der
Steuer befreit. Die Befreiungen von der Vermogenssteuer
und der Gewerbekapitalsteuer beschrinkten sich ebenfalls
auf das Wohnungsbauférderungsgeschift. Die Kommission
hat nicht dariiber zu entscheiden, ob ein Verstof$ gegen die
deutschen Vorschriften tiber Steuerbefreiungen zugunsten
gemeinniitziger Einrichtungen vorliegt, sondern die Maf3-
nahme lediglich vor dem Hintergrund der Bestimmungen
des EG-Vertrags iiber staatliche Behilfen zu bewerten.

(254) Durch die Befreiung der Wfa innerhalb der WestLB von der

Vermogens-, Gewerbekapital- und Korperschaftssteuer
erhohten sich die Gewinne (bzw. vermindern sich die
Verluste) der Wfa, reduzierte sich die potentielle Not-
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wendigkeit fir das Land, zusitzliches Kapital fiir die
Wohnungsbauférderung zuzufiihren, und konnte sich das
Nettovermogen der Wfa erhohen. Da die Wfa nur einen
bestimmten Teil dieser (erweiterten) Eigenkapitalbasis als
Basiseigenmittel fur das eigene Geschift benotigte, konnte
der der WestLB zur Unterlegung ihrer Geschiftstitigkeit
zur Verfigung stehende Teil im Laufe der Zeit ebenfalls
wachsen. Sofern dieser Anteil aber gewachsen wire, hitte
sich auch die Grundlage fiir die an das Land zu zahlende
Vergiitung erweitert. Wird die Vergiitung in einer ange-
messenen Hohe festgesetzt, so hitten die Steuerbefreiungen
fur die Wohnungsbauforderung zu keiner Wettbewerbs-
verzerrung zugunsten der WestLB gefithrt. Nach den
obigen Berechnungen belduft sich ein angemessenes Entgelt
auf 6,92 % p.a. bzw. 0,3 % p.a. nach Unternehmensteuern.

5. ERLASS VON VERBINDLICHKEITEN

(255) Deutschland macht geltend, dass der Erlass der Haftungs-

verpflichtung die finanzielle Lage des Landes nicht beein-
trachtigte und keinen Wettbewerbsvorteil fiir die Wfa oder
die WestLB darstellte. Da sich das Wfa-Vermogen (das
Landeswohnungsbauvermogen) nach der Ubertragung
nicht mehr jihrlich durch die betreffende Verbindlichkeit
verminderte, wiren im Falle einer Auflosung der Wfa
hohere Erlose moglich gewesen, wobei diese hoheren
Erlose dem Land zugeflossen wiren. AufSerdem erklaren
die deutschen Behorden, dass ohne diesen Erlass das
BAKred nicht 4 Mrd. DEM (2,05 Mrd. EUR) als Basisei-
genmittel der Wfa akzeptiert hitte.

(256) Durch den Haftungsverzicht ist der Wert der Wfa sicherlich

gestiegen. Da aber das von der WestLB zu zahlende Entgelt
auf der Bewertung der Wfa nach diesem Verzicht beruhte,
diesem Wertzuwachs also Rechnung getragen wurde, stellte
der Verzicht keinen Vorteil fiir die WestLB dar, sofern das
Entgelt mit den Marktbedingungen in Einklang steht.

6. VEREINBARKEIT DER MASSNAHME MIT DEM EG-
VERTRAG

(257) Auf Basis all dieser Ausfithrungen ldsst sich feststellen, dass

simtliche Kriterien des Artikels 87 Absatz 1 EG-Vertrag
erfilllt sind und die Wfa-Ubertragung folglich staatliche
Beihilfen im Sinne des betreffenden Artikels beinhaltet.
Hiervon ausgehend muss untersucht werden, ob die Beihilfe
als mit dem Gemeinsamen Markt vereinbar angeschen
werden kann. Allerdings ist zu bemerken, dass die deutsche
Regierung im Hinblick auf etwaige Beihilfeelemente im
Rahmen der Wfa-Ubertragung keine Ausnahmebestim-
mung des Vertrages geltend gemacht hat.

(258) Keine der Ausnahmebestimmungen des Artikels 87

Absatz 2 EG-Vertrags ist anwendbar. Die Beihilfe hat
weder sozialen Charakter noch wird sie einzelnen Ver-
brauchern gewihrt. Ebenso wenig werden durch sie
Schiden, die durch Naturkatastrophen oder sonstige
aulergewohnliche Ereignisse entstanden sind, beseitigt
oder durch die Teilung Deutschlands verursachte wirt-
schaftliche Nachteile ausgeglichen.

(259) Da die Beihilfe keine regionale Zielsetzung hat — sie ist

weder zur Forderung der wirtschaftlichen Entwicklung von
Gebieten mit einer aufergewohnlich niedrigen Lebens-
haltung oder einer erheblichen Unterbeschiftigung noch

fir die Forderung der Entwicklung gewisser Wirtschafts-
gebiete bestimmt — gelten weder Artikel 87 Absatz 3
Buchstabe a noch die regionalen Aspekte von Artikel 87
Absatz 3 Buchstabe ¢ EG-Vertrag. Mit der Beihilfe wird
auch kein wichtiges Vorhaben von gemeinsamem euro-
pdischen Interesse gefordert. Die Forderung der Kultur und
die Erhaltung des kulturellen Erbes sind ebenso wenig Ziel
der Beihilfe.

(260) Da der wirtschaftliche Fortbestand der WestLB nicht auf
dem Spiele stand, als die MaSnahme durchgefithrt wurde,
stellt sich nicht die Frage, ob der Zusammenbruch eines
einzigen grofen Kreditinstituts wie der WestLB in Deutsch-
land zu einer generellen Krise des Bankensektors fithren
konnte, was aufgrund von Artikel 87 Absatz 3 Buchstabe b
EG-Vertrag eine Beihilfe zur Behebung einer betrichtlichen
Storung im deutschen Wirtschaftsleben rechtfertigen
konnte.

(261) Gemafs Artikel 87 Absatz 3 Buchstabe ¢ EG-Vertrag
konnen Beihilfen als mit dem Gemeinsamen Markt
vereinbar angesechen werden, wenn sie die Entwicklung
gewisser Wirtschaftszweige fordern. Dies konnte grund-
sdtzlich auch fiir Umstrukturierungsbeihilfen im Banke-
nsektor gelten. Im vorliegenden Fall aber sind die
Voraussetzungen fiir die Anwendung dieser Ausnahmebe-
stimmung nicht gegeben. Die WestLB wird nicht als ein
Unternehmen in Schwierigkeiten bezeichnet, dessen Wie-
dererlangung der Rentabilitit durch staatliche Beihilfen
unterstiitzt werden sollte.

(262) Artikel 86 Absatz 2 EG-Vertrag, der unter bestimmten
Umstinden Ausnahmen von den Vertragsvorschriften tiber
staatliche Beihilfen zuldsst, gilt grundsitzlich auch fiir den
Sektor der Finanzdienstleistungen. Die Kommission hat
dies in ihrem Bericht iiber ,Dienstleistungen von allge-
meinem wirtschaftlichen Interesse im Bankensektor” besta-
tigt ('). Allerdings ist klar, dass die Ubertragung
durchgefihrt wurde, um die WestLB in die Lage zu
versetzen, den neuen Eigenkapitalanforderungen gerecht
zu werden, und ohne Bezug zu irgendwelchen Dienst-
leistungen von allgemeinem wirtschaftlichen Interesse.
Deutschland hat im Ubrigen nicht geltend gemacht, dass
die WestLB durch die Ubertragung der Wfa fiir die
Erbringung bestimmter Dienstleistungen von allgemeinem
wirtschaftlichen Interesse entschddigt werden sollte. Des-
wegen ist im vorliegenden Falle auch diese Ausnahmebe-
stimmung nicht anwendbar.

(263) Da keine der Ausnahmen von dem grundsitzlichen Verbot
staatlicher Beihilfen nach Artikel 87 Absatz 1 EG-Vertrag
greift, kann die vorliegende Beihilfe nicht als mit dem
Vertrag vereinbar angesehen werden.

VIL SCHLUSSFOLGERUNG

(264) Die Kommission stellt fest, dass Deutschland die Beihilfe-
mafinahme unter Verstof§ gegen Artikel 88 Absatz 3 EG-
Vertrag in rechtswidriger Weise gewdhrt hat. Demnach ist
die Beihilfe rechtswidrig.

(265) Die Beihilfe kann weder gemaf8 Artikel 87 Absatz 2 bzw.
Absatz 3 noch gemif einer anderen Bestimmung des EG-

(") Dieser Bericht wurde dem Rat Wirtschaft und Finanzen am

23. November 1998 vorgelegt, allerdings nicht veréffentlicht. Er ist
bei der Generaldirektion IV — Wettbewerb der Kommission
erhiltlich, ebenso wie auf der Internet-Webseite der Kommission.
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Vertrages als vereinbar angesehen werden. Demnach wird
die Beihilfe fiir mit dem Gemeinsamen Markt unvereinbar
erklart, muss abgeschafft werden und muss das Beihilfe-
element der rechtswidrigen Manahme von der deutschen
Regierung zuriickgefordert werden -

HAT FOLGENDE ENTSCHEIDUNG ERLASSEN -

Artikel 1

Die staatliche Beihilfe in Hohe von 978,51 Mio. EUR, die
Deutschland in dem Zeitraum vom 1. Januar 1992 bis 1. August
2002 zugunsten der Westdeutschen Landesbank — Girozentrale,
jetzt WestLB AG, gewihrt hat, ist mit dem Gemeinsamen Markt
unvereinbar.

Artikel 2

Deutschland ergreift alle notwendigen Mafsnahmen, um die in
Artikel 1 genannte, rechtswidrig zur Verfiigung gestellte Beihilfe
von der Empfingerin zuriickzufordern.

Artikel 3

Die Riickforderung erfolgt unverziiglich und nach dem nationa-
len Verfahren, sofern hierdurch die sofortige und tatsichliche
Vollstreckung dieser Entscheidung ermaoglicht wird.

() ABL L 140 vom 30.4.2004, S. 1.

Der zuriickzufordernde Betrag umfasst Zinsen, die von dem
Zeitpunkt, ab dem die rechtswidrige Beihilfe der Empfangerin zur
Verfiigung stand, bis zu ihrer tatsichlichen Riickzahlung zahlbar
sind.

Die Zinsen werden gemif$ den Bestimmungen des Kapitels V der
Verordnung (EG) Nr. 794/2004 der Kommission (') berechnet.

Artikel 4

Deutschland teilt der Kommission innerhalb von zwei Monaten
nach Bekanntgabe dieser Entscheidung unter Benutzung des im
Anhang aufgefithrten Fragebogens die zu deren Durchfithrung
ergriffenen Maflnahmen mit.

Artikel 5

Diese Entscheidung ist an die Bundesrepublik Deutschland
gerichtet.

Briissel, den 20 Oktober 2004.

Fiir die Kommission
Mario MONTI
Mitglied der Kommission
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1.1.

1.2.

2.2.

3.2.

ANHANG

INFORMATIONEN HINSICHTLICH DER DURCHFUHRUNG DER ENTSCHEIDUNG DER KOMMISSION

Kalkulation des Betrags, der zuriickgefordert werden soll

Liefern Sie bitte die folgenden Einzelheiten tiber die Hohe des Betrages der rechtswidrigen Beihilfen, die dem
Begiinstigten zur Verfiigung gestellt worden sind:

Datum der Zahlung (%) Hohe der Beihilfe (¥) Xi: Identitit des Begiinstigten

(°)  Datum, an dem die Beihilfe oder einzelne Raten der Beihilfe dem Begiinstigten zur Verfiigung gestellt worden ist (insofern eine
Mafnahme aus mehreren Raten und Vergiitungen besteht, getrennte Reihen verwenden)
() Hohe der Beihilfe, die dem Begiinstigten zur Verfiigung gestellt worden ist (in Brutto-Beihilfendquivalenten)

Anmerkungen:

Erkldren Sie bitte ausfithrlich, wie die Zinsen, die auf die zuriickzufordernde Beihilfe gezahlt werden miissen,
berechnet werden?

Schon ergriffene oder geplante Mafnahmen, um die Beijhilfe zuriickzufordern

Beschreiben Sie bitte im Einzelnen, welche MafSnahmen schon ergriffen worden sind, und welche Mafnahmen geplant
werden, um eine unmittelbare und effektive Riickforderung der Beihilfe durchzufithren. Bitte erkldren Sie ebenfalls,
welche alternativen Mafinahmen im nationalen Recht bestehen, um die Riickforderung durchzufithren. Teilen Sie bitte,
soweit vorhanden, die Rechtsgrundlage fiir die ergriffenen/geplanten Mafnahmen mit.

Bis zu welchem Datum wird die Riickforderung der Beihilfe abgeschlossen sein?

Schon bewirkte Riickforderung

Liefern Sie bitte die folgenden Einzelheiten iiber die Beihilfen, die vom Begiinstigten bereits zuriickgefordert worden
sind:

Zuriickerstatteter Wih-

0)
Datum () Betrag rung

Identitdt des Begiinstigten

(°)  Datum, an dem die Beihilfe zuriickerstattet worden ist

Belegen Sie bitte die Riickerstattung der Beihilfebetrdge, die in der oberen Tabelle unter Punkt 3.1 spezifiziert worden
sind.
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ENTSCHEIDUNG DER KOMMISSION

vom 20. Oktober 2004

iiber eine staatliche Beihilfe Deutschlands zugunsten der Norddeutschen Landesbank — Girozentrale

(Bekannt gegeben unter Aktenzeichen K(2004) 3926)

(Nur der deutsche Text ist verbindlich)

(Text von Bedeutung fiir den EWR)

(2006/738/EG)

DIE KOMMISSION DER EUROPAISCHEN GEMEINSCHAFTEN -

gestiitzt auf den Vertrag zur Griindung der Europiischen
Gemeinschaft, insbesondere auf Artikel 88 Absatz 2 Unterab-
satz 1,

gestiitzt auf das Abkommen iiber den Europaischen Wirtschafts-
raum, insbesondere auf Artikel 62 Absatz 1 Buchstabe a),

nachdem der Mitgliedstaat und andere Beteiligte auf der Grund-
lage der vorerwihnten Bestimmungen zur Stellungnahme
aufgefordert worden sind (') und gestiitzt auf ihre Bemerkungen,

in Erwdgung nachstehender Griinde:

L. VERFAHREN

(1)  Gegenstand des Verfahrens ist die Ubertragung von drei
Landestreuhandstellen (,LTS®) durch das Land Niedersach-
sen auf die Norddeutsche Landesbank — Girozentrale
(,NordLB“). Das Verfahren steht im Zusammenhang mit
sechs weiteren Verfahren gegen Deutschland wegen Ver-
mogensiibertragungen auf Landesbanken, insbesondere der
Westdeutschen Landesbank Girozentrale (,WestLB“).

(2) Die Kommission iibermittelte Deutschland am 12. Januar
1993 ein Auskunftsersuchen beziiglich einer Kapital-
erhohung bei der WestLB durch die Integration der
Wohnungsbauférderanstalt (,WfA“) sowie dhnlicher Erho-
hungen von Eigenmitteln der Landesbanken anderer
Bundeslinder. In dem Schreiben wurde auch gefragt, bei
welchen Landesbanken es zur Uberfithrung 6ffentlicher
Fordervermdgen gekommen ist, sowie um Informationen
zu den diese Transaktionen rechtfertigenden Griinden
gebeten.

(3) Deutschland iibermittelte Antwortschreiben mit Datum
vom 16. Mirz 1993 und 17. September 1993. Weitere
Informationen wurden von der Kommission mit Schreiben
vom 10. November 1993 und 13. Dezember 1993
angefordert und von Deutschland mit Schreiben vom
8. Mirz 1994 {ibermittelt.

(4)  Mit Schreiben vom 31. Mai 1994 und 21. Dezember 1994
teilte der Bundesverband deutscher Banken e.V. (,BdB“), der

() ABI C 81, vom 4.4.2003 S. 2.

Privatbanken mit Sitz in Deutschland reprasentiert, der
Kommission unter anderem mit, dass durch Gesetz vom
17. Dezember 1991 die Anteile des Landes Niedersachsen
an den Vermogen zur Forderung des Wohnungswesens, der
Landwirtschaft und der gewerblichen Wirtschaft mit
Wirkung vom 31. Dezember 1991 auf die NordLB
tibertragen wurden. Der BdB sah in der damit verbundenen
Erhohung der Eigenmittel der NordLB eine Wettbewerbs-
verfalschung zu deren Gunsten, da eine mit dem Grundsatz
des marktwirtschaftlich handelnden Kapitalgebers im Ein-
klang stehende Vergiitung hierfiir nicht vereinbart worden
sei. Mit dem zweiten genannten Schreiben legte der BdB
daher formell Beschwerde ein und forderte die Kommission
auf, gegen Deutschland ein Verfahren nach Artikel 93
Absatz 2 EG-Vertrag (jetzt Artikel 88 Absatz 2 EG-Vertrag)
einzuleiten. Im Februar und Mirz 1995 und Dezember
1996 traten mehrere einzelne Banken der Beschwerde ihres
Verbandes bei.

(5) Die Kommission untersuchte zunichst die Vermogensiiber-
tragung auf die WestLB, erklirte aber, dass sie die
Ubertragungen auf die anderen Landesbanken, insbeson-
dere der NordLB, im Lichte der Ergebnisse in der Sache
WestLB (%) priifen werde. Mit der Entscheidung 2000/392/
EG (}) in dieser Sache erklarte sie schlielich im Jahr 1999,
die Beihilfemafnahme (die Differenz zwischen der gezahl-
ten Vergiitung und der marktiiblichen Vergiitung) fur mit
dem Gemeinsamen Markt unvereinbar und ordnete die
Riickforderung der Beihilfe an. Diese Entscheidung wurde
vom Gericht erster Instanz der Europidischen Gemein-
schaften mit Urteil vom 6. Midrz 2003 wegen unzurei-
chender Begriindung von zwei Elementen bei der
Bemessung der Hohe der Vergiitung aufgehoben, ansonsten
aber vollumfinglich bestatigt. Am 20. Oktober 2004 erlief3
die Kommission in Kenntnis einer Verstindigung zwischen
dem Beschwerdefiihrer, der WestLB und dem Land Nord-
rthein-Westfalen eine neue Entscheidung, die den Kritik-
punkten des Gerichts Rechnung trug.

(6) Im Anschluss an die Entscheidung 2000/392[EG {iiber-
mittelte die Kommission am 1. September 1999 Deutsch-
land ein Auskunftsersuchen, das die Ubertragungen auf die
anderen Landesbanken betraf. Deutschland {ibersandte

() ABL C 140, vom 5.5.1998, S. 9.

() ABL L 150 vom 23.6.2000, S. 1; es wurden Rechtsmittel eingelegt
durch Deutschland (Rs. C 376/99), durch Nordrhein-Westfalen (Rs.
T-233/99) und durch die WestLB (Rs. T 228/99); durch die
Kommission wurde ein Vertragsverletzungsverfahren eingeleitet
(Rs. C 209/00).
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(10)

(11)

(12)

(13)

darauthin mit Schreiben vom 8. Dezember 1999 Informa-
tionen zur Ubertragung der Landestreuhandstellen des
Landes auf die NordLB, die nach weiteren Informationser-
suchen der Kommission mit Schreiben vom 22. Januar
2001 erganzt wurden.

Mit Auskunftsersuchen vom 1. Mirz 2001 bat die
Kommission um weitere Angaben, insbesondere zu den
Kapitaliibertragungen durch den Niedersichsischen Spar-
kassen und Giroverband (,NSGV“), die mit Schreiben
Deutschlands vom 15. Mai 2001 beantwortet wurden.

Mit Schreiben vom 13. November 2002 unterrichtete die
Kommission Deutschland von ihrem Beschluss, hinsichtlich
der Ubertragung der Férdervermogen des Landes Nieder-
sachsen auf die NordLB das formliche Verfahren nach
Artikel 88 Absatz 2 des EG-Vertrages zu eroffnen.
Zeitgleich hat die Kommission auch Verfahren wegen
dhnlicher Vermogensiibertragungen auf die Bayerische
Landesbank — Girozentrale, die Landesbank Schleswig-
Holstein — Girozentrale, die Hamburgische Landesbank —
Girozentrale und die Landesbank Hessen-Thiiringen eroft-
net. Zuvor hatte die Kommission bereits im Juli 2002 das
Verfahren beziiglich einer Vermogensiibertragung auf die
Landesbank Berlin eroffnet.

Die Beschliisse zur Eroffnung der Verfahren wurden im
Amtsblatt der Europiischen Union verdffentlicht (!). Die
Kommission forderte die sonstigen Beteiligten zur Stellung-
nahme auf.

Mit Schreiben vom 11. April 2003 nahm Deutschland zu
der Verfahrenseroffnung in Sachen NordLB Stellung.

Mit Schreiben vom 29. Juli 2003 nahm der BdB zu allen
Eroffnungsbeschliissen vom 13. November 2002 gemein-
sam Stellung. Zur Stellungnahme des BdB iibersendete
Deutschland mit Mitteilung vom 30. Oktober 2003 eine
Entgegnung der Landesregierung Nordrhein-Westfalens und
der WestLB AG, die sich auch auf das Verfahren wegen der
Ubertragung der LTS auf die NordLB bezieht.

Auf ein weiteres Auskunftsersuchen der Kommission vom
1. September 2003 iibermittelte Deutschland mit Schreiben
vom 28. Oktober 2003 weitere Informationen und ging auf
die Stellungnahme des BdB zur NordLB ein.

Am 7. April 2004 und 3. Mai 2004 richtete die
Kommission weitere Auskunftsersuchen an Deutschland,
die mit Schreiben vom 27. Mai 2004 und 28. Juni 2004
beantwortet wurden. Am 16. August und 9. September
2004 iibersandte Deutschland ergdnzende Stellungnahmen
zu seinem bisherigen Vortrag.

Am 19. Juli 2004 tibermittelten der Beschwerdefiihrer BdB,
das Land Nordrhein-Westfalen und die WestLB AG eine
vorldufige Verstandigung iiber die angemessene Vergiitung
fur das tibertragene Vermogen. Diese Vergiitung sollte nach
ihrer Ansicht der Entscheidung der Kommission zugrunde
gelegt werden. Ebenso iibermittelten der BdB, das Land
Niedersachsen und die NordLB einen Vorschlag fiir eine

() ABI C 81, vom 4.4.2003 S. 2.

(15)

(16)

(19)

Verstandigung iiber die angemessene Vergiitung fur das
tibertragene LTS-Vermogen. In der Folgezeit gingen meh-
rere Schreiben dieser Beteiligten sowie Deutschlands bei der
Kommission ein. Die endgiiltige Fassung der Verstindigung
beziiglich der Ubertragung des LTS-Vermdgens auf die
NordLB erreichte die Kommission am 7. Oktober 2004.

1. AUSFUHRLICHE BESCHREIBUNG DER
MASSNAHMEN

1. DIE NORDDEUTSCHE LANDESBANK —
GIROZENTRALE

Die NordLB, in die die LTS eingebracht wurden, ist ein
offentlich rechtliches Kreditinstitut in der Rechtsform einer
Anstalt des offentlichen Rechts mit Sitz in Hannover,
Braunschweig, Magdeburg und Schwerin. Mit einer Kon-
zernbilanzsumme von ca. 193 Mrd. Euro (Stichtag
31. Dezember 2003) ist sie eine der groften Banken
Deutschlands. Die NordLB beschiftigt derzeit etwa 9 500
Mitarbeiter.

Die NordLB entstand 1970 durch eine Vereinigung von vier
offentlich-rechtlichen ~ Kreditinstituten — (Niedersichsische
Landesbank, Braunschweigische Staatsbank einschliefSlich
Braunschweigische Landessparkasse, Hannoversche Landes-
kreditanstalt und Niedersichsische Wohnungskreditanstalt-
Stadtschaft).

Zum Zeitpunkt des Inkrafttretens der vorliegend unter-
suchten Kapitaliibertragung waren Eigentiimer der NordLB
das Land Niedersachsen zu 60 % und der Niedersichsische
Sparkassen- und Giroverband (,NSGV*), eine Korperschaft
des offentlichen Rechts, zu 40 %.

In zwei Staatsvertrigen von 1991 bzw. 1992 kamen die
Lander Niedersachsen, Sachsen-Anhalt und Mecklenburg-
Vorpommern {iiberein, die NordLB als gemeinsame Anstalt
der Linder zu betreiben. Mit Wirkung vom 12. Januar 1993
anderte sich die Beteilungs- und Gewihrtragerstruktur wie
folgt: Land Niedersachsen 40 %, NSGV 26,66 %, Land
Sachsen-Anhalt 10 %, Land Mecklenburg-Vorpommern
10 %,  Sparkassenbeteiligungsverband ~ Sachsen-Anhalt
(,SBV*) 6,66 %, Sparkassenbeteiligungszweckverband
Mecklenburg-Vorpommern (,SZV*) 6,66 %.

Nach ihrer Satzung obliegen der NordLB die Aufgaben einer
Landesbank, einer Sparkassenzentralbank und einer
Geschiftsbank. Sie kann ferner sonstige Geschifte aller
Art betreiben, die den Zwecken der Bank, ihrer Trager
sowie den kommunalen Korperschaften in den Lindern
dienen. Im Gebiet Braunschweig ist die NordLB als
Sparkasse titig. Die NordLB bietet Finanzdienstleistungen
fur Privatkunden, Firmenkunden, institutionelle Kunden
und die 6ffentliche Hand an und ist auf den internationalen
Kapitalmarkten sowohl fiir eigene Rechnung als auch fiir
andere Emittenten von Schuldtiteln ein bedeutender Akteur.
Wie viele andere deutsche Universalbanken besitzt auch die
NordLB eine Reihe von Beteiligungen an Finanzinstituten
und anderen Unternehmen.
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(20) Die NordLB ist an den bedeutenden Finanz- und Handels- Unternehmen sowie fiir Existenzgriindungen. Sie betreut

(21)

(22)

(23)

(26)

platzen der Welt prisent. Die Bank unterhilt ein Borsen-
biiro in Frankfurt, Niederlassungen in London, New York,
Singapur, Stockholm, Helsinki und Shanghai, Reprasentan-
zen in Oslo, Tallinn und Beijing sowie Tochtergesellschaften
in London, Ziirich, Luxemburg, Riga, Vilnius und War-
schau.

Im Jahr 2003 betrug die Eigenmittelquote der NordLB auf
Institutsebene 11,5 % und auf Konzernebene 10,1 %.; die
Kernkapitalquote auf Institutsebene belief sich auf 7,1 %
und auf 6,3 % auf Konzernebene. Die Eigenkapitalrentabi-
litdt lag im Jahre 2003 bei [...] (*) %.

2. DIE LANDESTREUHANDSTELLEN (LTS)

Im Jahre 1948 errichtete das Land Niedersachsen eine
,Treuhandstelle’, deren Aufgabe in der Forderung des
sozialen Wohnungsbaus bestand. Auf der Grundlage eines
so genannten Treuhandvertrages zwischen dem Land und
der NordLB iibernahm die NordLB die Verwaltung des
Fordervermdgens und die von der Treuhandstelle wahrge-
nommenen Aufgaben. Auf der Grundlage dieses und zweier
weiterer Treuhandvertrige derselben Art wurde die NordLB
zum rechtlichen — aber nicht wirtschaftlichen — Inhaber
und treuhdndischen Verwalter der Fordervermdogen fur
Wohnungsbau, Agrar- und Wirtschaftsforderung fur das
Land. Forderdarlehen wurden im eigenen Namen, aber
wirtschaftlich fiir Rechnung des Landes vergeben.

Die insgesamt drei Landestreuhandstellen sind rechtlich
unselbstindig, werden jedoch als eigenstindige, betriebs-
wirtschaftlich, personell und organisatorisch getrennte
Geschiftsbereiche der NordLB gefithrt. Die drei LTS sind
von der Korperschafts-, Gewerbe- und Vermdogensteuer
befreit.

Die LTS-Wohnungswesen verwaltet das Wohnungsbauzweck-
vermogen sowie die Landesbiirgschaften zur Forderung des
Wohnungsbaus. Sie fordert insbesondere den Neubau und
die Modernisierung von Wohneigentum und Mietwohnun-
gen sowie den Kauf und den Erwerb von Wohneigentum.

Die LTS-Agrar verwaltet oOffentliche Darlehen und
Zuschiisse zur Forderung der Landwirtschaft, insbesondere
fir Agrarinvestitionen und forstwirtschaftliche Mafnah-
men.

Die LTS-Wirtschaft bewilligt und verwaltet Darlehen und
Zuschiisse im Bereich der Wirtschaftsférderung, schwer-
punktmafig fir Investitionen kleiner und mittlerer

(*) Vertrauliche Information.

(30)

o
e
)

die EU-Gemeinschaftsinitiative INTERREG und ist als
Finanzmittler im Rahmen des ,Joint European Venture
(JEV) anerkannt.

3. KAPITALANFORDERUNGEN NACH DER
EIGENMITTELRICHTLINIE

Nach der Richtlinie 89/647/EWG des Rates vom 18. Dezem-
ber 1989 iiber einen Solvabilititskoeffizienten fiir Kredit-
institute (!) (im folgenden ,Solvabilititsrichtlinie) und der
Richtlinie 89/299/EWG des Rates vom 17. April 1989 iiber
die Eigenmittel von Kreditinstituten () (im folgenden
,Eigenmittelrichtlinie“), gemaf denen das Kreditwesengesetz
(,KWG*) novelliert wurde, haben die Banken {iber haftendes
Kapital in Hohe von 8 % ihrer risikogewichteten Aktiva zu
verfiigen. Mindestens vier Prozentpunkte hiervon miissen
sogennantes Kernkapital (,Klasse-1“-Kapital) darstellen,
welches Kapitalbestandteile umfasst, die dem Kreditinstitut
unbeschrinkt und unmittelbar zur Verfiigung stehen, um
Risiken oder Verluste zu decken, sobald sich diese ergeben.
Das Kernkapital ist fir die Gesamtausstattung einer Bank
mit Eigenmitteln im aufsichtsrechtlichen Sinne von ent-
scheidender Bedeutung, weil Ergdnzungskapital (,Klasse-2"
Kapital) nur in Hohe des vorhandenen Kernkapitals zur
Unterlegung risikotragender Geschifte einer Bank aner-
kannt wird.

Zum 30. Juni 1993 hatten die deutschen Banken ihre
Ausstattung mit haftendem Kapital an die neuen Anforde-
rungen gemdfl der Solvabilititsrichtlinie und der Eigen-
mittelrichtlinie anzupassen (%).

Vor der Umsetzung der Solvabilititsrichtlinie in deutsches
Recht waren viele Landesbanken verhéltnismifSig schwach
mit haftendem Kapital ausgestattet. Fiir die betroffenen
Kreditinstitute war es daher dringend notwendig, die
Eigenkapitalbasis zu stirken, um eine Beschrinkung ihrer
Unternehmensexpansion zu verhindern oder wenigstens
ihr bestehendes Geschiftsvolumen beibehalten zu konnen.

Wegen der angespannten Haushaltslage konnten die 6ffent-
lichen Anteilseigner jedoch kein frisches Kapital zufiithren,
wollten andererseits aber auch nicht privatisieren und
zusitzliches Kapital iiber die Kapitalmarkte finanzieren. So
beschloss man, Vermogens- bzw. Kapitaliibertragungen
vorzunehmen, z. B. im Falle der WestLB das Vermogen
der Wohnungsbauforderungsanstalt des Landes Nordrhein-
Westfalen (,WfA“), im Fall der NordLB die genannten
Fordervermogen der drei LTS.

ABL Nr. L 386 vom 30.12.1989, aufgehoben und ersetzt durch

Richtlinie 2000/12/EG, ABI Nr. L 126 vom 26.5. 2000.

ABL Nr. L 124 vom 5.5.1989, aufgehoben und ersetzt durch
Richtlinie 2000/12/EG, ABL Nr. L 126 vom 26.5. 2000.

Nach der Solvabilitétsrichtlinie haben Kreditinstitute Eigenmittel in
Hohe von mindestens 8 % ihrer risikogewichteten Aktiva zu
besitzen, wihrend nach der alten deutschen Regelung eine Quote
von 5,6 % verlangt war; allerdings beruhte diese Quote auf einer
Figenmitteldefinition, die enger war als die seit Inkrafttreten der
Eigenmittelrichtlinie geltende.
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(31)

(32)

(33)

(35)

4. DIE UBERTRAGUNG DER LTS UND IHRE
AUSWIRKUNGEN

a.  DIE UBERTRAGUNG

Durch das Gesetz tiber die Einbringung von Forderver-
mogen des Landes Niedersachsen in das haftende Eigen-
kapital der Norddeutschen Landesbank — Girozentrale (1),
das am 17. Dezember 1991 vom niedersichsischen Landtag
angenommen wurde, wurde das Finanzministerium des
Landes ermichtigt, die Anteile des Landes an dem Forder-
vermogen der drei LTS auf die NordLB als Eigenkapital zum
Verkehrswert zu iibertragen. Daneben verpflichtete sich das
Land, die iibertragenen Fordervermogen in ihrer Summe
auf einem Verkehrswert von mindestens 1,5 Mrd. DEM zu
halten.

Auf der Grundlage des Gesetzes schlossen das Land
Niedersachsen und die NordLB am 20. Dezember 1991
einen Einbringungsvertrag, mit dem das Land seine Anteile
an den jeweiligen Fordervermogen vollstindig auf die
NordLB als haftendes Eigenkapital uibertrug. Zweck der
Ubertragung der Fordervermogen war, das bankaufsichts-
rechtlich anerkannte Eigenkapital der NordLB um 1,5 Mrd.
DEM zu erhohen.

b.  DER WERT DER LTS

Die NordLB beauftragte am 21. Februar 1992 die Priifge-
sellschaft Treuarbeit AG mit der Ermittlung des Werts des
eingebrachten Vermogens zum 31. Dezember 1991. Diese
kam zu dem Ergebnis, dass das iibertragene Vermogen
insgesamt einen Wert von 1,7544 Mrd. DEM aufweise und
bestitigte, dass die im Zusammenhang mit der Einbringung
gebildete und in der Bilanz der NordLB zum 31. Dezember
1991 als Eigenkapital ausgewiesene Zweckriicklage in Hohe
von 1,5 Mrd. DEM als werthaltig anzusehen sei.

Der Wert des vom Land Niedersachsen in die NordLB
eingebrachten Vermogens wird laufend ermittelt. Die
folgende Tabelle zeigt die ermittelten Werte bis zum
Jahresende 2003:

Stichtag Wert in Mio. DEM

31.12.1991 17544
31.12.1992 L.
31.12.1993 [.
31.12.1994 [
31.12.1995 [
31.12.1996 [.
31.12.1997 [
31.12.1998 [.
31.12.1999 [.
31.12.2000 [.
31.12.2001 .
31.12.2002 .

L.

31.12.2003

]
]
]
]
]
]
]
]
]
]
8|
]

Auf der Grundlage des Gutachtens der Treuarbeit AG
beantragte die NordLB am 26. Februar 1992 beim

(") Niedersdchsisches Gesetz- und Verordnungsblatt, Nr. 47/1991, S. 358.

(37)

Bundesaufsichtsamt fiir das Kreditwesen (BAKred) die
bankaufsichtsrechtliche Anerkennung der Zweckriicklage
in Hohe von 1,5 Mrd. DEM als haftende Eigenmittel gemafS
§ 10 Abs. 2 Satz 2 KWG.

Am 26. Juli 1993 erkannte das BAKred die 1,5 Mrd. DEM
vorldufig als haftendes Kernkapital an. Nachdem noch eine
vom BAKred gewiinschte Klarstellung des Landes Nieder-
sachsen beziiglich seiner Verpflichtung zur Erhaltung des
Werts der Fordervermogen auf mindestens 1,5 Mrd. DEM
erfolgt war, erkannte das Aufsichtsamt schlieGlich am
22. November 1993 endgiiltig an, dass es die anfinglichen
Bedenken hinsichtlich der Werthaltigkeit der Zweckriic-
klage nicht mehr aufrechterhalte. Vor der formlichen
Anerkennung des LTS Fordervermdgen als Kernkapital
durch das BAKRed duldete das BAKred die tatsichliche
Nutzung der Fordervermdgen zur Haftungsunterlegung
soweit dies notwendig war, um den jeweils geltenden
Solvabilitatsvorschriften zu geniigen.

Der Betrag von 1,5 Mrd. DEM wurde seit dem Ein-
bringungszeitpunkt als zusammengefasste Zweckriicklage
unter dem Eigenkapital der NordLB ausgewiesen, wihrend
der jeweilige Differenzbetrag zum Wert des Vermogens als
Riickstellung fiir die Verpflichtungen aus dem Einbrin-
gungsvertrag verbucht wurde.

Deutschland hat angegeben, dass von dem eingebrachten
Vermogen ca. 100 Mio. DEM jidhrlich zur Unterlegung des
Fordergeschifts selbst benotigt wurden. Der gesamte Rest
des Vermogens stand der NordLB ab der Anerkennung
durch das BAKred zur Unterlegung des Wettbewerbsge-
schifts zu Verfigung. Vor der Anerkennung durch das
BAKRed hat nur der Teil der Fordervermogens fiir das
Wettbewerbsgeschift zur Verfiigung gestanden, der tatsach-
lich erforderlich war, um die Solvabilititsvorschriften zu
erfiillen.

Im einzelnen standen die folgenden Betrdge fiir das
Wettbewerbsgeschift zur Verfigung:

Wert, der nach Angaben Deutsch-
Jahr 1992 lands fiir das Wettbewerbsgeschift
zur Verfiigung stand, in Mio. DEM
Januar 120
Februar 101
Mirz 145
April 109
Mai 71
Juni 0
Juli 0
August 0
September 0
Oktober 19
November 63
Dezember 162
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Wert, der nach Angaben Deutsch-
Jahr 1993 lands fiir das Wettbewerbsgeschift
zur Verfiigung stand, in Mio. DEM
Januar 133
Februar 133
Marz 207
April 147
Mai 174
Juni 1143
Juli 1222
August 1071
September 1176
Oktober 1204
November 1149
Dezember 1197

Unabhingig von der aufsichtsrechtlichen Nutzbarkeit der
Vermaogen, ist die NordLB vertraglich gegentiber dem Land
verpflichtet, vor Beginn eines jeden Geschiftsjahres die
Hohe der vorgesehenen Ausnutzung des LTS-Fordervermo-
gens mitzuteilen (so genanntes Belegen des Kapitals). Fiir
das Jahr 1992 hat die NordLB 180 Mio. DEM angemeldet.
Fur das Jahr 1993 wurden 1,4 Mrd. DEM belegt. Ab dem
Jahr 1994 deckt sich das gegeniiber dem Land angemeldete
Kapital mit dem maximalen Wert, der fiir das Wettbewerbs-
geschift zur Verfugung stand (die Differenzbetrige zu
1,5 Mrd. DEM wurden fiir das Fordergeschift benotigt).

Stichtag Belegtes Kapital in Mio. DEM
31.12.1991 —
31.12.1992 180
31.12.1993 1400
31.12.1994 1400
31.12.1995 1390
31.12.1996 1390
31.12.1997 1390
31.12.1998 1390
31.12.1999 [..]
31.12.2000 [..]
31.12.2001 [..]
31.12.2002 [..]
31.12.2003 [..]

c.  AUSWIRKUNGEN DER UBERTRAGUNG DER FORDER-
VERMOGEN DER LTS AUF DIE NORDLB

(40) Nach den Angaben Deutschlands hatte die NordLB zum

31. Dezember 1991 ein Kernkapital vom 2,043 Mrd. DEM
und ein Ergdnzungskapital von 543 Mio. DEM. Im
Verhaltnis zur damaligen Eigenkapitalbasis von somit

(41)

(42)

(43)

insgesamt 2,586 Mrd. DEM steigerte das Fordervermogen
von 1,5 Mrd. DEM die Eigenkapitalbasis somit um 58 %.

Die Moglichkeit der Geschiftsausdehnung mit zu 100 %
gewichteten Risiko-Aktiva erhohte sich mit einem Faktor
von 12,5, d. h. um ca. 17,5 Mrd. DEM. In Wirklichkeit kann
durch eine Erhohung der Eigenmittel um ca. 1,4 Mrd. DEM
das zuldssige Kreditvolumen aber weitaus stirker ausge-
weitet werde, da die Risikoaktiva einer Bank normalerweise
nicht mit 100 % Risiko zu gewichten sind. Da die Erh6hung
des Kernkapitals der NordLB die Moglichkeit verschaffte,
weiteres Ergianzungskapital aufzunehmen, vergroferte sich
ihre tatsichliche Kreditvergabekapazitit indirekt noch
starker.

d.  DIE VERGUTUNG FUR DIE UBERTRAGUNG DER LTS

In § 7 Absatz 1 des Einbringungsvertrags vom 20. Dezem-
ber 1991 wurde eine Vergiitung von 0,5% p.a. nach
Steuern fiir die Ubertragung der Férdervermogen aller drei
LTS vereinbart. Die Vergiitung ist jahrlich nachtraglich zu
zahlen. Dabei hat die NordLB bis zum 31. Januar des jeweils
folgenden Geschiftsjahres die Hohe der Vergiitung zu
ermitteln. Der Vergiitungssatz bezieht sich nach der
vertraglichen Bestimmung auf die angemeldete Ausnutzung
der nach dem Einbringungsvertrag gebildeten Riicklagen,
d. h. nur auf das ,belegte* Kapital. Dementsprechend sind
die folgenden Betrige gezahlt worden:

Belegtes Kapi- Gezahlte Vergii-
Stichtag tal in Mio. Zinssatz tung in Mio.

DEM DEM
31.12.1992 180 0,5 % 0,9
31.12.1993 1 400 0,5 % 7
31.12.1994 1400 0,5 % 7
31.12.1995 1390 0,5% 6,95
31.12.1996 1390 0,5% 6,95
31.12.1997 1390 0,5 % 6,95
31.12.1998 1390 0,5 % 6,95
31.12.1999 [..] (%) 0,5% [..]
31.12.2000 [..] 0,5% [...]
31.12.2001 [..] 0,5% [.]
31.12.2002 [..] 0,5 % [...]
31.12.2003 [..] 0,5% [...]

Nach dem Einbringungsvertrag hat das Land Niedersachsen
zudem das Recht, Zinsen und Tilgungen, die in die
Fordervermdgen zuriickflieRen, zu entnehmen, soweit der
Verkehrswert der Fordervermogen 1,5 Mrd. DEM iiber-
steigt. In der Zeit bis Miarz 2003 sind nach Angaben
Deutschlands insgesamt 473,88 Mio. DEM (242,29 Mio.
EUR) entnommen worden. Dies entspricht nach seiner

(*) Vertrauliche Information.
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(49)

Auffassung einem Zinsaufschlag zu den vereinbarten
0,5 % p.a. von ca. 2,79-2,85 % pro Jahr.

e. DIE KAPITALEINBRINGUNGEN DURCH DEN ANDEREN
ANTEILSEIGNER, DEN NSGV

In Vorgesprichen zur Ubertragung des Fordervermogens
der LTS auf die NordLB hatte das Land Niedersachsen
gegeniiber dem damals einzigen anderen Gewdhrtriger
NSGV deutlich gemacht, dass es von einer gemeinsamen
Finanzierungsverantwortung beider Gewihrtriger ausgehe
und dass der NSGV einen eigenen Beitrag entsprechend
seinem Kapitalanteil von 40 % zu leisten hitte. Falls dies
Schwierigkeiten bereiten wiirde, sei tiber eine Anderung der
Beteiligungsverhaltnisse zu diskutieren.

Ein Entwurf einer zwischen den beiden Gewahrtragern zu
schlieBenden Vereinbarung wurde dem Gesetzesentwurf
vom 15. Oktober 1991 beigefiigt. Der sofortigen Unter-
zeichnung dieser ,Gewdhrtriagervereinbarung® stand nach
Angaben Deutschlands nur der Umstand entgegen, dass die
Mitunterzeichnung des Landes Sachsen-Anhalt und des SBV
vorgesehen war, der SBV zum damaligen Zeitpunkt jedoch
noch nicht gegriindet worden war. Beim Abschluss des
Einbringungsvertrags am 20. Dezember 1991 beschloss die
Gewahrtragerversammlung, die zu diesem Zeitpunkt aus
dem Land Niedersachsen und dem NSGV bestand, eine
solche Gewihrtrigervereinbarung zu treffen. Die Verein-
barung wurde nach Inkrafttreten des Staatsvertrags unter
Mitwirkung des Landes Sachsen-Anhalt und des SBV am
5. Mdrz 1992 geschlossen.

Der NSGV erfullte nach Angaben Deutschlands im
Folgenden seine Verpflichtungen aus der Gewahrtrégerver-
einbarung vom 5. Mirz 1992 und erhéhte im Juli und
Oktober 1994 die bankaufsichtsrechtlich anerkannten
Eigenmittel der NordLB durch zwei im folgenden naher
beschricbenen Mafnahmen seinerseits um  insgesamt
1 Mrd. DEM (entsprechend seinem damaligen Kapitalanteil
an der NordLB von 40 %).

(i) LBS-Sonderriicklage von 450 Mio. DEM

Die bisher in die NordLB integrierte Landesbausparkasse
(LBS) wurde nach Verhandlungen Ende 1993 zwischen
Land, NSGV und NordLB durch Gesetz vom 6. Juni 1994
mit Wirkung zum 1. Juli 1994 aus der NordLB ausge-
gliedert und als rechtsfihige Anstalt des 6ffentlichen Rechts
verselbststindigt.

Bisher waren im internen Verhdltnis der Gewahrtriger das
Land Niedersachsen zu 60 % und der NSGV zu 40 %
Eigentiimer der LBS. Der Wert der LBS wurde mit 900 Mio.
DEM beziffert. Es wurde vereinbart, dass die NordLB aus
der LBS vor der Ausgliederung 450 Mio. DEM entnehmen
und der NSGV den gleichen Betrag der LBS wieder zufiihren
sollte. Diese Maflnahme wurde dem NSGV in Hohe von
450 Mio. DEM angerechnet auf seine Verpflichtung aus der
Gewdhrtragervereinbarung, der NordLB 1 Mrd. DEM
zuzufithren, unter der Bedingung, dass der NSGV eine
weitere Vermogenseinlage von 550 Mio. DEM erbringen
wiirde.

Der entnommene Betrag von 450 Mio. DEM wurde von der
NordLB in den Gewinnriicklagen in Form einer Sonderriic-
klage als zusitzlich haftendes Eigenkapital im Sinne der

(51)

(53)

(54)

bankaufsichtsrechtlichen Vorschriften verbucht. Die Son-
derriicklage wird mit 7,5 % p.a. vor Steuern thesaurierend
verzinst und steht im internen Verhaltnis der Gewahrtrager
untereinander dem Land mit 60 % und dem NSGV mit
40 % zu.

(ii)  Stille Einlage von 550 Mio. DEM

Der NSGV und die NordLB schlossen nach Angaben
Deutschlands am 10. Oktober 1994 einen Vertrag {iber
eine Vermdgenseinlage nach § 10 Absatz 4 KWG. Danach
verpflichtete sich der NSGV, mit Wirkung zum 10. Oktober
1994 eine Vermogenseinlage in Form einer Stillen Beteili-
gung in Hohe von 550 Mio. DEM bei der NordLB zu leisten
gegen Zahlung einer gewinnabhingigen Vergiitung, deren
Hohe sich aus einem ndher spezifizierten Zinssatz fur
10jahrige Inhaberschuldverschreibungen in Hoéhe von
7,91 % zuziiglich einer Marge von 1,2 % p.a. ergibt. Hieraus
errechnet sich nach Angaben der deutschen Behorden eine
Gesamtverzinsung von 9,11 %, die der marktiblichen
Vergiitung fir Stille Beteiligungen und zugleich der an das
Land Niedersachsen fiir die Einbringung des Fordervermo-
gens in das haftende Eigenkapital zu zahlenden Vergiitung
entspreche. Die Einlage ist nach Angaben der deutschen
Behorden vertragsmifig erbracht und als haftendes Eigen-
kapital der NordLB im bankaufsichtsrechtlichen Sinne
anerkannt worden.

111 STELLUNGNAHME VON BETEILIGTEN

1. BESCHWERDE UND BEMERKUNGEN DES
BESCHWERDEFUHRERS

Der BdB sieht in der Ubertragung der LTS-Férdervermogen
und der damit verbundenen Erhohung der Eigenmittel der
NordLB eine Wettbewerbsverfilschung zugunsten der
NordLB, da die NordLB keine mit dem Grundsatz des
marktwirtschaftlich handelnden Kapitalgebers in Einklang
stehende Vergiitung leiste.

Nach Auffassung des BdB ist die Anwendung des Grund-
satzes des marktwirtschaftlich handelnden Kapitalgebers
nicht auf verlustbringende oder sanierungsbediirftige Unter-
nehmen beschrinkt. Ein Investor lasse sich bei seiner
Anlageentscheidung nicht von der Frage leiten, ob das
betreffende Unternehmen iiberhaupt rentabel wirtschafte,
sondern er priife, ob die Rendite dem marktiiblichen Satz
entspreche. Wiirden Kapitalzufithrungen der offentlichen
Hand nur dann beihilferechtlich gepriift, wenn es sich um
verlustbringende Unternehmen handele, so fihre dies zu
einer nicht mit Artikel 86 Absatz 1 EG-Vertrag zu
vereinbarenden Schlechterstellung privater Unternehmen.

Auch lasse sich Artikel 295 EG-Vertrag nicht dazu
einsetzen, die Ubertragung der LTS vom Geltungsbereich
des Wettbewerbsrechts auszunehmen. Aus dem Artikel
lasse sich allenfalls die Freiheit des Staates ableiten, ein
solches Sondervermégen zu bilden; sobald dieses aber auf
ein kommerziell arbeitendes Unternehmen ibergehe,
miissten die Wettbewerbsregeln Anwendung finden.

Der BdB stellte in seiner Beschwerde fest, dass die Frage,
welche Vergiitung fur die Einbringung der Férdervermdgen
angemessen sei, insbesondere im Fall der NordLB anhand
der Methodik zu beantworten sei, die die Kommission in
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(55)

(56)

(58)

)

ihrer WestLB Entscheidung vom 8. Juli 1999 zugrunde
gelegt habe. Somit sei in einem ersten Schritt ein Vergleich
des zur Verfigung gestellten Kapitals mit anderen Eigen-
kapitalinstrumenten vorzunehmen. In einem zweiten
Schritt sei die Mindestvergiitung zu ermitteln, die ein
Investor fiir die konkrete Eigenkapitalinvestition in die
Landesbank erwarten wiirde. Zuletzt seien eventuelle Zu-
und Abschlige wegen der Besonderheiten der Ubertragung
zu berechnen.

Vergleich mit anderen Eigenkapitalinstrumenten

Der BdB gelangte zu dem Ergebnis, dass die Einbringung
der LTS-Fordervermdgen in die NordLB — ebenso wie bei
allen anderen Verfahren wegen Kapitaleinbringungen in
Landesbanken — mit einer Stammkapitalzufuhr vergleich-
bar sei.

Die Einbringung der Fordervermaégen sei nicht mit Genuss-
scheinkapital zu vergleichen, weil Genussrechte nur Ergin-
zungskapital ~darstellten. In Deutschland seien als
Kernkapital bei den jeweiligen Einbringungszeitpunkten,
also insbesondere Ende 1991, lediglich Stammkapital (und
Riicklagen im Sinne von § 10 Absatz 2 KWG) sowie Stille
Einlagen gewesen. Ein Vergleich mit Stillen Beteiligungen
scheide dabei in allen Fillen aus. Erstens stelle ein Investor
Stille Einlagen nur zeitlich befristet zur Verfigung. Ein
Investor konne daher nicht erwarten, fiir eine Stille Einlage
dieselbe Rendite zu erhalten, wie fiir bankaufsichtsrechtlich
unbefristet anerkannte Eigenkapitalinstrumente, wie insbe-
sondere eine Stammkapitalzufuhr.

Soweit zweitens geltend gemacht werde, dass das zuge-
fithrte Kapital aufgrund von Vereinbarungen zwischen den
Eigentiimern der Landesbank nachrangig nach dem Stamm-
kapital hafte, diirfe daraus kein reduziertes Risiko fiir den
Investor abgeleitet werden. Das zugefithrte Kapital mache
einen bedeutenden Teil des gesamten Kernkapitals aus.
Damit bestehe eine sehr hohe Wahrscheinlichkeit, dass das
eingebrachte Kapital bei Verlusten zumindest teilweise
herangezogen werde (1).

Die unterschiedliche Qualitit der Stillen Einlagen im
Vergleich zu dem Kapital, das durch die Einbringung der
Fordervermdgen den Landesbanken zugefiihrt wiirde, sei
drittens auch vom Baseler Ausschuss fiir Bankenaufsicht in
Bezug auf die bankaufsichtsrechtliche Kernkapitaldefinition
bestdtigt worden. Danach seien Stille Einlagen bankauf-
sichtsrechtlich lediglich als sogennantes Lower-Tier-1 Kapi-
tal anzuerkennen. Dieses Kapital diirfe nur noch 15 % der
erforderlichen Kernkapitalquote ausmachen, d. h. bei einer
Kernkapitalquote von 4 % miissten 3,4 % durch Grund-
kapital und offene Riicklagen (z. B. die eingebrachten
Zweckriicklagen in die Landesbanken) dargestellt werden.
Dariiber hinaus wiirden nachrangige Eigenkapitalinstru-
mente, z. B. Vorzugsaktien oder Genussrechte, von Banken
immer nur in geringem Umfang aufgenommen. Auf Druck

Im Ubrigen werde eine Risiko- bzw. Haftungsprimie in erster Linie
wegen des Verlustrisikos in der Insolvenz gezahlt. In diesem Fall sei
das Kapital unwiederbringlich verloren. Bei einem laufenden (Teil-)
Verlust, also auerhalb der Insolvenz, bestehe immer die Chance,
dass das Eigenkapital durch Gewinne wieder aufgefiillt werde.

(59)

(60)

(61)

(62)

(63)

der Rating Agenturen erreichten sie — ganz anders als in
den hier zu beurteilenden Fillen — fast nie mehr als 10 %
des gesamten Kernkapitals der Bank. Vor diesem Hinter-
grund seien Stille Beteiligungen fiir grofRe Volumina, die ein
Investor allein investiere, nicht einsetzbar.

Mindestvergiitung fiir eine Stammkapitalinvestition in
eine Landesbank

Der BdB fithrt aus, dass simtliche Methoden zur Ermittlung
einer angemessenen Vergiitung (Rendite) fiir zur Verfuigung
gestelltes Stammkapital von einer risikolosen Rendite
ausgehen und eine Risikopramie addieren. Die Methoden
lieBen sich auf das folgende Grundprinzip zuriickfithren:

Erwartete Rendite einer risikobehafteten Investition

Risikolose Rendite + Risikopriamie der risikobehafteten
Investition

Zur Ermittlung der risikolosen Rendite zieht der BdB die
Renditen fuir langfristige Staatsanleihen heran, da es sich bei
festverzinslichen Wertpapieren staatlicher Emittenten um
die Anlageform mit dem geringsten oder keinem Risiko
handele. Um Inflationseffekte zu beseitigen, sei dabei fur
jeden Einbringungszeitraum der Renditesatz fiir eine lang-
fristige Staatsanleihe zundchst ohne Beriicksichtigung der
Inflationserwartung zu bestimmen. Zur Schitzung des
langfristigen risikolosen Basiszinssatzes sei dann zum
yrealen Basiszinssatz“ am Betrachtungszeitpunkt die Schat-
zung der langfristigen durchschnittlichen Inflationserwar-
tung in Hohe von 3,6 % zu addieren.

Die Markt-Risikopramie ermittelt sich nach Auffassung des
BdB in einem ersten Schritt aus der Differenz zwischen der
langfristigen Durchschnittsrendite auf Aktien und der auf
Staatsanleihen.

In einem zweiten Schritt bestimmt der BdB den Betawert
der Landesbanken, d. h. die individuelle Risikoprimie der
Banken, mit der die allgemeine Markt-Risiko-Pramie
anzupassen sei.

Zu- und Abschlige wegen der Besonderheiten der
Transaktionen

Der BdB stellte fest, dass der von der Kommission in der
Entscheidung 2000/392/EG von der Mindestvergiitung
abgezogene Satz wegen der fehlenden Liquiditit des Wfa-
Vermogens vom Gericht erster Instanz bestitigt wurde. Es
bestehe somit kein Anlass, in den vorliegenden Fallen von
dieser Methode abzuweichen und sei auch hier ein
Liquidititsabschlag vorzunehmen. Die Hohe des Abzugs
fur die fehlende Liquiditdt bestimme sich entsprechend der
WestLB-Methodik nach den Nettorefinanzierungskosten
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(67)
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(Bruttorefinanzierungskosten abziiglich der anwendbaren
Unternehmenssteuern).

Der von der Kommission in der Entscheidung 2000/392/
EG vorgenommene Aufschlag sei ebenfalls vom Gericht
erster Instanz bestitigt worden. Liegen auch in den anderen
Landesbanken-Fillen die sich gegeniiber eine ,normalen
Stammkapitalinvestition“  risikoerhohend —auswirkenden
Umstinde vor, wie das zum Teil auferordentlich hohe
Volumen der Vermogensiibertragung, die unterbliebene
Ausgabe neuer Gesellschaftsanteile und der damit ver-
bundene Verzicht auf zusdtzliche Stimmrechte sowie die
fehlende Fungibilitit der Anlage, d. h. die fehlende
Moglichkeit, das investierte Kapital jederzeit auch wieder
aus dem Unternehmen abzuziehen, so ist nach Auffassung
des BdB auch hier ein Aufschlag gerechtfertigt.

2. BEMERKUNGEN DES LANDES NORDRHEIN-
WESTFALEN UND DER WESTLB

In einer am 30. Oktober 2003 durch Deutschland
iibermittelten  Stellungnahme zum Eroffnungsbeschluss
der Kommission bestreiten das Land Nordrhein-Westfalen
und die WestLB, dass die Einbringungen von Vermogen in
die Landesbanken, insbesondere im Fall der NordLB, mit
Stammkapital verglichen werden kann. Vielmehr seien Stille
Einlagen und sogennante Perpetuals in Deutschland bereits
seit 1991 als Kernkapital anerkannt gewesen. Zudem richte
sich die Vergiitung nicht nach der bankaufsichtsrechtlichen
Einordnung, sondern nach dem Risikoprofil einer Investi-
tion. Da die Vermogen nachrangig haften, sei die
Risikostruktur stirker mit Stillen Einlagen oder so genann-

ten Perpetuals als mit Stammkapitalinvestitionen vergleich-
bar.

Hinsichtlich der Berechnung der Mindestvergiitung bei
einer Stammkapitalinvestition ist gegen die Methodes des
Capital Asset Pricing Model (CAPM) aus Sicht der WestLB
methodisch nichts einzuwenden. Allerdings seien die vom
BdB ermittelten Beta-Werte von deutlich grofer als 1 nicht
angemessen. Ein Betafaktor von grofier als 1 besage, dass
die Unternehmensaktie ein hoheres Risiko als der Gesamt-
markt darstelle. Aufgrund der damals unstreitig bestehen-
den Anstaltslast und Gewihrtragerhaftung habe das
Investitionsrisiko in eine Landesbank jedoch deutlich unter
dem Gesamtmarktrisiko gelegen.

Daneben bedeute es im speziellen Fall der Landesbanken
einen Fehler, auf die zu erwartende Rendite zum Zeitpunkt
der Einbringung der Vermogen in die Landesbanken
abzustellen. Dieser Ansatz im Rahmen des Privatinvestor-
tests sei zwar grundsitzlich sinnvoll. Hier wiirde dies
bedeuten, dass die 1991 zu erwartende Rendite zugrunde
zu legen sei. Es widerspreche jedoch jeglicher okonomi-
schen Realitdt, dass ein Investor im Jahre 2003 die
erwartete Rendite des Jahres 1991 erhalte, die weit iiber
den tatsichlich erzielten Renditen liege. In der schematisch
dauerhaften Anwendung eines Renditesatzes liege eine
nicht begriindbare Benachteiligung der Landesbanken
gegeniiber privaten Wettbewerbern.

In Bezug auf den Abschlag wegen der fehlenden Liquiditat
der Vermogensiibertragungen sind die WestLB und das

72)

(73)

Land Nordrhein-Westfalen der Ansicht, dass der Satz fiir
risikolose Staatsanleihen vollstindig von der Grundrendite
in Abzug zu bringen ist. Durch die Vermdogensiibertragun-
gen hitten die Landesbanken keine Liquiditit erhalten. Es
sei okonomisch nicht haltbar, diesen Satz um die Steuer-
ersparnis zu reduzieren, da die Vergiitung fir Kapitalmarkt-
instrumente unabhangig von der steuerlichen Situation sei.
Ansonsten miissten sich je nach steuerlicher Situation
unterschiedliche Preise fiir ein Kapitalmarktinstrument
ergeben.

Schlieflich sei risiko- und damit entgeltmindernd zu
beriicksichtigen, dass aufgrund der fehlenden Liquiditit
der Vermogen die Liquiditit auch nicht im Risiko stehe.
Dies miisse mit einem entsprechenden Abschlag beriick-
sichtigt werden. Ebenso sei wegen des sogennanten
Eigentiimereffekts ein Abschlag vorzunehmen, denn ein
Investor, der bereits an einem Unternehmen beteilig sei,
bewerte eine zusitzliche Investition anders als ein Neu-
investor.

3. BEMERKUNGEN DER NORDLB UND DES LANDES
NIEDERSACHSEN

Die Ausfithrungen der NordLB und des Land Niedersachsen
werden auch von der Bundesregierung vorgetragen. Diese
werden daher zusammen mit den Bemerkungen Deutsch-
lands dargestellt.

4. BEMERKUNGEN DEUTSCHLANDS

Nach Auffassung Deutschlands bestehen auch nach der
Entscheidung des Gerichts erster Instanz grundsitzliche
Zweifel daran, ob Investitionen der offentlichen Hand in
rentable Unternechmen am Mafstab des Privatinvestortests
gemessen werden konnen. Zudem ist Deutschland iiber-
zeugt, dass die Uberlassung der Fordervermogen durch das
Land Niedersachsen an die NordLB auch nach den von der
Kommission in der Entscheidung 2000/392/EG angewand-
ten Grundsitzen keine Beihilfe ist.

Im Fall der NordLB habe sich der zum Zeitpunkt der
Uberlassung der Fordervermdgen neben dem Land einzige
andere Gesellschafter, der NSGV, verpflichtet, nach Maf-
gabe seiner Beteiligung eine Einlage in entsprechendem
Umfang und zu vergleichbaren Konditionen zu erbringen
wie das Land und diese Einlage dann auch erbracht. Bereits
insoweit habe sich das Land bei der Uberlassung der
Fordervermogen an die NordLB wie ein Privatinvestor
verhalten.

Dariiber hinaus habe die NordLB auch eine angemessene
Vergiitung gezahlt. Dabei sei zu beriicksichtigen, dass die
gezahlte Vergiitung von 0,5 % nach Steuern (1,2 % vor
Steuern) unter Beriicksichtigung der fiir das Land als
Investor ersparten Refinanzierung in Hohe von ca. 8,3 %
einem indikativen Zins von (1,2 %+8,3 %=) ca. 9,5 % vor
Steuern entspreche. Hinzu komme, dass das Land Nieder-
sachsen zusitzlich zu der Vergiitung von 0,5 % nach
Steuern laufend Rickfliisse aus dem Fordervermogen
entnommen habe, die sich insgesamt auf 242,29 Mio.
EUR (473,88 Mio. DEM) beliefen.
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(74) Die Berechnungsweise der Mindestvergiitung des BdB und (79) Fiir den Fall, dass die NordLB durch die Uberlassung der
der Kommission in der Entscheidung 2000/392EG sei Fordervermdgen dennoch begiinstigt worden wire, habe es
fehlerhaft. Die CAPM-Methode sei zur Ermittlung einer sich bei dieser Begiinstigung nur um eine Kompensation
Marktrendite aus mehreren Griinden nicht geeignet. Zum der der NordLB durch die Wahrnehmung ihres 6ffentlichen
einen sei das auf die NordLB iibertragene Vermogen nicht Auftrags entstehenden Kosten gehandelt. Die NordLB sei
frei verflighar gewesen. Damit wiirden die im Rahmen des nicht nur Landesbank, sondern im Raum Braunschweig
CAPM vorausgesetzten Investitionsalternativen praktisch auch Sparkasse. Sie erfiille daher nicht nur den klassischen
nicht existieren. Zudem habe das vom CAPM vorausge- offentlichen Auftrag von Landesbanken mit den damit
setzte Risiko fiir Marktschwankungen nicht bestanden, weil verbundenen Kosten, sondern auch eine Sparkassenfunk-
die Landesbanken nicht borsennotiert waren, da die Einlage tion.
mit einem Festzins vergiitet wurde und die Landesbanken
zum damaligen Zeitpunkt noch von Anstaltslast und
Gewihrtrigerhaftung begiinstigt waren. Dementsprechend (80) Sollte gleichwohl eine Beihilfe vorliegen, so handele es sich
gebe es auch keine historische Datenreihe fiir Beta-Faktoren. jedenfalls um eine bestehende Beihilfe, da die Uberlassung
der Fordervermogen aufgrund der durch den Briisseler
Kompromiss vom 17. Juli 2001 abschliefend geregelten
Anstaltslast erfolgte.

(75) Bei den besonderen Umstinden der Uberlassung der
Fordervermdgen sei zu beriicksichtigen, dass die Haftung )
der Fordervermdgen im Innenverhiltnis entsprechend dem 5. VERSTANDIGUNG ZWISCHEN DEM BDB, DEM LAND
Anteil des Landes Niedersachsen am Stammbkapital der NIEDERSACHSEN UND DER NORDLB
NordLB beschrankt sei und das Land einen Ausgleichsan-
spruch gegeniiber den anderen Gewihrtrigern der NordLB (81) Am 7 Oktober 2004 erreichten die Kommission die
habe. Ein Investor habe bei seiner IHVCStitiOHSCHtSChCidUng Ergebnisse einer Versténdigung zwischen dem Beschwerde-
mafSgeblich beriicksichtigt, dass die Fordervermogen zwar fithrer BdB, dem Land Niedersachsen und der NordLB.
im Aufenverhaltnis unbeschrinkt am Verlust teilnehmen, Unbeschadet der weiterhin bestehenden grundsitzlichen
die Haftung im Innenverhiltnis aber in einem dem Anteil Rechtsauffassungen haben sich die Parteien der Verstindi-
des Landes Niedersachsen am Stammkapital der NordLB gung darauf geeinigt, was sie als geeignete Parameter fiir die
entsprechenden Umfang beschrankt sei. Das Land Nieder- Bestimmung einer angemessenen Vergiitung und als ange-
sachsen habe daher einen Ausgleichsanspruch gegen die messene Vergiitung selbst ansehen. Die Parteien bitten die
anderen Gewihrtriger der NordLB — simtlich Korper- Kommission, die Ergebnisse der Verstindigung bei ihrer
schaften des offentlichen Rechts — bei denen kein Entscheidung 7u berﬁcksichtigen.

Insolvenzrisiko bestanden habe.
(82) Die Parteien bestimmen zunichst anhand des Capital Asset
Pricing Modell (,CAPM®) eine Mindestvergiitung fiir eine

(76) Hinsichtlich eines Aufschlags wegen des aufSerordentlich hypothetische Stammkapitalinvestition in die NordLB.
hohen Volumens der Transaktion sei nicht nachvollziehbar, Demnach soll die angemessene Mindestvergiitung fiir das
wie dieses zu definieren sei und warum dies einen LTS-Férdervermdgen bei 10,03 % liegen. Dabei wurden die
Aufschlag rechtfertige. Das Verhiltnis des eingebrachten risikolosen Zinssitze des REX10 Performance Index der
Vermaogens zum gesamten aufsichtsrechtlichen Eigenkapital Deutschen Borse AG zugrunde gelegt, sowie fiir die Beta-
des NordLB-Konzerns habe im Jahr 1992 nur 34,89 % Faktoren ein von den Landesbanken in Auftrag gegebenes
betragen. Dieser Anteil sei bis zum Jahr 2001 auf nur noch KPMG Gutachten vom 26. Mai 2004 (das der Kommission
9,62 % gesunken. Diese Berechnungen erfolgen auf der vorliegt). Konkret ergab sich fiir die NordLB zum Ein-
Grundlage, dass das Eigenkapital der NordLB im Jahr 1992 bringungszeitpunkt 31. Dezember 1991 ein risikoloser
4,298 Mrd. DEM und im Jahr 2001 15,596 Mrd. DEM Basiszinssatz von 7,15 %. Als Beta-Faktor wurde auf der
betragen hat. Dabei beinhalten die Eigenkapitalangaben Grundlage der KPMG Studie ein Wert von 0,72 angesetzt.
bereits das LTS-Vermdogen. Die Marktrisikopraimie wurde mit 4 % (fir alle Landes-

banken einheitlich) festgestellt.

(77) Auch wegen der unterbliebenen Ausgabe neuer Geschifts- (83) Danach wird ein Abschlag wegen der fehlenden Liquiditit
anteile an das Land Niedersachsen sei kein Aufschlag des Kapitals bestimmt. Dabei wurde wiederum der risiko-
gerechtfertigt. Der NSGV habe sich zum Zeitpunkt der freie Zinssatz von 7,15 % als Bruttorefinanzierungskosten
Uberlassung der Fordervermogen verpflichtet, seinem zugrunde gelegt. Zur Ermittlung der Nettorefinanzierungs-
Anteil an der NordLB entsprechend Kapital zuzufiihren, kosten wurde die mafdgebliche Steuerlast der NordLB
was dann auch spiter geschehen sei. Es habe daher kein bezogen auf den Einbringungszeitpunkt mit 50 % pau-
Anlass bestanden, die Anteile des Landes zu erhohen. schaliert, so dass sich ein Liquidititsabzug von 3,57 %

ergibt.

(78) Schlieflich sei wegen der fehlenden Fungibilitit des (84) Schlieflich erfolgt ein Zuschlag in Hohe von 0,3 % wegen
Fordervermdgens kein Aufschlag gerechtfertigt. Die Ein- der fehlenden Ausgabe von Stimmrechten.
bringung des Fordervermogens werde vom BdB und der
Kommission fiir die Berechnung der Mindestrendite mit
einer Stammkapitalinvestition verglichen. Stammkapitalin- (85) Insgesamt ergibt sich daraus eine angemessene Vergiitung

vestitionen seien aber ebenso wenig fungibel wie die
Fordervermdgen der LTS.

fiir das LTS-Fordervermogen von 6,76 % p.a. nach Steuern
fur den Teil des LTS-Fordervermogens, der fiir das
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(91)

Wettbewerbsgeschift der NordLB nutzbar ist. Diese Ver-
glitung soll ab Ende des Monats der Anerkennung als
Kernkapital (30. November 1993) zahlbar sein.

Zur Vergiitung fir den Teil des LTS-Fordervermogens, der
nicht fur das Wettbewerbsgeschift der NordLB nutzbar ist
(Avalprovision), dufert sich die Verstindigung nicht.

IV. BEURTEILUNG DER MASSNAHME

Zur Beurteilung der Mafinahme nach den Vertragsbe-
stimmungen iiber staatliche Beihilfen ist zundchst zu
priifen, ob die Mainahme eine staatliche Beihilfe im Sinne
des Artikels 87 Absatz 1 EG-Vertrag darstellt.

1. STAATLICHE MITTEL UND BEGUNSTIGUNG EINES
BESTIMMTEN UNTERNEHMENS

Wie zuvor dargestellt, wurden die Anteile des Landes
Niedersachsen an dem Fordervermogen der drei LTS auf die
NordLB als Eigenkapital iibertragen. Wird derartiges staat-
liches Vermogen mit kommerziellem Wert auf ein Unter-
nehmen iibertragen, handelt es sich um staatliche Mittel im
Sinne des Artikels 87 Absatz 1 EG-Vertrag.

Bei der Priifung, ob die Ubertragung staatlicher Mittel auf
ein Unternehmen der offentlichen Hand dieses Unter-
nehmen begiinstigt und somit eine staatliche Beihilfe im
Sinne des Artikels 87 Absatz 1 EG-Vertrag darstellen kann,
wendet die Kommission den Grundsatz des ,marktwirt-
schaftlich handelnden Kapitalgebers“ an. Dieser Grundsatz
wurde vom Gerichtshof in einer Reihe von Rechtssachen
akzeptiert und weiterentwickelt. Die Beurteilung nach
diesem Grundsatz wird in den Randnummern 93 ff.
vorgenommen.

2. VERFALSCHUNG DES WETTBEWERBS UND
BEEINTRACHTIGUNG DES HANDELS ZWISCHEN
MITGLIEDSTAATEN

Durch die Liberalisierung der Finanzdienstleistungen und
die Integration der Finanzmarkte ist das Bankgewerbe in der
Gemeinschaft zunehmend gegen Wettbewerbsverfalschun-
gen empfindlich, zumal verbleibende Wettbewerbshemm-
nisse auf den Mrkten fiir Finanzdienstleistungen sukzessive
abgebaut werden.

Die NordLB ist eine Universalbank und auf den inter-
nationalen Kapitalmarkten ein bedeutender Akteur. Die
NordLB erbringt Bankdienstleistungen im Wettbewerb mit
anderen europdischen Banken innerhalb und auferhalb
Deutschlands. Beihilfen an die NordLB verfilschen daher
den Wettbewerb und beeintrichtigen den Handel zwischen
Mitgliedstaaten.

Auch ist darauf hinzuweisen, dass ein enger Zusammen-
hang zwischen dem Eigenkapital eines Kreditinstituts und
seinen Bankaktivititen besteht. Nur mit ausreichendem
anerkanntem Eigenkapital kann eine Bank arbeiten und ihre
kommerziellen Tatigkeiten ausweiten. Da die NordLB durch

(93)

(94)

(95)

97)

()

®)

die staatliche Mafnahme mit solchem Eigenkapital fiir
Solvabilitatszwecke —ausgestattet wurde, wurden die
Geschaftsmoglichkeiten der Bank unmittelbar beeinflusst.

3. DER GRUNDSATZ DES MARKTWIRTSCHAFTLICH
HANDELNDEN KAPITALGEBERS

Um zu beurteilen, ob eine von einem o6ffentlichen Anteils-
eigner eines Unternehmens ergriffene Kapitalmaffnahme
eine Begiinstigung im Sinne des Art. 87 Absatz 1 EG-
Vertrag darstellt, wendet die Kommission den Grundsatz
des ,marktwirtschaftlich handelnden Kapitalgebers an.
Dieser Grundsatz wurde von der Kommission in vielen
Fillen herangezogen und vom Gerichtshof der Euro-
pdischen Gemeinschaften in mehreren Entscheidungen
akzeptiert und weiterentwickelt (}). Er erlaubt der Kommis-
sion, die besonderen Umstinde eines jeden Falls einzube-
ziehen, beispielsweise — bestimmte — Strategien  einer
Holdinggesellschaft oder einer Unternehmensgruppe oder
zwischen den kurz- und langfristigen Interessen eines
Kapitalgebers zu beriicksichtigen. Der Grundsatz des
marktwirtschaftlich handelnden Kapitalgebers wird auch
im vorliegenden Fall angewandt.

Diesem Grundsatz zufolge ist es nicht als eine staatliche
Beihilfe zu bewerten, wenn Kapitalmittel zu Bedingungen
bereitgestellt werden, ,zu denen ein privater Kapitalgeber,
der unter normalen marktwirtschaftlichen Bedingungen
handelt, bereit wire, Mittel einem privaten Unternehmen zu
iiberlassen“ (%). Insbesondere ist eine finanzielle Manahme
als fur einen marktwirtschaftlich handelnden Kapitalgeber
dann unannehmbar, wenn die vorgesehene Vergiitungs-
regelung hinter den am Markt fiir vergleichbare Investitio-
nen gezahlten Vergiitungen zuriickbleibt.

Im Lichte des ,Grundsatzes des marktwirtschaftlich
handelnden Kapitalgebers* lautet somit die Kernfrage, ob
ein derartiger Kapitalgeber der NordLB ein Kapital, das die
besonderen Merkmale des LTS-Fordervermogens aufweist,
unter denselben Bedingungen bereitgestellt hitte, insbeson-
dere im Hinblick auf die wahrscheinliche Rendite aus der
Investition. Diese Frage soll nachstehend gepriift werden.

a)  ARTIKEL 295 EG-VERTRAG

Gemifl Artikel 295 EG-Vertrag bleibt die Eigentums-
ordnung in den verschiedenen Mitgliedstaaten unberiihrt.
Dies rechtfertigt jedoch keine Zuwiderhandlung gegen die
Wettbewerbsregeln des Vertrags.

Deutschland bringt vor, dass wegen der Zweckbindung des
LTS-Vermogens diese Mittel nicht anders profitabel ver-
wendet werden konnten als durch ihre Einbringung in eine
dhnliche offentliche Einrichtung. Daher stelle die Uber-
tragung die kommerziell sinnvollste Verwendung dieses

Siehe zum Beispiel Urteile in der Rechtssachen C-303/88, Italien/

Kommission, Slg. 1991, -1433 und C-305/89, Italien/Kommission,
Slg. 1991, 1-1603.

Mitteilung der Kommission an die Mitgliedstaaten: Anwendung der
Artikel 92 und 93 EG-Vertrag und des Artikels 5 der Kommissions-
richtlinie 80/723/EWG tber offentliche Unternehmen in der
verarbeitenden Industrie, ABL. C 307 vom 13.11.1993, S. 3, siche
Ziffer 11. Zwar geht es in dieser Mitteilung ausdriicklich um die
verarbeitende Industrie, doch gilt der Grundsatz zweifelsohne
gleichermafSen fiir alle anderen Wirtschaftszweige. Was die Finanz-
dienstleistungen betrifft, so wurde dies durch eine Reihe von
Kommissionsentscheidungen, z. B. in den Fillen Crédit Lyonnais
(ABL. L 221 vom 8.8.1998, S. 28) und GAN (ABL L 78 vom
16.3.1998, S. 1) bekriftigt.
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Vermogens dar. Daher sei jedes Entgelt fiir die Einbringung,
d. h. jede zusdtzliche Rendite aus dem LTS-Kapital,
ausreichend, um die Ubertragung im Hinblick auf den
,Grundsatz des marktwirtschaftlich handelnden Kapitalge-
bers* zu rechtfertigen.

Dieser Argumentation kann nicht gefolgt werden. Es mag
zutreffen, dass die Einbringung der drei LTS in die NordLB
und die sich daraus ergebende Moglichkeit fiir die NordLB,
einen Teil des LTS-Kapitals zur Unterlegung des Wett-
bewerbsgeschifts zu verwenden, die wirtschaftlich sinn-
vollste Nutzung war. Allerdings wiirde eine Beschrankung
auf die Sichtweise eines offentlichen Investors die funda-
mentale Frage der Begiinstigung des Empfiangers aufSer Acht
lassen. Ob eine Begiinstigung vorliegt, kann nur dadurch
bestimmt werden, indem iiberpriift wird, ob der Preis, den
der Empfanger der Mafinahme gezahlt hat, dem Marktpreis
entspricht: Sobald offentliche Gelder und andere Aktiva fiir
kommerzielle, wettbewerbsorientierte Aktivititen einge-
setzt werden, sind die marktiiblichen Regeln anzuwenden.

b)  KEINE ANDERUNG DER EIGENTUMERSTRUKTUR

Ein Mittel zur Gewihrleistung einer angemessenen Rendite
aus dem bereitgestellten Kapital wire gewesen, die Beteili-
gung des Landes an der NordLB entsprechend zu erh6hen,
sofern die Gesamtrentabilitit der Bank der normalen
Rendite entspricht, die ein marktwirtschaftlich handelnder
Kapitalgeber aus seiner Anlage erwartet. Das Land Nieder-
sachsen hat sich jedoch nicht fiir diese Vorgehensweise
entschieden.

(100) Die fehlende Erhohung der Geschiftsanteile an der NordLB

wird von Seiten Deutschlands auch damit begriindet, dass
sich der NSGV zum Zeitpunkt der Uberlassung der
Fordervermogen verpflichtet habe, seinem Anteil an der
NordLB entsprechend ebenfalls Kapital zuzufiihren, was
dann auch durch die Schaffung der LBS-Sonderriicklage in
Hohe von 450 Mio. DEM und die Stille Einlage von
550 Mio. DEM geschehen sei. Deutschland vertritt iiberdies
die Ansicht, der Gerichtshof habe in der Sache Alitalia (1)
entschieden, dass eine Kapitalzufuhr aus offentlichen
Mitteln dem Grundsatz des privaten Kapitalgebers immer
geniige, wenn auch ein anderer Anteilseigner investiere und
in einem solchen Fall keine staatliche Beihilfe vorliegen
konne.

(101) Im Hinblick auf die Entscheidung des Gerichtshofs in der

Sache Alitalia ist darauf hinzuweisen, dass sich die
Entscheidung auf Investitionen Privater bezicht. Bei dem
NSGV handelt es sich jedoch nicht um einen Privaten,
sondern um eine Offentlich-rechtliche Organisation. Darii-
ber hinaus sind die Kapitaleinbrigungen des NSGV weder
zeitlich noch inhaltlich mit der Ubertragung der LTS-
Fordervermogen vergleichbar.

(102) Wihrend die LTS-Vermdgen mit Wirkung zum 31. Dezem-

ber 1991 auf die NordLB tibertragen wurden, wurde die
LBS erst mit Wirkung zum 1. Juli 1994 aus der NordLB
ausgegliedert und die LBS Sonderriicklage in Hohe von
450 Mio. DEM gebildet. Die Stille Einlage in Hohe von 550

(") Urteil des EuGH vom 12.12. 2000, T-296/97.

Mio. DEM wurde erst mit Wirkung vom 10. Oktober 1994
geleistet. Bereits diese grofe zeitliche Distanz zwischen den
Transaktionen fithrt aus Sicht der Kommission dazu, dass
keine vergleichbaren Bedingungen vorliegen.

(103) Es kommt hinzu, dass es sich jedenfalls bei der Stillen

Einlage um eine andere Anlageform handelt. Zur damaligen
Zeit handelte es sich bei allen Stillen Einlagen um so
genanntes ,lower tier 1“ Kapital, also Ergdnzungskapital,
das nicht in gleichem Mafle wie Stammbkapital zur Erfiillung
der Solvabilititsvorschriften herangezogen werden konnte.
Zudem partizipieren die Geber Stiller Einlagen im Gegen-
satz zu Stammkapitalgebern nicht an den Wertzuwiachsen
des Unternehmens, sondern die Vergiitung erfolgt voll-
standig iber direkt gezahlte Vergiitungen, die normaler-
weise unter denen von Stammkapitalinvestitionen liegen.

(104) Selbst wenn man davon ausgeht, dass die — liquide —

Stille Einlage von 550 Mio. DEM hoher vergiitet werden
musste als das — illiquide — LTS-Fordervermdgen, sind die
Vermogensiibertragung des Landes und die Vermdgens-
tibertragungen des NSGV wegen der unterschiedlichen
Vergiitung nicht vergleichbar. Fiir die LBS-Sonderriicklage
werden 7,5 % jdhrlich (vor Steuern) leistet, die Stille Einlage
ist nach Angaben der Bundesregierung mit ca. 9,11 % (vor
Steuern) verzinst. Das LTS-Fordervermdgen wird dagegen
mit 0,5 % nach Steuern (ca. 1,2 % vor Steuern) verzinst.
Damit ist die Vergiitung fiir das LTS-Fordervermogen
deutlich niedriger als die Vergiitung fiir die Mafinahmen
des NSGV.

(105) Da sich die Transaktionen des Landes und des NSGV somit

erheblich unterscheiden, kann letztlich offen bleiben, ob
zum Zeitpunkt der Einbringung des LTS-Fordervermdogens
in die NordLB tatsichlich eine bindende Verpflichtung fiir
den NSGV bestanden hat, Kapital im Umfang seiner
Beteiligung in die NordLB einzubringen oder ob dies erst
spiter verbindlich festgelegt wurde.

(106) Im Ergebnis hat daher keine proportionale, vergleichbare,

Kapitalzufuhr eines privaten Investors stattgefunden, so
dass auch die Voraussetzungen, die dem Fall Alitalia
zugrunde liegen, hier nicht erfilllt sind. Die Investition
wurde durch einen anderen offentlichen Anteilseigner, den
NSGV, getitigt und die Bedingungen der Kapitaleinbrin-
gung sind nicht vergleichbar, da sie nicht in zeitlichem
Zusammenhang stehen und auch die Konditionen der
Einbringung unterschiedlich sind.

9] EIGENTUMEREFFEKT

(107) Deutschland vertritt die Ansicht, dass ein marktwirtschaft-

lich handelnder Kapitalgeber den Wertzuwachs der eigenen
Beteiligung an der NordLB bei der Vergiitung beriicksichtigt
hitte. Das Land Niedersachsen sei bei der Einbringung der
LTS-Vermdgen mit 60 % an der NordLB beteiligt gewesen.
Der Wert dieser 60 % sei durch die Einbringung gestiegen.
Zudem habe das Land sichergestellt, dass auch der NSGV
entsprechend seiner Beteiligung Kapital zufiihrt, so dass der
NSGV nicht an einer Wertsteigerung teilhabe, die allein das
Land veranlasst habe.
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(108) Aus den unter Randnummer 102 ff. dargelegten Griinden

kann dem Umstand, dass das Land Anteile an der NordLB
besafl, keine Bedeutung beigemessen werden, und die
Kapitalzufiihrung des NSGV ist nicht als vergleichbare
Investition anzusehen. Damit partizipiert der NSGV an der
Wertsteigerung, ohne selbst einen entsprechenden Beitrag
geleistet zu haben. Kein marktwirtschaftlich handelnder
Kapitalgeber wiirde es akzeptieren, als Miteigentiimer die
gesamte Last einer Investition zu tragen und nur teilweise
den daraus entstehenden Nutzen zu realisieren. Dies wurde
aus ausdriicklich vom Gericht erster Instanz in seinem
Urteil zur WestLB (') bestitigt.

d)  DIE KAPITAL-BASIS FUR DIE BERECHNUNG DER VER-
GUTUNG

(109) Nach Auffassung Deutschlands hat nur der Teil der

anerkannten Basiseigenmittel, der von der NordLB zur
Unterlegung ihrer kommerziellen Aktivititen verwendet
werden kann, fiir die Bank einen wirtschaftlichen Wert und
daher kann das Land nur fur diesen Teil eine Vergiitung
fordern. Der BdB behauptet, dass der gesamte Betrag von
1,7544 Mrd. DEM risikobehaftet sei und deshalb auf diesen
Betrag eine Vergiitung gezahlt werden miisse.

(110) Wie in der Entscheidung 2000/392/EG angewandt und

vom Gericht erster Instanz bestitigt, ist grundsitzlich der
gesamte Wert des iibertragenen Vermogens zu vergiiten.
Die Vergitung kann dabei fir Teile des iibertragenen
Vermogens unterschiedlich sein.

(111) Zur Festsetzung eines angemessenen Entgelts sollte zwi-

schen den Teilen des LTS-Vermdgens entsprechend ihrem
Nutzen fiir die NordLB unterschieden werden.

(112) Der Wert des Vermogens belief sich Ende 1991 auf

1,7544 Mrd. DEM. Der Wert des Vermogens wird jahrlich
ermittelt. Allerdings wurden nur 1,5 Mrd. DEM wurden als
Eigenkapital in die NordLB-Bilanz eingestellt. Die Differenz
zum Wert der LTS-Fordervermdgen wurde als Riickstellung
fur die Verpflichtung aus dem Einbringungsvertrag ver-
bucht. Riickstellungen werden fiir drohende Verbindlich-
keiten gebildet und stellen kein Eigenkapital dar. Sie
verbessern die Bonitdt eines Unternehmens daher grund-
satzlich nicht. Das Land Niedersachsen ist zudem berech-
tigt, Zinsen und Tilgungen, die in die Fordervermogen
zuriickflieen, zu entnehmen, soweit der Verkehrswert der
Fordervermogen 1,5 Mrd. DM iibersteigt. Da das Kapital,
das iiber den Wert von 1,5 Mrd. DM hinausgeht von der
NordLB daher weder zur Geschiftsausweitung noch zur
Haftungsunterlegung zur Verfiigung steht, geht die Kom-
mission davon aus, dass ein Investor fiir diesen Teil des
Fordervermogens keine Vergiitung verlangen konnte.

() ABL L 150, vom 23.6. 2000, S. 1, Rz. 316.

(113) Der Wert von 1,5 Mrd. DEM wird seit dem Einbringungs-

zeitpunkt in der Bilanz der NordLB als Eigenkapital
ausgewiesen. Allerdings war das LTS-Fordervermogen vor
der Anerkennung durch das BAKred nicht in vollem
Umfang als Eigenkapital nutzbar. Bis zur vorliufigen
Anerkennung als Eigenkapital am 26. Juli 1993 war die
Nutzung der Fordervermdgen durch das BAKred nur
insoweit geduldet, als dies zur Erfillung der jeweils
geltenden Solvabilititsvorschriften erforderlich war. Erst
ab der vorliufigen Anerkennung am 26. Juli 1993 konnten
die 1,5 Mrd. DEM in vollem Umfang genutzt werden. Von
den 1,5 Mrd. DEM kénnen allerdings nur ca. 1,4 Mrd. DEM
— der Wert schwankt jahrlich — von der NordLB dazu
genutzt werden, ihre Aktivititen im Bereich des Wett-
bewerbsgeschifts auszuweiten, da der Rest fiir das Forder-
geschift selbst benotigt wird. Fiir das Jahr 1992 und bis
August 1993 sollen daher das tatsichlich genutzten Kapital
und ab August 1993 das jeweils belegte Kapital, d. h. ca.
1,4 Mrd. DEM jahrlich, als primire Basis fiir eine Vergiitung
fir das Land herangezogen werden.

(114) Die restlichen Basiseigenmittel (ab August 1993 in Hohe

von ca. 100 Mio. DEM jahrlich, zuvor hoher) konnen zwar
nicht zur Ausweitung des Wettbewerbsgeschifts genutzt
werden, sind aber dennoch fiir die NordLB von Nutzen,
denn die Hohe des in der Bilanz ausgewiesenen Eigen-
kapitals gibt den Geldgebern der Bank auch Aufschluss tiber
deren Soliditit und wirkt sich somit auf die Bedingungen
aus, zu denen die Bank Fremdkapital aufnehmen kann.
Glaubiger und Rating-Agenturen beriicksichtigen die wirt-
schaftliche und finanzielle Gesamtlage der Bank. Da der
Betrag von ca. 100 Mio. DEM jihrlich nicht zur Erweiterung
der Geschiftstitigkeit verwendet werden kann, sondern das
Ansehen der Bank in den Augen der Gldubiger verbessert,
kann seine ©Okonomische Funktion in dieser Hinsicht
zumindest mit einer Garantie verglichen werden.

(115) Da somit auch der Betrag von ca. 100 Mio. DEM jihrlich fir

die NordLB von okonomischem Nutzen ist, hitte ein
marktwirtschaftlich handelnder Kapitalgeber eine Vergii-
tung dafir gefordert. Die Hohe dieses Entgelts liegt
sicherlich unter dem fiir den Teil in Hohe von 1,4 Mrd. DEM,
der fiir die NordLB von groferem Nutzen ist, weil er nach
den Solvabilititsregeln auch als Eigenmittelbasis zur Aus-
weitung ihres wettbewerbsorientierten Geschifts genutzt
werden kann.

(116) Abschliefend ist darauf hinzuweisen, dass der Text der

Verstindigung zwischen dem Land Niedersachsen, der
NordLB und dem BdB vorsieht, dass eine Vergiitung fiir
das tibertragene Vermogen erst ab Ende des Monats der
endgiiltigen Anerkennung als Kernkapital durch das
BAKred, d. h. erst ab 30. November 1993 erfolgen soll.
Die Kommission kann der Verstindigung in dieser Hinsicht
jedoch nicht zustimmen. Das iibertragene LTS-Vermogen
stand der NordLB seit der Einbringung am 31.Dezember
1991 zumindest in dem Umfang zur Verfiigung, als die
Nutzung durch das BAKred geduldet wurde und die NordLB
hat das Vermogen auch tatsichlich bereits vor der
endgiiltigen Anerkennung durch das BAKred in erheb-
lichem Umfang genutzt.
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e)  ANGEMESSENE VERGUTUNG FUR DAS KAPITAL

(117) Finanzanlagen von unterschiedlicher wirtschaftlicher Qua-

litat erfordern unterschiedliche Renditen. Bei der Unter-
suchung, ob eine Anlage fiir einen unter normalen
Marktbedingungen handelnden Kapitalgeber akzeptabel
ist, muss daher vom besonderen wirtschaftlichen Charakter
der fraglichen Kapitalmaffnahme und dem Wert des zur
Verfiigung gestellten Kapitals fiir die NordLB ausgegangen
werden.

(i) Vergleich mit anderen Eigenkapitalinstrumenten

(118) Deutschland vertritt die Ansicht, dass die Vergiitung fiir

Stammkapital nicht der richtige VergleichsmafSstab fuir die
Berechnung einer angemessenen Vergiitung fiir das LTS-
Fordervermdgen sei. Es sei zwar zutreffend, dass Stamm-
kapital aufsichtsrechtlich zum Kernkapital zihle. Aber nicht
alles, was als Kernkapital definiert sei, sei zugleich auch
Stammbkapital einer Bank. Insbesondere habe Stamm-
kapital, das voll zur Disposition der Bank stehe und von
ihr angelegt werden konne, eine ganz andere Qualitit als
die eingebrachten LTS-Fordervermogen, die weiterhin
zweckgebunden fiir die Forderzwecke des Landes zur
Verfiigung stiinden und fiir die NordLB selbst daher nicht
rentierlich seien.

(119) Zum Zeitpunkt der Uberlassung der LTS-Fordervermogen

sei dieses am ehesten mit Genussscheinkapital zu ver-
gleichen gewesen. Die NordLB und das Land Niedersachsen
hitten seinerzeit die Vergiitung fiir das Fordervermogen mit
der Vergiitung von Genussscheinen verglichen. Bei Genuss-
scheinkapital handele es sich um Ergdnzungskapital, das
grundsitzlich nur begrenzt bis zur Hohe des Kernkapitals
beriicksichtigt werden konne. Die NordLB habe zum
31. Dezember 1991 jedoch ein Kernkapital von
2,043 Mrd. DEM und ein Ergdnzungskapital von 543
Mio. DEM gehabt. Daher sei es moglich gewesen, anstelle
der als Kernkapital anerkannten Fordervermogen Genuss-
scheine in Hohe von 1,5 Mrd. DEM zu begeben, um den
Eigenkapitalbedarf zu decken.

(120) Das Land Nordrhein-Westfalen und die WestLB bestreiten

in ihrer Stellungnahme ebenfalls, dass die diversen Ein-
bringungen der Vermogen in Landesbanken, insbesondere
im Fall der NordLB, mit Stammbkapital verglichen werden
konnen. Vielmehr seien die Einbringungen mit Stillen
Einlagen oder so genannten Perpetuals vergleichbar. Stille
Einlagen und Perpetuals seien in Deutschland bereits 1991
als Kernkapital anerkannt gewesen. Dariiber hinaus richte
sich die Vergiitung nicht nach der bankaufsichtsrechtlichen
Einordnung, sondern nach dem Risikoprofil. Da die
Vermogen der LTS nachrangig hafteten, sei die Risikostruk-
tur stirker mit Stillen Einlagen oder Perpetuals als mit
Stammbkapital zu vergleichen.

(121) Die Kommission ist mit dem BdB der Auffassung, dass die

Ubertragung der LTS-Fordervermégen, die als vom BAKred
als Kernkapital anerkannt wurden, am ehesten einer
Stammkapitalinvestition gleicht.

(122) In diesem Zusammenhang ist zunichst hervorzuheben,

dass das relativ breit geficherte Instrumentarium an
innovativen Eigenkapitalinstrumenten, das den Kreditinsti-
tuten in mehreren Lindern nunmehr zur Verfiigung steht,
in Deutschland noch nicht existierte, als 1991 die Uber-
tragung der LTS auf die NordLB beschlossen wurde und die
NordLB 1993 den zu diesem Zeitpunkt in Kraft tretenden
strengeren Kapitalanforderungen nachkommen musste.
Einige dieser Instrumente wurden erst seither entwickelt,
andere gab es bereits, sie waren in Deutschland aber nicht
anerkannt. Die Instrumente, die in der Praxis damals
hauptsichlich zur Verfiigung standen und genutzt wurden,
waren Genussscheine und nachrangige Verbindlichkeiten
(beides lediglich ergdnzende Eigenmittel, das zweite Instru-
ment erst ab 1993 anerkannt).

(123) Somit ist der Vergleich des LTS-Kapitals mit derartigen

innovativen Instrumenten, die zumeist erst spater ent-
wickelt wurden und teils nur in anderen Landern verfiigbar
sind, nicht tiberzeugend. Auch Deutschland selbst lehnt
einen solchen Vergleich (indirekt) ab, indem sie geltend
macht, die Kommission miisse den Fall auf der Grundlage
des zum Zeitpunkt des Beschlusses Ende 1991 gegebenen
Sachverhalts beurteilen.

(124) In Bezug auf die ,Perpetual preferred shares® und Genuss-

scheine, sind einige spezifische Punkte hervorzuheben.
,Perpetual preferred shares” zihlen in einigen Lindern zum
Kernkapital, sind aber in Deutschland nach wie vor nicht
als solches anerkannt. Genussscheine zihlen lediglich zu
den erginzenden Eigenmitteln, wihrend das LTS-Kapital die
Qualitdt von Kernkapital hat. Daher ist das LTS-Kapital fiir
die NordLB von weitaus grofferem Nutzen, da diese sich
damit ergdnzende Eigenmittel (wie z. B. Genussscheine) bis
zu gleicher Hohe verschaffen kann, um so die Eigen-
mittelbasis zu erweitern. Auch wiirden, sollten sich an
Verlustjahre wieder gewinnbringende Jahre anschliefSen,
zunichst die Genussscheine und dann erst das LTS-Kapital
wieder auf den Nennwert aufgefullt. Dariiber hinaus steht
das LTS-Kapital der NordLB ohne jegliche zeitliche
Begrenzung zur Verfugung, wihrend Genussscheine ibli-
cherweise fiur zehn Jahre begeben werden. Des Weiteren
wire der enorme Umfang der Kapitalzufuhr fiir Genuss-
scheine atypisch, und die Rangfolge im Falle von Verlusten
muss hiermit in Zusammenhang gesehen werden. Da der
Anteil des LTS-Vermogens relativ groff ist, wird es beim
Auftreten groferer Verluste relativ rasch angegriffen.

(125) Die Kommission ist der Auffassung, dass auch ein Vergleich

mit Stillen Einlagen nicht fir die Bestimmung der
angemessenen Vergiitung fiir die als Kernkapital aner-
kannte Zweckriicklage geeignet ist. Ein wichtiger Gesichts-
punkt ist dabei fiir die Kommission, dass die Einbringung
der LTS-Fordervermogen gerade nicht in Form einer Stillen
Einlage erfolgte, sondern als Zweckriicklage. Auch das
BAKred hat die Einbringung als Riicklage und nicht als
Stille Einlage gemaf8 § 10 KWG anerkannt Die Behandlung
durch die deutsche Aufsichtsbehorde als Riicklage spricht
dafur, dass das zur Verfiigung gestellte Kapital eher
Stammkapital als Stillen Einlagen vergleichbar ist.
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(126) Zudem bleibt auch das Risiko, das eingebrachte Kapital im

Falle einer Insolvenz bzw. Liquidation zumindest teilweise
zu verlieren, nicht hinter dem Risiko einer Stammkapita-
linvestition zuriick, denn das LTS Vermogen macht einen
erheblichen Teil des Eigenkapitals der NordLB aus und die
NordLB hat das zur Verfigung gestellte LTS Vermégen auch
tiber viele Jahre in erheblichem Umfang mit Risikoaktiva
belegt.

(127) Aus all diesen Griinden ist die Kommission der Auffassung,

dass ein Vergleich mit Perpetuals, Genussscheinen und
Stillen Einlagen wegen der Besonderheiten des LTS-Kapitals
nicht geeignet ist, als Grundlage fiir die Bestimmung der
angemessenen Vergiitung fir das LTS-Kapital zu dienen.
Die Ubertragung der LTS-Vermogen weist vielmehr die
meisten Gemeinsamkeiten mit einer Stammkapitalinvesti-
tion auf.

(ii) Ausgleichsanspruch und geringes Haftungsrisiko

(128) Die Haftung der Fordervermdgen ist im Innenverhiltnis

entsprechend dem Anteil des Landes Niedersachsen am
Stammkapital der NordLB beschrinkt, und das Land hat
einen  Ausgleichsanspruch —gegeniiber allen anderen
Gewdhrtragern der NordLB. Deutschland vertritt die
Ansicht, ein Investor hitte dies bei seiner Investitionsent-
scheidung und der geforderten Vergiitung mafSgeblich
beriicksichtigt.

(129) Die Beschrinkung der Haftung im Innenverhiltnis kann

jedoch zu keiner Verringerung der Vergiitung fithren, denn
aus der Perspektive der NordLB bleibt es dabei, dass der
Vorteil durch die Kapitaliibertragung angemessen vergiitet
werden muss, um Auswirkungen auf den Wettbewerb zu
vermeiden. Bei dem Ausgleichsanspruch des Landes gegen
die tibrigen Gewahrtrager handelt es sich um eine Verein-
barung zwischen den Gewihrtragern und nicht um ein
Zugestindnis der NordLB, das eine niedrigere Vergiitung
rechtfertigen konnte. Hitten beispielsweise die anderen
Gewihrtrager zugestimmt, intern die volle Haftung fiir das
Fordervermogen zu iibernehmen, konnte das nicht dazu
fihren, dass die NordLB iberhaupt keine Vergiitung mehr
leisten miisste.

(130) Dariiber hinaus spielt es aus Sicht der Kommission keine

Rolle, ob das LTS-Fordervermogen nach der Anerkennung
durch das BAKred stindig und in vollem Umfang gebraucht
wurde, um die Solvabilititskriterien zu erfillen. Selbst
wenn dies nicht der Fall war, hitte ein marktwirtschaftlich
handelnder Kapitalgeber auf der vollen Vergiitung bestan-
den, weil die Bank das gesamte Kapital nach ihrem freien
wirtschaftlichen Ermessen im Wettbewerb einsetzen
konnte.

(i) Angemessene Vergiitung fiir den Betrag von ca.
1,4 Mrd. DEM

(131) Die angemessene Vergiitung fur den Betrag von ca. 1,4 Mrd.

DEM, der jihrlich fiir das Wettbewerbsgeschift der NordLB
zur Verfiigung steht, ldsst sich zweifellos auf verschiedene
Weise ermitteln. Wie gleich auszufithren sein wird, folgen
jedoch alle Berechnungsweisen zur Ermittlung der Ver-
glitung fur zur Verfugung gestelltes Stammbkapital den

gleichen Grundprinzipien. Auf der Basis dieser Grund-
prinzipien nimmt die Kommission die Berechnung vor-
liegend in zwei Schritten vor: Zunichst wird die
Mindestvergiitung ermittelt, die ein Investor fiir eine
(hypothetische) Stammbkapitalinvestition in die NordLB
erwarten wiirde. Anschliefend wird gepriift, ob am Markt
aufgrund der Besonderheiten der in Frage stehenden
Transaktion ein Auf- oder Abschlag vereinbart worden
wire und gegebenenfalls eine methodisch hinreichend
belastbare Quantifizierung durch die Kommission vorge-
nommen werden kann.

Ermittlung einer zu erwartenden Mindestvergiitung
fiir eine Stammkapitalinvestition in die NordLB

(132) Die erwartete Rendite einer Investition und das Investi-

tionsrisiko sind wesentliche Determinanten der Investi-
tionsentscheidung eines marktwirtschaftlich handelnden
Kapitalgebers. Um die Hohe dieser beiden Elemente zu
bestimmen zieht der Investor alle verfiigbaren Firmen- und
Marktinformationen in sein Kalkiil mit ein. Dabei stiitzt er
sich auf historischen Durchschnittsrenditen, die im Allge-
meinen einen Anhaltspunkt auch fiir die zukiinftige
Leistungsfahigkeit des Unternehmens darstellen, sowie
unter anderem auf die Analyse des fir den Investitions-
zeitraum geltenden Geschiftsmodells des Unternehmens,
der Strategie und Qualitit der Unternchmensfithrung oder
die relativen Aussichten des betreffenden Wirtschafts-
Zweigs.

(133) Ein marktwirtschaftlicher Kapitalgeber wird nur dann eine

Investition titigen, wenn sie im Vergleich zur nichst besten
Alternativeverwendung des Kapitals eine hohere Rendite,
bzw. ein geringeres Risiko ermdoglicht. Entsprechend wird
ein Investor keine Investitionen in ein Unternehmen titigen
dessen Renditeerwartungen geringer sind als die durch-
schnittliche Renditeerwartungen anderer Unternehmen mit
einem vergleichbaren Risikoprofil. In diesem Fall kann
angenommen werden, dass hinreichende Alternativen zum
angenommenen Investitionsvorhaben bestehen, die eine
hohere Renditeerwartung bei gleichem Risiko versprechen.

(134) Verschiedene Methoden bestehen, um die angemessene

Mindestvergiitung zu ermitteln. Dies reicht von verschiede-
nen Varianten des Finanzierungsansatzes bis hin zur
CAPM-Methode. Zum Zwecke der Darstellung der ver-
schiedenen Ansitze ist es sinnvoll, zwischen zwei Kompo-
nenten zu unterscheiden, einer risikofreien Rendite und
einer projektspezifische Risikopramie:

angemessene Mindestrendite einer risikobehafteten Inves-
tition

risikofreier Basissatz + Risikopramie der risikobehafteten
Investition.

Die angemessene Mindestrendite einer risikobehafteten
Investition kann folglich als die Summe des risikofreien
Renditesatzes und der zusitzlichen Risikopramie fur die
Ubernahme des investitionsspezifischen Risikos beschrie-
ben werden.
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(135) Entsprechend ist das Fundament jeder Renditebestimmung Richtigerweise hitte der BdB auf der Grundlage des CAPM

die Existenz einer ausfallrisikolosen Anlageform mit einer
annahmegemif risikolosen Rendite. Ublicherweise wird die
erwartete Rendite festverzinsliche Wertpapiere staatlicher
Emittenten zur Bestimmung des risikofreien Basissatzes
herangezogen (beziehungsweise ein auf solche Wertpapiere
beruhender Index), stellen sie doch Anlageformen mit
vergleichbar geringem Risiko dar. Unterschiede zwischen
den verschiedenen Methoden bestehen jedoch beziiglich der
Ermittlung der Risikopramie:

—  Finanzierungsansatz: Die erwartete Eigenkapitalrendite
eines Investors stellt aus der Sicht der kapitalnutz-
enden Bank zukiinftige Finanzierungskosten dar. Bei
diesem Ansatz werden zunichst die historischen
Eigenkapitalkosten ermittelt, die bei Banken ange-
fallen sind, die mit der in Frage stehenden Bank
vergleichbar sind. Der arithmetische Durchschnitt der
historischen Kapitalkosten wird dann gleichgesetzt
mit den zukiinftig erwarteten Eigenkapitalkosten und
damit mit der erwarteten Renditeforderung des
Investors.

—  Finanzierungsansatz mit Compound Annual Growth Rate:
Im Mittelpunkt dieses Ansatzes steht die Verwendung
des geometrischen anstatt des arithmetischen Mittel-
wertes (Compound Annual Growth Rate).

—  Capital Asset Pricing Model (CAPM): Das CAPM ist das
bekannteste und am haufigsten getestete Modell der
modernen Finanzwirtschaft, mit dem die von einem
Investor erwartete Rendite mit folgender Formel
ermittelt werden kann:

Mindestrendite

risikofreie Basissatz + (Markt-Risikopramie x Beta)

Die Risikopramie fiir die Eigenkapitalinvestition ergibt sich
durch die Multiplikation der Risikoprimie des Marktes mit
dem Betafaktor (Markt-Risikoprimie x Beta). Mit dem
Betafaktor wird das Risiko eines Unternehmens relativ zum
Gesamtrisiko aller Unternehmen quantifiziert.

(136) Das CAPM ist die vorherrschende Methode zur Berechnung

von Investitionsrenditen bei borsennotierten grofSen Unter-
nehmen. Da die NordLB kein borsennotiertes Unterneh-
men ist, ist jedoch eine direkte Ableitung ihres Betawertes
nicht moglich. Eine Anwendung des CAPM ist deshalb nur
auf der Basis einer Schitzung des Betafaktors moglich.

(137) In seiner Stellungnahme vom 29. Juli 2003 gelangte der

BdB bei Anwendung des CAPM zu einer zu erwartenden
Mindestvergiitung fiir eine Stammkapitalinvestition in die
NordLB zum Zeitpunkt der Ubertragung des LTS_Vermo-
gens zum 31. Dezember 1991 von 13,34 % p.a. Deutsch-
land  duferte grundsitzliche Bedenken gegen die
Anwendung des CAPM. Dariiber hinaus sei der BdB von
einem zu hohen Betafaktor ausgegangen und habe zudem
den risikolosen Basiszinssatz fehlerhaft ermittelt. Auch die
Marktrisikopramie von 4,6 % sei zu hoch angesetzt.

zu einer deutlich niedrigeren Mindestvergiitung fur eine
hypothetische Stammkapitalinvestition in die NordLB
gelangen miissen.

(138) In Rahmen ihrer Verstindigung iiber die marktange-

messene Vergiitung gelangen das Land Niedersachsen, die
NordLB und der BdB zu dem Ergebnis, dass eine Mindest-
vergiitung von 10,03 % angemessen sei.

(139) Die Parteien haben ihren Berechnungen das CAPM

zugrunde gelegt und als risikolosen Basiszinssatz fiir die
NordLB 7,15 % zum 31. Dezember 1991 verwendet. Die
Ermittlung dieser Zinssitze erfolgte unter der Annahme,
dass das LTS-Vermdgen der NordLB dauerhaft zur Ver-
fugung gestellt werden sollte. Die Parteien haben daher von
der Verwendung einer stichtagsbezogenen am Markt zum
Einbringungszeitpunkt beobachtbaren risikolosen Rendite
fir einen festen Investitionszeitraum (z. B. 10-jahrige
Renditen fiir Staatsanleihen) abgesehen, da eine solche
Betrachtung das Reinvestitionsrisiko, d. h. das Risiko, nach
Ablauf des Investitionszeitraumes nicht wieder in Hohe des
risikolosen Zinssatzes zu investieren, auffer Acht lassen
wiirde. Nach Auffassung der Parteien wird dem Investi-
tionsrisiko am Besten Rechnung getragen, wenn man einen
,Total Return Index“ zugrunde legt. Deshalb haben die
Parteien den von der Deutschen Borse AG erstellten REX10
Performance Index herangezogen, der die Performance
einer Investition in Anleihen der Bundesrepublik Deutsch-
land mit zehn Jahren Laufzeit abbildet. Die vorliegend
verwendete Indexreihe beinhaltet die jeweiligen Jahresend-
stinde des REX10 Performance Index ab 1970. Die Parteien
haben sodann die Rendite per annum ermittelt, die den
Trend, wie er in dem zugrunde gelegten REX10 Perfor-
mance Index in der Periode 1970 bis 1991 abgebildet ist,
widerspiegelt und sind so zu dem genannten risikolosen
Basiszinssatz von 7,15 % (31. Dezember 1991) gelangt.

(140) Da die Einlage der NordLB in der Tat dauerhaft zur

Verfiigung gestellt werden sollte, erscheint die Vorgehens-
weise zur Ermittlung des risikolosen Basiszinssatzes in
diesem speziellen Fall angemessen. Auch stellt der heran-
gezogene REX10 Performance Index eine allgemein aner-
kannte Datenquelle dar. Die ermittelten risikolosen
Basiszinssitze erscheinen hier somit sachgerecht

(141) Die Schitzung des Betafaktors von 0,72 erfolgte auf der

Basis eines Gutachtens der KPMG zu so genannten Adjusted
Betafaktoren von siamtlichen in Deutschland bérsennotier-
ten Kreditinstituten, das der Kommission vorliegt. Auf der
Basis dieser Studie und angesichts der Geschiftsausrichtung
der NordLB ist dieser Betafaktor als angemessen anzusehen.

(142) Auch die Marktrisikopramie von 4,0 % erscheint aus Sicht

der Kommission vertretbar. Bereits in der Entscheidung
2000/392/EG wurde die so genannte allgemeine lang-
fristige Marktrisikopramie, also die Differenz zwischen der
langfristigen Durchschnittsrendite auf ein iibliches Aktien-
portfolie und der auf Staatsanleihen, mehrfach behandelt.
In den entsprechenden Gutachten zum Verfahren wurden je
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nach Methodik, Zeitraumbetrachtung und Datenbasis
Spannen von etwa 3 % bis 5 % angesetzt. So rechnete ein
Gutachten, das fiir den BdB erstellt wurde, alternativ mit
3,16 % und 5%, ein anderes, fir die WestLB im selben
Verfahren erstelltes Gutachten rechnete alternativ mit 4,5 %
und 5% und Lehman Brothers, auch fir WestLB titig,
rechnete mit einem Satz von 4 %. Vor diesem Hintergrund
hat die Kommission in dem vorliegenden Fall keinen
Anlass, von der im Verstindigung verwendeten Markt-
risikopramie abzuweichen. Ausgehend vom CAPM beste-
hen nach Auffassung der Kommission keine Zweifel, dass
die von den Parteien ermittelte Mindestvergiitung als
angemessen angesehen werden kann.

(143) Die Kommission hat keine Anhaltspunkte dafiir, dass die

von den Parteien ermittelte Mindestvergiitung fiir eine
hypothetische Stammkapitalinvestition einem Markttest
nicht standhalten kann. Die Kommission legt deshalb
bezogen auf den vorliegenden Sachverhalt als angemessene
Mindestvergiitung fiir einen Wert von 10,03 % p.a (jeweils
nach Unternehmenssteuer und vor Investorensteuer) fest.

(iv) Renditeabschlag wegen fehlender Liquiditit

(144) Deutschland ist der Ansicht, die NordLB habe eine

angemessene Vergiitung gezahlt, denn ein privater Investor
hitte die fiir ihn ersparten Refinanzierungskosten von der
Vergiitung abgezogen. Da der Investor die Refinanzierung
des Kapitals erspart habe, gelangt Deutschland zu einer
Verzinsung des LTS-Fordervermdgens in Hohe von ca.
9,5 %.

(145) Die Kommission ist jedoch der Ansicht, dass es nicht

darum geht, wie viel das Land als Investor erspart hat. Das
Land hat die LTS-Fordervermaogen als nicht-liquides Kapital
in die NordLB eingebracht. Es besteht keine Ersparnis des
Landes, denn das Land war nicht verpflichtet, fir die
Liquiditdt des Vermogens zu sorgen.

(146) Allerdings verschafft eine ,normale” Kapitalzufilhrung an

eine Bank dieser sowohl Liquiditit als auch eine Eigen-
mittelbasis, die aus aufsichtsrechtlichen Griinden zur
Ausweitung ihrer Geschiftstatigkeit erforderlich ist. Um
das Kapital voll zu nutzen, d. h. um ihre 100 % risikoge-
wichteten Aktiva um den Faktor 12,5 zu erweitern (100
dividiert durch den Solvabilititskoeffizienten von 8 %),
muss sich die Bank 11,5 mal auf den Finanzmirkten
refinanzieren. Vereinfacht gesagt ergibt die Differenz aus
12,5-mal erhaltenen und 11,5-mal gezahlten Zinsen auf
dieses Kapital abziiglich sonstiger Kosten der Bank (z. B.
Verwaltungsaufwendungen) den Gewinn auf das Eigen-
kapital (1).

(147) Da das LTS-Kapital der NordLB zunichst keine Liquiditdt

()

verschafft, hat die NordLB zusitzliche Finanzierungskosten
in Hohe des Kapitalbetrags, wenn sie die erforderlichen
Mittel auf den Finanzmarkten aufnimmt, um die Geschafts-
moglichkeiten voll auszuschopfen, die sich ihr durch das
zusitzliche Eigenkapital eroffnen, d. h. um die risikoge-
wichteten Vermogenswerte um das 12,5 fache des

In der Realitit ist die Situation natiirlich weitaus komplizierter, z. B.

wegen aufSerbilanzmifiger Posten, unterschiedlicher Risikogewichte
fiir Aktiva und Posten mit Null-Risiko. Der Kern der Uberlegung
indes bleibt davon unberiihrt.

Die Situation bleibt die gleiche, wenn man die Maoglichkeit in
Betracht zicht, erginzende Eigenmittel bis zur Hohe der Basiseigen-
mittel aufzubringen (Faktor 25 statt 12,5 fiir die Basiseigenmittel).

Kapitalbetrages auszuweiten (bzw. existierende Vermdgens-
werte in dieser Hohe zu erhalten) (%). Wegen dieser
Zusatzkosten, die bei in sonstiger Form zugefithrtem
Eigenkapital nicht entstehen, muss zur Ermittlung des
angemessenen Entgelts ein entsprechender Abschlag vor-
genommen werden. Ein marktwirtschaftlich handelnder
Kapitalgeber kann nicht erwarten, dasselbe Entgelt zu
erhalten wie bei der Zufilhrung von Barkapital.

(148) Die Kommission ist dabei der Auffassung, dass nicht der

gesamte Refinanzierungszinssatz in Rechnung zu stellen ist.
Refinanzierungskosten sind Betriebsaufwendungen und
verringern damit das steuerbare Einkommen. Das Nettoer-
gebnis der Bank verringert sich also nicht um den Betrag
der zusdtzlich gezahlten Zinsen. Ein Teil dieser Auf-
wendungen wird nimlich durch eine geringere Korper-
schaftssteuer ausgeglichen. Nur die Nettoaufwendungen
sind als zusitzliche Belastungen der NordLB infolge des
besonderen Charakters des tibertragenen Kapitals zu
beriicksichtigen. Insgesamt erkennt die Kommission also
an, dass der NordLB zusitzliche ,Liquidititskosten” in der
Hohe von ,Refinanzierungskosten abziiglich Unterneh-
menssteuern entstehen.

(149) Auf der Grundlage des REX 10 Performance Index der

Deutschen Borse AG betrug der risikolose Zinssatz Ende
1991 7,15 %. Zwei 30 Jahre lang laufende Bundesanleihen,
die 1986 aufgelegt worden waren, erbrachten zu dem
Zeitpunkt eine Umlaufrendite von 7,8 % und 7,6 %.
Deutschland hat vorgetragen, dass sich der individuelle
Refinanzierungssatz der NordLB per 31. Dezember 1991
auf [..] % belief. In der Verstindigung haben die Parteien
einen den langfristigen risikofreien Satz von 7,15 %
zugrunde gelegt. Dariiber hinaus haben sich die Parteien
darauf geeinigt, einen pauschalen Steuersatz von 50 %
anzunehmen (*). Dementsprechend kommen die Parteien
zu einem Nettorefinanzierungssatz von 3,57 % und damit
zu einem entsprechenden Liquidititsabzug.

(150) Aufgrund dieser Verstindigung und der Tatsache, dass die

genannten Betrage noch in den von Deutschland bereits
vorher genannten Rahmen fallen, hat die Kommission
keinen Anlass, 3,57 % nicht als sachgerecht anzusehen und
legt diesen Wert daher bei der Ermittlung des Beihilfeele-
ments zugrunde.

() Renditeaufschlag wegen der Besonderheiten der
Ubertragung

(151) In der Praxis werden bei der Festlegung einer Vergiitung

atypische Umstinde, die in Abweichung vom Normalfall
einer Stammbkapitalinvestition in das betreffende Unter-
nehmen erfolgen, im Allgemeinen durch entsprechende Zu-
bzw. Abschlige beriicksichtigt. Es ist daher zu priifen, ob
entsprechend den Besonderheiten, insbesondere dem kon-
kreten Risikoprofil der LTS-Ubertragung, Griinde fiir eine
Anpassung der ermittelten Mindestvergiitung von 10,03 %
die ein Privatinvestor fiir eine (hypothetische) Stamm-
kapitalinvestition in die NordLB erwarten wiirde, vorliegen

(®) Nach Unterlagen, die von Deutschland vorgelegt wurden, betrug die

Korperschaftssteuer 1992 46 %, zu der noch der Solidaritdtszuschlag
in Hohe von 3,75 % hinzukam (also insgesamt 49,75 %). Der
Gesamtbesteuerungssatz ging 1993 auf 46 % zuriick und betrug von
1994 bis 2000 49,5 %. Ab 2001 betrug der Gesamtbesteuerungssatz
30 %.



L 307/74

Amtsblatt der Européischen Union 7.11.2006

und zudem eine methodisch hinreichend belastbare
Quantifizierung vorgenommen werden kann. In diesem
Zusammenhang erscheint die Uberpriifung von drei
Aspekten angezeigt: erstens die unterbliebene Ausgabe
neuer Gesellschaftsanteile und der damit verbundenen
Stimmrechte, zweitens das aufserordentliche Volumen der
Vermogensiibertragung und drittens die fehlende Fungibi-
litdt der Anlage.

(152) Das Land erhielt durch die Einbringung keine zusitzlichen

Stimmrechte und dies wurde auch nicht durch eine
vergleichbare Investition des anderen Anteilseigners ausge-
glichen. Mit einem Stimmrechtsverzicht ldsst sich der
Kapitalgeber die Moglichkeit entgehen, die Geschiftsleitung
der Bank in ihren Entscheidungen zu beeinflussen. Zum
Ausgleich dafiir, dass ein hoheres Verlustrisiko hinge-
nommen wird, ohne dass dem ein entsprechend groferer
Einfluss auf das Unternechmen gegeniibersteht, wiirde ein
marktwirtschaftlich handelnder Kapitalgeber (selbst bei
Abmilderung des Risikos durch interne Abreden mit den
anderen Anteilseigner) eine hohere Vergiitung verlangen.
Ausgehend von der erhohten Vergiitung fiir Vorzugsaktien
gegeniiber Stammaktien hélt die Kommission hierfur einen
Aufschlag von mindestens 0,3 % p.a. (nach Unternechmens-
steuern) fiir sachgerecht. Auch die Parteien der Verstindi-
gung halten einen Aufschlag von 0,3 % wegen der
fehlenden Ausgabe neuer Stimmrechte fiir sachgerecht.

(153) Das Volumen des iibertragenen Vermogens und der

Einfluss, den dies aus dem Blickwinkel der Solvabilitits-
richtlinie fur die NordLB spielte, ist bereits oben (Rand-
nummern 40f.) erwdhnt worden. Mit der Einbringung der
LTS erhohte sich das Kernkapital der NordLB erheblich, und
zwar ohne Akquisitions- und Verwaltungskosten. Ein
marktwirtschaftlich handelnder Kapitalgeber hitte bei
Zufuhr von Kapital mit dem relativ und absolut groflen
Betrag der LTS-Vermogensmasse wahrscheinlich einen
Aufschlag verlangt. Auf der anderen Seite ist eine Stamm-
kapitalzufuhr von etwa 1,5 Mrd. DEM in eine der grofiten
deutschen Universalbanken gerade im Hinblick auf den
auflerordentlichen Kapitalbedarf europiischer Kreditinsti-
tute wegen der Solvabilititsrichtlinie nicht als auferhalb
jeglicher normalen geschiftlichen Dimension anzusehen. Es
kommt hinzu, dass ein grofSes Volumen als Indiz fur die
Stammkapitaldhnlichkeit einer Vermogenseinlage herange-
zogen werden kann, denn zum Einbringungszeitpunkt
Ende 1991 waren grofsvolumige Stille Einlagen am Markt
untypisch. Es wiirde daher eine unzuldssige doppelte
Beriicksichtigung des Volumens bedeuten, wenn bei einer
stammbkapitaldhnlichen Investition das Volumen des iiber-
tragenen Vermogens herangezogen wiirde, um einen
weiteren Aufschlag zu rechtfertigen. Die Kommission sieht
somit zugunsten der NordLB davon ab, einen Aufschlag
unter dem Gesichtspunkt des Volumens der Vermdgens-
tibertragung zu erheben. Ebenso geht die Verstindigung
davon aus, dass wegen des Volumens des iibertragenen
Vermogens kein Aufschlag erfolgen soll.

(154) Schlieflich ist auf die fehlende Fungibilitit der Anlage

hinzuweisen, d. h. die fehlende Moglichkeit, das investierte
Kapital jederzeit auch wieder aus dem Unternehmen
abzuziehen. Normalerweise kann ein Kapitalgeber ein
Eigenkapitalinstrument auf dem Markt an Dritte verkaufen

und damit seine Investition beenden. Eine normale
Zufihrung von Stammkapital lauft bei genauer Betrach-
tung folgendermaflen ab: Der Investor bringt auf der
Aktivseite der Bilanz Vermdgen ein (sei es als Bar- oder als
Sacheinlage). Dem entspricht auf der Passivseite im Regelfall
ein handelbarer Anteil zugunsten des Investors, z. B. bei
einer Aktiengesellschaft sind dies Aktien. Diese Aktien
kann er an Dritte verdufern. Damit kann er zwar nicht
seinen urspriinglich eingebrachten Vermogenswert wieder
abziehen. Denn dieser zdhlt nun zum haftenden Eigen-
kapital der Gesellschaft und ist seiner Disposition entzogen.
Er kann aber durch die Verduferung der Aktie — je nach
Borsenkurs — den wirtschaftlichen Gegenwert realisieren.
Seine Kapitalanlage ist damit fungibel. Wegen der besonde-
ren Umstinde der Ubertragung des LTS-Vermogens steht
dem Land diese Moglichkeit nicht offen. Dennoch sieht die
Kommission keinen Anlass fur einen weiteren Aufschlag.
Zwar hatte das Land nicht die Moglichkeit, durch die freie
Handelbarkeit der Anlage den wirtschaftlichen Gegenwert
zu realisieren, allerdings bestand und besteht jederzeit die
Moglichkeit, das Zweckvermogen per Gesetz wieder aus der
NordLB herauszulosen und gegebenenfalls durch erneute
Einbringung in andere Institute hohere Renditen zu
erzielen. Auch hier geht die Verstindigung zwischen dem
BdB, dem Land und der NordLB davon aus, dass wegen
mangelnder Fungibilitit des Vermogens kein Aufschlag
erfolgen sollte.

(155) Die Kommission hilt daher insgesamt einen Renditeauf-

schlag von 0,3 % p.a. (nach Unternehmenssteuern) fiir den
Verzicht auf zusdtzliche Stimmrechte fiir sachgerecht.

(vi) Keine Verringerung des Entgeltes wegen der Verein-
barung einer Pauschalvergiitung

(156) Bei Aktien hidngt die Vergiitung direkt von den Ergebnissen

des Unternechmens ab und dufert sich hauptsichlich in
Form von Dividenden und einer Beteiligung an dem
Wertzuwachs des Unternehmens (z. B. ausgedriickt durch
Aktienkurssteigerungen). Das Land erhilt eine Pauschalver-
glitung, in deren Hohe diese beiden Aspekte des Entgelts
fur eine ,normale“ Kapitalzufuhr zum Ausdruck kommen
sollten. Es liee sich argumentieren, dass die feste Ver-
glitung, die das Land anstelle ecines direkt mit den
Ergebnissen der NordLB verkniipften Entgelts erhilt, einen
Vorteil darstellt, der eine Reduzierung des Entgeltsatzes
rechtfertigt. Ob eine solche feste Vergiitung tatsichlich
giinstiger ist als eine variable, gewinnbezogene, hingt von
den Ergebnissen des Unternehmens in der Zukunft ab.
Verschlechtern sich diese, ist der Pauschalsatz fir den
Kapitalgeber von Vorteil, verbessern sich diese jedoch, ist er
von Nachteil. Die tatsichliche Entwicklung kann jedoch
nicht nachtriglich zur Beurteilung der Anlageentscheidung
herangezogen werden. In Anbetracht all dessen ist die
Kommission der Ansicht, dass der Entgeltsatz aus diesem
Grunde nicht zu reduzieren ist.

(vii) Gesamtvergiitung

(157) Aufgrund all dieser Uberlegungen gelangt die Kommission

zu dem Schluss, dass eine angemessene Vergiitung fiir das
fragliche Kapital 6,76 % p.a. (nach Unternehmenssteuern)
betragen wiirde, namlich 10,03 % normale Rendite fiir das
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fragliche Investment, zuziiglich 0,3 % wegen der Besonder-
heiten der Transaktion, abziiglich 3,57 % wegen des
Finanzierungsaufwandes, welcher der NordLB wegen der
fehlenden Liquiditit des iibertragenen Vermaogens entsteht.

(vii) Angemessene Vergiitung fiir den Betrag von ca. 100
Mio. DEM

(158) Wie bereits dargelegt, ist auch der Eigenkapitalanteil in

Hohe von ca. 100 Mio. DEM jahrlich fiir die NordLB von
materiellem Wert und seine 6konomische Funktion lieGe
sich mit der einer Biirgschaft oder Haftung vergleichen. Um
sich einem derartigen Risiko auszusetzen, wiirde ein
marktwirtschaftlich handelnder Kapitalgeber eine ange-
messene Vergiitung verlangen. Die Verstindigung zwischen
dem BdB, dem Land und der NordLB dufSert sich zu dieser
Frage nicht.

(159) In dem Beschluss zur Eroffnung des Verfahrens nach

Artikel 88 Absatz 2 EG-Vertrag fithrte die Kommission
einen Satz von 0,3 % p.a. (nach Steuern) an, den Deutsch-
land als angemessene Avalprovision fiir eine Bank wie der
NordLB genannt hatte. Eine Erhohung dieser Vergiitung
wegen eines besonders hohen Umfangs der ,Biirgschaft”
scheint bei ca. 100 Mio. DEM nicht angebracht. Auch fiir
die beiden Jahre, in denen deutlich mehr als 100 Mio. DEM
zur Verfiigung stand, den Jahren 1992 und 1993, scheint
der Kommission ein Aufschlag nicht gerechtfertigt. Eine
Erhohung dieses Satzes wegen des Umstands, dass das LTS-
Fordervermodgen der NordLB prinzipiell unbegrenzt zur
Verfiigung steht, ist daneben aus den gleichen Griinden
zweifelhaft, aus denen auch kein Aufschlag bei der
Vergiitung fur das Kapital, das fur das Wettbewerbsgeschift
zur Verfiigung steht, vorgenommen wurde.

(160) Die Garantiepramie stellt eine Betriebsausgabe fiir die

NordLB dar und schmilert daher den steuerbaren Gewinn.
Die Vergiitung, die dem Land Niedersachsen fur das LTS-
Vermogen zu zahlen ist, wird aus den Gewinnen nach
Steuern gezahlt. Daher ist der Satz von 0,3 % grundsitzlich
durch den Steuersatz anzupassen. Ebenso wie bei den
Refinanzierungskosten geht die Kommission — in diesem
Fall zugunsten der NordLB — von einem einheitlichen
Gesamtsteuersatz von 50 % aus. Die Kommission legt
deshalb den Satz von 0,15 % p.a. nach Steuern fest.

f) DAS BEIHILFEELEMENT

(161) Nach obigen Berechnungen hilt die Kommission ein

Entgelt von 6,76 % p.a. nach Steuern fiir den Teil des
Kapitals, der von der NordLB zur Unterlegung ihrer
Geschiftstatigkeit verwendet werden kann, nimlich ca.
1,4 Mrd. DEM, und von 0,15 % p.a. nach Steuern fiir den
Unterschied zwischen diesem Teil und dem in der NordLB-
Bilanz als Eigenkapital in der Bilanz ausgewiesenen Betrag
von 1,5 Mrd. DEM, also ca. 100 Mio. DEM, fiir marktkon-
form.

(162) Die NordLB zahlt gegenwirtig ein Entgelt von 0,5 % p.a.

nach Steuern auf den Betrag, der tatsichlich zur Unter-
legung des Wettbewerbsgeschifts genutzt wird. Dieses
Entgelt wurde zum ersten Mal fiir das Jahr 1992 gezahlt.

(163) Neben dem Entgelt von 0,5 % p.a. nach Steuern betrachtet

es Deutschland als weiteren Vergiitungsbestandteil, dass das

Land das Recht besitzt, Zinsen und Tilgungen, die in die
LTS-Fordervermogen zuriickfliefen, zu entnehmen, soweit
der Verkehrswert der Fordervermdgen 1,5 Mrd. DEM
iibersteigt.

(164) Die Kommission ist der Ansicht, dass sich ein Markt-

investor nicht darauf eingelassen hitte, eine Vergiitung aus
Einkiinften zu erhalten, die vom Verhalten der Bank, die die
Fordervermogen verwaltet, abhingig sind. Dartiber hinaus
hat die NordLB wirtschaftlich von dem 1,5 Mrd. DEM
iibersteigenden Teil des Vermogens nicht profitiert (dem
entsprechend ist insofern auch keine Vergiitung zu leisten).
Entnahmen aus diesem Teil des LTS-Fordervermdgens
konnen somit auch nicht als weitere Vergiitung gesehen
werden, weil sie wirtschaftlich nicht von der NordLB
getragen werden, sondern von vornherein dem Land
zustehen.

(165) Daneben behauptet Deutschland, dass ein Grund fiir die

Ubertragung potentielle Synergien waren und nicht die
Erhohung des Figenkapitals der NordLB. Die Ubertragung
der Fordervermogen hatte jedoch zumindest auch den
Zweck, den Anforderungen aus der Solvabilititsrichtlinie
zu geniigen. Falls fiir die LTS Synergien und Einsparungen
entstehen, kommt dies der LTS durch Reduzierung der
Kosten zugute, kann aber nicht als Gegenleistung der
NordLB fiir die Bereitstellung von Basiseigenmittel ange-
sehen werden. Da sich durch diese Synergien weder die
Verwendbarkeit des iibertragenen Kapitals fur die NordLB
vermindert, noch die aus der Ubertragung resultierenden
Kosten fiir die NordLB erhohen, diirften die Synergien auch
keinen Einfluss auf die Hohe des Entgelts haben, das von
einem nach marktwirtschaftlichen Grundsitzen handeln-
den Kapitalgeber fiir das bereitgestellte Eigenkapital von der
Bank verlangt werden konnte. Auch im Falle eines
tatsdchlichen Vorteils fiir das Land infolge von Synergien
wire jeder Wettbewerber aufgrund der Konkurrenz
gezwungen gewesen, dem Land fuir das Finanzinstrument
(LTS) zuziiglich zu einem angemessenen Entgelt fir das
bereitgestellte Eigenkapital eine ,Vergiitung“ in Form
solcher Vorteile zu ,zahlen“. Im Ubrigen entstehen
Synergien infolge eines Zusammenschlusses normalerweise
in den beiden am Zusammenschluss beteiligten Unter-
nehmen. Es ist schwer zu verstehen, warum die NordLB
von diesen Vorteilen tiberhaupt nicht profitieren sollte. Die
Kommission vertritt also die Auffassung, dass es sich bei
etwaigen Synergieeffekten nicht um eine von der NordLB
fiir die Ubertragung der LTS gezahlte Vergiitung handelt.

(166) Schlieflich fihrt auch der so genannte Eigentiimereffekt

nicht dazu, von einer héheren Vergiitung als 0,5 % p.a.
auszugehen. Wie oben bereits dargelegt wurde, wiirde ein
marktwirtschaftlich handelnder Kapitalgeber, der bereits
Anteile in einem Unternehmen besitzt, nicht auf eine volle
direkte Vergiitung verzichten, wenn ein oder mehrere
Anteilseigner von der Kapitaleinbringung profitieren, ohne
selbst einen entsprechenden Beitrag zu leisten. Da der
NSGV keinen dem Land entsprechenden Kapitalbeitrag
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geleistet hat, hitte das Land daher auf einer umfassenden (167) Das Beihilfeelement kann als die Differenz zwischen den
Direktvergiitung bestehen miissen. tatsichlichen Zahlungen und den Zahlungen berechnet
werden, die den Marktbedingungen entsprechen wiirden.

(168) Berechnung des Beihilfeelements (in Mio. DEM)

Jahr 1992
Jahr 1992 Jan Feb Mirz April Mai Jun Jul Aug Sep Okt Nov Dez
1. Fir das Wettbewerbsgeschift 120 101 145 109 71 0 0 0 0 19 63 162
zur Verfiigung stehender
Anteil
2. Restbetrag (Unterschied zu 1380 1399 1355| 1391| 1429| 1500 1500| 1500| 1500| 1481 | 1437 1338
1 500 Mio. DM
Entgelt von 6,76 % p.a. (nach 0,67 0,56 0,81 0,61 0,39 0 0 0 0 0,1 0,35 0,91
Steuern) fiir 1.
Entgelt von 0,15 % p.a. (nach 0,17 0,17 0,16 0,17 0,17 0,18 0,18 0,18 0,18 0,18 0,17 0,16
Steuern) fiir 2.
Marktkonformes Entgelt insge- 0,84| 0,73 097( 0,78 056| 018| 0,18 018 0,18| 0,28 0,52 1,07
samt
2 6,47
Tatsdchliches Entgelt (nach 0,9
Steuern) (0,5 %) fiir gesamtes
Jahr 1992
Beihilfeelement 5,57
Jahr 1993
Jahr 1993 Jan Feb Mirz April Mai Juni Juli Aug Sep Okt Nov Dez
1. Fiir das Wettbewerbsgeschift 133 133 207 147 174 1,143 | 1,222| 1400| 1400| 1400| 1400 1400
zur Verfiigung stehender
Anteil
2. Restbetrag (Unterschied zu 1,367 1,367 | 1,293 | 1,353| 1,326 357 278 100 100 100 100 100
1 500 Mio. DM
Entgelt von 6,76 % p.a. (nach 0,74 0,74 1,16 0,82 0,98 6,43 6,88 7,88 7,88 7,88 7,88 7,88
Steuern) fiir 1.
Entgelt von 0,15 % p.a. (nach 0,17 0,17 0,16 0,16 0,16 0,04 0,03 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01
Steuern) fiir 2.
Marktkonformes Entgelt insge- 0,91 0,91 1,32 0,98 1,14 6,47 6,91 7,89 7,89 7,89 7,89 7,89
samt
> 58,09
Tatsichliches Entgelt (nach 7
Steuern) (0,5 %) fur gesamtes
Jahr 1993
Beihilfeelement 51,09
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Jahr 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003
1. Fiir das Wettbewerbsgeschift zur Verfiigung 1400 1390| 1390| 1390| 1390 [.] [..] [.] [..] [.]
stehender Anteil
2. Restbetrag (Unterschied zu 1 500 Mio. DM 100 110 110 110 110 [.] [..] [..] [..] [...]
Entgelt von 6,76 % p.a. (nach Steuern) fur 1. 94,64 93,96| 93,96 93,96 | 93,96 [.] [..] [.] [..] [.]
Entgelt von 0,15 % p.a. (nach Steuern) fiir 2. 0,15 0,16 0,16 0,16 0,16 [...] [..] [..] [...] [..]
Marktkonformes Entgelt insgesamt 94,79 94,12 94,12 94,12 94,12 [.] [.] [..] [..] [.]
Tatsichliches Entgelt (nach Steuern) (0,5 %) 7 6,95 6,95 6,95 6,95 [..] [] [.] [..] [..]
Beihilfeelement 87,79 87,17 8717| 87,17| 87,17| 87,17| 8588 | 8588 | 85,88 85,88

Seit dem 1. Januar 1999 wird die DEM zum Kurs von 1,95583 in Euro umgerechnet. Die Angaben in DEM sind dem entsprechend in Euro umzurechnen.

(169) Die Differenz zwischen der vereinbarten Vergiitung von

0,5 % p.a und der angemessenen Vergiitung von 6,76 % p.
a. (fir den Teil des LTS-Fordervermogens der fiir das
Wettbewerbsgeschift der NordLB genutzt werden kann)
sowie den 0,15 % p.a. (auf den Teil des Vermdgens der einer
Bankbiirgschaft gleicht) stellt somit eine Beihilfe im Sinne
des Artikels 87 Absatz 1 EG-Vertrag dar.

(170) Das Beihilfeelement fiir die Zeit seit der Gewdhrung der

Beihilfe bis Ende 2003 betrigt in Deutschen Mark ausge-
driickt 923,82 Mio. DEM. Dieser Betrag ist in Euro
umzurechnen und belduft sich auf 472,34 Mio. Euro Das
LTS-Vermogen steht der NordLB weiterhin zur Verfiigung.
Das Beihilfeelement erhoht sich daher fortlaufend.

4. VEREINBARKEIT DER MASSNAHME MIT DEM EG-
VERTRAG

(171) Es lasst sich daher feststellen, dass simtliche Kriterien des

Artikels 87 Absatz 1 EG-Vertrag erfullt sind und die
Ubertragung der LTS Férdervermogen folglich eine staat-
liche Beihilfe im Sinne des betreffenden Artikels beinhaltet.
Hiervon ausgehend muss untersucht werden, ob die Beihilfe
als mit dem Gemeinsamen Markt vereinbar angesehen
werden kann. Allerdings ist zu bemerken, dass Deutschland
im Hinblick auf etwaige Beihilfeelemente im Rahmen der
Ubertragung der Fordervermdgen nur die Ausnahmebe-
stimmung des Artikels 86 Absatz 2 EG-Vertrag geltend
gemacht hat.

(172) Keine der Ausnahmebestimmungen des Artikels 87

Absatz 2 EG-Vertrag ist anwendbar. Die Beihilfe hat weder
sozialen Charakter noch wird sie einzelnen Verbrauchern
gewdhrt. Ebenso wenig werden durch sie Schiden, die
durch Naturkatastrophen oder sonstige auflergewohnliche
Ereignisse entstanden sind, beseitigt oder durch die Teilung
Deutschlands verursachte wirtschaftliche Nachteile ausge-
glichen.

(173) Da die Beihilfe keine regionale Zielsetzung hat — sie ist

weder zur Forderung der wirtschaftlichen Entwicklung von

Gebieten mit einer auflergewohnlich niedrigen Lebens-
haltung oder einer erheblichen Unterbeschiftigung noch
fur die Forderung der Entwicklung gewisser Wirtschaftsge-
biete bestimmt — gelten weder Artikel 87 Absatz 3
Buchstabe a noch die regionalen Aspekte von Artikel 87
Absatz 3 Buchstabe ¢ EG-Vertrag. Mit der Beihilfe wird auch
kein wichtiges Vorhaben von gemeinsamem européischem
Interesse gefordert. Die Forderung der Kultur und die
Erhaltung des kulturellen Erbes sind ebenso wenig Ziel der
Beihilfe.

(174) Da der wirtschaftliche Fortbestand der NordLB nicht auf

dem Spiele stand, als die Mafinahme durchgefithrt wurde,
stellt sich nicht die Frage, ob der Zusammenbruch eines
einzigen groflen Kreditinstituts wie der NordLB in Deutsch-
land zu einer generellen Krise des Bankensektors fithren
konnte, was aufgrund von Artikel 87 Absatz 3 Buchstabe b
EG-Vertrag eine Beihilfe zur Behebung einer betrichtlichen
Storung im deutschen Wirtschaftsleben rechtfertigen
konnte.

(175) Gemaf Artikel 87 Absatz 3 Buchstabe ¢ EG-Vertrag konnen

Beihilfen als mit dem Gemeinsamen Markt vereinbar
angeschen werden, wenn sie die Entwicklung gewisser
Wirtschaftszweige fordern. Dies konnte grundsitzlich auch
fur Umstrukturierungsbeihilfen im Bankensektor gelten. Im
vorliegenden Fall aber sind die Voraussetzungen fir die
Anwendung dieser Ausnahmebestimmung nicht gegeben.
Die NordLB wird nicht als ein Unternchmen in Schwie-
rigkeiten bezeichnet, dessen Wiedererlangung der Rentabi-
litat durch staatliche Beihilfen unterstiitzt werden sollte.

(176) Artikel 86 Absatz 2 EG-Vertrag, der unter bestimmten

Umstinden Ausnahmen von den Vertragsvorschriften tiber
staatliche Beihilfen zuldsst, gilt grundsatzlich auch fiir den
Sektor der Finanzdienstleistungen. Die Kommission hat dies
in ihrem Bericht tiber ,Dienstleistungen von allgemeinem
wirtschaftlichen Interesse im Bankensektor” bestitigt (1).

(") Dieser Bericht wurde dem Rat Wirtschaft und Finanzen am

23. November 1998 vorgelegt, allerdings nicht veréffentlicht. Er ist
bei der Generaldirektion IV — Wettbewerb der Kommission
erhiltlich, ebenso wie auf der Internet-Webseite der Kommission.
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(177) Deutschland trdgt vor, bei einer eventuellen Begiinstigung
der NordLB durch die Ubertragung der LTS-Forderver-
mogen habe es sich nur um eine Kompensation fiir die der
NordLB durch die Wahrnehmung ihres offentlichen Auf-
trags entstehenden Kosten gehandelt. Die NordLB sei nicht
nur Landesbank, sondern im Raum Braunschweig auch
Sparkasse. Sie erfiille daher nicht nur den klassischen
offentlichen Auftrag von Landesbanken mit den damit
verbundenen Kosten, sondern auch eine Sparkassenfunk-
tion.

(178) Deutschland hat die Kosten fiir die angegebenen offent-
lichen Aufgaben der NordLB allerdings nicht quantifiziert.
Die Kommission kann schon deshalb keine Ausnahme von
der Anwendung des Artikels 87 Absatz 1 EG-Vertrag
aufgrund von Artikel 86 Absatz 2 EG-Vertrag anerkennen.
Zudem ist klar, dass die Ubertragung durchgefiihrt wurde,
um die NordLB in die Lage zu versetzen, den neuen
Eigenkapitalanforderungen gerecht zu werden. Nicht als
Kompensation fiir einen 6ffentlichen Auftrag der NordLB.

(179) Da keine der Ausnahmen von dem grundsitzlichen Verbot
staatlicher Beihilfen nach Artikel 87 Absatz 1 EG-Vertrag
greift, kann die vorliegende Beihilfe nicht als mit dem
Gemeinsamen Markt vereinbar angesehen werden.

5. KEINE BESTEHENDE BEIHILFE

(180) Entgegen dem Vorbringen Deutschlands kann die Uber-
tragung der LTS-Fordervermogen auch nicht als von der
bestehenden Beihilfenregelung Anstaltslast und Gewahrtra-
gerhaftung abgedeckt angesehen werden.

(181) Zum einen ist der Tatbestand der Gewihrtragerhaftung als
einer Ausfallhaftung gegeniiber Gliaubigern fur den Fall,
dass das Vermogen der Bank zu deren Befriedigung nicht
ausreicht, von vornherein nicht erfiillt. Die Kapitalzufuhr
richtet sich weder auf die Befriedigung der Glaubiger der
NordLB noch war das Vermégen der NordLB erschopft.

(182) Zum anderen greift auch der Tatbestand der Anstaltslast
nicht ein. Die Anstaltslast verpflichtet den Anstaltstrager
(Land Niedersachsen, NSGV), die NordLB mit den Mitteln
auszustatten, die fir den ordnungsgemifen Betrieb der
Landesbank erforderlich sind, sofern er sich fur deren
Fortfithrung entscheidet. Die NordLB war zum Zeitpunkt
der Kapitalzufuhr aber keineswegs in einer Lage, in der ein
ordnungsgemafler Betrieb nicht mehr moglich war. Die
Kapitalzufithrung war also zur Aufrechterhaltung des
ordnungsgemafien Betriebs der NordLB nicht erforderlich.
Vielmehr erfolgte die Kapitalzufiihrung angesichts der
neuen Figenkapitalanforderungen der Solvabilititsrichtlinie
um eine ansonsten erforderliche geordnete Reduzierung des
Geschiftsvolumens der Landesbank zu vermeiden bzw. der
Landesbank eine Ausweitung zu ermdglichen. Die NordLB
konnte daher im Sinne eines bewussten wirtschaftlichen
Kalkiils des Landes als Miteigentiimer auch kiinftig Markt-
chancen im Wettbewerb wahrnehmen. Auf eine solche

normale wirtschaftliche Entscheidung des Landes ist die
,Notvorschrift* der Anstaltslast nicht anwendbar. Mangels
einer anderen anwendbaren bestehenden Beihilferegelung
gemdfl Art. 87 Absatz 1, 88 Absatz 1 EG-Vertrag ist die
Kapitalzufuhr daher als neue Beihilfe im Sinne von Art. 87
Absatz 1, 88 Absatz 3 EG-Vertrag einzuordnen.

VL SCHLUSSFOLGERUNG

(183) Die Kommission stellt fest, dass Deutschland die neue
Beihilfemaffnahme unter Verstof gegen Artikel 88 Absatz 3
EG-Vertrag in rechtswidriger Weise gewihrt hat.

(184) Die Beihilfe kann weder aufgrund von Artikel 87 Absatz 2
bzw. Absatz 3 EG-Vertrag noch aufgrund einer anderen
Vertragsbestimmung als mit dem Gemeinsamen Markt
vereinbar angesehen werden. Demnach wird die Beihilfe fur
mit dem Gemeinsamen Markt unvereinbar erkldrt, muss
abgeschafft werden und muss das Beihilfeelement der
rechtswidrigen Mafinahme von Deutschland zuriickge-
fordert werden.

HAT FOLGENDE ENTSCHEIDUNG ERLASSEN:

Artikel 1

1. Die Differenz zwischen der angemessenen Vergiitung in
Hohe von 6,76 % p.a. (nach Unternehmenssteuern und vor
Investorensteuern) und der zwischen der Norddeutschen Landes-
bank — Girozentrale und dem Land Niedersachsen vereinbarten
Vergiitung in Hohe von 0,5 % p.a. (nach Unternehmenssteuern,
vor Investorensteuern) fiir den Teil des tibertragenen Kapitals,
den die Norddeutsche Landesbank- Girozentrale ab dem 1. Januar
1992 zur Unterlegung ihres Wettbewerbsgeschifts nutzen
konnte, ist eine mit dem Gemeinsamen Markt unvereinbare
Beihilfe.

2. Der Verzicht auf eine angemessene Vergiitung in Hohe von
0,15 % p.a. (nach Unternehmenssteuern und vor Investoren-
steuern) fiir den Teil des auf die Norddeutsche Landesbank —
Girozentrale tibertragenen Kapitals, den diese ab dem 1. Januar
1992 als Garantie nutzen konnte, ist eine mit dem Gemeinsamen
Markt unvereinbare Beihilfe.

3. Der Betrag der in den Absitzen 1 und 2 genannten Beihilfen
belauft sich fiir den Berechnungszeitraum vom 1. Januar
1992 bis zum 31. Dezember 2003 auf 472,34 Mio. EUR.

Artikel 2

1. Deutschland schafft die in Artikel 1 Absitze 1 und 2
genannten Beihilfen bis spitestens 31. Dezember 2004 ab.

2. Deutschland ergreift alle notwendigen Maflnahmen, um die
in Artikel 1 Absdtze 1 und 2 genannten, rechtswidrig zur
Verfigung gestellten Beihilfen von der Empfingerin zuriick-
zufordern.

Die gemdf Artikel 1 Absitze 1 und 2 zuriickzufordernden
Beihilfen umfassen Folgendes:

a) fur den Berechnungszeitraum vom 1. Januar 1992 bis
31. Dezember 2003 den in Artikel 1 Absatz 3 genannten
Betrag;



7.11.2006

Amtsblatt der Europaischen Union

L 307/79

b) fiir den Berechnungszeitraum vom 1. Januar 2004 bis zum
Zeitpunkt der Abschaffung der Beihilfen, einen Betrag, der
nach Maflgabe der in Artikel 1 Absdtze 1 und 2 genannten
Berechnungsmethoden ermittelt wird.

Artikel 3

Die Riickforderung erfolgt unverziiglich und nach dem nationa-
len Verfahren, sofern hierdurch die sofortige und tatsichliche
Vollstreckung dieser Entscheidung ermaoglicht wird.

Der zuriickzufordernde Betrag umfasst Zinsen, die von dem
Zeitpunkt, ab dem die rechtswidrige Beihilfe der Empfingerin zur
Verfiigung stand, bis zu ihrer tatsdchlichen Riickzahlung zahlbar
sind.

Die Zinsen werden gemif$ den Bestimmungen des Kapitels V der
Verordnung (EG) Nr. 794/2004 der Kommission (') berechnet.

() ABL L 140 vom 30.4.2004, S. 1.

Artikel 4

Deutschland teilt der Kommission innerhalb von zwei Monaten
nach Bekanntgabe dieser Entscheidung unter Benutzung des im
Anhang aufgefithrten Fragebogens die zu deren Durchfithrung
ergriffenen Mafinahmen mit.

Artikel 5

Diese Entscheidung ist an die Bundesrepublik Deutschland
gerichtet.

Briissel, den 20. Oktober 2004.

Fiir die Kommission
Mario MONTI
Mitglied der Kommission
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1.1.

1.2.

2.2.

3.2.

ANHANG

INFORMATIONEN HINSICHTLICH DER DURCHFUHRUNG DER ENTSCHEIDUNG DER KOMMISSION

Kalkulation des Betrags, der zuriickgefordert werden soll

Liefern Sie bitte die folgenden Einzelheiten iiber die Hohe des Betrages der rechtswidrigen Beihilfen, die dem
Begiinstigten zur Verfiigung gestellt worden sind:

Datum der Zahlung () Hohe der Beihilfe (¥) Wihrung Identitdt des Begiinstigten

() Datum, an dem die Beihilfe oder einzelne Raten der Beihilfe dem Begiinstigten zur Verfiigung gestellt worden ist (insofern eine
Mafinahme aus mehreren Raten und Vergiitungen besteht, getrennte Reihen verwenden)
(*) Hohe der Beihilfe, die dem Begiinstigten zur Verfiigung gestellt worden ist (in Brutto-Beihilfeniquivalenten)

Anmerkungen:

Erkliren Sie bitte ausfithrlich, wie die Zinsen, die auf die zuriickzufordernde Beihilfe gezahlt werden miissen,
berechnet werden.

Schon ergriffene oder geplante Mafinahmen, um die Bejhilfe zuriickzufordern

Beschreiben Sie bitte im Einzelnen, welche Mafinahmen schon ergriffen worden sind, und welche Mafnahmen geplant
werden, um eine unmittelbare und effektive Riickforderung der Beihilfe durchzufithren. Bitte erkldren Sie ebenfalls,
welche alternativen Mafinahmen im nationalen Recht bestehen, um die Riickforderung durchzufithren. Teilen Sie bitte,
soweit vorhanden, die Rechtsgrundlage fiir die ergriffenen/geplanten Maffnahmen mit.

Bis zu welchem Datum wird die Riickforderung der Beihilfe abgeschlossen sein?

Schon bewirkte Riickforderung

Liefern Sie bitte die folgenden Einzelheiten iiber die Beihilfen, die vom Begiinstigten bereits zuriickgefordert worden
sind:

Datum (°) Zuriickerstatteter Betrag Wihrung Identitdt des Begiinstigten

() Datum, an dem die Beihilfe zuriickerstattet worden ist

Belegen Sie bitte die Riickerstattung der Beihilfebetrige, die in der oberen Tabelle unter Punkt 3.1 spezifiziert worden
sind.
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ENTSCHEIDUNG DER KOMMISSION

vom 20. Oktober 2004

iiber eine Beihilfe Deutschlands zugunsten der Bayerischen Landesbank — Girozentrale

(Bekannt gegeben unter Aktenzeichen K(2004) 3927)

(Nur der deutsche Text ist verbindlich)

(Text von Bedeutung fiir den EWR)

(200/739/EG)

DIE KOMMISSION DER EUROPAISCHEN GEMEINSCHAFTEN -

gestiitzt auf den Vertrag zur Griindung der Europiischen
Gemeinschaft, insbesondere auf Artikel 88 Absatz 2 Unterab-
satz 1,

gestiitzt auf das Abkommen iiber den Europdischen Wirtschafts-
raum, insbesondere auf Artikel 62 Absatz 1 Buchstabe a,

nach Aufforderung der Beteiligten zur Auferung gemif den
vorerwihnten Bestimmungen zur Stellungnahme (!) und unter
Beriicksichtigung dieser Stellungnahmen,

in Erwidgung nachstehender Griinde:

L VERFAHREN

(1) Gegenstand des Verfahrens ist die Ubertragung von
Wohnungsbauforderdarlehen durch den Freistaat Bayern
auf die Bayerische Landesbank —  Girozentrale
(,BayernLB*). Das Verfahren steht im Zusammenhang mit
sechs weiteren Verfahren gegen Deutschland wegen Ver-
mogensiibertragungen auf Landesbanken, insbesondere der
Westdeutschen Landesbank Girozentrale (,WestLB*).

(2) Die Kommission iibermittelte Deutschland am 12. Januar
1993 ein Auskunftsersuchen beziiglich einer Kapital-
erthohung von 4 Mrd. DEM bei der WestLB durch die
Integration der Wohnungsbauférderanstalt (,Wfa“) sowie
dhnlicher Erhohungen von Eigenmitteln der Landesbanken
anderer Bundeslander. Deutschland wurde gebeten anzu-
geben, bei welchen Landesbanken es zur Ubertragung von
Fordervermdgen gekommen ist und welche Griinde die
Transaktionen rechtfertigen konnten.

(3) Die deutschen Behorden iibermittelten Antwortschreiben
mit Datum vom 16. Mdrz 1993 und 17. September 1993.
Weitere Informationen wurden von der Kommission mit
Schreiben vom 10. November 1993 und 13. Dezember
1993 angefordert und von Deutschland mit Schreiben vom
8. Mirz 1994 {ibermittelt.

() ABL C 81 vom 4.4.2003, S. 13

(4)  Mit Schreiben vom 31. Mai 1994 und 21. Dezember 1994
teilte der Bundesverband deutscher Banken e.V. (,BdB*), der
Privatbanken mit Sitz in Deutschland reprisentiert, der
Kommission unter anderem mit, dass durch Gesetz vom
23. Juli 1994 Wohnungsbauforderdarlehen in das haftende
Eigenkapital der BayernLB eingebracht wiirden. Der BdB
sah in der damit verbundenen Erhohung der Eigenmittel der
BayernLB eine Wettbewerbsverfilschung zu deren Gunsten,
da eine mit dem Grundsatz des marktwirtschaftlich
handelnden Kapitalgebers im Einklang stehende Vergiitung
hierfir nicht vereinbart worden sei. Mit dem zweiten
genannten Schreiben legte der BdB daher formell
Beschwerde ein und forderte die Kommission auf, gegen
Deutschland ein Verfahren nach Artikel 93 Absatz 2 EG-
Vertrag (jetzt Artikel 88 Absatz 2) einzuleiten.

(5) Die Beschwerde bezog sich des Weiteren auf ahnliche
Vermdgensiibertragungen zugunsten der Westdeutschen
Landesbank, der Norddeutschen Landesbank, der Landes-
bank Schleswig-Holstein, der Hamburger Landesbank bzw.
der Landesbank Berlin. Im Februar und Mirz 1995 und
Dezember 1996 traten mehrere einzelne Banken der
Beschwerde ihres Verbandes bei.

(6) Mit Schreiben vom 6. August 1997 und vom 30. Juli 1998
informierte der BdB die Kommission iiber zwei weitere
Vermdgensiibertragungen in Schleswig-Holstein und Hes-
sen zugunsten der Landesbank Schleswig-Holstein und der
Landesbank Hessen-Thiiringen.

(7)  Die Kommission untersuchte zundchst die Vermogensiiber-
tragung auf die Westdeutsche Landesbank (,WestLB"),
erklirte aber, dass sie die Ubertragungen auf die anderen
Banken im Lichte der Ergebnisse in der Sache WestLB (?)
pritfen werde. In dieser Sache entschied sie schlieGlich im
Jahr 1999, die Beihilfemafinahme (die Differenz zwischen
der gezahlten Vergiitung und der marktiiblichen Vergiitung)

() ABL C 140, 5.5.1998, S. 9 (Eroffnungsentscheidung).
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fir mit dem gemeinsamen Markt unvereinbar zu erkliren
und die Riickforderung der Beihilfe anzuordnen (°). Diese
Entscheidung wurde vom Gericht erster Instanz am 6. Marz
2003 wegen unzureichender Begriindung von zwei
Elementen bei der Bemessung der Hohe der Vergiitung
aufgehoben (*). Am 20.0Oktober 2004 erlief die Kommis-
sion in Kenntnis einer Verstindigung zwischen dem
Beschwerdefiihrer und allen betroffenen Landesbanken
(mit Ausnahme der Helaba) sowie den jeweiligen Lindern
eine neue Entscheidung, die den Kritikpunkten des Gerichts
Rechnung trug.

Am 1. September 1999 ibermittelte die Kommission
Deutschland ein Auskunftsersuchen, das die Ubertragungen
auf die anderen Landesbanken betraf. Die Bundesregierung
tibersandte daraufhin mit Schreiben vom 8. Dezember
1999 Informationen zur Ubertragung der Wohnungs-
bauférderdarlehen des Landes auf die BayernLB, die nach
weiteren Informationsgesuchen der Kommission mit
Schreiben der Bundesregierung vom 22. Januar 2001 und
vom 3. Juli 2001 ergdnzt wurden.

Mit Schreiben vom 13. November 2002 unterrichtete die
Kommission Deutschland von ihrem Beschluss, hinsichtlich
der Ubertragung der Wohnungsbauforderdarlehen des
Freistaates Bayern auf die BayernLB das formliche Verfahren
nach Artikel 88 Absatz 2 des EG-Vertrages zu eroffnen.
Zeitgleich hat die Kommission auch Verfahren wegen
dhnlicher Vermogensiibertragungen auf die Norddeutsche
Landesbank — Girozentrale, die Landesbank Schleswig-
Holstein — Girozentrale, die Hamburgische Landesbank —
Girozentrale und die Landesbank Hessen-Thiiringen eroff-
net. Zuvor hatte die Kommission bereits im Juli 2002 das
Verfahren wegen einer weiteren ahnlichen Ubertragung von
Fordervermdgen durch das Land Berlin auf die Landesbank
Berlin eroffnet.

Die Entscheidungen zur Eroffnung der Verfahren wurden
im Amtsblatt der Europdischen Union veroffentlicht . Die
Kommission forderte die sonstigen Beteiligten zur Stellung-
nahme auf.

Mit Schreiben vom 15. April 2003 nahm Deutschland zu
der Verfahrenseroffnung in Sachen BayernLB Stellung.

Mit Schreiben vom 29. Juli 2003 nahm der BdB zu allen
Eroffnungsentscheidungen vom 13. November 2002
gemeinsam Stellung.

Auf ein weiteres Auskunftsersuchen der Kommission,
datiert auf den 5. September 2003, Gibermittelte Deutsch-
land mit Schreiben vom 24. Oktober weitere Informationen
und ging auf die Stellungnahme des BdB zur BayernLB ein.
Mit Schreiben vom 30. Oktober 2003 iibermittelte
Deutschland ~ Ausfuhrungen  der  Landesregierung

ABI. L 150, 23.6.2000, S. 1; es wurden Rechtsmittel eingelegt durch

Deutschland (EuGH; C 376/99), durch Nordrhein-Westfalen (EuGEI
T 233/99) und durch die WestLB (EuGEL; T 228/99); durch die
Kommission wurde ein Vertragsverletzungsverfahren eingeleitet
(EuGH; C 209/00).

Urteil in den verbundenen Rechtssachen T-228/99 und T-233/99,
Westdeutsche Landesbank Girozentrale und Land Nordrhein-West-
falen/Kommission, Slg. 2003, 11-435.

Norddeutsche Landesbank: ABL. C 81 vom 4.4.2003, S. 2; Bayerische
Landesbank: ABl. C 81 vom 4.4.2003, S. 13; Hamburgische
Landesbank: ABL C 81 vom 4.4.2003, S. 24; Landesbank Hessen-
Thiiringen: ABl. C 73 vom 26.3.2003, S. 3 und Landesbank
Schleswig-Holstein: ABL. C 76 vom 28.3.2003, S. 2.

(14)

(15)

C)

Nordrhein-Westfalen und der WestLB zur Stellungnahme
des Bundesverbandes deutscher Banken, die sich auch auf
das Verfahren wegen der Ubertragung der Wohnungs-
bauférderdarlehen auf die BayernLB bezieht.

Mit Schreiben Deutschlands vom 15. Mirz 2004 wurde die
Kommission iiber eine Anderung der Satzung der BayernLB
zum 5. Mirz 2004 unterrichtet, wonach das iibertragene
Zweckvermogen unbeschadet seiner Funktion als haftendes
Eigenkapital nicht mehr zur Unterlegung des Wettbewerbs-
geschifts der BayernLB zur Verfiigung steht. Weitere
Auskunftsersuchen der Kommission vom 7. April 2004,
27. April 2004 sowie vom 23. Juni 2004 beantwortete
Deutschland mit Schreiben vom 1. Juni 2004 und 6. Juli
2004. Das letzte Auskunftsersuchen der Kommission vom
27. Juli 2004 beantwortete Deutschland mit Schreiben vom
18. August 2004.

Am 19. Juli 2004 tibermittelten der Beschwerdefiihrer BdB,
das Land Nordrhein-Westfalen und die WestLB AG eine
vorldufige Verstindigung tiber die angemessene Vergiitung
fir das tibertragene Vermogen. Diese Vergiitung sollte nach
ihrer Ansicht der Entscheidung der Kommission zugrunde
gelegt werden. Die endgiiltige Fassung dieser Verstindigung
erreichte die Kommission am 13. Oktober 2004. Ebenso
iibermittelten der BdB, der Freistaat Bayern und die
BayernLB am 10. September 2004 ecine vorldufige Ver-
standigung tber die angemessene Vergiitung fur das
tibertragene Zweckvermogen. In der Folgezeit gingen
mehrere Schreiben dieser Beteiligten sowie Deutschlands
bei der Kommission ein. Die endgiiltige Fassung der
Verstandigung beziiglich der Ubertragung des Zweckver-
mogens auf die BayernLB erreichte die Kommission
ebenfalls am 24. September 2004. Daneben erfolgten mit
Ausnahme im Fall Helaba auch in den anderen Fillen wegen
Vermogensiibertragungen auf Landesbanken entsprechende
Verstindigungen, die der Kommission tibermittelt wurden.

1L AUSFUHRLICHE BESCHREIBUNG DER
MASSNAHMEN

1. DIE BAYERISCHE LANDESBANK — GIROZENTRALE

Die Bayerische Landesbank Girozentrale (BayernLB) mit
Sitz in Miinchen ist mit einer Konzernbilanzsumme von
313 Mrd. Euro (Stichtag 31. Dezember 2003) eine der
grofSten Banken Deutschlands. Sie entstand 1972 aus der
Fusion von Landesbodenkreditanstalt (,LABO®) und Bayeri-
scher Gemeindebank (Girozentrale) (°). Die Bank ist ein
offentlich-rechtliches Kreditinstitut und fithrt die Rechts-
form einer Anstalt des offentlichen Rechts. Eigentiimer der
BayernLB sind — indirekt — zu je 50 Prozent der Freistaat
Bayern und der Bayerische Sparkassen- und Giroverband
(Sparkassenverband Bayern). Die Anteilseigner verstindig-
ten sich im Jahre 2002 darauf, ihre Anteile an der BayernLB
gegen die Gewahrung von Aktien auf die BayernLB Holding
AG zu ibertragen, an der der Freistaat Bayern und der
Sparkassenverband ebenfalls zu 50 % beteiligt sind. Die
BayernLB Holding AG ist mit der alleinigen Tragerschaft fiir
die Bayerische Landesbank belichen und ist selbst kein
Kreditinstitut.

Artikel 1 des Gesetzes iber die Errichtung der Bayerischen

Landesbank — Girozentrale.
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(17) Fir das Jahr 2003 wurden im Geschiftsbericht eine Eigenkapital der Bayerischen Landesbank Girozentrale

(18)

(19)

(21)

Kernkapitalquote von 7,8 % und eine Eigenmittelquote
von 11,3 % ausgewiesen. Die Eigenkapitalrentabilitit lag im
Jahre 2002 bei 4,3 % und im Jahre 2003 bei 4,9 %, was
einen starken Riickgang im Vergleich zu den Vorjahren
bedeutet, in denen die Eigenkapitalrentabilitit noch 15,5 %
(2000) und 18,7 % (1999) betrug.

Aufgrund ihrer Eigentiimerstruktur fungiert die BayernLB
als Hausbank des Freistaats Bayern und als Zentralinstitut
der Bayerischen Sparkassen. In enger Kooperation mit
Verbundpartnern trdgt sie nach eigenen Angaben zur
nachhaltigen Sicherung und Stirkung des Wirtschaftsstand-
ortes Bayern bei. Dariiber hinaus agiert die BayernLB als
eine internationale Wholesale-Bank, die im Investment-
und Commercial Banking-Geschift aktiv ist. Ferner ist sie
nach eigenen Angaben eines der groften deutschen
Emissionshduser. Thre Zielkunden sind Staats- und Kom-
munalkunden, Sparkassen, multinationale Konzernkunden,
inldndische Firmenkunden, private und gewerbliche Immo-
bilienkunden sowie institutionelle Kunden und Finanz-
institutionen. Als rechtlich unselbstindige Anstalten
unterhilt die BayernLB die Bayerische Landesbodenkredit-
anstalt (LABO) als Organ der staatlichen Wohnungspolitik
und die Landesbausparkasse Bayern (LBS).

Mit ihren iiber 9.000 Mitarbeitern ist der BayernLB
Konzern an den wichtigen Finanzzentren der Welt prasent.
In den europdischen Kernmirkten einschlieflich Mittel- und
Osteuropa, in Nordamerika und in Asien bietet die
BayernLB {iber eigene Niederlassungen, Reprisentanzen
und Beteiligungen ihren Kunden eine umfassende Palette
des Bankgeschifts an. Nach einer Redimensionierung des
Stiitzpunktenetzes im Jahre 2003 verfiigt die BayernLB
heute neben zwei Stiitzpunkten in Bayern und 15
Vertriebsdirektionen der LBS-Bayern in Europa iiber vier
und weltweit iiber neun Stiitzpunkte.

Die 84 bayerischen Sparkassen (31. Dezember 2003), die
Versicherungskammer Bayern, die Landesbausparkasse
(LBS) und die Bayerische Landesbank bilden die Sparkas-
sen-Finanzgruppe Bayern. Im Rahmen dieses Verbunds
werden entsprechend dem ,Allfinanzkonzept“ alle Dienst-
leistungen des Finanzsektors angeboten.

2. DIE UBERTRAGUNG DER
WOHNUNGSBAUFORDERDARLEHEN AUF DIE BAYERNLB

Im Zuge der Stirkung der nationalen und internationalen
Wettbewerbsfahigkeit der BayernLB hat der Landtag des
Freistaates Bayern am 23. Juli 1994 das ,Gesetz iiber die
Bildung eines Zweckvermogens durch Ubertragung von
Treuhandforderungen des Freistaates Bayern in das haftende

(22)

(23)

(24)

(%)
(*

(Zweckvermogensgesetz)“ beschlossen (°). Gemif Artikel 1
Absatz 1 des Zweckvermogensgesetzes wird die Landes-
regierung ermachtigt, die seitens der LABO verwalteten
Landesmittel der Jahre 1957 bis 1990 an die BayernLB zur
Bildung einer Sonderriicklage zu iibertragen. Das iibertra-
gene Zweckvermogen solle weiterhin den Belangen des
sozialen Wohnungsbaus dienen.

Laut der Gesetzesbegriindung war eine Eigenkapitalauf-
stockung erforderlich, um die Fortsetzung der erfolgreichen
Geschiftstitigkeit der BayernLB zu gewihrleisten (7). Ein
Unterlassen der Starkung der Eigenkapitalbasis komme
nicht in Frage, weil damit die Konkurrenzfihigkeit der
BayernLB dauerhaft beeintrichtigt ware. Laut Gesetzesbe-
griindung solle durch die Ubertragung bisheriger staatlicher
Baudarlehensforderungen auf die BayernLB deren Eigen-
kapitalbasis gestirkt werden (5).

Die erste Tranche von offenen Forderungen aus Forder-
darlehen in Hohe von rund 3 811 Mio. DEM wurde mit
Wirkung zum 31. Dezember 1994 per Einbringungsvertrag
vom 15. Dezember 1994 auf die BayernLB tibertragen (°).
Eine zweite Tranche von offenen Forderungen aus Forder-
darlehen in Hohe von 1 216 Mio. DEM wurde mit Wirkung
zum 31. Dezember 1995 per Einbringungsvertrag vom
28. Dezember 1995 auf die BayernLB tibertragen . Damit
wurde insgesamt Fordervermégen in Hohe von 5 027 Mio.
DEM auf die BayernLB iibertragen.

3. KAPITALANFORDERUNGEN NACH DER
EIGENMITTELRICHTLINIE UND DER
SOLVABILITATSRICHTLINIE

Nach der Richtlinie 89/647/EWG des Rates iiber einen
Solvabilititskoeffizienten fiir Kreditinstitute (%) (im folgen-
den ,Solvabilitdtsrichtlinie) und der Richtlinie 89/299/
EWG des Rates iiber die Eigenmittel von Kreditinstituten (')
(im folgenden ,Eigenmittelrichtlinie”), gemdfl denen das
Kreditwesengesetz (,KWG) novelliert wurde, haben die
Banken iiber haftendes Kapital in Hohe von 8 % ihrer
risikogewichteten Aktiva zu verfiigen. Mindestens 4 Pro-
zentpunkte hiervon miissen sogenanntes Kernkapital
(,Klasse-1“-Kapital) darstellen, welches Kapitalbestandteile
umfasst, die dem Kreditinstitut unbeschrankt und unmittel-
bar zur Verfiigung stehen, um Risiken oder Verluste zu
decken, sobald sich diese ergeben. Das Kernkapital ist fiir
die Gesamtausstattung einer Bank mit Eigenmitteln im
aufsichtsrechtlichen Sinne von entscheidender Bedeutung,
weil Ergdnzungskapital (,Klasse-2“-Kapital) nur in Hohe des
vorhandenen Kernkapitals zur Unterlegung risikotragender
Geschifte einer Bank anerkannt wird.

Bayerisches Gesetz- und Verordnungsblatt Nr. 18/1994, S. 602.

Bayerischer Landtag, 12. Wahlperiode Drucksache 12/15851 vom
7. Juni 1994.

Bayerischer Landtag, 12. Wahlperiode Drucksache 12/15851 vom
7. Juni 1994.

Einbringungsvertrag zwischen dem Freistaat Bayern und der
Bayerischen Landesbank Girozentrale vom 15. Dezember 1994.
Einbringungsvertrag fiir die 2. Tranche zwischen dem Freistaat
Bayern und der Bayerischen Landesbank Girozentrale vom
28. Dezember 1995, der vollumfinglich auf die Regelungen des
Einbringungsvertrages vom 15. Dezember 1994 verweist.

ABL L 386 vom 30.12.1989, aufgehoben und ersetzt durch
Richtlinie 2000/12/EG, Abl. Nr. L 126 vom 26.5.2000.

ABL. L 124 vom 5.5.1989, aufgehoben und ersetzt durch Richtlinie
2000/12/EG, Abl. Nr. L 126 vom 26.5.2000.
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(25) Zum 30. Juni 1993 hatten die deutschen Banken ihre DEM in dieser Hohe als haftendes Eigenkapital im Sinne des

(26)

(28)

(29)

(%)

*
®)

Ausstattung mit haftendem Kapital an die neuen Anforde-
rungen gemdfl der Solvabilitatsrichtlinie und der Eigen-
mittelrichtlinie anzupassen (1?). Bereits vor der Umsetzung
der Solvabilititsrichtlinie in deutsches Recht waren viele
Landesbanken verhiltnismiafig schwach mit haftendem
Kapital ausgestattet. Fiir die betroffenen Kreditinstitute
war es daher dringend notwendig, die Eigenkapitalbasis
zu stirken, um eine Beschrinkung ihrer Unternehmens-
expansion zu verhindern oder wenigstens ihr bestehendes
Geschiftsvolumen beibehalten zu kénnen.

Wegen der angespannten Haushaltslage konnten die 6ffent-
lichen Anteilseigner jedoch kein frisches Kapital zufiihren,
wollten andererseits aber auch nicht privatisieren und
zusitzliches Kapital tiber die Kapitalmarkte finanzieren. So
beschloss man, Vermogens- bzw. Kapitaliibertragungen
vorzunehmen, z. B. im Falle der WestLB das Vermogen
der Wohnungsbauforderungsanstalt des Landes Nordrhein-
Westfalen (,Wfa“). Im Falle der BayernLB wurden die
genannten Wohnungsbauforderdarlehen allerdings erst
nach diesem Datum eingebracht, dienten also unabhingig
von diesem konkreten Anlass der Stirkung der Kapitalbasis
zur Aufrechterhaltung bzw. Ausweitung der allgemeinen
Geschiftsmoglichkeiten.

4. AUSWIRKUNGEN DER UBERTRAGUNG AUF DIE
EIGENKAPITALAUSSTATTUNG DER BAYERNLB

Der Umfang der Geschifte eines Kreditinstituts ist stark von
der Eigenkapitalhohe abhingig. Diese erhohte sich durch
die Ubertragung der Wohnungsbauforderdarlehen von der
LABO auf die BayernLB in nicht zu vernachldssigendem
AusmaR.

Vor Ubertragung an die BayernLB wurden die einzu-
bringenden Wohnungsbauférderdarlehen durch zwei Gut-
achten der Wirtschaftspriifungsgesellschaft [...] (¥) vom
5. Oktober 1994 und vom 30. April 1996 bewertet und
der daraus abgeleitete Barwert der Darlehensforderungen
wurde in Form einer Kapitalriicklage als Eigenkapital der
BayernLB zugefithrt. Der Barwert der ersten Tranche zum
31. Dezember 1994 bezifferte sich auf 655 Mio. DM, der
Barwert der zweiten Tranche zum 31. Dezember 1995
bezifferte sich auf 542 Mio. DM. Insgesamt wurde damit
eine Zweckriicklage von 1,197 Mrd. DEM gebildet.

Mit Schreiben vom 8. Mai 1996 teilte das Bundesaufsichts-
amt fiir das Kreditwesen (1) (,BAKred“) mit, die seitens der
BayernLB gebildete Zweckriicklage in Hohe von 655 Mio.

Nach der Solvabilititsrichtlinie haben Kreditinstitute Eigenmittel in

Hohe von mindestens 8 % ihrer risikogewichteten Aktiva zu
besitzen, wihrend nach der alten deutschen Regelung eine Quote
von 5,6 % verlangt war; allerdings beruhte diese Quote auf einer
Eigenmitteldefinition, die enger war als die seit Inkrafttreten der
Eigenmittelrichtlinie geltende.

Vertrauliche Information

Jetzt Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht (,BaFin“)

(30)

(1)

(32)

*)
*)

§ 10 KWG anzuerkennen. Unter Einbeziechung der gesam-
ten Zweckriicklage in Hohe von 1,197 Mrd. DEM als
haftendes Kernkapital setzte das BAKred mit Schreiben vom
20. Dezember 1996 das haftende Eigenkapital der
BayernLB, einschlieBlich des Erginzungskapitals zum
23. Dezember 1996 auf den Betrag von 14,6 Mrd. DEM
fest (1#). Der Anteil des Kernkapitals am haftenden Eigen-
kapital betrug damit insgesamt 8,8 Mrd. DM.

Die Kapitalzufihrung mittels Zweckriicklage betrug daher,
gemessen an Eigenmitteln in Hohe von 14,6 Mrd. DEM
zum 31. Dezember 1995, rd. 8 % der zum 31. Dezember
1995 bereits bestehenden haftenden Eigenmittel und rd.
13 % des anerkannten Kernkapitals in Hohe von rund 8,8
Mrd. DEM.

Tatsdchlich als Haftungsunterlegung nutzbar waren die
Mittel nach den vorliegenden Informationen ab Zugang der
Festsetzungen durch das BAKred, d. h. in Hohe von 655
Mio. DEM ab dem 20. Mai 1996 und in Hohe von 1,197
Mrd. DEM ab dem 23. Dezember 1996.

Tatsichlich hat die BayernLB nach Angaben Deutschlands
die Zweckriicklage nur ein einziges Mal im Jahre 1998 und
nur fiir die Dauer eines Monats mit einem Betrag in Hohe
von 14 Mio. DEM belegt.

Deutschland fiihrte ferner aus, dass der vom BAKred als
Eigenmittel anerkannte Barwert der Zweckriicklage von
1,197 Mrd. DEM der BayernLB lediglich als Obergrenze fiir
die Belegung mit Risikoaktiva zu verstehen sei und nicht
dauerhaft und unverindert in dieser Hohe zur Kreditunter-
legung zur Verfiigung gestanden habe. Vielmehr habe der
Barwert Schwankungen unterlegen, die vor allem auf die
laufende Verwendung liquider Mittel zur Neuausreichung
als Darlehen zuriickzufihren gewesen seien, worliber
gemifS § 1 Absatz 3 des Einbringungsvertrages allein der
Freistaat zu entscheiden hatte (°), aber auch auf gewihrte
Nachlisse auf die Darlehensschuld, die auf bestimmten
Fordergesichtspunkten beruhten. So unterschritt der Bar-
wert des Zweckvermogens im Jahre 1998 den aufsichts-
rechtlich anerkannten Betrag von 1,197 Mrd. DEM in Hohe
von [..] DEM und im Jahre 1999 um [..] EUR und musste
durch die Heranziehung anderer Kapitalbestandteile ausge-
glichen werden. Das Kapital stand damit nach Angaben
Deutschlands nicht durchgingig in dem vom BAKred
anerkannten Umfang zur Belegung mit Risikoaktiva zur
Verfugung.

Schreiben des BAKred vom 20. Dezember 1996.

Dieses konnte, wie Deutschland dargelegt hat, bei einer lingeren
durchschnittlichen Laufzeit als urspriinglich vorgesehen zu einem
niedrigeren Barwert und bei einer durchschnittlichen kiirzeren
Laufzeit zu einem hoheren Barwert fithren. Soweit der tatsichliche
Barwert den vom BAKred anerkannten und bilanzierten Betrag von
1,197 Mrd. DEM iiberschritten hatte, wurde der Differenzbetrag als
Riickstellung zum Ausgleich von Risiken aus der Verdnderung des
Barwertes verbucht werden.
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(34) Die tatsichlichen Schwankungen hat Deutschland in folgendem Schaubild dargelegt (Schaubild 1):
1994 1995 1996 1997 1998 1998 1999 2000 2001 2002 2003
TDM TDM TDM TDM TDM -> TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR
Barwert Zweckver- 655728 (1233164 | 1229258 1255390 [.] [.] [.] [.] [.] [.] [.]
mogen
Verinderung Barwert 577 436 -3906 26132 [..] [..] [..] [..] [..] [..] [..]
Zweckvermogen
Kapitalausweis 655000 | 1197 000 | 1197 000 | 1197 000 [ 1197000 | 612016| 612016| 612016 612016| 612016| 612016
Zweckriicklage
Differenz Barwert| 728| 36164| 32258 58390 10 [ [ [ [ ] ]
Kapitalausweis

(35)

(36)

(37)

(38)

(")  Dass durch die Verminderung um [...] DEM der aufsichtsrechtlich als Obergrenze anerkannte Betrag von 1,197 Mrd. DEM nur um [...] DEM unterschritten worden sei, gehe allein auf den

(zufilligen) Umstand zuriick, dass der Barwert im Jahre 1997 diese Obergrenze iiberschritten hatte.

5. VERGUTUNG FUR DIE UBERTRAGENEN EIGENMITTEL

Gemif § 4 Absatz 1 des Einbringungsvertrages zwischen
dem Freistaat Bayern und der BayernLB vom 15. Dezember
1994 wurde fiir die durch die Ubertragung zur Verfiigung
stehenden Mittel ein Entgelt, allerdings nur auf den jeweils
in Anspruch genommenen Betrag, vereinbart. Laut Ein-
bringungsvertrag betrug diese Zahlung 0,6 % zu Lasten des
Betriebsergebnisses des Bankbereiches auf den tatsichlich
zur Unterlegung von Wettbewerbsgeschift in Anspruch
genommenen Teil der eingebrachten Mittel, wobei die
Vergiitung mit der Feststellung der Bilanz fiir das jeweilige
Geschiftsjahr fillig wurde (*). Bei der Festlegung dieses
Vergiitungssatzes wurde nach vorliegenden Angaben und
Informationen Deutschlands  beriicksichtigt, dass die
Zweckriicklage ohne Liquiditit zur Verfugung gestellt
wurde, so dass eine tatsichliche Geschiftsausweitung
vollstindig durch Aufnahme liquider Mittel refinanziert
werden musste.

Ferner wurde nach Angaben Deutschlands die Vergiitung
fir das Zweckvermogen steuerlich als Gewinnverwendung
eingeordnet, konnte also nicht als Betriebsausgabe abge-
zogen werden, und war somit die Vergiitung daher nach
Steuern zu entrichten.

In Bezug auf die Bemessungsgrundlage fiir die zu
bezahlende Vergiitung wurde seitens Deutschlands im
Verfahren angegeben, dass bei vollstindiger Belegung der
Zweckriicklage die vereinbarte Vergiitung von 0,6 %
pa (). etwa 7,2 Mio. DEM betragen hitte. Wie bereits
erldutert, hat die BayernLB nach Angaben Deutschlands die
Zweckriicklage nur ein einziges Mal im Jahre 1998 und nur
fiir die Dauer eines Monats mit einem Betrag in Hohe von
14 Mio. DEM belegt, wofiir eine Vergiitung von 7 000 DEM
geleistet wurde.

Dariiber hinaus hat die BayernLB gemifd § 6 Absatz 2 des
Einbringungsvertrags vom 15. Dezember 1994 in

(") § 4 Absatz 3 des Einbringungsvertrages vom 15. Dezember 1994.
(") § 4 Absatz 1 des Einbringungsvertrages vom 15.Dezember 1994.

(39)

(40)

(41)

Verbindung mit § 2 des Einbringungsvertrages vom
28. Dezember 1995 an den Freistaat eine Gebiihr in Hohe
von 0,05 % fiir die Ubernahme einer Ausfallbiirgschaft fiir
die Darlehen des Zweckvermogens gezahlt. Die gezahlten
Betrige hat Deutschland im Einzelnen beziffert.

1IN GRUNDE FUR DIE EROFENUNG DES VERFAHRENS

In ihrer Eréffnungsentscheidung vom 13. November 2002
kam die Kommission zu dem Ergebnis, dass es sich bei der
Ubertragung der Wohnungsbauforderdarlehen des Frei-
staates Bayern auf die BayernLB wahrscheinlich um eine
staatliche Beihilfe im Sinne Artikel 87 Absatz 1 EG-Vertrag
handele.

Ausgangspunkt ihrer Priffung war der Grundsatz des
marktwirtschaftlichen Kapitalgebers. Danach stellt der
Umstand, dass sich Unternehmen im Eigentum der offent-
lichen Hand befinden und ihnen durch diese Mittel
zugefithrt werden, keine staatliche Beihilfe dar. Lediglich
wenn diesem oOffentlichen Unternehmen Mittel zu Bedin-
gungen zur Verfugung gestellt werden, die es unter
normalen Marktbedingungen nicht erhalten hitte, liegt eine
Begiinstigung durch die Zufuhr staatlicher Mittel vor.

Im vorliegenden Fall sah die Kommission den wirtschaft-
lichen Vorteil fiir die BayernLB, der sich aus der Zufuhr von
Eigenmitteln ergab, insbesondere in der Erhohung der
Kreditvergabekapazitit fiir das kommerzielle, wettbewerb-
sorientierte Kreditgeschift der BayernLB (Geschaftsauswei-
tungsfunktion des Eigenkapitals). Unter normalen
Marktbedingungen werde die Einbringung von Kapital
entsprechend dessen Wert unter Beriicksichtigung seiner
Funktion und des eingegangenen Risikos vergiitet. Einen
Anhaltspunkt fir die marktiibliche Vergiitung des eingeb-
rachten Kapitals sei demzufolge im langfristigen risikofreien
Zinssatz (Bundesanleihen mit 10 Jahren Laufzeit) zu sehen,
der mit einem das erhohte Risiko von Eigenmitteln
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(42)

(43)

(44)

abbildenden Risikoaufschlag zu versehen sei. Da bereits der
Vergiitungssatz fiir eine langfristige risikofreie Vermogens-
anlage zum Zeitpunkt der Vermdgensiibertragung, Ende
1994, von Deutschland mit 7,9 % p.a. angegeben wurde,
hatte die Kommission erhebliche Zweifel, dass eine Ver-
glitung von 0,6 % p.a. fir die tatsichlich in Anspruch
genommenen Eigenmittel, selbst ohne Beriicksichtigung des
notwendigen Risikoaufschlags, als marktiiblich angeschen
werden konnte.

Die Kommission bezweifelte ferner, dass ein marktwirt-
schaftlich handelnder Kapitalgeber die Begrenzung seiner
Vergiitung auf den Teil der tatsichlichen Inanspruchnahme
akzeptiert hitte. Auch erschien zweifelhaft, dass es sich bei
den weiteren von Deutschland angefiihrten Vergiitungs-
komponenten, wie unter anderem die an den Freistaat fiir
die Ubernahme einer Ausfallbiirgschaft fiir die Darlehens-
forderungen geleisteten Gebiihr in Hohe von 0,05 % p.a.
der verbiirgten tibertragenen Forderungen zugunsten des
Freistaates Bayern, die Zinszahlungen der Darlehensnehmer,
die weiterhin an den Freistaat flie€en oder die Verzinsung
von Zwischenanlagen ('8) tatsichlich um eine Vergiitung fiir
die Geschiftsausweitungsfunktion von haftenden Eigen-
kapital handelt.

Jedoch raumte die Kommission ein, dass bei der markt-
tiblichen Vergiitung die mangelnde Liquiditit des vorliegend
zugefiihrten Kapitals Beriicksichtigung finden miisse. Laut
Artikel 1 des Zweckvermogensgesetzes miissten die als
Zweckriicklage ausgewiesenen Wohnungsbaudarlehen in
gleicher Weise wie vor der Einbringung fiir Zwecke des
sozialen Wohnungsbaus eingesetzt werden. Mit der Uber-
tragung der Fordervermdgen wurde der BayernLB somit
keine Liquiditit verschafft. Obgleich die nicht liquiden
Mittel der Bank eine Ausweitung des Volumens erlaubten,
sei zu beriicksichtigen, dass die Bank den vollen moglichen
Umfang der Erhohung des Geschiftsvolumens nur dann
erzielen konne, wenn sie das zusitzliche Kreditvolumen in
vollem Umfang auf dem Kapitalmarkt refinanziere. Damit
konne das Land nicht genau die gleiche Rendite erwarten
wie ein Geber von liquidem Kapital und sei daher ein
entsprechender Abschlag sachgerecht.

Die Kommission konnte nicht erkennen, dass der Freistaat
bei der Einbringung der Wohnungsbauforderdarlehen
darauf geachtet hitte, dass er an den ausgeschiitteten
Gewinnen der Bank und dem Wertanstieg der Bank
angemessen teilnimmt. Insbesondere habe der Freistaat
nicht auf eine Anderung der Beteiligungsverhiltnisse zu
seinen Gunsten gedrungen, was aber erforderlich gewesen
wire, um sicherzustellen, dass die Dividendenzahlungen
und Wertsteigerungen der Hohe des eingebrachten Kapital-
beitrags entsprachen.

Da keine der in Artikel 87 Absatz 2 und 3 EG-Vertrag sowie
in Artikel 86 Absatz 2 EG-Vertrag genannten Ausnahme-
bestimmungen in der vorliegenden Situation anwendbar
waren, erschien die staatliche Beihilfe als nicht mit dem
gemeinsamen Markt vereinbar.

(") § 2 Absatz 1 des Einbringungsvertrages vom 15. Dezember 1994.

(46)

(47)

(48)

(49)

V. STELLUNGNAHME DEUTSCHLANDS

Deutschland stellte sich in seiner Stellungnahme zur
Eroffnungsentscheidung auf den Standpunkt, dass die
Ubertragung des Zweckvermogens auf die BayernLB anders
als im WestLB-Fall vorliegend nicht mit einer Stamm-
kapitalzufuhr, sondern mit stillen Einlagen im Sinne des
§ 10 Absatz 4 KWG zu vergleichen sei, was die
Kommission verkannt habe.

Ein entscheidendes Argument war fiir Deutschland, dass bis
Ende 1996, dem Zeitpunkt der bankaufsichtsrechtlichen
Anerkennung des Zweckvermogens, die bayerischen Spar-
kassen, aber auch private Investoren bereits Kernkapital von
insgesamt knapp 1,3 Mrd. DEM — davon rund 900 Mio.
DEM durch die bayerischen Sparkassen — in Form stiller
Einlagen der BayernLB zur Verfiigung gestellt hitten. Diese
Einlagen seien vom BAKred als Kernkapital im Sinne des
§ 10 Absatz 4 KWG anerkannt worden. Stille Einlagen
stellten also im Einbringungszeitpunkt bereits ein iibliches
Instrument der Kernkapitalbeschaffung der BayernLB dar.

Dariiber hinaus sei das Zweckvermdogen auch inhaltlich mit
den stillen Einlagen der BayernLB vergleichbar. Hinsichtlich
ihrer wirtschaftlichen Funktion, der Moglichkeit der
Geschiftsauweitung, seien beide Kapitalformen identisch
gewesen, da beide als Kernkapital anerkannt worden waren.
Beide hitten auch nicht unmittelbar an den Wertsteige-
rungen der Bank teilgenommen und keine zusitzlichen
Stimmrechte gewahrt. Was das Risiko des Verlusts anginge,
so hitten ebenfalls keine Unterschiede bestanden, da beide
zum Verlustausgleich heranzuzichen gewesen seien. Der
einzige Unterschied sei darin zu sehen, dass das Zweckver-
mogen unbefristet zur Verfiigung gestellt werde, wahrend
Stille Einlagen typischerweise in ihrer Laufzeit beschrankt
seien. Die Zweckriicklage sei jedoch nicht zwingend als
unbefristet zu betrachten, sondern sei jederzeit einver-
nehmlich auflésbar. Auch gibe es nicht nur befristete Stille
Einlagen, sondern auch unbefristete. Eine vergleichende
Betrachtung zeige, dass am Markt kein nennenswerter
Preisunterschied zwischen befristeten und unbefristeten
stillen Einlagen festzustellen sei.

Auch fithrte Deutschland an, dass das Zweckvermogen
nicht in gleicher Weise dem Risiko des Verlusts ausgesetzt
sei wie Stammbkapital. Im Gegensatz zur Situation bei der
WestLB, wo nach Ubertragung des Wfa Vermogens dieses
fast 50 % der Eigenmittel der Bank ausmachte, habe der
entsprechende Anteil der zugefithrten Wohnungsbauforde-
rungen zum Zeitpunkt der Einbringung nur rd. 8 % an den
Eigenmitteln der BayernLB ausgemacht. AufSerdem sei die
BayernLB anders als die WestLB nicht auf das in dem
Wohnungsbauvermogen verkorperte Kernkapital angewie-
sen gewesen. Die Bank sei stets profitabel gewesen und
habe bereits vor diesem Zeitpunkt iiber erhebliche Eigen-
mittel verfiigt. Diese beruhten nicht zuletzt auf den bereits
ab dem Jahr 1991 sowohl von den bayerischen Sparkassen
als auch von privaten Unternechmen getdtigten stillen
Einlagen. Ferner habe zwischen dem Freistaat und der
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(50)

(52)

("))

BayernLB Einvernchmen dariiber bestanden, dass das
Zweckvermogen erst nach Belegung aller anderen Kapital-
bestandteile mit Risikoaktiva belegt werden durfte.

Dass der Freistaat mit der Ubertragung des Zweckvermo-
gens ein geringeres Risiko eingegangen sei als ein Stamm-
kapitalinvestor, sei auch darin begriindet gewesen, dass der
Sparkassenverband Bayern als zweiter Anteilseigner gemafs
§ 2 des Vertrages zwischen dem Freistaat Bayern und dem
Bayerischen Sparkassenverband vom 15. Dezember 1994
dazu verpflichtet war, einen Verlust der BayernLB halftig zu
tragen, soweit die Zweckriicklage dadurch entweder aufge-
zehrt oder von Glaubigern der BayernLB zur Abdeckung
von Verlusten in Anspruch genommen wird.

1. ANGEMESSENE VERGUTUNG DES ZWECKVERMOGENS

Ausgehend davon, dass das zur Verfigung gestellte Kapital
mit dem Kernkapitalinstrument der stillen Einlagen zu
vergleichen sei, und nicht mit Stammkapital, kam Deutsch-
land zu dem Ergebnis, dass das Zweckvermdgen ange-
messen vergiitet worden sei und somit keine Begiinstigung
der BayernLB und damit keine staatliche Beihilfe vorliege.

Die vereinbarte Vergiitung bestand dabei Deutschland
zufolge in der belegungsabhingigen Haftungsprovision in
Hohe von 0,6 % p.a. zu Lasten des Betriebsergebnisses des
Bankbereichs des als Kernkapital aufsichtsrechtlich aner-
kannten Wertes der Zweckriicklage.

Daneben sei auch die Biirgschaftsgebiihr von 0,05 % p.a.
fur die vom Freistaat Bayern zu verbiirgende Summe der
Darlehensforderungen als Gegenleistung fiir die Ubertra-
gung des Zweckvermogens beriicksichtigungsfahig. Dieses
folgt fiir Deutschland daraus, dass die Ubernahme der
Biirgschaft in unmittelbaren Zusammenhang mit der
Absicht gestanden habe, das Eigenkapital der Landesbank
zu stirken. Gemdfd Gesetzesbegriindung sei die Biirgschaft
erforderlich gewesen, um die durch das Gesetz beabsichtigte
Starkung des Eigenkapitals der Landesbank zu sichern,
indem eine Bestandsminderung des Zweckvermdgens
infolge von Ausfillen verhindert werde (). Auch weist
Deutschland unter Bezugnahme auf die Gutachten der [...]
vom 5. Oktober 1994 und vom 30. April 1996 darauf hin,
dass der sog. Kapitalisierungszinsfufl zur Berechnung des
Barwertes der Forderungen ohne die Ubernahme der
Ausfallbiirgschaft durch den Freistaat Bayern, der mit
7,5 % veranschlagt wurde, um einen zusatzlichen Risikoauf-
schlag hitte erhoht werden miissen. Konsequenterweise
hitte sich aus diesem Grunde ein niedrigerer Barwert

Siehe Begriindung zu dem die Ausfallbiirgschaft regelnden Artikel 3

des ,Gesetzes iiber die Bildung eines Zweckvermogens durch
Ubertragung von Treuhandforderungen des Freistaates Bayern in
das haftende Figenkapital der Bayerischen Landesbank — Giro-
zentrale“ vom 23. Juli 1994 (Bayerischer Landtag Drucksache 12/
15851).

(55)

(56)

ergeben und hitte somit auch nur ein niedrigerer Betrag
vom BAKred anerkannt werden konnen (2°).

Von seinem frither vertretenen Standpunkt, dass auch die
Zinsen aus Zwischenanlagen sowie die Zinsriickfliisse aus
den Darlehen, die auch weiterhin dem Freistaat zugeflossen
waren, als Verglitungselemente anzusehen waren, riickte
Deutschland im Verlauf des Verfahrens ausdriicklich ab.

Zur Marktiiblichkeit der geleisteten Vergiitung fiihrte
Deutschland aus, dass aufgrund der Vergleichbarkeit mit
den stillen Einlagen der BayernLB der Ausgangspunkt der
Satz sein miisse, den die BayernLB im beihilferelevanten
Zeitraum ihren stillen Gesellschaftern gezahlt habe, im
Ergebnis ca. 7-8 % p.a. ihres jeweiligen Nennwertes.

Allein das Fehlen der Liquiditit miisse dabei bereits zu
einem erheblichen Abschlag von diesem Ausgangssatz
fihren. Dabei seien vorliegend nicht nur die Nettorefinan-
zierungskosten wie im Fall WestLB, sondern die Brutto-
refinanzierungskosten abzuziehen. Ein privater Investor
hdtte schon vor dem Hintergrund, dass der der BayernLB
zugefithrte Kapitalbetrag nur 8 % der Eigenmittel aus-
machte und nicht wie im WestLB-Fall 50 %, einen Abzug
lediglich der Nettorefinanzierungskosten nicht durchsetzen
konnen.

2. UNTERBLIEBENE VERANDERUNG DER
EIGENTUMERSTRUKTUR UND EIGENTUMEREFFEKT

Ferner wies Deutschland in seiner Stellungnahme auf die
Er6ffnungsentscheidung der Kommission darauf hin, dass
ausgehend von der Annahme, dass es sich auch bei dem
Zweckvermogen lediglich um mit stillen Einlagen vergleich-
bares Kapital handele, eine Anderung der Anteilsver-
haltnisse an der BayernLB zugunsten des Freistaates nicht
notwendig gewesen seien. Dessen ungeachtet hitte der
Sparkassenverband einer Verdnderung der Anteilsverhalt-
nisse zu seinen Ungunsten auch gar nicht zugestimmt, da
zum Zeitpunkt der Einbringung gar kein Bedarf an
zusitzlichem Kapital bestand und er selbst zuvor rd. 900
Mio. DEM in Form stiller Einlagen in die Bank eingebracht
habe (*!), ohne das dem eine vergleichbare Position des
Freistaates Bayern gegeniiber gestanden hitte.

(*%) Weiterhin fithrt Deutschland an, ohne die Biirgschaft hitte das

Vermégen gemdfl KWG-Grundsatz 1 mit 100 % gewichtet und
grundsdtzlich mit 8 % Eigenkapital unterlegt werden miissen. Die
Darlehensforderungen erfiillten namlich nicht die besonderen
privilegierenden Voraussetzungen einer Gewichtung als Realkredite
im Sinne des KWG. Demnach hitte das iibertragene Darlehensvolu-
men mit rund 400 Mio. DEM Eigenmittel unterlegt werden miissen
und wire somit der anerkannte Betrag um rund 400 Mio. DEM zu
reduzieren gewesen.

Ende 1995 — zum Zeitpunkt der Einbringung der zweiten Tranche
— waren es nach den der Kommission vorliegenden Informationen
bereits 1,1 Mrd. DEM.
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(58) Weiterhin fithrte Deutschland an, dass der Freistaat als (64) Als Kernkapital anerkannt seien in den jeweiligen Ein-
hilftiger Anteilseigner davon ausgehen durfte, an im bringungszeitraumen in Deutschland lediglich Stammkapi-
Vergleich zu anderen Kreditinstituten sehr vorteilhaften tal und stille Beteiligungen gewesen. Ein Vergleich mit
Eigenkapitalrenditen zu profitieren. Der Freistaat habe sich stillen Beteiligungen scheide dabei in allen Fillen aus.
also nicht mit einer begrenzten oder gar fehlenden Rendite Erstens hitten stille Beteiligungen gegeniiber zur Verfiigung
begniigt. Dieses sei bei der Beurteilung der Investition durch gestelltem Stammkapital nur eine befristete Laufzeit bzw.
die Kommission zu beriicksichtigen. konnten gekiindigt werden und seien nach ‘Ablauf der
Laufzeit an den Investor zuriickzuzahlen. Ein Investor
konne deshalb nicht erwarten, fiir eine Stille Einlage
dieselbe Vergiitung zu erhalten, wir fiir bankaufsichts-
V. STELLUNGNAHME DES BESCHWERDEFUHRERS rechtlich unbefristet anerkannte Eigenkapitalinstrumente.
BDB
(59) Nach Auffassung des BdB hat die BayernLB keine ange- (63) 3owe1t zweltens in einigen Fallen geltend gemgcht werde,
- . . . ass das zugefiihrte Kapital aufgrund von Vereinbarungen
messene Vergiitung fiir das zugefiihrte Kernkapital gezahlt schen d o d desbank nachraed
und damit eine staatliche Beihilfe erhalten. zwischen den Eigentiimern der Landesbank nachrangig
nach dem Stammbkapital hafte, diirfe daraus kein reduziertes
Risiko fiir den Investor abgeleitet werden. In allen Uber-
tragungsfallen mache das zugefiihrte Kapital einen bedeu-
(60) In seiner Stellungnahme vom 29. Juli 2003 zu den am t?nder(l)"l;/eﬂ des gesamten Eernlﬁapltgls, tellv}zels;s;))gar me;lhr
13. November 2002 eroffneten Landesbanken Verfahren ais 5 7, AUs. Damit .este € eme sehr Hone Wahr-
fithrte der BdB aus, dass sich die Frage, welche Vergiitun sche{nllchkeu,'das_s das “elngebrachte Kapital bei Verlus.t.en
L 8¢ wele gutung zumindest teilweise hitte herangezogen werden kon-
angemessen sei, anhand der Methodik bestimme, die die 2
Kommission in ihrer WestLB Entscheidung vom 8. Juli nen ().
1999 zugrunde gelegt habe.
(66) Die unterschiedliche Qualitdt stiller Einlagen im Vergleich
zu Stammkapital sei drittens auch vom Baseler Ausschuss
(61) Somit sei in einem ersten Schritt ein Vergleich des zur fir Bankenaufsicht in Bezug auf die bankaufsichtliche
Verfiigung gestellten Kapitals mit anderen Eigenkapitalinst- Kernkapitaldefinition bestitigt worden. Danach seien stille
rumenten vorzunehmen. In einem zweiten Schritt sei die Einlagen bankaufsichtlich lediglich als sog. Lower-Tier-1
Mindestvergiitung zu ermitteln, die ein Investor fiir die Kapital anzuerkennen. Dieses Kapital diirfe nur noch 15 %
konkrete Eigenkapitalinvestition in die Landesbank erwar- der erforderlichen Kernkapitalquote ausmachen, d. h. bei
ten wiirde. Zuletzt seien even}uel]e Zu- und Abschlige einer Kernkapitalquote von 4 % miissten 3,4 % durch
wegen der Besonderheiten der Ubertragung zu berechnen. Grundkapital und offene Riicklagen (z. B. die eingebrachten
Zweckriicklagen in die Landesbanken) dargestellt werden.
Dariiber hinaus wiirden nachrangige Eigenkapitalinstru-
mente, z. B. Vorzugsaktien oder Genussrechte, von Banken
L. VERGLEICH MIT ANDEREN immer nur in geringem Umfang aufgenommen. Auf Druck
EIGENKAPITALINSTRUMENTEN der Rating-Agenturen erreichten sie — ganz anders als in
den hier zu beurteilenden Fillen — fast nie mehr als 10 %
des gesamten Kernkapitals der Bank. Vor diesem Hinter-
(62) Der BdB gelangte in der genannten Stellungnahme zu dem grund seien stille Beteiligungen fiir groRe Volumina, die ein
Ergebnis, dass die Einbringung der Wohnungsbau- und Investor allein investiere, nicht einsetzbar.
Fordervermdgen im Fall der BayernLB sowie in den anderen
genannten Landesbankenverfahren mit einer Stammkapi-
talzufuhr zu vergleichen sei. 5 MINDESTVERGUTUNG FUR EINE
STAMMKAPITALINVESTITION IN DIE BAYERNLB
(63) Nahezu alle Landesbanken hétten ab dem Jahr 1992 neues (67) Der BdB fiihrt aus, dass samtliche Methoden zur Ermittlung

Kernkapital benotigt, um den strengeren Anforderungen
aufgrund der neuen Solvabilititsrichtlinie gerecht zu
werden. Ohne die Kapitalerhohungen hitten die Landes-
banken ihr Geschift reduzieren miissen. Daraus sei zu
schlieBen, so der BdB, dass das zugefithrte Kapital nur mit
solchen Eigenkapitalinstrumenten verglichen werden diirfe,
die in Deutschland im Jahr der Einbringung als Kernkapital
(wKlasse-1“-Kapital) anerkannt und verfiigbar gewesen seien.
Aus diesem Grund schieden bei einem Vergleich von
vornherein Vorzugsaktien, die kein Stimmrecht haben,
Genussrechte und sog. Perpetual Preferred Shares aus. Diese
drei Eigenkapitalinstrumente seien in Deutschland kein
anerkanntes Kernkapital, sondern nur Ergdnzungskapital
(.Klasse-2“- Kapital). Perpetual Preferred Shares habe es
zudem Anfang der neunziger Jahre in Deutschland noch
nicht gegeben.

*)

einer angemessenen Vergiitung (Rendite) fiir zur Verfiigung
gestelltes Stammbkapital von einer risikolosen Rendite
ausgehen und eine Risikopramie addieren. Sie liefen sich
auf das folgende Grundprinzip zuriickfithren:

Erwartete Rendite einer risikobehafteten Investition

= Risikolose Rendite + Risikopramie der risikobehafteten
Investition

Im Ubrigen werde eine Risiko- bzw. Haftungsprimie in erster Linie
wegen des Verlustrisikos in der Insolvenz bezahlt. In diesem Fall sei
das Kapital unwiederbringlich verloren. Bei einem laufenden (Teil-)
Verlust, also aulerhalb der Insolvenz, bestehe immer die Chance,
dass das Eigenkapital durch Gewinne wieder aufgefiillt werde.
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(68) Zur Ermittlung der risikolosen Rendite zieht der BB die (73) Nach Auffassung des BdB ist der von der Kommission im

(70)

*)

(*)

Renditen fiir langfristige Staatsanleihen heran, da es sich bei
festverzinslichen Wertpapieren staatlicher Emittenten um
die Anlageform mit dem geringsten oder keinem Risiko

handele (»3).

Zur Ableitung der Risikoprimie ermittelt der BdB zunichst
die sog. Markt-Risikopriamie, also die Differenz zwischen
der langfristigen Durchschnittsrendite auf Aktien und der
auf Staatsanleihen. In seiner Stellungnahme vom 29. Juli
2003 legte er zunichst unter Bezugnahme auf eine Studie
von Stehle/Hartmond aus dem Jahre 1991 eine langfristige
Markt-Risikopramie von einheitlich 4,6 % zugrunde.

In einem zweiten Schritt bestimmte der BdB den Betawert
der Landesbanken, d. h. die individuelle Risikoprimie der
Banken, mit der die allgemeine Markt-Risikopramie anzu-
passen sei. Die Betawerte ermittelte der BdB dabei in der
genannten Stellungnahme nach eigenen Angaben statis-
tisch, was bedeute, dass die Betawerte auf der Grundlage
einer historischen Datenstichprobe geschitzt werden. Der
BdB gelangte dabei zunidchst zu dem Ergebnis, dass
samtliche Betawerte fiir simtliche Landesbanken und
betrachteten Zeitriume grofer als eins seien (*4).

Unter Zugrundelegung eines risikolosen Basiszinssatzes
von 8,37 % (fur die erste Tranche) und 6,57 % (fir die
zweite Tranche) und einem Betafaktor fur die BayernLB von
1,0803 (Zeitpunkt Einbringung erste Tranche) sowie
1,0739 (Zeitpunkt Einbringung zweite Tranche) gelangte
der BdB zu einer zu erwartenden Mindestvergiitung fiir eine
Stammbkapitalinvestition in die BayernLB zum Zeitpunkt
der Ubertragung der Baudarlehensforderungen zum
31. Dezember 1994 von 13,34 % p.a. und fir den
Zeitpunkt 31. Dezember 1995 von 12,87 % p.a.

3. ZU- UND ABSCHLAGE WEGEN DER BESONDERHEITEN
DER TRANSAKTIONEN

Der BdB stellte ferner fest, dass der von der Kommission in
der WestLB Entscheidung von der Mindestvergiitung abge-
zogene Satz wegen der fehlenden Liquiditit des Wfa-
Vermogens vom Gericht erster Instanz bestitigt wurde.
Nach seiner Auffassung besteht kein Anlass, in den
vorliegenden Fillen von dieser Methode abzuweichen und
ist auch hier ein Liquidititsabschlag vorzunehmen. Die
Hohe des Abzugs fiir die fehlende Liquiditit bestimme sich
entsprechend der WestLB-Methodik nach den Nettorefi-
nanzierungskosten (Bruttorefinanzierungskosten abziiglich
der anwendbaren Unternehmenssteuer).

Um Inflationseffekte zu beseitigen, sei dabei fiir jeden Einbringungs-

zeitraum der Renditesatz fiir eine langfristige Staatsanleihe zunachst
ohne Beriicksichtigung der Inflationserwartung zu bestimmen. Zur
Schitzung des langfristigen risikolosen Basiszinssatzes sei dann zum
Jrealen Basiszinssatz* am Betrachtungszeitpunkt die Schatzung der
langfristigen durchschnittlichen Inflationserwartung in Hohe von
3,60 % addiert.

Der BdB fiigt zum Vergleich auch die theoretischen Betawerte nach
dem Capital Asset Pricing Model (CAPM) auf, die sich, wie er
feststellt, kaum von den empirisch bestimmten unterscheiden.

(76)

Fall WestLB vorgenommene Aufschlag (dort 1,5 %), der als
solches vom Gericht erster Instanz bestitigt worden sei,
auch bei der BayernLB vorzunehmen. Auch hier wirkten
sich die drei Aspekte in der WestLB-Entscheidung genann-
ten Griinde gegeniiber einer ,normalen Stammkapitalin-
vestition“ risikoerh6hend aus: das zum Teil aufSerordentlich
hohe Volumen der Vermdgensiibertragung, die unter-
bliebene Ausgabe neuer Gesellschaftsanteile und der damit
verbundene Verzicht auf zusidtzliche Stimmrechte sowie die
fehlende Fungibilitit der Anlage, d. h. die fehlende
Moglichkeit, das investierte Kapital jederzeit auch wieder
aus dem Unternehmen abzuziehen.

4. KAPITALBASIS UND VERGUTUNGSELEMENTE

Zuletzt hob der BdB hervor, dass bei der Berechnung der
angemessenen Vergiitung im Fall der BayernLB der gesamte
Betrag, der als Kernkapital anerkannt wurde, zu Grunde zu
legen sei und nicht lediglich der tatsichlich beanspruchte
Teil. Er begriindete dies damit, dass ein marktwirtschaftlich
handelnder Investor eine Begrenzung seiner Vergiitung auf
den tatsichlich belegten Teil nicht akzeptieren wiirde. Fiir
den privaten Investor, der das Risiko des Verlusts seiner
Einlage trage, sei es unerheblich, ob das Kreditinstitut das
zugefithrte Kapital tatsdchlich zur Geschiftsausweitung
nutze. Entscheidend sei fiir ihn vielmehr, dass er mit dem
zugefiihrten Betrag selbst nicht mehr wirtschaften konne
und damit keine entsprechenden Renditen erzielen konne.

Auch diirfe die von Deutschland angefiihrte Biirgschaftsge-
bithr nach Auffassung des BdB nicht als Vergiitungsbe-
standteil beriicksichtigt werden. Dieses ergebe sich
insbesondere daraus, dass die Einbringung des Forderver-
mogens von vornherein zum Barwert (1,197 Mrd. DM) und
nicht zum Nominalwert (5,027 Mrd. DM) erfolgte. Mit der
Anrechnung auf den Barwert seien bereits die mit der
Uneinbringlichkeit der Darlehensforderungen verbundenen
(Ausfall-)Risiken beriicksichtigt und eine zusitzliche Ver-
gittung fiir die Ubernahme der Ausfallbiirgschaft nicht
mehr gerechtfertigt.

Entsprechend der WestLB-Methodik sei zudem fiir den
Zeitraum zwischen der Einbringung des Kapitals sowie der
Anerkennung als Kernkapital eine Haftungsprovision von
0,3 % p.a. zu leisten. Denn auch bis zu diesem Zeitpunkt
hatte das zugefiihrte Kapital zumindest Haftungsfunktion.
Dies gelte bis zum 8. Mai 1996 fiir den Gesamtbetrag von
DEM 1,197 Mrd. und zwischen dem 8. Mai und dem
23. Dezember 1996 fiir den Betrag von DEM 542 Mio.
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77)

(78)

(80)

VI REAKTION DEUTSCHLANDS AUF DIE
STELLUNGNAHME DES BDB

In seiner Stellungnahme zu den oben genannten Ausfiih-
rungen des BdB wies Deutschland darauf hin, dass bei einer
Investition in Stammbkapital einer Aktiengesellschaft weder
eine Dividende noch eine Kurs- bzw. Wertsteigerung
garantiert sei und der Investor naturgemifd das Risiko
trage, ob sich seine Renditeerwartung auch tatsichlich
erfiille. Bei Vereinbarung einer Festvergiitung, wie im Fall
der BayernLB, entfalle das Prognoserisiko und sei die
Rendite somit regelmifig geringer. Das zeige, dass es gerade
nicht marktiiblich gewesen wire, wenn die BayernLB dem
Freistaat Bayern zum Zeitpunkt der Zufiihrung des Zweck-
vermogens eine lediglich zu erwartende Rendite vertraglich
garantiert und so den Zweckvermdgeninvestor besser
gestellt hitte als den Aktieninvestor. Auch sei die Vorge-
hensweise des BdB schon deshalb problematisch, weil im
Falle einer Aktieninvestition der Investor die Wertsteigerung
nur durch Verkauf seiner Beteiligung realisieren konne,
ohne das damit die Gesellschaft belastet wiirde. Ein privater
Investor hitte niemals durchsetzen konnen, dass das
Unternehmen, in das er investiert, aus seiner Substanz
heraus ein Aquivalent fiir Wertsteigerungen zahle, die der
Investor im Falle einer Stammkapitalinvestition nur durch
Verkauf an Dritte hitte realisieren konnen.

Auch sei die CAPM-Methode zur Ermittlung einer Markt-
rendite nicht geeignet. Insbesondere habe das vom CAPM
vorausgesetzte Risiko fiir Marktschwankungen nicht
bestanden, weil die Landesbanken nicht bdrsennotiert
waren. Dementsprechend gebe es auch keine historische
Datenreihe fiir Beta-Faktoren.

Ungeachtet dessen war Deutschland der Auffassung, dass
dem BdB auch bei der Ermittlung der einzelnen Kompo-
nenten des CAPM Fehler unterlaufen seien. Nicht richtig sei
es, bei der Bestimmung des risikolosen Basiszinssatzes die
langfristige Inflationserwartung zu Dberiicksichtigen. Es
komme allein darauf an, welche Zinsen tatsichlich am
Markt zu erzielen waren. Diese waren in Deutschland zu
den Zeitpunkten der Ubertragung des Zweckvermogens auf
die BayernLB nur 7,50 % bzw. 6,10 % p.a. Die aktuellen
Inflationserwartungen seien darin bereits eingepreist gewe-
ser.

Die vom BdB zugrunde gelegte Marktrisikopramie von
4,6 % sei unangemessen hoch. Deutschland trug dazu unter
anderem vor, dass die Untersuchung von Stehle/Hartmond
aus dem Jahre 1991 zur Renditeentwicklung am deutschen
Aktienmarkt, auf die sich der BdB bezog, keine Aussage zur
Marktrisikopramie am deutschen Kapitalmarkt treffe.
AufSerdem gebe es unterschiedliche Methoden zur Ermitt-
lung der Marktrisikopramie, die zu stark unterschiedlichen
Ergebnissen fuhrten. Anhand eigener Berechnungen legte
Deutschland dar, dass eine Marktrisikopramie von 4,6 % in
den vergangenen 30 Jahren nicht anndherungsweise
erreicht wurde.

(81)

(82)

(83)

Bei der Bestimmung des Betawertes seien die Landesbanken
auflerdem nicht mit sog. Kreditbanken gleichzusetzen, die
vom BdB zudem nicht klar definiert seien. Allenfalls sei auf
die klar definierte Gruppe der borsennotierten Banken, den
sog. CDAX-Banken, abzustellen. Fiir diese Gruppe ergebe
sich bezogen auf einen Zeitraum von funf Jahren auf
monatlicher Basis ein Betawert von 0,85 zum 31. Dezember
1994 und von 0,80 zum 31. Dezember 1995, wie den
beigefiigten Berechnungen der Datenbasis ,Datastream” zu
entnehmen sei, in der im Ubrigen zutreffend lediglich ein
Finfjahreszeitraum fiir die Ermittlung des Betafaktors
zugrunde gelegt werde. Der vom BdB betrachtete Zeitraum
ab 1974 fiir die Ermittlung des Betafaktors sei zu lang, da
sich sowohl das Kapitalmarktumfeld als auch der Banke-

nsektor Anfang der Neunziger Jahre gravierend verdndert
habe.

Somit seien alle fur das CAPM bendtigten Faktoren falsch
geschitzt und die marktiiblichen Mindestrenditen fiir die in
Frage stehenden Transaktionen iiberschitzt worden.

VIL BEMERKUNGEN DES LANDES NORDRHEIN-
WESTFALEN UND DER WESTLB

In einer am 30. Oktober 2003 durch die Bundesregierung
ibermittelten Stellungnahme zum Eroffnungsbeschluss der
Kommission vom 13. November 2002 bestreiten das Land
Nordrhein-Westfalen und die WestLB, dass die Einbringun-
gen von Vermogen in die Landesbanken mit Stammbkapital
verglichen werden kann. Vielmehr seien stille Einlagen und
sog. Perpetuals in Deutschland bereits seit 1991 als
Kernkapital anerkannt gewesen. Zudem richte sich die
Vergiitung nicht nach der bankaufsichtsrechtlichen Ein-
ordnung, sondern nach dem Risikoprofil einer Investition.
Da die Vermogen nachrangig haften, sei die Risikostruktur
stirker mit stillen Einlagen oder sog. Perpetuals als mit
Stammbkapitalinvestitionen vergleichbar.

Hinsichtlich der Berechnung der Mindestvergiitung bei
einer Stammbkapitalinvestition ist gegen die CAPM-Methode
aus Sicht der WestLB methodisch nichts einzuwenden.
Allerdings seien die vom BdB ermittelten Beta-Werte von
deutlich grofer als 1 nicht angemessen. Ein Betafaktor von
grofer als 1 besage, dass die Unternchmensaktie ein
hoheres Risiko als der Gesamtmarkt darstelle. Aufgrund
der damals unstreitig bestehenden Anstaltslast und
Gewihrtragerhaftung habe das Investitionsrisiko in eine
Landesbank jedoch deutlich unter dem Gesamtmarktrisiko
gelegen.

Daneben bedeute es im speziellen Fall der Landesbanken
einen Fehler, auf die zu erwartende Rendite zum Zeitpunkt
der Einbringung der Vermogen in die Landesbanken
abzustellen. Dieser Ansatz im Rahmen des Privatinvestor-
tests sei zwar grundsitzlich sinnvoll. Hier wiirde dies
bedeuten, dass die 1991 zu erwartende Rendite zugrunde
zu legen sei. Es widerspreche jedoch jeglicher 6konomi-
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schen Realitit, dass ein Investor im Jahre 2003 die
erwartete Rendite des Jahres 1991 erhalte, die weit tiber
den tatsichlich erzielten Renditen liege. In der schematisch
dauerhaften Anwendung eines Renditesatzes von ca. 12 %
liege eine nicht begriindbare Benachteiligung der Landes-
banken gegeniiber privaten Wettbewerbern.

In Bezug auf den Abschlag wegen der fehlenden Liquiditat
der Vermogensibertragungen sind die WestLB und das
Land Nordrhein-Westfalen der Ansicht, dass der Satz fiir
risikolose Staatsanleihen vollstindig von der Grundrendite
in Abzug zu bringen ist. Durch die Vermdgensiibertragun-
gen hitten die Landesbanken keine Liquiditdt erhalten. Es
sei okonomisch nicht haltbar, diesen Satz um die Steuer-
ersparnis zu reduzieren, da das Pricing fiir Kapitalmarkt-
instrumente unabhingig von der steuerlichen Situation sei.
Ansonsten miissten sich je nach steuerlicher Situation
unterschiedliche Preise fiir ein Kapitalmarktinstrument
ergeben.

Schlieflich sei risiko- und damit entgeltmindernd zu
beriicksichtigen, dass aufgrund der fehlenden Liquiditit
der Vermogen die Liquiditdt auch nicht im Risiko stehe.
Dies miisse mit einem entsprechenden Abschlag beriick-
sichtigt werden. Ebenso sei wegen des sog. Eigentiimer-
effekts ein Abschlag vorzunehmen, denn ein Investor, der
bereits an einem Unternehmen beteilig sei, bewerte eine
zusitzliche Investition anders als ein Neuinvestor.

VERSTANDIGUNG ZWISCHEN DEM BDB, DEM
FREISTAAT BAYERN UND DER BAYERNLB

VIIL

Am 24. September 2004 iibermittelten der Beschwerde-
fuhrer BdB, der Freistaat Bayern und die BayernLB der
Kommission eine Verstindigung zu dem Beihilfeverfahren
in Sachen BayernLB. Unbeschadet der weiterhin bestehen-
den grundsitzlichen Rechtsauffassungen der Parteien der
Verstandigung haben sich die Parteien darauf geeinigt, was
sie als geeignete Parameter fiir die Bestimmung einer
angemessenen Vergiitung fiir eine hypothetische Stamm-
kapitalinvestition in die BayernLB als angemessene Ver-
glitung selbst ansehen. Die Parteien bitten die Kommission,
die Ergebnisse der Verstindigung bei ihrer Entscheidung zu
beriicksichtigen.

Die Parteien haben zunichst auf der Basis des CAPM die
erwartete Mindestvergiitung fiir eine hypothetische Stamm-
kapitalinvestition in die BayernLB ermittelt. Demnach soll
die angemessene Mindestvergiitung fur die erste Tranche
des Zweckvermogens bei 9,87 % p.a. und fiir die zweite
Tranche bei 8,0 % p.a. liegen.

Dabei wurden bei der Berechnung dieser Mindestvergiitung
die von den Landesbanken unter Verwendung des REX10
Performance Index der Deutschen Borse AG ermittelten
langfristigen risikolosen Zinssitze und die auf der Grund-
lage eines von den Landesbanken in Auftrag gegebenes [...]-
Gutachten vom 26. Mai 2004 geschitzten Betafaktoren
verwendet. Konkret ergab sich fiur die BayernLB zum
Einbringungszeitpunkt 31. Dezember 1994 ein risikoloser
Basiszinssatz von 7,5 % und zum Zeitpunkt 31. Dezember

(95)

(96)

(98)

1995 ein risikoloser Basiszinssatz von 6,1 %. Als Betafakto-
ren wurden auf der Grundlage der Stellungnahme der [...]
Werte von 0,593 (31. Dezember 1994) und 0,475
(31. Dezember 1995) angesetzt. Die Marktrisikoprimie
wurde einheitlich fur alle Landesbanken auf 4 % angesetzt.

Der Ausgangszinssatz von 9,87 % (31. Dezember.1994)
errechnete sich somit wie folgt: Risikofreier Zinssatz 7,5 %
+ (allgemeine Marktrisikopramie 4,0 % x Betafaktor 0,593)

Der Ausgangszinssatz von 8,00 % (31. Dezember 1995)
errechnete sich somit wie folgt: Risikofreier Zinssatz 6,1 %
+ (allgemeine Marktrisikopramie 4,0 % x Betafaktor 0,475)

Danach wurde ein Abschlag wegen der fehlenden Liquiditat
des Zweckvermogens bestimmt. Dabei wurden die genann-
ten risikofreien Zinssitze von 7,5 % und 6,1 % als Brutto-
refinanzierungskosten pauschal zugrunde gelegt. Zur
Ermittlung der maflgeblichen Nettorefinanzierungskosten
wurde die maflgebliche Steuerlast der BayernLB bezogen
auf beide Einbringungszeitpunkte mit 50 % pauschaliert, so
dass sich Abziige von 3,75 % (31. Dezember 1994) und
3,05 % (31. Dezember 1995) ergeben.

Schlieflich erfolgt ein Zuschlag in Héhe von 0,3 % wegen
der fehlenden Ausgabe von Stimmrechten.

Insgesamt ergibt sich daraus eine angemessene Vergiitung
fir das Zweckvermogen von 6,42 % (erste Tranche) bzw.
5,25 % (zweite Tranche) nach Steuern, die auf den gesamten
vom BAKred anerkannten Betrag zu leisten sei, und zwar
jeweils ab Ende des Monats der Anerkennung als Kern-
kapital durch das BAKred (fiir den Betrag von 655 Mio.
DEM ab dem 31. Mai 1996 und fiir den Gesamtbetrag von
1,197 Mrd. DEM ab dem 31. Dezember 1996). Fiir die Jahre
1998 und 1999, in denen der Barwert den vom BAKred
anerkannten Betrag aufgrund von Schwankungen tatsich-
lich unterschritten hat, soll jedoch lediglich der verminderte
Barwert als Bemessungsgrundlage herangezogen werden.

Gemdfl der Verstindigung besteht das Beihilfeelement
damit in der Differenz zwischen dem von der BayernLB
tatsdchlich gezahlten Entgelt von 0,6 % p.a. auf den mit
Risikoaktiva belegten Teil des Zweckvermdgens einerseits
und dem sich entsprechend der ermittelten angemessenen
Vergiitung von 6,42 % (erste Tranche) und 5,25 % (zweite
Tranche), das die BayernLB zuriickzahlen muss.

Zwischen den Parteien konnte keine Einigung dariiber
erzielt werden, ob die von der BayernLB gezahlte Provision
von 0,05 % fir eine vom Freistaat Bayern {ibernommene
Biirgschaft auf den Nominalwert des Zweckvermogens als
weiteres bereits geleistetes Vergiitungselement in Abzug zu
bringen ist.

Die Verstandigung selbst enthalt zwar keine Stellungnahme
iiber eine zu zahlende Haftungsprovision fiir den Zeitraum
zwischen Einbringung des Kapitals in die Bank und
Anerkennung durch das BAKred. Jedoch haben die Parteien
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in einer der Verstindigung beigeftigten Tabelle, in der das
Beihilfenelement berechnet wurde, fiir beide Tranchen eine
Haftungsprovision von 0,15 % p.a. nach Steuern fur diesen
Zeitraum zugrunde gelegt.

IX. WURDIGUNG DER MASSNAHMEN

1. STAATLICHE BEIHILFE IM SINNE DES ARTIKEL 87
ABSATZ 1 EG-VERTRAG

Gemafs Artikel 87 Absatz 1 EG-Vertrag sind, soweit im EG-
Vertrag nicht etwas anderes bestimmt ist, staatliche oder aus
staatlichen Mitteln gewéhrte Beihilfen, die durch die
Begiinstigung bestimmter Unternehmen oder Produktions-
zweige den Wettbewerb verfdlschen oder zu verfilschen
drohen, mit dem Gemeinsamen Markt unvereinbar, soweit
sie den Handel zwischen den Mitgliedstaaten beeintrichti-
gen.

1.1.  STAATLICHE MITTEL

(100) Mit oben beschriebener Vermogensiibertragung entschied

sich der Freistaat Bayern fur eine Methode der Kapital-
erhohung, deren Grundkonzept darin bestand, offentliche
Baudarlehensforderungen auf die BayernLB zur Stirkung
von deren Eigenkapitalbasis zuzufiihren (*°). Ungeachtet
dessen, dass die Riickfliisse aus diesen Forderungen
weiterhin dem Wohnungsbau zur Verfugung standen und
damit gemeinniitzigen Zwecken dienten, war das Ver-
mogen aufsichtsrechtlich anerkannt und konnte somit zu
Haftungszwecken der im Wettbewerb mit anderen Kredit-
instituten stehenden BayernLB eingesetzt werden. Ferner
wurde der Freistaat durch ein vom Landtag verabschiedetes
Gesetz ermichtigt, die zur Forderung des Wohnungsbaus
eingesetzten Offentlichen Baudarlehen durch Vertrag an die
BayernLB zu iibertragen. Damit wurden der BayernLB
staatliche Mittel iibertragen.

1.2. BEGUNSTIGUNG EINES BESTIMMTEN UNTERNEHMENS

(101) Bei der Priifung, ob die Ubertragung staatlicher Mittel auf

ein Unternehmen der offentlichen Hand dieses Unter-
nehmen begiinstigt und somit eine staatliche Beihilfe im
Sinne des Artikels 87 Absatz 1 EG-Vertrag darstellen kann,
wendet die Kommission den Grundsatz des ,marktwirt-
schaftlich handelnden Kapitalgebers” an. Dieser Grundsatz
wurde vom Gerichtshof und vom Gericht erster Instanz in
einer Reihe von Rechtssachen akzeptiert und weiter-
entwickelt, insbesondere in einem fiir den vorliegenden
Fall relevanten Zusammenhang durch Urteil des Euro-
pdischen Gerichts erster Instanz vom 6. Mirz 2003 in
Sachen WestLB (%9).

a)  Der Grundsatz des marktwirtschaftlich handelnden
Kapitalgebers

(102) Diesem Grundsatz zufolge ist es nicht als Begiinstigung

*)
()

eines Unternehmens zu bewerten, wenn Kapitalmittel zu
Bedingungen bereitgestellt werden, ,zu denen ein privater

Bayerischer Landtag, 12. Wahlperiode Drucksache 12/15851 vom

7. Juni 1994.

Urteil in den verbundenen Rechtssachen T-228/99 und T-233/99,
Westdeutsche Landesbank Girozentrale und Land Nordrhein-West-
falen/Kommission, Slg. 2003, 11-435.

Kapitalgeber, der unter normalen marktwirtschaftlichen
Bedingungen handelt, bereit wire, Mittel einem privaten
Unternehmen zu iiberlassen* (¥). Eine Begiinstigung im
Sinne des Artikel 87 Absatz 1 EG-Vertrag liegt demgegen-
iiber vor, wenn die vorgesehene Vergiitungsregelung und/
oder die Finanzlage des Unternechmens dergestalt sind, dass
eine normale Rendite in einer angemessenen Frist nicht zu
erwarten ist (>%).

(103) Der Grundsatz des marktwirtschaftlich handelnden Kapital-

gebers ist gleichermafSen auf alle offentlichen Unternehmen
anwendbar, und zwar unabhingig davon, ob sie gewinn-
oder verlustbringend arbeiten. Diese Haltung der Kommis-
sion ist durch das Europdische Gericht erster Instanz im
Urteil beziiglich der WestLB bestitigt worden (*°).

(104) Weiterhin ist klar, dass die Kommission die Beurteilung

eines Falls auf die Angaben stiitzen muss, die fiir den
Kapitalgeber zum Zeitpunkt seiner Entscheidung tiber die
fragliche finanzielle Mafnahme verfigbar waren. Die
Ubertragung des Zweckvermdgens wurde in den Jahren
1994 und 1995 von den zustindigen offentlichen Stellen
beschlossen. So hat die Kommission die Transaktion auf der
Grundlage der damals verfigbaren Daten und der dama-
ligen wirtschaftlichen und marktbezogenen Umstinde zu
beurteilen. Die Angaben in dieser Entscheidung, die sich auf
spdtere Jahre beziehen, werden nur verwendet, um die
Folgen der Ubertragung auf die Lage der BayernLB
aufzuzeigen und nicht um die Transaktion im Nachhinein
zu rechtfertigen oder in Frage zu stellen.

(105) Der Anwendung des Grundsatzes des marktwirtschaft-

<29

lichen Kapitalgebers, wonach wie erldutert zu priifen ist, ob
die erwartete oder vereinbarte Rendite fur die eingeb-
rachten Mittel hinter den am Markt fir vergleichbare
Investitionen gezahlten Vergiitungen zuriickbleibt, steht
auch nicht entgegen, dass der Freistaat bereits hilftiger
Anteilseigner des Kreditinstituts war. Deutschland trigt in
diesem Zusammenhang vor, dass vorliegend die Investition
des Freistaates nicht mit der eines beliebigen Dritten zu
vergleichen sei, dem es lediglich auf die Realisierung einer
moglichst glinstigen Verzinsung des von ihm eingesetzten
Kapitals ankam. Als hilftigem Anteilseigner sei es ihm
insbesondere darauf angekommen, die langfristige Wett-
bewerbsfahigkeit seiner Haus- und Staatsbank zu erhalten
und durch die Zufithrung neuer, zusitzlicher Mittel sicher-
zustellen, dass ,seine” Bank ihre bisherigen Kunden auch in
Zukunft bedienen kann. Letztlich sei die Investition auch
durch Imagegesichtspunkte geleitet gewesen. Auch ein
privater Anteilseigner, etwa eine private Holding oder
Unternehmensgruppe, hitte in der damaligen Situation der

(¥) Mitteilung der Kommission an die Mitgliedstaaten: Anwendung der

Artikel 92 und 93 EG-Vertrag und des Artikels 5 der Kommissions-
richtlinie 80/723/EWG iiber offentliche Unternehmen in der
verarbeitenden Industrie, ABl. C 307 vom 13.11.1993, S. 3, siche
Ziffer 11. Zwar geht es in dieser Mitteilung ausdriicklich um die
verarbeitende Industrie, doch gilt der Grundsatz zweifelsohne
gleichermaflen fiir alle anderen Wirtschaftszweige. Was die Finanz-
dienstleistungen betrifft, so wurde dies durch eine Reihe von
Kommissionsentscheidungen, z. B. in den Fillen Crédit Lyonnais
(ABL. L 221 vom 8.8.1998, S. 28) und GAN (ABL L 78 vom
16.3.1998, S. 1) bekraftigt.

Beteiligungen der offentlichen Hand am Kapital von Unternchmen
— Standpunkt der Kommission, Bull. EG 9-1984, S. 93f.

Urteil vom 6. Marz 2003 in den verbundenen Rechtssachen T-228/
99 und T-233/99, Westdeutsche Landesbank Girozentrale und Land
Nordrhein-Westfalen/Kommission, Slg. 2003, 11-435, Rz. 206 ff.
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Bank Kapital zugefiihrt, ohne dass allein der Gesichtspunkt
der Renditeoptimierung im Vordergrund gestanden hitte.

(106) Dem Vorbringen Deutschlands kann die Kommission

jedoch nicht folgen. Ein marktwirtschaftlich handelnder
Kapitalgeber wird auch in dem Fall, in dem er bereits
Anteile an einem Unternehmen hilt, sonstige Investitions-
moglichkeiten auflerhalb des Unternehmens priifen. Er
wird sich in der Regel nur dann fiir die Investition weiterer
Mittel in das offentliche Unternehmen entscheiden, wenn er
fir die zusdtzlichen Mittel eine angemessene Rendite
erwarten kann. Langfristige Rentabilititsaussichten des
Anteilseigners oder auch schlicht das Bemithen um Image-
pflege sind demzufolge bei der Frage, ob eine Kapitalzufuhr
eine staatliche Beihilfe darstellt, grundsitzlich nicht zu
beriicksichtigen. Stattdessen ist auch die Kapitalzufuhr eines
Anteilseigners — ganz gleich aus welchen Motiven sie
erfolgt — daran zu messen, ob der Investor fir die
zusitzlichen Mittel mit einer normalen Rendite innerhalb
eines angemessenen Zeitraumes rechnen kann.

(107) Diese Auslegung des Grundsatzes des marktwirtschaftlich

handelnden Investors, der die Kommission bereits in ihrer
WestLB Entscheidung aus dem Jahre 1999 gefolgt ist
(Rn.161ft), wurde durch das Europiische Gericht nicht
beanstandet. Es hat sich dabei ebenfalls von der Uberlegung
leiten lassen, dass sich auch ein privater Kapitalgeber, der
bereits am Stammbkapital eines Unternechmens beteiligt ist,
normalerweise nicht damit begniigt, dass ihm eine Anlage
keine Verluste bereite oder nur begrenzte Gewinne ein-
bringe. Vielmehr werde er stets eine angemessene Rendite
fir seine Anlage nach Mafigabe der vorliegenden Umstinde
und seiner kurz-, mittel- oder langfristigen Interessen
anstreben (*9).

(108) Im Lichte des ,Grundsatzes des marktwirtschaftlich

handelnden Kapitalgebers“ ist somit die Kernfrage fiir die
vorliegende Priifung, ob ein marktwirtschaftlich handelnder
Investor Kapital, das dieselben Merkmale aufweist wie das
Fordervermogen des Freistaates Bayern, unter denselben
Bedingungen {iibertragen hitte, insbesondere im Hinblick
auf die vorgesehene Rendite aus der Investition.

b)  Artikel 295 EG-Vertrag

(109) Gemifs Artikel 295 bleibt die Eigentumsordnung in den

verschiedenen Mitgliedstaaten unberiihrt. Dies rechtfertigt
jedoch keine Zuwiderhandlung gegen die Wettbewerbsre-
geln des Vertrags.

(110) Deutschland hat in Zusammenhang mit den Landesbanken-

verfahren vorgetragen, dass die iibertragenen Mittel nicht
anders profitabel hitten verwendet werden konnen als
durch ihre Einbringung in eine &hnliche offentliche
Einrichtung. Daher stellte die Ubertragung die kommerziell
sinnvollste Verwendung dieses Vermogens dar. So wire
jedes Entgelt fiir die Einbringung, d. h. jede zusitzliche
Rendite aus dem tibertragenen Vermogen, ausreichend, um
die Ubertragung im Hinblick auf den ,Grundsatz des
marktwirtschaftlich handelnden Kapitalgebers zu rechtfer-
tigen.

(*% Urteil des Europdischen Gerichts erster Instanz vom 6. Mérz 2003 in

den verbundenen Rechtssachen T-228/99 und T-233/99, West-
deutsche Landesbank Girozentrale und Land Nordrhein-Westfalen|
Kommission, Slg. 2003, 11-435, Rz. 241, 314.

(111) Dieser Argumentation kann nicht gefolgt werden. Es mag

zutreffen, dass die Einbringung der Fordervermogen in die
BayernLB und die sich daraus ergebende Moglichkeit fiir die
Bank, das Kapital fur Solvabilitatszwecke zu verwenden, die
wirtschaftlich sinnvollste Nutzung war. Sobald allerdings
offentliche Gelder und andere Aktiva fur kommerzielle,
wettbewerbsorientierte Aktivititen eingesetzt werden, sind
die marktiiblichen Regeln anzuwenden. Das bedeutet, dass
der Staat, sobald er beschlieflt, fiir offentliche Zwecke
bestimmtes Vermogen (auch) kommerziell zu nutzen, dafir
ein Entgelt verlangen muss, dass der marktiiblichen
Vergiitung entspricht.

¢) Keine Anderung der Eigentiimerstruktur

(112) Ein Mittel zur Gewihrleistung einer angemessenen Rendite

aus dem bereitgestellten Kapital wire gewesen, die Beteili-
gung des Landes an der BayernLB entsprechend zu erhohen,
sofern die Gesamtrentabilitit der Bank einer normalen
Rendite entspricht, die ein marktwirtschaftlich handelnder
Kapitalgeber aus seiner Anlage erwartet. Der Freistaat hat
sich jedoch nicht fur diese Vorgehensweise entschieden.

(113) Deutschland wendet insoweit ein, dass auch ein privater

Investor in der vorliegenden Situation keine Anderung der
Beteiligungsverhéltnisse hitte durchsetzen konnen. Der
Sparkassenverband als weiterer hélftiger Anteilseigner hatte
einer Anderung der Beteiligungsverhaltnisse nicht zuge-
stimmt, da seitens der BayernLB zum Zeitpunkt der
Einbringung des Zweckvermogens keinerlei Bedarf an
zusitzlichem Kernkapital bestanden habe, um das Kredit-
volumen aufrechtzuerhalten und der Sparkassenverband
nach § 2 des Einbringungsvertrages einen Verzehr des
Zweckvermogens halftig zu tragen hatte. Dariiber hinaus
hdtten die Bayerischen Sparkassen im Zeitpunkt der
Einbringung der ersten Tranche bereits zusammen rund
900 Mio. DEM in Form stiller Einlagen in die Bank
eingebracht — bei Einbringung der zweiten Tranche waren
es bereits rund 1,1 Mrd. DEM -, ohne das dem eine
vergleichbare Position des Freistaates Bayern gegeniiber
gestanden hitte.

(114) Ist jedoch eine Neuverteilung der Anteile nicht durch-

setzbar, so hitte sich nach Auffassung der Kommission ein
marktwirtschaftlich handelnder Investor nur dann auf die
Investition eingelassen, wenn zumindest eine angemessene
Direktvergiitung vereinbart wird. Ein privater Investor
begniigt sich normalerweise nicht damit, Verluste zu
vermeiden oder eine begrenzte Rendite fur seine Anlage
zu erzielen, sondern versucht, den Ertrag seines Vermdgens
nach Mafigabe der vorliegenden Umstinde und seiner
Interessen zu maximieren (*'). Ublicherweise wird deshalb
auch der private Kapitalgeber, der bereits Anteile an dem
begiinstigten Unternehmen hilt, entweder auf eine Ver-
dnderung der Beteiligungsverhiltnisse oder auf eine ange-
messene fixe Vergiitung bestehen. Anderenfalls wiirde er
auf einen Teil der durch die Kapitaleinbringung zusitzlich
erwirtschafteten Rendite verzichten, da auch die anderen
Anteilseigner an den hoheren Dividenden sowie der
Wertsteigerung des Unternehmens profitieren, ohne selbst
einen entsprechenden Beitrag geleistet zu haben.

(*1) Urteil des Europdischen Gerichts erster Instanz vom 6. Mérz 2003 in

den verbundenen Rechtssachen T-228/99 und T-233/99, West-
deutsche Landesbank Girozentrale und Land Nordrhein-Westfalen|
Kommission, Slg. 2003, 11-435, Rz. 320, 335.
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(115) Eine andere Beurteilung ist vorliegend auch nicht deshalb BayernLB vergleichbaren Situation auf eine angemessene

geboten, weil im Zeitpunkt der zweiten Einbringung im
Jahre 1995 auch die Bayerischen Sparkassen der BayernLB
bereits Kapital von insgesamt rund 1,1 Mrd. DEM in Form
von stillen Einlagen zugeftihrt hatten. Die Frage, ob ein
privater Investor auf eine Anteilsverschiebung zu seinen
Gunsten bzw. auf eine direkte Vergiitung verzichten wiirde,
wenn zum gleichen Zeitpunkt und in direktem Zusammen-
hang mit seiner Kapitalzufuhr auch die anderen Anteils-
eigner eine den Anteilsverhiltnissen entsprechenden
Kapitalzufuhr gleicher Art vornehmen und diese in gleicher
Weise geeignet ist, Renditezuwichse zu erzeugen, kann hier
offen bleiben. Denn nach Auffassung der Kommission
mangelt es vorliegend an dem erforderlichen direkten
Zusammenhang der stillen Einlagen mit der Ubertragung
der Fordervermogen. Die stillen Einlagen, die nur teilweise
unbefristet waren, waren zum Zeitpunkt der Einbringung
des Zweckvermogens bereits erbracht. Sie wurden sukzes-
sive in kleineren Tranchen in den Jahren 1991 bis Ende
1995 in die BayernLB eingebracht. Sie standen somit weder
zeitlich noch sachlich in einem Zusammenhang mit der
Ubertragung der Fordervermdgen. Ein solcher Zusammen-
hang wurde soweit ersichtlich auch nicht spater bei der
Einbringung der Fordervermdgen hergestellt. So wurde
beispielsweise keine Verpflichtung vereinbart, das Gesamt-
einlagevolumen der Sparkassen dauerhaft konstant zu
halten (>?). Auch sonst ist nicht ersichtlich, dass der Freistaat
bei der Festlegung der Vergiitung fiir seine Kapitalzufuhr
den Beitrag der Sparkassen mit ins Kalkiil gezogen hiitte.

(116) Uberdies fehlt es auch an der sachlichen Vergleichbarkeit

der Einlagen, weil die stillen Einlagen nach Angaben
Deutschlands ausschlieflich iiber eine marktiibliche Fest-
vergiitung abgegolten wurden, wiahrend die Kapitalzu-
fihrung des Freistaats Bayern teilweise durch eine
Festvergiitung, teilweise nach Vorbringen Deutschlands
aber durch erwartete Wertsteigerungen vergiitet wurde.
Damit besteht bei den beiden miteinander zu vergleich-
enden Kapitalbeitrdgen keine Symmetrie hinsichtlich der
Vergiitungsbestandteile, die einerseits iiber eine direkte
Vergiitung und andererseits tiber eine mogliche Wert-
steigerung realisiert werden sollten. Die in Frage stehende
Kapitalzufiihrung durch den Freistaat Bayern war somit
fundamental anderer Art als die der stillen Einlagen der
Sparkassen.

(117) Im Hinblick auf die von Deutschland in diesem Zusammen-

hang ebenfalls zitierte Entscheidung des Gerichts erster
Instanz in der Sache Alitalia (**) ist darauf hinzuweisen,
dass sich die Entscheidung auf Investitionen Privater
bezicht. Bei dem Sparkassenverband bzw. den Sparkassen
handelt es sich jedoch nicht um Private, sondern um
offentlich-rechtliche Organisationen. Dariiber hinaus sind,
wie gezeigt, die Kapitaleinbringungen des Sparkassenver-
bandes bzw. der Sparkassen weder zeitlich noch inhaltlich
mit der Ubertragung des Zweckvermégens vergleichbar.

(118) Im Ergebnis ist nicht erkennbar, dass ein privater Investor in

einer mit der Ubertragung der Forderdarlehen auf die

(*%) Diese lasst sich auch nicht aus Gesetz und Satzung ableiten. Dort ist

nur zu entnehmen, dass das ,Grundkapital“ anteilig durch die beiden
Anteilseigner bzw. — auf Seiten des Sparkassenverbandes — auch
durch die Sparkassen selbst aufzubringen ist.

(**) Urteil vom 12. Dezember 2000, T-296/97.

Direktvergiitung verzichtet hitte.

Eigentiimereffekt

(119) Deutschland fiihrt ferner aus, dass zumindest im Zeitpunkt

der Ubertragung der Fordervermdgen auf die BayernLB der
Freistaat als halftiger Anteilseigner davon ausgehen durfte,
an im Vergleich zu anderen Kreditinstituten sehr vorteil-
haften Eigenkapitalrenditen zu profitieren, was durch die
zum damaligen Zeitpunkt erwirtschafteten Eigenkapital-
renditen eindeutig belegt werde. Der Freistaat Bayern habe
sich also nicht mit einer begrenzten oder gar fehlenden
Rendite begniigt, sondern hatte vielmehr bei seiner
Investition ein tiberdurchschnittlich rentables Unternehmen
im Blick. Der sog. Eigentiimereffekt, also der Umstand, dass
der Kapitalgeber bereits an dem Unternehmen beteiligt sei,
in das er investiert, sei zumindest dann zu beriicksichtigen,
wenn das Unternehmen iiberdurchschnittlich rentabel sei.
Dieses habe auch das Gericht erster Instanz in seinem
WestLB-Urteil anerkannt.

(120) Dem Vorbringen Deutschlands kann die Kommission nicht

folgen. Der Freistaat Bayern war zum Zeitpunkt der
Investition nur hilftiger Anteilseigner. Daraus folgt, dass
nur die Hilfte der aufgrund der Investition moglicherweise
erwarteten kiinftigen Steigerung von Unternehmenswert
und Gewinnausschiittungen dem Freistaat Bayern zugute
kommt, obwohl dieser die in Frage stehende Investition
allein vorgenommen hat. Kein marktwirtschaftlich handel-
nder Kapitalgeber wiirde es akzeptieren, als Miteigentiimer
die gesamte Last einer Investition zu tragen und nur
teilweise den daraus entstehenden Nutzen zu realisieren.
Dies wurde entgegen der Auffassung Deutschland auch
ausdriicklich vom Europdischen Gericht erster Instanz in
seinem Urteil zur WestLB bestitigt (*4). Danach stehe es
nicht mit dem Verhalten eines marktwirtschaftlich handeln-
den Kapitalgebers in Einklang, wenn die Kapitalerhohung
auch zu Gewinnen fur die anderen Anteilseigner des
Unternehmens fithrt, ohne dass diese dazu etwas beige-
tragen haben.

(121) Es kommt daher selbst bei einem — wie von Deutschland

fur die BayernLB behauptet — iiberdurchschnittlich
profitablem Unternehmen nicht darauf an, um wie viel
dessen Profitabilitit iber dem Durchschnitt liegt und ob der
Investor damit gegebenenfalls trotzdem noch insgesamt im
Investitionszeitpunkt eine zufrieden stellende Rendite
erzielt. Selbst bei einem weit iiberdurchschnittlich profitab-
len Unternehmen wiirde der private Investor darauf achten,
den gesamten durch seine Investition ermdglichten Zusatz-
nutzen zu realisieren. Im Falle der Investition durch nur
einen Miteigentiimer ist dies bei Fehlen einer proportiona-
len Anteilserhohung zu Lasten der anderen (untitigen)
Miteigentiimer bzw. bei Fehlen einer entsprechenden
proportionalen parallelen Mitwirkung der anderen Mit-
eigentimer nur dann sichergestellt, wenn eine Vorab-
Vergiitung zu Lasten aller Miteigentiimer gewahlt wird, die
vor der reguliren Gewinnausschiittung an die Miteigen-

(**) Urteil vom 6. Mérz 2003 in den verbundenen Rechtssachen T-228

99 und T-233/99, Westdeutsche Landesbank Girozentrale und Land
Nordrhein-Westfalen/Kommission, Slg. 2003, 1I-435, Rz. 316.
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tumer direkt an den Investor unabhingig von dessen
Eigentiimerstellung flieRt und damit nur diesem zugute
kommt.

d) Kapitalbasis fiir die Vergiitung und Vergiitungs-
elemente

i)  Kapitalbasis

(122) Entsprechend ihrer Vorgehensweise im Fall WestLB ermit-

telt die Kommission die angemessene Vergiitung fiir das
tibertragene Fordervermogen anhand seiner kommerziellen
Nutzbarkeit fir die BayernLB. Die Kommission unter-
scheidet auch vorliegend nach der sog. Geschiftsauswei-
tungsfunktion und der (blofSen) sog. Haftungsfunktion des
als Eigenkapital zur Verfiigung gestellten Fordervermogens
fur die Geschiftstitigkeit des Kreditinstituts.

(123) Unter der sog. Geschiftsausweitungsfunktion des Kapitals

ist die Erweiterung des Geschiftspotentials durch Risikoak-
tiva in Folge der aufsichtsrechtlichen Anerkennung von
zusitzlichem Eigenkapital einer Bank zu verstehen.
Ankntipfungspunkt fiir die marktiibliche Vergiitung ist
insoweit die Vergiitung, die ein privater Kapitalgeber, der
einer Bank Eigenkapital zur Verfiigung stellt, verlangen
wiirde. Soweit zur Verfiigung gestelltes Kapital zwar in der
Bilanz als Eigenkapital ausgewiesen ist, ihm jedoch die
aufsichtsrechtliche Anerkennung als Eigenkapital versagt
wird oder es zur Unterlegung von Fordertitigkeiten
bestimmt ist, steht es zwar nicht zur Geschaftsausweitung
zur Verfigung. Jedoch ist Kapital nicht nur aufsichts-
rechtlich von Bedeutung. Da es den Gldubigern des
Kreditinstituts zumindest zu Haftungszwecken zu Ver-
fiigung steht (sog. Haftungsfunktion), kann seine 6kono-
mische Funktion immerhin noch mit der einer Biirgschaft
oder einer Garantie verglichen werden. Denn die Hohe des
in der Bilanz ausgewiesenen Eigenkapitals gibt den Geld-
gebern der Bank Aufschluss iiber deren Bonitdt und wirkt
sich somit auf die Bedingungen aus, zu denen die Bank
Fremdkapital aufnehmen kann. Die marktiibliche Ver-
giitung der sog. Haftungsfunktion des Kapitals bemisst
sich nach der Vergiitung, die ein privater Garantiegeber von
einem Kreditinstitut von vergleichbarer Grofle und Risi-
koausrichtung wie die BayernLB verlangt hitte.

(124) Der Freistaat Bayern hatte zum 31. Dezember 1994 un- und

niederverzinsliche Darlehen mit einer Restvaluta von rund
3 798 Mio. DEM und zum 31. Dezember 1995 mit einer
Restvaluta von rund 1219 Mio. DEM auf die BayernLB
tibertragen. Der Barwert dieses Fordervermdgens wurde
gutachterlich fiir die erste Tranche mit 655,7 Mio. DEM und
fir die zweite Tranche mit 542,1 Mio. DEM ermittelt.
Insgesamt wurde damit eine Zweckriicklage in Hohe von
1,197 Mrd. DEM gebildet, die in der Bilanz der BayernLB
als Eigenmittel ausgewiesen wurde.

(125) Das BAKred hatte den zum jeweiligen Ubertragungszeit-

punkt der beiden Tranchen ermittelten und in der Bilanz als
Eigenmittel ausgewiesenen Barwert von insgesamt 1,197
Mrd. DEM in vollem Umfang aufsichtsrechtlich als

Basiseigenmittel anerkannt (**). Nach Angaben Deutsch-
lands stand das in der Zweckriicklage zusammengefasste
Fordervermogen der BayernLB dariiber hinaus auch voll-
stindig zur Unterlegung ihres Wettbewerbsgeschifts zur
Verfiigung (*). Anders als im WestLB Fall war nicht
vorgeschen, die Zweckriicklage teilweise auch zur Unter-
legung des Fordergeschifts des Kreditinstituts einzusetzen.
Somit stellt sich vorliegend die Frage nicht, ob hier
eventuell ein Teil der als Eigenmittel bilanzierten Zweck-
riicklage lediglich Haftungsfunktion fiir die BayernLB hatte.
Der aufsichtsrechtlich anerkannte Wert der Zweckriicklage
bildet damit die Grundlage fir die Ermittlung der ange-
messenen Vergiitung fiir die Geschaftsausweitungsfunktion
des zur Verfiigung gestellten Kapitals.

(126) Die Kommission erkennt dabei an, dass der Barwert der

Zweckriicklage in den Jahren 1998 und 1999 unter den
vom BAKred anerkannten Betrag von 1,197 Mrd. DEM
gesunken ist und insoweit die Zweckriicklage in diesen
Jahren nicht in vollem vom BAKred anerkannten Umfang
zur Unterlegung des Wettbewerbsgeschifts zur Verfiigung
stand. Zwar war durch die Ausfallgarantie des Freistaates
fur die Darlehen des Zweckvermogens zumindest der
Ruickfluss der im Zweckvermogen zusammengefassten
Darlehensforderungen  sichergestellt. ~ Unterschreitungen
des Barwerts konnten jedoch unter anderem eintreten,
wenn die zuriickgeflossenen Mittel neu zur Forderung des
Wohnungsbaus ausgereicht wurden, wortiber gemafd Ein-
bringungsvertrag allein der Freistaat zu entscheiden hatte.
Es wurde keine Vereinbarung dahingehend getroffen, dass
der Freistaat sicherstellt, dass die zugefithrten Vermogens-
werte einen bestimmten Barwert nicht unterschreiten. In
den Jahren 1998 und 1999, in denen der Barwert den vom
BAKred anerkannten Betrag aufgrund von Schwankungen
tatsichlich unterschritten hat, ist damit lediglich der
verminderte Barwert als Bemessungsgrundlage heranzu-
zichen. Darauf haben sich auch die Parteien der am
24. September 2004 iibermittelten Verstindigung geei-
nigt (*¥').

(127) Die Kommission stellt dabei nochmals klar, dass es bei der

Ermittlung der angemessenen Vergiitung nicht darauf
ankommen kann, in welcher Hohe das zur Verfigung
gestellte Kapital tatsachlich belegt wurde. Allein mafigeblich
ist die Moglichkeit der Nutzung des Kapitals zur Geschifts-

(**) Der vorliegende Fall unterscheidet sich somit von dem Sachverhalt

im WestLB Verfahren, in dem nur ein Teil des ermittelten und in der
Bilanz als Eigenmittel ausgewiesenen Barwertes des Wohnungs-
bauférdervermégens aufsichtsrechtlich als Eigenkapital anerkannt
wurde.

Soweit dartiber hinaus der Barwert der Zweckriicklage den auf-
sichtsrechtlich anerkannten Wert tiberstieg, wurde der Differenzbe-
trag als Riickstellung passiviert und hat somit das Eigenkapital der
BayernLB weder handelsrechtlich noch aufsichtsrechtlich vergrofert.
Deutschland hat dariiber hinaus im Laufe des Verfahrens den
Standpunkt vertreten, dass ein pauschaler Sicherheitsabschlag von
25 % auf den vom BAKred anerkannten Barwert vorzunehmen sei.
Neben den genannten Griinden, die Schwankungen des Barwertes
herbeifithren konnten, hitte auch durch eine Umstellung der
Forderpolitik seitens des Landes von der Darlehensforderung auf
etwa Zuschussprogramme zu einer Verringerung des Barwertes
fihren konnen. Damit hitte die Bank aus Sicherheitsgriinden den
Betrag nie voll mit Wettbewerbsgeschift belegen kénnen. Die
Kommission hat sich mit diesem Vortrag auseinandergesetzt und
ist zu dem Ergebnis gelangt, dass eine drastische Absinkung des
Barwertes aufgrund des engen Kooperationsverhiltnisses zwischen
der Bank und dem Freistaat nicht wahrscheinlich war. Es erscheint
damit auch vor diesem Hintergrund gerechtfertigt, allein die
tatsichlichen Barwertunterschreitungen zu beriicksichtigen.
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ausweitung. Auch ein privater Kapitalgeber wiirde sich
nicht mit einer belegungsabhingigen Vergiitung zufrieden
geben. Die Kommission folgt insoweit der Auffassung des
BdB, der darauf hingewiesen hat, dass es fiir einen
marktwirtschaftlich handelnden Kapitalgeber, der das
Risiko des Verlusts seiner Einlage trage, unerheblich sei,
ob das Kreditinstitut das zugefiihrte Kapital tatsichlich zur
Geschiftsausweitung nutze. Der BdB weist zu Recht darauf
hin, dass fiir einen marktwirtschaftlich handelnden Kapital-
geber allein entscheidend sei, dass er mit dem zugefiihrten
Betrag selbst nicht mehr wirtschaften und damit keine
entsprechenden Renditen erzielen kann. Demzufolge spielt
es fir die hier zu erorternde Frage der mafdgeblichen
Kapitalbasis auch hier keine Rolle, dass die BayernLB das
zur Verfiigung gestellte Kapital lediglich ein einziges Mal im
Jahre 1996 und auch nur geringfiigig mit Risikoaktiva
belegt hatte, wie auch die Parteien selbst in ihrer am
24. September 2004 der Kommission iibermittelten Ver-
standigung zugrunde gelegt haben.

(128) Ferner ist darauf hinzuweisen, dass der mafigebliche
Zeitpunkt fiir die Ermittlung der Vergiitung fir die
Geschiftsausweitungsfunktion des Kapitals derjenige der
aufsichtsrechtlichen Anerkennung der Zweckriicklage als
Kernkapital durch das BAKred ist. Nach Angaben Deutsch-
lands, der BayernLB und des Beschwerdefiihrers konnte das
Kapital erst von diesem Zeitpunkt an mit Risikoaktiva
belegt werden.

(129) Soweit das Kapital schon vorher als Eigenmittel in der
Bilanz ausgewiesen war, kam ihm jedoch zumindest
Haftungsfunktion zu, wie oben niher erldutert. Dieses
wird bei der Ermittlung der angemessenen Vergiitung zu
beriicksichtigen sein (*%).

ii) Tatsichlich geleistete Vergiitung (Vergiitungsele-
mente)

(130) Neben der geleisteten Vergiitung von 0,6 % p.a. fir
tatsichlich mit Risikoaktiva belegtes Kapital erkennt die
Kommission entgegen ihrer in der Er6ffnungsentscheidung
geduflerten vorliufigen Auffassung auch die Biirgschaftsge-
bithr von 0,05 % p.a., die die BayernLB fiir die Ubernahme
der Ausfallbiirgschaft des Freistaates zahlen musste, als
geleistete Vergiitung an.

(131) Deutschland konnte unter Bezugnahme auf die der
Kommission vorliegenden Gutachten der Wirtschaftsprii-
fungsgesellschaft [..] vom 5. Oktober 1994 und vom
30. April 1996 nachweisen, dass ohne die Ausfallbiirgschaft
der Barwert der tibertragenen Darlehensforderungen nied-
riger anzusetzen gewesen wire, da der angesetzte Kapital-
isierungszinsfuff von 7,5 % mit einem Risikoaufschlag zu
versehen gewesen wire. Dieses wurde auch in einer der
Kommission von Deutschland iibermittelten Stellung-
nahme des BAFin vom 2. September 2004 bestatigt. Fiir
die Kommission gilt damit als erwiesen, dass somit auch die
Biirgschaftsgebithr in unmittelbaren Zusammenhang mit
der zu vergiitenden Geschiftsausweitungsfunktion des

(*%) Dabei kommt es im Hinblick auf die Haftungsfunktion nicht auf den
Zeitpunkt der Feststellung der Bilanz zum 31. Dezember des
jeweiligen Geschiftsjahres an. MafSgeblich ist vielmehr die tatsdch-
liche Einbringung. Es ist davon auszugehen, dass eine Bank ihre
Glaubiger zumindest im Zuge groferer Transaktion iiber die
Kapitalzufuhr informiert hitte. Nach Auffassung der Kommission
16st somit bereits die tatsichliche Bilanzwirksamkeit die Haftungs-
funktion aus.

haftenden Eigenkapitals steht und somit als Vergiitungsbe-
standteil anzuerkennen ist.

(132) Hinsichtlich der weiteren in der Erdffnungsentscheidung

genannten Elemente, wie (1) die Zinszahlungen der
Darlehensnehmer, die weiterhin an den Freistaat fliefen
und (2) die Verzinsung von Zwischenanlagen sowie (3)
anteilige Verwaltungskostenbeitrdge hat Deutschland inzwi-
schen eingerdumt, dass diese nicht als Vergiitungsbe-
standteile anzusechen sind. Die Kommission sieht somit
keinen Anlass, von ihrer in der Eroffnungsentscheidung
geduferten Auffassung abzuriicken:

(133) Zinszahlungen der Darlehensnehmer: Die Regelung des § 2

Absatz 1 des Einbringungsvertrages, wonach zukiinftige
und gegenwirtige Zinsen auf Forderungen des iibertrage-
nen Zweckvermogens dem Staat zuflieBen, ist ein Ausfluss
der Tatsache, dass das Zweckvermdgen vom sonstigen
Vermogen der Bank getrennt zu halten ist, vgl. § 2 Absatz 3
des Einbringungsvertrags. Damit konnen zukiinftige und
gegenwirtige Zinsen auf Forderungen des iibertragenen
Zweckvermogens nicht als Vergiitung fir die Geschifts-
ausweitungsfunktion des Zweckvermdgens als Eigenkapital
angesehen werden. Die Regelung des § 2 Absatz 1 des
Einbringungsvertrages ist vielmehr Ausfluss der in Artikel 1
Absatz 2 des Zweckvermogensgesetzes niedergelegten
sozialen Zweckbindung des iibertragenen Fordervermo-
gens. Nach Artikel 1 Absatz 2 des Zweckvermogensge-
setzes ist zu gewdhrleisten, dass das iibertragene
Fordervermdgen in gleicher Weise wie bisher fiir Zwecke
des sozialen Wohnungsbaus eingesetzt wird. Danach sind
die zukiinftigen und gegenwirtigen Zinsen auf Forde-
rungen dieses Zweckvermogens aufgrund der Zweckbin-
dung ausschlieflich fur Mafinahmen des sozialen
Wohnungsbaus zu verwenden. Die Tatsache, dass diese
Zinsen dem Staat zuflieffen, ist somit ausschliellich
Ausprdgung der sozialen Zweckbindung des Fordervermo-
gens und kann nicht nachtréglich in eine Vergiitung seitens
der BayernLB umgedeutet werden.

(134) Verzinsung von Zwischenanlagen: Auch die in § 2 Absatz 1

Sitze 4 und 5 des Einbringungsvertrages vorgesehene
Verzinsung von Zwischenanlagen kann nicht als Vergtitung
fur die Geschiftsausweitungsfunktion des haftenden Eigen-
kapitals angesehen werden. Denn die Ruckfliisse, die
aufgrund der fortbestehenden sozialen Zweckbindung
ohnehin dem Zweckvermdgen zuflielen, werden revolvie-
rend als zinsgiinstige Darlehen nach den Richtlinien und
Anforderungen des Freistaates Bayern zweckgerichtet fiir
den sozialen Wohnungsbau vergeben (*°). Nach Angaben
Deutschlands steht der BayernLB ohnehin nur der Stamm
der Darlehensrechte (die Sicherungsfunktion des Eigen-
kapitals) zu, die Nutzungs- oder Ertragsfunktion des
Eigenkapitals soll in Erfullung der sozialen Zweckbindung
vertragsgemdfl in vollem Umfang gerade beim Freistaat
Bayern verbleiben (*°). Da es im vorliegenden Verfahren
gerade um die angemessene Vergiitung fiir die Sicherungs-
funktion des Eigenkapitals geht, kann eine eventuell fiir die
Nutzung zu bezahlende Vergiitung nicht auf die Vergiitung
fur die Sicherungsfunktion angerechnet werden.

(%% Schreiben Deutschlands vom 3. Juli 2001, S. 9.
(*9) Schreiben Deutschlands vom 3. Juli 2001, S. 10.



7.11.2006 Amtsblatt der Europdischen Union L 307/97

(135) Anteilige Verwaltungskostenbeitrige: Auch die Ausnahme der

dem Freistaat zustehenden Verwaltungskostenbeitrige von
der Einbringung in das Zweckvermaogen ist nichts anderes
als eine weitere Auspragung des in § 2 Absatz 3 des
Einbringungsvertrages niedergelegten Grundsatzes der
Trennung der eingebrachten Mittel vom sonstigen Ver-
mogen der Bank. Die Tatsache, dass dem Staat ein Teil der
von den Darlehensnehmern geleisteten Verwaltungskosten-
beitrdge weiterhin zuflieft, ist somit Ausdruck der fortbe-
stechenden Zweckbindung und damit einhergehender
vermogensmifiiger Trennung der eingebrachten Mittel.
Auch dies kann nicht nachtriglich in eine seitens der
BayLB zu bezahlende Vergiitung umgedeutet werden.

¢)  Vergleich mit anderen Eigenkapitalinstrumenten

(136) Wie erldutert, ist der Ankniipfungspunkt fur die markt-

tibliche Vergiitung vorliegend diejenige Vergiitung, die ein
marktwirtschaftlich handelnder Kapitalgeber, der einer
Bank Eigenkapital zur Verfiigung stellt, verlangen wiirde.

(137) Unstreitig ist vorliegend, dass ein direkter Vergleich des auf

die BayernLB iibertragenen Fordervermogens mit anderen
Transaktionen nicht moglich ist. Mag die Transaktion auch
in einigen Aspekten bestimmten Instrumenten dhneln, so
bestehen doch zu jedem Instrument so viele Unterschiede,
dass jeder Vergleich nur eingeschrinkt giiltig ist. Deshalb
kann entsprechend der Vorgehensweise im Fall WestLB die
angemessene Vergiitung auch hier nur dadurch ermittelt
werden, dass die Vermogensiibertragung mit verschiedenen
marktiiblichen Eigenkapitalinstrumenten verglichen wird,
um im Rahmen eines Ahnlichkeitsvergleichs das Instru-
ment zu bestimmen, dem diese am nichsten kommt und
welches daher den Mafstab fiir die Bestimmung der
Vergiitung darstellt.

(138) Deutschland, die BayernLB und der Beschwerdefithrer

stimmen darin {iberein, dass das in der Zweckriicklage
zusammengefasste Fordervermogen allein entweder mit
Stammkapital oder mit stillen Einlagen verglichen werden
kann. Die Zweckriicklage sei vom BAKred als Kernkapital
(wKlasse-1 Kapital“) anerkannt worden und konne deshalb
auch nur mit solchen Eigenkapitalinstrumenten verglichen
werden, die in Deutschland im Jahr der Einbringung als
Kernkapital anerkannt waren. Dies waren nach Angaben
Deutschlands in den Jahren 1994 und 1995 lediglich das
Grund- bzw. Stammkapital einer Bank und die Riicklagen
sowie stille Einlagen, die den besonderen Anforderungen
des § 10 Abs. 4 KWG entsprachen.

(139) Die Kommission folgt insoweit der Auffassung der Ver-

fahrensbeteiligten. Schon in ihrer Entscheidung 2000/392/
EG zum WestLB-Fall aus dem Jahre 1999 (Rz. 199) hat sie
deutlich gemacht, dass ein Vergleich des ebenfalls als
Kernkapital anerkannten Wfa-Vermogens mit hybriden
Kapitalinstrumenten, die lediglich als Erginzungskapital
anerkannt wurden, wie etwa Genussscheine und Vorzugs-
aktien ohne Stimmrechte, nicht als Grundlage firr die
Bestimmung der angemessenen Vergiitung fiir das tibertra-
gene Kapital dienen kann. Kernkapital ist fir das Unter-
nehmen von groferem Nutzen, da dieses sich damit

erganzende Eigenmittel (z. B. Genussscheine) bis zu gleicher
Hohe beschaffen kann, um so die Eigenmittelbasis zu
erweitern. Voraussetzung fiir die Anerkennung als Basisei-
genmittel ist eine erhohte Risikoexposition des zur Ver-
tugung gestellten Kapitals, die sich grundsitzlich auch in
einer erhohten marktiiblichen Vergiitung dieser Instru-
mente niederschldgt. Eine Vergleichbarkeit mit sog. Ergdn-
zungsmitteln, die nur in begrenztem Umfang zur
Geschiftsausweitung herangezogen werden kénnen, kann
daher von vornherein ausgeschlossen werden.

(140) Die Kommission ist weiterhin der Auffassung, dass der von

Deutschland und der BayernLB vorgenommene Vergleich
mit stillen Einlagen im Sinne des § 10 Absatz 4 KWG
beziehungsweise der stillen Einlagen der Bayerischen
Sparkassen und anderer institutioneller Anleger, die das
Kreditinstitut seit Anfang 1991 getitigt hat, nicht geeignet
ist, als Grundlage fur die Bestimmung der angemessenen
Vergiitung fiir die Zweckriicklage zu dienen. Die Uber-
tragung des Zweckvermogens ist vielmehr mit einer
Stammkapitalinvestition in die BayernLB zu vergleichen.

(141) Ein wesentlicher Gesichtspunkt ist dabei fiir die Kommis-

sion, das obwohl die BayernLB zum Zeitpunkt der
Einbringung der beiden Tranchen bereits stille Einlagen in
erheblichen Volumina aufgenommen hatte und mit diesem
Instrumentarium der Eigenkapitalaufstockung bereits ver-
traut war, die Einbringung der Fordervermogen gerade
nicht in der Rechtsform einer stillen Einlage, sondern durch
Bildung einer Riicklage erfolgte. Auch das BAKred hat die
Zweckriicklage ausweislich der der Kommission vorliegen-
den Bescheide seinerseits nicht als stille Einlagen im Sinne
des § 10 Absatz 4 KWG, sondern als Riicklage gemafs § 10
Absatz 2 Satz 1 Nr. 5 und Absatz 3 Satz 2 KWG anerkannt.
Beides deutet bereits darauf hin, dass das zur Verfigung
gestellte Kapital eher Stammkapital als stillen Einlagen glich.

(142) Weiterhin trifft es zwar zu, dass das Zweckvermogen der

BayernLB einige Merkmale aufweist, die typischerweise eher
bei stillen Einlagen vorzufinden sind (*). Dennoch ist die
Kommission der Auffassung, dass das Risiko, dass das
eingebrachte Kapital im Fall der Insolvenz bzw. Liquidation
zumindest teilweise zur Deckung herangezogen wurde,
insgesamt nicht hinter einer Stammkapitalinvestition
zuriickblieb.

(143) Dem Vorbringen Deutschlands, dass das Verlustrisiko

gegeniiber einer Stammkapitalinvestition geringer war, weil
die BayernLB bereits vor der Einbringung des Zweckver-
mogens {iber erhebliche Eigenmittel verfigte und somit auf
das Kapital gar nicht angewiesen war, kann die Kommission
nicht folgen. Zwar wurde die Zweckriicklage in der Tat nur
ein einziges Mal und nur fur eine sehr kurze Zeit tatsichlich
mit Risikoaktiva belegt. Dass die Bank das Kapital nicht
belegen wiirde, war jedoch aus der hier gebotenen ex-ante
Sicht nicht erkennbar. Im Gegenteil, in der Begriindung des
Entwurfs des Zweckvermogensgesetzes, wie er schlieflich
vom Bayerischen Landtag verabschiedet wurde, wurde
ausdriicklich als Grund fiir die Kapitalzufuhr angefiihrt,
dass eine Stirkung der nationalen und internationalen

(1) Z.B. Vereinbarung eines sog. Nachzahlungsanspruchs fiir den Fall,

dass die Haftungsprovision in einem Geschiftsjahr entfallen sollte,
weil durch sie ein Bilanzverlust entstanden wire (siche § 3
Einbringungsvertrag).
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Wettbewerbsfihigkeit der Bayerischen Landesbank durch (146) Zuletzt tiberzeugt auch der Einwand nicht, dass vorliegend

eine Eigenkapitalaufstockung erforderlich sei, um die
Fortsetzung ihrer erfolgreichen Geschiftstitigkeit zu
gewihrleisten. Auch in Vorentwiirfen und internen Ver-
merken des Bayerischen Staatsministeriums war die
Ermoglichung der Geschiftsausweitung die erklirte Ziel-
setzung der Transaktion. Deutschland hat dariiber hinaus
selbst angegeben, dass bei Ubertragung der ersten und der
zweiten Tranche in den Jahren 1994 und 1995 durchaus die
Absicht bestanden habe, die iibertragene Zweckriicklage
mit Risikoaktiva zu belegen (*?). Ein marktwirtschaftlich
handelnder Kapitalgeber, der unter diesen Umstidnden
Kapital zur Verfugung gestellt hitte, hitte somit auf der
vollen Vergiitung bestanden, weil er erstens das gesamte
Verlustrisiko trug und zweitens die Bank das gesamte
Kapital, wie auch sonstiges Kapital, nach ihrem freien
wirtschaftlichen Kalkiil und Ermessen im Wettbewerb
einsetzen konnte.

(144) Soweit Deutschland und die BayernLB anfiihren, es habe

Einvernchmen bestanden, dass die BayernLB den Kapital-
bedarf zur Ausweitung ihrer kommerziellen Geschafts-
tatigkeit weitgehend iiber die Hereinnahme stiller Einlagen
institutioneller Investoren deck, ist festzustellen, dass eine
entsprechende Verankerung dieser Absicht weder in ent-
sprechenden Vertragsklauseln der Einbringungsvertrige
noch im Einbringungsgesetz zum Ausdruck gebracht
wurde. Ein privater Investor hitte deshalb nicht darauf
vertraut, dass sein Kapital nicht belegt wiirde. Dass dariiber
hinaus Einvernehmen bestand, dass die BayernLB die
Zweckriicklage erst nach Ausnutzung des iibrigen vor-
handenen Eigenkapitals zur Belegung mit Risikoaktiva
heranzieht, steht der vorliegenden Risikoanalyse ebenfalls
nicht entgegen, geht man davon aus, dass in jedem Fall die
Absicht bestanden hatte, das Kapital mit Risikoaktiva zu
belegen. Ein qualitativ geringeres Verlustrisiko in der
Insolvenz/Liquidation als bei Stammkapital lasst sich nach
Auffassung der Kommission auch unter diesen beiden
Gesichtspunkten nicht begriinden.

(145) Dass der Sparkassenverband Bayern als zweiter Anteils-

eigner gemifl § 2 des Vertrages zwischen dem Freistaat
Bayern und dem Bayerischen Sparkassenverband vom
15. Dezember 1994 dazu verpflichtet war, einen Verlust
der BayernLB hilftig zu tragen, soweit die Zweckriicklage
dadurch entweder aufgezehrt oder von Gliubigern der
BayernLB zur Abdeckung von Verlusten in Anspruch
genommen wird, beseitigte ebenfalls nicht das Risiko, dass
die Zweckriicklage im Falle der Insolvenz oder der
Liquidation zumindest teilweise verloren ging, denn danach
ist die Zweckriicklage nur anteilig aufzufiillen. Dariiber
hinaus wird durch diese Abrede zwischen den Anteilseig-
nern der Nutzen der BayernLB aus dem Kapital nicht
verringert, so dass dieser Umstand die von der BayernLB
insgesamt zu tragende Vergiitung nicht mindern kann. So
konnte es nicht angehen, dass die BayernLB iiberhaupt
nichts mehr gezahlt hitte, wenn sich der Sparkassenver-
band Bayern etwa gegeniiber dem Freistaat Bayern zur
Tragung des gesamten Verlustes verpflichtet hitte. Diese
Abrede konnte allenfalls im Innenverhéltnis zu einer
Abgeltung des Sparkassenverbands Bayern durch den
Freistaat Bayern fiir die Ubernahme dieses zusitzlichen
Risikos fithren, was aber nicht vereinbart wurde und fur
dieses Verfahren keine Rolle spielt.

(*3) Schreiben Deutschlands vom 3. Juli 2001, S. 11.

der Anteil der Zweckriicklage am Gesamtkapital zum
Zeitpunkt der Einbringung mit etwa 8 % und damit das
Verlustrisiko erheblich geringer war als im Fall WestLB, wo
das Wfa-Vermogen fast 50 % des Eigenkapitals der Bank
ausgemacht hat. Im Fall WestLB war das hohe Volumen der
Kapitalzufuhr ein Indiz, nicht aber allein entscheidend fiir
die Annahme der Stammbkapitaldhnlichkeit. Auch in der
WestLB-Entscheidung ist die Kommission auf der Grund-
lage einer Gesamtbetrachtung zu dem Ergebnis gelangt,
dass die Ahnlichkeit der zu beurteilenden Transaktion mit
einer Stammkapitalinvestition iiberwog.

(147) Aufgrund der genannten Gesichtspunkte, insbesondere

einer Analyse des Risikos, das ein Investor mit der
vorliegend zu beurteilenden Transaktion eingegangen ist,
schlussfolgert die Kommission, dass der Ausgangspunkt fur
die Bestimmung der angemessenen Vergiitung fiir das
Zweckvermogen die Vergiitung fiir der BayernLB zur
Verfiigung gestelltes Stammkapital ist. Auch die Parteien
der am 24. September 2004 der Kommission tibermittelten
Verstandigung sind in ihrem Vergiitungsvorschlag von einer
Stammbkapitalbetrachtung ausgegangen.

f)  Liquidititsnachteile

(148) Den Argumenten Deutschlands und der BayernLB zu den

Liquidititsnachteilen kann im Prinzip gefolgt werden. Eine
ynormale“ Kapitalzufuhr an eine Bank verschafft dieser
sowohl Liquiditit als auch eine Eigenmittelbasis, die aus
aufsichtsrechtlichen  Griinden zur Ausweitung ihrer
Geschaftstatigkeit erforderlich ist. Um das Kapital voll zu
nutzen, d. h. um ihre 100 % risikogewichteten Aktiva um
den Faktor 12,5 zu erweitern (d. h. 100 dividiert durch den
Solvabilititskoeffizienten von 8 %), muss sich die Bank
11,5-mal auf den Finanzmirkten refinanzieren. Vereinfacht
gesagt ergibt die Differenz aus 12,5-mal erhaltenen und
11,5-mal gezahlten Zinsen auf dieses Kapital abziiglich
sonstiger Kosten der Bank (z. B. Verwaltungsaufwendun-
gen) den Gewinn auf das Eigenkapital (*}). Da das Forder-
vermogen der BayernLB zunidchst keine Liquiditit
verschafft — weil das iibertragene Vermogen und simtliche
Ertrage des Fordervermogens gesetzlich der Wohnungs-
bauforderung vorbehalten sind —, hatte die BayernLB
zusitzliche Finanzierungskosten in Hohe des Kapitalbe-
trags, wenn sie die erforderlichen Mittel auf den Finanz-
mirkten aufnahm, um die Geschiftsmoglichkeiten voll
auszuschopfen, die sich ihr durch das zusitzliche Eigen-
kapital eroffneten, d. h. um die risikogewichteten Ver-
mogenswerte um das 12,5 fache des Kapitalbetrages
auszuweiten (bzw. existierende Vermogenswerte in dieser
Hohe zu erhalten) (*4). Wegen dieser Zusatzkosten, die bei
in liquider Form zugefiihrtem Eigenkapital nicht entstehen,
muss zur Ermittlung des angemessenen Entgelts ein
entsprechender Abschlag vorgenommen werden. Ein
marktwirtschaftlich handelnder Kapitalgeber kann nicht
erwarten, dasselbe Entgelt zu erhalten wie bei der
Zufuhrung von Barkapital.

(**) In der Realitit ist die Situation natiirlich weitaus komplizierter, z. B.

wegen auferbilanzmafiger Posten, unterschiedlicher Risikogewichte
fur Aktiva und Posten mit Null-Risiko. Der Kern der Uberlegung
indes bleibt davon unberiihrt.

(**) Die Situation bleibt die gleiche, wenn man die Maoglichkeit in

Betracht zicht, ergdnzende Eigenmittel bis zur Hohe der Basiseigen-
mittel aufzubringen (Faktor 25 statt 12,5 fiir die Basiseigenmittel).
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(149) Die Kommission ist dabei jedoch der Auffassung, dass nicht

der gesamte Refinanzierungszinssatz in Rechnung zu
stellen ist. Refinanzierungskosten sind Betriebsaufwendun-
gen und verringern damit das steuerbare Einkommen. Das
Nettoergebnis der Bank verringert sich also nicht um den
Betrag der zusitzlich gezahlten Zinsen. Ein Teil dieser
Aufwendungen wird namlich durch eine geringere Korper-
schaftsteuer ausgeglichen. Nur die Nettoaufwendungen sind
als zusitzliche Belastungen der BayernLB infolge des
besonderen Charakters des iibertragenen Kapitals zu
beriicksichtigen. Insgesamt erkennt die Kommission also
an, dass der BayernLB zusitzliche ,Liquidititskosten” in der
Hohe von ,Refinanzierungskosten abziiglich Unterneh-
menssteuern® entstehen (+°).

(150) Die Kommission kann Deutschland auch nicht darin folgen,

dass ein privater Investor aufgrund der Tatsache, dass der
der BayernLB zugefithrte Kapitalbetrag nur 8 % der Eigen-
mittel ausmachte und nicht wie im Fall WestLB fast 50 %
einen Abzug lediglich der Nettorefinanzierungskosten nicht
hitte durchsetzen konnen. Dieses Argument iiberzeugt
nicht. Entscheidend ist allein, dass die BayernLB die
Refinanzierungskosten als Betriebsaufwendungen steuerlich
hitte absetzen konnen und damit einen Vorteil erlangt, der
unabhingig vom Volumen des zur Verfugung gestellten
Kapitals aus Sicht des Europdischen Beihilfenrechts zu
beriicksichtigen ist.

g)  Angemessene Vergiitung fiir den Betrag von 1,197
Mrd. DEM

(151) Die angemessene Vergiitung fiir den Betrag von 1,197 Mrd.

DEM lisst sich zweifellos auf verschiedene Weise ermitteln.
Wie gleich auszufihren sein wird, folgen jedoch alle
Berechnungsweisen zur Ermittlung der Vergiitung fiir zur
Verfugung gestelltes Stammkapital den gleichen Grund-
prinzipien. Auf der Basis dieser Grundprinzipien nimmt die
Kommission die Berechnung vorliegend in zwei Schritten
vor: Zunichst wird die Mindestvergiitung ermittelt, die ein
Investor fiir eine (hypothetische) Stammbkapitalinvestition
in die BayernLB erwarten wiirde. Anschliefend wird
gepriift, ob am Markt aufgrund der Besonderheiten der in
Frage stehenden Transaktion ein Auf- oder Abschlag
vereinbart worden wire und gegebenenfalls eine hinrei-
chend belastbare Quantifizierung durch die Kommission
vorgenommen werden kann.

i)  Ermittlung einer zu erwartenden Mindestvergii-
tung fiir eine Stammkapitalinvestition in die
BayernLB

(152) Die erwartete Rendite einer Investition und das Investi-

tionsrisiko sind wesentliche Determinanten der Investi-
tionsentscheidung eines marktwirtschaftlich handelnden

Kapitalgebers. Um die Hohe dieser beiden Elemente zu
bestimmen zieht der Investor alle verfiigbaren Firmen- und
Marktinformationen in sein Kalkiil mit ein. Dabei stiitzt er
sich auf historische Durchschnittsrenditen, die im Allge-
meinen einen Anhaltspunkt auch fir die zukiinftige
Leistungsfahigkeit des Unternehmens darstellen, sowie
unter anderem auf die Analyse des fiir den Investitions-
zeitraum geltenden Geschiftsmodells des Unternehmens,
die Strategie und Qualitit der Unternehmensfithrung oder
die relativen Aussichten des betreffenden Wirtschafts-
Zweigs.

(153) Ein marktwirtschaftlicher Kapitalgeber wird nur dann eine

Investition titigen, wenn sie im Vergleich zur nachst besten
Alternativeverwendung des Kapitals eine hohere Rendite,
bzw. ein geringeres Risiko ermdglicht. Entsprechend wird
ein Investor keine Investitionen in ein Unternehmen
titigen, dessen Renditeerwartungen geringer sind als die
durchschnittlichen Renditeerwartungen anderer Unterneh-
men mit einem vergleichbaren Risikoprofil. In diesem Fall
kann angenommen werden, dass hinreichende Alternativen
zum angenommenen Investitionsvorhaben bestehen, die
eine hohere Renditeerwartung bei gleichem Risiko ver-
sprechen.

(154) Verschiedene Methoden bestehen, um die angemessene

Mindestvergiitung zu ermitteln. Dies reicht von verschiede-
nen Varianten des Finanzierungsansatzes bis hin zur
CAPM-Methode. Zum Zwecke der Darstellung der ver-
schiedenen Ansitze ist es sinnvoll, zwischen zwei Kompo-
nenten zu unterscheiden, einer risikofreien Rendite und
einer projektspezifische Risikopramie:

angemessene Mindestrendite einer risikobehafteten Inves-
tition

risikofreier Basissatz + Risikopramie der risikobehafteten
Investition.

Die angemessene Mindestrendite einer risikobehafteten
Investition kann folglich als die Summe des risikofreien
Renditesatzes und der zusitzlichen Risikopramie fur die
Ubernahme des investitionsspezifischen Risikos beschrie-
ben werden.

(155) Entsprechend ist das Fundament einer jeden Renditebe-

stimmung die Existenz einer ausfallrisikolosen Anlageform
mit einer annahmegemif risikolosen Rendite. Ublicher-
weise wird die erwartete Rendite festverzinsliche Wert-
papiere staatlicher Emittenten zur Bestimmung des
risikofreien Basissatzes herangezogen (beziehungsweise
ein auf solchen Wertpapieren beruhender Index), stellen

sie doch Anlageformen mit vergleichbar geringem Risiko
dar. Unterschiede zwischen den verschiedenen Methoden
bestehen jedoch beziiglich der Ermittlung der Risikopramie:

(¥) Bestitigt durch Urteil des Europdischen Gerichts erster Instanz vom
6. Mirz 2003 in den  verbundenen  Rechtssachen
T-228/99 und T-233/99, Rz. 321 bis 331.



L 307/100

Amtsblatt der Européischen Union 7.11.2006

—  Finanzierungsansatz: Die erwartete Eigenkapitalrendite
eines Investors stellt aus der Sicht der kapitalnutz-
enden Bank zukiinftige Finanzierungskosten dar. Bei
diesem Ansatz werden zunichst die historischen
Eigenkapitalkosten ermittelt, die bei Banken ange-
fallen sind, die mit der in Frage stehenden Bank
vergleichbar sind. Der arithmetische Durchschnitt der
historischen Kapitalkosten wird dann gleichgesetzt
mit den zukiinftig erwarteten Eigenkapitalkosten und
damit mit der erwarteten Renditeforderung des
Investors.

—  Finanzierungsansatz mit Compound Annual Growth Rate:
Im Mittelpunkt dieses Ansatzes steht die Verwendung
des geometrischen anstatt des arithmetischen Mittel-
wertes (Compound Annual Growth Rate).

—  Capital Asset Pricing Model (CAPM): Das CAPM ist das
bekannteste und am haufigsten getestete Modell der
modernen Finanzwirtschaft, mit dem die von einem
Investor erwartete Rendite mit folgender Formel
ermittelt werden kann:

Mindestrendite

risikofreie Basissatz + (Markt-Risikopramie x Beta)

Die Risikopramie fiir die Eigenkapitalinvestition ergibt sich
durch die Multiplikation der Risikoprimie des Marktes mit
dem Betafaktor (Markt-Risikoprimie x Beta). Mit dem
Betafaktor wird das Risiko eines Unternehmens relativ zum
Gesamtrisiko aller Unternechmen quantifiziert.

(156) Das CAPM ist die vorherrschende Methode zur Berechnung

von Investitionsrenditen bei borsennotierten groflen Unter-
nehmen. Da die BayernLB kein borsennotiertes Unter-
nehmen ist, ist jedoch eine direkte Ableitung ihres
Betawertes nicht moglich. Eine Anwendung des CAPM ist
deshalb nur auf der Basis einer Schitzung des Betafaktors
moglich.

(157) In seiner Stellungnahme vom 29. Juli 2003 gelangte der

BdB bei Anwendung des CAPM zu einer zu erwartenden
Mindestvergiitung fiir eine Stammbkapitalinvestition in die
BayernLB zum Zeitpunkt der Ubertragung der Baudarle-
hensforderungen zum 31. Dezember 1994 von 13,34 % p.
a. und fir den Zeitpunkt 31. Dezember 1995 12,87 % p.a.
Deutschland duflerte grundsitzliche Bedenken gegen die
Anwendung des CAPM. Dariiber hinaus sei der BdB von
einem zu hohen Betafaktor ausgegangen und habe zudem
den risikolosen Basiszinssatz fehlerhaft ermittelt. Auch die
Marktrisikopramie von 4,6 % sei zu hoch angesetzt.
Richtigerweise hitte der BdB auf der Grundlage des CAPM
zu einer deutlich niedrigeren Mindestvergiitung fur eine
hypothetische Stammbkapitalinvestition in die BayernLB
gelangen missen. In Rahmen ihrer Verstindigung tiber
die marktangemessene Vergiitung gelangten der Freistaat
Bayern, die BayernLB und der BdB zu dem Ergebnis, dass
eine Mindestvergiitung von 9,87 % fiir die erste Tranche
und 8,00 % fiir die zweite Tranche angemessen sei.

(158) Die Parteien haben ihren Berechnungen das CAPM

zugrunde gelegt. Dabei haben sie als risikolose Basiszins-
sitze 7,50 % (31. Dezember 1994) und 6,10%

(31. Dezember 1995) zugrunde gelegt. Die Ermittlung
dieser Zinssitze erfolgte unter der Annahme, dass das
Zweckvermogen der BayernLB dauerhaft zur Verfiigung
gestellt werden sollte. Die Parteien haben daher von der
Verwendung einer stichtagsbezogenen am Markt zum
Einbringungszeitpunkt beobachtbaren risikolosen Rendite
fur einen festen Investitionszeitraum (z. B. 10-jahrige
Renditen fiir Staatsanleihen) abgesehen, da eine solche
Betrachtung das Reinvestitionsrisiko, d. h. das Risiko, nach
Ablauf des Investitionszeitraumes nicht wieder in Hohe des
risikolosen Zinssatzes zu investieren, auffer Acht lassen
wiirde. Nach Auffassung der Parteien wird dem Investi-
tionsrisiko am Besten Rechnung getragen, wenn man einen
,Total Return Index“ zugrunde legt. Deshalb haben die
Parteien den von der Deutschen Borse AG erstellten REX10
Performance Index herangezogen, der die Performance
einer Investition in Anleihen der Bundesrepublik Deutsch-
land mit exakt zehn Jahren Laufzeit abbildet. Die vorliegend
verwendete Indexreihe beinhaltet die jeweiligen Jahresend-
stinde des REX10 Performance Index ab 1970. Die Parteien
haben sodann die Rendite per annum ermittelt, die den
Trend wie er in dem zugrunde gelegten REX10 Perfor-
mance Index in der Periode 1970 bis 1994 bzw. 1970 bis
1995 abgebildet ist, widerspiegelt und sind so zu den oben
genannten risikolosen  Basiszinssitzen von 7,50 %
(31. Dezember 1994) und 6,10 % (31. Dezember 1995)
gelangt.

(159) Da die Einlage der BayernLB in der Tat dauerhaft zur

Verfiigung gestellt werden sollte, erscheint die Vorgehens-
weise zur Ermittlung der risikolosen Basiszinssitze in
diesem speziellen Fall angemessen. Auch stellt der heran-
gezogene REX10 Performance Index eine allgemein aner-
kannte Datenquelle dar. Die ermittelten risikolosen
Basiszinssdtze erscheinen somit hier sachgerecht.

(160) Die Schatzung der Betafaktoren — 0,593 (31. Dezember

1994) und 0,475 (31. Dezember 1995) erfolgte auf der
Basis eines Gutachtens der [...] zu sog. adjusted Betafaktoren
von simtlichen in Deutschland bérsennotierten Kredit-
instituten, das der Kommission vorliegt. Auf der Basis dieser
Studie und angesichts der Geschiftsausrichtung der
BayernLB sind diese Betafaktoren als angemessen anzu-
sehen.

(161) Ferner erscheint aus Sicht der Kommission auch die

Marktrisikopramie von 4,0 % vertretbar. Bereits im
WestLB-Verfahren wurde die so genannte allgemeine lang-
fristige Markt-Risikopramie, also die Differenz zwischen der
langfristigen Durchschnittsrendite auf ein tibliches Aktien-
portfolie und der auf Staatsanleihen, mehrfach behandelt. In
den entsprechenden Gutachten zum Verfahren wurden je
nach Methodik, Zeitraumbetrachtung und Datenbasis
Spannen von etwa 3 % bis 5 % angesetzt. So rechnete ein
Gutachten, das fiir den BdB erstellt wurde, alternativ mit
3,16 % und 5%, ein anderes, fiir die WestLB im selben
Verfahren erstelltes Gutachten rechnete alternativ mit 4,5 %
und 5% und Lehman Brothers, auch fir WestLB titig,
rechnete mit einem Satz von 4 %. Vor diesem Hintergrund
hat die Kommission in dem vorliegenden Fall keinen
Anlass, von der in der Verstindigung verwendeten Markt-
risikopramie abzuweichen. Ausgehend vom CAPM beste-
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hen nach Auffassung der Kommission keine Zweifel, dass
die von den Parteien ermittelte Mindestvergiitung vor-
liegend als angemessen angesehen werden kann.

(162) Die Kommission hat keine Anhaltspunkte dafiir, dass die

von den Parteien ermittelte Mindestvergiitung fur eine
hypothetische Stammkapitalinvestition in dem vorliegen-
den Fall einem Markttest nicht standhalten kann. Die
Kommission legt deshalb als angemessene Mindestver-
glitung fur die erste Tranche des Zweckvermdgens einen
Wert von 9,87 % p.a. und fur die zweite Tranche einen
Wert von 8,00 % p.a. (jeweils nach Unternehmenssteuer
und vor Investorensteuer) fest.

ii) Renditeabschlag wegen fehlender Liquiditit

(163) Deutschland gab an, dass die tatsichlichen Refinanzie-

rungskosten der BayernLB im zweiten Halbjahr 1994 und
damit bei Einbringung der ersten Tranche bei durch-
schnittlich 7,71 % und im 2. Halbjahr 1995 und damit bei
Einbringung der zweiten Tranche bei 6,78 % gelegen
hitten. In der Verstindigung haben die Parteien den von
ihnen ermittelten langfristigen risikofreien Basiszinssatz
von 7,50 % fiir den Zeitpunkt 31. Dezember 1994 (erste
Tranche) und 6,10 % fiir den Zeitpunkt 31. Dezember 1995
(zweite Tranche) als Mindest-Bruttorefinanzierungskosten
zugrunde gelegt. Dariiber hinaus haben sich die Parteien
darauf geeinigt, einen pauschalen Steuersatz von 50 %
anzunehmen (*%). Dementsprechend kommen die Parteien
zu einem Nettorefinanzierungssatz von 3,75 % fur die erste
Tranche und 3,05 % fir die zweite Tranche und damit zu
einem entsprechenden Liquidititsabzug.

(164) Aufgrund dieser Verstindigung und der Tatsache, dass die

genannten Betrige in den von Deutschland bereits vorher
genannten Rahmen fallen, hat die Kommission keinen
Anlass, diese als nicht sachgerecht anzusehen und legt
damit auch diese Betrdge der Ermittlung des Beihilfenele-
ments zugrunde.

i) Renditeaufschlag wegen der Besonderheiten der
Ubertragung

(165) In der Praxis werden bei der Festlegung einer Vergiitung

atypische Umstinde, die in Abweichung vom Normalfall
einer Stammbkapitalinvestition in das betreffende Unter-
nehmen erfolgen, im Allgemeinen durch entsprechende Zu-
bzw. Abschlige beriicksichtigt. Es ist daher zu priifen, ob
entsprechend den Besonderheiten, insbesondere dem kon-
kreten Risikoprofil der Ubertragung des Zweckvermogens,
Griinde fur eine Anpassung der soeben ermittelten
Mindestvergiitung von 9,87 % (erste Tranche) und 8 %
(zweite Tranche) die ein Privatinvestor fiir eine (hypo-
thetische) Stammkapitalinvestition in die BayernLB erwar-
ten wiirde, vorliegen und zudem eine methodisch
hinreichend belastbare Quantifizierung durch die Kommis-
sion vorgenommen werden kann. In diesem Zusammen-
hang erscheint die Uberpriifung von drei Aspekten
angezeigt: erstens die unterbliebene Ausgabe neuer Gesell-
schaftsanteile und der damit verbundenen Stimmrechte,
zweitens  das  aulerordentliche ~ Volumen  der

(*%) Nach Unterlagen, die von der deutschen Regierung vorgelegt

wurden, betrug die Korperschaftssteuer 1995 und 1996 42 %, zu
der noch der Solidarititszuschlag in Hohe von 7,5 % hinzukam (also
insgesamt 49,5 %). Der Gesamtbesteuerungssatz ging 1998 auf
47,5 % zuriick. Erst seit 2001 betrug der Gesamtbesteuerungssatz
nur noch 30,5 %.

Vermogensiibertragung und drittens die fehlende Fungibi-
litat der Anlage.

(166) Das Land erhielt durch die Einbringung keine zusitzlichen

Stimmrechte und dies wurde auch nicht durch eine
vergleichbare Investition des anderen Anteilseigners ausge-
glichen. Mit einem Stimmrechtsverzicht ldsst sich der
Kapitalgeber die Moglichkeit entgehen, die Geschiftsleitung
der Bank in ihren Entscheidungen zu beeinflussen. Zum
Ausgleich daftr, dass ein hoheres Verlustrisiko hinge-
nommen wird, ohne dass dem ein entsprechend groferer
Einfluss auf das Unternehmen gegeniibersteht, wiirde ein
marktwirtschaftlich handelnder Kapitalgeber (selbst bei
Abmilderung des Risikos durch interne Abreden mit den
anderen Anteilseigner) eine hohere Vergiitung verlangen.
Ausgehend von der erhohten Vergiitung fiir Vorzugsaktien
gegeniiber Stammaktien hélt die Kommission hierfur einen
Aufschlag von mindestens 0,3 % p.a. (nach Unternehmens-
steuern) fur sachgerecht. Auch die Parteien der Verstindi-
gung halten einen Aufschlag von 0,3 % p.a. wegen der
fehlenden Ausgabe neuer Stimmrechte fiir sachgerecht.

(167) Unter dem Gesichtspunkt des Volumens des iibertragenen

Vermogens und der Einfluss, den dies aus dem Blickwinkel
der Solvabilititsrichtlinie fir die BayernLB spielte, ist
vorliegend nach Auffassung der Kommission kein Auf-
schlag zu erheben. Mit der Einbringung des Zweckvermo-
gens erhohte sich das Kernkapital der BayernLB anders als
in den anderen genannten Landesbanken-Fillen, wo teil-
weise eine Verdoppelung des Kernkapitals erfolgte, lediglich
um 8 %. Auch ist eine Stammkapitalzufuhr von etwa
1,197 Mrd. DEM in eine der groften deutschen Univer-
salbanken gerade im Hinblick auf den auferordentlichen
Kapitalbedarf europdischer Kreditinstitute im Hinblick auf
die Solvabilititsrichtlinie nicht als auflerhalb jeglicher
normalen geschiftlichen Dimension anzusehen. Die Kom-
mission hilt es daher fiir nicht wahrscheinlich, dass ein
marktwirtschaftlich handelnder Kapitalgeber fur die gege-
bene absolute und relative GrofSe des zugefiihrten Kapitals
einen besonderen Aufschlag verlangt hitte. Die Kommis-
sion sieht somit zugunsten der BayernLB davon ab, einen
Aufschlag unter dem Gesichtspunkt des Volumens der
Vermogensiibertragung zu erheben. Ebenso geht die Ver-
stindigung davon aus, dass wegen des Volumens des
iibertragenen Vermogens kein Aufschlag erfolgen soll.

(168) Schlieflich ist auf die fehlende Fungibilitit der Anlage

hinzuweisen, d. h. die fehlende Moglichkeit, das investierte
Kapital jederzeit auch wieder aus dem Unternehmen
abzuziehen. Normalerweise kann ein Kapitalgeber ein
Eigenkapitalinstrument auf dem Markt an Dritte verkaufen
und damit seine Investition beenden. Eine normale
Zufithrung von Stammkapital lduft bei genauer Betrach-
tung folgendermaflen ab: Der Investor bringt auf der
Aktivseite der Bilanz Vermogen ein (sei es als Bar- oder als
Sacheinlage). Dem entspricht auf der Passivseite im Regelfall
ein handelbarer Anteil zugunsten des Investors, z. B. bei
einer Aktiengesellschaft sind dies Aktien. Diese Aktien
kann er an Dritte verdufern. Damit kann er zwar nicht
seinen urspriinglich eingebrachten Vermdgenswert wieder
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abzichen. Denn dieser zdhlt nun zum haftenden Eigen-
kapital der Gesellschaft und ist seiner Disposition entzogen.
Er kann aber durch die Verduferung der Aktie — je nach
Borsenkurs — den wirtschaftlichen Gegenwert realisieren.
Seine Kapitalanlage ist damit fungibel. Wegen der besonde-
ren Umstinde der Ubertragung des Zweckvermdgens steht
dem Land diese Moglichkeit nicht offen. Dennoch sieht die
Kommission keinen Anlass fiir einen weiteren Aufschlag.
Zwar hatte das Land nicht die Moglichkeit, durch die freie
Handelbarkeit der Anlage den wirtschaftlichen Gegenwert
zu realisieren, allerdings bestand und besteht grundsitzlich
die Moglichkeit, das Zweckvermdgen per Gesetz wieder aus
der BayernLB herauszulosen und gegebenenfalls durch
erneute Einbringung in andere Institute hohere Renditen zu
erzielen. Auch hier geht die Verstindigung zwischen dem
BdB, dem Freistaat Bayern und der BayernLB davon aus,
dass wegen mangelnder Fungibilitit des Vermogens kein
Aufschlag erfolgen sollte.

(169) Die Kommission halt daher insgesamt einen Renditeauf-

schlag von 0,3 % p.a. (nach Unternehmenssteuern und vor
Investorensteuer) fiir den Verzicht auf zusitzliche Stimm-
rechte fiir sachgerecht.

iv) Keine Verringerung des Entgeltes wegen der
Vereinbarung einer Pauschalvergiitung

(170) Bei Aktien hingt die Vergiitung direkt von den Ergebnissen

des Unternehmens ab und dufert sich hauptsichlich in
Form von Dividenden und einer Beteiligung an dem
Wertzuwachs des Unternehmens (z. B. ausgedriickt durch
Aktienkurssteigerungen). Das Land erhilt eine Pauschalver-
glitung, in deren Hohe diese beiden Aspekte des Entgelts fiir
eine ,normale” Kapitalzufuhr zum Ausdruck kommen
sollten. Es liefe sich argumentieren, dass die feste Ver-
glitung, die das Land anstelle eines direkt mit den
Ergebnissen der BayernLB verkniipften Entgelts erhalt,
einen Vorteil darstellt, der eine Reduzierung des Ent-
geltsatzes rechtfertigt. Ob eine solche feste Vergiitung
tatsichlich giinstiger ist als eine variable, gewinnbezogene,
hangt von den Ergebnissen des Unternehmens in der
Zukunft ab. Verschlechtern sich diese, ist der Pauschalsatz
fur den Kapitalgeber von Vorteil, verbessern sich diese
jedoch, ist er von Nachteil. Die tatsichliche Entwicklung
kann jedoch nicht nachtriglich zur Beurteilung der Anla-
geentscheidung herangezogen werden. Der Pauschalcharak-
ter der Vergiitung kommt daher dem Kapitalgeber nicht in
einer Weise zugute, dass dieser deshalb mit einer Verrin-
gerung der Vergiitung einverstanden gewesen wire. In
Anbetracht dessen ist die Kommission der Ansicht, dass der
Entgeltsatz aus diesem Grunde nicht zu reduzieren ist.

v)  Gesamtvergiitung

(171) Aufgrund all dieser Uberlegungen und in Ubereinstimmung

mit dem Beschwerdefithrer BdB, dem Freistaat Bayern und
der BayernLB gelangt die Kommission zu dem Schluss, dass
eine angemessene Verglitung fiir die erste Tranche des
fraglichen Kapitals eine angemessene Vergiitung von
6,42 % p.a. (nach Unternehmenssteuer und vor Investoren-
steuer) betragen wiirde, nimlich 9,87 % normale Rendite

fur das fragliche Investment zuziiglich 0,3 % wegen der
Besonderheiten der Transaktion abziiglich 3,75 % wegen
des Finanzierungsaufwandes, welcher der BayernLB wegen
der fehlenden Liquiditit des iibertragenen Vermdgens
entsteht. Fiir die zweite Tranche gelangt die Kommission
zu dem Ergebnis, dass eine Vergiitung von 5,25 % p.a.
(nach Unternehmenssteuer und vor Investorensteuer),
ndmlich 8 % normale Rendite zuziiglich 0,3 % Aufschlag
abziiglich 3,05% fir die fehlende Liquiditit des zur
Verfugung gestellten Kapitals.

vi) Ermittlung einer Mindestvergiitung fiir das Kapi-
tal in Hohe von 1,197 Mrd. DEM bis zum
Zeitpunkt der Anerkennung durch das BAKred

(172) Wie bereits dargelegt, war die Zweckriicklage in Hohe

1,197 Mrd. DEM fiir die BayernLB bereits von materiellem
Wert, bevor es vom BAKred als Kernkapital im Sinne des
KWG anerkannt wurde, da die beiden Tranchen bereits vom
Zeitpunkt ihrer Einbringung an als Eigenkapital bilanziert
war. Seine 6konomische Funktion ldsst sich dabei mit der
einer Biirgschaft oder Haftung vergleichen. Um sich einem
derartigen Risiko auszusetzen, wiirde ein marktwirtschaft-
lich handelnder Kapitalgeber eine angemessene Vergiitung
verlangen.

(173) Deutschland erachtet ebenso wie im Fall WestLB von der

Kommission anerkannt (¥) als Ausgangssatz eine Ver-
giitung von 0,3 % p.a. vor Steuern fiir die Haftungsfunktion
zugunsten der BayernLB fiir angemessen. Die Griinde, die in
der Entscheidung fiir eine Erhohung des Ausgangssatzes
zugrunde gelegt wurden, treffen nach Auffassung Deutsch-
land hingegen nicht zu. Im Fall WestLB wurde ein
Aufschlag auf den genannten Satz von 0,3 % p.a. (vor
Steuern) um weitere 0,3 % p.a. vorgenommen, weil a)
Avalbiirgschaften iiblicherweise mit bestimmten Transak-
tionen verkniipft und befristet sind (was bei der WestLB
nicht der Fall war und b) der der WestLB zur Verfiigung
gestellte Betrag von tiber 3,4 Mrd. DEM iiber dem liegt, was
normalerweise durch derartige Bankbiirgschaften abgedeckt
wird.

(174) Aufgrund der grundsitzlichen Vergleichbarkeit von WestLB

und BayernLB sowie mangels anderer Anhaltspunkte geht
die Kommission davon aus, dass dieser Satz der Vergiitung
entspricht, die die BayernLB auch Mitte der 1990er Jahre fiir
die Ubernahme einer Avalbiirgschaft zu ihren Gunsten am
Markt hidtte zahlen miissen. Die Kommission stimmt
dariiber hinaus Deutschland zunichst zu, dass der Betrag
des iibertragenen Vermdogens bei der BayernLB wesentlich
geringer ist als bei der WestLB und daher der zweite in der
WestLB-Entscheidung genannte Grund nicht zutrifft. Zwar
war auch bei der BayernLB die Haftungsfunktion nicht
befristet oder mit einer bestimmten Transaktion verkniipft.
Jedoch erfolgte die Befristung de facto daraus, dass mit der
Anerkennung durch das BAKred als Kernkapital der
gesamte Betrag zur Geschiftsausweitung verwendet werden
konnte. Damit war eine separate Avalprovision nicht mehr
zu zahlen. Die Vergiitung der Haftungsfunktion war in der

(¥) Entscheidung 2000/392[EG.
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Vergiitung der Geschiftsausweitungsfunktion enthalten.
Der Tatbestand der alleinigen Haftungsfunktion war daher
von Anfang an beschrankt, was den Fall der BayernLB von
dem der WestLB unterscheidet.

Die Kommission halt daher einen Aufschlag bei der
BayernLB anders als bei der WestLB fiir nicht gerechtfertigt
und legt damit einen Satz von 0,3 % p.a. (vor Steuern) als
angemessene Vergiitung fiir die Haftungsfunktion des
Kapitals vom Zeitpunkt der bilanziellen Einbringung des
Kapitals zum 31. Dezember 1994 bzw. 31. Dezember
1995 bis zur Anerkennung durch das BAKred zu-
grunde (*}). Eine Nachsteuerbetrachtung ergibt damit bei
Zugrundelegung eines Unternehmenssteuersatzes von rund
50 % zum damaligen Zeitpunkt (*°) einen Satz von 0,15 %
p-a. Der Satz von 0,15 % p.a. nach Steuern wurde auch von
den Parteien in einer der Verstindigung beigefiigten Tabelle
zur Kalkulation des Beihilfenelements zugrunde gelegt.

h) Satzungsinderung zum 5. Mirz 2004

(175) Deutschland hat dargelegt, dass mit Wirkung zum 5. Marz

2004 eine Anderung der Satzung der Bayerischen Landes-
bank herbeigefithrt wurde, wonach gemif dem neu
eingefiigten § 2 a das zum 31. Dezember 1994 bzw. zum
31. Dezember 1995 auf die Bayerische Landesbank iiber-
tragene Zweckvermogen unbeschadet seiner Funktion als
haftendes Eigenkapital der Bank nicht mehr der Unter-
legung des Wettbewerbsgeschifts dient.

(176) Damit ist es der Bank ab dem Zeitpunkt des Inkrafttretens

der Bestimmung verwehrt, Risikoaktiva aus dem Wett-
bewerbsgeschift der BayernLB mit dem Zweckvermogen zu
unterlegen. Die Geschiftsausweitungsfunktion des Zweck-
vermogens ist folglich ausgeschlossen. Es verbleibt nur
noch die Haftungsfunktion des Kapitals.

(177) Die Haftungsfunktion wird nach Angaben Deutschlands

und gemiff dem der Kommission vorliegenden Vertrag
zwischen dem Freistaat und der BayernLB durch eine
Haftungsprovision in Hohe von 0,3 % p.a. nach Steuern
vergiitet. Deutschland fithrt unter Anfithrung der Ver-
glitungsregelung fiir eine vergleichbare Transaktion aus,
dass es sich dabei um eine marktiibliche Vergtitung handele,
die die BayernLB heute fiir die Ubernahme einer Avalbiirg-
schaft zu ihren Gunsten am Markt hitte zahlen miissen.
Deutschland hat dargelegt, dass im Falle der BayernLB die
Vergiitung fur das Zweckvermogen steuerlich als Gewinn-
verwendung eingeordnet wird, also nicht als Betriebsaus-
gabe abgezogen werden kann, und die Vergiitung daher
nach Steuern zu entrichten ist.

(178) Die Kommission folgt Deutschland darin, dass eine

Provision von 0,3 % p.a. nach Steuern als angemessener

(*)) Wie oben bereits erldutert, kommt es im Hinblick auf die

Haftungsfunktion nicht auf den Zeitpunkt der Feststellung der
Bilanz zum 31. Dezember des jeweiligen Geschiftsjahres an.
MafSgeblich ist vielmehr die tatsichliche Einbringung (siche Fn. 41).

(*%) Siehe oben Fn. 49.

Satz akzeptiert werden kann. Die Kommission geht auch
vorliegend von einem Ausgangssatz von 0,3 % p.a. vor
Steuern fiir die zu beurteilende Transaktion aus. Sie sieht
keine Anhaltspunkte dafiir, dass sich der Ausgangssatz von
0,3% p.a. vor Steuern, wie in der WestLB-Entscheidung
2000/392[EG und auch vorliegend fiir die angemessene
Vergiitung fiir das zur Verfiigung gestellte Kapital bis zur
Anerkennung durch das BAKred als Kernkapital zugrunde
gelegt, im Laufe der vergangenen Jahre verdndert hat. Auch
hat Deutschland diesbeziiglich nichts Gegenteiliges vorge-
tragen. Dariiber hinaus ist zumindest (*°) aufgrund des
Umstandes, dass der BayernLB das Kapital dauerhaft und
unbefristet zu Haftungszwecken zur Verfugung steht,
entsprechend der Methodik in der WestLB-Entscheidung
ein Aufschlag von mindestens 0,15 % p.a. vor Steuern
gerechtfertigt. Allerdings ist zu berticksichtigen, dass die
Unternehmenssteuersitze im Jahre 2004 erheblich niedri-
ger sind als noch in den neunziger Jahren (°!). Eine
Nachsteuerbetrachtung fithrt demzufolge zu dem Ergebnis,
dass die gewihlte Vergiitungsregelung von 0,3 % nach
Steuern von der Kommission als angemessen akzeptiert
werden kann.

(179) Fiir die Kommission gilt damit als erwiesen, dass mit der

Neuregelung zum Verbleib des Zweckvermdgens in der
Bank, der hier zu untersuchende Beihilfentatbestand zum
5. Mdrz 2004, dem Tag des Inkrafttretens der Satzung,
beendet wurde, und die von der Kommission als ange-
messen erachtete Vergiitung von 6,42 % p.a. nach Steuern
(erste Tranche) und 5,25 % p.a. nach Steuern (zweite
Tranche) daher nur bis zu diesem Tag zu entrichten ist.

i)  Das Beihilfenelement

(180) Nach obigen Berechnungen gelangt die Kommission zu

(51

~

dem Ergebnis, dass die von der BayernLB zu zahlende
Vergiitung fur das Zweckvermogen, das vom BAKred in
Hohe des Barwerts als Kernkapital anerkannt worden ist,
6,42 % p.a. fur die erste Tranche (31. Dezember 1994) und
5,25 % p.a. fir die zweite Tranche (31. Dezember 1995),
jeweils ab Ende des Monats der Anerkennung als Kern-
kapital durch das BAKred, betrigt (fir den Betrag von
655 Mio. DEM ab dem 31. Mai 1996 und fir den
Gesamtbetrag von 1,197 Mrd. DEM ab dem 31. Dezember
1996). Bemessungsgrundlage der Vergiitung ist der
gesamte, vom BAKred als Kernkapital anerkannte Barwert
des Zweckvermaogens (Zweckriicklage). Fiir die Jahre 1998
und 1999, in denen der Barwert den vom BAKred
anerkannten Betrag aufgrund von Schwankungen tatsich-
lich unterschritten hat, ist jedoch lediglich der verminderte
Barwert als Bemessungsgrundlage heranzuzichen.

(*%) Die Kommission ist sich bewusst, dass die Hohe des zu Haftungs-

zwecken zur Verfiigung stehenden Betrags, die in der WestLB-
Entscheidung 2000/392[EG als weiterer Grund fiir eine Erhéhung
genannt wurde, im Falle der BayernLB niedriger ist und daher hier
von geringerem Gewicht ist.

Nach Unterlagen, die von der deutschen Regierung vorgelegt
wurden, betrug die Korperschaftssteuer 1995 und 1996 42 %, zu
der noch der Solidarititszuschlag in Hohe von 7,5 % hinzukam (also
insgesamt 49,5 %). Der Gesamtbesteuerungssatz ging 1998 auf
47,5 % zuriick. Seit 2001 betrug der Gesamtbesteuerungssatz jedoch
nur noch 30,5 %.
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(181) Dieses Entgelt hitte vom Zeitpunkt der Anerkennung durch

das BAKred an bis zur Beendigung des Beihilfentatbe-
standes am 5. Mirz 2004 geleistet werden miissen.

(182) Dariiber hinaus erachtet die Kommission ein Entgelt von

0,15 % p.a. nach Steuern fiir den Betrag der Zweckriicklage,
der bereits in der Bilanz als Eigenkapital ausgewiesen war,
aber noch nicht vom BAKred als Basiseigenmittel aner-
kannt war, ndmlich bis zur Anerkennung der ersten
Tranche tiber 655 Mio. DEM am 8. Mai 1996 und zur
Anerkennung der zweiten Tranche iiber 542 Mio. DEM am
20. Dezember 1996, als marktkonform.

(183) Die BayernLB zahlt gegenwirtig ein Entgelt von 0,6 % p.a.

(nach Steuern) allein auf den Betrag, den sie tatsichlich mit

Risikoaktiva belegt hat. Dieses Entgelt wurde ein einziges
Mal in Héhe von 7 000 DEM im Jahre 1996 gezahlt. Die
Kommission akzeptiert dariiber hinaus die von der
BayernLB geleistete Biirgschaftsgebithr als zusitzliches
Entgelt fur das Land (siche oben Rz.131).

(184) Das Beihilfeelement kann als die Differenz zwischen den

tatsichlichen Zahlungen und den Zahlungen berechnet
werden, die den Marktbedingungen entsprechen wiirden.
Das Beihilfeelement stand dabei dem Beihilfeempfanger mit
dem Tag der Filligkeit der zu leistenden Vergiitung zur
Verfiigung. Dieses ist entsprechend der Einbringungsver-
trage das Datum der Feststellung der Bilanz des jeweiligen
relevanten Geschiftsjahres.



(185) Schaubild 2: Berechnung des Beihilfeelements:

1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004
Tranche 1

1 | fiir Haftungszwecke zur Verfiigung stehend (von-bis): | 01.01.-31.12. | 01.01.-31.05.

2 | fiir Haftungszwecke zur Verfiigung stehend (DEM): | 655 000 000 | 655 000 000

3 | fur Geschéftsausweitungszwecke zur Verfiigung ste- 01.06.-31.12.| 01.01.-31.12. 01.01.- 01.01.- | 01.01.-31.12.| 01.01.-31.12.| 01.01.-31.12.| 01.01.-31.12.| 01.01.-05.03.
hend (von-bis): 31.12. 31.12.

4 | fur Geschaftsausweitungszwecke zur Verfugung ste- 655 000 000 | 655 000 000 [..] [...]] 655000 000 | 655000 000|655 000 000 | 655000000 | 655000 000
hend (DEM):

Tranche 2

5 | fur Haftungszwecke zur Verfiigung stehend (von-bis): 01.01.-31.12.

6 | fiir Haftungszwecke zur Verfiigung stehend (DEM): 542 000 000

7 | fiir Geschiftsausweitungszwecke zur Verfiigung ste- 01.01.-31.12. 01.01.- 01.01.- | 01.01.-31.12.| 01.01.-31.12.| 01.01.-31.12.| 01.01.-31.12.| 01.01.-05.03.
hend (von-bis): 31.12. 31.12.

8 | fiir Geschaftsausweitungszwecke zur Verfiigung ste- 542 000 000 [.] [...] ] 542 000 000 | 542 000 000 | 542 000 000 | 542 000 000 | 542 000 000
hend (DEM):

Ermittlung des Beihilfeelements

9 | Entgelt von 0,15 % nach Steuern fiir 2. (DEM) 982 500 408 033

10 | Entgelt von 6,42 % nach Steuern fiir 4. (DEM) 24587 197 | 42051000 [] [..]| 42051000| 42051000| 42051000| 42051000 7468 074
Zwischensumme: Entgelte fiir Tranche 1 (DEM) 982500 | 24 995230| 42051 000 [] [..]| 42051000| 42051000| 42051000| 42051000 7 468 074

11 | Entgelt von 0,15 % nach Steuern fiir 6. (DEM) 813 000
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1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004
12 | Entgelt von 5,25 % nach Steuern fir 8. (DEM) 28 455000 [-] [..]| 28455000| 28 455000 | 28 455000 | 28 455000 5053 484
Zwischensumme: Entgelte fiir Tranche 2 (DEM) 0 813 000 | 28455000 [..] [..]| 28455000| 28455000 28455000| 28455000 5053 484
13 | Summe der Entgelte (DEM) 982500 | 25808230| 70506000 [-] [..]| 70506 000| 70506000 70506000 70506000 12 521 557
14 | bereits gezahltes Entgelt (DEM) 1722080 2249846| 2217376 [..] [..] [..] [...] [.] [...]
davon: Biirgschaftgebiihr *) (nach Steuern) in DEM 1722080 2242846 2217 376 [.] [...] [..] [..] [...] [..]
davon: Haftungsprovision (nach Steuern) in DEM 7 000
15 | Beihilfeelement (13 — 14) — DEM -739580| 23558383 | 68288624 [.] ] [..] [..] [.] [..] [..]
16 | Summe der Beihilfeelemente — DEM 509 453 993
260 479 690

Summe der Beihilfeelemente — Euro-Gegenwert

Seit dem 1. Januar 1999 wird die DEM zum Kurs von 1,95583 in Euro umgerechnet. Die Angaben sind dementsprechend in Euro umzurechnen.

Die Barwertminderungen der Jahre 1998 und 1999 wurden den beiden Tranchen pauschalieredn im Verhiltnis der Barwerte Tranchen pauschalierend im Verhltnis der Barwerte zugeordnet.

901/£0¢ 1

| 3d |

uorun uaypstedoiny 1op nNeqsIury

900C'IT.



7.11.2006 Amtsblatt der Europdischen Union L 307/107

1.3. VERFALSCHUNG DES WETTBEWERBS UND BEEIN-
TRACHTIGUNG DES HANDELS ZWISCHEN DEN MIT-
GLIEDSTAATEN

(186) Durch die Liberalisierung der Finanzdienstleistungen und

die Integration der Finanzmdrkte ist das Bankgewerbe in
der Gemeinschaft zunehmend gegen Wettbewerbsverfl-
schungen empfindlich. Diese Entwicklung verschirft sich
derzeit noch im Zuge der Wirtschafts- und Wahrungs-
union, durch die die verbleibenden Wettbewerbshemm-
nisse auf den Markten fiir Finanzdienstleistungen abgebaut
werden.

(187) Die begiinstigte BayernLB ist sowohl regional wie auch

international im Bankgewerbe titig. Die BayernLB versteht
sich als universelle Geschiftsbank, Sparkassenzentralbank
und als Staats- und Kommunalbank. Trotz ihres Namens,
ihrer Tradition und ihrer gesetzlich geregelten Aufgaben ist
die BayernLB keineswegs nur eine Lokal- oder Regional-
bank.

(188) Damit zeigt sich eindeutig, dass die BayernLB Bank-

dienstleistungen im Wettbewerb mit anderen européischen
Banken aufSerhalb Deutschlands und — da Banken aus
anderen europdischen Liandern in Deutschland titig sind —
innerhalb Deutschlands erbringt.

(189) Auch ist darauf hinzuweisen, dass ein sehr enger Zusam-

menhang zwischen dem Eigenkapital eines Kreditinstituts
und seinen Bankaktivititen besteht. Nur mit ausreichendem
anerkannten Eigenkapital kann eine Bank arbeiten und ihre
kommerziellen Tatigkeiten ausweiten. Da die BayernLB
durch die staatliche Mafinahme mit solchem Eigenkapital
fir Solvabilititszwecke ausgestattet wurde, wurden die
Geschaftsmoglichkeiten der Bank unmittelbar beeinflusst.

(190) Es steht deshalb fest, dass Beihilfen an die BayernLB den

Wettbewerb verfalschen und den Handel zwischen Mit-
gliedstaaten beeintrichtigen.

1.4.  ERGEBNIS

(191) Auf Basis all dieser Uberlegungen ldsst sich feststellen, dass

samtliche Kriterien des Artikels 87 Absatz 1 EG-Vertrag
erfilllt sind. Die Differenz zwischen der vereinbarten
Vergiitung vom 0,6 % p.a. sowie der zu leistenden Biirg-
schaftsgebithr von 0,05 % p.a. und der angemessenen
Vergiitung von 6,42 % p.a. (erste Tranche) sowie 5,25 % p.a.
(zweite Tranche) (beides nach Unternehmenssteuer und vor
Investorensteuer) fir das ibertragene Kapital, das die
BayernLB bis zum 5. Mdrz 2004 zur Unterlegung des
Wettbewerbsgeschifts nutzen konnte sowie den 0,15 % p.a.
(nach Unternehmenssteuer und vor Investorensteuer) auf
den Teil des Vermogens der einer Biirgschaft gleicht, stellen
somit eine staatliche Beihilfe im Sinne des Artikels 87
Absatz 1 des EG Vertrags dar.

2. VEREINBARKEIT MIT DEM GEMEINSAMEN MARKT

(192) Weiterhin ist zu untersuchen, ob die Beihilfe als mit dem

Gemeinsamen Markt vereinbar angesehen werden kann.
Keine der Ausnahmebestimmungen des Artikels 87
Absatz 2 EG-Vertrags ist anwendbar. Die Beihilfe hat weder
sozialen Charakter noch wird sie einzelnen Verbrauchern
gewihrt. Ebenso wenig werden durch sie Schiden, die

durch Naturkatastrophen oder sonstige aufergewohnliche
Ereignisse entstanden sind, beseitigt oder durch die Teilung
Deutschlands verursachte wirtschaftliche Nachteile ausge-
glichen.

(193) Da die Beihilfe keine regionale Zielsetzung hat — sie ist

weder zur Forderung der wirtschaftlichen Entwicklung von
Gebieten mit einer aufergewohnlich niedrigen Lebens-
haltung oder einer erheblichen Unterbeschiftigung noch
fur die Forderung der Entwicklung gewisser Wirtschaftsge-
biete bestimmt — gelten weder Artikel 87 Absatz 3
Buchstabe a) noch die regionalen Aspekte von Artikel 87
Absatz 3 Buchstabe ¢) EG-Vertrag. Mit der Beihilfe wird
auch kein wichtiges Vorhaben von gemeinsamem Euro-
péischen Interesse gefordert. Die Forderung der Kultur und
die Erhaltung des kulturellen Erbes sind ebenso wenig Ziel
der Beihilfe.

(194) Da der wirtschaftliche Fortbestand der BayernLB nicht auf

dem Spiele stand, als die Mafinahme durchgefiithrt wurde,
stellt sich nicht die Frage, ob der Zusammenbruch eines
einzigen groflen Kreditinstituts wie der BayernLB in
Deutschland zu einer generellen Krise des Bankensektors
fihren konnte, was aufgrund von Artikel 87 Absatz 3
Buchstabe b) EG-Vertrag eine Beihilfe zur Behebung einer
betrichtlichen Stérung im deutschen Wirtschaftsleben
rechtfertigen konnte.

(195) Gemafl Artikel 87 Absatz 3 Buchstabe ¢) EG-Vertrag

konnen Beihilfen als mit dem Gemeinsamen Markt
vereinbar angesehen werden, wenn sie die Entwicklung
gewisser Wirtschaftszweige fordern. Dies konnte grund-
sitzlich auch fur Umstrukturierungsbeihilfen im Banke-
nsektor gelten. Im vorliegenden Fall aber sind die
Voraussetzungen fiir die Anwendung dieser Ausnahmebe-
stimmung nicht gegeben. Die BayernLB war kein Unter-
nehmen in Schwierigkeiten, dessen Wiedererlangung der
Rentabilitit durch staatliche Beihilfen unterstiitzt werden
sollte.

(196) Artikel 86 Absatz 2 EG-Vertrag, der unter bestimmten

Umstianden Ausnahmen von den Vertragsvorschriften tiber
staatliche Beihilfen zuldsst, gilt grundsitzlich auch fiir den
Sektor der Finanzdienstleistungen. Die Kommission hat
dies in ihrem Bericht iiber ,Dienstleistungen von allge-
meinem wirtschaftlichen Interesse im Bankensektor* besta-
tigt (*?). Die formalen Voraussetzungen hierfiir sind
vorliegend nicht erfillt: Weder wurden die Aufgaben, die
die BayernLB fiir die Erbringung von Dienstleistungen von
allgemeinem wirtschaftlichen Interesse leistet, noch die
Kosten, die aus dieser Tatigkeit entstehen genau angegeben.
Daher ist klar, dass die Ubertragung durchgefiihrt wurde,
um die BayernLB in die Lage zu versetzen, den neuen
Eigenkapitalanforderungen gerecht zu werden, und ohne
Bezug zu irgendwelchen Dienstleistungen von allgemeinem
wirtschaftlichen Interesse. Deswegen ist im vorliegenden
Falle auch diese Ausnahmebestimmung nicht anwendbar.

(197) Da keine der Ausnahmen von dem grundsitzlichen Verbot

staatlicher Beihilfen nach Artikel 87 Absatz 1 EG-Vertrag
greift, kann die vorliegende Beihilfe nicht als mit dem
Vertrag vereinbar angesehen werden.

(°?) Dieser Bericht wurde dem Rat Wirtschaft und Finanzen am

23. November 1998 vorgelegt, allerdings nicht veréffentlicht. Er ist
bei der Generaldirektion Wettbewerb der Kommission erhiltlich,
ebenso wie auf der Internet-Webseite der Kommission.
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3. KEINE BESTEHENDE BEIHILFE

(198) Entgegen dem Vorbringen Deutschland kann die Kapital-
zufuhr auch nicht als von der bestehenden Beihilferegelung
Anstaltslast und Gewahrtragerhaftung abgedeckt angesehen
werden, sondern ist vielmehr als neue Beihilfe anzusehen.

(199) Zum einen ist der Tatbestand der Gewahrtrigerhaftung als
einer Ausfallshaftung gegentiber Glaubigern fur den Fall,
dass das Vermogen der Bank zu deren Befriedigung nicht
mehr ausreicht, von vornherein nicht erfiillt. Die Kapital-
zufuhr richtet sich weder auf die Befriedigung der Glaubiger
der Landesbank noch war das Vermdgen der Landesbank
erschopft.

(200) Zum anderen greift auch der Tatbestand der Anstaltslast
nicht ein. Die Anstaltslast verpflichtet den Anstaltstréger,
den Freistaat Bayern, die BayernLB mit den Mitteln
auszustatten, die fiir den ordnungsgemifen Betrieb der
BayernLB erforderlich sind, sofern er sich fiir deren
Fortfuhrung entscheidet. Die BayernLB war zum Zeitpunkt
der Kapitalzufithrung aber keineswegs in einer Lage, in der
ein ordnungsgemafier Betrieb etwa mangels ausreichender
eigener Mittel nicht mehr moglich war. Die Kapitalzu-
fihrung war also zur Aufrechterhaltung des ordnungsge-
mafen Betriebs der Landesbank nicht erforderlich.
Vielmehr erfolgte die Kapitalzufithrung entsprechend der
Gesetzesmaterialien, um vor dem Hintergrund der zum
30. Juni 1993 erfolgten Verschirfung der Vorschriften zu
den Kernkapital-[Eigenmittelquoten der Landesbank ,die
Fortsetzung ihrer erfolgreichen Geschiftstitigkeit* zu
ermoglichen. Die Landesbank konnte daher im Sinne eines
bewussten wirtschaftlichen Kalkiils des Landes als (Mit-)
Eigentiimer auch kiinftig Marktchancen im Wettbewerb
wahrnehmen. Auf eine solche normale wirtschaftliche
Entscheidung des Landes als (Mit-)Eigentiimer ist die
,Notvorschrift“ der Anstaltslast allerdings nicht anwendbar.
Mangels einer anderen anwendbaren bestehenden Beihilfe-
regelung gemif Artikel 87 Absatz 1, Artikel 88 Absatz 1
EG-Vertrag ist die Kapitalzufuhr daher als neue Beihilfe im
Sinne von Artikel 87 Absatz 1, Artikel 88 Absatz 3 EG-
Vertrag einzuordnen und entsprechend zu untersuchen.

X. SCHLUSSFOLGERUNG

(201) Die Kommission stellt fest, dass Deutschland die Beihilfe-
mafinahme unter Verstof gegen Artikel 88 Absatz 3 EG-
Vertrag in rechtswidriger Weise gewihrt hat.

(202) Die Beihilfe kann weder aufgrund von Artikel 87 Absatz 2
bzw. Absatz 3 noch aufgrund einer anderen Vertragsvor-
schrift als vereinbar angesehen werden. Demnach sollte die

(%) ABL L 140 vom 30.4.2004, S. 1.

Beihilfe fir mit dem Gemeinsamen Markt unvereinbar
erklart und das Beihilfeelement der rechtswidrigen Mafs-
nahme von Deutschland zuriickgefordert werden -

HAT FOLGENDE ENTSCHEIDUNG ERLASSEN -

Artikel 1

Die staatliche Beihilfe in Hohe von 260479 690 EUR, die
Deutschland in dem Zeitraum vom 31. Dezember 1994 bis zum
5. Mirz 2004 zugunsten der Bayerischen Landesbank —
Girozentrale gewédhrt hat, ist mit dem Gemeinsamen Markt
unvereinbar.

Artikel 2

Deutschland ergreift alle notwendigen Mafinahmen, um die in
Artikel 1 genannte, rechtswidrig zur Verfiigung gestellte Beihilfe
von der Empfingerin zuriickzufordern.

Artikel 3

Die Riickforderung erfolgt unverziiglich und nach dem nationa-
len Verfahren, sofern hierdurch die sofortige und tatsichliche
Vollstreckung dieser Entscheidung ermdoglicht wird.

Der zuriickzufordernde Betrag umfasst Zinsen, die von dem
Zeitpunkt, ab dem die rechtswidrige Beihilfe der Empfingerin zur
Verfiigung stand, bis zu ihrer tatsichlichen Riickzahlung zahlbar
sind.

Die Zinsen werden gemif8 den Bestimmungen des Kapitels V der
Verordnung (EG) Nr. 794/2004 der Kommission (*%) berechnet.

Artikel 4

Deutschland teilt der Kommission innerhalb von zwei Monaten
nach Bekanntgabe dieser Entscheidung unter Benutzung des im
Anhang aufgefihrten Fragebogens die zu deren Durchfithrung
ergriffenen Maflnahmen mit.

Artikel 5

Diese Entscheidung ist an die Bundesrepublik Deutschland
gerichtet.

Briissel, den 20. Oktober 2004

Fiir die Kommission
Mario MONTI

Mitglied der Kommission
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1.1.

1.2.

2.2.

3.2.

ANHANG

INFORMATIONEN HINSICHTLICH DER DURCHFUHRUNG DER ENTSCHEIDUNG DER KOMMISSION

Kalkulation des Betrags, der zuriickgefordet werden soll

Liefern Sie bitte die folgenden Einzelheiten tiber die Hohe des Betrages der rechtswidrigen Beihilfen, die dem
Begiinstigten zur Verfiigung gestellt worden sind:

Datum der Zahlung (%) Hohe der Beihilfe (¥) Xi: Identitit des Begiinstigten

(°)  Datum, an dem die Beihilfe oder einzelne Raten der Beihilfe dem Begiinstigten zur Verfiigung gestellt worden ist (insofern eine
Mafnahme aus mehreren Raten und Vergiitungen besteht, getrennte Reihen verwenden)
() Hohe der Beihilfe, die dem Begiinstigten zur Verfiigung gestellt worden ist (in Brutto-Beihilfendquivalenten)

Anmerkungen:

Erkldren Sie bitte ausfithrlich, wie die Zinsen, die auf die zuriickzufordernde Beihilfe gezahlt werden miissen,
berechnet werden?

Schon ergriffene oder geplante Mafnahmen, um die Beijhilfe zuriickzufordern

Beschreiben Sie bitte im Einzelnen, welche MafSnahmen schon ergriffen worden sind, und welche Mafnahmen geplant
werden, um eine unmittelbare und effektive Riickforderung der Beihilfe durchzufithren. Bitte erkldren Sie ebenfalls,
welche alternativen Mafinahmen im nationalen Recht bestehen, um die Riickforderung durchzufithren. Teilen Sie bitte,
soweit vorhanden, die Rechtsgrundlage fiir die ergriffenen/geplanten Mafnahmen mit.

Bis zu welchem Datum wird die Riickforderung der Beihilfe abgeschlossen sein?

Schon bewirkte Riickforderung

Liefern Sie bitte die folgenden Einzelheiten iiber die Beihilfen, die vom Begiinstigten bereits zuriickgefordert worden
sind:

Datum () Zuriickerstatteter Betrag Wihrung Identitdt des Begiinstigten

() Datum, an dem die Beihilfe zuriickerstattet worden ist

Belegen Sie bitte die Riickerstattung der Beihilfebetrdge, die in der oberen Tabelle unter Punkt 3.1 spezifiziert worden
sind.
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ENTSCHEIDUNG DER KOMMISSION

vom 20. Oktober 2004

iiber eine Beihilfe Deutschlands zugunsten der Hamburgischen Landesbank —
Girozentrale, jetzt HSH Nordbank AG

(Bekannt gegeben unter Aktenzeichen K(2004) 3928)

(Nur der deutsche Text ist verbindlich)

(Text von Bedeutung fiir den EWR)

(2006/740[EG)

DIE KOMMISSION DER EUROPAISCHEN GEMEINSCHAFTEN -

gestiitzt auf den Vertrag zur Griindung der Europiischen
Gemeinschaft, insbesondere auf Artikel 88 Absatz 2 Unterab-
satz 1,

gestiitzt auf das Abkommen iiber den Europiischen Wirtschafts-
raum, insbesondere auf Artikel 62 Absatz 1 Buchstabe a,

nachdem der Mitgliedstaat und andere Beteiligte auf der Grund-
lage der vorerwihnten Bestimmungen zur Stellungnahme
aufgefordert worden sind () und gestiitzt auf ihre Bemerkungen,

in Erwdgung nachstehender Griinde:

L VERFAHREN

(1) Gegenstand des Verfahrens ist die Ubertragung von
Anteilen an der Hamburgischen Wohnungsbaukreditanstalt
(,WK*) auf die Hamburgische Landesbank — Girozentrale
(,HLB“) durch die Freie und Hansestadt Hamburg (,FHH).
Das Verfahren steht im Zusammenhang mit sechs weiteren
Verfahren gegen Deutschland wegen Vermdgensiibertra-
gungen auf Landesbanken, insbesondere der Westdeutschen
Landesbank Girozentrale (,WestLB).

(2) Die Kommission iibermittelte Deutschland am 12. Januar
1993 ein Auskunftsersuchen beziiglich der Umstinde und
Griinde einer Kapitalerhdhung bei der WestLB durch die
Integration der Wohnungsbauforderanstalt (,WfA“) sowie
etwaiger dhnlicher Erhohungen von Eigenmitteln der
Landesbanken anderer Bundesldnder. Deutschland iiber-
mittelte Antwortschreiben im Mirz und September 1993
sowie — auf weitere Anfragen der Kommission am
10. November und 13. Dezember 1993 — zusitzliche
Informationen im Mirz 1994. In den Antwortschreiben
Deutschlands wurden, neben Angaben zur WfA-Uber-
tragung auf die WestLB, #hnliche Ubertragungen in
Niedersachsen, Berlin und Schleswig-Holstein erwahnt.

(3)  Mit Schreiben vom 31. Mai 1994 und 21. Dezember 1994
teilte der Bundesverband deutscher Banken e.V. (,BdB“), der
Privatbanken mit Sitz in Deutschland reprasentiert, der
Kommission unter anderem mit, dass die FHH mit Wirkung
zum 1. Januar 1986 sowie mit Wirkung zum 1. Januar
1993 Anteile an der WK auf die HLB direkt oder indirekt

() ABL C 81 vom 4.4.2003, S. 24.

iibertragen hatte. Der BdB sah in der damit verbundenen
Erhéhung der Eigenmittel der HLB eine Wettbewerbsver-
falschung zu deren Gunsten, da eine mit dem Grundsatz
des marktwirtschaftlich handelnden Kapitalgebers im Ein-
klang stehende Vergiitung hierfiir nicht vereinbart worden
sel.

(4 Mit dem zweiten genannten Schreiben legte der BdB daher
formell Beschwerde ein und forderte die Kommission auf,
gegen Deutschland ein Verfahren nach Artikel 93 Absatz 2
EG-Vertrag (jetzt Artikel 88 Absatz 2) einzuleiten. Die
Beschwerde bezog sich des Weiteren auf dhnliche Ver-
mogensiibertragungen in Nordrhein-Westfalen, Niedersach-
sen, Schleswig-Holstein, Berlin und Bayern zugunsten der
Westdeutschen Landesbank, der Norddeutschen Landes-
bank, der Landesbank Schleswig-Holstein (,LSH®), der
Landesbank Berlin bzw. der Bayerischen Landesbank. Im
Februar und Mirz 1995 und Dezember 1996 traten
mehrere einzelne Banken der Beschwerde ihres Verbandes
bei.

(5) Die Kommission untersuchte zunichst die Vermogensiiber-
tragung auf die WestLB. Mit der Entscheidung 2000/392/
EG (%) erklirte sie schlieflich im Jahr 1999, die Differenz
zwischen der gezahlten Vergiitung und der marktiiblichen
Rendite fir eine mit dem Gemeinsamen Markt unver-
einbare Beihilfemafinahme und ordnete die Riickforderung
der Beihilfe an. Diese Entscheidung wurde vom Gericht
erster Instanz der Européischen Gemeinschaften mit Urteil
vom 6. Mirz 2003 (}). wegen unzureichender Begriindung
von zwei Elementen bei der Bemessung der Hohe der
Vergiitung aufgehoben, ansonsten aber vollumfinglich
bestitigt Zeitgleich mit der hier vorliegenden Entscheidung
erlasst die Kommission eine neue Entscheidung zu WestLB,
die den Kritikpunkten des Gerichts Rechnung trigt.

(6) Am 1. September 1999 iibermittelte die Kommission
Deutschland ein Auskunftsersuchen, das konkret die
einzelnen Ubertragungen auf die anderen Landesbanken,
darunter auch die HLB, betraf. Deutschland iibersandte
daraufthin mit Schreiben vom 8. Dezember 1999 Informa-
tionen zur Ubertragung der WK auf die HLB, die mit
Schreiben vom 22. Januar 2001 erganzt wurden.

() ABL L 150 vom 23.6.2000, S. 1.

() Slg. 2003, S. 11-435.
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(7) Mit Schreiben vom 13. November 2002 teilte die worden war. An die Stelle des Erlasses trat 1993 das Geseiz

(13)

()
0)

Kommission Deutschland ihren Beschluss mit, wegen der
Beihilfe das Verfahren nach Artikel 88 Absatz 2 EG- Vertrag
zu er6ffnen.

Nach beantragten und genehmigten Fristverlingerungen
legte Deutschland mit Schreiben vom 14. April 2003 und
15. Mai 2003 seine Bemerkungen und zusitzliche
Informationen vor. Weitere Fragen wurden auf Zusammen-
kiinften mit Vertretern der deutschen Behorden am 26. Juni
2003 erortert. Nach einem erneuten Auskunftsersuchen der
Kommission iibermittelte Deutschland zusatzliche Infor-
mationen am 29. August 2003.

Der Beschluss der Kommission iiber die Eroffnung des
Verfahrens wurde am 4. April 2003 im Amisblatt der
Europdgischen Union veroffentlicht (*), um sonstigen Beteilig-
ten die Gelegenheit zur Stellungnahme zu geben. Die
Kommission erhielt daraufhin Bemerkungen des BdB, die
sie an Deutschland zur Stellungnahme weiterleitete. Am
30. Oktober 2003 tibermittelte Deutschland Bemerkungen
zu den Ausfithrungen des BdB.

Die Kommission erbat von Deutschland weitere Informa-
tion zu allen Landesbanken-Verfahren mit Schreiben vom
7. April 2004 und erhielt darauf Antworten mit Schreiben
vom 1. bzw. 2. Juni 2004 sowie vom 28. Juni 2004. Am
1. Oktober 2004 iibermittelte Deutschland Aktualisie-
rungen von Daten sowie ergdnzende Informationen.

Im Zuge der am 2. Juni 2003 vollzogenen Fusion der HLB
mit der LSH zur HSH Nordbank wurde der von der HLB
gehaltene WK-Anteil auf die FHH zuriick iibertragen.

Am 19. Juli 2004 tibermittelten der Beschwerdefiihrer BdB,
das Land Nordrhein-Westfalen und die WestLB eine
vorldufige Verstindigung tiber die angemessene Vergiitung
fir das tibertragene Vermogen. Diese Vergiitung sollte nach
ihrer Ansicht der Entscheidung der Kommission zugrunde
gelegt werden. Die endgiiltige Fassung dieser Verstindigung
erreichte die Kommission am 13. Oktober 2004. Ebenso
itbermittelten der BdB, die FHH und die aus der HLB und
Landesbank Schleswig-Holstein 2003 hervorgegangenen
HSH Nordbank am 29. September 2004 eine vorldufige
Verstandigung iiber die angemessene Vergiitung fiir das
tibertragene Zweckvermégen. In der Folgezeit gingen
mehrere Schreiben dieser Beteiligten sowie Deutschlands
bei der Kommission ein. Die endgiiltige Fassung der
Verstindigung beziiglich der Ubertragung des Zweckver-
mogens auf die HLB erreichte die Kommission am
14. Oktober 2004.

1L AUSFUHRLICHE BESCHREIBUNG DER
MASSNAHMEN

HAMBURGISCHE LANDESBANK — GIROZENTRALE (,HLB")

Zum Zeitpunkt der Ubertragung war die HLB eine Anstalt
des offentlichen Rechts, die 1938 per Erlass errichtet

Siehe Fn. 1.

Die LSH ist eine rechtsfihige Anstalt des offentlichen Rechts mit
einer Bilanzsumme von rund 100 Mrd. EUR und ca. 2000
Mitarbeitern im Jahr 1998. Eigentiimer der LSH sind seit 1994 die
WestLB (39,9 %), das Land Schleswig-Holstein (25,05 %), der
Sparkassen- und Giroverband fiir Schleswig-Holstein (25,05 %),
sowie die Landesbank Baden-Wiirttemberg (10 %).

(14)

(17)

(18)

iiber die Hamburgische Landesbank — Girozentrale, welches im
Zusammenhang mit dem Teilverkauf an die Landesbank
Schleswig-Holstein Girozentrale (,LSH®) (°) 1997 novelliert
wurde. Bis zu diesem Zeitpunkt war die FHHalleinige
Anteilseignerin sowie Anstalts- und Gewahrtriger der HLB.
1997 wurde die LSH neben der FHH Anteilseignerin an der
HLB. Beide hatten einen Anteil von jeweils 49,5 % an der
HLB. Daneben hielt die HLB-Beteiligungsgesellschaft mbH
(,HLB-BG®), die von der FHH und ihrer Holding-Gesell-
schaft, der Hamburger Gesellschaft fiir Beteiligungsver-
waltung mbH (,HGV®), kontrolliert wird, iiber eine
atypische Stille Gesellschaft einen faktischen Anteil von
1 %.

Am 2. Juni 2003 (steuerlich und bilanziell zum 1. Januar
2003 entstand aus der Verschmelzung der HLB und der
LSH die HSH Nordbank AG. Eigentiimer sind die FHH mit
gut 35 %, das Land Schleswig-Holstein mit knapp 20 %, die
WestLB mit knapp 27 % und der Sparkassen- und Girover-
band Schleswig-Holstein mit gut 18 %. Mit einer Bilanz-
summe von rund 180 Mrd. EUR und insgesamt ca. 4 500
Mitarbeitern gehort die fusionierte Bank heute zu den
groferen Kreditinstituten in Deutschland.

Zu den beiden Ubertragungszeitpunkten hatte die HLB
jeweils eine Bilanzsumme von 36,5 Mrd. DEM (1986) bzw.
knapp 60 Mrd. DEM (1992). 2002, dem letzten Jahr vor der
Fusion zur HSH Nordbank, hatte die HLB eine Konzernbi-
lanzsumme von knapp 93 Mrd. EUR (Konzern) sowie eine
Eigenmittelquote von 11 %. Im selben Jahr wurden 2 700
Mitarbeiter auf Konzernebene beschaftigt.

Als Staatsbank besorgte die HLB die bankmaifigen
Geschifte der FHH und ihrer juristischen Personen des
offentlichen und privaten Rechts. Als Geschiftsbank war
die HLB vor allem in den Bereichen der Schiffs- und
Immobilien-finanzierungen, des Firmenkunden- und Privat-
kundengeschifts sowie des internationalen Kapitalmarktge-
schafts tatig. Auf dem Gebiet der Schiffsfinanzierungen ist
die HSH Nordbank laut eigener Darstellung der heute
weltweit fiihrende Anbieter.

DIE UBERTRAGUNG VON ANTEILEN DER WK AUF DIE HLB

Durch Artikel 1 des ,Gesetzes zur Anderung der Triger-
schaft der Hamburgischen Wohnungsbaukreditanstalt“ vom
1. Juli 1986 tibertrug die FHH mit Wirkung zum 1. Januar
1986 24 % des Grund- und Sonderkapitals der WK auf die
HLB. Laut dem zwischen der FHH und HLB geschlossenen
Einbringungsvertrag vom 10. Juli 1986 erfolgte diese
Einbringung als Kapitalerhohungsmaflnahme.

Mit dem ,Gesetz zur Verstirkung des Kapitals der
Hamburgischen Landesbank —  Girozentrale® vom
22. Dezember 1992 iibertrug die FHH mit Wirkung vom



L 307/112

Amtsblatt der Europiischen Union

7.11.2006

(19)

(20)

1.1.1993 weitere 38 % der Anteile an der WK auf die HGV
sowie die verbleibenden Anteile, weitere 38 %, direkt auf
die HLB. Die FHH- Holding HGV wiederum beteiligte sich
sodann in der Form einer typischen Stillen Einlage mit
19,86 % der ihr tibertragenen Anteile an der HLB. Damit
hatte die FHH laut den von Deutschland iibermittelten
Informationen insgesamt 81,86 % ihrer Anteile an der WK
zum Teil unmittelbar, zum Teil mittelbar in die HLB
eingebracht.

Ferner sah der Einbringungsvertrag vom 22. Dezember
1992 eine Call-Option vor. Demnach konnte die FHH von
der Landesbank jederzeit die Ubertragung der unmittelbar
eingebrachten WK-Anteile auf sich oder einen von ihr
benannten Dritten verlangen. Dies schloss auch das Recht
auf die Riickiibertragung der 1986 eingebrachten Anteile
ein, was in einem so genannten ,Sideletter vom 22. Dezem-
ber 1992 geregelt wurde. Bei einer Riickiibertragung ist der
Gegenwert der WK-Anteile auf der Grundlage eines
Bewertungsgutachtens des der Riickiibertragung voraus-
gehenden Geschiftsjahres zu bezahlen. In einem am
21. April 1997 geschlossenen Nachtrag zum Vertrag vom
22. Dezember 1992 wurde festgelegt, dass ein durch die
Umstellung des WK-Fordersystems bewirkter Zuwachs an
Stillen Reserven bei einer Riickiibertragung nicht bei der
HLB, sondern der FHH eintritt.

KAPITALANFORDERUNGEN NACH DER EIGENMITTEL- UND
DER SOLVABILITATSRICHTLINIE

Nach der Richtlinie 89/647[EWG des Rates vom 18. Dezember
1989 ber einen Solvabilititskoeffizienten fiir Kreditinsti-
tute () (im folgenden ,Solvabilitétsrichtlinie*) und der Richt-
linie 89/299/EWG des Rates vom 17. April 1989 tiber die
Eigenmittel von Kreditinstituten (/) (im folgenden ,FEigen-
mittelrichtlinie®), gemdfl denen das Kreditwesengesetz
(,KWG*) novelliert wurde, haben die Banken {iber haftendes
Kapital in Hohe von 8 % ihrer risikogewichteten Aktiva zu
verfiigen. Mindestens 4 Prozentpunkte hiervon miissen so
genanntes Kernkapital (,Klasse-1“Kapital) darstellen, welches
Kapitalbestandteile umfasst, die dem Kreditinstitut unbe-
schrinkt und unmittelbar zur Verfiigung stehen, um Risiken
oder Verluste zu decken, sobald sich diese ergeben. Das
Kernkapital ist fir die Gesamtausstattung einer Bank mit
Eigenmitteln im aufsichtsrechtlichen Sinne von entscheidender
Bedeutung, weil Erganzungskapital (,Klasse-2“-Kapital) nur in
Hohe des vorhandenen Kernkapitals zur Unterlegung Risikot-
ragender Geschifte einer Bank anerkannt wird.

Zum 30. Juni 1993 hatten die deutschen Banken ihre
Ausstattung mit haftendem Kapital an die neuen Anforde-
rungen gemdfl der Solvabilititsrichtlinie und der

() ABL L 386 vom 30.12.1989, S. 14; ersetzt durch Richtlinie

2000/12/EG des Europdischen Parlaments und des Rates (ABL L
126 vom 26.5.2000, S. 1).

() ABL Nr. L 124 vom 5.5.1989, S. 16. ersetzt durch Richtlinie

2000/12/EG.

(22)

(23)

(24)

(25)

)

Eigenmittelrichtlinie anzupassen (5). Bereits vor der Umset-
zung der Solvabilitatsrichtlinie in deutsches Recht waren
viele Landesbanken verhdltnismifSig schwach mit haft-
endem Kapital ausgestattet. Fiir die betroffenen Kreditinsti-
tute war es daher dringend notwendig, die Eigenkapitalbasis
zu stiarken, um eine Beschrinkung ihrer Unternehmens-
expansion zu verhindern oder wenigstens ihr bestehendes
Geschiftsvolumen beibehalten zu konnen. Wegen der
angespannten Haushaltslage konnten die 6ffentlichen
Anteilseigner jedoch kein frisches Kapital zufiihren, wollten
andererseits aber auch nicht privatisieren und zusitzliches
Kapital iiber die Kapitalmarkte finanzieren. So beschlossen
die offentlichen Banken Vermdgens- bzw. Kapitaliibertra-
gungen vorzunehmen, im Falle der WestLB das Vermdgen
der Wohnungsbauforderungsanstalt des Landes Nordrhein-
Westfalen (,WfA“), im Falle der HLB die genannten WK-
Anteile, die in die Kapitalriicklagen bzw. Stille Einlage der
HLB eingestellt wurden.

AUSWIRKUNGEN DER UBERTRAGUNG AUF DIE
EIGENKAPITALAUSSTATTUNG DER HLB

Die Ubertragungen wurden mit dem Kapitalbedarf bzw. einer
Verbesserung der Kapitalausstattung  zum Zwecke der
Geschiftserweiterung der HLB begriindet. Die Ubertragung
der Anteile an der WK hatte den Vorteil, dies zu erméglichen,
ohne dass zusitzlicher Kapitaleinsatz aus dem Haushalt der
FHH erforderlich gewesen wire.

Schon in den 80er Jahren hatte die Geschiftsausweitung
einen stindig steigenden Kapitalbedarf zur Folge. Nach den
vorliegenden Informationen hat die Bank daher zum einen
regelmifig einen Teil des Bilanzgewinns dem verzinslichen
Stammkapital zugefiihrt. Da dies jedoch offensichtlich nicht
ausreichte, entschied sich die FHH bereits 1986 fiir die
Einbringung von 24 % der WK-Anteile (212,160 Mio.
DEM) in die HLB. Anfang der 90er Jahre war dann
angesichts der 4. Novelle des Kreditwesengesetzes (,KWG")
eine weitere Erhohung des Eigenkapitals der HLB zwingend
notwendig, da die HLB sonst aufSerhalb der neuen Kapital-
quoten gelegen hitte.

Da auch der FHH zu diesem Zeitpunkt keine ausreichenden
liquiden Haushaltsmittel zur Verfiigung standen, hatte sie sich
fir den Weg der Sachkapitaleinlage entschieden und zum
1. Januar 1993 die 57,68 % der WK-Anteile (959,362 Mio.
DEM) direkt und iiber die HGV in die HLB eingebracht.

Der Gesamtwert der Ubertragungen wurde mit 1 171,522
Mio. DEM angegeben. Davon entfielen 212,160 Mio. DEM auf
die Einstellung in die offenen Riicklagen im Jahr 1986 (24 %
der WK-Anteile), 659,362 Mio. DEM auf die Einstellung in die
offenen Riicklagen im Jahr 1993 (38 % der WK-Anteile) und
300 Mio. DEM auf die Stille Einlage der HGV im selben Jahr
(19,86 % der WK). Die Berechnung basierte auf Gutachten
zweier Wirtschaftspriifungsgesellschaften zur Wertermittlung
der WK in den Jahren 1986 und 1993. Der Gesamtbetrag von
1171,522 Mio. DEM wurde fiir 1993 und die folgenden
Geschiftsjahre in die Bilanz aufgenommen.

Nach der Solvabilitétsrichtlinie haben Kreditinstitute Eigenmittel in

Hohe von mindestens 8 % ihrer risikogewichteten Aktiva zu
besitzen, wihrend nach der alten deutschen Regelung eine Quote
von 5,6 % verlangt war; allerdings beruhte diese Quote auf einer
Figenmitteldefinition, die enger war als die seit Inkrafttreten der
Eigenmittelrichtlinie geltende.
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(26) Das Bundesaufsichtsamt fiir des Kreditwesen (,BAKred*) Grundsatz besagt, dass auch bei Mittelzufihrungen eines

(28)

(29)

(30)

(31)

)
)

erkannte den Kapitalansatz von 212,160 Mio. DEM fiir
1986 an. Im Hinblick auf die gesamte Kapitalfestsetzung
nach den weiteren Ubertragungen im Jahre 1993 entsprach
das BAKred dem entsprechenden Antrag der HLB zunichst
nicht, weil es — um die WK als werthaltige Beteiligung
anzuerkennen — der Meinung war, dass die HLB hitte
berechtigt sein miissen, die WK zu liquidieren. Nach einer
Anderung des WK-Gesetzes im Jahre 1997, das einen
Auflosungsbeschluss der Anteilseigner auf Verlangen eines
Anteilseigners (auch der HLB) vorsah, wurde dieses Problem
beigelegt und der volle Wert als haftendes Eigenkapital der
HLB anerkannt.

Laut Darlegungen Deutschlands hat die HLB nach den
beiden Ubertragungszeitpunkten ihr Geschift signifikant
ausgedehnt: im Zeitraum 1986 bis 1999 stieg die Bilanz-
summe von 36,5 Mrd. DEM im Jahre 1986 auf gut
145 Mrd. DEM im Jahre 1999.

VERGUTUNG FUR DIE UBERTRAGENEN EIGENMITTEL

Den iibermittelten Informationen zufolge hat die FHH fur
die zum 1. Januar 1986 eingebrachten Anteile (24 %
entsprechend 212,160 Mio. DEM) keine Vergiitung erhal-
ten. Fiir die zum 1. Januar 1993 unmittelbar auf die HLB
iibertragenen Anteile (38 % entsprechend 659,362 Mio.
DEM) wurde ebenfalls keine Vergiitung vereinbart; aller-
dings hat die HGV fuir die Einlage [...] (*) Mio. DEM von der
HLB erhalten.

Es wurde vereinbart, der HGV fur ihre Einlage eine
Gewinnbeteiligung von [..] erhdlt, maximal jedoch 10 %
pro Jahr. Laut den iibermittelten Informationen wurden seit
dieser Vereinbarung vom 23. Dezember 1992 zum 1. Januar
1993 [...] Mio. DEM von der HLB gezahlt.

Weitere Vergiitungen wurden nicht vereinbart. Allerdings
hat Deutschland erkldrt, dass die FHH als alleinige
Anteilseignerin der HLB bis 1997 die in der Satzung
festgelegte jahrliche Hochstdividende von 6 % erhalten
hat (°). Dariiber hinaus hat die HLB regelmifig selbst
erwirtschaftete Riicklagen in verzinsliches Stammkapital
umgewandelt (laut Deutschland vergleichbar mit der Aus-
gabe von Gratisaktien), was den iibermittelten Angaben
zufolge zu einer Effektivverzinsung von gut [..] % nach
Steuern (und einem entsprechenden Zufluss) auf das
tatsichlich von dem Gesellschafter eingezahlte Kapital
fithrte, womit die HLB die Landesbank mit der hochsten
Effektivverzinsung ist.

11 GRUNDE FUR DIE EROFENUNG DES VERFAHRENS

In ihrer Verfahrenseroffnung vom 13. November 2002
erklirte die Kommission, dass die Mittelbereitstellung der
FHH zugunsten der HLB nach dem Grundsatz des markt-
wirtschaftlichen Kapitalgebers zu priifen sei. Dieser

Vertrauliche Information; im Folgenden [...] oder mit Angabe einer

Bandbreite in den [].

Das seit 1997 geltende, neu gefasste Gesetz tiber die HLB sieht keine
Hochstdividende mehr vor; den iibermittelten Angaben zufolge hat
sich die Ausschiittung seitdem mehr als verdoppelt und betrug 1999
rund 21 %.

(32)

(34)

(35)

staatlichen Kapitalgebers keine Beihilfeelemente vorhanden
sind, wenn solche Mittel unter Bedingungen bereitgestellt
werden, zu denen auch ein privater Kapitalgeber, der unter
normalen marktwirtschaftlichen Bedingungen handelt,
bereit wire, einem privaten Unternchmen Mittel zu {iber-
lassen (1% (,marktiibliche Bedingungen®).

Fiir ein Kreditinstitut liegt der wirtschaftliche Nutzen einer
breiteren Eigenmittelbasis, die durch die in Frage stehenden
Ubertragungen der WK-Anteile geschaffen wurde, in der
damit einhergehenden groferen Kreditvergabekapazitit
und Moglichkeit zur Geschiftsausdehnung. Wird diese
breitere Eigenmittelbasis zu vorteilhafteren als den markt-
iiblichen Bedingungen vom offentlichen Kapitalgeber
bereitgestellt, liegt eine Begiinstigung durch staatliche Mittel
vor.

Daher unterzog die Kommission die Frage, ob die FHH die
in Rede stehenden Mittel zu marktiiblichen Bedingungen
bereitgestellt hat, einer vorldufigen Priifung. Unter norma-
len Marktbedingungen wird fiir die Einbringung von Kapital
eine dessen Wert, Funktion und dem eingegangenen Risiko
entsprechende Vergiitung erwartet.

Auf der Grundlage der ihr seinerzeit zur Verfiigung
stehenden Informationen bezweifelte die Kommission die
Marktiiblichkeit der von der FHH bzw. ihrer Holding-
Gesellschaft HGV erhaltenen Vergiitung. Die gezahlte
Vergiitung in Hohe von [..] Mio. DEM [...] haben, wenn
man sie auf die Gesamtheit der ibertragenen Mittel beziche,
etwa [unter 3 %] entsprochen. Da zu den beiden Uber-
tragungszeitpunkten  selbst die Umlaufrenditen  fiir
10 jdhrige Bundespapiere, also risikolose Anlagen, zwischen
iiber 6 % und 7 % gelegen hitten, sei bei der Kapitalbereit-
stellung kaum von normalen Marktbedingungen auszu-
gehen. Selbst wenn man die Besonderheiten der
Transaktion, wie den mangelnden Liquiditdtscharakter der
tibertragenen Mittel, beriicksichtige, konne die von der FHH
bzw. der HGV erhaltene Vergiitung kaum als eine markt-
iibliche Verzinsung angesehen werden.

Zwar habe Deutschland erklart, dass die HLB zum Uber-
tragungszeitpunkt ein wirtschaftlich gesundes Unterneh-
men gewesen sei, dessen Unternechmenswert von Jahr zu
Jahr gesteigert worden sei. So seien Ertrige teils als
Dividenden an die FHH ausgeschiittet worden, teils als
Gewinnriicklagen in die Kapitalausstattung der HLB geflos-
sen, was deren Wert erhoht habe und der damaligen
alleinigen Gesellschafterin FHH zugute gekommen sei.
Aufgrund eines Gutachtens anldsslich des Verkaufs von
Anteilen (49 %) an die LSH sei ein Ertragswert der HLB von
[...] Mio. DEM zum Stichtag [...] ermittelt worden, der nach
internen Berechnungen per 31. Dezember 1985 noch bei
[..] Mio. DEM und per 31. Dezember 1992 bei [...] Mio.

(1 ABL C 307 vom 13.11.1993, S. 3; Ziff. 11.
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(37)

(38)

(39)

DEM gelegen habe, so dass sich ein jahrlicher durch-
schnittlicher Wertzuwachs von [..] % zwischen 1986 bis
1992 und von [...] % zwischen 1993 und 1996 ergebe, den
die FHH, die bis 1997 alleinige Anteilseignerin war, voll zu
ihren Gunsten verzeichnen und bei dem Verkauf an die LSH
auch anteilig habe realisieren konnen. Da jedoch weitere
Angaben und Berechnungen, beispielsweise zu den auf die
Einbringung der WK-Anteile zuriickzufithrenden Divid-
enden- und Wertsteigerungen fehlten, war es der Kommis-
sion nicht moglich, eine diesbeziigliche Beurteilung
vorzunehmen.

Auf der Grundlage der verfigbaren Information hatte die
Kommission somit an der Marktiiblichkeit der Bedingun-
gen, zu denen die FHH die Mittel, die der HLB offenbar
vollstindig als haftende Kapitalbasis zur Verfiigung standen,
tibertragen hatte, ernsthafte Bedenken. Sie kam daher zu
dem Schluss, dass die HLB wahrscheinlich durch staatliche
Mittel begiinstigt wurde.

Im Hinblick auf die Berechnung einer Vergiitung fiihrte die
Kommission aus, dass sie in diesem Stadium und unter
Beriicksichtigung der besonderen Umstinde des vorliegen-
den Falles beabsichtige, die in der WestLB-Entscheidung
vom 8. Juli 1999 zugrunde gelegte Methodik zu verwenden.

Da die HLB auf regionaler, nationaler und internationaler
Ebene titig ist und da durch die zunehmende Integration
des Finanzdienstleistungssektors in der Gemeinschaft star-
ker Wettbewerb zwischen Finanzinstituten verschiedener
Mitgliedstaten herrscht, war von einer Verfilschung dieses
Wettbewerbs und der Beeintrachtigung des zwischenstaat-
lichen Handels bei Vorliegen einer staatlichen Begiinstigung
auszugehen. Die Kommission kam daher zu dem vor-
laufigen Schluss, dass die in Frage stehenden Mafinahmen
wahrscheinlich Beihilfen im Sinne des Artikels 87 Absatz 1
EG-Vertrag sind, die Anlass zu Bedenken hinsichtlich ihrer
Vereinbarkeit mit dem Gemeinsamen Markt geben, da keine
der in Artikel 87 Absatz 2 und 3 EG-Vertrag sowie in
Artikel 86 Absatz 2 EG-Vertrag genannten Ausnahmebe-
stimmungen in der vorliegenden Situation anwendbar
erschienen.

Die Kommission ging im Rahmen ihrer vorldufigen
Beurteilung und in Ubereinstimmung mit Artikel 1 Buch-
stabe b der Verordnung (EG) Nr. 659/1999 des Rates vom
22. Mirz 1999 iber besondere Vorschriften fiir die
Anwendung von Artikel 93 des EG-Vertrages (1) ebenfalls
davon aus, dass es sich bei der Malnahme gegebenenfalls
um eine neue und nicht um eine bestehende Beihilfe
handelt, wobei sie auch auf Artikel 15 Absatz 2 der
genannten Verordnung hinwies. Sie sah die Verfahrenser-
offnung als eine weitere Malnahme der Kommission, die
im Sinne Artikel 15 Absatz 2 die Verjahrungsfrist unter-
breche und als solche vorangegangene Maflnahmen besti-
tige, einschlieflich der Auskunftsschreiben der Kommission
vom 12. Januar 1993, 10. November . 1993, 13. Dezember .
1993 und 1. September 1999 sowie des Erdffnungsbe-
schlusses im Fall WestLB (1?) und des der HLB zugestellten
Eroffnungsbeschlusses im Fall Landesbank Berlin (13).

(") ABL L 83 vom 27.3.1099, S. 1, gedndert durch die Beitrittsakte 2003.
(") ABL. C 140 vom 5.5.1998, S. 9.
(%) ABL C 239 vom 4.10.2002, S. 12.

(40)

(41)

(42)

V. STELLUNGNAHME DEUTSCHLANDS

Deutschland wiederholte in seiner Stellungnahme zunéchst
seine Auffassung, dass die zum 1. Januar 1986 erfolgte
Ubertragung von 24 % des Kapitals der WK (eingestellter
Wert in die Ricklagen: 212,160 Mio. DEM) auf die HLB
gemdfl Artikel 15 Absatz 2 der Verordnung (EG) Nr. 659/
1999 nicht als rechtwidrige Beihilfe zuriickgefordert
werden konne, da die Zehnjahresfrist hinsichtlich dieser
Einbringung am 1. Januar 1996 abgelaufen sei.

Diese Einbringung (,1986er Ubertragung*) sei ein rechtlich
und wirtschaftlich selbstindiger Vorgang der von den
1993er Ubertragungen zu trennen sei. Sofern Deutschland
zuvor von einem ,einheitlichen Investitionswillen* gespro-
chen habe, wie die Kommission in ihrer Verfahrenser-
offnung angemerkt habe, sei dies allein auf die 1993er
Vorginge bezogen gewesen. Auch der von Deutschland im
Schreiben vom Dezember 1999 erwihnte ,Sideletter* vom
22. Dezember 1992 nehme an sich, und nur darauf komme
es an, lediglich insoweit Bezug auf den 1986er Vorgang, als
auf das 1986 wie 1993 gegebene Riickiibertragungsrecht
der FHH beziiglich der Anteile hingewiesen werde. Ferner
habe die Darlegung Deutschlands, dass die direkt gezahlte
Vergiitung in Hohe von [...] Mio. DEM jahrlich etwa [unter
3 %] entspreche, wenn man diesen Betrag auf die Summe
der gesamten Ubertragungen beziehe, reinen Illustrations-
zwecken gedient. Dies dndere jedoch nichts an der Tatsache,
dass die 1986er Ubertragung rechtlich und sachlich ein
vollig getrennter Vorgang sei.

Wenn die 1986er Ubertragung jedoch von den Einbringun-
gen 1993 zu trennen sei, konne nur eine Mafnahme der
Kommission im Sinne Artikel 15 Absatz 2 der Verordnung
(EG) Nr. 659/1999 vor dem 1. Januar 1996 die Ver-
jahrungsfrist unterbrechen. Die Auskunftsschreiben der
Kommission vor demjenigen vom 1. September 1999 seien
jedoch allgemeiner Natur gewesen, hitten die HLB nicht
einmal erwdhnt und genitigten daher nicht den Anforde-
rungen, die hinsichtlich Konkretheit an unterbrechende
Mafinahmen im Sinne des Artikel 15 Absatz 2 der
Verordnung (EG) Nr. 659/1999 zu stellen seien. Deutsch-
land erwiahnte in diesem Zusammenhang auch das Urteil
des Gerichts Erster Instanz vom 10. April 2003 in der
Rechtssache T-369/00, Département du Loiret/Kommission (')
(im Folgenden ,Scott“). Das Gericht habe in diesem Urteil
festgestellt, dass ein Schreiben der Kommission, mit dem sie
um Auskiinfte iiber einen maoglichen Beihilfetatbestand
ersuche, eine die Verjahrungsfrist unterbrechende Maf3-
nahme im Sinne des Artikel 15 Absatz 2 der Verordnung
(EG) Nr. 659/1999 sein konne. Allerdings habe es sich bei
dem streitigen Schreiben um ein Auskunftsersuchen
gehandelt, dass sich ausdriicklich und konkret auf ein
Grundstiick, das dem Unternehmen Scott S.A. zu Vorzugs-
bedingungen verkauft worden sei, bezog. Die Kommission
habe mit diesem Scheiben ausdriicklich darauf hingewiesen,
dass die Rechtmifigkeit dieser fraglichen Beihilfe gepriift
werde und die Beihilfe gegebenenfalls zuriickzuzahlen sei.
Laut Auffassung Deutschland habe das Gericht damit die
Mindestanforderungen festgelegt, die ein Auskunftsersu-
chen erfiillen miisse, um als eine die Verjihrungsfrist
unterbrechende Mafinahme angesehen werden zu konnen.

(%) Slg. 2003, S. 11-1789.
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(43) Die Kommission sei im vorliegenden Fall mit den von ihr in (48) Allerdings erklirte Deutschland erneut, dass nicht nur die
der Verfahrenseroffnung erwahnten, an Deutschland gerich- vereinbarte, direkte Verzinsung fur die Stille Einlage als
teten Auskunftsersuchen vom 12. Januar 1993, 10. Novem- Vergiitungsbestandteil zu berticksichtigen sei. Zum einen
ber 1993 und 13. Dezember 1993 weit von diesen miissten die Dividendenzahlungen an die alleinige Anteil-
Anforderungen entfernt. Diese Schreiben hitten sich seignerin FHH zum Ansatz gebracht werden, da die von der
lediglich auf die Westdeutsche Landesbank und eine HLB erwirtschafteten Gewinne zwangslaufig auch auf die
generelle Anfrage zu moglichen dhnlichen Ubertragungen von der FHH iibertragenen Mittel zuriickzufiihren seien. So
auf andere Landesbanken bezogen. Die HLB oder die FHH habe die FHH als alleinige Anteilseignerin bis 1997 die in
sei in keinem dieser Schreiben erwdhnt worden. Laut der Satzung festgelegte Hochstdividende von 6 % erhalten,
Deutschland stehe die Einrede der Verjahrung der weiteren und ab 1997 variierende, aber steigende Dividenden auf
Priifung des 1986er Vorgangs entgegen. ihren Anteil am Stammkapital erhalten. Von [...] Mio. EUR
im Jahre 1985 scien diese Ausschiittungen bis zum Jahr
1996, als die FHH noch alleinige Eigentiimerin gewesen sei,
auf [..] Mio. EUR im Jahre 1996 gestiegen. Im Jahr 1997
(44) Was die wirtschaftliche Beurteilung der Kapitaleinbringung entfielen auf die nun noch 50,5 % der Anteile der FHH [...]
anbelangt, bestitigte Deutschland zunidchst, dass der Mio. EUR Dividenden, die bis 2001 auf [..] Mio. EUR
gesamte Wert der 1986 und 1993 eingebrachten WK- gestiegen seien.
Anteile in Hohe von 1 171,522 Mio. DEM der HLB als
Eigenkapital unverdndert zur Verfiigung gestanden habe.
Das eingebrachte Kapital habe zu keinem Zeitpunkt einer
Zweckbindung oder sonstigen Nutzungseinschrinkung
unterlegen. (49) Dariiber hinaus seien die von der HLB selbst erwirt-
schafteten Riicklagen zum einen regelmifSig in Grund-
kapital umgewandet worden. Das Grundkapital sei von
228,3 Mio. EUR im Jahre 1985 auf 250,9 Mio. EUR im
(45) In diesem Zusammenhang ist zu berﬁcksichtigen, dass das Jahre 1997 gestiegen und seitdem unverindert. Zum
1986 tibertragene Kapital von da an durch das BAKred als anderen hitten sich seit 1985 die Gewinnriicklagen
haftendes Eigenkapital anerkannt wurde. Die Gesamt- kontinuierlich selbst erhoht, und zwar von 93,1 Mio.
summe, also einschlieflich der 1993er Ubertragung von EUR im Jahre 1985 auf 321,8 Mio.EUR im Jahre 2001. All
rund 959 Mio. DEM (38 % direkt iibertragene WK-Anteile, dies weise auf eine erhebliche Ertragssteigerung hin.
die mit 659,362 Mio. DEM in die offenen Riicklagen der
HLB eingestellt wurden, und 19,86 % indirekt tiber die
HGYV eingebrachte WK-Anteile, die als Stille Einlage in Hohe
von 300 Mio. DEM in die HLB eingebracht wurden), wurde ) ) o
jedoch erst 1997 vom BAKred als haftendes Eigenkapital (50) Ferner miisse man die Wertsteigerungen berticksichtigen,
anerkannt. Dies lag daran, dass erst am 25. Juni 1997 das die durch das eingebrachte Kapital erzielt worden und der
WK-Gesetz geindert und der HLB als Anteilseignerin das FHH allein zuzurechnen seien. Dabei handele es sich um
Recht zur Auflosung bzw. Liquidation der WK eingerdumt einen Wertzuwachs von rund [...] % bzw. [..] %, der allein
wurde. auf die Einbringung der WK-Anteile zuriickzuftihren sei.
Genauere Berechnungen, die auf der Ertragswertmethode
beruhten, reichte Deutschland mit seiner Stellungnahme
ein. So habe sich der Wert der HLB zwischen 1985 und
(46) Deutschland erklirte, dass der HLB daher erst riickwirkend 1992 um [...] Mio. DEM bzw. jahrlich knapp [...] Mio. DEM
ab 1. Januar 1997 die ibertragenen Mittel voll als gesteigert, was bezogen auf den 1986 eingebrachten WK-
Haftungsunterlegung zur Verfigung gestanden hitten. Anteil [..] % Rendite bedeute. Zwischen 1992 und 1995
Gleichwohl habe die HLB, wie Deutschland spiter ver- habe sich der Unternehmenswert um [...] Mio. DEM jahrlich
deutlichte, auch schon vor diesem Datum einen Teil der gesteigert, was bezogen auf die zum 1. Januar 1993
Kapitalriicklage zur Haftungsunterlegung genutzt, und zwar eingebrachten WK-Anteile einer Rendite von [...] % jahrlich
von — gerundet — 183 Mio. DEM 1993, iiber 436 Mio. entspreche. Dies belege wiederum, dass unter Einbeziehung
DEM (1994) und 255 Mio. DEM (1995) bis 208 Mio. DEM aller Faktoren die FHH angemessene Renditen erzielt habe.
im Jahre 1996 (siehe auch Tabelle in Randnummer 183).
Die restlichen Mittel der Kapitalriicklage seien nicht belegt
und nicht als haftendes Kernkapital anerkannt worden. Erst
ab dem 1. Januar 1997 habe durchgehend bis zur o ) . .
Ausgliederung der WK anldsslich der Fusion mit der LSH (51) Schlieflich habe die FHH angemessene Renditen bereits zu
zur HSH Nordbank am 2. Juni 2003 der Betrag von den beiden Investitionszeitpunkten erwarten konnen. Es
659,4 Mio. DEM zur Verfiigung gestanden. Ebenso habe die héfbe €s sich bei der HLB Ende1985 bzw. Ende 1992 um ein
stille Einlage in Hohe von 300 Mio. DEM von 1997 bis zu wirtschaftliches Unternehmen gehandelt mit hier beispiel-
diesem Datum voll als haftendes Kernkapital zur Verfiigung haft wiedergegebenen Eigenkapitalrenditen (vor Steuern)
gestanden. Vor 1997 seien diese Mittel nicht belegt und von gut 19 % im Jahr§ 1985 diber gut 8-9 % in Qen }ahren
nicht als Kernkapital anerkannt gewesen. 1989/90 bis gut 12 % im Jahre 1992. Zum Vergleich reichte
Deutschland selbst ermittelte Eigenkapitalrenditen von fiinf
deutschen Privatbanken, die nach seiner Auffassung zeigten,
dass die HLB in den jeweiligen Jahren von 1980 bis 1992
(47) Was die Vergiitung anbelangt, so wurde auf die Stille nicht oder wenn dann in einzelnen Jahren etwa 1-6 % (vor

Einlage durchgehend der als Maximum festgelegte Betrag
von [..] Mio. DEM [..] gezahlt, entsprechend [maximal
10 %]. Auf die Kapitalriicklage von rund 659 Mio. DEM
wurde keine Vergiitung gezahlt.

Steuern) bzw. 1-4 % (nach Steuern) unter dem jeweiligen
Jahresschnitt der funf anderen Institute gelegen hitte. Damit
konne gesagt werden, dass die HLB den anderen privaten
Banken ,nicht nachsteht*.
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Ubertragungen wegen der mangelnden Liquiditdt der Mittel
mit einer Sacheinlage zu vergleichen seien. Bei einer Renditebe-
rechnung kdme es somit auf den Unterschied zwischen Sach-
und Bareinlage an, der in den Refinanzierungskosten fiir die
geschiftsausweitende Kreditvergabe begriindet sei bzw. im
Nachteil, den Bar-Gegenwert der Einlage nicht direkt anlegen
zu konnen. Laut den tibermittelten Berechnungen betrage der
zinsliche Unterschied zu einer Bareinlage fiir das 1986
eingebrachte Sachkapital etwa 7,6 % bei Kreditvergabe und
etwa 6,8 % bei ertragbringender, risikoloser Anlage. Fiir die
Einbringung zum 1.1.1993 betrage der Unterschied rund 8,3 %
bei Kreditvergabe und 7,36 % bei risikoloser Anlage. Bezogen
auf die Bruttorendite bedeute dies fiir hypothetisch bar
eingelegtes und das tatsichlich eingebrachte nicht liquide
Kapital einen Unterschied von etwa 6 % (1986) bzw. 6,6 %
(1993). Diesen Nachteil miisse auch ein marktwirtschaftlich
handelnder Kapitalgeber bei der Angemessenheit seiner Ver-
giitung beriicksichtigen.

V. STELLUNGNAHME DES BDB

Der BdB hilt die tatsichlich geleistete Vergiitung fir unzu-
reichend. Fir die zum 1. Januar 1986 eingebrachten WK-
Anteile sei gar keine Vergiitung vereinbart worden, fur die
1993 tibertragenen Anteile lediglich die Verzinsung der Stillen
Einlage. Bezogen auf das insgesamt eingebrachte Kapital
entspreche dies unter 3 % jéhrlich und sei damit keineswegs
als marktiiblich anzusehen. Der Anspruch der FHH auf eine
angemessene Vergiitung entfalle nicht etwa deshalb, weil diese
alleinige Eigentiimerin der HLB gewesen sei. Es komme auf die
Erwartung mindestens einer Durchschnittsrendite an, die auch
Privatbanken mit einer Ausstattung ihrer Tochtergesellschaften
mit Eigenkapital regelmifig verbinden.

Es sei zwar richtig, dass diese Renditeerwartung keinen
Ausdruck in der Vereinbarung eines festen Zinses finde, da
der Riickfluss der Rendite an das Mutterunternechmen sowohl
tiber die Dividendenzahlungen als auch tiber die Ertrags- und
damit einhergehende Wertsteigerung des Tochterunterneh-
mens erfolgen kann. Dennoch stehe die marktiibliche
Renditeerwartung der Vereinbarung einer festen Verzinsung

gleich.

Die FHH hitte als marktwirtschaftlich handelnder Kapitalgeber
von der HLB also eine marktiibliche Rendite erwarten miissen.
Davon habe die FHH jedoch keinesfalls ausgehen konnen.

Offenbar sei schon bei der Einbringung zum 1. Januar 1986
laut Senatsmitteilung an die Biirgerschaft vom 17. Dezember
1985 mit einer unterdurchschnittlichen Rendite von 0,3 bis
0,5 Mio. DEM (nach BdB entsprechend 0,1 bis 0,2 %)
gerechnet worden. Da Dividendenzahlungen erst nach einer
tatsichlichen Geschiftsausweitung erfolgen sollten, habe es
offensichtlich in den Anfangsjahren gar keine Vergiitung fiir
die FHH gegeben. Auch die an die FHH dann tatsichlich
ausgeschiitteten Dividenden seien nicht zu berticksichtigen, da
ein privater Kapitalgeber unter den hier vorliegenden
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*)

Ebenso konnten nicht die in Stammkapital umgewandelten
Riicklagen und Gewinne beriicksichtigt werden.

Mit der Realisierung von ansonsten unter Umstinden
erwarteten Wertsteigerungen habe hier auch nicht gerechnet
werden konnen, weil die Anteile an der HLB nicht handelbar
gewesen seien. Dariiber hinaus hitten die Anteile somit keiner
kontinuierlichen Wertbestimmung unterlegen. Eine Beseiti-
gung des Beihilfeelements sei nicht durch die 1997 erfolgte
Verduflerung von 49,5 % der Anteile an die LSH gegeben. Der
Verkauf habe nach dem Investitionszeitpunkt gelegen und sei
daher fiir die Vergiitungserwartung génzlich unerheblich
gewesen. Bei der beihilferechtlichen Beurteilung kidme es
darauf an, ob ein Vorgang unter normalen wirtschaftlichen
Bedingungen abgelaufen sei.

Aus all dem folge, dass ein privater Kapitalgeber unter diesen
Umstinden nur dann die Investition vorgenommen hitte,
wenn zeitnahe Erlose oder Cashflows hitten erzielt werden
konnen, entweder in Form von festen Dividenden oder auch
von variablen Cashflows als Ersatz. Vermutlich wiirde ein
privater Kapitalgeber in einer solchen Situation jedoch fest
vereinbarte Zinsen vorziehen. Dafiir spreche auch der
Umstand, dass der FHH nicht die Riickiibertragung der WK
ohne Gegenleistung — Ausgleichszahlung zum Buchwert —
zugestanden worden sei.

Bei der Berechnung einer marktiiblichen Vergiitung ging der
BdB zunichst davon aus, dass die iibertragenen Mittel wie
Stammkapital zu vergiiten seien, weil sie bankenaufsichts-
rechtlich anerkanntes Kernkapital seien,. Der BdB fiithrt aus,
dass zur Ermittlung einer angemessenen Rendite fir zur
Verfiigung gestelltes Kapital immer von einem risikolosen
Renditeteil und einer Risikoprimie ausgegangen werde, d. h.
nach dem Grundprinzip ,Erwartete Rendite einer risikobehaf-
teten Investition = Risikolose Rendite + Risikopramie der
risikobehafteten Investition“ vorgegangen werde.

Die Berechnung der Mindestvergiitung nahm der BdB dann
konkret auf der Basis des so genannten Capital Asset Pricing
Models (,CAPM) vor, das die erwartete individuelle Risiko-
primie mit Hilfe des so genannten Betawertes (statistisch
gemessene Abweichung der individuellen Risikoprdmie von
der allgemeinen langfristigen Markt-Risikopramie) ermittelt.

Zur Ermittlung der risikolosen Rendite zog der BdB die
Renditen fiir langfristige Staatsanleihen heran, da es sich bei
festverzinslichen Wertpapieren staatlicher Emittenten um die
Anlageform mit dem geringsten oder keinem Risiko han-

dele (V).

Zur Ableitung der Risikopramie ermittelt der BdB zunachst
die so genannte allgemeine Markt-Risikoprimie, also die
Differenz zwischen der langfristigen Durchschnittsrendite
auf das marktiibliche Aktienportfolio und der risikolosen

Um Inflationseffekte zu beseitigen, sei dabei fiir jeden Einbringungs-

zeitraum der Renditesatz fiir eine langfristige Staatsanleihe zunachst
ohne Beriicksichtigung der Inflationserwartung zu bestimmen. Zur
Schitzung des langfristigen risikolosen Basiszinssatzes sei dann zum
,realen Basiszinssatz“ am Betrachtungszeitpunkt die Schitzung der
langfristigen durchschnittlichen Inflationserwartung in Hohe von
3,60 % addiert.
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Rendite (Staatsanleihen). In seiner Stellungnahme vom
25. Juni 2003 legte er zunidchst eine langfristige Markt-
Risikopramie von einheitlich 4,6 % zugrunde.

Die Betawerte schitzte der BdB dabei nach eigenen
Angaben auf der Grundlage einer historischen Datenstich-
probe vergleichbarer Banken. Der BdB gelangte dabei
zunichst zu dem Ergebnis, dass sdmtliche Betawerte fur
samtliche Landesbanken und betrachteten Zeitriume gro-
Rer als eins seien, was bedeutet, dass der BdB die
Risikopramie fiir Investitionen in Landesbanken im statisti-
schen Schnitt fiir grofer als die Markt-Risikopramie hielt.

Unter Zugrundelegung eines risikolosen Basiszinssatzes
von 8,05 % (Dezember 1985 fiir die 1986er Ubertragung)
und 5,90 % (Dezember 1992 fiir die 1993er Ubertragung)
und einem Betafaktor fiir die HLB von 1,1660 (erster
Zeitpunkt) sowie 1,0836 (zweiter Zeitpunkt) gelangte der
BdB zu einer erwarteten Mindestvergiitung fiir die zum
1. Januar 1986 eingebrachten Anteile von 13,41 % und fiir
die zum 1. Januar 1993 eingebrachten Anteile von 10,88 %.

Der BdB stellte ferner fest, dass der von der Kommission in
der Entscheidung 2000/392/EG von der Mindestvergiitung
abgezogene Satz wegen der fehlenden Liquiditit des Wfa-
Vermdgens vom Gericht erster Instanz bestitigt worden sei.
Es bestiinde somit kein Anlass, im vorliegenden Fall von
dieser Methode abzuweichen und wire auch hier ein
Liquiditdtsabschlag vorzunehmen. Die Hohe des Abzugs fiir
die fehlende Liquiditit bestimme sich entsprechend der
,WestLB Methodik“ nach den Nettorefinanzierungskosten
(Bruttorefinanzierungskosten abziiglich der anwendbaren
Unternehmenssteuer).

Uberdies vertrat der BdB den Standpunkt, dass der von der
Kommission in der Entscheidung 2000/392/EG vorge-
nommene Aufschlag (dort 1,5 %), der als solches vom
Gericht erster Instanz bestitigt worden sei, ebenfalls bei der
HLB vorzunehmen sei. Ligen auch in den anderen
Landesbanken-Fillen die sich gegeniiber einer ,normalen
Stammkapitalinvestition*  risikoerhohend —auswirkenden
Umstinde vor, wie das zum Teil auflerordentlich hohe
Volumen der Vermogensiibertragung, die unterbliebene
Ausgabe neuer Gesellschaftsanteile und der damit ver-
bundene Verzicht auf zusitzliche Stimmrechte sowie die
fehlende Fungibilitdt der Anlage, so ist nach Auffassung des
BdB auch hier ein Aufschlag gerechtfertigt.

Statt einer so berechneten marktiiblichen Rendite habe die
FHH fiir die 1986er Ubertragung iiberhaupt keine Ver-
giitung vereinbart bzw. erhalten und fiir die 1993er
Ubertragung eine zu geringe. Fiir die letzte Einbringung,
die erst 1997 aufsichtsrechtlich als Kernkapital anerkannt
worden sei, habe die HLB seit 1993 eine jdhrliche
Gewinnbeteiligung gezahlt, die sich aus einem garantierten
Entgelt von 7 % sowie einem variablen Bestandteil (fester
Zinssatz von 0,5% auf die Ausschiittung aus dem

(69)

Bilanzgewinn) zusammensetzte. Dabei sei die tatsdchliche
Hohe dem BdB nicht bekannt. Die Vergiitung erscheine aber
angesichts der Vergleichbarkeit mit Stammkapital zu gering.
Die Vergiitung sei ferner an die HGV gezahlt worden, die
zwar eine Holdinggesellschaft der FHH, aber wirtschaftlich
eine selbstiandige Einheit sei, wihrend an die FHH direkt
nichts geflossen sei. Fiir die Einbringung der anderen
Anteile in die Kapitalriicklage sei gar keine Vergiitung
vereinbart worden.

Die Verjdhrungsfrist im Hinblick auf die Ubertragung der
Anteile zum 1. Januar 1993 sei von der Kommission durch
das Auskunftsverlangen 1. September 1999 und auch der
Eroffnungsbeschluss vom 13. November 2002 unterbro-
chen worden. Beziiglich der Einbringung zum 1. Januar
1986 lehnt sich der BdB bei der Verneinung der Verjihrung
auf die Rechtsfigur der fortgesetzten Handlung an. Diese
finde auch ihre Entsprechung in der Rechtsprechung im
klassischen Wettbewerbsrecht. Die Voraussetzungen des
Handlungszusammenhangs lagen hier vor, weil simtliche
Ubertragungen im Zusammenhang mit einem einheitlichen
Konzept der Kapitalstirkung und Geschiftsausweitung
gestanden hitten und demselben Muster gefolgt seien. Die
Ubertragung zum 1. Januar 1993 kénne auch nicht wegen
der neuen Solvabilititsregeln getrennt betrachtet werden.
Die Ubertragungen 1986 und 1993 seien daher als eine
einheitliche Kapitalmafnahme zu sehen, und die Beihilfe
erst am 1. Januar 1993 vollstindig gewahrt.

Daher sei es auch unerheblich, ob die Auskunftsschreiben
der Kommission aus dem Jahre 1993 die Verjahrungsfrist
unterbrochen haben konnten. Der BdB stellt hierbei
allerdings fest, dass diese Frist zugunsten der der HLB
gewihrten Beihilfe nur hitte unterbrochen werden konnen,
wenn diese Schreiben auch gerade diese Beihilfe betroffen
hdtten. Da der BdB den genauen Inhalt dieser Schreiben
nicht kenne, konne er hierzu nicht abschlieend Stellung
nehmen.

VL REAKTION DEUTSCHLANDS AUF DIE
STELLUNGNAHME DES BDB

Deutschland fithrte zunichst aus, dass der BdB das Urteil
des Gerichts erster Instanz zur WestLB vom 6. Mirz 2003
(im Folgenden ,WestLB-Urteil”) falsch interpretiert habe.
Der BdB meine offenbar, dass das Urteil klargestellt habe,
dass die Wertsteigerung durch Kapitalzufihrung keine
marktiibliche Rendite darstelle. Hierzu habe sich das
Gericht jedoch nicht entscheidungserheblich geduflert. Die
Aussage des Gerichts, dass sich ein privater Kapitalgeber
normalerweise nicht mit einer Verlustminimierung oder
begrenzten Rendite begniige, auch dann, wenn er schon am
Stammkapital des Anlage-Unternehmens beteiligt  sei,
besage nichts tiber die beihilferechtliche Beurteilung einer
Rendite, die nicht in einer festen Verzinsung bestehe,
sondern beispielsweise in einer Steigerung des Unter-
nehmenswertes.
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Kapitaleinbringungen von Privatbanken in Tochtergesell-
schaften eingehe und aussage, dass sich dabei die
Renditeerwartung nicht in der Vereinbarung eines festen
Zinses ausdriicke, sondern in Dividenden und Ertrags-
sowie damit einhergehenden Wertsteigerungen. In diesem
Zusammenhang sei auch zu bemerken, dass der BdB
hinsichtlich der von ihm angezweifelten Realisierbarkeit
eines Wertzuwachses der HLB die Tatsachen verkenne, denn
49,5 % der Anteile seien entgegen der Darstellung des BdB,
nicht handelbar gewesen, da sie 1997 an die LSH verdufert
wurden.

Die vom BdB auf der Basis des so genannten CAPM
errechneten Mindestrenditen von 13,41 % (1986er Uber-
tragung) bzw. 10,88 % (gesamte 199 3er Ubertragung) seien
unzutreffend. Zum einen begegneten der Verwendung des
CAPM grundsitzliche und der Anwendung durch den BdB
besondere Bedenken. So habe der BdB unter anderem das
Marktportfolio auf die im CDAX enthaltenen deutschen
Aktien begrenzt, die Parameter allein auf der Basis von zum
Teil Vergangenheitsdaten geschitzt, ohne die Giiltigkeit fur
den fur die Investition relevanten Zeitpunkt zu {iberpriifen,
die Markt-Risikopramie aus einer Studie zur alleinigen
Durchschnittsrendite deutscher Aktien von 1954 bis 1988
abgeleitet und fiir die Berechnung der Betafaktoren die
CDAX Banken als mit dem gleichen Geschifts- und
Risikoprofil behaftete Unternehmen herangezogen. Somit
seien fast alle fiir das CAPM bendtigten Faktoren falsch
geschitzt und die marktiiblichen Mindestrenditen fiir die in
Frage stehenden Transaktionen iiberschitzt worden.

Dariiber hinaus habe der BdB den Aufschlag fur die
Besonderheiten der Transaktionen durch einfache Uber-
nahme der in der Entscheidung 2000/392/EG genannten
Kriterien begriindet, ohne allerdings eine Quantifizierung,
wie die im WestLB-Urteil kritisierte, vorzunehmen. Ferner
sei wegen der mangelnden Liquiditdt der volle Refinanzie-
rungssatz als Abschlag vorzunehmen, da es tiberhaupt nicht
zulissig sei, den vom BdB vorgebrachten Steuerentlastungs-
effekt als Liquiditdtsabschlag mit der angemessenen Rendite
zu verrechnen. Dies beruhe auf einem grundsitzlichen
Denkfehler. Erwartete Renditen auf der Investorenebene
hitten nichts mit bilanziellen Steuereffekten auf Unter-
nehmensebene zu tun.

Deutschland errechnete unter Wahrung seiner Rechtsauf-
fassung eine zur BdB-Kalkulation alternative marktiibliche
Rendite. Dabei ging Deutschland nur auf die 1993er
Transaktion ein, da die 1986er Ubertragung verjahrt sei.

Deutschland vertrat die Auffassung, dass zunidchst eine
Risikoprofilanalyse der eingebrachten beiden Sacheinlagen
vorzunehmen sei. Demnach sei zunichst die Stille Einlage
mit solchen ahnlich langer Laufzeit (16 Jahre) zu ver-
gleichen. Hinsichtlich der Kapitalriicklage sei angesichts des
Risikoprofils wie zum Beispiel der durch die Anstaltslast
kaum vorhandenen Haftung bei Insolvenz, der Irrelevanz
von Stimmrechten wegen 100 %-Eigentiimerschaft der
FHH, der Verlustteilnahme, der Rangigkeit des

der Vergleichbarkeit mit einer unbefristeten Stillen Einlage
auszugehen. Auf dieser Grundlage fasste Deutschland die
beiden Instrumente fiir den Zweck der Berechnung der
Vergiitung in der Entgegnung der BdB-Stellungnahme
zusammen, gewichtete jedoch deren Anteile am Gesamt-
paket der Einbringung nach befristeter und unbefristeter
Einlage. Unter vollem Abzug der Refinanzierungskosten
kam Deutschland dabei fiir die gesamte Einbringung auf
eine angemessene Vergiitung von 1,48 %.

Unter Wahrung seiner Rechtsposition berechnete Deutsch-
land in seiner Entgegnung jedoch die Rendite fur die
Kapitalriicklage alternativ auch nach dem CAPM. Unter
Zugrundelegung einer Markt-Risikoprdmie von 3 % und
eines Betawertes fiir die HLB von 0,7861 ergebe sich fiir die
Aufstockung der Kapitalriicklage eine hypothetische Min-
destrendite fiir Bareinlagen von 9,74 %, von der jedoch
wegen der fehlenden Liquiditdt noch die vollen Refinanzie-
rungskosten in Abzug zu bringen seien, so dass sich die
tatsichliche marktiibliche Mindestrendite auf 2,36 %
beliefe. Fiir die Stille Einlage verwendete Deutschland
mangels eines Handels dieser Instrumente am Sekundr-
markt nicht das CAPM, sondern den Vergleich mit
dhnlichen Finanzierungsinstrumenten. Danach ergab sich
wiederum unter Abzug der vollen Refinanzierungskosten
ein Aufschlag von 1,29 % fur mit der HLB-Einlage
vergleichbare unbefristete Stille Einlagen. Zusammengefasst
und gewichtet ergebe sich eine gesamte Vergiitung von
2,08 %.

In Bezug auf die laut BdB wegen der Verbindung beider
Transaktionen nicht gegebene Verjahrung wiederholte
Deutschland die zuvor in seiner Stellungnahme dargelegten
Einwinde und stellte nochmals fest, dass der 1986er
Vorgang eine rechtlich und tatsichlich von der 1993er
Ubertragung getrennte Transaktion gewesen sei, wie auch
die urspriinglich ibermittelten und spater nachgereichten
Dokumente belegten. Im Ubrigen sei das Rechtsinstitut der
fortgesetzten Handlung, das der BdB anfiihre, mittlerweile
auch bei Strafrichtern des BGH umstritten. Die Konstruk-
tion des Fortsetzungszusammenhangs im Europdischen
Kartellrecht, die explizit in einer Verordnung iiber Ver-
folgung- und Vollstreckungsverjahrung geregelt sei, konne
nicht auf das andere Sachverhalte betreffende Beihilferecht
tibertragen werden, zumal die Verordnung (EG) Nr. 659/
1999 des die Konstruktion eines Fortsetzungszusammen-
hanges nicht kenne.

VIL VERSTANDIGUNG ZWISCHEN DEM BDB, DER
FHH UND DER HSH NORDBANK

Am 8. Oktober 2004 erreichten die Kommission die
Ergebnisse einer Verstindigung zwischen dem Beschwerde-
fithrer BdB, der FHH und der aus der LSH und HLB 2003
hervorgegangenen HSH Nordbank. Unbeschadet der weiter-
hin bestehenden grundsitzlichen Rechtsauffassungen der
Parteien der Verstindigung haben sich die Parteien auf die
grundsitzliche Methodik, eine Rendite als vergleichende
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direkte, feste Vergiitung zu berechnen, geeinigt. Dabei
wurde sich im Hinblick auf die 1993er Ubertragung von
38 % der WK-Anteile in die Kapitalriicklage im Wert von
rund 959,4 Mio. DEM auf einen Betrag einer angemessenen
Vergiitung geeinigt. Hinsichtlich der ebenfalls zum 1. Januar
1993 erfolgten indirekten Einbringung von 19,86 % der
WK-Anteile in eine Stille Einlage in Hohe von 300 Mio.
DEM konnte sich zwar auf den grundsitzlichen Ansatz
eines fixen Vergiitungsmafstabs geeinigt werden, jedoch
nicht auf die genaue Berechnung, vor allem im Hinblick auf
den Abschlag wegen der mangelnden Liquiditdt (siche
Randnummern 81 bis 203). Die Parteien bitten die
Kommission, die Ergebnisse der Verstindigung bei ihrer
Entscheidung zu beriicksichtigen. Die Verstindigung behan-
delt die 1986er Ubertragung nicht; die Parteien erklérten,
dass sie einer abschliefenden Entscheidung der Kommis-
sion zur Verjihrungsfrage dieser Ubertragung nicht wider-
sprechen wiirden.

Die Parteien bestimmten anhand des CAPM zunichst eine
marktiibliche Mindestvergiitung fiir die Einbringung in die
Kapitalriicklage (rund 959 Mio. DEM). Unter Zugrundele-
gung eines risikolosen Zinssatzes von 7,23 %, einer allge-
meinen Markt-Risikopramie von 4 % und eines Betawertes
von 0,74 soll die angemessene Mindestvergiitung fiir die in
die Kapitalriicklage eingebrachten Anteile laut dieser Ver-
standigung 10,19 % betragen. Wegen der Alleineigentiimer-
schaft der FHH wurde kein weiterer Aufschlag, wie etwa fuir
fehlende Stimmrechte vereinbart. AbschlieBend wurde
wegen der fehlenden Liquiditit des Kapitals ein Abschlag
von 3,62 % bestimmt (auf der Basis des risikolosen
Zinssatzes als Brutto-Refinanzierungskosten, von denen
rund 50 % Korperschaftssteuern plus Solidarititszuschlag
zur Bestimmung der Netto-Refinanzierungskosten). Als
Ergebnis errechnet sich eine angemessene Vergiitung in
Hohe von 6,57 %.

Fir die Einbringung von 300 Mio. DEM in die Stille Einlage
errechneten die HSH Nordbank und die FHH eine
Vergiitungsmarge von 129 Basispunkten, da die Brutto-
refinanzierungskosten in Abzug zu bringen seien. Der BdB
bevorzugte eine Berechnung ebenfalls nach dem CAPM und
sah unter Verwendung eines niedrigeren Betafaktors (0,32)
fur diese spezielle Transaktion, die zum gleichen Zeitpunkt
erfolgte, und des Liquiditdtsabschlags nach Steuern von
3,62 % (Nettorefinanzierungskosten) eine angemessene
Vergiitung von 4,89 %.

VI WURDIGUNG DER MASSNAHMEN
1. ZUR GRUNDSATZFRAGE DER VERJAHRUNG

Deutschland hat die Auffassung vertreten, dass fiir die zum
1. Januar 1986 erfolgte Ubertragung von 24 % der
Kapitalanteile, die das Kapital der HLB um 212,160 Mio.
DEM erhohten, sofern es sich um eine Beihilfe handele, die
zehnjahrige Verjahrungsfrist des Artikels 15 der Verord-
nung (EG) Nr. 659/1999 abgelaufen sei. Die Auskunftser-
suchen der Kommission vom 12. Januar 1993,
10. November 1993 und 13. Dezember 1993, also
diejenigen vor dem 1. Januar 1996, seien allgemeiner Natur
gewesen und daher keine Malnahmen gemafl Artikel 15
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Absatz 2 der genannten Verordnung, die die Verjahrungs-
frist hatten unterbrechen konnen.

Nach einer genauen Priifung des Sachverhalts schlieft sich
die Kommission dieser Auffassung an und wird die
Ubertragung zum 1. Januar 1986 nicht einer weiteren
beihilferechtlichen Priifung unterziehen.

Es ist festzustellen, dass Artikel 15 Absatz 1 der am
16. April 1999 in Kraft getretenen Verordnung (EG)
Nr. 659/1999, der eine Frist fiir die Riickforderung von
rechtswidrigen Beihilfen festsetzt, fiir jede nach Inkraft-
treten der Verordnung erlassene Maflnahme gilt, mit der
eine Beihilfe endgiltig zuriickgefordert wird, auch dann,
wenn die Beihilfe vor Inkrafttreten gewihrt worden ist ().
Als Beginn der Zehnjahresfrist, innerhalb derer die
Kommission rechtswidrige Beihilfen zuriickfordern kann,
ist der Tag anzusetzen, an dem die Beihilfe gewahrt wurde,
selbst wenn die Verordnung zu diesem Zeitpunkt nicht
galt (V).

Die Ubertragung zum 1. Januar 1986 war eine einmalige,
keine wiederkehrende staatliche Mafinahme. Sie unter-
scheidet sich damit von staatlichen Regelungen, die sich
wiederholende Mafinahmen, wie beispielsweise jdhrliche
Zuschiisse oder fiskalische Entlastungen, vorsehen. Die
1986er Einbringung steht dariiber hinaus in keinem
rechtlichen oder tatsichlichen Zusammenhang mit der
1993er Ubertragung. Auch spricht der von Deutschland in
einem Schreiben vom Dezember 1999 erwihnte und spiter
nachgereichte ,Sideletter” vom 22. Dezember 1992 nicht,
wie urspriinglich vorgetragen, von einem einheitlichen
Investitionswillen beider Ubertragungen. Dieser Sideletter
bezieht sich lediglich auf die 1993er Ubertragung und
ibernimmt fiir diesen Zweck eine bestimmte Regelung der
1986er Ubertragung auch fiir die zum 1. Januar 1993 zu
erfolgende Einbringung weiterer Anteile, nimlich das Recht
der FHH, die Ubertragung der WK-Anteile zu verlangen.

Die Ubertragung der FHH zum 1. Januar 1986 ist als
Zeitpunkt der Gewihrung der rechtswidrigen Beihilfe,
sofern es eine ist, anzusetzen. Mit der rechtswirksamen
Einbringung der Mittel unter den oben geschilderten
Bedingungen wuchs der HLB der hier in Frage stehende
mogliche wirtschaftliche Vorteil zu. Die Mittel standen der
HLB vom 1. Januar 1986 an zur Verfiigung; sie wurden vom
BAKred fiir 1986 anerkannt. Demnach endet die die
Zehnjahresfrist am 1. Januar 1996.

Diese Zehnjahresfrist wird gemaf8 Artikel 15 Absatz 2 der
Verordnung (EG) Nr. 659/1999 durch jede Mafinahme, die
die Kommission oder ein Mitgliedstaat auf Antrag der
Kommission beziiglich der rechtswidrigen Beihilfe ergreift,
unterbrochen. Im Urteil ,Scott® stellte das Gericht erster
Instanz fest, dass ein vor dem Inkrafttreten der genannten
Verordnung erfolgtes Ersuchen der Kommission um Aus-
kiinfte beziiglich einer genau definierten moglichen
Beihilfemaffnahme zwar zu diesem Zeitpunkt nicht die
Zehnjahresfrist unterbrechen konnte, ihm aber eine solche
Wirkung beizumessen ist, wenn die Kommission nach
Inkrafttreten der Verordnung ihre Befugnisse zur Riick-
forderung der fragliche Beihilfe ausiibt (1¥).

(1) Urteil in der Rechtssache T-369/00(,Scott*); siche Fn. 16.

(/) Ebda.
(*®) Ebda., Rz 57.
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(87) Im vorliegenden Fall geniigen die Auskunftsersuchen der dem Vorliegen einer méglichen staatlichen Beihilfe und

(88)

(89)

(90)

Kommission vor dem 1. Januar 1996 den an eine die
Zehnjahresfrist unterbrechende Mafnahme zu stellenden
Anforderungen nicht, denn sie sind keine Mafinahmen
beziiglich der rechtswidrigen Beihilfe, wie schon Artikel 15
Absatz 2 der Verordnung (EG) Nr. 659/1999 bestimmt.

Bis zum Auskunftsersuchen vom 1. September 1999 hat die
Kommission in keinem Schreiben an Deutschland nach den
Ubertragungsvorgingen in Hamburg gefragt und weder die
FHH noch die HLB erwihnt. Die drei Schreiben aus dem
Jahre 1993 beziehen sich ausschlieflich auf die Uber-
tragung der WfA auf die WestLB; dariiber hinaus enthalten
diese Schreiben lediglich allgemeine Anfragen nach mog-
lichen anderen Ubertragungen auf Landesbanken in ande-
ren  Bundeslindern. Das  Auskunftsersuchen vom
10. November 1993 erwihnt iber Fragen zur WestLB
hinaus, lediglich noch die Lander Berlin, Schleswig-Holstein
und Niedersachsen. Zwar hat der BdB in seinen beiden
Schreiben des Jahres 1994 sowie im Schreiben vom
3. Januar 1995 auch auf die Ubertragungen der FHH an
die HLB aufmerksam gemacht. Darauf hat die Kommission
allerdings erstmalig mit ihrem Schreiben vom 1. September
1999 reagiert und Auskiinfte tber die Vorginge in
Hamburg erbeten.

Vor dem Ende der zehnjihrigen Riickforderungsfrist am
1. Januar 1996 war damit keine Untersuchung der Uber-
tragungen auf die HLB seitens der Kommission ersichtlich.
Die Korrespondenz beziiglich der WestLB sowie die
allgemeinen Anfragen nach moglichen Vorgingen in
anderen Bundesldndern konnen Auskunftsersuchen beziig-
lich einer konkret benannten mdglichen Beihilfe nicht
ersetzen. Andernfalls wiirden bereits allgemeine, im Zehn-
jahrestakt versandte Rundschreiben der Kommission die
Frist unterbrechen und den Sinn einer jeglichen Ver-
jahrungsfrist aushohlen.

Nach Ansicht der Kommission konnen sich Deutschland
und die HLB unter den besonderen Umstinden der 1986er
Ubertragung auf Rechtssicherheit und Vertrauensschutz
berufen, auch wenn die Einbringung nicht gemaf$ Artikel 88
EG-Vertrag angemeldet wurde. Dabei ist zu beriicksichtigen,
dass die Entwicklung des Beihilferechts und der -kontroll-
praxis zu diesem Zeitpunkt noch nicht in allen Einzelheiten
so voran geschritten war, wie dies seit den 1990er Jahren
der Fall. Dies gilt insbesondere fiir den Bereich der
Kapitalzufiihrung  6ffentlicher Unternehmenseigner und
beispielsweise das erst nach der ersten Ubertragung auf
die HLB entwickelte und in der Praxis untersuchte Prinzip
des marktwirtschaftlich handelnden Kapitalgebers. Insofern
konnten zu diesem Zeitpunkt die deutschen Behorden und
die HLB, die 1986 zwischen zwei, ihr zu 100 % gehorenden
Unternehmen Anteilsiibertragungen vornahm, nicht von

1)

(94)

daher von der Notwendigkeit einer Anmeldung ausgehen.

Damit betrachtet die Kommission die Zehnjahresfrist
gemdfl Artikel 15 Absatz 1 der Verordnung (EG) Nr. 659/
1999 als abgelaufen. Die mit der Einbringung von 24 % der
WK-Anteile in die HLB zum 1. Januar 1986 moglicherweise
verbundene Beihilfe ist gegebenenfalls als eine bestehende
Beihilfe im Sinne des Artikels 15 Absatz 3 der genannten
Verordnung anzusehen. Das Folgende bezieht sich aus-
schlieRlich auf die Ubertragungen zum 1. Januar 1993.

2) STAATLICHE BEIHILFE IM SINNE DES ARTIKEL 87
ABSATZ 1 EG-VETRAG

Gemif Artikel 87 Absatz 1 EG-Vertrag sind, soweit im EG-
Vertrag nicht etwas anderes bestimmt ist, staatliche oder aus
staatlichen Mitteln gewihrte Beihilfen, die durch die
Begiinstigung bestimmter Unternehmen oder Produktions-
zweige den Wettbewerb verfilschen oder zu verfilschen
drohen, mit dem Gemeinsamen Markt unvereinbar, soweit
sie den Handel zwischen den Mitgliedstaaten verfalschen.

2.1. Staatliche Mittel und Begiinstigung eines bestimm-
ten Unternehmens

Wie zuvor dargestellt, wurden zum 1. Januar 1993
insgesamt knapp 58 % der Anteile, die die FHH an der
WK hielt, direkt und indirekt (Stille Einlage iiber die HGV)
auf die HLB iibertragen. Damit handelt es sich um staatliche
Mittel im Sinne des Artikels 87 Absatz 1 EG-Vertrag.

Der wirtschaftliche Nutzen einer breiteren Eigenkapitalbasis
liegt in einer groferen Kreditvergabekapazitit und der
damit einhergehenden Moglichkeit zur Geschiftsausdeh-
nung. Wird zusitzliches Eigenkapital zu fur das Unter-
nehmen besseren als den marktiiblichen Bedingungen
bereitgestellt, liegt eine Begiinstigung im Sinne des
Artikels 87 Absatz 1 EG-Vertrag vor. Zur Priiffung dieser
Frage wendet die Kommission den Grundsatz des ,markt-
wirtschaftlich handelnden Kapitalgebers* an. Dieser Grund-
satz wurde vom Gerichtshof und vom Gericht erster
Instanz in einer Reihe von Rechtssachen akzeptiert und
weiterentwickelt, insbesondere in einem fiir den vorliegen-
den Fall relevanten Zusammenhang durch Urteil des
Gerichts erster Instanz vom 6. Mirz 2003 (19).

a) Der Grundsatz des marktwirtschaftlich handeln-
den Kapitalgebers

Dem Grundsatz des marktwirtschaftlich handelnden Kapi-
talgebers zufolge ist es nicht als eine staatliche Beihilfe zu
bewerten, wenn Kapitalmittel zu Bedingungen bereitgestellt
werden, ,zu denen ein privater Kapitalgeber, der unter
normalen marktwirtschaftlichen Bedingungen handelt,

(%) Siehe Fn. 3.
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(96)

(97)

(99)

(*)

(*)

bereit wire, Mittel einem privaten Unternehmen zu iiber-
lassen” (%). Eine finanzielle Mafnahme gilt als fiir einen
marktwirtschaftlich handelnden Kapitalgeber hingegen
dann unannehmbar, wenn, wie zu priifen ist, die erwartete
bzw. vereinbarte Verglitung fiir die eingebrachten Mittel
hinter den am Markt fiir vergleichbare Investitionen
gezahlten Vergiitungen zuriickbleibt.

Der Grundsatz des marktwirtschaftlich handelnden Kapital-
gebers ist gleichermafen auf alle 6ffentlichen Unternehmen
anwendbar, und zwar unabhingig davon, ob sie gewinn-
oder verlustbringend arbeiten. Diese Haltung der Kommis-
sion ist durch das Gericht erster Instanz im Urteil beziiglich
der WestLB bestitigt worden (*!).

Die Kommission muss die Beurteilung eines Falls auf die
Angaben stiitzen, die fur den Kapitalgeber zum Zeitpunkt
seiner Entscheidung tiber die fragliche finanzielle Maf-
nahme verfiigbar waren. Die hier zu beurteilende Uber-
tragung wurde Ende 1992 von den zustindigen
offentlichen Stellen beschlossen und zum 1. Januar 1993
wirksam. So hat die Kommission die Transaktion auf der
Grundlage der damals verfiigbaren Daten und der dama-
ligen wirtschaftlichen und marktbezogenen Umstinde zu
beurteilen. Angaben in dieser Entscheidung, die sich auf
spitere Jahre beziehen, werden nur zu Illustrationszwecken
verwendet.

BeschliefSt ein offentlicher Anteilseigner, dass eine Kapital-
zufihrung fiir die Bank angemessen ist, um den Eigen-
kapitalanforderungen zu entsprechen, stellt sich die Frage,
ob die besonderen Umstinde, unter denen das Kapital
bereitgestellt wird, fiir einen marktwirtschaftlich handeln-
den Kapitalgeber annehmbar wiren. Ist eine Kapitalmaf-
nahme notwendig, um die Solvabilititsanforderungen zu
erfiillen, konnte ein marktwirtschaftlich handelnder Kapi-
talgeber zu dieser Malnahme bereit sein, um den Wert der
bereits getatigten Investitionen zu erhalten. Aber er wiirde
auf einer angemessenen Rendite aus der neuen Kapitalzu-
fuhrung unter Beriicksichtigung des Risikoprofils bestehen.

Ein marktwirtschaftlich handelnder Kapitalgeber wird auch
in dem Fall, in dem er bereits Anteile an einem Unter-
nehmen halt, sonstige Investitionsmdoglichkeiten auflerhalb
des Unternehmens priifen. Er wird sich in der Regel nur
dann fur die Investition weiterer Mittel in das 6ffentliche
Unternehmen entscheiden, wenn er fiir die zusitzlichen
Mittel eine angemessene Rendite erwarten kann. Die reine
Verlustvermeidung oder eine bessere als die vorherige
Nutzung der in Frage stehenden Mittel sind bei der Frage,
ob eine Kapitalzufuhr eine staatliche Beihilfe darstellt,
grundsitzlich nicht zu beriicksichtigen. Stattdessen ist auch
die Kapitalzufuhr eines Anteilseigners — ganz gleich aus
welchen Motiven sie erfolgt — daran zu messen, ob der
Investor fiir die zusdtzlichen Mittel mit einer normalen
Rendite innerhalb eines angemessenen Zeitraumes rechnen
kann.

Mitteilung der Kommission an die Mitgliedstaaten: Anwendung der
Artikel 92 und 93 EG-Vertrag und des Artikels 5 der Kommissions-
richtlinie 80/723/EWG iiber offentliche Unternehmen in der
verarbeitenden Industrie, ABl. C 307 vom 13.11.1993, S. 3, siche
Ziffer 11. Zwar geht es in dieser Mitteilung ausdriicklich um die
verarbeitende Industrie, doch gilt der Grundsatz zweifelsohne
gleichermafen fiir alle anderen Wirtschaftszweige. Was die Finanz-
dienstleistungen betrifft, so wurde dies durch eine Reihe von
Kommissionsentscheidungen, z. B. in den Fillen Crédit Lyonnais
(ABL. L 221 vom 8.8.1998, S. 28) und GAN (ABL L 78 vom
16.3.1998, S. 1) bekraftigt.

Siehe Fn. 3, Rz. 206 ff.

(100) Diese Auslegung des Grundsatzes des marktwirtschaftlich

handelnden Investors, der die Kommission bereits in ihrer
Entscheidung 2000/392/EG gefolgt ist (*2), wurde durch
das Gericht nicht beanstandet. Es hat sich dabei gleicher-
mafen von der Uberlegung leiten lassen, dass sich auch ein
privater Kapitalgeber, der bereits am Stammkapital eines
Unternehmens beteiligt ist, normalerweise nicht damit
begniigt, dass ihm eine Anlage keine Verluste bereite oder
nur begrenzte Gewinne einbringe. Vielmehr werde er stets
eine angemessene Rendite fiir seine Anlage nach MafSgabe
der vorliegenden Umstinde und seiner kurz-, mittel- oder
langfristigen Interessen anstreben (*3).

(101) Nach dem Grundsatz des marktwirtschaftlich handelnden

Kapitalgebers ist somit die Kernfrage fiir die vorliegende
Pritfung, ob ein marktwirtschaftlich handelnder Investor
Kapital, das dieselben Merkmale aufweist wie das Forder-
vermogen der FHH, unter denselben Bedingungen iiber-
tragen hitte, insbesondere im Hinblick auf die vorgesehene
Rendite aus der Investition.

b)  Artikel 295 EG-Vertrag

(102) Gemifs Artikel 295 EG-Vertrag bleibt die Eigentums-

ordnung in den verschiedenen Mitgliedstaaten unberiihrt.
Dies rechtfertigt jedoch keine Zuwiderhandlung gegen die
Wettbewerbsregeln des Vertrags.

(103) Deutschland hat vorgetragen, dass die tibertragenen Mittel

nicht anders profitabel hitten verwendet werden konnen
als durch ihre Einbringung in eine dhnliche offentliche
Einrichtung. Daher stellte die Ubertragung die kommerziell
sinnvollste Verwendung dieses Vermogens dar. So wire
jedes Entgelt fur die Einbringung, d. h. jede zusitzliche
Rendite aus dem iibertragenen Vermdgen, ausreichend, um
die Ubertragung im Hinblick auf den ,Grundsatz des
marktwirtschaftlich handelnden Kapitalgebers® zu rechtfer-
tigen.

(104) Dieser Argumentation kann nicht gefolgt werden. Es mag

zutreffen, dass die Einbringung der Anteile in die HLB und
die sich daraus ergebende Moglichkeit fiir die Bank, das
Kapital fiir Solvabilititszwecke zu verwenden, die wirt-
schaftlich sinnvollste Nutzung war. Sobald allerdings
offentliche Gelder und andere Aktiva fiir kommerzielle,
wettbewerbsorientierte Aktivititen eingesetzt werden, sind
die marktiiblichen Regeln anzuwenden. Das bedeutet, dass
der Staat, sobald er beschlieft, fiir offentliche Zwecke
bestimmtes Vermdogen (auch) kommerziell zu nutzen, dafiir
ein Entgelt verlangen muss, dass der marktiiblichen
Vergiitung entspricht.

¢)  Eigentiimerstruktur

(105) Kernfrage dieser Priffung ist, ob ein unter normalen

marktwirtschaftlichen Bedingungen handelnder privater
Kapitalgeber von vergleichbarer Grofe wie die Verwal-
tungseinrichtungen des offentlichen Sektors unter den
entsprechenden Umstinden zur Vornahme der fraglichen
Kapitalzufuhr hidtte bewegt werden konnen, wie das
Gericht erster Instanz im WestLB-Urteil unter Verweis auf
die bisherige Rechtsprechung ausgefithrt hat (*4). Schlief3-
lich ist, wie das Gericht weiterhin unter Verweis auf andere
Urteile erklart hat, ,das Verhalten eines offentlichen
Kapitalgebers mit dem eines privaten im Hinblick darauf
zu vergleichen, wie sich ein privater Kapitalgeber bei dem

(%) Siehe Fn 2; Rn. 161ff
(%) Siche Fn 3, Rn. 241, 314.
(%) WestLB-Urteil, Rn. 245.
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fraglichen Vorgang angesichts der zum entsprechenden
Zeitpunkt verfiigbaren Informationen und vorhersehbaren
Entwicklungen verhalten hitte“ (*°). Damit ist verdeutlicht,
dass es bei der Priifung auf den Zeitpunkt der Investition
und auf die zu diesem Zeitpunkt verniinftigerweise, d. h.
auf verfiigbaren Informationen beruhenden, gegebenen
Erwartungen eines Kapitalgebers ankommt. Diese beziehen
sich im Wesentlichen auf die wahrscheinliche Rendite.

(106) Die FHH war alleinige Eigentiimerin der HLB. Selbst wenn
dieser Umstand es ermoglichen sollte von einer alleinigen
Betrachtung der fest vereinbarten Vergiitung abzusehen —
hier [...] Mio. DEM [...] entsprechend [maximal 10 %] auf
die Stille Einlage — kann die Eigentiimerschaft der FHH im
vorliegenden Fall nicht herangezogen werden, um die
geringe direkte Vergiitung zu rechtfertigen.

(107) Die Berufung auf die Eigentiimerschaft der FHH wiirde
voraussetzen, dass ein hinreichender Geschiftsplan, ein
Wertgutachten oder eine Bewertung iiber die zu erwartende
Rendite der in Frage stehenden Investition vorhanden war.

(108) Dies ist im vorliegenden Fall nicht gegeben. Es wurde zum
Investitionszeitpunkt weder ein Businessplan, ein Wertgut-
achten noch eine sonstige Expertise tiber die zu erwartende
Rendite der in Frage stehenden Investition erstellt. Daher
hat die Kommission aufler der vereinbarten, direkten
Vergiitung keinen belastbaren und quantifizierbaren Nach-
weis fiir die seinerzeit von der FHH erwartete Rendite.

(109) Deutschland hat erklirt, dass sowohl die von der HLB selbst
erwirtschafteten und regelmidfig in Grundkapital umge-
wandelten Ricklagen als auch die Dividendenzahlungen an
die FHH als alleinige Eigentiimerin zum Ansatz gebracht
werden miissten, da die von der HLB erwirtschafteten
Gewinne zwangsldufig auch auf die von der FHH tibertra-
genen Mittel zuriickzufithren seien. Ferner miisse man die
Wertsteigerungen beriicksichtigen, die durch das einge-
brachte Kapital erzielt und mit dem Verkauf der Anteile an
die LSH 1997 auch realisiert worden seien.

(110) Auf nach der Investition geleistete Dividendenzahlungen
und realisierte Wertsteigerungen kann es nach dem
Grundsatz des marktwirtschaftlich handelnden Kapitalge-
bers, der aufgrund der ihm zum Investitionszeitpunkt zur
Verfiigung stehenden Informationen entweder eine ange-
messene Rendite erwarten kann oder diese fest vereinbart,
jedoch nicht ankommen. So koénnen nicht von vorneherein
kalkulierbare Dividendenzahlungen oder Wertsteigerungen
nicht ausschlaggebend sein. Auch die Frage, ob eine
Wertsteigerung durch Verkauf zu Erlosen fithrt oder nicht,
ist nicht entscheidend. Dividenden werden dariiber hinaus
auf Grundkapital, nicht auf Riicklagen gezahlt, selbst wenn
diese zur Gewinnsteigerung pro Anteil beitragen.

(111) Die Kommission ist daher der Ansicht, dass im vor-
liegenden Fall die angemessene Rendite auf der Basis einer
direkten Vergtitung festzustellen ist, die ein marktwirt-
schaftlich handelnder Kapitalgeber gefordert hitte.

(%) WestLB-Urteil, Rn. 246.

d) Vergiitung und Vergiitungselemente fiir die Ein-
bringung von 659,4 Mio. DEM in die Kapitalriic-
klage der HLB

Die Kapital-Basis fiir die Berechnung der Vergiitung

(112) Wie im Fall der WestLB angewandt und vom Gericht erster

Instanz bestitigt, ist grundsitzlich der gesamte Wert des
iibertragenen Vermogens zu vergiiten. Die Vergiitung kann
dabei fur Teile des tibertragenen Vermogens unterschiedlich
sein. Zur Festsetzung eines angemessenen Entgelts sollte
zwischen den Teilen der Kapitalriicklage entsprechend
ihrem Nutzen fiir die HLB unterschieden werden.

(113) Der Wert der iibertragenen, in die Bilanz eingestellten

Anteile belief sich ab 1. Januar 1993 konstant auf
659,4 Mio. DEM. Allerdings war der Betrag vor der
Anerkennung durch das BAKred nicht in vollem Umfang
als Eigenkapital nutzbar. Bis zur Anerkennung als Eigen-
kapital zum 1. Januar 1997 war die Nutzung durch das
BAKred nur insoweit geduldet, als dies zur Erfullung der
jeweils geltenden Solvabilititsvorschriften erforderlich war.
So belegte die HLB von 1993 bis einschlieflich 1996 Teile
der Riicklage, d. h. von 182,5 Mio. DEM (1993), iiber 435,6
Mio. DEM (1994) und 255,1 Mio. DEM (1995) bis 451,1
(1996). Ab 1997 konnten wegen der aufsichtsrechtlichen
geforderten Belegung der Riicklage mit Eigenkapital in
Hohe von konstant [...] Mio. DEM wiederum nur [...] Mio.
DEM bis einschliefSlich Mai 2003 in vollem Umfang genutzt
werden. Uber die fiir die angemessene Rendite von
haftendem Eigenkapital relevante Bemessungsgrundlage
gibt die in Randnummer 183 aufgefiihrte Tabelle Auskuntt.

(114) Die bis 1997 nicht belegten bzw. ab da nicht belegbaren

Teile der Riicklage (siche Tabelle in Randnummer 183)
wurden bzw. konnten zwar nicht zur Ausweitung des
Wettbewerbsgeschifts genutzt werden, waren aber dennoch
fir die HLB von Nutzen, denn die Hohe des in der Bilanz
ausgewiesenen Eigenkapitals gibt den Geldgebern der Bank
auch Aufschluss tiber deren Soliditit und wirkt sich somit
auf die Bedingungen aus, zu denen die Bank Fremdkapital
aufnehmen kann. Glaubiger und Rating-Agenturen beriick-
sichtigen die wirtschaftliche und finanzielle Gesamtlage der
Bank. Da diese Betrdge zwar jahrlich nicht zur Erweiterung
der Geschiftstdtigkeit verwendet werden konnten, jedoch
das Ansehen der Bank in den Augen der Gliubiger
verbessert hat, kann die 6konomische Funktion des Kapitals
in dieser Hinsicht zumindest mit einer Garantie verglichen
werden.

(115) Ein marktwirtschaftlich handelnder Kapitalgeber hitte

wegen des wirtschaftlichen Nutzens auch eine Vergiitung
fur diese Mittel gefordert.

Angemessene Vergiitung fiir das haftende Kapital

(116) Finanzanlagen von unterschiedlicher wirtschaftlicher Qua-

litat erfordern unterschiedliche Renditen. Bei der Unter-
suchung, ob eine Anlage fiir einen unter normalen
Marktbedingungen handelnden Kapitalgeber akzeptabel
ist, muss daher vom besonderen wirtschaftlichen Charakter
der fraglichen Kapitalmafnahme und dem Wert des zur
Verfuigung gestellten Kapitals fiir die HLB ausgegangen
werden.
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Stammkapitalihnlichkeit der Investition

(117) Die Kommission ist der Auffassung, dass die Einbringung in
die Kapitalriicklage, die, wenigstens ab 1997, vom BAKred
als Kernkapital anerkannt wurde, abgesehen von der
mangelnden Liquiditdt, am ehesten einer Stammkapitalin-
vestition gleicht.

(118) Diese Meinung teilt auch der Beschwerdefiihrer. Deutsch-
land hatte die Kapitalriicklage wegen des Risikopofils mit
einer Stillen Einlage verglichen. In ihrer Verstindigung
haben die Parteien fiir die Zwecke der Berechnung einer
angemessenen Vergiitung Stammkapitaldhnlichkeit als Aus-
gangspunkt zugrunde gelegt.

(119) Da die Zweckriicklage vom BAKred als Kernkapital (,Klasse-
1“ Kapital) anerkannt worden ist, kann sie deshalb auch nur
mit solchen Eigenkapitalinstrumenten verglichen werden,
die in Deutschland im Jahr der Einbringung als Kernkapital
anerkannt waren. Dies waren nach den Informationen der
Kommission im Jahre 1992 lediglich das Grund- bzw.
Stammbkapital einer Bank und die Riicklagen sowie Stille
Einlagen, die den besonderen Anforderungen des § 10
Absatz 4 KWG entsprachen.

(120) Schon in ihrer Entscheidung 2000/392/EG hat die
Kommission deutlich gemacht, dass ein Vergleich des
ebenfalls als Kernkapital anerkannten WfA-Vermdgens
mit hybriden Kapitalinstrumenten, die lediglich als Ergin-
zungskapital anerkannt wurden, wie etwa Genussscheine
und Vorzugsaktien ohne Stimmrechte, nicht als Grundlage
fur die Bestimmung der angemessenen Vergiitung fir das
iibertragene Kapital dienen kann (2%). Kernkapital ist fiir das
Unternehmen von groflerem Nutzen, da dieses sich damit
ergdnzende Eigenmittel (z. B. Genussscheine) bis zu gleicher
Hohe beschaffen kann, um so die Eigenmittelbasis zu
erweitern. Voraussetzung fiir die Anerkennung als Basisei-
genmittel ist eine erhohte Risikoexposition des zur Ver-
fugung gestellten Kapitals, die sich grundsitzlich auch in
einer erhohten marktiiblichen Vergiitung dieser Instru-
mente niederschldgt. Eine Vergleichbarkeit mit so genann-
ten Ergdnzungsmitteln, die nur in begrenztem Umfang zur
Geschiftsausweitung herangezogen werden konnen, kann
daher von vornherein ausgeschlossen werden.

(121) Die Kommission ist der Auffassung, dass der von Deutsch-
land und der HLB vorgenommene Vergleich mit Stillen
Einlagen nicht geeignet ist, als Grundlage fir die Bestim-
mung der angemessenen Vergiitung fiir die Kapitalriicklage
zu dienen. Die Ubertragung der Anteile ist vielmehr mit
einer Stammkapitalinvestition in die HLB zu vergleichen.

(122) Ein wesentlicher Gesichtspunkt ist dabei fiir die Kommis-
sion, dass die Einbringung der Fordervermdgen gerade
nicht in der Rechtsform einer Stillen Einlage, sondern durch
Bildung einer Riicklage erfolgte. Weiterhin trifft es zwar zu,
dass die Kapitalriicklage einige Merkmale aufweist, die
typischerweise eher bei Stillen Einlagen vorzufinden sind.

(*%) Siehe Fn. 2, Rz. 199

Dennoch ist die Kommission der Auffassung, dass auch das
Risiko, dass das eingebrachte Kapital im Fall der Insolvenz
bzw. Liquidation zumindest teilweise zur Deckung heran-
gezogen wurde, insgesamt nicht hinter einer Stamm-
kapitalinvestition zuriickblieb.

(123) Aufgrund der genannten Gesichtspunkte, insbesondere

einer Analyse des Risikos, das ein Investor mit der
vorliegend zu beurteilenden Transaktion eingegangen ist,
kommt die Kommission zu dem Schluss, dass der
Ausgangspunkt fiir die Bestimmung der angemessenen
Vergiitung fiir die Einbringung in die Kapitalriicklage der
HLB zur Verfiigung gestelltes Stammbkapital ist.

Liquiditdtsnachteile

(124) Deutschland ist der Ansicht, die Einbringung der WK-

Anteile wegen der mangelnden Liquiditit und der somit
gegebenen Refinanzierungskosten am ehesten mit einer
Sachkapitaleinlage zu vergleichen. Wie Deutschland in
seiner urspriinglichen Stellungnahme darlegte, bedeute dies
bezogen auf die Bruttorendite im Vergleich zu bar einge-
legtem Kapital einen Unterschied von etwa 6,6 %. Diesen
Nachteil miisse auch ein marktwirtschaftlich handelnder
Kapitalgeber bei der Angemessenheit seiner Vergiitung
beriicksichtigen.

(125) Die Kommission ist ebenfalls der Ansicht, dass die

mangelnde Liquiditit zu beriicksichtigen sei. Eine ,nor-
male“ Kapitalzufilhrung verschafft einer Bank sowohl
Liquiditit als auch eine Eigenmittelbasis, die aus aufsichts-
rechtlichen Griinden zur Ausweitung ihrer Geschiftstatig-
keit erforderlich ist. Um das Kapital voll zu nutzen, d. h. um
ihre 100 % risikogewichteten Aktiva um den Faktor 12,5
zu erweitern (100 dividiert durch den Solvabilititskoeffi-
zienten von 8 %), muss sich die Bank 11,5 mal auf den
Finanzmdrkten refinanzieren. Vereinfacht gesagt ergibt die
Differenz aus 12,5-mal erhaltenen und 11,5-mal gezahlten
Zinsen auf dieses Kapital abziiglich sonstiger Kosten der
Bank (z. B. Verwaltungsaufwendungen) den Gewinn auf das
Eigenkapital (¥).

(126) Da das Kapital der HLB zunichst keine Liquiditit ver-

schaffte, hatte die HLB zusitzliche Finanzierungskosten in
Hohe des Kapitalbetrags, wenn sie die erforderlichen Mittel
auf den Finanzmirkten aufnimmt, um die Geschafts-
moglichkeiten voll auszuschopfen, die sich ihr durch das
zusitzliche Eigenkapital eroffnen, d. h. um die risikoge-
wichteten Vermogenswerte um das 12,5 fache des Kapital-
betrages auszuweiten (bzw. existierende Vermogenswerte in
dieser Hohe zu erhalten) (*%). Wegen dieser Zusatzkosten,
die bei in liquider Form zugefithrtem Eigenkapital nicht
entstehen, muss zur Ermittlung des angemessenen Entgelts
ein entsprechender Abschlag vorgenommen werden. Ein
marktwirtschaftlich handelnder Kapitalgeber kann nicht
erwarten, dasselbe Entgelt zu erhalten wie bei der
Zufuhrung von Barkapital.

(¥) In der Realitit ist die Situation natiirlich weitaus komplizierter, z. B.
wegen auflerbilanzméfiger Posten, unterschiedlicher Risikogewichte
fiir Aktiva und Posten mit Null-Risiko. Der Kern der Uberlegung
indes bleibt davon unberiihrt.

(*%) Die Situation bleibt die gleiche, wenn man die Moglichkeit in
Betracht zieht, ergdnzende Eigenmittel bis zur Hohe der Basiseigen-
mittel aufzubringen (Faktor 25 statt 12,5 fiir die Basiseigenmittel).
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(127) Die Kommission ist dabei der Auffassung, dass nicht der

gesamte Refinanzierungszinssatz in Rechnung zu stellen ist.
Refinanzierungskosten sind Betriebsaufwendungen und
verringern damit das steuerbare Einkommen. Das Nettoer-
gebnis der Bank verringert sich also nicht um den Betrag
der zusitzlich gezahlten Zinsen. Ein Teil dieser Auf-
wendungen wird ndmlich durch eine geringere Korper-
schaftssteuer ausgeglichen. Nur die Nettoaufwendungen
sind als zusdtzliche Belastungen der HLB infolge des
besonderen Charakters des ubertragenen Kapitals zu
beriicksichtigen. Insgesamt erkennt die Kommission also
an, dass der HLB zusitzliche ,Liquiditatskosten“ in der
Hohe von ,Refinanzierungskosten abziiglich Unterneh-
menssteuern entstehen.

(128) In ihrer Verstindigung legen die Parteien ebenfalls die

Nettorefinanzierungskosten ihrer Berechnung zugrunde.
Sie haben dabei fiir die vollen Refinanzierungskosten einen
langfristigen risikolosen Zins von 7,23 % festgelegt (*°).
Dariiber hinaus haben sich die Parteien darauf geeinigt,
einen pauschalen Steuersatz von 50 % anzunehmen (*9).

Ermittlung einer zu erwartenden Mindestvergiitung fiir eine
Stammkapitalinvestition in die HLB

(129) Die erwartete Rendite einer Investition und das Investi-

tionsrisiko sind wesentliche Determinanten der Investi-
tionsentscheidung eines marktwirtschaftlich handelnden
Kapitalgebers. Um die Hohe dieser beiden Elemente zu
bestimmen zicht der Investor alle verfiigbaren Firmen- und
Marktinformationen in sein Kalkiil mit ein. Dabei stiitzt er
sich auf historische Durchschnittsrenditen, die im Allge-
meinen einen Anhaltspunkt auch fiir die zukiinftige
Leistungsfdhigkeit des Unternehmens darstellen, sowie
unter anderem auf die Analyse des fiir den Investitions-
zeitraum geltenden Geschiftsmodells des Unternehmens,
der Strategie und Qualitit der Unternehmensfithrung oder
den relativen Aussichten des betreffenden Wirtschafts-
Zweigs.

(130) Ein marktwirtschaftlicher Kapitalgeber wird nur dann eine

Investition tdtigen, wenn sie im Vergleich zur nichst besten
Alternativverwendung des Kapitals eine hohere Rendite,
bzw. ein geringeres Risiko ermoglicht. Entsprechend wird
ein Investor keine Investitionen in ein Unternehmen titigen
dessen Renditeerwartungen geringer sind als die durch-
schnittliche Renditeerwartungen anderer Unternehmen mit
einem vergleichbaren Risikoprofil. In diesem Fall kann
angenommen werden, dass hinreichende Alternativen zum
angenommenen Investitionsvorhaben bestehen, die eine
hohere Renditeerwartung bei gleichem Risiko versprechen.

(131) Verschiedene Methoden bestehen, um die angemessene

Mindestvergiitung zu ermitteln. Dies reicht von verschiede-
nen Varianten des Finanzierungsansatzes bis hin zur
CAPM-Methode. Zum Zwecke der Darstellung der ver-
schiedenen Ansitze ist es sinnvoll, zwischen zwei Kompo-
nenten zu unterscheiden, einer risikofreien Rendite und
einer  projektspezifische  Risikoprdmie: — angemessene

(*%) Bei der Ermittlung des risikolosen Basiszinssatzes wurde mit der

Verwendung des REX10 Performance Index der Deutschen Borse AG
eine allgemein anerkannte Quelle herangezogen.

(%) Nach Unterlagen, die von der deutschen Regierung vorgelegt

wurden, betrug die Korperschaftssteuer 1992 46 %, zu der noch
der Solidarititszuschlag in Hohe von 3,75 % hinzukam (also
insgesamt 49,75 %). Der Gesamtbesteuerungssatz ging 1993 auf
46 % zuriick und betrug von 1994 bis 2000 49,5 %. Ab 2001
betrug der Gesamtbesteuerungssatz 30 %.

Mindestrendite einer risikobehafteten Investition = risikof-
reier Basissatz + Risikopramie der risikobehafteten Investi-
tion.  Die  angemessene  Mindestrendite  einer
risikobehafteten Investition kann folglich als die Summe
des risikofreien Renditesatzes und der zusitzlichen Risiko-
primie fiir die Ubernahme des investitionsspezifischen
Risikos beschrieben werden.

(132) Entsprechend ist das Fundament einer jeden Renditebe-

stimmung die Existenz einer ausfallrisikolosen Anlageform
mit einer annahmegemaf risikolosen Rendite. Ublicher-
weise wird die erwartete Rendite festverzinslicher Wert-
papiere staatlicher Emittenten zur Bestimmung des
risikofreien Basissatzes herangezogen (bezichungsweise
ein auf solche Wertpapiere beruhender Index), stellen sie
doch Anlageformen mit vergleichbar geringem Risiko dar.
Unterschiede zwischen den verschiedenen Methoden beste-
hen jedoch beziiglich der Ermittlung der Risikopramie:

—  Finanzierungsansatz: Die erwartete Eigenkapitalrendite
eines Investors stellt aus der Sicht der kapitalnutz-
enden Bank zukiinftige Finanzierungskosten dar. Bei
diesem Ansatz werden zunichst die historischen
Eigenkapitalkosten ermittelt, die bei Banken ange-
fallen sind, die mit der in Frage stehenden vergleichbar
sind. Der arithmetische Durchschnitt der historischen
Kapitalkosten wird dann gleichgesetzt mit den
zukiinftig erwarteten Eigenkapitalkosten und damit
mit der erwarteten Renditeforderung des Investors.

—  Finanzierungsansatz mit Compound Annual Growth Rate:
Im Mittelpunkt dieses Ansatzes steht die Verwendung
des geometrischen statt des arithmetischen Mittel-
wertes.

— CAPM: Das CAPM ist das bekannteste und am
haufigsten getestete Modell der modernen Finanz-
wirtschaft, mit dem die von einem Investor erwartete
Rendite mit folgender Formel ermittelt werden kann:
Erwartete Rendite = risikofreier Zinssatz + Markt-
Risikopramie x Beta. Mit dem Betafaktor wird das
Risiko eines Unternehmens relativ zum Gesamtrisiko
aller Unternehmen quantifiziert. Die Risikopramie fuir
die spezifische Investition ergibt sich durch die
Multiplikation der Risikoprimie des Marktes mit
dem Betafaktor.

(133) Das CAPM ist die vorherrschende Methode zur Berechnung

von Investitionsrenditen bei borsennotierten grofsen Unter-
nehmen. Da die HLB kein borsennotiertes Unternehmen
ist, ist jedoch eine direkte Ableitung ihres Betawertes nicht
moglich. Eine Anwendung des CAPM ist deshalb nur auf
der Basis einer Schdtzung des Betafaktors maoglich.
Deutschland steht, wie bereits ausgefiihrt, der Anwendung
des CAPM unter anderem deshalb fiir die Einbringung in
eine Landesbank kritisch gegeniiber.

(134) Die Parteien haben ihren Berechnungen das CAPM

zugrunde gelegt. Dabei haben sie als risikolosen Basiszins-
satz 7,23 % zugrunde gelegt. Die Ermittlung dieses Zins-
satzes erfolgte unter der Annahme, dass das
Zweckvermogen der HLB dauerhaft zur Verfiigung gestellt
werden sollte. Die Parteien haben daher von der Ver-
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wendung einer stichtagsbezogenen am Markt zum Ein-
bringungszeitpunkt beobachtbaren risikolosen Rendite fiir
einen festen Investitionszeitraum (z. B. 10-jahrige Renditen
fiir Staatsanleihen) abgesehen, da eine solche Betrachtung
das Reinvestitionsrisiko, d. h. das Risiko, nach Ablauf des
Investitionszeitraumes nicht wieder in Hohe des risikolosen
Zinssatzes zu investieren, aufler Acht lassen wiirde. Nach
Auffassung der Parteien wird dem Investitionsrisiko am
Besten Rechnung getragen, wenn man einen ,Total Return
Index” zugrunde legt. Deshalb haben die Parteien den von
der Deutschen Borse AG erstellten REX10 Performance
Index herangezogen, der die Performance einer Investition
in Anleihen der Bundesrepublik Deutschland mit exakt
zehn Jahren Laufzeit abbildet. Die vorliegend verwendete
Indexreihe beinhaltet die jeweiligen Jahresendstinde des
REX10 Performance Index ab 1970. Die Parteien haben
sodann die Rendite per annum ermittelt, die den Trend wie
er in dem zugrunde gelegten REX10 Performance Index in
dem Zeitraum 1970 bis 1992 abgebildet ist, widerspiegelt
und sind so zu dem genannten risikolosen Basiszinssatz
von 7,23 % gelangt.

(135) Da die Einlage der HLB in der Tat dauerhaft zur Verfiigung

gestellt werden sollte, erscheint die Vorgehensweise zur
Ermittlung des risikolosen Basiszinssatzes in diesem
speziellen Fall angemessen. Auch stellt der herangezogenen
REX10 Performance Index eine allgemein anerkannte
Datenquelle dar. Der ermittelte risikolose Basiszinssatz
erscheint somit vorliegend sachgerecht.

(136) Die Schitzung des Betafaktors von 0,74 erfolgte auf der

Basis eines Gutachtens der KPMG zu so genannten Adjusted
Betafaktoren von samtlichen in Deutschland bérsennotier-
ten Kreditinstituten, das der Kommission vorliegt. Auf der
Basis dieses Gutachtens und angesichts der Geschiftsaus-
richtung der HLB ist dieser Betafaktor als angemessen
anzusehen.

(137) Ferner erscheint aus Sicht der Kommission auch die Markt-

Risikoprimie von 4,0 % vertretbar. Bereits in dem Ver-
fahren, das zur Entscheidung 2000/392/EG fiihrte, wurde
die so genannte allgemeine langfristige Markt-Risikoprimie,
also die Differenz zwischen der langfristigen Durchschnitts-
rendite auf ein dbliches Aktienportfolio und der auf
Staatsanleihen, mehrfach behandelt. In den entsprechenden
Gutachten zum Verfahren wurden je nach Methodik,
Zeitraumbetrachtung und Datenbasis Spannen von etwa
3% bis 5 % angesetzt. So rechnete ein Gutachten, das fur
den BdB erstellt wurde, alternativ mit 3,16 % und 5 %, ein
anderes, fiir die WestLB im selben Verfahren erstelltes
Gutachten rechnete alternativ mit 4,5% und 5% und
Lehman Brothers, auch fiir WestLB titig, rechnete mit
einem Satz von 4 %. Vor diesem Hintergrund hat die
Kommission in dem vorliegenden Fall keinen Anlass, von
der in der Verstandigung verwendeten Markt-Risikopramie
abzuweichen. Ausgehend vom CAPM bestehen nach Auf-
fassung der Kommission keine Zweifel, dass die von den
Parteien ermittelte Mindestvergiitung vorliegend als ange-
messen angesehen werden kann.

(138) Die Kommission hat keine Anhaltspunkte dafiir, dass die

von den Parteien ermittelte Mindestvergiitung fiir eine

hypothetische Stammkapitalinvestition einem Markttest
nicht standhalten kann. Die Kommission legt deshalb als
angemessene Mindestvergiitung einen Wert von 10,19 %
jahrlich (jeweils nach Unternehmenssteuer und vor Inves-
torensteuer) fest.

Wegfall des Renditeaufschlags wegen der 100 %
Eigentiimerschaft

(139) Es ist zu priifen, ob Griinde fiir eine Anpassung der

Mindestvergiitung vorliegen. Gemafd der Vorgehensweise in
den anderen Landesbanken-Verfahren konnen dabei die
folgenden drei Charakteristika einen solchen Aufschlag als
Besonderheiten der Transaktion rechtfertigen: erstens die
unterbliebene Ausgabe neuer Gesellschaftsanteile und der
damit verbundenen Stimmrechte, zweitens das aufleror-
dentliche Volumen der Vermaogensiibertragung und drittens
die fehlende Fungibilitit der Anlage.

(140) Wie auch in den anderen Verfahren hilt die Kommission

Aufschlage beziiglich der beiden letztgenannten Aspekte fiir
nicht gerechtfertigt. Im Hinblick auf die mit der unter-
bliebenen Ausgabe neuer Gesellschafteranteile nicht gege-
benen Stimmrechte ist ebenfalls kein Aufschlag moglich,
weil die FHH bereits 100 % der Stimmanteile besaf.

Keine Verringerung des Entgeltes wegen der Vereinbarung einer
Pauschalvergiitung

(141) Bei Aktien hingt die Vergtitung direkt von den Ergebnissen

des Unternehmens ab und dufert sich hauptsichlich in
Form von Dividenden und einer Beteiligung an dem
Wertzuwachs des Unternehmens (z. B. ausgedriickt durch
Aktienkurssteigerungen). Die FHH erhilt eine Pauschalver-
giitung, in deren Hohe diese beiden Aspekte des Entgelts fiir
eine ,normale“ Kapitalzufuhr zum Ausdruck kommen
sollten. Es lieffe sich argumentieren, dass die feste Ver-
glitung, die die FHH anstelle eines direkt mit den
Ergebnissen der HLB verkniipften Entgelts erhilt, einen
Vorteil darstellt, der eine Reduzierung des Entgeltsatzes
rechtfertigt. Ob eine solche feste Vergiitung tatsichlich
glinstiger ist als eine variable, gewinnbezogene, hingt von
den Ergebnissen des Unternehmens in der Zukunft ab.
Verschlechtern sich diese, ist der Pauschalsatz fiir den
Kapitalgeber von Vorteil, verbessern sich diese jedoch, ist er
von Nachteil. Die tatsichliche Entwicklung kann jedoch
nicht nachtriglich zur Beurteilung der Anlageentscheidung
herangezogen werden. In Anbetracht all dessen ist die
Kommission der Ansicht, dass der Entgeltsatz aus diesem
Grunde nicht zu reduzieren ist.

Gesamtvergiitung

(142) Aufgrund all dieser Uberlegungen und in Ubereinstimmung

mit dem Beschwerdefithrer BdB, der FHH und der HLB
gelangt die Kommission zu dem Schluss, dass eine
angemessene Vergiitung fiir die in die Kapitalriicklage und
zur Haftungsunterlegung bis 1997 benutzten bzw. danach
benutzbaren Betrige 6,57 % (nach Unternehmenssteuern)
betragen wiirde, ndmlich 10,19 % normale Rendite fur das
Investment abziiglich 3,62 % wegen des Finanzierungs-
aufwandes, welcher der HLB wegen der fehlenden Liquiditat
des iibertragenen Vermdogens entstand.
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Angemessene Vergiitung fiir den nicht belegten bzw. nicht (147) Eine Garantiepramie stellt eine Betriebsausgabe fiir die HLB

belegbaren Teil der Kapitalriicklage

(143) Wie bereits dargelegt, ist auch der Eigenkapitalanteil, der bis

1997 nicht benutzt bzw. danach nicht belegbar war, fiir die
HLB von materiellem Wert und seine oGkonomische
Funktion liefe sich mit der einer Biirgschaft oder Haftung
vergleichen. Um sich einem derartigen Risiko auszusetzen,
wiirde ein marktwirtschaftlich handelnder Kapitalgeber
eine angemessene Vergiitung verlangen. Die Verstandigung
zwischen dem BdB, der FHH und der HSH Nordbank
dufBert sich zu dieser Frage nicht.

(144) Deutschland erachtete in der Entscheidung 2000/392/

EG (*!) als Ausgangssatz eine Vergiitung von 0,3 % jahrlich
vor Steuern fir angemessen. Die Griinde, die in der
genannten Entscheidung fur eine Erhohung des Ausgangs-
satzes zugrunde gelegt wurden, treffen hingegen hier nicht
zu. In der Entscheidung wurde ein Aufschlag auf den
genannten Satz von 0,3 % jahrlich (vor Steuern) um weitere
0,3 % jahrlich vorgenommen, weil einerseits Avalbiirg-
schaften iblicherweise mit bestimmten Transaktionen
verkniipft und befristet sind (was bei der WestLB nicht
der Fall war) und andererseits der der WestLB zur
Verfiigung gestellte Betrag von iiber 3,4 Mrd. DEM iiber
dem liegt, was normalerweise durch derartige Bankbiirg-
schaften abgedeckt wird.

(145) Aufgrund der grundsitzlichen Vergleichbarkeit zwischen

WestLB und HLB sowie mangels anderer Anhaltspunkte
geht die Kommission davon aus, dass ein Satz von 0,3 %
der Vergiitung entspricht, die die HLB auch Anfang der
1990er Jahre fiir die Ubernahme einer Avalbiirgschaft zu
ihren Gunsten am Markt hitte zahlen missen. Die
Kommission stellt dariiber hinaus fest, dass der Betrag des
in Frage stehenden Kapitals bei der HLB wesentlich geringer
ist als bei der WestLB und daher der zweite in der WestLB-
Entscheidung genannte Grund nicht zutrifft. Allerdings war
auch bei der HLB die Haftungsfunktion nicht befristet oder
mit einer bestimmten Transaktion verkniipft. Auf der
anderen Seite erfolgte die Befristung de facto daraus, dass
mit der Anerkennung durch das BAKred als Kernkapital der
gesamte Betrag zur Geschéftsausweitung verwendet werden
konnte. Damit war eine separate Avalprovision nicht mehr
zu zahlen. Die Vergiitung der Haftungsfunktion war in der
Vergiitung der Geschiftsausweitungsfunktion enthalten.
Der Tatbestand der alleinigen Haftungsfunktion war daher
von Anfang an beschrankt, was den Fall der HLB von dem
der WestLB unterscheidet

(146) Die Kommission hlt daher einen Aufschlag bei der HLB,

anders als bei der WestLB fur nicht gerechtfertigt, und legt
damit einen Satz von 0,3 % jdhrlich (vor Steuern) als
angemessene Verglitung fiir die Haftungsfunktion des
Kapitals vom Zeitpunkt der bilanziellen Einbringung des
Kapitals zum 1. Januar 1993 bis zur Anerkennung durch
das BAKred zugrunde. Eine Nachsteuerbetrachtung ergibt
damit bei Zugrundelegung eines Unternehmenssteuersatzes
von rund 50 % zum damaligen Zeitpunkt einen Satz von
0,15 % p.a.. Der Satz von 0,15 % p.a. nach Steuern wurde
von den Parteien bei der Verstandigung beigeftigten Tabelle
zur Kalkulation des Beihilfenelements zugrunde gelegt.

(*") Siehe Fn. 2, Rz. 221.

dar und schmailert daher den steuerbaren Gewinn. Die
Vergiitung, die der FHH zu zahlen ist, wird aus den
Gewinnen nach Steuern gezahlt. Daher ist der Satz von
0,3% grundsdtzlich durch den Steuersatz anzupassen.
Ebenso wie bei den Refinanzierungskosten geht die
Kommission von einem einheitlichen Gesamtsteuersatz
von 50 % aus. Die Kommission legt deshalb den Satz von
0,15 % jahrlich nach Steuern fest.

e) Vergiitung fiir die fiir die Stille Einlage

(148) Fur die Stille Einlage wurde durchgehend eine Vergiitung

von [...] Mio. DEM entsprechend [maximal 10 %] auf den
Betrag von 300 Mio. DEM p. a. gezahlt. Nach Ansicht der
Kommission kommt es bei der Beurteilung nicht auf die
Tatsache an, dass diese an die HGV gezahlt wurden, da diese
eine 100 %ige Holding der FHH war und der indirekte Weg
nur aus steuerrechtlichen Griinden gewéhlt wurde. Ob ein
Investor eine Holding zum Empfang der Vergiitung einsetzt
oder diese direkt verbucht, kann fiir die beihilferechtliche
Priifung im vorliegenden Fall nicht von Belang sein.

(149) Die Stille Einlage hatte eine 16jahrige Laufzeit, d. h. vorher

war die Kiindigung ausgeschlossen. Sie ist damit, trotz
dieser langen Laufzeit, als befristete Stille Einlage anzu-
sehen.

(150) Deutschland hat ausgefuhrt, dass eine Vergiitung von

1,29 % aufgrund des Vergleichs mit dhnlichen Instrumen-
ten und wegen der mangelnden Liquiditdt fur die Stille
Einlage angemessen gewesen wire. Der BdB meinte, dass
gegeniiber Kapitalriicklage zwar ein Abschlag vorzuneh-
men sei, dass aber grundsitzlich von einer Stammbkapital-
dhnlichkeit und daher, wie bereits weiter oben dargelegt,
von einer hoheren Vergiitung auszugehen sei.

Kapitalbasis

(151) Der Wert der Stillen Einlage belief sich ab 1. Januar 1993

konstant auf 300 Mio. DEM. Allerdings wurde, wie bereits
weiter oben dargestellt, der Betrag vor der Anerkennung
durch das BAKred nicht als haftendes Eigenkapital genutzt.
Ab 1. Januar 1997 konnten die 300 Mio. DEM bis
einschlielich Mai 2003 in vollem Umfang genutzt werden.
Uber die fiir die angemessene Rendite von haftendem
Eigenkapital relevante Bemessungsgrundlage gibt in Rand-
nummer 183 aufgefithrte Tabelle Auskunft.

(152) Die bis 1997 nicht belegte Stille Einlage wurde bzw. konnte

zwar nicht zur Ausweitung des Wettbewerbsgeschifts
genutzt werden, war aber dennoch fir die HLB von
Nutzen, denn die Hohe des in der Bilanz ausgewiesenen
Eigenkapitals gibt den Geldgebern der Bank auch Auf-
schluss iiber deren Soliditat und wirkt sich somit auf die
Bedingungen aus, zu denen die Bank Fremdkapital auf-
nehmen kann. Gliaubiger und Rating-Agenturen beriick-
sichtigen die wirtschaftliche und finanzielle Gesamtlage der
Bank. Da dieser Betrag jahrlich nicht zur Erweiterung der
Geschaftstatigkeit verwendet werden kann, sondern das
Ansehen der Bank in den Augen der Gliubiger verbessert,
kann seine Okonomische Funktion in dieser Hinsicht
zumindest mit einer Garantie verglichen werden.
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(153) Ein marktwirtschaftlich handelnder Kapitalgeber hitte

wegen des wirtschaftlichen Nutzens auch eine Vergiitung
fur diese Mittel gefordert. Die Hohe dieses Entgelts liegt
allerdings genau wie bei der Kapitalriicklage unter dem fiir
den von der HLB fur das Wettbewerbsgeschift nutzbaren
Teil des Eigenkapitals.

Rechtliche und wirtschaftliche Einordnung des eingebrachten
Kapitals

(154) Entsprechend ihrer Vorgehensweise in der Entscheidung

200/392[EG ermittelt die Kommission die angemessene
Vergiitung fir das ibertragene Fordervermdgen anhand
seiner kommerziellen Nutzbarkeit fir die HLB. Wie
erldutert, ist der Ankniipfungspunkt fir die marktiibliche
Vergiitung vorliegend diejenige Vergiitung, die ein markt-
wirtschaftlich handelnder Kapitalgeber, der einer Bank
Eigenkapital dieser Form zur Verfugung stellt, verlangen
wiirde.

(155) Der BdB vertritt dabei die Ansicht, dass es sich um eine

stammbkapitalahnliche Investition handele. Zwar spreche
gegen die Vergleichbarkeit mit Stammkapital die Kiind-
barkeit, wenn auch nur nach dieser langen Zeit. Dennoch
hafte die Stille Einlage im Falle von Verlusten gleichrangig
neben dem Stammbkapital. Letztendlich wirke sich die
Kiindigungsmoglichkeit risikoreduzierend aus, so dass die
Stille Einlage mit einem geringen Abschlag gegeniiber
Stammkapital zu verzinsen sei. Deutschland bestreitet
hingegen dessen Stammkapitaldhnlichkeit. Das Kapital sei
vielmehr eine Stille Einlage, was sich auf die Hohe der
Vergiitung auswirke.

(156) Deutschland, der BdB und die Kommission sind sich in dem

Punkt einig, dass es sich bei der Stillen Einlage um
Kernkapital handelt. Die Stille Einlage wurde vom BAKred,
jedenfalls ab 1997, als Kernkapital (,Klasse-1¢ Kapital)
anerkannt und kann deshalb auch nur mit solchen
Eigenkapitalinstrumenten  verglichen ~werden, die in
Deutschland im Jahr der Einbringung als Kernkapital
anerkannt waren.

(157) Die Kommission folgt insoweit der Auffassung der Ver-

fahrensbeteiligten. Schon in ihrer Entscheidung 2000/392/
EG hat sie deutlich gemacht, dass ein Vergleich des ebenfalls
als Kernkapital anerkannten WfA-Vermogens mit Kapital-
instrumenten, die lediglich als Erganzungskapital genutzt
werden konnten, wie etwa Genussscheine und Vorzugs-
aktien ohne Stimmrechte, nicht als Grundlage fur die
Bestimmung der angemessenen Vergiitung fiir das tibertra-
gene Kapital dienen kann (*2). Kernkapital ist fiir das
Unternehmen von groferem Nutzen, da dieses sich damit
erginzende Eigenmittel (z. B. Genussscheine) bis zu gleicher
Hohe beschaffen kann, um so die Eigenmittelbasis zu
erweitern. Voraussetzung fiir die Anerkennung als Basisei-
genmittel ist eine erhohte Risikoexposition des zur Ver-
fugung gestellten Kapitals, die sich grundsitzlich auch in
einer erhohten marktiiblichen Vergiitung dieser Instru-
mente niederschligt. Eine Vergleichbarkeit mit sog.

(*?) Siehe Fn. 2, Rz. 199.

Ergianzungsmitteln, die nur in begrenztem Umfang zur
Geschiftsausweitung herangezogen werden konnen, kann
daher von vornherein ausgeschlossen werden.

(158) Nach Auffassung der Kommission ist die Stille Einlage von

der Risikoanalyse her typologisch eine ,normale* Stille
Einlage, kein Stammkapital. Die Kommission schliefSt sich
insofern den Ausfithrungen Deutschlands an. Sowohl die in
Rede stehende Stille Einlage wie auch sonstige am Kapital-
markt aufgenommene befristete Stille Einlagen wiirden in
der Insolvenz vor dem Stammkapital zuriickgezahlt, und
der Investor bekidme die Konkursquote, wihrend er bei
einer Stammkapitalinvestition leer ausginge. Solange das
Unternehmen keinen Verlust macht, bekommt die FHH die
gesamte vereinbarte Vergiitung, wihrend der Investor in
Stammbkapital nur Anspruch auf Zahlung einer gewinn-
anteiligen, d. h. erheblich reduzierten Dividende hat.

Ermittlung einer angemessenen Vergiitung fiir die befristete Stille
Einlage in die HLB

(159) Wie erldutert, erachtet die Kommission die in Rede

stehende Kapitalmafnahme als Stille Einlage. Damit ist es
fiir die Uberpriifung der Marktangemessenheit der konkret
vereinbarten Vergiitung mafigeblich, ob diese als iiblich im
Vergleich zu am Markt vereinbarten Vergiitungen bei
wirtschaftlich und rechtlich vergleichbaren Transaktionen
iiber Stille Einlagen angesehen werden kann. Die Vergiitung
der in Frage stehenden Stillen Einlage ist, ausgehend von
der von der FHH und der HLB verwendeten Methodik, auf
Basis von befristeten und ansonsten vergleichbaren, Stillen
Einlagen zu bestimmen.

(160) Deutschland hat ausgefiihrt, dass Stille Einlagen im Laufe

der 90er Jahre von den Landesbanken zunehmend zur
Erweiterung ihrer Eigenkapitalbasis genutzt worden seien.
Die im Zuge der WK-Einlage in die HLB entstandene Stille
Einlage diirfte demnach eine der ersten solcher Transaktio-
nen mit nennenswertem Volumen im deutschen Banke-
nsektor gewesen sein.

(161) Wie eine Risikoprofilbetrachtung verschiedener Eigenkapi-

tal-Instrumente zeige, wiesen Stille Einlagen — bei ver-
gleichbarer ~ Haftungsteilnahme = —  durch  ihre
Ausgestaltbarkeit als befristete Einlage mit Festvergiitung
eine starke Nihe zu Genussscheinen auf. Fiir die herein-
nehmende Bank bestiinden zudem steuerliche Vorteile, da
die zu leistenden Zinszahlungen keine Gewinnverwendung
sind, sondern {iblicherweise, wie auch hier, eine (steuer-
mindernde) Betriebsausgabe darstellten.

(162) Die Stille Einlage der HLB per 1. Januar 1993 sei die erste

und fiir fast funf Jahre auch die einzige Transaktion dieser
Art fir die Bank gewesen und der HLB sei von zeitnahen
Referenztransaktionen  anderer Landesbanken  nichts
bekannt. Eine direkte Bestimmung der angemessenen
Risikopramie fur die Stille Einlage aus anderen kontrahier-
ten Stillen Einlagen sei damit nicht moglich. Die ver-
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fiigbaren Daten zu den mit Dritten kontrahierten befriste-
ten und unbefristeten Stillen Einlagen aus den Jahren 1997
und 1998 ermogliche jedoch eine indirekte Ableitung,
wenn quantifizierbar ist, wie sich die angemessene Risiko-
primie fur Eigenkapitaldhnliche Instrumente der HLB
zwischen Ende 1992 und Ende 1997 verdndert habe. Als
Gradmesser hierfur konne die Entwicklung der Risiko-
pramie fur langlaufende HLB-Genussscheine dienen. Wie
eine {ibermittelte Ubersicht zeige, habe sich der von den
Investoren geforderte Risikoaufschlag von HLB-Genuss-
scheinen wihrend dieses Zeitraums per saldo merklich
vergrofert (*}). Wenn man also die Marktverhiltnisse per
Ende 1997 auf den 31. Dezember 1992 iibertriige, wird die
per Ende 1992 angemessene Risikopramie zumindest nicht
unterschitzt (**). Entsprechend kann die fiir Ende 1992
angemessene Risikopramie der Stillen Einlage mit Laufzeit i
anhand folgender Formel bestimmt werden: Risikoprimie

Stille Einlagen, i,1992 = Swapspread Bundesanleihen, 1,1992 + SW@PSPTead Stille
Einlagen, i,1997.

(163) Aus den per Dezember 1997 und Februar 1998 erhobenen
Marktdaten und den Zinssdtzen der kontrahierten Stillen
Einlagen ergabe sich fiir 16-jahrige befristete Stille Einlagen
ein Aufschlag von etwa 1,25 % iiber Swaps. Ubertragen auf
die Marktdaten per 31. Dezember 1992 (Swapspread von
Bundesanleihen i.H.v. 0,04 %) errechne sich damit eine
angemessene Risikopramie fir 16-jahrige Stille Einlagen in
Hohe von 0,04 % + 1,25 % = 1,29 %.

(164) Alternativ konne die faire Risikoprimie auch auf Basis der
Konditionen anderer Finanzinstrumente mit adhnlichem
Risikoprofil abgeleitet werden, was als Verfahren iibliche
Praxis sei. Befristete Stille Einlagen seien hinsichtlich ihres
Risikoprofils zwischen Genussscheinen und unbefristeten
Stillen Einlagen einzuordnen. Ihre Risikoprimie miisse
daher grundsitzlich tber der von Genussscheinen aber
unter der von unbefristeten Stillen Einlagen liegen.
Wihrend Referenzwerte fir unbefristete Stille Einlagen erst
per Oktober 1999 vorldgen, seien Marktdaten fiir Genuss-
scheine schon ab Anfang der 90er Jahre verftigbar, da diese
Instrumente bereits seit geraumer Zeit emittiert und
borsentiglich gehandelt werden wiirden. Daneben seien
auch im fiir die WestLB erstellten Gutachten von Lehman
Brothers Risikopramien fiir Genussscheine deutscher Ban-
ken per Mitte Dezember 1991 angegeben (**).

(165) Um von den HLB-Genussscheinkonditionen per Ende 1992
auf die angemessene Risikopramie fir befristete Stille
Einlagen in der HLB schlieen zu konnen, bediirfe es einer

(*%) Maflgeblich ist hierbei jeweils nicht der Renditeaufschlag zu
Bundesanleihen, sondern zu Swaps, denn der Spread von Swaps
zu Bundesanleihen (,Swapspread) ist wesentlich von Angebot und
Nachfrage am Swapmarkt und nicht durch Bonititsiiberlegungen
bedingt.

Bedingt durch mehrere Turbulenzen an den Finanzmirkten — zu
nennen ist hier z. B. die Emerging Markets-Krise Mitte 1997 — sowie
die Implikationen aus dem Beihilfeverfahren der Kommission gegen
die West LB diirfte die Risikoprimie, die ein Investor fiir eine
befristete Stille Einlage in die HLB Ende 1992 gefordert hitte,
tatsachlich niedriger gewesen sein, als das in den Marktverhéltnissen
per Ende 1997 zum Ausdruck kommt.

Vgl. Lehman Brothers, Analyse der Kapitalzufilhrung aus der
Einbringung der Wohnungsbauférderungsanstalt des Landes Nord-
rhein-Westfalen vom 8.7.1997, S. 4 sowie Anhang I, S. 27. Dort sind
allerdings wesentlich die Emissionen der groffen deutschen privaten
Geschiftsbanken (Deutsche Bank, Dresdner Bank etc.) aufgefiihrt, die
im Vergleich zur Hamburgischen Landesbank damals ein hoheres
Geschiftsrisiko aufwiesen.

—
>
=

—
o)
o

Schitzung des fairen Renditeaufschlags zwischen beiden
Instrumenten. Auch hier konne man sich infolge der
unvollstindigen Datenlage nur an den Marktverhaltnissen
per Ende 1997/Anfang 1998 orientieren und die darin zum
Ausdruck kommende Risikoeinschitzung der Anleger fur
die HLB als fir Ende 1992 addquat unterstellen. Die per
Ende 1992 angemessene Risikopramie der Stillen Einlage
konne dann anhand folgender Formel bestimmt werden:
Risikoprimie gy pintagen, 11992 = Risikoprimie Genussscheine 90,
+ Spread Stille Einlagen/Genussscheine, i,1997.

(166) Aus den per Dezember 1997 und Februar 1998 erhobenen

Marktdaten ergebe sich fiir 16-jahrige befristete Stille
Einlagen per Ende 1997 ein Aufschlag von 0,35 % bis
0,40 % iiber 10-jahrigen HLB-Genussscheinen. Ubertragen
auf die Marktdaten per 31. Dezember 1992 (Risikoprimie
8-jdhrige HLB-Genussscheine 0,91 %) errechne sich damit
eine angemessene Risikoprimie fiir 16-jdhrige Stille Ein-
lagen in Hohe von 1,26 % bis 1,31 %. Verwende man die
im Lehman Brothers-Gutachten fiir Ende 1991 angesetzte
Risikopramie  fur  10-jdhrige  Genussscheine —i.H.v.
0,90 % (*°) gelange man zu nahezu identischen Werten.

(167) Auf Basis der von Deutschland mitgeteilten Informationen

ergibt sich — nach beiden Methoden — eine Marge von
etwa 1,26 % bis 1,31 %. Das zugrunde liegende Daten-
material iiber Genussscheinemissionen und platzierte Ein-
lagen wurde der Kommission iibermittelt. Auch liegen der
Kommission Ubersichten fiir die in den entsprechenden
Jahren giiltigen risikofreien Zinssitze fiir Bundesanleihen
sowie die fiir Stille Einlagen giiltigen Bund-Swapspreads
und relevanten Spreads vor. Demnach kommt die Kommis-
sion zu dem Ergebnis, dass die von Deutschland iiber-
mittelte Marge von 1,29 % durchaus vertretbar erscheint.

(168) Fiir die Zwecke der beihilferechtlichen Beurteilung der

Marktmafigkeit der fraglichen Stillen Einlage kann auf eine
weitergehende Marktuntersuchung nach Auffassung der
Kommission verzichtet werden. Es geniigt, wenn sich die
Kommission aufgrund von Tendenzaussagen dessen ver-
sichert, dass die vereinbarte Vergiitung im Bereich des
marktiiblichen liegt.

Liquiditdtsnachteile

(169) Den insoweit {ibereinstimmenden Argumenten Deutsch-

lands und des BdB zu den Liquiditdtsnachteilen kann
gefolgt werden, wenn eine ,normale“ Kapitalzufuhr an eine
Bank dieser sowohl Liquiditit als auch eine Eigenmittelbasis
verschafft, die aus aufsichtsrechtlichen Griinden zur Aus-
weitung ihrer Geschiftstitigkeit erforderlich ist. Wie bereits
dargelegt, muss sich eine Bank, um das Kapital voll zu
nutzen, d. h. um ihre 100 % risikogewichteten Aktiva um
den Faktor 12,5 zu erweitern (d. h. 100 dividiert durch den
Solvabilititskoeffizienten von 8 %), 11,5-mal auf den

(*%) Vgl. Lehman Brothers, Analyse der Kapitalzufihrung aus der

Einbringung der Wohnungsbauforderungsanstalt des Landes Nord-
rhein-Westfalen vom 8.7.1997, S. 4
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Finanzmirkten refinanzieren. Vereinfacht gesagt ergibt die
Differenz aus 12,5-mal erhaltenen und 11,5-mal gezahlten
Zinsen auf dieses Kapital abziiglich sonstiger Kosten der
Bank (z. B. Verwaltungsaufwendungen) den Gewinn auf das
Eigenkapital (*). Da die fragliche Stille Einlage der HLB
zundchst keine Liquiditdt verschafft, hatte die HLB zusitz-
liche Finanzierungskosten in Hohe des Kapitalbetrags,
wenn sie die erforderlichen Mittel auf den Finanzmdrkten
aufnahm, um die Geschiftsmoglichkeiten voll auszuschop-
fen. Wegen dieser Zusatzkosten muss zur Ermittlung des
angemessenen Entgelts ein entsprechender Abschlag vor-
genommen werden. Ein marktwirtschaftlich handelnder
Kapitalgeber kann nicht erwarten, dasselbe Entgelt zu
erhalten wie bei der Zufiihrung von Barkapital.

(170) Anders als der BdB ist die Kommission jedoch der
Auffassung, dass die Bruttorefinanzierungszinsen abzugs-
tahig sind. Refinanzierungskosten sind Betriebsaufwendun-
gen und verringern damit das steuerbare Einkommen. Das
gleiche gilt aber auch fiir die Vergiitung fiir eine von Anfang
an in liquider Form eingebrachte Stille Einlage. Im Vergleich
zu dieser, die, wie bereits dargelegt, den angemessenen
Markttest liefert, tritt somit kein weiterer Steuervorteil ein.
Das Nettoergebnis der Bank verringert sich also in beiden
Fillen um den Betrag der fur die Liquiditit gezahlten
Zinsen. Damit sind die gesamten Refinanzierungskosten
abzugsfihig.

(171) Diese Sachlage ist derjenigen im Fall Landesbank Hessen-
Thiiringen dhnlich, unterscheidet sich aber von den anderen
Landesbanken, die ebenfalls Gegenstand von Priifverfahren
waren einschlieSlich der WestLB, da bei Letzteren die
Fordervermogen jeweils als Ricklagen in der Bilanz
verbucht sind und die gesamte Vergiitung als Gewinnver-
wendung, nicht jedoch als Betriebsausgabe, anzusehen ist
und deshalb aus dem versteuerten Gewinn zu begleichen
ist. Bei diesen tritt daher ein Steuervorteil ein, wenn die
Kosten fiir die ein Mal mehr zu beschaffende Liquiditat als
Betriebsausgabe von der Steuer absetzbar sind, wihrend
dies bei einer von Anfang an baren, ansonsten aber
identischen Investition, die den relevanten Vergleichsmaf3-
stab darstellt, nicht der Fall wire.

(172) Mangels (weiteren) Steuervorteils ist folglich von der HLB
nur die Vergiitung fiir das Risiko zu bezahlen, dem die FHH
ihr Fordervermogen in Form der Stillen Einlage aussetzt,
d. h. die in Basispunkten ausgedriickte Haftungsvergiitung
tiber dem mafgeblichen Referenzzinssatz.

Angemessene Vergiitung flir den nicht belegten Teil der Stillen
Einlage

(173) Wie bereits dargelegt, war die Stille Einlage in den Jahren
1993 bis einschlielich 1996 aufsichtsrechtlich nicht als
haftendes Kernkapital anerkannt.

(174) In der Entscheidung 2000/392/EG hat die Kommission fiir
den in der Bilanz gebuchten Betrag, der aber nicht zur
Unterlegung des Wettbewerbsgeschifts genutzt werden
konnte, einen Ausgangssatz von 0,3 % vor Steuern ange-
nommen. Darauf wurde ein Aufschlag um weitere 0,3 %

(*) In der Realitdt ist die Situation natiirlich weitaus komplizierter, z. B.
wegen aufSerbilanzmifiger Posten, unterschiedlicher Risikogewichte
fiir Aktiva und Posten mit Null-Risiko. Der Kern der Uberlegung
indes bleibt davon unberiihrt.

vorgenommen, wegen der Hohe des in Frage stehenden
Betrags und der nicht vorhandenen Befristung (siche
Rz 144).

(175) Die Kommission halt auch fiir den Betrag der Stillen Einlage
wegen des erheblich geringeren Betrags einen Aufschlag bei
der HLB, anders als bei der WestLB, fiir nicht gerechtfertigt.
Wegen der jedoch ansonsten gegebenen Vergleichbarkeit
legt sie auch hier einen Satz von 0,3 % jahrlich (vor Steuern)
als angemessene Vergiitung fur die Haftungsfunktion des
Kapitals vom Zeitpunkt der bilanziellen Einbringung des
Kapitals zum 1. Januar 1993 bis zur Anerkennung durch
das BAKred zugrunde (siche auch Rz. 145). Da die
Vergiitung fur die gesamte Stille Einlage als Betriebsausgabe
von der Steuer absetzbar und sich auch in diesem Punkt
von der steuerlichen Behandlung der Vergiitung in der
Entscheidung 2000/392/EG unterscheidet, ist dieser Auf-
schlag als Vor-Steuer-Satz zu verstehen, der in voller Hohe
als Betriebsausgabe geltend gemacht werden kann.

(176) Aus dem Vorstehenden ergibt sich, das die Stille Einlage mit
[..] Mio. DEM [..] entsprechend [maximal 10 %] stark
tiberzahlt war.

f)  Beendigung der Begiinstigung

(177) Deutschland hat dargelegt, dass im Zuge der am 2. Juni
2003 vollzogenen Fusion der HLB mit der LSH zur HSH
Nordbank der von der HLB gehaltene WK-Anteil auf die
FHH zurlick tibertragen wurde.

(178) Damit ist es der Bank ab dem 2. Juni 2003 nicht mehr
moglich Risikoaktiva aus dem Wettbewerbsgeschift der
HLB mit Zweckvermdgen zu unterlegen oder es als
Haftungsfunktion zu verwenden.

(179) Fir die Kommission gilt damit als erwiesen, dass mit der
Ausgliederung des Zweckvermogens die hier zu unter-
suchende Begiinstigung zum 2. Juni 2003 beendet wurde.

g) Das Bejhilfeelement

(180) Aus den dargelegten Bemessungsgrundlagen, Vergiitungs-
elementen und Vergiitungen fiir die verschiedenen Arten
des tibertragenen Kapitals ergeben sich die in der Tabelle in
Randnummer 183 zusammengefassten Betrige, die fiir die
einzelnen Elemente und Jahre als angemessene Vergiitung
zu zahlen gewesen wiren.

(181) Davon sind die Betrdge abzuziehen, die zum Zeitpunkt der
Investition bereits als Vergiitungselemente fest vereinbart
wurden. Dabei handelt es sich nach Auffassung der
Kommission nur um die Vergiitung der Stillen Einlage in
Hohe von [...] Mio. DEM [...]. Weitere Bestandteile wie die
von Deutschland angesetzten gezahlten Dividenden konnen
nicht dagegen gerechnet werden. Wie bereits dargelegt
(sieche Rz 110) kann es auf nach der Investition geleistete
Dividendenzahlungen undfoder realisierte Wertsteigerun-
gen nach dem Grundsatz des marktwirtschaftlich handeln-
den Kapitalgebers nicht ankommen.
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(182) Allerdings vertritt die Kommission die Auffassung, dass es
trotz der Verschiedenheit der beiden Kapitalinstrumente
angesichts der Gestaltung der 1993er Ubertragung durch
die FHH als Gesamtpaket, zuldssig ist, die vereinbarte,
iiberhohte Vergiitung fur die Stille Einlage als geleistete

(183) Das Beihilfeelement setzt sich demnach wie folgt zusammen (*%):

Tabelle

Vergiitung fur dieses gesamte Investitionsvorhaben anzu-
rechnen. Somit kann die Uberzahlung als Entgelt auf die
Kapitalriicklage angerechnet werden. Dabei muss sie aller-
dings in einen Nachsteuerwert umgewandelt werden, was
die Parteien in ihrer Verstindigung offen gelassen haben.

1

Berechnung des Beihilfeelements — HLB (in Mio. DM)

(5 Monate)

1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003
Anteil der der HLB zur Ver- 300,0 300,0 300,0 300,0 300,0 300,0 300,0 300,0 300,0 300,0 300,0
fiigung stehenden Stillen Ein-
lage
zu zahlendes Entgelt (1,29 %) 3,9 3,9 3,9 3,9 3,9 3,9 1,6
zu zahlende Avalprovision 0,9 0,9 0,9 0,9
(0,3 %)
gezahlt 300 300 300 30,0 (] (] (] (] (] (] (]
Uberzahlung (=anrechenbar fiir 29,1 29,1 29,1 29,1 [-] [-] [.] [.] [-] [-] [...]
Kap.RL)
EE-Steuersatz 50,00 % 50,00 % 50,00% 50,00% 50,00% 50,00% 50,00% 50,00% 50,00% 50,00% 50,00%
abzgl. Steuern 2146 -146 -146 -146 [..] ] [..] ] [..] [..] [..]
anrechenbare Uberzahlung nach 14,6 14,6 14,6 14,6 [...] [.] [...] [...] [...] [...] [...]
Steuern
Anteil der der HLB zur Ver- 659,4 659,4 659,4 659,4 659,4 659,4 659,4 659,4 659,4 659,4 659,4
fiigung stehenden Kapitalriic-
klage aus WK1993
vom BAKred endgiiltig anerkannt 0,0 0,0 0,0 0,0 659,4 659,4 659,4 659,4 659,4 659,4 659,4
davon nicht belegbar wg. GS I- 0,0 0,0 0,0 0,0 [...] [.] [..] [...] [...] [...] [...]
Anrechnung
davon belegt/belegbar (ab 1997) 182,9 4356 2551 2083 [.] [..] [..] [.] [.] [.] [.]
davon nicht belegt/nicht belegbar ~ 476,5  223,7 4042  451,1 [...] [...] [...] [...] [..] [...] [..]
(ab 1997)
zu zahlendes Entgelt (6,57 %) 12,0 28,6 16,8 13,7 [..] [..] [.] [..] [] [..] [.]
zu zahlende Avalprovision 0,7 0,3 0,6 0,7 [..] [...] [...] [...] [.] [..] [..]
(0,15 %)
zu zahlendes Entgelt gesamt 12,7 29,0 17,4 14,4 [.] [.] [.] [..] [.] [.] []
anrechenbare Uberzahlung aus 14,6 14,6 14,6 14,6 [...] [.] [...] [...] [...] [...] [...]
Stiller Einlage
Beihilfeelement

-19 14,4 2,8 -02 [] [.] [] [] [-] [] []

(*%) Seit dem 1.1.1999 wird DM zum Kurs von 1,95583 in Euro umgerechnet. Die in der Tabelle pro Jahr enthaltenen Angaben zum Beihilfeelement sind
fir die Kalkulation des gesamten zuriickzufordernden Beihilfebetrages entsprechend umzurechnen.
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(184) Aus der Differenz zwischen den tatsichlichen Zahlungen

und den Zahlungen, die den Marktbedingungen entspre-
chen wiirden, ergibt sich als Beihilfeelement ein Betrag von
177,5 Mio. DEM (90,75 Mio. EUR).

2.2. Verfilschung des Wettbewerbs und Beeintrichtigung
des Handels zwischen den Mitgliedstaaten

(185) Durch die Liberalisierung der Finanzdienstleistungen und

die Integration der Finanzmirkte ist das Bankgewerbe in
der Gemeinschaft zunehmend gegen Wettbewerbsverfal-
schungen empfindlich. Diese Entwicklung verschirft sich
derzeit noch im Zuge der Wirtschafts- und Wahrungs-
union, durch die die verbleibenden Wettbewerbshemm-
nisse auf den Markten fiir Finanzdienstleistungen abgebaut
werden.

(186) Die begiinstigte HLB war sowohl regional wie auch

international im Bankgewerbe titig. Die HLB verstand sich
als universelle Geschiftsbank, die international vor allem
bei Schiffsfinanzierungen titig war und als HSH Nordbank
jetzt ist. Trotz ihres Namens, ihrer Tradition und ihrer
gesetzlich geregelten Aufgaben war die HLB bis 2003
keineswegs nur eine Lokal- oder Regionalbank.

(187) Damit zeigt sich eindeutig, dass die HLB Bankdienstleistun-

gen im Wettbewerb mit anderen europdischen Banken
auflerhalb Deutschlands und — da Banken aus anderen
europdischen Lindern in Deutschland titig sind — inner-
halb Deutschlands erbrachte.

(188) Auch ist darauf hinzuweisen, dass ein sehr enger Zusam-

menhang zwischen dem Eigenkapital eines Kreditinstituts
und seinen Bankaktivititen besteht. Nur mit ausreichendem
anerkannten Eigenkapital kann eine Bank arbeiten und ihre
kommerziellen Tatigkeiten ausweiten. Da die HLB durch die
staatliche Maffnahme mit solchem Eigenkapital fiir Solva-
bilititszwecke ausgestattet wurde, wurden die Geschifts-
moglichkeiten der Bank unmittelbar beeinflusst.

(189) Es steht deshalb fest, dass Beihilfen an die HLB den

Wettbewerb verfilschen und den Handel zwischen Mit-
gliedstaaten beeintrachtigen.

2.3. Ergebnis

(190) Auf Basis all dieser Uberlegungen lasst sich feststellen, dass

simtliche Kriterien des Artikels 87 Absatz 1 EG-Vertrag
erfiillt sind und die Ubertragung des Zweckvermogens
folglich staatliche Beihilfen im Sinne des betreffenden
Artikels beinhalten.

3. VEREINBARKEIT MIT DEM GEMEINSAMEN MARKT

(191) Weiterhin ist zu untersuchen, ob die Beihilfe als mit dem

Gemeinsamen Markt vereinbar angesehen werden kann.
Keine der Ausnahmebestimmungen des Artikels 87
Absatz 2 EG-Vertrag ist anwendbar. Die Beihilfe hat weder
sozialen Charakter noch wird sie einzelnen Verbrauchern
gewdhrt. Ebenso wenig werden durch sie Schiden, die
durch Naturkatastrophen oder sonstige auflergewohnliche
Ereignisse entstanden sind, beseitigt oder durch die Teilung
Deutschlands verursachte wirtschaftliche Nachteile ausge-
glichen.

(192) Da die Beihilfe keine regionale Zielsetzung hat — sie ist
weder zur Forderung der wirtschaftlichen Entwicklung von
Gebieten mit einer auflergewohnlich niedrigen Lebens-
haltung oder einer erheblichen Unterbeschiftigung noch
fur die Forderung der Entwicklung gewisser Wirtschaftsge-
biete bestimmt — gelten weder Artikel 87 Absatz 3
Buchstabe a noch die regionalen Aspekte von Artikel 87
Absatz 3 Buchstabe ¢ EG-Vertrag. Mit der Beihilfe wird auch
kein wichtiges Vorhaben von gemeinsamem europdischen
Interesse gefordert. Die Forderung der Kultur und die
Erhaltung des kulturellen Erbes sind ebenso wenig Ziel der
Beihilfe.

(193) Da der wirtschaftliche Fortbestand der HLB nicht auf dem
Spiele stand, als die Manahme durchgefithrt wurde, stellt
sich nicht die Frage, ob der Zusammenbruch eines einzigen
grof8en Kreditinstituts wie der HLB in Deutschland zu einer
generellen Krise des Bankensektors fithren konnte, was
aufgrund von Artikel 87 Absatz 3 Buchstabe b EG-Vertrag
eine Beihilfe zur Behebung einer betrichtlichen Stérung im
deutschen Wirtschaftsleben rechtfertigen konnte.

(194) Gemaf Artikel 87 Absatz 3 Buchstabe ¢ EG-Vertrag kénnen
Beihilfen als mit dem Gemeinsamen Markt vereinbar
angesehen werden, wenn sie die Entwicklung gewisser
Wirtschaftszweige fordern. Dies konnte grundsitzlich auch
fur Umstrukturierungsbeihilfen im Bankensektor gelten. Im
vorliegenden Fall aber sind die Voraussetzungen fir die
Anwendung dieser Ausnahmebestimmung nicht gegeben.
Die HLB war kein Unternehmen in Schwierigkeiten, dessen
Wiedererlangung der Rentabilitit durch staatliche Beihilfen
unterstiitzt werden sollte.

(195) Artikel 86 Absatz 2 EG-Vertrag, der unter bestimmten
Umstinden Ausnahmen von den Vertragsbestimmungen
tiber staatliche Beihilfen zuldsst, gilt grundsitzlich auch fur
den Sektor der Finanzdienstleistungen. Die Kommission hat
dies in ihrem Bericht tiber ,Dienstleistungen von allge-
meinem wirtschaftlichen Interesse im Bankensektor” besta-
tigt *). Die formalen Voraussetzungen hierfiir sind
vorliegend nicht erfillt und wurden auch nicht von
Deutschland vorgebracht.

(196) Da keine der Ausnahmen von dem grundsitzlichen Verbot
staatlicher Beihilfen nach Artikel 87 Absatz 1 EG-Vertrag
greift, kann die vorliegende Beihilfe nicht als mit dem
Vertrag vereinbar angesehen werden. Die Einbringung von
WK-Anteilen zum 1. Januar 1993 in die HLB ist keine
bestehende Beihilfe.

(197) Die Ubertragung zum 1. Januar 1993 kann auch nicht als
von der Anstaltslast und Gewiahrtragerhaftung abgedeckt
angesehen werden.

(198) Zum einen ist der Tatbestand der Gewahrtragerhaftung als
einer Ausfallhaftung gegeniiber Glaubigern fiur den Fall,
dass das Vermdgen der Bank zu deren Befriedigung nicht
ausreicht, von vornherein nicht erfiillt. Die Kapitalzufuhr
richtete sich weder auf die Befriedigung der Glaubiger der
HLB noch war das Vermogen der HLB erschopft.

(*°) Dieser Bericht wurde dem Rat Wirtschaft und Finanzen am

23. November 1998 vorgelegt, allerdings nicht veréffentlicht. Er ist
bei der Generaldirektion Wettbewerb der Kommission erhiltlich,
ebenso wie auf der Internet-Webseite der Kommission.
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(199) Zum anderen greift auch der Tatbestand der Anstaltslast 2003 zugunsten der Hamburgischen Landesbank — Giro-

nicht ein. Die Anstaltslast verpflichtet den Anstaltstréger,
die HLB mit den Mitteln auszustatten, die fiir den
ordnungsgemiflen Betrieb der Landesbank erforderlich
sind, sofern er sich fiir deren Fortfithrung entscheidet. Die
HLB war zum Zeitpunkt der Kapitalzufuhr aber keineswegs
in einer Lage, in der ein ordnungsgemifSer Betrieb nicht
mehr moglich war. Die Kapitalzufihrung war also zur
Aufrechterhaltung des ordnungsgemiflen Betriebs der HLB
nicht erforderlich. Die HLB konnte daher im Sinne eines
bewussten wirtschaftlichen Kalkiils des Landes als Mit-
eigentiimer auch kiinftig Marktchancen im Wettbewerb
wahrnehmen. Auf eine solche normale wirtschaftliche
Entscheidung des Landes ist die ,Notvorschrift* der
Anstaltslast nicht anwendbar. Mangels einer anderen
anwendbaren bestehenden Beihilferegelung gemifS Arti-
kel 87 Absatz 1 und Artikel 88 Absatz 1 EG-Vertrag ist die
Kapitalzufuhr daher als neue Beihilfe im Sinne von
Artikel 87 Absatz 1 und Artikel 88 Absatz 3 EG-Vertrag
einzuordnen.

IX. SCHLUSSFOLGERUNG

(200) Die aus der Einbringung von WK-Anteilen zum 1. Januar
1986 moglicherweise resultierende Beihilfe kann aufgrund
des Ablaufs der in Artikel 15 Absatz 1 der Verordnung (EG)
Nr. 659/1999 genannten Frist nicht mehr zuriickgefordert
werden und ist gemafl Artikel 15 Absatz 3 der genannten
Verordnung als bestehende Beihilfe anzusehen.

(201) Die aus der Einbringung von WK-Anteilen zum 1. Januar
1993 resultierende Beihilfe kann weder aufgrund von
Artikel 87 Absatz 2 bzw. Absatz 3 EG-Vertrag noch
aufgrund einer anderen Vertragsbestimmung als mit dem
Gemeinsamen Markt vereinbar angesehen werden. Dem-
nach wird die Beihilfe fir mit dem Gemeinsamen Markt
unvereinbar erklart, muss abgeschafft werden und muss das
Beihilfeelement der rechtswidrigen Maflnahme von
Deutschland zuriickgefordert werden -

HAT FOLGENDE ENTSCHEIDUNG ERLASSEN :

Artikel 1

Die staatliche Beihilfe in Hohe von 90,75 Mio. EUR, die
Deutschland in dem Zeitraum vom 1. Januar 1993 bis 1. Juni

(4 ABL L 140 vom 30.4.2004, S. 1.

zentrale, jetzt HSH Nordbank AG, gewihrt hat, ist mit dem
Gemeinsamen Markt unvereinbar.

Artikel 2

Deutschland ergreift alle notwendigen Mafnahmen, um die in
Artikel 1 genannte, rechtswidrig zur Verfiigung gestellte Beihilfe
von der Empfingerin zuriickzufordern.

Artikel 3

Die Riickforderung erfolgt unverziiglich und nach dem nationa-
len Verfahren, sofern hierdurch die sofortige und tatsichliche
Vollstreckung dieser Entscheidung ermdoglicht wird.

Der zuriickzufordernde Betrag umfasst Zinsen, die von dem
Zeitpunkt, ab dem die rechtswidrige Beihilfe der Empfangerin zur
Verfiigung stand, bis zu ihrer tatsichlichen Riickzahlung zahlbar
sind.

Die Zinsen werden gemafd den Bestimmungen des Kapitels V der
Verordnung (EG) Nr. 794/2004 der Kommission (*°) berechnet.

Artikel 4

Deutschland teilt der Kommission innerhalb von zwei Monaten
nach Bekanntgabe dieser Entscheidung unter Benutzung des im
Anhang aufgefithrten Fragebogens die zu deren Durchfithrung
ergriffenen Mafinahmen mit.

Artikel 5

Diese Entscheidung ist an die Bundesrepublik Deutschland
gerichtet.

Briissel, den 20. Oktober 2004.

Fiir die Kommission
Mario MONTI

Mitglied der Kommission
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1.1

1.2

2.2

3.2

ANHANG

INFORMATIONEN HINSICHTLICH DER DURCHFUHRUNG DER ENTSCHEIDUNG DER KOMMISSION

Kalkulation des Betrags, der zuriickgefordert werden soll

Liefern Sie bitte die folgenden Einzelheiten tiber die Hohe des Betrages der rechtswidrigen Beihilfen, die dem
Begiinstigten zur Verfiigung gestellt worden sind:

Datum der Zahlung () Hohe der Beihilfe (°) Wihrung Identitdt des Begiinstigten

() Datum, an dem die Beihilfe oder einzelne Raten der Beihilfe dem Begiinstigten zur Verfiigung gestellt worden ist (insofern eine
Mafnahme aus mehreren Raten und Vergiitungen besteht, getrennte Reihen verwenden)
() Hohe der Beihilfe, die dem Begiinstigten zur Verfiigung gestellt worden ist (in Brutto-Beihilfendquivalenten)

Anmerkungen:

Erkliren Sie bitte ausfithrlich, wie die Zinsen, die auf die zuriickzufordernde Beihilfe gezahlt werden miissen,
berechnet werden.

Schon ergriffene oder geplante Mafinahmen, um die Beijhilfe zuriickzufordern

Beschreiben Sie bitte im Einzelnen, welche Mafinahmen schon ergriffen worden sind, und welche Mafnahmen geplant
werden, um eine unmittelbare und effektive Riickforderung der Beihilfe durchzufithren. Bitte erkldren Sie ebenfalls,
welche alternativen Mafinahmen im nationalen Recht bestehen, um die Riickforderung durchzufithren. Teilen Sie bitte,
soweit vorhanden, die Rechtsgrundlage fiir die ergriffenen/geplanten Malnahmen mit.

Bis zu welchem Datum wird die Riickforderung der Beihilfe abgeschlossen sein?

Schon bewirkte Riickforderung

Liefern Sie bitte die folgenden Einzelheiten iiber die Beihilfen, die vom Begiinstigten bereits zuriickgefordert worden
sind:

Datum (°) Zuriickerstatteter Betrag Wihrung Identitdt des Begiinstigten

() Datum, an dem die Beihilfe zuriickerstattet worden ist

Belegen Sie bitte die Riickerstattung der Beihilfebetrige, die in der oberen Tabelle unter Punkt 3.1 spezifiziert worden
sind.
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ENTSCHEIDUNG DER KOMMISSION

vom 20. Oktober 2004

iiber eine Beihilfe Deutschlands zugunsten der Landesbank Schleswig-Holstein — Girozentrale, jetzt
HSH Nordbank AG

(Bekannt gegeben unter Aktenzeichen K(2004) 3930)

(Nur der deutsche Text ist verbindlich)

(Text von Bedeutung fiir den EWR)

(2006/741/EG)

DIE KOMMISSION DER EUROPAISCHEN GEMEINSCHAFTEN -

gestiitzt auf den Vertrag zur Griindung der Europiischen
Gemeinschaft, insbesondere auf Artikel 88 Absatz 2 Unterab-
satz 1,

gestiitzt auf das Abkommen iiber den Europiischen Wirtschafts-
raum, insbesondere auf Artikel 62 Absatz 1 Buchstabe a,

nachdem der Mitgliedstaat und andere Beteiligte auf der Grund-
lage der vorerwihnten Bestimmungen zur Stellungnahme
aufgefordert worden sind (') und gestiitzt auf ihre Bemerkungen,

in Erwdgung nachstehender Griinde:

L. VERFAHREN

(1) Gegenstand des Verfahrens ist die Ubertragung der
Wohnungsbaukreditanstalt des Landes Schleswig-Holstein
(wWWKA®), der Wirtschaftsaufbaukasse Schleswig-Holstein
AG (,WAK®) und der Zweckriicklage Liegenschaften durch
das Land Schleswig-Holstein auf die Landesbank Schleswig-
Holstein Girozentrale (,LSH“). Das Verfahren steht im
Zusammenhang mit sechs weiteren Verfahren gegen
Deutschland wegen Vermogensiibertragungen auf Landes-
banken, insbesondere der Westdeutschen Landesbank
Girozentrale (,WestLB).

(2) Die Kommission iibermittelte Deutschland am 12. Januar
1993 ein Auskunftsersuchen beziiglich einer Kapital-
erthohung von 4 Mrd. DEM bei der WestLB durch die
Integration der Wohnungsbauforderanstalt (,WfA“) sowie
dhnlicher Erhohungen von Eigenmitteln der Landesbanken
anderer Bundeslinder. Im  Auskunftsersuchen wurde
gefragt, bei welchen Landesbanken es zur Uberfithrung
offentlich-rechtlicher Unternehmen gekommen sei, sowie
um Informationen zu den diese Transaktionen rechtfer-
tigenden Griinden gebeten.

(3) Deutschland {ibermittelte Antwortschreiben mit Datum
vom 16. Mirz 1993 und 17. September 1993. Weitere
Informationen wurden von der Kommission mit Schreiben
vom 10. November 1993 und 13. Dezember 1993
angefordert und von Deutschland mit Schreiben vom
8. Mirz 1994 {ibermittelt.

(4)  Mit Schreiben vom 31. Mai 1994 und 21. Dezember 1994
teilte der Bundesverband deutscher Banken e.V. (,BdB“), der

() ABL C 76 vom 28.3.2003, S. 2.

Privatbanken mit Sitz in Deutschland reprasentiert, der
Kommission unter anderem mit, dass mit Wirkung zum
1. Januar 1991 die WKA und die WAK einschliefSlich ihrer
Vermogen als Ganzes auf die LSH tiberfiihrt worden seien.
Gleichzeitig seien die Aufgaben der WKA und der WAK auf
die zuvor gegriindete Investitionsbank Schleswig-Holstein
(,IB“) iibergegangen. Die IB werde als besondere Abteilung
der LSH gefiihrt. Der BdB sah in der damit verbundenen
Erhohung der Eigenmittel der LSH eine Wettbewerbsver-
falschung zu deren Gunsten, da eine mit dem Grundsatz
des marktwirtschaftlich handelnden Kapitalgebers im Ein-
klang stehende Vergiitung hierfiir nicht vereinbart worden
sei. Mit dem zweiten genannten Schreiben legte der BdB
daher formell Beschwerde ein und forderte die Kommission
auf, gegen Deutschland ein Verfahren nach Artikel 93
Absatz 2 EG-Vertrag (jetzt Artikel 88 Absatz 2) einzuleiten.

Die Beschwerde bezog sich des Weiteren auf dhnliche
Vermogensiibertragungen zugunsten der Landesbank Ber-
lin, der Westdeutschen Landesbank, der Norddeutschen
Landesbank, der Hamburger Landesbank bzw. der Bayeri-
schen Landesbank. Im Februar und Mirz 1995 und
Dezember 1996 traten mehrere einzelne Banken der
Beschwerde ihres Verbandes bei.

Mit Schreiben vom 6. August 1997 und vom 30. Juli 1998
informierte der BdB die Kommission iiber zwei weitere
Vermogensiibertragungen in Schleswig-Holstein und Hes-
sen zugunsten der LSH und der Landesbank Hessen-
Thiringen. Nach Angaben des BdB beabsichtigte das Land
Schleswig-Holstein, die bebauten Liegenschaften dieses
Bundeslandes auf die IB zu tibertragen und dieses Liegen-
schaftsvermogen als Zweckriicklage im Eigenkapital der
LSH auszuweisen. Der BdB verwies in diesem Zusammen-
hang auf § 20 des Referentenentwurfes eines Gesetzes zur
Anderung des Investitionsbankgesetzes des Landes Schles-
wig-Holstein (Stand 26. Juni 1997), wonach das Liegen-
schaftsvermogen nach Abzug der Verbindlichkeiten als
Zweckriicklage im Figenkapital der LSH auszuweisen sei.
Der BdB verwies auf die Gesetzesbegriindung zu § 20 des
Referentenentwurfs, wonach die Zweckriicklage Liegen-
schaften haftendes Eigenkapital der Landesbank nach den
Grundsitzen des Kreditwesengesetz sei. Das in der Geset-
zesbegriindung angefithrte Ziel der ,Mobilisierung des
Landesvermogens zur Liquidititsschopfung ohne Verlust



7.11.2006

Amtsblatt der Europaischen Union

L 307/135

2B

der Dispositions- und Entscheidungsbefugnis des Landes*
werde nicht erreicht, sollte die LSH fiir die tibertragenen
Immobilien tatsichlich den Marktpreis als Kaufpreis
bezahlen.

Die Kommission untersuchte zundchst die Vermogensiiber-
tragung auf die WestLB, erklirte aber, dass sie die
Ubertragungen auf die anderen Banken im Lichte der
Ergebnisse in der Sache WestLB (%) priifen werde. Mit der
Entscheidung 2000/392/EG (%) erkldrte sie schlieflich im
Jahr 1999, die Beihilfemafinahme (die Differenz zwischen
der gezahlten Vergiitung und der marktiiblichen Vergitung)
fir mit dem Gemeinsamen Markt unvereinbar und ordnete
die Riickforderung der Beihilfe an. Diese Entscheidung
wurde vom Gericht erster Instanz der Europdischen
Gemeinschaften mit Urteil vom 6. Marz 2003 (*) wegen
unzureichender Begriindung von zwei Elementen bei der
Bemessung der Hohe der Vergiitung aufgehoben, ansonsten
aber vollumfinglich bestitigt.

Am 1. September 1999 iibermittelte die Kommission
Deutschland ein Auskunftsersuchen, das die Ubertragungen
auf die anderen Landesbanken betraf. Deutschland iiber-
sandte daraufhin mit Schreiben vom 8. Dezember 1999
Informationen zur Ubertragung der WKA und WAK auf die
LSH, die mit Schreiben vom 22. Januar 2001 erginzt
wurden. Ein weiteres Auskunftsersuchen vom 22. Februar
2001 wurde durch Schreiben Deutschlands vom 3. Mai
2001 beantwortet.

Mit Schreiben vom 13. November 2002 unterrichtete die
Kommission Deutschland von ihrem Beschluss, hinsichtlich
der Ubertragung der WKA, der WAK und der Zweckriic-
klage Liegenschaften des Landes Schleswig-Holstein auf die
LSH das formliche Verfahren nach Artikel 88 Absatz 2 EG-
Vertrag zu eroffnen. Zeitgleich hat die Kommission auch
Verfahren wegen ahnlicher Vermdgensiibertragungen auf
die Norddeutsche Landesbank Girozentrale, die Bayerische
Landesbank Girozentrale, die Hamburgische Landesbank
Girozentrale und die Landesbank Hessen-Thiiringen eroft-
net. Zuvor hatte die Kommission bereits im Juli 2002 das
Verfahren wegen der Ubertragung der Wohnungsbaukredit-
anstalt auf die Landesbank Berlin eroffnet.

Die Beschliisse zur Eroffnung der Verfahren wurden im
Amtsblatt der Europdischen Union veroffentlicht (°). Die
Kommission forderte die sonstigen Beteiligten zur Stellung-
nahme auf.

Mit Schreiben vom 11. April 2003 nahm die LSH zu der
Verfahrenseroffnung in Sachen LSH Stellung.

Mit Schreiben vom 14. April 2003 nahm Deutschland zu
der Verfahrenseroffnung Stellung.

ABI. C 140 vom 5.5.1998, S. 9.

ABL L 150 vom 23.6.2000, S. 1; es wurden Rechtsmittel eingelegt
durch Deutschland (Rs; C 376/99), durch Nordrhein-Westfalen (Rs. T
233/99) und durch die WestLB
(Rs. T 228/99); durch die Kommission wurde ein Vertragsver-
letzungsverfahren eingeleitet (Rs. C 209/00).

Slg. 2003, S. 11-435.

Norddeutsche Landesbank: ABL. C 81 vom 4.4.2003, S. 2; Bayerische
Landesbank: ABL. C 81 vom 4.4.2003, S. 13; Hamburgische
Landesbank: ABl. C 81 vom 4.4.2003, S. 24; Landesbank Hessen-
Thiiringen: ABL. C 73 vom 26.3.2003, S. 3.

(13)

(14)

(15)

(16)

(17)

(18)

Mit Schreiben vom 29. Juli 2003 nahm der BdB zu allen
Eroffnungsbeschliissen vom 13. November 2002 gemein-
sam Stellung.

Auf ein weiteres Auskunftsersuchen der Kommission,
datiert auf den 11. September 2003, iibermittelte Deutsch-
land mit Schreiben vom 29. Oktober und 6. November
2003 weitere Informationen und ging auf die Stellung-
nahme des BdB zur LSH ein. Mit Schreiben vom
30. Oktober 2003 iibermittelte Deutschland iiberdies
Ausfithrungen des Landes Nordrhein-Westfalen und der
WestLB zur Stellungnahme des BdB zu den fiinf im
November 2002 eroffneten Landesbanken-Verfahren.

Weitere Auskunftsersuchen der Kommission vom 7. April
2004, 30. April 2004, 19. Mai 2004 sowie vom 12. August
2004 beantwortete Deutschland mit Schreiben vom 1. und
28. Juni 2004, 27. Mai 2004, 23. Juni 2004, 27. August
2004 und 30. September 2004.

Am 19. Juli 2004 tibermittelten der Beschwerdefiihrer BdB,
das Land Nordrhein-Westfalen und die WestLB AG eine
vorldufige Verstindigung iiber die angemessene Vergiitung
fiir das tibertragene Vermogen. Diese Vergiitung sollte nach
ihrer Ansicht der Entscheidung der Kommission zugrunde
gelegt werden. Die endgiiltige Fassung dieser Verstindigung
erreichte die Kommission am 13. Oktober 2004. Ebenso
tibermittelten der BdB, das Land Schleswig-Holstein und die
aus der LSH und Hamburgischen Landesbank 2003
hervorgegangenen HSH Nordbank am 29. September
2004 eine vorlaufige Verstindigung tiber die angemessene
Vergiitung fur das iibertragene Zweckvermogen. In der
Folgezeit gingen mehrere Schreiben dieser Beteiligten sowie
Deutschlands bei der Kommission ein. Die endgiiltige
Fassung der Verstindigung beziiglich der Ubertragung des
Zweckvermogens auf die LSH erreichte die Kommission am
14. Oktober 2004. Daneben erfolgten mit Ausnahme im
Fall Landesbank Hessen-Thiiringen auch in den anderen
Fillen wegen Vermogensiibertragungen auf Landesbanken
entsprechende Verstindigungen, die der Kommission iiber-
mittelt wurden.

1. AUSFUHRLICHE BESCHREIBUNG DER
MASSNAHMEN

1. LANDESBANK SCHLESWIG-HOLSTEIN GIROZENTRALE

Die Landesbank Schleswig-Holstein Girozentrale (Kurzform
LB Kiel) mit Hauptsitz in Kiel war mit einer Konzernbilanz-
summe von 145,5 Mrd. EUR (Stichtag 31. Dezember 2002)
eine der 15 grofiten Banken Deutschlands. Sie wurde 1917
gegriindet als Landesbank der Provinz Schleswig-Holstein.
Die Bank war ein offentlich-rechtliches Kreditinstitut und
fiihrte die Rechtsform einer Anstalt des 6ffentlichen Rechts.

Eigentiimer der LSH waren seit 1994 der WestLB-Konzern
(39,9 %), das Land Schleswig-Holstein (25,05 %), der
Sparkassen- und Giroverband fir Schleswig-Holstein
(25,05 %), sowie die Landesbank Baden-Wiirttemberg
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(10 %). Grundlage dieser Eigentiimerstruktur war die zum
1. Januar 1994 erfolgte Ubertragung von Stammanteilen
seitens des Landes Schleswig-Holstein und des Sparkassen-
und Giroverbands fiir Schleswig-Holstein auf die WestLB
und die Landesbank Baden-Wiirttemberg. Vor der Uber-
tragung hielten das Land und der Sparkassen- und Giro-
verband jeweils 50 % der Stammanteile.

Am 2. Juni 2003 ist aus der Verschmelzung der LSH und
der Hamburgischen Landesbank die HSH Nordbank AG in
der Rechtsform einer Aktiengesellschaft entstanden. Steuer-
lich und bilanziell ist die Fusion riickwirkend zum 1. Januar
2003 erfolgt.

Fiir das Jahr 2002 wurden im Geschiftsbericht der LSH fiir
den Konzern eine Kernkapitalquote von 6,5% und ein
Solvabilitdtskoeffizient von 10,3 % ausgewiesen. Die Eigen-
kapitalrentabilitit lag im Jahre 2002 bei 10,4 %.

Der LSH oblagen gemifs § 42 des Sparkassengesetzes fiir
das Land Schleswig-Holstein die Aufgaben einer Staatsbank,
einer Sparkassenzentralbank sowie einer Geschiftsbank. Sie
hatte die Bankgeschifte des Landes zu besorgen, die
Sparkassen in ihrer Aufgabenerfillung zu unterstiitzen
und Kommunalkredite zu vergeben. Als Staatsbank vergab
sie Kredite an offentliche Haushalte, beteiligte sich —
teilweise als Mitglied eines Konsortiums mit privaten
Banken — an der Platzierung von Landesanleihen und
Schuldscheindarlehen. Daneben fungierte die LSH als
universelle Geschaftsbank.

Mit ihren tiber 2 500 Mitarbeitern war die LSH regional
verankert und international ausgerichtet und betrachtete als
Bank des Nordens Norddeutschland und den Ostseeraum
als ihre Kernregion. Sie verfiigte iiber eigene Nieder-
lassungen, Reprisentanzen und Beteiligungen und war
internationaler Produkt- und Sektorspezialist in den
Geschiftsfeldern Transport-, Schiffs- und Immobilienfinan-
zierung, Bankenfinanzierung sowie zunehmend im Syndi-
zierungsgeschift und Akteur auf den internationalen
Kapitalmarkten.

DIE UBERTRAGUNG DER WKA- UND WAK-VERMOGEN

UND DER ZWECKRUCKLAGE LIEGENSCHAFTEN AUF DIE LSH

(23)

(24)

2.1. DIE ERRICHTUNG UND ENTWICKLUNG DER INVESTI-
TIONSBANK SCHLESWIG-HOLSTEIN

Durch das Gesetz tber die Investitionsbank Schleswig-
Holstein ~ (Investitionsbankgesetz, bzw. ,IBGY) vom
11. Dezember 1990 ist die IB als organisatorisch und
wirtschaftlich selbststandige, nicht rechtsfahige Anstalt des
offentlichen Rechts der LSH zum 1. Januar 1991 gegriindet
worden. Die Refinanzierung der IB erfolgt damit im Namen
und unter Einschaltung der LSH.

Die IB ist das zentrale Forderinstitut zur Unterstiitzung der
Wirtschafts- und Strukturpolitik in Schleswig-Holstein. Das
Produktangebot der IB umfasst die Wirtschafts- und
Wohnbauforderung, die Forderung von Umwelt- und
Energieprojekten, die Kommunal- und Agrarforderung

(25)

(26)

(27)

(28)

sowie das Projektmanagement fiir Land und Kommunen (°)
. Daneben nimmt die IB Aufgaben der Infrastruktur-
forderung im Ostseeraum wabhr.

Die IB wurde durch Gesetz vom 7. Mai 2003, welches am
1. Juni 2003 in Kraft getreten ist, mit rechtlicher Wirkung
zum 1. Juni 2003 und bilanzieller Riickwirkungsfiktion auf
den 1. Januar 2003 aus dem Vermodgen der LSH abge-
spalten und als rechtsfihige Anstalt des offentlichen Rechts
unter dem Namen ,Investitionsbank Schleswig-Holstein“
mit Sitz in Kiel errichtet. Das der abgespaltenen Investi-
tionsbank Schleswig-Holstein zugeordnete Vermogen mit
allen Gegenstinden des Aktiv- und Passivvermogens ist im
Wege der Gesamtrechtsnachfolge auf die Investitionsbank
Schleswig-Holstein iibergegangen. Trotz der bilanzrecht-
lichen Riickwirkung zum 1. Januar 2003 konnte die
LSH bis zum 1. Juni 2003 ihr Wettbewerbsgeschift in
derselben Weise wie zuvor mit dem IB-Kapital unterlegen.

Mit rechtlicher Wirkung zum 1. Juni 2003 und bilanzieller
Riickwirkungsfiktion auf den 1. Januar 2003 ist ebenfalls
die Liegenschaftsverwaltung Schleswig-Holstein (LVSH) als
eine rechtsfahige Anstalt des 6ffentlichen Rechts unter dem
Namen ,Liegenschaftsverwaltung Schleswig-Holstein“ mit
Sitz in Kiel errichtet worden. Das Zweckvermdgen Liegen-
schaften wurde somit am 1. Juni 2003 auf die Liegen-
schaftsverwaltung Schleswig-Holstein abgespalten. Dabei ist
das Vermogen mit allen Gegenstinden des Aktiv- und
Passivvermogens im Wege der Gesamtrechtsnachfolge auf
die Liegenschaftsverwaltung Schleswig-Holstein iibergegan-
gen. Trotz der bilanzrechtlichen Riickwirkung zum 1. Januar
2003 konnte die LSH bis zum 1. Juni 2003 ihr
Wettbewerbsgeschift in derselben Weise wie zuvor mit
dem Zweckvermogen Liegenschaften unterlegen.

2.2. DIE UBERTRAGUNG DER WKA AUF DIE LSH

Die WKA wurde durch Gesetz vom 31. Mirz 1950 unter
der Bezeichnung Landestreuhandstelle fir Wohnungs- und
Kleinsiedlungswesen in Schleswig-Holstein als Korperschaft
des offentlichen Rechts errichtet. Sie hatte die Aufgabe, das
Land, vor allem durch Forderung des offentlichen und
steuerbegiinstigten Wohnungsbaus, bei der Versorgung der
Bevolkerung mit angemessenen Wohnungen zu unter-
stiitzen. Das Vermdgen der WKA Dbestand aus so
genanntem Sonder- und Eigenvermdgen. Das Sonderver-
mogen unterlag als gesetzliches Sondervermogen einer
Zweckbindung, wonach es laufend zur Foérderung von
Mafinahmen zugunsten des sozialen Wohnungsbaus zu
verwenden war. Das Eigenvermogen der WAK unterlag
dieser Zweckbindung nicht. Die WKA gewdhrte aufgrund
des Eigenvermogens insbesondere zinsgiinstige Baudarle-

hen ().

Gemifl § 2 Absatz 1 IBG wurde die WKA mit ihrem
Vermdgen als Ganzes unter Ausschluss der Abwicklung mit
Wirkung zum 1. Januar 1991 auf die LSH iibertragen.
Damit ordnete § 2 Absatz 1 IBG die Verschmelzung der
WKA mit der LSH an. Gemifs § 14 Absatz 1 IBG gingen alle
in der Anlage 1 IBG aufgefiihrten Aufgaben und Zustin-
digkeiten der WKA am 1. Januar auf die IB iiber.

(%) Vgl. Investitionsbankbericht 1998, S. 1.

(’) Mitteilung Deutschlands vom 8. Dezember 1999, S. 84.
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(29)

(30)

(33)

(34)

(35)

2.3. DIE UBERTRAGUNG DER WAK AUF DIE LSH

Die WAK war ein vom Land als Aktiengesellschaft
gegriindetes Spezialkreditinstitut, das die Aufgabe hatte,
Vorhaben gewerblicher Unternehmen sowie sonstige Maf3-
nahmen zur Stirkung der Wirtschafts- und Verkehrs-
struktur finanziell zu fordern.

§ 3 IBG ermichtigt die Finanzministerin oder den Finanz-
minister zur Ubernahme des Vermogens einschlieRlich aller
Rechte und Pflichten der WAK als Ganzes. Diese Ermich-
tigung war notwendig, da die WAK als Aktiengesellschaft
nicht — analog zur WKA — mit der LSH verschmolzen
werden konnte. Das Vermogen der WAK wurde deshalb
durch Gesamtrechtsnachfolge nach § 359 Aktiengesetz
zundchst auf das Land ibertragen, um danach die
Vermogensgegenstinde auf die LSH tiberfithren zu konnen.
Dies entspricht wirtschaftlich der Einbringung der WAK in
die LSH.

Von dieser Ermichtigung hat das Finanzministerium
Gebrauch gemacht und das Angebot des Vorstandes der
WAK vom 19. November 1990 zur Vermdgensiibertragung
am 2. Januar 1991 angenommen. Durch einen ,Ein-
bringungsvertrag“ zwischen dem Land und der LSH vom
2. Januar 1991 ist die Ubertragung des Vermogens der
WAK einschlieflich aller Rechte und Pflichten zum 1. Januar
1991 geregelt worden (5).

Gemif$ § 14 Absatz 1 IBG fiihrte die IB simtliche Aufgaben
der WAK, die in der Anlage 2 zum IBG aufgezahlt sind, fort.

2.4. DIE UBERTRAGUNG DER ZWECKRUCKLAGE LIEGEN-
SCHAFTEN AUF DIE LSH

Gemill § 17 Absatz 2 IBG wurde das Ministerium fiir
Finanzen und Energie des Landes Schleswig-Holstein
ermichtigt, Liegenschaften auf die IB zu iibertragen. Mit
dem Verkauf wurde die IB rechtlicher und wirtschaftlicher
Eigentiimer der iibertragenen Liegenschaften. Nach Anga-
ben Deutschlands konnte die IB jedoch nicht beliebig tiber
die iibertragenen Immobilien verfiigen. Vielmehr unterlag
das gesamte Immobilienvermogen einschlieflich eventuel-
ler Uberschiisse einer Zweckbindung.

Gemidfl § 20 Absatz 1 IBG wurde das tbertragene
Liegenschaftsvermogen dementsprechend als Zweckriic-
klage Liegenschaften ausgewiesen. Gemifs § 20 Absatz 2
waren die Ertrage des Liegenschaftsvermogens zugunsten
der Erhaltung, des Erwerbs und des Neubaus von Liegen-
schaften zu verwenden. Sie konnten allerdings auch —
nach MafSgabe der Entscheidung der Landesregierung — fiir
Aufgaben der Investitionsbank verwendet oder an das Land
ausgekehrt werden.

Das Land Schleswig-Holstein hat in mehreren Tranchen
insgesamt [...] (*) landeseigene Liegenschaften an die IB

(®) Mitteilung Deutschlands vom 8. Dezember 1999, S. 89.
(*) Vertrauliche Information.

verkauft. Als Kaufpreis fiir die jeweiligen Objekte wurden
die Verkehrswerte zugrunde gelegt, die in individuellen
Wertgutachten zuvor ermittelt worden waren.

(36) Von den erzielten Kaufpreisen hat das Land Schleswig-
Holstein jeweils Teile in die LSH im Wege der so genannten
,Zweckriicklage Liegenschaften eingebracht. Diese Ein-
bringung der Landesliegenschaften wirkte sich auf die
bilanziellen Eigenmittel der LSH wie folgt aus: Der Erwerb
der ersten Tranche durch die IB hatte zum Bilanzstichtag
31. Dezember 1999 zu einer Erhohung des bilanziellen
Eigenkapitals der LSH um [...] Mio. DEM gefiihrt. Mit dem
Erwerb der zweiten Tranche war die Zweckriicklage
Liegenschaften zum Bilanzstichtag 31. Dezember 2000
auf insgesamt [..] Mio. DEM angewachsen. Sie erreichte
nach Abwicklung der dritten Tranche zum Bilanzstichtag
31. Dezember 2001 insgesamt [...] Mio. DEM und blieb
zum 31. Dezember 2002 konstant (°).

(37) Nach Angaben Deutschlands erfiillte die Zweckriicklage
Liegenschaften fiir die LSH weder Finanzierungs- noch
Geschiftsausweitungsfunktion. Da sie vom Bundesauf-
sichtsamt fiir das Kreditwesen (%) (,BAKred*) nicht als
bankaufsichtliches Kernkapital anerkannt wurde, konnte sie
nicht mit Geschift belegt werden.

3. KAPITALANFORDERUNGEN NACH DER
EIGENMITTELRICHTLINIE UND DER
SOLVABILITATSRICHTLINIE

(38) Nach der Richtlinie 89/647[EWG des Rates vom 18. Dezem-
ber 1989 iiber einen Solvabilititskoeffizienten fiir Kredit-
institute (') (im folgenden ,Solvabilititsrichtlinie®) und der
Richtlinie 89/299/EWG des Rates vom 17. April 1989 iiber
die FEigenmittel von Kreditinstituten (!?) (im folgenden
,Eigenmittelrichtlinie“), gemafs denen das Kreditwesengesetz
(-KWG*) novelliert wurde, haben die Banken iiber haftendes
Kapital in Hohe von 8 % ihrer risikogewichteten Aktiva zu
verfigen. Mindestens 4 Prozentpunkte hiervon miissen so
genanntes Kernkapital (,Klasse-1“ -Kapital) darstellen,
welches Kapitalbestandteile umfasst, die dem Kreditinstitut
unbeschrinkt und unmittelbar zur Verfiigung stehen, um
Risiken oder Verluste zu decken, sobald sich diese ergeben.
Das Kernkapital ist fur die Gesamtausstattung einer Bank
mit Eigenmitteln im aufsichtsrechtlichen Sinne von ent-
scheidender Bedeutung, weil Ergdnzungskapital (,Klasse-2“ -
Kapital) nur in Hohe des vorhandenen Kernkapitals zur
Unterlegung risikotragender Geschifte einer Bank aner-
kannt wird.

(39) Zum 30. Juni 1993 (%) hatten die deutschen Banken ihre
Ausstattung mit haftendem Kapital an die neuen Anforde-
rungen gemafs der Solvabilititsrichtlinie und der Eigen-
mittelrichtlinie anzupassen (4). Bereits vor der Umsetzung

(°) Mitteilung Deutschlands vom 30. September 2004.
0

(1% Jetzt Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht (,BaFin®).

() ABL L 386 vom 30.12.1989, S. 14; ersetzt durch Richtlinie 2000/12/
EG des Europdischen Parlaments und des Rates (ABL. L 126 vom
26.5.2000, S. 1).

(*3) ABL L 124 vom 5.5.1989, S. 16 ersetzt durch Richtlinie 2000/12/EG.

() Tatsdchlich hitten die neuen Eigenkapitalanforderungen bereits am
1. Januar 1993 in Kraft treten miissen; sie sind in Deutschland
verspatet in Kraft getreten.

(") Nach der Solvabilititsrichtlinie haben Kreditinstitute Eigenmittel in
Hohe von mindestens 8 % ihrer risikogewichteten Aktiva zu
besitzen, wihrend nach der alten deutschen Regelung eine Quote
von 5,6 % verlangt war; allerdings beruhte diese Quote auf einer
Eigenmitteldefinition, die enger war als die seit Inkrafttreten der
Eigenmittelrichtlinie geltende.
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(43)

(44)

der Solvabilitatsrichtlinie in deutsches Recht waren viele
Landesbanken verhiltnismifig schwach mit haftendem
Kapital ausgestattet. Fiir die betroffenen Kreditinstitute
war es daher dringend notwendig, die Eigenkapitalbasis
zu stiarken, um eine Beschrankung ihrer Unternehmens-
expansion zu verhindern oder wenigstens ihr bestehendes
Geschiftsvolumen beibehalten zu konnen. Wegen der
angespannten Haushaltslage konnten die 6ffentlichen
Anteilseigner jedoch kein frisches Kapital zufithren, wollten
andererseits aber auch nicht privatisieren und zusitzliches
Kapital tiber die Kapitalmirkte finanzieren. So beschloss
man, Vermogens- bzw. Kapitalibertragungen vorzuneh-
men, z. B. im Falle der WestLB das Vermogen der
Wohnungsbauforderungsanstalt des Landes Nordrhein-
Westfalen (,WfA“), im Falle der LSH die genannten
Vermogen der WKA und WAK und spiter auch die
Liegenschaften.

AUSWIRKUNGEN DER UBERTRAGUNGEN AUF DIE LSH

DIE UBERTRAGUNG DER WKA- UND WAK-VERMOGEN
AUF DIE LSH

4.1.

Laut Angaben Deutschlands wurde das Eigenvermogen der
WKA und das Vermogen der WAK in die Zweckriicklage 1B

(41)

eingebracht. In der Summe ergab dies das IB-Kapital von
1306,05 Mio. DEM ([...] Mio. DEM Zweckriicklage IB —
bestehend aus dem Kapital der WKA: [...] Mio. DEM und
dem Kapital der WAK: [...] Mio. DEM — und [...] Mio. DEM
Zweckriicklage Wohnungsbau) (*) . Die vorldufige Eroff-
nungsbilanz zum 1. Januar 1991 wies als Summe der
Eigenkapitalbestandteile 1 558 Mio. DEM aus. Die end-
giiltige Pritfung zum 1. Januar 1991 korrigierte die Summe
auf 1 306,05 Mio. DEM (19).

Das BAKred hatte durch Schreiben vom 15. August 1991
zur Kenntnis genommen, dass sich das haftende Eigen-
kapital der LSH durch die Kapitalriicklage der IB um
1 559,44 Mio. DEM erhoht hat. Deutschland wies darauf
hin, dass die endgiiltige Priifung ergab, dass das anerkannte
Eigenkapital tatsdchlich nur 1 306,05 Mio. DEM betrug
und mithin ab dem 15. August 1991 der LSH zusitzliches
Haftkapital nur in dieser Hohe zur Verfiigung stand (V).

Die iibertragenen Mittel standen der LSH wegen der besonderen Zweckbindung der Zweckriicklage fiir Forderaufgaben —
unbeschadet der Haftung als Eigenkapital — allerdings nicht uneingeschrankt zur Verfiigung. Von der Zweckriicklage IB in Hohe
von 1 306 Mio. DEM waren im Jahre 1991 288 Mio. DEM durch die Forderaufgaben der IB selbst belegt. Fiir den Zeitraum 1991 bis
2003 standen der LSH nach Angaben Deutschlands die folgenden durch Wettbewerbsgeschift belegbaren Betrdge zur Verfiigung
bzw. wurden die folgenden Betrige als Haftungsgrundlage tatsachlich von der LSH in Anspruch genommen:

Schaubild 1:

Eingebrachtes IB-Kapital, sowie die durch Wettbewerbsgeschiift belegbaren und tatsichlich belegten Kapitalbetrige (Jahresdurchschnittswerte)

In Mio. DEM

1991 2003

1992 | 1993 | 1994 | 1995 | 1996 | 1997 | 1998 | 1999 | 2000 | 2001 | 2002

(4 Mo) (5 Mo,
IB-Kapital gesamt 13060 | 1312213379 1387,0|14720|15630|16659|17630|18140|1817,0|1849,2 (19239 1967,6
Aufsichtsrechtlich anerkannt 13060 | 13122 1337,9|1387,0|14720|15630|16659|17630|18140|1817,0|1849,2|19239| 1967,6
Belegung durch IB 2880 | 2990| 3839| 3630| 3800| 391,0| 401,9| 417,0 (] [-] [-] [] (]
Fir LSH belegbarer Betrag 1018,0 | 10131 9540 1024,0 10920 | 1172,0| 1264,0 | 1 346,0 [.] [] [] [] [.]
Tatséichlich durch LSH belegt 0 0| 3470 3260| 161,0| 5080| 815011040 ] [] [.] [.] [.]
Nach den Angaben Deutschlands hatte die LSH zum Zugrundelegung des damals einschldgigen Solvabilitits-
31. Dezember 1990 ein Kernkapital von 581 Mio. DEM koeffizienten nach dem damals giiltigen Kreditwesengesetz
und ein Erginzungskapital von 100 Mio. DEM. Im von 5,6 % um gut 18 000 Mio. DEM.
Verhaltnis zur damaligen Eigenkapitalbasis von somit 681
Mio. DEM steigerte das Fordervermdgen von 1 306 Mio.
DEM die Eigenkapitalbasis somit um ca. 190 %.

(45) Geht man davon aus, dass dem wettbewerbsorientierten

Geht man davon aus, dass dem wettbewerbsorientierten
Geschiftsbereich der LSH im Jahre 1992 1 013 Mio. DEM
zur Verfiigung standen, so erhohte sich ihre Kapazitit zur
Vergabe von 100 %-risikogewichteten Krediten bei

Geschiftsbereich der LSH seit Anwendbarkeit des gemein-
schaftlichen Solvabilititskoeffizienten von 8 % zwischen
1 024 Mio. DEM (1994) und [...] Mio. DEM (2002) zur
Verfiigung standen, so erhohte sich ihre Kapazitit zur
Vergabe von 100 %-risikogewichteten —Krediten —um

() Mitteilung Deutschlands vom 8. Dezember 1999, S. 90.
(") Mitteilung Deutschlands vom 8. Dezember 1999, S. 91.
(V) Mitteilung Deutschlands vom 8. Dezember 1999, S. 94.
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(46)

(47)

(50)

(51)

12 800 Mio. DEM (1994) bzw. iiber [..] Mio. DEM (2002).
1999 standen sogar [...] Mio. DEM zur Verfiigung, wodurch
sich die Kapazitat um gut [...] Mio. DEM erhohte.

In Wirklichkeit konnte das zuldssige Kreditvolumen jedoch
stirker ausgeweitet werden, da die Risiko-Aktiva einer Bank
normalerweise nicht mit 100 % Risiko zu gewichten
sind (*%). Dies trifft auch fiir die LSH zu, die u. a. im
Refinanzierungsgeschift mit Sparkassen und im Kreditge-
schift mit Kommunen titig ist. Unter Zugrundelegung
einer realistischen Risikogewichtung, die im Falle der LSH
wahrscheinlich bei unter 50 % liegen diirfte, ergibt sich die
Moglichkeit einer Verdoppelung der eingangs erwihnten
Geschiftsausweitung auf iber 30 Mrd. DEM.

4.2. DIE UBERTRAGUNG DER LANDESEIGENEN LIEGEN-
SCHAFTEN AUF DIE LSH

Laut Angaben Deutschlands hat das BAKred mit Schreiben
vom 25. Mai 1999 eine Anerkennung der Zweckriicklage
Liegenschaften als bankaufsichtliches Kernkapital abge-
lehnt. In seinem Schreiben vom 25. Mai 1999 bewertete
das BAKred die Zweckriicklage Liegenschaften zwar als
Kapitalriicklage, nicht aber als bankaufsichtrechtliches
Eigenkapital. Nach Ansicht des BAKred seien die eingeb-
rachten Liegenschaften und damit unmittelbar auch die bei

Die LSH hat folgende Vergiitungen gezahlt (*%):

(48)

b

(49)

dessen Erwerb zugunsten der LSH eingerichtete Zweckriic-
klage jederzeit ,abziehbar (*%).

Nach dieser Ablehnung sei die LSH — auch im Hinblick auf
das vorliegende Verfahren wegen der Hohe der Vergiitung
— nicht erneut an das BAKred wegen der Anerkennung
dieser Zweckriicklage als Kernkapital herangetreten. Dies
hat nach Ansicht Deutschlands zur Folge, dass die Zweck-
riicklage Liegenschaften weder von der LSH mit Wett-
bewerbsgeschift noch von der IB mit eigenem Geschift
belegt werden kann (29).

VERGUTUNG FUR DIE UBERTRAGENEN EIGENMITTEL

5.1. VERGUTUNG FUR DIE WKA- UND WAK-VERMOGEN

Die LSH zahlte fiir das tibertragene IB-Kapital ein Entgelt,
allerdings nur auf den jeweils in Anspruch genommenen
Haftbetrag. Laut vorliegenden Informationen wurde fiir das
Jahr 1993 ein Pauschalentgelt von 900 000 DEM verein-
bart. Fiir die Jahre 1994 bis 1996 wurde ein so genannter
,Gewinnvorab“ von 0,5 % bezogen auf die jeweils durch
Wettbewerbsgeschift in
Anspruch genommenen Teile der Zweckriicklage nebst
einer Pauschalvergiitung von 750 000 DEM (1994) und
200 000 DEM (1995) geleistet. Fiir die Jahre 1997 bis 2002
betrug der Gewinnvorab [..] % bezogen auf die jeweils
durch das Wettbewerbsgeschift in Anspruch genommenen
Teile des IB-Kapitals (*!). Fiir die Jahre 1991 und 1992
wurde keine Vergiitung bezahlt.

Schaubild 2:

Gezahlte Vergiitung auf eingebrachtes IB-Kapital nach Steuern

In Mio. DEM

1991 1992 1993 1994

1995

1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003

Gezahlte Vergiitung nach Steuern 0 0 0,9 2,4

1,0

2,5 5,0 6,6 [.]

Fiir die LSH war laut den Darlegungen Deutschlands die
neue Solvabilitdtsrichtlinie allerdings nicht allein ausschlag-
gebend fiir die Ubertragung der WKA- und WAK-Ver-
mogen. Durch die Einbringung des zweckgebundenen
Wohnungsbauvermogens, das als liquides Kapital nicht
eingesetzt werden konnte, sollten die Vermogensmassen so
effizient wie moglich eingesetzt werden, zum einen, um die
Kapitalbasis fur weitere Forderaktivititen zu verbreitern,
zum anderen, um diese Vermogen einer wirtschaftlichen
Verwendung zuzufithren. Eine Fusion der WKA und der
WAK auf die LSH habe sich fir das Land als die

(') Siehe Fn. 3, Rn. 64.
(*?) Mitteilung Deutschlands vom 14. April 2003, Anlage 1, und vom

30. September 2004.

(*)
(*)

wirtschaftlichste Losung, auch im Vergleich zu einem
rechtlich selbstindigen Forderinstitut, erwiesen (*%). Auch
konne die Einbringung der WKA- und WAK-Vermdégen die
Kapitalkraft der LSH bei einer eventuellen Verduflerung von
Anteilen an der LSH stirken. Gleichzeitig wiirde durch die
Fusion aber auch die Eigenkapitalbasis der LSH im Hinblick
auf die verschirften Gemeinschaftsvorschriften langfristig
gesichert (*). Die Erhohung des haftenden Eigenkapitals
spielte damit auch nach eigenen Angaben Deutschlands
eine entscheidende Rolle bei der Einbringung der WKA-
und WAK-Vermogen in die LSH.

Schreiben des BAKred vom 25. Mai 1999.

Mitteilung Deutschlands vom 3. Mai 2001, S. 2.

(*!) Mitteilungen Deutschlands vom 8. Dezember 1999, S. 96 und vom

29. Oktober 2003, S. 18.

(*% Mitteilung Deutschlands vom 8. Dezember 1999, S. 86.
(* Mitteilung Deutschlands vom 8. Dezember 1999, S. 88.
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5.2. VERGUTUNG FUR DIE LIEGENSCHAFTEN Kreditvolumens erlaubten, sei zu beriicksichtigen, dass im

(52)

(53)

(54)

(55)

(57)

*)
()

Laut Angaben Deutschlands wurde fiir die als Zweckriic-
klage Liegenschaften eingebrachten Vermogenswerte keine
Vergiitung von der LSH an das Land Schleswig-Holstein
geleistet (%°).

11 GRUNDE FUR DIE EROFFNUNG DES VERFAHRENS

In jhrem Eroffnungsbeschluss vom 13. November 2002
kam die Kommission zu dem Ergebnis, dass es sich bei der
Ubertragung der WKA und WAK sowie der Einbringung
von [...] Mio. EUR in eine Zweckriicklage Liegenschaften des
Landes Schleswig-Holstein wahrscheinlich um eine staat-
liche Beihilfe im Sinne Artikel 87 Absatz 1 EG-Vertrag
zugunsten der LSH handele.

Ausgangspunkt ihrer Prifung war der Grundsatz des
marktwirtschaftlich handelnden Kapitalgebers. Danach
stellt der Umstand, dass sich Unternehmen im Eigentum
der offentlichen Hand befinden und ihnen durch diese
Mittel zugefithrt werden, keine staatliche Beihilfe dar.
Lediglich wenn diesem offentlichen Unternehmen Mittel
zu Bedingungen zur Verfiigung gestellt werden, die es unter
normalen Marktbedingungen nicht erhalten hitte, liegt eine
Begiinstigung durch die Zufuhr staatlicher Mittel vor.

Im vorliegenden Fall sah die Kommission den wirtschaft-
lichen Vorteil fiir die LSH, der sich aus der Zufuhr von
Eigenmitteln ergab, insbesondere in der Erhohung der
Kreditvergabekapazitit fur das kommerzielle, wettbewerb-
sorientierte Kreditgeschift der LSH (Geschiftsausweitungs-
funktion  des  Eigenkapitals). ~ Unter ~ normalen
Marktbedingungen werde die Einbringung von Kapital
entsprechend dessen Wert unter Beriicksichtigung seiner
Funktion und des eingegangenen Risikos vergiitet. Ein
Anhaltspunkt fiir die marktiibliche Vergiitung des eingeb-
rachten Kapitals sei demzufolge im langfristigen risikofreien
Zinssatz (Bundesanleihen mit 10 Jahren Laufzeit) zu sehen,
der mit einem das erhohte Risiko von Eigenmitteln
abbildenden Risikoaufschlag zu versehen sei. Da bereits
der Vergiitungssatz fiir eine langfristige risikofreie Ver-
mogensanlage zum Zeitpunkt der Vermogensiibertragung,
Ende 1990, bei rund 9 % (*%) lag, hatte die Kommission
erhebliche Zweifel, dass das gezahlte Pauschalentgelt und/
oder eine Vergiitung von 0,5 % bzw. [..] % p.a. fir die
tatsichlich in Anspruch genommenen Eigenmittel, selbst
ohne Beriicksichtigung des notwendigen Risikoaufschlags,
als marktiiblich angesehen werden konnte.

Die Kommission bezweifelte ferner, dass ein marktwirt-
schaftlich handelnder Kapitalgeber die Begrenzung seiner
Vergiitung auf den Teil der tatsichlichen Inanspruchnahme
akzeptiert hitte.

Jedoch riumte die Kommission bereits in ihrem Eroff-
nungsbeschluss ein, dass bei der marktiiblichen Vergiitung
die mangelnde Liquiditit des vorliegend zugefiihrten
Kapitals nicht unberiicksichtigt bleiben diirfe. Obgleich die
nicht liquiden Eigenmittel der Bank eine Ausweitung des

Mitteilung Deutschlands vom 29. Oktober 2003, S. 2.

Im Geschiftsbericht der LSH fiir 1990 werden auf S. 28 Werte
zwischen 8,8 % und iiber 9 % genannt. Im Geschiftsbericht fiir das
Jahr 1991 werden auf S. 27 Werte fiir dieses Jahr zwischen 8,4 % und
9,17 % genannt. Da die Ubertragung der WAK- und WKA-Vermégen
zum 1. Januar 1991 erfolgte, hitte sich die Vereinbarung einer
marktiiblichen Vergiitung an den damals bekannten Renditen des
Jahres 1990 orientiert.

(58)

(60)

(61)

Falle der Einbringung nicht liquider Kapitaleinlagen die LSH
den vollen moglichen Umfang der Erhohung des Geschifts-
volumens nur dann erzielen konne, wenn sie das zusitz-
liche Kreditvolumen in vollem Umfang auf dem
Kapitalmarkt refinanziere. Damit konne das Land nicht
die gleiche Rendite erwarten wie ein Geber von liquidem
Kapital und sei daher ein entsprechender Abschlag sachge-
recht.

Die Kommission konnte nicht erkennen, dass das Land
Schleswig-Holstein bei der Einbringung der WKA- und
WAK-Vermogen darauf geachtet hitte, dass es an den
ausgeschiitteten Gewinnen der Bank und dem Wertanstieg
der Bank angemessen teilnimmt. Insbesondere habe das
Land Schleswig-Holstein nicht auf eine Anderung der
Beteiligungsverhiltnisse zu seinen Gunsten gedrungen,
was aber erforderlich gewesen wire, um sicherzustellen,
dass die Dividendenzahlungen und Wertsteigerungen der
Hohe des eingebrachten Kapitalbeitrags entsprichen. Des
Weiteren habe das Land seit dem 1. Januar 1994 seinen
Anteil an dieser Wertsteigerung nicht erhéht, sondern sogar
verringert.

Infolgedessen schlussfolgerte die Kommission in ihrem
Er6ffnungsbeschluss, dass es sich bei den genannten
Mafinahmen zugunsten der in ihren wichtigsten Sparten
regional, aber auch national und international titigen LSH
wahrscheinlich um eine staatliche Beihilfe gemafd Artikel 87
Absatz 1 EG-Vertrag handelt. Da keine der in Artikel 87
Absatz 2 und 3 EG-Vertrag sowie in Artikel 86 Absatz 2
EG-Vertrag genannten Ausnahmebestimmungen in der
vorliegenden Situation anwendbar waren, erschien die
staatliche Beihilfe als nicht mit dem Gemeinsamen Markt
vereinbar.

IV. STELLUNGNAHMEN DEUTSCHLANDS UND DER
LSH

Es wurde vorgetragen, dass das [B-Kapital nur eingeschrinkt
fur die LSH nutzbar gewesen sei, da es im Gegensatz zu
normalem Kernkapital drei wesentliche Funktionen nicht
oder nur eingeschrankt erflle: (a) die Finanzierungsfunk-
tion, da diese der LSH nur im Falle einer Volleinbringung
von WAK und WKA zur Verfiigung gestanden hitte (b) die
Haftungsfunktion sei stark reduziert, da das IB-Kapital nur
nachrangig nach dem sonstigen Eigenkapital der LSH hafte.
Dariiber hinaus sei durch eine Auffiillungsverpflichtung
sichergestellt worden, dass auch im Falle der Zahlungsun-
fahigkeit der LSH das IB-Kapital nicht in Anspruch
genommen werden wiirde und (c) auch sei das IB-Kapital
nur eingeschrankt zur Geschiftsgenerierung nutzbar, da
zum einen von ihm derjenige Kapitalanteil abzuziehen sei,
der zur Unterlegung der auf die IB iibertragenen Landes-
liegenschaften verwendet werden muss und zum zweiten
sich aufgrund der eigenen Geschiftsausweitung der IB der
durch die LSH belegbare Teil des IB-Kapitals in den letzten
Jahren reduziert habe.

Daraus wurde gefolgert, dass das eingebrachte IB-Kapital
nicht wie eine normale Stammbkapitaleinlage zu betrachten
sei und dass die Besonderheiten die Vergiitung, die das Land
tur das IB-Kapital als angemessen erwarten durfte, mindern
wiirden.



7.11.2006 Amtsblatt der Europdischen Union L 307/141
(62) Ferner wurde vorgetragen, dass keine Beihilfe im Sinne von Dazu wird auf die verschiedenen Gutachten, die im WestLB-

(65)

(66)

(67)

Artikel 87 Absatz 1 EG-Vertrag vorldge. Erstens sei zum
Zeitpunkt der Einbringung des IB-Kapitals das Verhiltnis
zwischen der Landesbank und ihren Anstaltstragern noch
mafigeblich durch die besonderen Haftungsinstitute zu
Gunsten der offentlichen Banken in Deutschland (Anstalts-
last und Gewihrtrigerhaftung) bestimmt worden. Unter
JAnstaltslast” sei die Verpflichtung der Anstaltstrager zu
verstehen, die Anstalt mit den zur Aufgabenerfiillung
notigen finanziellen Mitteln auszustatten und so fir die
Dauer ihres Bestehens funktionsfihig zu halten. Die
Einbringung des IB-Kapitals habe genau diesen Zweck
verfolgt. Die Anstaltslast auf die blofse Verpflichtung des
Anstaltstragers zu reduzieren, seine Anstalt vor dem
Konkurs zu bewahren, wiirde dem historischen Verstindnis
dieses Haftungsinstituts nicht gerecht. Zweitens bringt die
LSH vor, dass sie Dienstleistungen von allgemeinem
wirtschaftlichen Interesse erbringe. Drittens stehe die
Forderung nach einer Durchschnittsrendite im Widerspruch
zu Artikel 87 Absatz 1 EG-Vertrag in Verbindung mit
Artikel 295 EG-Vertrag, da durch diese besondere Anfor-
derung an den 6ffentlichen Investor der sich aus Artikel 295
EG-Vertrag ergebende Grundsatz der Gleichbehandlung
privater und offentlicher Unternehmen verletzt wiirde.

Angemessenheit der Vergiitung nach dem Prinzip des
markwirtschaftlich handelnden Kapitalgebers

Es wurde auf drei verschiedene okonomische Ansitze
eingegangen, mit denen die marktiibliche Vergiitung fuir
eine Kapitalzufithrung berechnet werden konne: der Ver-
sicherungspramienansatz, die Risikoprofilbetrachtung und
die Stammbkapitalbetrachtung.

Beim Versicherungspramienansatz ist der Ausgangspunkt,
dass WAK und WKA nur beschrinkt in die LSH eingebracht
wurden und dass die Liquiditdt wegen der Zweckbindung
voll beim Land verblieb. Zu vergiiten sei folglich nur das
Risiko des Landes, im Falle der Insolvenz der Landesbank
mit dem IB-Kapital in Anspruch genommen zu werden.

Die Risikoprofilbetrachtung stelle zur Ermittlung der
marktgerechten Vergiitung auf das Investitionsrisiko ab,
dem das investierte Kapital bei der Investition in haftendes
Eigenkapital einer Bank unterliege. Dabei werde die
Einbringung von Kapital mit der Beschaffenheit des IB-
Kapitals mit solchen Kapitalmarktinstrumenten verglichen,
die aufgrund ihres wirtschaftlichen Profils mit der Investi-
tion des Landes vergleichbar seien. Hieraus werde dann die
marktiibliche Vergiitung abgeleitet.

Obwohl die Stammkapitalbetrachtung wesentlich kom-
plizierter und fehleranfilliger sei, fithre auch sie richtig
angewendet zu demselben Ergebnis wie die beiden anderen
Ansdtze. Zum Ausgangszinssatz sowie zu den einzelnen
Zu- und Abschldgen wurde wie folgt Stellung genommen:

Mindestrendite nach Steuern: Der Ansatz von 12 % sei
angesichts der Ertragslage im Bankensektor, vor allem im
Bereich offentlicher Banken, zu hoch gegriffen. Es diirfe
allenfalls ein Ausgangssatz von 11 % angesetzt werden.

(68)
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Verfahren vorgelegt wurden, verwiesen.

Risikoaufschlag: Der Risikoaufschlag von 1,5% in der
Entscheidung 2000/392/EG sei nicht gerechtfertigt und
sollte ganzlich fallen gelassen werden. Bei der LSH handele
es sich nicht um eine Kapitalzufithrung von insgesamt
5,9 Mrd. DEM (umfangreiche Finanzanlage) wie in der
WestLB, sondern um eine Zufithrung von insgesamt 1,6
Mrd. DEM. Auferdem kime es aus Investorensicht ohnehin
nicht auf die Grofe der Investition an, sondern auf ihre
Risikostruktur. Auch die fehlende Erhéhung der Stimm-
rechte sei im Fall LSH nicht zutreffend, da eine Ver-
besserung des Einflusses durch eine Stimmrechtserh6hung
nicht erreicht gewesen wire. Auch der dritte genannte
Grund, die fehlende Fungibilitdt des IB-Kapitals, sei unzu-
treffend, da das IB-Kapital zwar unbefristet in die LSH
eingebracht wurde, aber nicht unwiderruflich.

Abschlag fur fehlende Liquiditat: Der Liquiditdtsnachteil
liege darin, dass die LSH aufgrund der beschrinkten
Einbringung das IB-Kapital nur als nachrangiges Kapital
erhalte, sich jedoch entsprechende Liquiditit auf dem
Kapitalmarkt besorgen miisse, da die Liquiditit des IB-
Kapitals beim Land verblieben sei. Daher miissen die
zusitzlichen Fremdkapitalzinsen in Hohe des risikolosen
Zinssatzes vollstindig von der Renditeforderung des
Investors Land abgezogen werden. Der um etwa die Hilfte
geringeren Abzug, den die Kommission im WestLB-
Verfahren mit der Verringerung des steuerpflichtigen
Einkommens der Bank und der daraus folgenden niedrig-
eren Korperschaftssteuerbelastung begriindete, sei fehler-
haft. Die Korperschaftssteuer einer Standardinvestition sei
materiell eine Vorauszahlung auf die Einkommen- oder
Korperschaftsteuer des Investors. Sie sei deshalb nach der
Systematik des deutschen Korperschaftsteuerrechts auch
keine Belastung des Unternehmens.

Korperschaftssteuerliches Anrechnungsverfahren: Die LSH
ist der Auffassung, dass wenn die Kommission bei ihrer
Stammkapitalbetrachtung bleiben will, sie entweder das
Anrechnungsguthaben aus der Rendite des privaten Ver-
gleichs-Investors herausrechnen oder ein entsprechendes
fiktives Anrechnungsguthaben der Rendite des Landes
hinzurechnen miisse.

Eigentiimereffekt, Kuponeftekt, Abschlag fiir Festvergiitung:
Die LSH weist auf weitere 6konomische Effekte hin, die zu
einer Reduzierung der als ,angemessen” zu bezeichnenden
Vergiitung fiir das IB-Kapital fithren.

Ferner sei es beihilferechtlich irrelevant, in welcher Weise
sich das Land Schleswig-Holstein von der LSH fir die
Einbringung des IB-Kapitals eine Vergilitung einrdumen
lieBe. Bei der Bewertung der dem Land zugeflossenen
Vergiitung seien auch die durch die Einbringung erzielten
Synergievorteile zu betrachten. Durch die Einbringung des
[B-Kapitals in die LSH sei es dem Land Schleswig-Holstein
moglich gewesen, fiir die Beteiligung der WestLB und der
Landesbank Baden-Wiirttemberg an der LSH einen héheren
Kaufpreis zu erzielen als dies ohne diese Einbringung
moglich gewesen wire.
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diese fir die LSH weder Finanzierungs- noch Geschiftsge-
nerierungsfunktion erfiille, da sie vom BAKred nicht als
bankaufsichtliches Kernkapital anerkannt wurde. Eine Ver-
gitung fur die als Zweckriicklage Liegenschaften in die LSH
eingebrachten Vermdogenswerte sei nicht zu leisten gewe-
sen, da in dieser Einbringung kein wirtschaftlicher Vorteil
fur die LSH lage, fur den ein marktwirtschaftlich handelnder
Kapitalgeber eine Vergiitung verlangt hitte.

Zusammenfassend stelle die Einbringung des Wohnungs-
baufordervermogens des Landes Schleswig-Holstein in die
LSH keine staatliche Beihilfe dar. Eine vergleichbare
Einbringung hitte ein hypothetischer Privatinvestor eben-
falls vorgenommen. Das Land habe fiir diese Einbringung
von der LSH ein angemessenes, marktiibliches Entgelt
erhalten.

V. STELLUNGNAHME DES BDB

Nach Auffassung des BdB hat die LSH keine angemessene
Vergiitung fiir das zugefithrte Kernkapital gezahlt und
damit eine staatliche Beihilfe erhalten.

In seiner Stellungnahme vom 29. Juli 2003 zu den am
13. November 2002 eroffneten Landesbanken-Verfahren
fuhrt der BdB aus, dass sich die Frage, welche Vergiitung
angemessen sei, anhand der Methodik bestimme, die die
Kommission in der Entscheidung 2000/392/EG zugrunde
gelegt habe.

Somit sei in einem ersten Schritt ein Vergleich des zur
Verfiigung gestellten Kapitals mit anderen Eigenkapitalinst-
rumenten vorzunehmen. In einem zweiten Schritt sei die
Mindestvergiitung zu ermitteln, die ein Investor fiir die
konkrete Eigenkapitalinvestition in die Landesbank erwar-
ten wiirde. Zuletzt seien eventuelle Zu- und Abschlige
wegen der Besonderheiten der Ubertragung zu berechnen.

Vergleich mit anderen Eigenkapitalinstrumenten

Der BdB gelangte in seiner Stellungnahme zu dem Ergebnis,
dass die Einbringung der Wohnungsbau- und Forderver-
mogen in allen genannten fiinf Landesbanken-Verfahren
und damit auch im Fall der LSH mit einer Stammkapitalzu-
fuhr zu vergleichen sei.

Nahezu alle Landesbanken hitten ab dem Jahr 1992 neues
Kernkapital benotigt, um den strengeren Anforderungen
aufgrund der Solvabilititsrichtlinie gerecht zu werden.
Ohne die Kapitalerhohungen hitten die Landesbanken ihr
Geschift reduzieren miissen. Daraus sei zu schliefen, so der
BdB, dass das zugefithrte Kapital nur mit solchen Eigen-
kapitalinstrumenten verglichen werden diirfe, die in
Deutschland im Jahr der Einbringung als Kernkapital
(wKlasse-1“ -Kapital) anerkannt und verfugbar gewesen
seien. Aus diesem Grund schieden bei einem Vergleich

(81)

)

Genussrechte und so genannte. Perpetual Preferred Shares
aus. Diese drei Eigenkapitalinstrumente seien in Deutsch-
land kein anerkanntes Kernkapital, sondern nur Ergin-
zungskapital (,Klasse-2“ -Kapital). Perpetual Preferred
Shares habe es zudem Anfang der neunziger Jahre in
Deutschland noch nicht gegeben.

Als Kernkapital anerkannt seien in den jeweiligen Ein-
bringungszeitrdumen in Deutschland lediglich Stammkapi-
tal und Stille Beteiligungen gewesen. Ein Vergleich mit
Stillen Beteiligungen scheide dabei in allen Fillen aus.
Erstens hétten Stille Beteiligungen gegeniiber zur Verfiigung
gestelltem Stammkapital nur eine befristete Laufzeit bzw.
konnten gekiindigt werden und seien nach Ablauf der
Laufzeit an den Investor zuriickzuzahlen. Ein Investor
konne deshalb nicht erwarten, fiir eine Stille Einlage
dieselbe Vergiitung zu erhalten, wir fir bankaufsichts-
rechtlich unbefristet anerkannte Eigenkapitalinstrumente.

Soweit zweitens in einigen Fillen geltend gemacht werde,
dass das zugefithrte Kapital aufgrund von Vereinbarungen
zwischen den Eigentimern der Landesbank nachrangig
nach dem Stammbkapital hafte, diirfe daraus kein reduziertes
Risiko fiir den Investor abgeleitet werden. In allen Uber-
tragungsfillen mache das zugefiihrte Kapital einen bedeu-
tenden Teil des gesamten Kernkapitals, teilweise sogar mehr
als 50 %, aus. Damit bestehe eine sehr hohe Wahr-
scheinlichkeit, dass das eingebrachte Kapital bei Verlusten
zumindest teilweise hitte herangezogen werden kon-
nen (¥).

Die unterschiedliche Qualitdt Stiller Einlagen im Vergleich
zu Stammkapital sei drittens auch vom Baseler Ausschuss
fur Bankenaufsicht in Bezug auf die bankaufsichtliche
Kernkapitaldefinition bestitigt worden. Danach seien Stille
Einlagen bankaufsichtlich lediglich als so genanntes ,Lower-
Tier-1“ Kapital anzuerkennen. Dieses Kapital diirfe nur
noch 15 % der erforderlichen Kernkapitalquote ausmachen,
d. h. bei einer Kernkapitalquote von 4 % miissten 3,4 %
durch Grundkapital und offene Riicklagen (z. B. die
eingebrachten Zweckriicklagen in die Landesbanken) dar-
gestellt werden. Darliber hinaus wiirden nachrangige
Eigenkapitalinstrumente, z. B. Vorzugsaktien oder Genuss-
rechte, von Banken immer nur in geringem Umfang
aufgenommen. Auf Druck der Rating-Agenturen erreichten
sie — ganz anders als in den hier zu beurteilenden Fillen —
fast nie mehr als 10 % des gesamten Kernkapitals der Bank.
Vor diesem Hintergrund seien Stille Beteiligungen fiir grof3e
Volumina, die ein Investor allein investiere, nicht einsetzbar.

Im Ubrigen werde eine Risiko- bzw. Haftungsprimie in erster Linie
wegen des Verlustrisikos in der Insolvenz bezahlt. In diesem Fall sei
das Kapital unwiederbringlich verloren. Bei einem laufenden (Teil-)
Verlust, also aulerhalb der Insolvenz, bestehe immer die Chance,
dass das Eigenkapital durch Gewinne wieder aufgefiillt werde.



7.11.2006

Amtsblatt der Europaischen Union

L 307/143

(84)

(85)

(86)

(88)

(*)

(*)

Mindestvergiitung fiir eine Stammkapitalinvestition in eine
Landesbank

Der BdB fithrt aus, dass simtliche Methoden zur Ermittlung
einer angemessenen Vergiitung (Rendite) fiir zur Verfiigung
gestelltes  Stammbkapital von einer risikolosen Rendite
ausgehen und eine Risikopramie addieren.

Sie lieRen sich auf das folgende Grundprinzip zuriick-
fithren:

Erwartete Rendite einer risikobehafteten Investition

= Risikolose Rendite + Risikopramie der risikobehafteten
Investition

Zur Ermittlung der risikolosen Rendite zieht der BdB die
Renditen fiir langfristige Staatsanleihen heran, da es sich bei
festverzinslichen Wertpapieren staatlicher Emittenten um
die Anlageform mit dem geringsten oder keinem Risiko

handele (%3).

Zur Ableitung der Risikopramie ermittelt der BdB zunéchst
die so genannte Markt-Risikoprimie, also die Differenz
zwischen der langfristigen Durchschnittsrendite auf Aktien
und der auf Staatsanleihen. In seiner Stellungnahme vom
29. Juli 2003 legte er zunichst eine langfristige Markt-
Risikopramie von einheitlich 4,6 % zugrunde.

In einem zweiten Schritt bestimmte der BdB den Betawert
der Landesbanken, d. h. die individuelle Risikoprimie der
Banken, mit der die allgemeine Markt-Risikopramie anzu-
passen sei. Die Betawerte ermittelte der BdB dabei nach
eigenen Angaben statistisch, was bedeute, dass die
Betawerte auf der Grundlage einer historischen Datenstich-
probe geschitzt werden. Der BdB gelangte dabei zunichst
zu dem Ergebnis, dass simtliche Betawerte fiir simtliche
Landesbanken und betrachteten Zeitrdume grofer als eins
seien (%%).

Unter Zugrundelegung eines risikolosen Basiszinssatzes
von 9,74 % und einem Betafaktor fir die LSH von 1,1105
gelangte der BdB zu einer zu erwartenden Mindestver-
giitung fiir eine Stammkapitalinvestition in die LSH zum
Zeitpunkt der Ubertragung des IB-Kapitals zum 31. Dezem-
ber 1990 von 14,85 % p.a.

Zu- und Abschlige wegen der Besonderheiten der Transaktionen

Der BdB stellte ferner fest, dass der von der Kommission in
der Entscheidung 2000/392/EG von der Mindestvergiitung
abgezogene Satz wegen der fehlenden Liquiditit des Wfa-
Vermogens vom Gericht erster Instanz bestitigt worden sei.
Es bestiinde somit kein Anlass, in den vorliegenden Fillen
von dieser Methode abzuweichen und es wiire auch hier ein
Liquiditdtsabschlag vorzunehmen. Die Hohe des Abzugs fur

Um Inflationseffekte zu beseitigen, sei dabei fiir jeden Einbringungs-

zeitraum der Renditesatz fiir eine langfristige Staatsanleihe zunachst
ohne Beriicksichtigung der Inflationserwartung zu bestimmen. Zur
Schitzung des langfristigen risikolosen Basiszinssatzes sei dann zum
Jrealen Basiszinssatz* am Betrachtungszeitpunkt die Schatzung der
langfristigen durchschnittlichen Inflationserwartung in Hohe von
3,60 % addiert.

Der BdB fiigt zum Vergleich auch die theoretischen Betawerte nach
dem Capital Asset Pricing Model (CAPM) auf, die sich, wie er
feststellt, kaum von den empirisch bestimmten unterscheiden.

(89)
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die fehlende Liquiditit bestimme sich entsprechend der
WestLB-Methodik nach den Nettorefinanzierungskosten
(Bruttorefinanzierungskosten abziiglich der anwendbaren
Unternehmenssteuer).

Nach Auffassung des BdB wirkten sich drei Aspekte bei den
Ubertragungsvorgingen  gegeniiber einer ,normalen
Stammbkapitalinvestition“ als risikoerhohend aus: das zum
Teil aufSerordentlich hohe Volumen der Vermogensiiber-
tragung, die unterbliebene Ausgabe neuer Gesellschaftsan-
teile und der damit verbundene Verzicht auf zusitzliche
Stimmrechte sowie die fehlende Fungibilitit der Anlage,
d. h. die fehlende Moglichkeit, das investierte Kapital
jederzeit auch wieder aus dem Unternehmen abzuziehen.

Kapitalbasis und Vergiitungselemente

Zuletzt hob der BdB hervor, dass bei der Berechnung der
angemessenen Vergiitung im Fall der LSH der gesamte
Betrag, der als Kernkapital anerkannt wurde, zu Grunde zu
legen sei und nicht lediglich der tatsichlich beanspruchte
Teil. Er begriindet dies damit, dass ein marktwirtschaftlich
handelnder Investor eine Begrenzung seiner Vergiitung auf
den tatsichlich belegten Teil nicht akzeptieren wiirde. Fiir
den privaten Investor, der das Risiko des Verlusts seiner
Einlage trage, sei es unerheblich, ob das Kreditinstitut das
zugefiihrte Kapital tatsichlich zur Geschiftsausweitung
nutze. Entscheidend sei fiir ihn vielmehr, dass er mit dem
zugefithrten Betrag selbst nicht mehr wirtschaften und
damit keine entsprechenden Renditen erzielen konne.

Auch fir die Zweckriicklage Liegenschaften, die bislang
nicht vom BAKred als bankaufsichtliches Eigenkapital
anerkannt worden sei, sei nach Auffassung des BdB eine
Vergiitung von 0,3 % zu zahlen. Obgleich nicht als
Kernkapital anerkannt, stehe dieser Betrag den Glaubigern
der Landesbank ebenfalls zur Deckung von Verlusten zur
Verfiigung und orientierten sich Anleger und Rating-
Agenturen nicht nur am Kernkapital einer Bank, sondern
an dem in der Bilanz ausgewiesenen wirtschaftlichen
Eigenkapital. Die von der Kommission in der WestLB-
Entscheidung zugrunde gelegte Haftungsprovision von
0,3 % p.a., die sie durch einen Vergleich des Kapitalbetrags
mit einer Biirgschaft ermittelt habe, sei auch vorliegend
sachgerecht.

VL REAKTION DEUTSCHLANDS AUF DIE
STELLUNGNAHME DES BDB UND ERNEUTE
STELLUNGNAHME DEUTSCHLANDS

Deutschland wendete sich in seiner Stellungnahme vom
29. Oktober 2003 zu den Anmerkungen des BdB gegen
den Einwand, dass auch das nicht belegte, aufsichtsrechtlich
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anerkannte IB-Kapital zu vergiiten sei. Die LSH habe durch
diesen Teil des IB-Kapitals keinen wirtschaftlichen Vorteil
erhalten und sei insofern nicht vergiitungspflichtig gewe-
sen. Fiir eine Bank stelle nicht jedes zusitzliche bankauf-
sichtsrechtlich anerkannte Haftkapital automatisch einen
okonomischen Nutzen oder Vorteil dar. Ferner sei in die
LSH kein liquides Stammkapital, sondern eine illiquide
Vermogensmasse eingebracht worden, die — allenfalls —
eingeschrankte Haftungsfunktionen wahrnahm und die es
der LSH gerade nicht ermoglichte, das Kapital zu Anlage-
oder Ausleihzwecken zu nutzen.

Ferner wendete sich Deutschland auch gegen den Einwand,
dass eine Vergiitung fiir den aufsichtsrechtlich nicht
anerkannten Teil des eingebrachten Kapitals (im Fall der
LSH Zweckriicklage Liegenschaften) zu zahlen sei. Dieser
habe sich wegen seiner dauerhaften Zweckbindung in
einem finanztechnischen Kreislauf befunden und habe der
LSH keinen Vorteil durch die Erhohung ihrer Solvabilitdt
verschafft. Auch stellten die Rating-Agenturen ausschlief3-
lich auf das aufsichtsrechtlich als haftendes Kernkapital
anerkannte Kapital ab. Fiir Deutschland war es daher nicht
ersichtlich, warum die Zweckriicklage Liegenschaften aus
Sicht der Bankenaufsicht und der Gldubiger eine nach-
haltige Wertreserve darstellen solle.

Deutschland wies darauf hin, dass das IB-Kapital die grofite
Nihe zu Perpetual Preferred Shares, Genussrechten und
Stillen Beteiligungen aufweise.

Deutschland argumentierte, dass die Gewahrtrager der LSH
1994 eine anteilige Auffiillungsverpflichtung vereinbart
haben, durch die sichergestellt worden sei, dass auch im —
unwahrscheinlichen — Falle einer Zahlungsunfahigkeit der
LSH das IB-Kapital nicht in Anspruch genommen werden
wiirde. Insofern bestiinde fiir den Investor in eine Landes-
bank ein zu vergiitendes Risiko allenfalls darin, dass das
eingebrachte Kapital durch laufende Verluste der Bank
verloren ginge. Dagegen biete aber die bestechende Nach-
rangabrede wirksamen Schutz.

Die vom BdB angestellten Berechnungen der Mindestver-
giitung seien aus mehreren Griinden fehlerhaft. Dies lage an
der Verwendung von unzutreffend bestimmten Berech-
nungsfaktoren im CAPM, der unrealistischen Annahme der
garantierten Festvergiitung und der nicht nachvollziehbaren
Zu- und Abschlige.

Ferner setzte sich Deutschland kritisch mit dem vom BdB
herangezogenen CAPM zur Ermittlung der Mindestrendite
fir Stammkapitalinvestitionen in die Landesbanken aus-
einander. Neben der Geeignetheit des CAPM zur Bestim-
mung der Renditeerwartung fur ein Investment, das eine
Festvergiitung abwerfen soll, werden auch die herangezo-
genen Faktoren (risikoloser Zinssatz, Markt-Risikopramie
und Beta-Wert) kritisiert.

Bei der Bestimmung des risikolosen Zinssatzes sei die vom
BdB verwendete Methode, einen stichtagsbezogenen

(99)

Realzins zu verwenden, bedenklich. Vielmehr solle ein
moglichst langer Durchschnittswert genommen werden.
Deutschland setzte ein arithmetisches Mittel der jahrlichen
total returns® des REX10 Performance Index der Deutschen
Borse AG zwischen Februar 1970 und Dezember 1990 an
und kam zum Ergebnis von 6,91 %.

Bei der Markt-Risikopramie sprach sich Deutschland gegen
den vom BdB verwendeten Wert von 4,6 % aus und war der
Auffassung, dass von einem Wert von 3.0 % auszugehen
sei.

(100) Bei der Ermittlung des Betawertes fiir die LSH seien die vom

BdB verwendeten, im CDAX gefiihrten Banken mit Verzer-
rungen verbunden, da erstens die finf grofSten Kredit-
banken insgesamt ein sehr hohes Gewicht im CDAX
Banken hitten (76 %) und zweitens Unterschiede im
Geschiftsprofil auswiesen. Zur richtigen Bestimmung des
Betawertes fiir die LSH solle vielmehr eine vergleichbare
Gruppe herangezogen werden, ndmlich die IKB, die BHF-
Bank und die Vereins- und Westbank, die zu einem
Betawert von 0,7894 fiihrten.

(101) Im Ergebnis ging damit Deutschland von einer Mindest-

vergiitung fiir eine stammkapitaldhnliche Investition in die
LSH (unter Beriicksichtigung des Betafaktors von 0,7894,
der Markt-Risikoprimie von 3 % und des genannten
Basiszinssatzes von 6,91 %) von 9,28 % zum 31. Dezember
1990 aus.

VIL STELLUNGSNAHME DES LANDES NORDRHEIN-
WESTFALEN UND DER WESTLB

(102) In einer am 30. Oktober 2003 durch Deutschland

tibermittelten  Stellungnahme zum Eroffnungsbeschluss
bestreiten das Land Nordrhein-Westfalen und die WestLB,
dass die Einbringungen von Vermdogen in die Landes-
banken, insbesondere im Fall der LSH, mit Stammkapital
verglichen werden kann. Vielmehr seien Stille Einlagen und
so genannte Perpetuals in Deutschland bereits seit 1991 als
Kernkapital anerkannt gewesen. Zudem richte sich die
Vergiitung nicht nach der bankaufsichtsrechtlichen Ein-
ordnung, sondern nach dem Risikoprofil einer Investition.
Da die Vermogen nachrangig haften, sei die Risikostruktur
starker mit Stillen Einlagen oder so genannten Perpetuals
als mit Stammbkapitalinvestitionen vergleichbar.

(103) Hinsichtlich der Berechnung der Mindestvergiitung bei

einer Stammkapitalinvestition ist gegen die CAPM-Methode
aus Sicht der WestLB methodisch nichts einzuwenden.
Allerdings seien die vom BdB ermittelten Beta-Werte von
deutlich grofer als 1 nicht angemessen. Ein Betafaktor von
grofler als 1 besage, dass die Unternehmensaktie ein
hoheres Risiko darstelle als der Gesamtmarkt. Aufgrund
der damals unstreitig bestehenden Anstaltslast und
Gewihrtragerhaftung habe das Investitionsrisiko in eine
Landesbank jedoch deutlich unter dem Gesamtmarktrisiko
gelegen.
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(104) Daneben bedeute es im speziellen Fall der Landesbanken

einen Fehler, auf die zu erwartende Rendite zum Zeitpunkt
der Einbringung der Vermdgen in die Landesbanken
abzustellen. Dieser Ansatz im Rahmen des Privatinvestor-
tests sei zwar grundsitzlich sinnvoll. Hier wiirde dies
bedeuten, dass die 1991 zu erwartende Rendite zugrunde
zu legen sei. Es widerspreche jedoch jeglicher 6konomi-
schen Realitit, dass ein Investor im Jahre 2003 die
erwartete Rendite des Jahres 1991 erhalte, die weit iiber
den tatsichlich erzielten Renditen liege. In der schematisch
dauerhaften Anwendung eines Renditesatzes von ca. 12 %
liege eine nicht begriindbare Benachteiligung der Landes-
banken gegeniiber privaten Wettbewerbern.

(105) In Bezug auf den Abschlag wegen der fehlenden Liquiditat

der Vermogensiibertragungen sind die WestLB und das
Land Nordrhein-Westfalen der Ansicht, dass der Satz fiir
risikolose Staatsanleihen vollstindig von der Grundrendite
in Abzug zu bringen ist. Durch die Vermogensiibertragun-
gen hitten die Landesbanken keine Liquiditdt erhalten. Es
sei okonomisch nicht haltbar, diesen Satz um die Steuer-
ersparnis zu reduzieren, da das Pricing fur Kapitalmarkt-
instrumente unabhingig von der steuerlichen Situation sei.
Ansonsten miissten sich je nach steuerlicher Situation
unterschiedliche Preise fiir ein Kapitalmarktinstrument
ergeben.

(106) Schliefflich sei risiko- und damit entgeltmindernd zu

beriicksichtigen, dass aufgrund der fehlenden Liquiditat
der Vermogen die Liquiditdt auch nicht im Risiko stehe.
Dies miisse mit einem entsprechenden Abschlag beriick-
sichtigt werden. Ebenso sei wegen des so genannten
Eigentiimereffekts ein Abschlag vorzunehmen, denn ein
Investor, der bereits an einem Unternehmen beteilig sei,
bewerte eine zusdtzliche Investition anders als ein Neu-
investor.

VIIL VERSTANDIGUNG ZWISCHEN DEM BDB, DEM
LAND SCHLESWIG-HOLSTEIN UND DER HSH
NORDBANK

(107) Am 8. Oktober 2004 erreichten die Kommission die

Ergebnisse einer Verstindigung zwischen dem Beschwerde-
fuhrer BdB, dem Land Schleswig-Holstein und der aus der
LSH und Hamburgischen Landesbank 2003 hervorgegan-
genen HSH Nordbank. Unbeschadet der weiterhin beste-
henden grundsitzlichen Rechtsauffassungen haben sich die
Parteien der Verstindigung darauf geeinigt, was sie als
geeignete Parameter fiir die Bestimmung einer angemesse-
nen Vergiitung selbst ansehen. Die Parteien bitten die
Kommission, die Ergebnisse der Verstindigung bei ihrer
Entscheidung zu beriicksichtigen.

(108) Die Parteien bestimmen zunichst auf der Basis des CAPM

eine Mindestvergiitung fiir eine hypothetische Stamm-
kapitalinvestition in die LSH. Demnach soll die ange-
messene Mindestvergiitung fiir das Zweckvermogen bei
9,29 % p.a. liegen. Dabei wurden bei der Berechnung dieser
Mindestvergiitung der von der Landesbank unter Ver-
wendung des REX10 Performance Index der Deutschen
Borse AG ermittelte langfristige risikolose Zinssatz und der
auf der Grundlage eines von der Landesbank in Auftrag

gegebenen KPMG-Gutachtens vom 26. Mai 2004
geschitzte Betafaktor verwendet. Konkret ergab sich fiir
die LSH zum Einbringungszeitpunkt 31. Dezember 1990
ein risikoloser Basiszinssatz von 6,61 %. Als Betafaktor
wurde auf der Grundlage der KPMG Studie ein Wert von
0,670 angesetzt. Die Markt-Risikoprimie wurde mit 4 %
(fur alle Landesbanken einheitlich) festgestellt.

(109) Danach wird ein Abschlag wegen der fehlenden Liquiditit
des Kapitals bestimmt. Dabei wurde wiederum der risiko-
freie Zinssatz von 6,61 % als Bruttorefinanzierungskosten
zugrunde gelegt. Zur Ermittlung der Nettorefinanzierungs-
kosten wurde die mafigebliche Steuerlast der LSH bezogen
auf den Einbringungszeitpunkt mit 50 % pauschaliert, so
dass sich ein Liquidititsabzug von 3,31 % ergibt.

(110) Schlieflich erfolgt ein Zuschlag in Hohe von 0,3 % wegen
der fehlenden Ausgabe von Stimmrechten.

(111) Insgesamt ergibt sich daraus eine angemessene Vergiitung
fur das Zweckvermogen von 6,28 % p.a. nach Steuern fur
den Teil des Fordervermogens, der fir das Wettbewerbsge-
schift der LSH nutzbar gewesen ist. Diese Vergiitung soll ab
Ende des Monats der Anerkennung als Kernkapital
(31.8.1991) zahlbar sein.

(112) Gemdfl der Verstindigung besteht das Beihilfeelement
damit in der Differenz zwischen dem von der LSH
tatsichlich gezahlten Entgelt und dem sich entsprechend
der ermittelten angemessenen Vergiitung von 6,28 %, das
die HSH Nordbank zuriickzahlen muss.

(113) Die Parteien haben sich ebenfalls auf eine Avalprovision
von 0,3 % geeinigt, die sowohl auf das haftende Kapital,
welches von der IB selbst belegt wurde, als auch auf die
Zweckriicklage Liegenschaften zu zahlen ist. Ferner wurde
von der HSH Nordbank nicht beanstandet, dass fiir den
Zeitraum der Einbringung bis zum Ende des Monats der
Anerkennung als Kernkapital durch das BAKred (1. Januar
1991 — 30. August 1991) ebenfalls eine Avalprovision von
0,3% auf den in der Bilanz ausgewiesen Betrag von
1 306,05 Mio. DEM zu zahlen ist.

(114) Erstmals im Rahmen der Verhandlungen zur Verstindigung
ist vorgebracht worden, dass neben der bereits vorgetrage-
nen Vergiitung fur das IB-Kapital als weiteres Vergiitungs-
element der Jahresiiberschuss der IB an das Land Schleswig-
Holstein ausgeschiittet wurde. Rechtsgrundlage fiir diese
Ausschiittung sei § 17 Absatz 2 IBG (Fassung 1990) bzw.
§ 19 Absatz 2 IBG (Fassung 1998). Gemidfl dieser
gesetzlichen Regelung sei der Jahresiiberschuss der Zweck-
riicklage IB (jeweils auf der Grundlage eines entsprechenden
Ausschiittungsbeschluss  der LB-Gremien) an das Land
ausgeschiittet worden. Durch Regelung im jeweiligen
Haushaltsgesetz des Landes Schleswig-Holstein seien diese
Ausschiittungen fur Zwecke der IB, also fiir Forderaufgaben
des Landes, vorgesehen und entsprechend wieder der IB
zugefithrt worden. Mit diesem Verfahren sei der Budge-
thoheit des Landtages entsprochen worden, da nicht die
Exekutive tiber diese Mittel entscheiden sollte, sondern das
Parlament. Bei dem Verfahren habe es sich wirtschaftlich
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um ein Schiitt-Aus-Hol-Zuriick-Verfahren gehandelt und
stiinde einer Anerkennung als anrechenbare Ausschiittung
nicht entgegen.

(115) Dieser Kreislauf sei zudem durch (einzel-)gesetzliche Auf-

hebung der Zweckbindung in mehreren Haushaltsbegleit-
gesetzen jeweils fiir den Uberschuss eines Jahres
durchbrochen worden. In diesen Fillen sei keine Wieder-
einlage der ausgeschiitteten Mittel in die IB erfolgt.
Aufgrund der Authebung der Zweckbindung habe in diesen

Jahren der ausgeschiittete Uberschuss vollstindig dem Land
Schleswig-Holstein zur Finanzierung von Ausgaben im
Landeshaushalt zur Verfiigung gestanden. Dabei sei zu
beachten, dass die Ausschiittungsbetrige, die aus diesem
Grunde nicht wieder der IB zugefithrt worden seien,
sondern vollstindig dem Land Schleswig-Holstein ver-
blieben, den weitaus groften Teil der hier thematisierten
Ausschiittungsbetrige ausmachten.

(116) Die folgende Tabelle gibt die IB-Dividendenausschiittungen an das Land wieder:

Schaubild 3:

IB-Ausschiittungen an das Land Schleswig-Holstein (in Mio. DEM)

In Mio. DEM

1991 1992 1993 1994

1995

1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003

IB-Dividenden-ausschiittungen an das 0,0 0,0 1,1 2,6

Land

25 35| 475 [.] [.] [] [.] []

(117) Entsprechend seien diese Ausschiittungen des Jahresiiber-

schusses bei der Berechnung des Beihilfeelements zu
beriicksichtigen und wurden von den Parteien der Ver-
stindigung in den Berechnungen beriicksichtigt.

IX. WURDIGUNG DER MASSNAHMEN

1. STAATLICHE BEIHILFE IM SINNE DES ARTIKEL 87
ABSATZ 1 EG-VERTRAG

(118) Gemaf Artikel 87 Absatz 1 EG-Vertrag sind, soweit im EG-

Vertrag nicht etwas anderes bestimmt ist, staatliche oder aus
staatlichen Mitteln gewihrte Beihilfen, die durch die
Begiinstigung bestimmter Unternehmen oder Produktions-
zweige den Wettbewerb verfdlschen oder zu verfilschen
drohen, mit dem Gemeinsamen Markt unvereinbar, soweit
sie den Handel zwischen den Mitgliedstaaten verfalschen.

1.1.  STAATLICHE MITTEL

(119) Mit oben beschriebener Vermogensiibertragung entschied

sich das Land Schleswig-Holstein fiir eine Methode der
Kapitalerhohung, deren Grundkonzept darin bestand, die
WKA- und WAK-Vermogen und Liegenschaften auf die LSH
zur Stirkung von deren Eigenkapitalbasis zuzufiihren.
Ungeachtet dessen, dass die iibertragenen Mittel der LSH
wegen der besonderen Zweckbindung der Zweckriicklage
fur Forderaufgaben nicht uneingeschrankt zur Verfiigung
standen, war das Vermdgen aufsichtsrechtlich anerkannt
und konnte somit zu Haftungszwecken der im Wettbewerb
mit anderen Kreditinstituten stehenden LSH eingesetzt
werden. Dass der LSH staatliche Mittel iibertragen wurden,
steht damit aufler Zweifel.

1.2. BEGUNSTIGUNG EINES BESTIMMTEN UNTERNEHMENS

(120) Bei der Priifung, ob die Ubertragung staatlicher Mittel auf

ein  Unternehmen der offentlichen Hand dieses

Unternehmen begiinstigt und somit eine staatliche Beihilfe
im Sinne des Artikels 87 Absatz 1 EG-Vertrag darstellen
kann, wendet die Kommission den Grundsatz des ,markt-
wirtschaftlich handelnden Kapitalgebers an. Dieser Grund-
satz  wurde vom Gerichtshof der Europiischen
Gemeinschaften und vom Gericht erster Instanz in einer
Reihe von Rechtssachen akzeptiert und weiterentwickelt,
insbesondere in dem fiir den vorliegenden Fall relevanten
Zusammenhang durch Urteil des Gerichts erster Instanz
vom 6. Mirz 2003 in Sachen WestLB (*°).

a)  Der Grundsatz des marktwirtschaftlich handelnden
Kapitalgebers

(121) Dem Grundsatz des marktwirtschaftlich handelnden Kapi-

talgebers zufolge ist es nicht als Begiinstigung eines
Unternehmens zu bewerten, wenn Kapitalmittel zu Bedin-
gungen bereitgestellt werden, ,zu denen ein privater
Kapitalgeber, der unter normalen marktwirtschaftlichen
Bedingungen handelt, bereit wire, Mittel einem privaten
Unternehmen zu iiberlassen” (*!). Eine Begiinstigung im
Sinne des Artikel 87 Absatz 1 EG-Vertrag liegt demgegen-
tiber vor, wenn die vorgesehene Vergiitungsregelung und/
oder die Finanzlage des Unternehmens dergestalt sind, dass
eine normale Rendite in einer angemessenen Frist nicht zu
erwarten ist.

(122) Der Grundsatz des marktwirtschaftlich handelnden Kapital-

gebers findet ungeachtet der Tatsache Anwendung, dass es
sich bei der LSH im Zeitpunkt der Ubertragung der
Fordervermogen um ein rentables Unternehmen gehandelt

(%% Siehe Fn. 4.
(") Mitteilung der Kommission an die Mitgliedstaaten: Anwendung der

Artikel 92 und 93 EG-Vertrag und des Artikels 5 der Kommissions-
richtlinie 80/723/EWG tber offentliche Unternehmen in der
verarbeitenden Industrie, ABL. C 307 vom 13.11.1993, S. 3, siche
Ziffer 11. Zwar geht es in dieser Mitteilung ausdriicklich um die
verarbeitende Industrie, doch gilt der Grundsatz zweifelsohne
gleichermafen fiir alle anderen Wirtschaftszweige. Was die Finanz-
dienstleistungen betrifft, so wurde dies durch eine Reihe von
Kommissionsentscheidungen, z. B. in den Fillen Crédit Lyonnais
(ABL. L 221 vom 8.8.1998, S. 28) und GAN (ABL L 78 vom
16.3.1998, S. 1) bekriftigt.



7.11.2006 Amtsblatt der Europdischen Union L 307/147

hat. Die Tatsache, dass der Grundsatz bisher hauptsichlich
auf Unternehmen in Schwierigkeiten Anwendung fand,
beschrankt seine Anwendung nicht auf diese Kategorie von
Unternehmen.

(123) Es besteht keine Regel, wonach der Umstand, dass ein

Unternehmen Gewinne erwirtschaftet, von vornherein die
Moglichkeit ausschliefSt, dass die Kapitalzufihrung Ele-
mente einer staatlichen Beihilfe enthalt. Selbst wenn ein
Unternehmen profitabel arbeitet, konnte ein marktwirt-
schaftlich handelnder Kapitalgeber von einer (weiteren)
Kapitalzufithrung absehen, wenn er keine angemessene
Rendite (in Form von Dividenden oder Wertzuwachs) aus
dem investierten Kapital erwarten kann. Sollte das Unter-
nehmen zum Zeitpunkt der Investition nicht die erwartete
angemessene Rendite abwerfen, wiirde ein marktwirt-
schaftlich handelnder Kapitalgeber Malnahmen zur Steige-
rung der Rendite fordern. Daher ist der Grundsatz des
marktwirtschaftlich handelnden Kapitalgebers gleicherma-
Ben auf alle offentlichen Unternehmen anwendbar, und
zwar unabhingig davon, ob sie gewinn- oder verlust-
bringend arbeiten. Diese Haltung der Kommission ist durch
das Europdische Gericht erster Instanz im Urteil beziiglich
der WestLB bestitigt worden (*?).

(124) Demnach lautet die Kernfrage fiir die vorliegende Priifung,

ob ein marktwirtschaftlich handelnder Kapitalgeber ein
Kapital, das dieselben Merkmale aufweist wie die Forder-
vermogen und Liegenschaften des Landes Schleswig-Hol-
stein, unter denselben Bedingungen fiibertragen hitte,
insbesondere im Hinblick auf die vorgesehene Rendite aus
der Investition.

(125) Von zentraler Bedeutung war es, laut Angabe Deutschlands,

die gesamten Forderaktivititen des Landes zu biindeln und
sie wirtschaftlicher und effizienter fortzufithren, Forder-
beratung und -abwicklung zu optimieren sowie die
Voraussetzungen fiir einen flexiblen Mitteleinsatz zu
schaffen. Mit dieser Reorganisation war eine Erhohung
der Eigenkapitalausstattung der LSH verbunden, die im
Hinblick auf die absehbare Verinderung der Solvabilitdt-
sanforderungen zu einer langfristigen Sicherung der
Expansionsfahigkeit der LSH beitrug. Ferner beabsichtigte
das Land eine grundlegende Neuorientierung bei der
Bewirtschaftung der landeigenen und von den verschiede-
nen Dienststellen und Einrichtungen des Landes genutzten
Immobilien mit dem Ziel Ineffizienzen zu reduzieren.

(126) Ein marktwirtschaftlich handelnder Kapitalgeber wird auch

in dem Fall, in dem er bereits Anteile an einem
Unternehmen  halt, sonstige Investitionsmoglichkeiten
auflerhalb des Unternehmens priifen. Er wird sich in der
Regel nur dann fiir die Investition weiterer Mittel in das
offentliche Unternehmen entscheiden, wenn er fiir die
zusitzlichen Mittel eine angemessene Rendite erwarten
kann. Langfristige Rentabilititsaussichten des Anteilseig-
ners oder auch Effizienz- und Synergieaspekte sind
demzufolge bei der Frage, ob eine Kapitalzufuhr eine
staatliche Beihilfe darstellt, grundstzlich nicht zu beriick-
sichtigen. Stattdessen ist auch die Kapitalzufuhr eines
Anteilseigners — ganz gleich aus welchen Motiven sie
erfolgt — daran zu messen, ob der Investor fiir die
zusitzlichen Mittel mit einer normalen Rendite innerhalb
eines angemessenen Zeitraumes rechnen kann.

(*) Siehe Fn. 4 Rn. 206 ff.

(127) Diese Auslegung des Grundsatzes des marktwirtschaftlich

handelnden Investors, der die Kommission bereits in ihrer
Entscheidung 2000/392/EG (*%) gefolgt ist wurde durch das
Gericht erster Instanz nicht beanstandet. Es hat sich dabei
gleichermafen von der Uberlegung leiten lassen, dass sich
auch ein privater Kapitalgeber, der bereits am Stammbkapital
eines Unternehmens beteiligt ist, normalerweise nicht
damit begniigt, dass ihm eine Anlage keine Verluste bereite
oder nur begrenzte Gewinne einbringe. Vielmehr werde er
stets eine angemessene Rendite fur seine Anlage nach
Mafgabe der vorliegenden Umstinde und seiner kurz-,
mittel- oder langfristigen Interessen anstreben (*4).

(128) Im Lichte des ,Grundsatzes des marktwirtschaftlich

handelnden Kapitalgebers* ist somit die Kernfrage fur die
vorliegende Priifung, ob ein marktwirtschaftlich handelnder
Investor Kapital, das dieselben Merkmale aufweist wie das
Fordervermdgen des Landes Schleswig-Holstein, unter
denselben Bedingungen iibertragen hitte, insbesondere im
Hinblick auf die vorgesehene Rendite aus der Investition.

b)  Artikel 295 EG-Vertrag

(129) Gemifs Artikel 295 EG-Vertrag bleibt die Eigentums-

ordnung in den verschiedenen Mitgliedstaaten unberiihrt.
Dies rechtfertigt jedoch keine Zuwiderhandlung gegen die
Wettbewerbsregeln des Vertrags.

(130) Deutschland hat in Zusammenhang mit dem Landes-

bankenverfahren vorgetragen, dass die tibertragenen Mittel
nicht anders profitabel hatten verwendet werden konnen
als durch ihre Einbringung in eine dhnliche offentliche
Einrichtung. Daher stellte die Ubertragung die kommerziell
sinnvollste Verwendung dieses Vermdgens dar. So wire
jedes Entgelt fiir die Einbringung, d. h. jede zusitzliche
Rendite aus dem iibertragenen Vermogen, ausreichend, um
die Ubertragung im Hinblick auf den ,Grundsatz des
marktwirtschaftlich handelnden Kapitalgebers” zu rechtfer-
tigen.

(131) Dieser Argumentation kann nicht gefolgt werden. Es mag

zutreffen, dass die Einbringung der Fordervermogen in die
LSH und die sich daraus ergebende Moglichkeit fiir die
Bank, das Kapital fiir Solvabilititszwecke zu verwenden, die
wirtschaftlich sinnvollste Nutzung war. Sobald allerdings
offentliche Gelder und andere Aktiva fiir kommerzielle,
wettbewerbsorientierte Aktivititen eingesetzt werden, sind
die marktiiblichen Regeln anzuwenden. Das bedeutet, dass
der Staat, sobald er beschlieft, fiir offentliche Zwecke
bestimmtes Vermdogen (auch) kommerziell zu nutzen, daftir
ein Entgelt verlangen muss, dass der marktiiblichen
Vergiitung entspricht.

¢) Keine Anderung der Eigentiimerstruktur

(132) Ein Weg, sich als marktwirtschaftlicher Kapitalgeber einer

Bank eine marktiibliche Vergiitung zu sichern, besteht
darin, sich angemessen an den Gewinnen sowie den
Wertsteigerungen der Bank beteiligen zu lassen. Dies kann
durch eine der Kapitalzufithrung entsprechende Anderung
der Beteiligungsverhaltnisse erreicht werden. Dadurch kann
der Kapitalgeber angemessen an den Dividenden und an
einem moglichen Wertanstieg als Ergebnis der grofleren

(®® Siehe Fn. 3 Rn. 161ff.
(*%) Siehe Fn. 4, Rn. 241, 314.
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Ertragsmoglichkeiten partizipieren. Ein Mittel zur Gewdahr-
leistung einer angemessenen Rendite aus dem bereitge-
stellten Kapital wire daher gewesen, die Beteiligung des
Landes an der LSH entsprechend zu erhdhen, sofern die
Gesamtrentabilitit der Bank einer normalen Rendite ent-
spricht, die ein marktwirtschaftlich handelnder Kapitalge-
ber aus seiner Anlage erwartet. Dadurch wire die
Erorterung der Frage iiberfliissig geworden, ob das verein-
barte Entgelt auf den tatsichlich zur Unterlegung des
Wettbewerbsgeschifts in  Anspruch genommenen Teil
angemessen ist. Das Land Schleswig-Holstein hat sich
jedoch nicht fiir diese Vorgehensweise entschieden.

(133) Deutschland wendet insoweit ein, dass es beihilferechtlich

irrelevant sei, in welcher Weise sich das Land Schleswig-
Holstein von der LSH fur die Einbringung des IB-Kapitals
eine Vergitung habe einrdumen lassen, da die Zuftihrung
von Kapital nicht notwendig mit dem Erwerb von Gewinn-
und Stimmrechtsanteilen verbunden sei. Ferner sei auch zu
beriicksichtigen, dass durch die Einbringung des IB-Kapitals
in die LSH es dem Land Schleswig-Holstein maoglich
gewesen sei, fiir die Beteiligung der WestLB und der
Landesbank Baden-Wiirttemberg an der LSH einen hoheren
Kaufpreis zu erzielen als dies ohne diese Einbringung
moglich gewesen wire.

(134) Ist jedoch eine Neuverteilung der Anteile nicht durch-

setzbar, so hitte sich nach Auffassung der Kommission ein
marktwirtschaftlich handelnder Investor nur dann auf die
Investition eingelassen, wenn zumindest eine angemessene
Direktvergiitung vereinbart wird. Ein marktwirtschaftlich
handelnder Investor begniigt sich normalerweise nicht
damit, Verluste zu vermeiden oder eine begrenzte Rendite
fur seine Anlage zu erzielen, sondern versucht, den Ertrag
seines Vermodgens nach Maflgabe der vorliegenden
Umstinde und seiner Interessen zu maximieren (*°).
Ublicherweise wird deshalb auch der private Kapitalgeber,
der bereits Anteile an dem begiinstigten Unternehmen hilt,
entweder auf eine Veranderung der Beteiligungsverhaltnisse
oder auf eine angemessene fixe Vergiitung bestehen.
Anderenfalls wiirde er auf einen Teil der durch die
Kapitaleinbringung zusdtzlich erwirtschafteten Rendite
verzichten, da auch die anderen Anteilseigner an den
hoheren Dividenden sowie der Wertsteigerung des Unter-
nehmens profitieren, ohne selbst einen entsprechenden
Beitrag geleistet zu haben.

(135) Somit ist nicht erkennbar, dass ein marktwirtschaftlich

handelnder Investor in einer mit der Ubertragung der
Fordervermogen auf die LSH vergleichbaren Situation, in
der weder eine Anteilsverschiebung durchzusetzen war
noch der andere hilftige Anteilseigner einen mit der
Kapitalzufuhr in direkten Zusammenhang stehenden ent-
sprechenden Kapitalbeitrag geleistet hat, auf eine ange-
messene Direktvergiitung verzichtet hatte.

d) Kapitalbasis fiir die Vergiitung

(136) Entsprechend ihrer Vorgehensweise im Fall WestLB ermit-

telt die Kommission die angemessene Vergiitung fiir das
iibertragene Fordervermogen und die Zweckriicklage Lie-
genschaften anhand ihrer kommerziellen Nutzbarkeit fir
die LSH. Die Kommission unterscheidet auch vorliegend
nach der so genannten Geschiftsausweitungsfunktion und
der (bloen) so genannten Haftungsfunktion des als
Eigenkapital zur Verfligung gestellten Fordervermogens
fur die Geschaftstatigkeit des Kreditinstituts.

(**) Siehe Fn. 4, Rn. 320, 335.

(137) Unter der so genannten Geschiftsausweitungsfunktion des
Kapitals ist die Erweiterung des Geschiftspotentials durch
Risikoaktiva in Folge der aufsichtsrechtlichen Anerkennung
von zusitzlichem Eigenkapital einer Bank zu verstehen.
Ankniipfungspunkt fiir die marktiibliche Vergiitung ist
insoweit die Vergiitung, die ein privater Kapitalgeber, der
einer Bank Kernkapital zur Verfugung stellt, verlangen
wiirde. Soweit zur Verfiigung gestelltes Kapital zwar in der
Bilanz als Eigenkapital ausgewiesen ist, ihm jedoch die
aufsichtsrechtliche Anerkennung als Kernkapital versagt
wird oder es zur Unterlegung von Fordertitigkeiten
bestimmt ist, steht es zwar nicht zur Geschiftsausweitung
zur Verfugung. Jedoch ist Kapital nicht nur aufsichts-
rechtlich von Bedeutung. Da es den Gliubigern des
Kreditinstituts zumindest zu Haftungszwecken zur Ver-
fiigung steht (so genannte Haftungsfunktion), kann seine
okonomische Funktion immerhin noch mit der einer
Biirgschaft oder einer Garantie verglichen werden. Denn
die Hohe des in der Bilanz ausgewiesenen Eigenkapitals gibt
den Geldgebern der Bank Aufschluss iiber deren Bonitit
und wirkt sich somit auf die Bedingungen aus, zu denen die
Bank Fremdkapital aufnehmen kann. Die marktiibliche
Vergiitung der so genannten Haftungsfunktion des Kapitals
bemisst sich nach der Vergiitung, die ein privater Garantie-
geber von einem Kreditinstitut von vergleichbarer Grofe
und Risikoausrichtung wie die LSH verlangt hitte.

(138) Das Land Schleswig-Holstein hatte zum 1. Januar 1991 das
[B-Kapital, das sich nach endgiiltiger Priffung auf
1306 Mio. DEM behob, auf die LSH ibertragen. Das
eingebrachte IB-Kapital erhohte sich Jahr fir Jahr und
erreichte 2003 einen Wert von 1 967,6 Mio. DEM.

(139) Zum Bilanzstichtag 31. Dezember 1999 iibertrug das Land
zudem die Zweckriicklage Liegenschaften auf die LSH, was
zu einer Erhohung des bilanziellen Eigenkapitals um [...]
Mio. DEM fithrte. Nach zwei weiteren Ubertragungen
betrug diese Zweckriicklage zum 31. Dezember 2002
insgesamt [...] Mio. DEM.

(140) Das iibertragene [B-Kapital wurde vom BAKred jedes Jahr
in vollem Umfang als zusitzliches Kernkapital anerkannt
(*%). Es stand der LSH jedoch nicht vollstindig zur
Unterlegung ihres Wettbewerbsgeschifts zur Verfligung.
Wie im WestLB-Fall wurde die Zweckriicklage teilweise
auch durch Forderaufgaben der IB selbst belegt. Somit stand
dieser Teil der Zweckriicklage zwar nicht fur die Aus-
weitung der wettbewerbsorientierten Geschiftsbereiche der
Bank zur Verfiigung, hatte wohl jedoch Haftungsfunktion
fur die LSH. Das gleiche gilt fir die Zweckriicklage
Liegenschaften, die vom BAKred nicht als Kernkapital
anerkannt wurde, wohl aber eine Haftungsfunktion fur die
Bank hatte.

(141) Die Kommission ist der Auffassung, dass es bei der
Ermittlung der angemessenen Vergiitung nicht darauf
ankommen kann, in welcher Hohe das zur Verfugung
gestellte Kapital tatsichlich belegt wurde. Allein maf$geblich
ist die Moglichkeit der Nutzung des Kapitals zur Geschifts-
ausweitung. Auch ein privater Kapitalgeber wiirde sich

(*%) Der vorliegende Fall unterscheidet sich somit von dem Sachverhalt
im WestLB Verfahren, in dem nur ein Teil des ermittelten und in der
Bilanz als FEigenmittel ausgewiesenen Barwertes des Wohnungs-
baufordervermdgens aufsichtsrechtlich als Eigenkapital anerkannt
wurde.
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nicht mit einer belegungsabhingigen Vergiitung zufrieden
gegeben. Die Kommission folgt insoweit der Auffassung des
BdB, der darauf hingewiesen hat, dass es fur einen
marktwirtschaftlich handelnden Kapitalgeber, der das
Risiko des Verlusts seiner Einlage trage, unerheblich sei,
ob das Kreditinstitut das zugefithrte Kapital tatsichlich zur
Geschiftsausweitung nutze. Der BdB weist zu Recht darauf
hin, dass fiir einen marktwirtschaftlich handelnden Kapital-
geber allein entscheidend sei, dass er mit dem zugefithrten
Betrag selbst nicht mehr wirtschaften und damit keine
entsprechenden Renditen erzielen kann. Demzufolge spielt
es fur die hier zu erérternde Frage der mafigeblichen
Kapitalbasis auch keine Rolle, dass die LSH das zur
Verfiigung  gestellte Kapital lediglich in den Jahren
1999 bis 2003 voll belegt hatte.

(142) Ferner ist darauf hinzuweisen, dass der mafdgebliche

Zeitpunkt fiir die Ermittlung der Vergiitung fur die
Geschiftsausweitungsfunktion des Kapitals derjenige der
aufsichtsrechtlichen Anerkennung der Zweckriicklage als
Kernkapital durch das BAKred ist. Nach Angaben Deutsch-
lands konnte das Kapital erst von diesem Zeitpunkt an mit
Risikoaktiva belegt werden.

(143) Soweit das Kapital schon vorher als Eigenmittel in der

Bilanz ausgewiesen war, kam ihm jedoch zumindest
Haftungsfunktion zu, wie oben niher erliutert. Das gleiche
gilt fur den Betrag, der durch die IB selbst belegt wurde und
fur die Zweckriicklage Liegenschaften. Dies wird bei der
Ermittlung der angemessenen Vergiitung zu beriicksichti-
gen sein.

e)  Vergleich mit anderen Eigenkapitalinstrumenten

(144) Wie erldutert, ist der Ankniipfungspunkt fur die markt-

iibliche Vergiitung vorliegend diejenige Vergiitung, die ein
marktwirtschaftlich handelnder Kapitalgeber, der einer
Bank Eigenkapital zur Verfiigung stellt, verlangen wiirde.

(145) Unstreitig ist, dass ein direkter Vergleich der auf die LSH

tibertragenen Fordervermogen mit anderen Transaktionen
nicht maoglich ist. Mag die Transaktion auch in einigen
Aspekten bestimmten Instrumenten dhneln, so bestehen
doch zu jedem Instrument so viele Unterschiede, dass jeder
Vergleich nur eingeschrankt giiltig ist. Deshalb kann
entsprechend der Vorgehensweise im Fall WestLB (¥') die
angemessene Vergiitung auch hier nur dadurch ermittelt
werden, dass die Vermogensiibertragung mit verschiedenen
marktiiblichen Eigenkapitalinstrumenten verglichen wird,
um im Rahmen eines Ahnlichkeitsvergleichs das Instru-
ment zu bestimmen, dem diese am nichsten kommt und
welches daher den Mafstab fir die Bestimmung der
Vergiitung darstellt.

(*) Siehe Fn. 3 Rn. 19.

(146) Fir den Beschwerdefihrer kann das in der Zweckriicklage

zusammengefasste Fordervermaogen allein mit Stammkapi-
tal verglichen werden. Die Zweckriicklage sei vom Bundes-
aufsichtsamt fiir das Kreditwesen als Kernkapital (,Klasse-1¢
Kapital) anerkannt worden und konne deshalb auch nur
mit solchen Eigenkapitalinstrumenten verglichen werden,
die in Deutschland im Jahr der Einbringung als Kernkapital
anerkannt waren. Fir Deutschland hingegen dient der
Vergleich der verschiedenen Eigenkapitalinstrumente ledig-
lich der Bestimmung, welchem Risikoprofil (und damit
welchem Vergiitungsspektrum) die Investition aus Investo-
rensicht am ndchsten kommt. Demnach weise das IB-
Kapital die grolte Nihe zu Perpetual Preferred Shares,
Genussrechten und Stillen Beteiligungen auf.

(147) Zu beachten ist, dass die Instrumente, die Deutschland zu

Vergleichszwecken heranzieht, einer Bank in der Regel nur
einen sehr begrenzten Teil ihrer Eigenmittel verschaffen. Sie
sind erginzende Instrumente, die das ,Kern-Eigenkapital®
erganzen, das sich hauptsichlich aus Grundkapital und
offenen Riicklagen zusammensetzt. Durch die Ubertragung
der Fordervermogen hingegen wurden die Eigenmittel der
LSH fur Solvabilititsberechnungen fast verdreifacht. Zieht
man lediglich die Erhohung des Betrags in Betracht, den die
LSH zur Unterlegung ihrer Geschiftstitigkeit benutzen
konnte, so bedeutet dies immer noch eine Aufstockung der
Eigenmittel um {ber 50 %. Die genannten anderen
Instrumente wurden gewohnlich wie der BdB ausfiihrt
nur zu einem wesentlich geringeren Anteil herangezogen.
Mit einem der Vergleichsinstrumente wiére es nicht moglich
gewesen, das LSH-Kapital auf die gleiche Weise — und auf
dauerhafter Basis — aufzustocken.

(148) In diesem Zusammenhang ist auch hervorzuheben, dass

das relativ breit geficherte Instrumentarium an innovativen
Eigenkapitalinstrumenten von  Basiseigenmitteln  und
erginzenden Eigenmitteln, das den Kreditinstituten in
mehreren Lindern nunmehr zur Verfiigung steht, in
Deutschland noch nicht existierte, als 1991 die Uber-
tragung des IB-Kapitals auf die LSH stattfand und 1993 die
LSH den zu diesem Zeitpunkt in Kraft tretenden strengeren
Kapitalanforderungen nachkommen musste. Einige dieser
Instrumente wurden erst seither entwickelt, andere gab es
bereits, sie waren in Deutschland aber nicht anerkannt. Die
Instrumente, die in der Praxis hauptsichlich zur Verfiigung
standen und genutzt wurden, waren Genussscheine und
nachrangige Verbindlichkeiten (beides erginzende Eigen-
mittel, das zweite Instrument erst ab 1993 anerkannt).
Somit ist der Vergleich des IB-Kapitals mit derartigen
innovativen Instrumenten, die zumeist erst spdter ent-
wickelt wurden und teils nur in anderen Lindern verfiigbar
waren, nicht iberzeugend.

(149) In Bezug auf die beiden Eigenkapitalinstrumente, die bei

dem von Deutschland unternommenen Vergleich als
ndchste Referenzgrofen eine zentrale Rolle spielen, nimlich
Perpetual Preferred Shares und Genussscheine, sind einige
spezifische Punkte hervorzuheben. Perpetual Preferred
Shares zahlen in einigen Lindern zu den Basiseigenmitteln
(Kernkapital), sind aber in Deutschland nach wie vor nicht
als solches anerkannt. Genussscheine zihlen lediglich zu
den erginzenden Eigenmitteln, wihrend das IB-Kapital die
Qualitdt von Basiseigenmitteln hat. Daher ist das IB-Kapital
fur die LSH von weitaus groferem Nutzen, da diese sich
damit ergdnzende Eigenmittel (wie z. B. Genussscheine) bis
zu gleicher Hohe verschaffen kann, um so die Eigen-
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mittelbasis zu erweitern. Auch wiirden, sollten sich an
Verlustjahre wieder gewinnbringende Jahre anschliefRen,
zunichst die Genussscheine und dann erst das IB-Kapital
wieder auf den Nennwert aufgefiillt. Dariiber hinaus steht
das IB-Kapital der LSH ohne jegliche zeitliche Begrenzung
zur Verfugung, wihrend Genussscheine tiblicherweise fiir
zehn Jahre begeben werden. Des Weiteren muss erneut
darauf hingewiesen werden, dass der enorme Umfang der
Kapitalzufuhr atypisch ist und die Rangfolge im Falle von
Verlusten muss hiermit in Zusammenhang gesehen werden.
Da der Anteil des IB-Vermogens relativ grof§ ist, wird es
beim Auftreten groferer Verluste relativ rasch angegriffen.

(150) Aus all diesen Griinden ist die Kommission der Auffassung,

dass der von Deutschland vorgenommene Vergleich mit
innovativen Eigenkapitalinstrumenten wegen der Besonder-
heiten des IB-Kapitals nicht geeignet ist, als Grundlage fur
die Bestimmung der angemessenen Vergiitung fiir das IB-
Kapital zu dienen. Vorliegend sind die Parteien auch in der
Verstindigung vom 8. Oktober 2004 von der Stamm-
kapitaldhnlichkeit der vorliegenden Transaktion ausgegan-
gen.

(151) Ferner folgt die Kommission der Auffassung des BdB, dass

die Nachrangigkeitsabrede im Mantelvertrag zwischen den
Anteilseignern der LSH, durch die das IB-Kapital erst
nachrangig nach dem sonstigen Eigenkapital der LSH
eingesetzt wird, kein reduziertes Risiko fur den Investor
darstellt. Das zugefithrte Kapital stellte einen bedeutenden
Teil des gesamten Kernkapitals dar und damit besteht eine
sehr hohe Wahrscheinlichkeit, dass das Kapital bei Verlusten
zumindest teilweise herangezogen wird.

f)  Liquidititsnachteile

(152) Dem Argument der LSH zu den Liquiditdtsnachteilen kann

im Prinzip gefolgt werden. Eine ,normale“ Kapitalzufuhr an
eine Bank verschafft dieser sowohl Liquiditat als auch eine
Eigenmittelbasis, die aus aufsichtsrechtlichen Griinden zur
Ausweitung ihrer Geschiftstitigkeit erforderlich ist. Um das
Kapital voll zu nutzen, d. h. um ihre 100 % risikoge-
wichteten Aktiva um den Faktor 12,5 zu erweitern (d. h.
100 dividiert durch den Solvabilititskoeffizienten von 8 %),
muss sich die Bank 11,5 mal auf den Finanzmirkten
refinanzieren. Vereinfacht gesagt ergibt die Differenz aus
12,5-mal erhaltenen und 11,5-mal gezahlten Zinsen auf
dieses Kapital abziiglich sonstiger Kosten der Bank (z. B.
Verwaltungsaufwendungen) den Gewinn auf das Eigen-
kapital (*®). Da das Fordervermdgen der LSH zunichst
keine Liquiditdt verschafft — weil das {ibertragene Ver-
mogen und simtliche Ertrige des Fordervermogens gesetz-
lich der Wirtschafts- und Wohnungsbauférderung
vorbehalten sind -, hatte die LSH zusitzliche Finanzierungs-
kosten in Hohe des Kapitalbetrags, wenn sie die erforder-
lichen Mittel auf den Finanzmirkten aufnahm, um die
Geschiftsmoglichkeiten voll auszuschopfen, die sich ihr
durch das zusitzliche Eigenkapital eroffneten, d. h. um die
risikogewichteten Vermogenswerte um das 12,5 fache des

Kapitalbetrages auszuweiten (bzw. existierende Vermogens-
werte in dieser Hohe zu erhalten) (*%). Wegen dieser
Zusatzkosten, die bei in liquider Form zugefithrtem
Eigenkapital nicht entstehen, muss zur Ermittlung des
angemessenen Entgelts ein entsprechender Abschlag vor-
genommen werden. Ein marktwirtschaftlich handelnder
Kapitalgeber kann nicht erwarten, dasselbe Entgelt zu
erhalten wie bei der Zufiihrung von Barkapital.

(153) Die Kommission ist dabei jedoch der Auffassung, dass nicht

der gesamte Refinanzierungszinssatz in Rechnung zu
stellen ist. Refinanzierungskosten sind Betriebsaufwendun-
gen und verringern damit das steuerbare Einkommen. Das
Nettoergebnis der Bank verringert sich also nicht um den
Betrag der zusitzlich gezahlten Zinsen. Ein Teil dieser
Aufwendungen wird nimlich durch eine geringere Korper-
schaftsteuer ausgeglichen. Nur die Nettoaufwendungen sind
als zusitzliche Belastungen der LSH infolge des besonderen
Charakters des iibertragenen Kapitals zu beriicksichtigen.
Insgesamt erkennt die Kommission also an, dass der LSH
zusitzliche ,Liquiditdtskosten“ in der Hohe von ,Refinan-
zierungskosten abziiglich Unternehmensteuern® entste-
hen (*9).

g)  Angemessene Vergiitung

Angemessene Vergiitung fiir den mit
Wettbewerbsgeschift belegbaren Betrag

(154) Die angemessene Vergiitung fiir den mit Wettbewerbsge-

schift belegbaren Betrag ldsst sich zweifellos auf ver-
schiedene Weise ermitteln. Alle Berechnungsweisen zur
Ermittlung der Vergiitung fiir zur Verfugung gestelltes
Stammkapital folgen jedoch den gleichen Grundprinzipien.
Auf der Basis dieser Grundprinzipien nimmt die Kommis-
sion die Berechnung vorliegend in zwei Schritten vor:
Zunichst wird die Mindestvergiitung ermittelt, die ein
Investor fiir eine (hypothetische) Stammkapitalinvestition
in die LSH erwarten wiirde. Anschlieend wird gepriift, ob
am Markt aufgrund der Besonderheiten der in Frage
stehenden Transaktion ein Auf- oder Abschlag vereinbart
worden wire und gegebenenfalls eine hinreichend belast-
bare Quantifizierung durch die Kommission vorgenommen
werden kann.

Ermittlung einer zu erwartenden Mindestvergiitung
fiir eine Stammkapitalinvestition in die LSH

(155) Die erwartete Rendite einer Investition und das Investi-

tionsrisiko sind wesentliche Determinanten der Investi-
tionsentscheidung eines marktwirtschaftlich handelnden
Kapitalgebers. Um die Hohe dieser beiden Elemente zu
bestimmen zieht der Investor alle verfiigbaren Firmen- und
Marktinformationen in sein Kalkiil mit ein. Dabei stiitzt er
sich auf historische Durchschnittsrenditen, die im Allge-
meinen einen Anhaltspunkt auch fiir die zukiinftige
Leistungsfihigkeit des Unternechmens darstellen, sowie
unter anderem auf die Analyse des fur den Investitions-

(*%) Die Situation bleibt die gleiche, wenn man die Moglichkeit in
Betracht zicht, erganzende Eigenmittel bis zur Hohe der Basiseigen-
mittel aufzubringen (Faktor 25 statt 12,5 fiir die Basiseigenmittel).

(*9) Bestitigt durch Urteil des Gerichts erster Instanz sieche Fn. 4,
Rn. 321 bis 331.

(*®) In der Realitit ist die Situation natiirlich weitaus komplizierter, z. B.
wegen aufSerbilanzmifiger Posten, unterschiedlicher Risikogewichte
fiir Aktiva und Posten mit Null-Risiko. Der Kern der Uberlegung
indes bleibt davon unberiihrt.
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zeitraum geltenden Geschiftsmodells des Unternehmens,
der Strategie und Qualitit der Unternehmensfithrung oder
den relativen Aussichten des betreffenden Wirtschafts-
Zweigs.

(156) Ein marktwirtschaftlich handelnder Kapitalgeber wird nur

dann eine Investition titigen, wenn sie im Vergleich zur
ndchst besten Alternativverwendung des Kapitals eine
héhere Rendite, bzw. ein geringeres Risiko ermdglicht.
Entsprechend wird ein Investor keine Investitionen in ein
Unternehmen tétigen, dessen Renditeerwartungen geringer
sind als die durchschnittliche Renditeerwartungen anderer
Unternechmen mit einem vergleichbaren Risikoprofil. In
diesem Fall kann angenommen werden, dass hinreichende
Alternativen zum angenommenen Investitionsvorhaben
bestehen, die eine hohere Renditeerwartung bei gleichem
Risiko versprechen.

(157) Verschiedene Methoden bestehen, um die angemessene

Mindestvergiitung zu ermitteln. Dies reicht von verschiede-
nen Varianten des Finanzierungsansatzes bis hin zur
CAPM-Methode. Zum Zwecke der Darstellung der ver-
schiedenen Ansitze ist es sinnvoll, zwischen zwei Kompo-
nenten zu unterscheiden, einer risikofreien Rendite und
einer projektspezifische Risikopramie:

Angemessene Mindestrendite einer risikobehafteten Inves-
tition

risikofreier Basissatz + Risikopramie der risikobehafteten
Investition.

Die angemessene Mindestrendite einer risikobehafteten
Investition kann folglich als die Summe des risikofreien
Renditesatzes und der zusitzlichen Risikopramie fiir die
Ubernahme des investitionsspezifischen Risikos beschrie-
ben werden.

(158) Entsprechend ist das Fundament einer jeden Renditebe-

stimmung die Existenz einer ausfallrisikolosen Anlageform
mit einer annahmegemaf risikolosen Rendite. Ublicher-
weise wird die erwartete Rendite festverzinsliche Wert-
papiere staatlicher Emittenten zur Bestimmung des
risikofreien Basissatzes herangezogen (beziehungsweise
ein auf solche Wertpapiere beruhender Index), stellen sie
doch Anlageformen mit vergleichbar geringem Risiko dar.
Unterschiede zwischen den verschiedenen Methoden beste-
hen jedoch beziiglich der Ermittlung der Risikopramie:

—  Finanzierungsansatz: Die erwartete Eigenkapitalrendite
eines Investors stellt aus der Sicht der kapitalnutz-
enden Bank zukiinftige Finanzierungskosten dar. Bei
diesem Ansatz werden zunichst die historischen
Eigenkapitalkosten ermittelt, die bei Banken ange-
fallen sind, die mit der in Frage kommenden Landes-
bank  vergleichbar  sind. Der  arithmetische
Durchschnitt der historischen Kapitalkosten wird
dann gleichgesetzt mit den zukiinftig erwarteten
Eigenkapitalkosten und damit mit der erwarteten
Renditeforderung des Investors.

—  Finanzierungsansatz mit Compound Annual Growth Rate:
Im Mittelpunkt dieses Ansatzes steht die Verwendung

des geometrischen anstatt des arithmetischen Mittel-
wertes.

— CAPM: Das CAPM ist das bekannteste und am
hdufigsten getestete Modell der modernen Finanz-
wirtschaft, mit dem die von einem Investor erwartete
Rendite mit folgender Formel ermittelt werden kann:

Mindestrendite =

risikofreier Basissatz + (Markt-Risikopramie x Beta)

Die Risikopramie fiir die Eigenkapitalinvestition ergibt sich
durch die Multiplikation der Risikopramie des Marktes mit
dem Betafaktor (Markt-Risikoprimie x Beta). Mit dem
Betafaktor wird das Risiko eines Unternehmens relativ zum
Gesamtrisiko aller Unternehmen quantifiziert.

Das CAPM ist die vorherrschende Methode zur Berechnung
von Investitionsrenditen bei borsennotierten grofSen Unter-
nehmen. Da die LSH kein borsennotiertes Unternehmen ist,
ist jedoch eine direkte Ableitung ihres Betawertes nicht
moglich. Eine Anwendung des CAPM ist deshalb nur auf
der Basis einer Schitzung des Betafaktors moglich.

(159) In seiner Stellungnahme vom 29. Juli 2003 gelangte der

BdB bei Anwendung des CAPM zu einer zu erwartenden
Mindestvergiitung fiir eine Stammbkapitalinvestition in die
LSH zum Zeitpunkt der Ubertragung am 31. Dezember
1990 von 14,85 % p.a. Deutschland duferte grundsatzliche
Bedenken gegen die Anwendung des CAPM. Dariiber
hinaus sei der BdB von einem zu hohen Betafaktor
ausgegangen und habe zudem den risikolosen Basiszinssatz
fehlerhaft ermittelt. Auch die Markt-Risikoprimie von
4,6 % sei zu hoch angesetzt. Richtigerweise hitte der BdB
auf der Grundlage des CAPM zu einer deutlich niedrigeren
Mindestvergiitung fiir eine hypothetische Stammkapitalin-
vestition in die LSH gelangen miissen. In Rahmen ihrer
Verstandigung iiber die marktangemessene Vergiitung
gelangten das Land Schleswig-Holstein, die HSH Nordbank
und der BdB zu dem Ergebnis, dass eine Mindestvergiitung
von 9,29 % angemessen sei.

(160) Die Parteien haben ihren Berechnungen das CAPM

zugrunde gelegt. Dabei haben sie als risikolosen Basiszins-
satz 6,61 % zugrunde gelegt. Die Ermittlung dieses Zins-
satzes erfolgte unter der Annahme, dass das
Zweckvermogen der LSH dauerhaft zur Verfigung gestellt
werden sollte. Die Parteien haben daher von der Ver-
wendung einer stichtagsbezogenen am Markt zum Ein-
bringungszeitpunkt beobachtbaren risikolosen Rendite fiir
einen festen Investitionszeitraum (z. B. 10-jahrige Renditen
fur Staatsanleihen) abgesehen, da eine solche Betrachtung
das Reinvestitionsrisiko, d. h. das Risiko, nach Ablauf des
Investitionszeitraumes nicht wieder in Hohe des risikolosen
Zinssatzes zu investieren, aufler Acht lassen wiirde. Nach
Auffassung der Parteien wird dem Investitionsrisiko am
Besten Rechnung getragen, wenn man einen ,Total Return
Index“ zugrunde legt. Deshalb haben die Parteien den
REX10 Performance Index der Deutschen Borse AG
herangezogen, der die Performance einer Investition in
Anleihen der Bundesrepublik Deutschland mit exakt zehn
Jahren Laufzeit abbildet. Die vorliegend verwendete
Indexreihe beinhaltet die jeweiligen Jahresendstinde des
REX10 Performance Index ab 1970. Die Parteien haben
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sodann die Rendite per annum ermittelt, die den Trend wie
er in dem zugrunde gelegten REX10 Performance Index in
dem Zeitraum 1970 bis 1990 abgebildet ist, widerspiegelt
und sind so zu dem risikolosen Basiszinssatz von 6,61 %
gelangt.

(161) Da die Einlage der LSH in der Tat dauerhaft zur Verfigung
gestellt werden sollte, erscheint die Vorgehensweise zur
Ermittlung des risikolosen Basiszinssatzes in diesem
speziellen Fall angemessen. Auch stellt der herangezogene
REX10 Performance Index eine allgemein anerkannte
Datenquelle dar. Der ermittelte risikolose Basiszinssatz
erscheint somit hier sachgerecht.

(162) Die Schitzung des Betafaktors von 0,670 erfolgte auf der
Basis eines Gutachtens der KPMG zu so genannten
,adjusted“ Betafaktoren von simtlichen in Deutschland
borsennotierten Kreditinstituten, das der Kommission vor-
liegt. Auf der Basis dieses Gutachtens und angesichts der
Geschiftsausrichtung der LSH ist dieser Betafaktor als
angemessen anzuschen.

(163) Ferner erscheint aus Sicht der Kommission auch die Markt-
Risikoprimie von 4,0 % vertretbar. Bereits im WestLB-
Verfahren, das zur Entscheidung 2000/392/EG fiihrte,
wurde die so genannte allgemeine langfristige Markt-
Risikopramie, also die Differenz zwischen der langfristigen
Durchschnittsrendite auf ein iibliches Aktienportfolio und
der auf Staatsanleihen, mehrfach behandelt. In den ent-
sprechenden Gutachten zum Verfahren wurden je nach
Methodik, Zeitraumbetrachtung und Datenbasis Spannen
von etwa 3 % bis 5 % angesetzt. So rechnete ein Gutachten,
das fur den BdB erstellt wurde, alternativ mit 3,16 % und
5%, ein anderes, fiir die WestLB im selben Verfahren
erstelltes Gutachten rechnete alternativ mit 4,5 % und 5 %
und Lehman Brothers, auch fur WestLB titig, rechnete mit
einem Satz von 4 %. Vor diesem Hintergrund hat die
Kommission in dem vorliegenden Fall keinen Anlass, von
der in der Verstindigung verwendeten Markt-Risikopramie
abzuweichen. Ausgehend vom CAPM bestehen nach Auf-
fassung der Kommission keine Zweifel, dass die von den
Parteien ermittelte Mindestvergiitung vorliegend als ange-
messen angesehen werden kann.

(164) Die Kommission hat keine Anhaltspunkte dafur, dass die
von den Parteien ermittelte Mindestvergiitung fiir eine
hypothetische Stammkapitalinvestition einem Markttest in
dem vorliegend zu beurteilenden Fall nicht standhalten
kann. Die Kommission legt deshalb als angemessene
Mindestvergiitung fiir das Zweckvermdgen einen Wert
von 9,29 % p.a. (nach Unternehmenssteuer und vor
Investorensteuer) fest.

Renditeabschlag wegen fehlender Liquiditit

(165) Der langfristige risikofreie Satz (deutsche Bundesanleihen
mit zehn Jahren Laufzeit) betrug Ende 1990 8,98 %. Die
LSH gab an, ihre Refinanzierungskosten hitten zum
Zeitpunkt der Vermogensiibertragung aufgrund  ihrer
Finanzstruktur bei 9,2 % gelegen. In der Verstindigung
haben die Parteien einen langfristigen risikofreien Satz von
6,61 % zugrunde gelegt (*!). Dariiber hinaus haben sich die
Parteien darauf geeinigt, einen pauschalen Steuersatz von
50 % anzunehmen. Dementsprechend kommen die Par-
tefen zu einem Nettorefinanzierungssatz von 3,31 % und
damit zu einem entsprechenden Liquidititsabzug.

(1) Die Parteien legen dabei die nach dem REX10 Performance Index der
Deutschen Borse AG ermittelten risikolosen Zinssitze zugrunde.

(166) Aufgrund dieser Verstindigung und der Tatsache, dass der

Betrag unter den von Deutschland bereits vorher genannten
Rahmen fillt, hat die Kommission keinen Anlass, diesen als
nicht sachgerecht anzuschen und legt diesen Betrag damit
der Ermittlung des Beihilfenelements zugrunde.

Renditeaufschlag wegen der Besonderheiten der
Ubertragung

(167) In der Praxis werden bei der Festlegung einer Vergiitung

atypische Umstidnde, die ein Abweichen vom Normalfall
einer Stammbkapitalinvestition in das betreffende Unter-
nehmen darstellen, im Allgemeinen durch entsprechende
Zu- bzw. Abschlige beriicksichtigt. Es ist daher zu priifen,
ob entsprechend den Besonderheiten, insbesondere dem
konkreten Risikoprofil der IB-Kapital-Ubertragung, Griinde
fir eine Anpassung der ermittelten Mindestvergiitung von
9,29 %, die ein Privatinvestor fiir eine (hypothetische)
Stammbkapitalinvestition in die LSH erwarten wiirde, vor-
liegen und zudem eine methodisch hinreichend belastbare
Quantifizierung durch die Kommission vorgenommen
werden kann. In diesem Zusammenhang erscheint die
Uberpriifung von drei Aspekten angezeigt: erstens die
unterbliebene Ausgabe neuer Gesellschaftsanteile und der
damit verbundenen Stimmrechte, zweitens das auferor-
dentliche Volumen der Vermdogensiibertragung und drittens
die fehlende Fungibilitdt der Anlage.

(168) Das Land erhielt durch die Einbringung keine zusitzlichen

Stimmrechte. Mit einem Stimmrechtsverzicht ldsst sich der
Kapitalgeber die Moglichkeit entgehen, die Geschiftsleitung
der Bank in ihren Entscheidungen zu beeinflussen. Wenn
die Stimmrechte des Landes aufgestockt worden wiren,
hitte das Land mehr als 50 % der Stimmrechte besessen,
d. h. das Land wire zum Mehrheitseigner geworden. Zum
Ausgleich dafiir, dass ein hoheres Verlustrisiko hinge-
nommen wird, ohne dass dem ein entsprechend grofierer
Einfluss auf das Unternechmen gegeniibersteht, wiirde ein
marktwirtschaftlich handelnder Kapitalgeber (selbst bei
Abmilderung des Risikos durch interne Abreden mit den
anderen Anteilseigner) eine hohere Vergiitung verlangen.
Ausgehend von der erhohten Vergiitung fiir Vorzugsaktien
gegeniiber Stammaktien und in Ubereinstimmung mit dem
Beschwerdefiihrer BdB, dem Land Schleswig-Holstein und
der LSH, die als Ergebnis ihrer Gespriche vom August/
September 2004 hierfiir einen Satz von 0,3 % p.a. (nach
Steuern) als angemessen ansehen, hilt die Kommission
hierfiir einen Aufschlag von mindestens 0,3 % p.a. (nach
Unternehmensteuern) fiir sachgerecht. Auch die Parteien
der Verstandigung halten einen Aufschlag von 0,3 % wegen
der fehlenden Ausgabe neuer Stimmrechte fiir sachgerecht.

(169) Das Volumen des {iibertragenen Vermogens und der

Einfluss, den dies aus dem Blickwinkel der Solvabilitats-
richtlinie fiir die LSH spielte, ist bereits erwdhnt worden.
Mit der Einbringung des IB-Kapitals erhohte sich das
Kernkapital der LSH erheblich, und zwar ohne Akquisi-
tions- und Verwaltungskosten. Ein marktwirtschaftlich
handelnder Kapitalgeber hitte bei Zufuhr von Kapital mit
dem relativ und absolut grofSen Betrag der IB-Vermogens-
masse wahrscheinlich einen Aufschlag verlangt. Auf der
anderen Seite ist eine Stammkapitalzufuhr von etwa 1,3
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Mrd. DEM in eine der grofiten deutschen Universalbanken
gerade im Hinblick auf den auflerordentlichen Kapitalbedarf
europdischer Kreditinstitute wegen der Solvabilitatsricht-
linie nicht als aulerhalb jeglicher normalen geschiftlichen
Dimension anzusehen. Es kommt hinzu, dass ein grof3es
Volumen als Indiz fir die Stammbkapitaldhnlichkeit einer
Vermogenseinlage herangezogen werden kann, denn zum
Einbringungszeitpunkt Ende 1990 waren grofvolumige
Stille Einlagen am Markt untypisch. Es wiirde daher eine
unzuldssige doppelte Beriicksichtigung des Volumens
bedeuten, wenn bei einer stammbkapitaldhnlichen Investi-
tion das Volumen des tibertragenen Vermogens herange-
zogen wiirde, um einen weiteren Aufschlag zu
rechtfertigen. Die Kommission hilt es daher fiir nicht mit
hinreichender Sicherheit nachweisbar, dass ein marktwirt-
schaftlich handelnder Kapitalgeber fiir die gegebene
absolute und relative Grofle des zugefithrten Kapitals einen
besonderen Aufschlag verlangt hitte. Die Kommission sieht
somit zugunsten der LSH davon ab, einen Aufschlag unter
dem Gesichtspunkt des Volumens der Vermogensiiber-
tragung zu erheben. Ebenso geht die Verstindigung davon
aus, dass wegen des Volumens des iibertragenen Vermogens
kein Aufschlag erfolgen soll.

(170) Schlieflich ist auf die fehlende Fungibilitit der Anlage

hinzuweisen, d. h. die fehlende Moglichkeit, das investierte
Kapital jederzeit auch wieder aus dem Unternehmen
abzuziehen. Normalerweise kann ein Kapitalgeber ein
Eigenkapitalinstrument auf dem Markt an Dritte verkaufen
und damit seine Investition beenden. Eine normale
Zufihrung von Stammkapital lauft bei genauer Betrach-
tung folgendermafen ab: Der Investor bringt auf der
Aktivseite der Bilanz Vermogen ein (sei es als Bar- oder als
Sacheinlage). Dem entspricht auf der Passivseite im Regelfall
ein handelbarer Anteil zugunsten des Investors, z. B. bei
einer Aktiengesellschaft sind dies Aktien. Diese Aktien
kann er an Dritte verduRern. Damit kann er zwar nicht
seinen urspriinglich eingebrachten Vermogenswert wieder
abzichen. Denn dieser zdhlt nun zum haftenden Eigen-
kapital der Gesellschaft und ist seiner Disposition entzogen.
Er kann aber durch die Verduferung der Aktie den
wirtschaftlichen Gegenwert realisieren. Seine Kapitalanlage
ist damit fungibel. Wegen der besonderen Umstinde der
Ubertragung des IB-Kapitals stand dem Land diese
Moglichkeit nicht offen. Dennoch sieht die Kommission
keinen Anlass fiir einen weiteren Aufschlag. Zwar hatte das
Land nicht die Moglichkeit, durch die freie Handelbarkeit
der Anlage den wirtschaftlichen Gegenwert zu realisieren,
allerdings bestand jederzeit die Moglichkeit, das Zweckver-
mogen per Gesetz wieder aus der LSH herauszuldsen und
gegebenenfalls durch erneute Einbringung in andere Insti-
tute hohere Renditen zu erzielen. Auch hier geht die
Verstandigung zwischen dem BdB, dem Land Schleswig-
Holstein und der HSH Nordbank davon aus, dass wegen
mangelnder Fungibilitit des Vermogens kein Aufschlag
erfolgen sollte.

(171) Die Kommission hilt daher insgesamt einen Renditeauf-

schlag von 0,3 % p.a. (nach Unternechmenssteuern und vor
Investorensteuer) fiir den Verzicht auf zusitzliche Stimm-
rechte fiir sachgerecht.

Gesamtvergiitung

(172) Aufgrund all dieser Uberlegungen und in Ubereinstimmung

mit dem Beschwerdefithrer BdB, dem Land Schleswig-

Holstein und der LSH gelangt die Kommission zu dem
Schluss, dass eine angemessene Vergiitung 6,28 % p.a.
(nach Unternehmenssteuern) betragen wiirde, namlich
9,29 % normale Rendite fiir das fragliche Investment
zuziiglich 0,3 % wegen der Besonderheiten der Transaktion
abziiglich 3,31 % wegen des Finanzierungsaufwandes,
welcher der LSH wegen der fehlenden Liquiditdt des
tibertragenen Vermaogens entsteht.

Angemessene Vergiitung fiir das IB-Kapital bis zum
Zeitpunkt der Anerkennung durch das BAKred, fiir
den von der IB belegten Betrag und fiir die
Zweckriicklage Liegenschaften

(173) Wie bereits dargelegt, war das IB-Kapital fir die LSH bereits

von materiellem Wert, bevor es vom BAKred als Kern-
kapital im Sinne des KWG anerkannt wurde, da es bereits
vom Zeitpunkt seiner Einbringung an als Eigenkapital
bilanziert war. Das gleiche gilt fir den von der IB belegten
Betrag und fiir die Zweckriicklage Liegenschaften. Seine
okonomische Funktion ldsst sich dabei mit der einer
Biirgschaft oder Haftung vergleichen. Um sich einem
derartigen Risiko auszusetzen, wiirde ein marktwirtschaft-
lich handelnder Kapitalgeber eine angemessene Vergiitung
verlangen. Deutschland hat zundchst den von der Kommis-
sion in der Entscheidung 2000/392/EG anerkannten (*?)
Ausgangssatz von 0,3 % p.a. fur die Haftungsfunktion
zugunsten der LSH fiir nicht angemessen gehalten. In der
Entscheidung 2000/392/EG wurde ein Aufschlag auf den
genannten Satz von 0,3 % p.a. um weitere 0,3 % p.a.
vorgenommen, weil einerseits Avalbiirgschaften tiblicher-
weise mit bestimmten Transaktionen verkniipft und
befristet sind (was bei der WestLB nicht der Fall war) und
andererseits der der WestLB zur Verfiigung gestellte Betrag
von iiber 3,4 Mrd. DEM iiber dem liegt, was normalerweise
durch derartige Bankbiirgschaften abgedeckt wird.

(174) Aufgrund der grundsitzlichen Vergleichbarkeit zwischen

WestLB und LSH sowie mangels anderer Anhaltspunkte
geht die Kommission davon aus, dass dieser Satz der
Vergiitung entspricht, die die LSH auch fiir die Ubernahme
einer Avalbiirgschaft zu ihren Gunsten am Markt hitte
zahlen miissen.

(175) Auch hier geht die Verstindigung zwischen dem BdB, dem

Land Schleswig-Holstein und der LSH davon aus, dass ein
Aufschlag von 0,3 % p.a. gerechtfertigt erscheint. Die
Kommission halt daher einen Aufschlag bei der LSH fiir
gerechtfertigt und legt damit einen Satz von 0,3 % p.a. als
angemessene Vergiitung fur die Haftungsfunktion des
Kapitals vom Zeitpunkt der bilanziellen Einbringung des
Kapitals am 1. Januar 1991 bis zur Anerkennung durch das
BAKred zugrunde. Der Satz von 0,3 % p.a. nach Steuern
wurde von den Parteien bei der der Verstindigung beige-
fugten Tabelle zur Kalkulation des Beihilfenelements
zugrunde gelegt.

Keine Beriicksichtigung der IB-
Dividendenausschiittungen

(176) Deutschland hat vorgetragen, dass die in den Jahren

1993 bis 2002 an das Land ausgeschiitteten IB-Dividenden
in Hohe von 99,9 Mio. DEM von der zu zahlenden
Vergiitung in Abzug zu bringen seien. Auf nach der

(*) Siehe Fn. 3 Rn. 221.
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Investition geleistete Zahlungen und realisierte Wertsteige-
rungen kann es nach dem Grundsatz des marktwirt-
schaftlich handelnden Kapitalgebers, der aufgrund der ihm
zum Investitionszeitpunkt zur Verfiigung stehenden Infor-
mationen entweder eine angemessene Rendite erwarten
kann oder eine direkte Vergiitung vereinbart, nicht
ankommen. So kénnen nicht von vornherein kalkulierbare
Ausschiittungen oder Wertsteigerungen nicht ausschlagge-
bend sein.

(177) Die Kommission ist daher der Ansicht, dass im vor-
liegenden Fall die IB-Dividendenausschiittungen nicht von
der zu zahlenden Vergiitung in Abzug zu bringen sind.

h)  Synergieeffekte

(178) Die LSH ist der Auffassung, dass bei der Bewertung der dem
Land zugeflossenen Vergiitung auch die durch die Ein-
bringung erzielten Synergievorteile zu betrachten seien. Es
ist jedoch klar ersichtlich, dass der eigentliche Zweck der
Ubertragung darin bestand, der LSH eine mit den neuen
Solvabilitdtsvorschriften vereinbare Eigenkapitalbasis zu
geben. Synergien wurden als ein positiver (Neben-) Effekt
angesehen, waren aber zu diesem Zeitpunkt sicherlich nicht
der Hauptgrund fur die Transaktion.

(179) Falls im Ubrigen fiir die IB derartige Synergien und
Einsparungen entstehen, kommt dies der WKA und WAK
durch Reduzierung der Kosten (und somit dem Land)
zugute, kann aber nicht als Gegenleistung der LSH fiir die
Bereitstellung von Basiseigenmittel angesehen werden. Da
sich durch diese Synergien weder die Verwendbarkeit des
tibertragenen Kapitals fir die LSH vermindert, noch die aus
der Ubertragung resultierenden Kosten fiir die LSH
erhohen, diirften die Synergien auch keinen Einfluss auf
die Hohe des Entgelts haben, das von einem nach
marktwirtschaftlichen Grundsitzen handelnden Kapitalge-
ber fir das bereitgestellte Eigenkapital von der Bank
verlangt werden konnte. Auch im Falle eines tatsdchlichen
Vorteils fir das Land infolge von Synergien wire jeder
Wettbewerber aufgrund der Konkurrenz gezwungen gewe-
sen, dem Land fiir das Finanzinstrument (IB-Kapital)
zuziiglich zu einem angemessenen Entgelt fiir das bereit-
gestellte Eigenkapital eine ,Vergiitung” in Form solcher
Vorteile zu ,zahlen*.

(180) Im Ubrigen entstehen Synergien infolge eines Zusammen-
schlusses normalerweise in den beiden am Zusammen-
schluss beteiligten Unternehmen. Es ist schwer zu
verstehen, warum die LSH von diesen Vorteilen iiberhaupt
nicht profitieren sollte.

i)  Gesetzesinderung zum 1. Juni 2003

(181) Deutschland hat dargelegt, dass mit rechtlicher Wirkung
zum 1. Juni 2003 die IB aus dem Vermogen der LSH
abgespalten wurde. Das Zweckvermogen Liegenschaften
wurde mit rechtlicher Wirkung zum 1. Juni 2003 von der
LSH abgespalten.

(182) Damit ist es der LSH ab dem 1. Juni 2003 nicht mehr
moglich Risikoaktiva aus dem Wettbewerbsgeschift der
LSH mit Zweckvermdgen zu unterlegen oder es als
Haftungsfunktion zu verwenden.

(183) Fiir die Kommission gilt damit als erwiesen, dass mit der
Ausgliederung des Zweckvermdgens die hier zu unter-
suchende Begiinstigung zum 1. Juni 2003 beendet wurde.

j)  Das Beihilfenelement

(184) Nach obigen Berechnungen gelangt die Kommission zu
dem Ergebnis, dass die von der LSH zu zahlende Vergiitung
fur das Zweckvermogen, das vom BAKred als Kernkapital
anerkannt worden ist, 6,28 % p.a. nach Steuern und 0,3 %
nach Steuern fiir den Unterschied zwischen diesem Teil und
dem in der Bilanz der LSH als Eigenkapital ausgewiesenen
Betrag als auch fiir die Zweckriicklage Liegenschaften
betragt.

(185) Dieses Entgelt hdtte vom 1. Januar 1991 an bis zur
Beendigung der Begiinstigung am 31. Mai 2003 geleistet
werden miissen.

(186) Die LSH zahlte ein Entgelt allein auf den Betrag, den sie zur
Unterlegung ihrer Geschiftstitigkeit verwenden konnte.

(187) Das Beihilfeelement kann als die Differenz zwischen den
tatsichlichen Zahlungen und den Zahlungen berechnet
werden, die den Marktbedingungen entsprechen wiirden.

(188) Die folgende Tabelle gibt die Berechnung des Beihilfeelements wieder:

Schaubild 4:

Berechnung des Beihilfeelements (in Mio. DEM)

In Mio. DEM
1991 2003
1992 1993 1994 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002
o (5 Mo,
IB-Kapital gesamt 130-| 131-| 13379 13870| 14720 1563,0| 16659 |1763,0|18140|1817,0|18492|19239| 19676
6,0 2,2
1. Fiir LSH belegbarer Betrag 101-] 101-| 9540 10240|10920(1172,0| 12640 1346,0 [.] [..] [..] [.] [..]
8,0 3,1
2. Durch IB belegter Betrag 288,0 | 299,0 383,9 363,0 380,0 391,0| 4019 417,0 [.] [..] [..] [.] [.]

3. Betrag zwischen 1.1.1991 und 870,7 — — —
30.8.1991

4. Zweckriicklage Liegenschaften — — — —
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In Mio. DEM

1991 2003

(*) 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 (5 Mo)
Entgelt von 6,28 % (nach Steuern) fir 1. | 21,3 | 63,6 59,9 64,3 68,6 73,6 79,4 84,5 [] [] [.] [] []
Entgelt von 0,3 % (nach Steuern) fiir 2. 0,3 0,9 1,2 1,1 1,1 1,2 1,2 1,3 [.] [] [] [.] []
Entgelt von 0,3 % (nach Steuern) fiir 3. 2,6 — — — — — — — — — — — —
Entgelt von 0,3 % (nach Steuern) fiir 4. — — — — — — — — — [] [] [.] []
Marktkonformes Entgelt insgesamt 242 64,5 61,1 65,4 69,7 74,8 80,6 85,8 [] [] [] [] []
Tatsichliches Entgelt (nach Steuern) 0 0 0,9 2,4 1,0 2,5 5,0 6,6 [] [] [.] [] [.]
Beihilfeelement 242| 645| 602| 630| 687 723| 756| 792 [] [] -] [] [.]

(*)  Das IB-Kapital wurde bilanziell zum 1.1.1991 eingebracht und stand der LSH die ersten 8 Monate des Jahres 1991 fiir die Haftungsfunktion zur Verfiigung. Nach Anerkennung des BAKred, d. h. fiir die
letzten 4 Monate des Jahres 1991, konnte es auch durch Wettbewerbsgeschift belegt werden.
Seit dem 1. Januar 1999 wird die DEM zum Kurs von 1,95583 in Euro umgerechnet. Die Angaben in DEM sind dem entsprechend in Euro umzurechnen.

(189) Das Beihilfeelement fiir die Zeit seit der Gewdhrung der

Beihilfe bis einschlieflich 31. Mai 2003 betrigt demnach in
Deutsche Mark ausgedriickt 845,6 Mio. DEM. Dieser Betrag
ist in Euro umzurechnen und belduft sich auf 432,3 Mio.
Euro.

1.3. VERFALSCHUNG DES WETTBEWERBS UND BEEIN-
TRACHTIGUNG DES HANDELS ZWISCHEN DEN MIT-
GLIEDSTAATEN

(190) Durch die Liberalisierung der Finanzdienstleistungen und

die Integration der Finanzmdrkte ist das Bankgewerbe in
der Gemeinschaft zunchmend gegen Wettbewerbsverfal-
schungen empfindlich. Diese Entwicklung verschirft sich
derzeit noch im Zuge der Wirtschafts- und Wahrungs-
union, durch die die verbleibenden Wettbewerbshemmnisse
auf den Mirkten fur Finanzdienstleistungen abgebaut
werden.

(191) Die begiinstigte LSH war sowohl regional verankert wie

auch international im Bankgewerbe titig. Die LSH verstand
sich als universelle Geschiftsbank, Sparkassenzentralbank
und als Staats- und Kommunalbank. Trotz ihres Namens,
ihrer Tradition und ihrer gesetzlich geregelten Aufgaben
war die LSH keineswegs nur eine Lokal- oder Regionalbank.

(192) Damit zeigt sich eindeutig, dass die LSH Bankdienstleistun-

gen im Wettbewerb mit anderen europdischen Banken
aufSerhalb Deutschlands und — da Banken aus anderen
europdischen Landern in Deutschland titig sind — inner-
halb Deutschlands erbrachte.

(193) Auch ist darauf hinzuweisen, dass ein sehr enger Zusam-

menhang zwischen dem Eigenkapital eines Kreditinstituts
und seinen Bankaktivititen besteht. Nur mit ausreichendem
anerkannten Eigenkapital kann eine Bank arbeiten und ihre
kommerziellen Tatigkeiten ausweiten. Da die LSH durch die
staatliche Maffnahme mit solchem Eigenkapital fiir Solva-
bilititszwecke ausgestattet wurde, wurden die Geschafts-
moglichkeiten der Bank unmittelbar beeinflusst.

(194) Es steht deshalb fest, dass Beihilfen an die LSH den

Wettbewerb verfilschen und den Handel zwischen Mit-
gliedstaaten beeintrachtigen.

1.4. ERGEBNIS

(195) Auf Basis all dieser Uberlegungen lasst sich feststellen, dass

samtliche Kriterien des Artikels 87 Absatz 1 EG-Vertrag
erfilllt sind und die Ubertragung des Zweckvermogens
folglich staatliche Beihilfen im Sinne des betreffenden
Artikels beinhalten.

2. VEREINBARKEIT MIT DEM GEMEINSAMEN MARKT

(196) Weiterhin ist zu untersuchen, ob die Beihilfe als mit dem

Gemeinsamen Markt vereinbar angeschen werden kann.
Dabei ist zu bemerken, dass die LSH im Hinblick auf
etwaige Beihilfeelemente im Rahmen der IB-Kapital- und
Liegenschafts-Ubertragung lediglich die Ausnahmebestim-
mung des Artikels 86 Absatz 2 EG-Vertrag geltend gemacht
hat.

(197) Keine der Ausnahmebestimmungen des Artikels 87

Absatz 2 EG-Vertrag ist anwendbar. Die Beihilfe hat weder
sozialen Charakter noch wird sie einzelnen Verbrauchern
gewihrt. Ebenso wenig werden durch sie Schiden, die
durch Naturkatastrophen oder sonstige aufergewohnliche
Ereignisse entstanden sind, beseitigt oder durch die Teilung
Deutschlands verursachte wirtschaftliche Nachteile ausge-

glichen.

(198) Da die Beihilfe keine regionale Zielsetzung hat — sie ist

weder zur Forderung der wirtschaftlichen Entwicklung von
Gebieten mit einer auflergewohnlich niedrigen Lebens-
haltung oder einer erheblichen Unterbeschiftigung noch
fir die Forderung der Entwicklung gewisser Wirtschaftsge-
biete bestimmt — gelten weder Artikel 87 Absatz 3
Buchstabe a noch die regionalen Aspekte von Artikel 87



L 307/156

Amtsblatt der Europiischen Union

7.11.2006

Absatz 3 Buchstabe ¢ EG-Vertrag. Mit der Beihilfe wird auch
kein wichtiges Vorhaben von gemeinsamem europdischen
Interesse gefordert. Die Forderung der Kultur und die
Erhaltung des kulturellen Erbes sind ebenso wenig Ziel der
Beihilfe.

(199) Da der wirtschaftliche Fortbestand der LSH nicht auf dem
Spiele stand, als die Manahme durchgefiihrt wurde, stellt
sich nicht die Frage, ob der Zusammenbruch eines einzigen
groflen Kreditinstituts wie der LSH in Deutschland zu einer
generellen Krise des Bankensektors fithren konnte, was
aufgrund von Artikel 87 Absatz 3 Buchstabe b EG-Vertrag
eine Beihilfe zur Behebung einer betrichtlichen Stérung im
deutschen Wirtschaftsleben rechtfertigen konnte.

(200) Gemdfl Artikel 87 Absatz 3 Buchstabe ¢ EG-Vertrag
konnen Beihilfen als mit dem Gemeinsamen Markt
vereinbar angesehen werden, wenn sie die Entwicklung
gewisser Wirtschaftszweige fordern. Dies konnte grund-
sitzlich auch fiir Umstrukturierungsbeihilfen im Banke-
nsektor gelten. Im vorliegenden Fall aber sind die
Voraussetzungen fir die Anwendung dieser Ausnahmebe-
stimmung nicht gegeben. Die LSH wird nicht als ein
Unternehmen in Schwierigkeiten bezeichnet, dessen Wie-
dererlangung der Rentabilitit durch staatliche Beihilfen
unterstiitzt werden sollte.

(201) Artikel 86 Absatz 2 EG-Vertrag, der unter bestimmten
Umstinden Ausnahmen von den Vertragsbestimmungen
tiber staatliche Beihilfen zulasst, gilt grundsitzlich auch fiir
den Sektor der Finanzdienstleistungen. Die Kommission hat
dies in ihrem Bericht tiber ,Dienstleistungen von allge-
meinem wirtschaftlichen Interesse im Bankensektor” besti-
tigt (*’). Die LSH hat vorgebracht, dass sie Dienstleistungen
von allgemeinem wirtschaftlichen Interesse erbringe und
dass in dem Mafe, in dem etwaige Zuwendungen des
Landes Schleswig-Holstein zu Zwecken verwendet werden,
die im Bereich des offentlichen Auftrages bzw. der
Daseinsvorsorge liegen, es sich dabei nicht um rechts-
widrige staatliche Beihilfen handele. Allerdings erfullt die
LSH die formalen Voraussetzungen hierfir nicht: weder
wurden die konkreten Aufgaben, die die LSH fur die
Erbringung von Dienstleistungen von allgemeinem wirt-
schaftlichen Interesse leistet, noch insbesondere die damit
konkret verbundenen Kosten, die aus dieser Tatigkeit
entstehen, genau angegeben. Daher ist klar, dass die
Ubertragung durchgefiihrt wurde, um die LSH in die Lage
zu versetzen, den neuen Eigenkapitalanforderungen gerecht
zu werden, und ohne Bezug zu irgendwelchen Dienst-
leistungen von allgemeinem wirtschaftlichen Interesse.
Deswegen ist im vorliegenden Falle auch diese Ausnahme-
bestimmung nicht anwendbar.

(202) Da keine der Ausnahmen von dem grundsitzlichen Verbot
staatlicher Beihilfen nach Artikel 87 Absatz 1 EG-Vertrag
greift, kann die vorliegende Beihilfe nicht als mit dem
Vertrag vereinbar angesehen werden.

3. KEINE BESTEHENDE BEIHILFE

(203) Entgegen dem Vorbringen Deutschlands bzw. der LSH
kann die Kapitalzufuhr auch nicht als von der bestehenden
Beihilferegelung Anstaltslast und Gewihrtragerhaftung
abgedeckt angeschen werden.

(¥*) Dieser Bericht wurde dem Rat Wirtschaft und Finanzen am
23. November 1998 vorgelegt, allerdings nicht veroffentlicht. Er ist
bei der Generaldirektion Wettbewerb der Kommission erhailtlich,
ebenso wie auf der Internet-Webseite der Kommission.

(204) Zum einen ist der Tatbestand der Gewihrtrigerhaftung als
einer Ausfallshaftung gegeniiber Glaubigern fiir den Fall,
dass das Vermdgen der Bank zu deren Befriedigung nicht
mehr ausreicht, von vornherein nicht erfillt. Die Kapital-
zufuhr richtet sich weder auf die Befriedigung der
Glaubiger der Landesbank noch war das Vermogen der
Landesbank erschopft.

(205) Zum anderen greift auch der Tatbestand der Anstaltslast
nicht ein. Die Anstaltslast verpflichtet den Anstaltstrager
(Land Schleswig-Holstein), die LSH mit den Mitteln auszu-
statten, die fiir den ordnungsgemiflen Betrieb der Landes-
bank erforderlich sind, sofern er sich fiir deren Fortfithrung
entscheidet. Die LSH war zum Zeitpunkt der Kapitalzu-
fuhrung aber keineswegs in einer Lage, in der ein
ordnungsgemafler Betrieb etwa mangels ausreichender
eigener Mittel nicht mehr moglich war. Die Kapitalzu-
fihrung war also zur Aufrechterhaltung des ordnungsge-
miflen Betriebs der Landesbank nicht erforderlich.
Vielmehr erfolgte die Kapitalzufihrung, um die Landes-
bank in die Lage zu versetzen, durch die Ausweitung ihrer
Kapitalausstattung angesichts der zum 30. Juni 1993
erfolgenden Verschirfung der Vorschriften zu den Kern-
kapital-/Eigenmittelquoten eine ansonsten erforderliche
geordnete Reduzierung des Geschiftsvolumens/der Risi-
koaktiva der Landesbank zu vermeiden bzw. (dariiber
hinaus) der Landesbank deren kiinftige Ausweitung zu
ermoglichen. Die LSH konnte daher im Sinne eines
bewussten wirtschaftlichen Kalkiils des Landes als Mit-
eigentiimer auch kiinftig Marktchancen im Wettbewerb
wahrnehmen. Auf eine solche normale wirtschaftliche
Entscheidung des Landes als Miteigentiimer ist die ,Not-
vorschrift der Anstaltslast allerdings nicht anwendbar.
Mangels einer anderen bestehenden Beihilferegelung gemafs
Artikel 87 Absatz 1 und Artikel 88 Absatz 1 EG-Vertrag ist
die Kapitalzufuhr daher als neue Beihilfe im Sinne von
Artikel 87 Absatz 1 und Artikel 88 Absatz 3 EG-Vertrag
einzuordnen und entsprechend zu untersuchen.

X. SCHLUSSFOLGERUNG

(206) Die Kommission stellt fest, dass Deutschland die Beihilfe-
mafinahme unter Verstof§ gegen Artikel 88 Absatz 3 EG-
Vertrag in rechtswidriger Weise gewéhrt hat. Demnach ist
die Beihilfe rechtswidrig.

(207) Die Beihilfe kann weder aufgrund von Artikel 87 Absatz 2
bzw. Absatz 3 EG-Vertrag noch aufgrund einer anderen
Vertragsbestimmung als vereinbar angesehen werden.
Demnach wird die Beihilfe fir mit dem Gemeinsamen
Markt unvereinbar erklirt, muss abgeschafft werden und
muss das Beihilfeelement der rechtswidrigen Mafinahme
von der deutschen Regierung zuriickgefordert werden-

HAT FOLGENDE ENTSCHEIDUNG ERLASSEN:

Artikel 1

Die staatliche Beihilfe in Hohe von 432,3 Mio. EUR, die
Deutschland in dem Zeitraum vom 1. Januar 1999 bis 31. Mai
2003 zugunsten der Landesbank Schleswig-Holstein Girozent-
rale, jetzt HSH Nordbank AG, gewishrt hat, ist mit dem
Gemeinsamen Markt unvereinbar.

Artikel 2

Deutschland ergreift alle notwendigen Mafnahmen, um die in
Artikel 1 genannte, rechtswidrig zur Verfiigung gestellte Beihilfe
von der Empfingerin zuriickzufordern.
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Artikel 3

Die Riickforderung erfolgt unverziiglich und nach dem nationa-
len Verfahren, sofern hierdurch die sofortige und tatsachliche
Vollstreckung dieser Entscheidung ermdéglicht wird.

Der zuriickzufordernde Betrag umfasst Zinsen, die von dem
Zeitpunkt, ab dem die rechtswidrige Beihilfe der Empfingerin zur
Verfiigung stand, bis zu ihrer tatsichlichen Riickzahlung zahlbar
sind.

Die Zinsen werden gemaf$ den Bestimmungen des Kapitels V der
Verordnung (EG) Nr. 794/2004 der Kommission (*#) berechnet.

Artikel 4

Deutschland teilt der Kommission innerhalb von zwei Monaten
nach Bekanntgabe dieser Entscheidung unter Benutzung des im

(* ABL L 140 vom 30.4.2004, S. 1.

Anhang aufgefithrten Fragebogens die zu deren Durchfithrung
ergriffenen Maflnahmen mit.

Artikel 5

Diese Entscheidung ist an die Bundesrepublik Deutschland
gerichtet.

Briissel, den 20. Oktober 2004.

Fiir die Kommission
Mario MONTI

Mitglied der Kommission
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1.1.

1.2.

2.2.

3.2

ANHANG

INFORMATIONEN HINSICHTLICH DER DURCHFUHRUNG DER ENTSCHEIDUNG DER KOMMISSION

Kalkulation des Betrags, der zuriickgefordert werden soll

Liefern Sie bitte die folgenden Einzelheiten iiber die Hohe des Betrages der rechtswidrigen Beihilfen, die dem
Begiinstigten zur Verfiigung gestellt worden sind:

Datum der Zahlung (°) Hohe der Beihilfe (*) Wihrung Identitit des Begiinstigten

() Datum, an dem die Beihilfe oder einzelne Raten der Beihilfe dem Begiinstigten zur Verfiigung gestellt worden ist (insofern eine
Mafnahme aus mehreren Raten und Vergiitungen besteht, getrennte Reihen verwenden)
(*) Hohe der Beihilfe, die dem Begiinstigten zur Verfiigung gestellt worden ist (in Brutto-Beihilfendquivalenten)

Anmerkungen:

Erkliren Sie bitte ausfithrlich, wie die Zinsen, die auf die zuriickzufordernde Beihilfe gezahlt werden miissen,
berechnet werden.

Schon ergriffene oder geplante Mafinahmen, um die Bejhilfe zuriickzufordern

Beschreiben Sie bitte im Einzelnen, welche Mafinahmen schon ergriffen worden sind, und welche Mafnahmen geplant
werden, um eine unmittelbare und effektive Riickforderung der Beihilfe durchzufithren. Bitte erkldren Sie ebenfalls,
welche alternativen Mafinahmen im nationalen Recht bestehen, um die Riickforderung durchzufithren. Teilen Sie bitte,
soweit vorhanden, die Rechtsgrundlage fiir die ergriffenen/geplanten Maffnahmen mit.

Bis zu welchem Datum wird die Riickforderung der Beihilfe abgeschlossen sein?

Schon bewirkte Riickforderung

Liefern Sie bitte die folgenden Einzelheiten iiber die Beihilfen, die vom Begiinstigten bereits zuriickgefordert worden
sind:

Zuriickerstattet
Datum (%) urtekerstatteter Wihrung Identitdt des Begiinstigten
Betrag

() Datum, an dem die Beihilfe zuriickerstattet worden ist

Belegen Sie bitte die Riickerstattung der Beihilfebetrage, die in der oberen Tabelle unter Punkt 3.1 spezifiziert worden
sind.
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ENTSCHEIDUNG DER KOMMISSION

vom 20. Oktober 2004

iiber eine Beihilfe Deutschlands zugunsten der Landesbank Hessen-Thiiringen — Girozentrale

(Bekannt gegeben unter Aktenzeichen K(2004) 3931)

(Nur der deutsche Text ist verbindlich)

(Text von Bedeutung fiir den EWR)

(2006/742[EG)

DIE KOMMISSION DER EUROPAISCHEN GEMEINSCHAFTEN -

gestiitzt auf den Vertrag zur Griindung der Europiischen
Gemeinschaft, insbesondere auf Artikel 88 Absatz 2 Unterab-
satz 1,

gestiitzt auf das Abkommen iiber den Europdischen Wirtschafts-
raum, insbesondere auf Artikel 62 Absatz 1 Buchstabe a,

nach Aufforderung der Beteiligten zur Auferung gemidf den
vorerwihnten Bestimmungen zur Stellungnahme (1) und unter
Beriicksichtigung dieser Stellungnahmen,

in Erwdgung nachstehender Griinde:

L VERFAHREN

(1)  Mit Schreiben vom 31. Mai 1994 und 21. Dezember 1994
teilte der Bundesverband deutscher Banken e.V. (,BdB“), der
Privatbanken mit Sitz in Deutschland représentiert, der
Kommission unter anderem mit, dass Wohnungsbauforder-
darlehen in das haftende Eigenkapital der Landesbanken in
Nordrhein-Westfalen, Niedersachsen, Schleswig-Holstein,
Bayern, Hamburg und Berlin, d. h. zugunsten der West-
deutschen Landesbank, der Norddeutschen Landesbank, der
Landesbank Schleswig-Holstein, der Hamburger Landes-
bank und der Landesbank Berlin, eingebracht worden seien
bzw. wiirden. Der BdB sah in der damit verbundenen
Erhohung der Eigenmittel der betroffenen Landesbanken
eine Wettbewerbsverfalschung zu deren Gunsten, da eine
mit dem Grundsatz des marktwirtschaftlich handelnden
Kapitalgebers im Einklang stehende Vergiitung hierfiir nicht
vereinbart worden sei. Mit dem zweiten genannten
Schreiben legte der BdB daher formell Beschwerde ein
und forderte die Kommission auf, gegen Deutschland ein
Verfahren nach Artikel 93 Absatz 2 EG-Vertrag (jetzt
Artikel 88 Absatz 2) einzuleiten. Im Februar und Mirz
1995 und Dezember 1996 traten mehrere einzelne Banken
der Beschwerde ihres Verbandes bei.

() ABL C 72 vom 26.3.2003, S. 3.

)

G)

>

Der BdB informierte die Kommission iiber zwei weitere
Vermdgensiibertragungen mit Schreiben vom 6. August
1997 in Schleswig-Holstein zugunsten der Landesbank
Schleswig-Holstein und mit Schreiben vom 30. Juli 1998 in
Hessen zugunsten der Landesbank Hessen-Thiiringen.
Hinsichtlich des zuletzt genannten Vorgangs erbat die
Kommission von Deutschland Informationen mit Schreiben
vom 31. Juli 1998. Deutschland antwortete mit Schreiben
vom 2. Oktober 1998, dass es diesbeziiglich zu diesem
Zeitpunkt nur einen Referentenentwurf und weder jetzt
noch zu einem spiteren Zeitpunkt Veranlassung zu
begriindeten Bedenken der Kommission gebe.

Die Kommission untersuchte zunéchst die Vermogensiiber-
tragung auf die Westdeutsche Landesbank (,WestLB"),
erkldrte aber, dass sie die Ubertragungen auf die anderen
Banken im Lichte der Ergebnisse in der Sache WestLB (?)
priifen werde. In dieser Sache erliefl sie schlieflich im Jahr
1999 die Entscheidung 2000/392 vom 8. Juli 1999 iber
eine von Deutschland zugunsten der Westdeutschen
Landesbank Girozentrale durchgefithrte Mafnahme (%),
mit der die Beihilfemafnahme (die Differenz zwischen der
gezahlten Vergiitung und der marktiiblichen Vergiitung) fiir
mit dem Gemeinsamen Markt unvereinbar erklart und die
Riickforderung der Beihilfe angeordnet wurde. Diese Ent-
scheidung wurde vom Gericht erster Instanz am 6. Mirz
2003 wegen unzureichender Begrindung von zwei
Elementen bei der Bemessung der Hohe der Vergiitung
aufgehoben (*). Am 20. Oktober 2004 erliefS die Kommis-
sion eine neue Entscheidung, die den Kritikpunkten des
Gerichts Rechnung trug.

Am 1. September 1999 ibermittelte die Kommission
Deutschland ein Auskunftsersuchen, das die Ubertragungen
auf die anderen Landesbanken, darunter auch die Helaba
betraf. Deutschland iibersandte daraufhin mit Schreiben

ABL. C 140 vom 5.5.1998, S. 9 (Eroffnungsentscheidung).

ABL. L 150 vom 23.6.2000, S. 1. Gegen diese Entscheidung wurden
Klagen erhoben durch Deutschland (EuGH; C-376/99), durch
Nordrhein-Westfalen (EuGEL T-233/99) und durch die WestLB
(EuGEL; T-228/99); durch die Kommission wurde ein Vertragsver-
letzungsverfahren eingeleitet (EuGH; C-209/00).

Urteil vom 6. Marz 2003 in den verbundenen Rechtssachen T-228/
99 und T-233/99, Westdeutsche Landesbank Girozentrale und Land
Nordrhein-Westfalen, Slg. 2003, 11-435.
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(10)

(11)

C)

vom 8. Dezember 1999 Informationen zur Ubertragung
des Sondervermogens des Landes auf die Helaba, die nach
einem weiteren Auskunftsersuchen der Kommission vom
31. Oktober 2000 mit Schreiben der Bundesregierung vom
21. Januar 2001 ergdnzt wurden.

Mit Schreiben vom 13. November 2002 unterrichtete die
Kommission Deutschland von ihrem Beschluss, hinsichtlich
der Einbringung des Sondervermdgens des Landes Hessen
als Stille Einlage in die Helaba das formliche Verfahren nach
Artikel 88 Absatz 2 des EG-Vertrages zu eroffnen.
Zeitgleich hat die Kommission auch Verfahren wegen
dhnlicher Vermogensiibertragungen auf die Norddeutsche
Landesbank — Girozentrale (,NordLB“), die Landesbank
Schleswig-Holstein — Girozentrale (,LSH“), die Hamburgi-
sche Landesbank — Girozentrale (,HLB®) und die Bayeri-
sche Landesbank — Girozentrale (,BayernLB“) eroffnet.
Zuvor hatte die Kommission bereits im Juli 2002 das
Verfahren wegen der einer weiteren dhnlichen Ubertragung
von Fordervermogen durch das Land Berlin auf die
Landesbank Berlin eroffnet.

Die Entscheidungen zur Er6ffnung der Verfahren wurden
im Amtsblatt der Européischen Union veréffentlicht (°). Die
Kommission forderte die sonstigen Beteiligten zur Stellung-
nahme auf.

Mit Schreiben vom 9. April 2003 nahm Deutschland zu der
Verfahrenseroffnung in Sachen Helaba Stellung.

Mit Schreiben vom 29. Juli 2003 nahm der BdB zu allen
Eroffnungsentscheidungen vom 13. November 2002
gemeinsam Stellung, die Deutschland mit Schreiben vom
28. Juli 2003 mit der Bitte um Stellungnahme tibermittelt
wurden.

Mit Schreiben vom 10. Oktober und 4. Dezember 2003
nahm Deutschland in Sachen Helaba Stellung zu den
Ausfihrungen des BdB. Mit Schreiben vom 30. Oktober
2003 iibermittelte Deutschland tiberdies Ausfithrungen der
Landesregierung Nordrhein-Westfalen und der WestLB zur
Stellungnahme des Bundesverbandes deutscher Banken.

Die Kommission erbat von Deutschland weitere Informa-
tionen zu allen Landesbanken-Verfahren mit Schreiben vom
7. April 2004 und speziell zur Helaba mit Schreiben vom
19. Mai 2004 und 3. August 2004. Deutschland iiber-
mittelte darauf Antworten mit Schreiben vom 1. Juni 2004,
23. Juni 2004 und 23. August 2004.

Im September und Oktober 2004 fanden Gespriche
zwischen dem BdB, dem Land Hessen und der Helaba zur
Frage einer angemessenen Vergiitung fiir das zur Verfiigung
gestellte Kapital statt. Eine Verstindigung erfolgte nicht. Mit

NordLB: ABL. C 81 vom 4.4.2003, S. 2; BayernLB: ABI. C 81 vom

4.4.2003, S. 13; HLB: ABL C 81 vom 4.4.2003, S. 24; Helaba: ABL
C 73 vom 26.3.2003, S. 3 und LBKiel: ABlL. C 76 vom 28.3.2003,
S. 2.

(12)

(13)

(14)

(15)

Schreiben vom 28. September 2004 nahm der BdB erneut
zum Verfahren Stellung. Die Kommission bat darauf hin
Deutschland um eine weitere Stellungnahme, die mit
Schreiben vom 1. Oktober 2004 und 6. Oktober 2004
iibermittelt wurde.

1L AUSFUHRLICHE BESCHREIBUNG DER
MASSNAHMEN

1. DIE HELABA

Die Landesbank Hessen-Thiiringen Girozentrale (Helaba)
mit Sitz in Frankfurt am Main und Erfurt ist mit einer
Konzernbilanzsumme von ca. 140 Mrd. EUR (Stichtag
31. Dezember 2003) eine der grofSen Banken Deutschlands.
Die Bilanzsumme der Bank betrigt ca. 130 Mrd. EUR und
damit gut 90 % der des Konzerns. Die Bank ist ein
offentlich-rechtliches Kreditinstitut und hat die Rechtsform
einer Anstalt des offentlichen Rechts. Eigentiimer und
Gewdhrtrager der Bank sind seit 1. Januar 2001 der
Sparkassen- und Giroverband Hessen-Thiiringen zu 85 %,
der zum Einbringungszeitpunkt Ende 1998 alleiniger
Eigentiimer und Gewihrtrager war, sowie das Land Hessen
zu 10 % und das Land Thiiringen zu 5 %. Fiir das Jahr 2003
wurden im Geschiftsbericht fir den Konzern eigene Mittel
von ca. 4,1 Mrd. EUR ausgewiesen. Zum 31. Dezember
2003 betrugen fiir den Konzern die Kernkapitalquote 7,8 %
und die Eigenmittelquote 11,3 %.

Aufgrund ihrer Eigentiimerstruktur fungiert die Helaba als
Hausbank des Landes Hessen und des Freistaats Thiiringen
sowie als Zentralinstitut der hessischen und thiiringischen
Sparkassen. Dariiber hinaus agiert die Helaba als Kunden-
und marktorientierte Geschiftsbank, die vor allem das
Groffkundengeschift betreibt, sowie als Partner fiir 6ffent-
liche Kunden, die Linder und Kommunen bei der
Finanzierung und Realisierung von Investitionsvorhaben
unterstiitzt. Uber ihre Beteiligung an den Landesforder-
instituten unterstiitzt die Helaba wirtschafts- und struktur-
politische Zielsetzungen in Hessen und Thiiringen.

Der Helaba-Konzern beschiftigte zum 31. Dezember 2003
rund 3 500 Mitarbeiter. Die Helaba ist an wichtigen
Finanzzentren der Welt prisent. Neben ihren zwei Haupt-
sitzen, Frankfurt am Main und Erfurt, ist sie unter anderem
international in London, New York, Ziirich, Dublin, Madrid,
Paris und Luxemburg vertreten.

2. DIE EINBRINGUNG DES SONDERVERMOGENS
+WOHNUNGSWESEN UND ZUKUNFTSINVESTITION* ALS
STILLE EINLAGE IN DIE HELABA

Durch Gesetz vom 17. Dezember 1998 hat das Land Hessen
ein Sondervermdgen mit dem Namen ,Wohnungswesen
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(16)

(17)

(18)

(19)

()

und Zukunftsinvestition* geschaffen. Das Hessische Minis-
terium der Finanzen wurde darin ermdchtigt, dieses ganz
oder teilweise als Stille Einlage oder in einer anderen
aufsichtsrechtlich anerkannten Form als Kapitalbeteiligung
gegen eine marktgerechte, dem Sondervermdgen verblei-
bende Vergiitung in ein Kreditinstitut einzubringen.

Das Sondervermégen umfasst die Forderungen des Landes
aus den zwischen 1948 und 1998 gewahrten Krediten zur
Forderung des sozialen Wohnungsbaus. Per 31. Dezember
1998 belief sich der Darlehensbestand auf 7,829 Mrd. DEM
(Landesanteil 6,026 Mrd. DEM). Deren Barwert wurde von
zwei unabhingigen Gutachtern mit 2,473 Mrd. DEM
(1,264 Mrd. EUR) ermittelt. Dieses Sondervermogen wurde
durch Vertrag vom Dezember 1998 zwischen dem Land
Hessen und der Helaba mit Wirkung zum 31. Dezember
1998 als Stille Einlage in die Helaba eingebracht.

Eine vertraglich vereinbarte gutachterliche Neubewertung
zum 31. Dezember 2003 hat einen Wert des Forderver-
mogens von [...] (¥) Mio. EUR ergeben. Die Erhohung des
Werts ergibt sich aus einem Uberhang der Zufliisse iiber die
Abfliisse aus dem Fordervermdgen seit dem Jahr 1999. Bis
zur abschliefenden Abstimmung mit der Bundesanstalt fiir
Finanzdienstleistungen (,BaFin®), frither Bundesaufsichtsamt
fur das Kreditwesen (,BAKred), iiber das Ergebnis der
gutachterlichen Bewertung zum 31. Dezember 2003 stand
der Helaba aber nach wie vor nur der bisherige Referenzbe-
trag zur Verfiigung.

Eine Liquidititszufihrung oder ein Ertragszufluss fiir die
Bank ist mit der Einbringung des Sondervermogens als
Stille Einlage nicht verbunden. Die Riickfliisse (Zinsen und
Tilgungen) aus den Wohnungsbaudarlehen kommen nicht
der Bank zugute, sondern stehen dem Sondervermogen zu
und sind weiterhin revolvierend fiir Forderzwecke einzu-
setzen.

Die Einbringung des Sondervermogens in die Helaba ist im
Zusammenhang mit dem Bestreben des Landes zu sehen,
sein forder- und strukturpolitisches Instrumentarium ins-
gesamt zu straffen und effizienter zu gestalten.

Nach Angaben Deutschlands hatte das Land zunichst
erwogen, den Wohnungsbauforderungsbestand auszu-
schreiben und meistbietend zum Barwert und in mehrere
Tranchen zerlegt an Private zu verdufSern. Zwar hitte die
Zerlegung des Sondervermogens in Tranchen den Vorteil
gehabt, dass sich der Kreis moglicher Bankpartner fiir das
Land vergrofert hitte, da der Kreis potenzieller Interessen-
ten fiir einen Vermogenswert von rund 2,5 Mrd. DEM von
vornherein eng limitiert ist. Dagegen sprach jedoch, dass
sich das Sondervermogen als revolvierender Fonds aus den
Riickfliissen der ausgereichten Darlehen refinanziert und
insofern eine  Einheit darstellt. Die  periodische

Vertrauliche Information, auch im Folgenden durch [...] gekenn-
zeichnet.

(21)

(24)

Wertermittlung von auf einzelne Institute entfallenden
Tranchen hitte Deutschland zufolge einen betrachtlichen
Aufwand verursacht. Das Land hitte zudem bei Schwer-
punktverlagerungen innerhalb der verschiedenen Forder-
zwecke an Flexibilitat eingebiifst.

Das Land hat sich daher dafiir entschieden, das Wohnungs-
bauvermogen ungeteilt zu erhalten, die Ruckfliisse weiter-
hin zu Forderzwecken im Bereich des Wohnungsbaus und
der Wirtschaftsforderung zu verwenden, die Verwaltung
des Vermogens so effektiv und kostengiinstig wie moglich
zu organisieren und durch sonstige Nutzbarmachung des
Forderungsbestandes zusitzliche Einnahmen zu generieren.

Im Rahmen dieser ordnungspolitischen Gestaltungsvor-
gaben hat sich die Helaba bereit erklirt, den gesamten
Forderungsbestand mit einem Gesamtvolumen von DEM
2,473 Mrd. (1,264 Mrd. EUR) als Einlage aufzunehmen und
zu verwalten. Fiir eine Ubertragung auf die Helaba sprach
auch, dass diese bereits seit 1953 als rechtlich unselbst-
stindigen Geschiftsbereich die Landestreuhandstellen (LTH)
verwaltete und Forderprogramme treuhdnderisch abwi-
ckelte. Die Helaba ist nach dem Staatsvertrag und ihrer
Satzung gehalten, bei ihrer Geschiftspolitik allgemeinwirt-
schaftliche Grundsitze zu beachten. Diese drei Faktoren
haben dem Land die Uberzeugung vermittelt, dass die
Helaba am besten als Bankpartnerin des Landes fiir die
Verwirklichung der Zielsetzungen des Sondervermaogens-
gesetzes geeignet ist.

Gemif [...] nach § 10 Absatz 4 KWG vom 30. Dezember
1998 ibertrug das Land das Sondervermégen in Form
einer Innengesellschaft als ,Stille Vermogenseinlage” auf die
Bank. Dies bedeutet, dass das Land mit der Helaba eine stille
Gesellschaft gemafs § § 230 ff. des Handelsgesetzbuches
begriindet hat, also eine Personengesellschaft, bei der sich
der stille Gesellschafter am Handelsgewerbe eines anderen
kapitalmiRig in der Weise beteiligt, dass die Einlage in das
Vermogen des titigen Gesellschafters iibergeht.

Gemaf [...] ist die Einlage zu dem Zweck erbracht worden,
,bei der Bank permanent als haftendes Eigenkapital, und
zwar in der Form des Kernkapitals, im Sinne des § 10
Absitze 2 und 2a Satz 1 sowie Absatz 4 KWG, ferner unter
Beriicksichtigung der vom Basler Ausschuss fiir Bankenauf-
sicht (Bank fur Internationalen Zahlungsausgleich) am
27. Oktober 1998 formulierten Anforderungen zu dienen®.

Fir die Zurechnung einer Stillen Einlage zum haftenden
Eigenkapital von Kreditinstituten nach § 10 Absatz 4 KWG
ist insbesondere erforderlich, dass diese bis zur vollen Hohe
am Verlust teilnimmt und im Falle des Konkurses oder der
Liquidation des Instituts erst nach Befriedigung aller
Glaubiger zuriickzuzahlen ist. Mit der vereinbarten
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Unkiindbarkeit der Stillen Einlage durch das Land Hessen
fallt diese nach Angaben Deutschlands nicht in die vom
Basler Ausschuss festgelegte 15 %-Grenze fiir innovative
Finanzinstrumente, sondern ist vollumfinglich vom
BAKred als haftendes Eigenkapital der Klasse 1 (Kern-
kapital) anerkannt.

Die Alternative, das Wohnungsbauvermogen nicht als Stille
Einlage, sondern als Stammkapital einzubringen, hat das
Land nach Angaben Deutschlands nicht verfolgt, weil es
sich zum damaligen Zeitpunkt nicht als unmittelbarer
Anteilseigner und Gewahrtriger engagieren wollte und dies
auch vom damals alleinigen Anteilseigner, dem Sparkassen-
und Giroverband Hessen-Thiiringen, nicht gewiinscht
wurde.

Die im Jahre 1998 erfolgte Vermogensiibertragung auf die
Helaba durch das Land Hessen steht mit den fritheren
Ubertragungen von Fordervermégen auf Landesbanken in
Deutschland, die ebenfalls Gegenstand der Beschwerde des
BdB sowie von Priifverfahren durch die Kommission sind,
zeitlich nicht in Zusammenhang. Allerdings dienten diese
Deutschland zufolge dem Land Hessen in gewissem Mafe
als Vorbild, auch wenn bei der Vermogensiibertragung auf
die Helaba die inzwischen weiter fortgeschrittene Ent-
wicklung des Kapitalmarkts und des bankaufsichtlichen
Regelwerks in Richtung einer verstirkten Verwendung und
Anerkennung hybrider bzw. innovativer Eigenkapitalinstru-
mente, die in der ersten Halfte der 90er Jahre in Deutsch-
land noch nicht in dieser Form oder diesem Ausmaf zur
Verfiigung standen bzw. aufsichtsrechtlich beriicksichti-
gungsfihig waren, Beriicksichtigung fand.

3. KAPITALANFORDERUNGEN NACH DER
EIGENMITTELRICHTLINIE UND DER
SOLVABILITATSRICHTLINIE

Nach der Richtlinie 89/647EWG des Rates (°) (im Folgen-
den ,Solvabilititsrichtlinie) und der Richtlinie 89/299/
EWG des Rates () (im Folgenden ,Eigenmittelrichtlinie®),
gemdfl denen das Kreditwesengesetz (,KWG®) novelliert
wurde, haben die Banken tiber haftendes Kapital in Hohe
von 8% ihrer risikogewichteten Aktiva zu verfiigen.

ABL L 386 vom 30.12.1989, aufgehoben und ersetzt durch

Richtlinie ZOOO/IZ/EG, AbL. Nr. L 126 vom 26.5.2000.
ABL. L 124 vom 5.5.1989, aufgehoben und ersetzt durch Richtlinie
2000/12/EG.

(29)

(30)

Mindestens 4 Prozentpunkte hiervon miissen sogenanntes
Kernkapital (,Klasse-1“-Kapital) darstellen, welches Kapital-
bestandteile umfasst, die dem Kreditinstitut unbeschrinkt
und unmittelbar zur Verfiigung stehen, um Risiken oder
Verluste zu decken, sobald sich diese ergeben. Das Kern-
kapital ist fir die Gesamtausstattung einer Bank mit
Eigenmitteln im aufsichtsrechtlichen Sinne von entscheid-
ender Bedeutung, weil Ergdnzungskapital (,Klasse-2“-Kapi-
tal) nur in Hohe des vorhandenen Kernkapitals zur
Unterlegung risikotragender Geschifte einer Bank aner-
kannt wird.

4. AUSWIRKUNGEN DER EINBRINGUNG AUF DIE
EIGENKAPITALAUSSTATTUNG DER HELABA

Der Umfang der Geschifte eines Kreditinstituts ist stark von
der Eigenkapitalbasis abhingig. Diese erhéhte sich durch die
Ubertragung des Sondervermégens auf die Helaba in nicht
zu vernachlissigendem Ausmaf.

Vom gutachterlich festgestellten, in die Bilanz der Helaba
eingestellten und aufsichtsrechtlich als Kernkapital aner-
kannten Wert der Stillen Einlage von DEM 2,473 Mrd.
(1,264 Mrd. EUR) steht der Helaba daraus ein potenziell zur
Unterlegung ihres Wettbewerbsgeschifts verwendbarer,
jahrlich schwankender Betrag von rund 2,3 Mrd. DEM
(etwa 1,2 Mrd. EUR) zur Verfugung. Der Rest der Einlage ist
nach Angaben Deutschlands durch die Eigenkapitalunter-
legung der Forderungen des Sondervermogens selbst
gebunden. Allerdings vereinbarten das Land Hessen und
die Helaba in dem genannten Vertrag eine Stufenregelung,
wonach die Helaba in den Jahren 1999 bis 2002 nur einen
jahrlich ansteigenden Teilbetrag des belegbaren Kernkapitals
tatsichlich mit Wettbewerbsgeschift belegen und entspre-
chend nur dieses vergiiten sollte. Erst ab dem Jahr 2003
sollte danach der vom BaFin anerkannte Betrag, soweit
nicht durch das Fordergeschift gebunden, voll zur Unter-
legung des Wettbewerbsgeschifts eingesetzt werden kon-
nen. Die genauen, der Helaba als Kernkapital zur Verfiigung
stehenden und durch Wettbewerbsgeschift zu belegenden
bzw. tatsichlich belegten Betrdge ergeben sich aus der
nachfolgenden Tabelle:
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Schaubild

Umfang, aufsichtsrechtliche Anerkennung und jeweilige Belegung bzw. Belegbarkeit der Stillen Einlage (in
Mio. EUR; Jahresendwerte = Jahresdurchschnittswerte) (%)

1999

2000

2001 2002 2003

Nennwert in der Bilanz 12644

12644

12644 12644 12644

Aufsichtsrechtlich zur
Unterlegung von Risiko-
Aktiva anerkanntes Kern-
kapital

12644

12644

12644 12644 12644

Durch Férdergeschift
belegtes Kernkapital

Durch Wettbewerbsge-
schift belegbares, aber
nach dem sog. Stufenmo-
dell vereinbarungsgemafd
nicht zu belegendes Kern-
kapital

Nach dem sog. Stufenmo-
dell durch Wettbewerbsge-
schifts zu belegendes bzw. [...]
tatsichlich belegtes Kern-
kapital

Bis zur abschlieBenden Abstimmung mit der BAFin iiber
das Ergebnis der gutachterlichen Bewertung des Forderver-
mogens zum 31. Dezember 2003 standen der Helaba als
(durch Wettbewerbsgeschift nutzbarer) Referenzbetrag
nach wie vor [...] Mio. EUR zur Verfiigung.

Im Zuge der Kapitaltibertragung erhohte sich gemifd den
Angaben Deutschlands die an das BAKred, die heutige
BAFin, gemeldete Kernkapitalquote nach der Baseler Eigen-
kapital-Ubereinkunft von 5,4 % (31. Dezember 1997) auf
9,3 % (31. Dezember 1998) und die Eigenmittelquote von
9,6 % (31. Dezember 97) auf 13,1 % (31. Dezember 1998).
Die gemeldeten Kernkapital- bzw. Eigenmittelquoten
erhohten sich damit um rund 72 % bzw. 36 %.

(®)  Stellungnahme Deutschlands vom 23. Juni 2004, S. 2-7.

(33)

(34)

Durch Zufuhr der Mittel erhohte sich die Moglichkeit der
Geschiftsausdehnung mit zu 100 % zu gewichtenden
Risiko-Aktiva bei Annahme eines Multiplikationsfaktors
von 12,5, der einer Eigenmittelquote von 8 % entspricht,
um ca. 28 Mrd. DEM (14 Mrd. EUR). In Wirklichkeit kann
durch eine Erhohung der Eigenmittel um 2,3 Mrd. DEM das
zuldssige Kreditvolumen aber weitaus stirker ausgeweitet
werden, da die Aktiva einer Bank normalerweise nicht mit
durchschnittlich 100 % Risiko behaftet sind.

Da die Erhohung des Kernkapitals der Helaba die Moglich-
keit verschaffte, weiteres Erganzungskapital aufzunehmen,
vergroferte sich ihre tatsichliche Kreditvergabekapazitit
indirekt noch stdrker.
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(35) Tabellarisch zusammengefasst stellt sich die absolute und relative Entwicklung des Kernkapitals der
Helaba, einschlieflich der Stillen Vermogenseinlage des Landes Hessen sowie weiterer Stiller
Vermdgenseinlagen seit 1997 wie in der soeben aufgefithrten Abbildung dar, wobei nach der Situation
gemaf aufsichtsrechtlicher Anerkennung und gemif dem wvertraglich vereinbarten Stufenmodell

differenziert wird.

2002) nicht auf den vollen Vermogenswert, sondern auf die
vereinbarten, in jahrlichen Schritten ansteigenden Tranchen
(Referenzbetrdge), die nach den Vereinbarungen des Ein-
bringungsvertrages zur Belegung des Wettbewerbsgeschifts
eingesetzt werden sollten, entrichtet wird. Nach Angaben

1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003
Abbildung:
Jeweils Werte zum Jahresende
Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €
Stille Vermogens- cin- —| 1023| 1264 1264| 1264| 1264| 1264
lage Land Hessen
weitere Stille Vermo-
genseinlagen 153 153 [ -] [-] -] [
Gemifs .
Aufsichtsrecht Kernkapital 1449 | 2579 [...] [...] [...] [...] [...]
Anteil Stille Einlage o 40 %
Land Hessen in % ? L] (-] -] [--] L]
Anteil weitere Stille
Einlagen in % 1% 6% L] [--] L] [--] L]
Stille Vermogens- ein-
lage Land Hessen o o L] (-] (-] [+ L]
weitere Stille Vermo-
genseinlagen 153 153 L] [--] L] [--] L]
Gemif$ vertrag-
lichem Kernkapital 1449 | 1556 [...] [...] [...] [...] [...]
Stufenplan
Anteil Stille Einlage
Land Hessen in % o o L] (-] (-] [--] L]
Anteil weitere Stille Y 0
Einlagen in % 1% 10% (] (-] [--] (-] [-]
5. VERGUTUNG FUR DIE UBERTRAGENEN EIGENMITTEL Deutschlands besteht die Zahlungspflicht auf Basis des
Stufenmodells unabhingig davon, ob die Stille Einlage zur
Unterlegung des Wettbewerbsgeschifts oder von Geschift
im Rahmen des offentlichen Auftrags benutzt wird oder ob
das zugefiihrte Kapital iiberhaupt fiir Solvabilititszwecke
eingesetzt wird.
(36) Fur die Stille Einlage bezahlt die Helaba an das Land nach
Angaben Deutschlands eine Vergiitung (sog. Haftungs-
provision) von 1,4 % p.a., die sich zusammensetzt aus einer
Vergiitung fur die Haftungsfunktion von 1,2 % p.a. und
einem Aufschlag von 0,2 % fur die Permanenz der Einlage
und das einseitige Kiindigungsrecht der Bank, zuziiglich der . . .
damit verbundenen Gewerbesteuer auf den durch die Bank 6. GRUNDE FUR DIE EROFFNUNG DES VERFAHRENS
nutzbaren Teil des Sondervermogens, insgesamt also
1,66 %. Dabei ist nach dem sog. Stufenmodell vereinbart,
dass die Vergiitung in den ersten vier Jahren (1998 bis (37) In ihrer Eroffnungsentscheidung vom 13. November 2002

kam die Kommission zu der vorldufigen Einschdtzung, dass
es sich bei der Einbringung der Wohnungsbauforder-
darlehen des Landes Hessen in die Helaba wahrscheinlich
um eine neue staatliche Beihilfe im Sinne Artikel 87
Absatz 1 EG-Vertrag handele, die mangels Vorliegens der in
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Artikel 87 Absatz 2 und 3 EG-Vertrag sowie in Artikel 86
Absatz 2 EG-Vertrag genannten Ausnahmebestimmungen
nicht mit dem Gemeinsamen Markt vereinbar erschien.

Ausgangspunkt ihrer Prifung war der Grundsatz des
marktwirtschaftlich handelnden Kapitalsgebers. Danach
liegt eine Begtinstigung durch die Zufuhr staatlicher Mittel
vor, wenn einem Unternehmen staatliche Mittel zu
Bedingungen zur Verfiigung gestellt werden, die es unter
normalen Marktbedingungen nicht erhalten hitte.

Angesichts des langfristigen risikofreien Satzes (Bundes-
anleihen mit 10 Jahren Laufzeit) von ca. 4 % Ende 1998
erschien es der Kommission zweifelhaft, ob die vereinbarte
Vergiitung als angemessen angesehen werden konnte,
insbesondere unter Beriicksichtigung eines sachgerechten
Risikoaufschlages. Auf der anderen Seite rdaumte die
Kommission ein, dass bei der Festlegung der marktiiblichen
Vergiitung die mangelnde Liquiditit des vorliegend zuge-
fithrten Kapitals nicht unberiicksichtigt bleiben diirfe. Die
als Stille Einlage eingebrachten Forderdarlehen miissten in
gleicher Weise wie vor der Einbringung fur offentliche
Forderzwecke eingesetzt werden. Damit konne die Helaba
die tibertragenen Mittel nicht unmittelbar fiir ihr Geschaft
nutzen. Allerdings wiirde durch die Verbreiterung der
Eigenkapitalbasis die Kreditvergabekapazitit der Helaba
verbreitert (Geschéftsausweitungsfunktion des Eigenkapi-
tals). Die Bank konne den vollen moglichen Umfang der
Erhohung des Geschiftsvolumens aber nur dann erzielen,
wenn sie das zusitzliche Kreditvolumen in vollem Umfang
auf dem Kapitalmarkt refinanziere. Nach Auffassung der
Kommission konne das Land daher nicht genau die gleiche
Rendite erwarten wie ein Geber von liquidem Kapital und
sei daher ein entsprechender Abschlag sachgerecht. Ob dies
aber den Abzug der gesamten Bruttorefinanzierungskosten
von der marktiiblichen Vergiitung fiir eine liquide Stille
Einlage rechtfertigen konne, sei angesichts der steuerlichen
Abzugsfahigkeit der Refinanzierungskosten zweifelhaft.

Die Kommission bezweifelte, dass die fiir die Stille Einlage
vereinbarte Grund-Vergiitung von 1,2 % p.a. innerhalb des
Marktkorridors fiir vergleichbare Transaktionen liege,
insbesondere weil das absolute Volumen iiber dem sonst
am Markt Ublichen zu liegen schien. Sie bezweifelte ferner,
ob der Zuschlag von 0,2 % p.a. fir die Dauerhaftigkeit der
Einlage marktiiblich sei, sowie die von der Helaba gegen-
iiber der Situation bei Hereinnahme einer Stillen Einlage
von gewerblichen Investoren hier zusitzlich zu zahlende
Gewerbesteuer von 0,26 % p.a. als weiterer Bestandteil der
Vergiitung bzw. als relevant fir den Marktvergleich ange-
sehen werden konne.

Dariiber hinaus bezweifelte die Kommission, ob sich ein
marktwirtschaftlich handelnder Kapitalgeber in einer ver-
gleichbaren Situation darauf eingelassen hitte, die Ver-
giitung in den ersten Jahren auf Teilbetrige zu beschriinken.
Zu priifen sei in diesem Zusammenhang im Ubrigen, ob
sich fiir die Helaba aus dem nicht vergiiteten Teil der Stillen
Einlage weitere zu vergiitende Vorteile ergdben, insbeson-
dere eine Verbesserung der Bonitit, da die Stille Einlage von
Anfang an in voller Hohe in der Bilanz verbucht wurde und
daher fur Haftungszwecke zur Verfugung stand.

(42)

(43)

(45)

111 STELLUNGNAHME DEUTSCHLANDS

Deutschland fiihrte aus, dass das Land Hessen in den Jahren
1997/98 nach Moglichkeiten gesucht habe, aus seinem
Wohnungsbauvermogen unter Erhaltung seiner Zweck-
bindung zusitzliche Einnahmen durch dessen Einbringung
in ein Kreditinstitut zu erzielen. Das Vermogen sollte dabei
ungeteilt erhalten bleiben. Hierzu sei nur die Helaba bereit
gewesen. Die Anteilseigner der Helaba hitten einer Stamm-
kapitalinvestition des Landes nicht zugestimmt. Somit sei
unter den Kernkapitalinstrumenten nur eine Stille Einlage in
Betracht gekommen.

Auf die Helaba habe laut Deutschland nichts von dem
zugetroffen, was die Kommission hinsichtlich der anderen
Landesbanken ausgefithrt habe, insbesondere sei sie
profitabel und nicht verhaltnismifig schwach mit haft-
endem Kapital ausgestattet und weder zur Beibehaltung
ihres bestehenden Geschiftsvolumens noch zur Unter-
legung ihres Wachstums auf eine Ubertragung von Férder-
vermogen angewiesen gewesen. Die Helaba habe ihren
Kapitalbedarf sowohl bei threm Anteilseigner, dem Sparkas-
sen- und Giroverband Hessen-Thiiringen, wie auch auf dem
Kapitalmarkt decken kénnen.

Nachdem der Baseler Ausschuss fiir Bankenaufsicht am
21. Oktober 1998 in der so genannten ,Erklirung von
Sydney*“ fiir international titige Kreditinstitute neue Leit-
linien fur die aufsichtsrechtliche Anerkennung von Kern-
kapitalinstrumenten formuliert hatte, hitten Land und Bank
eine unbefristete gegeniiber einer befristeten Mittelauf-
nahme befiirwortet, um den neuen Bestimmungen im
Hinblick auf eine tiber die 15 %-Grenze hinaus gehenden
Anerkennung als Kernkapital zu geniigen. Allerdings hitte
das Land einen Vergiitungsaufschlag von 0,20 % p.a. fiir die
Permanenz der Einlage und das einseitige Kiindigungsrecht
der Bank verlangt.

Laut Deutschland habe sich im Umfeld der erwahnten
Erklarung von Sydney des Baseler Ausschusses fiir Banke-
naufsicht ein fungibler Markt furr Stille Einlagen entwickelt,
der sich auf der Anlegerseite durch eine breite Diver-
sifizierung auszeichne und bei dem die Palette der
Investoren von Privatanlegern bis zu institutionellen Grof3-
anlegern reiche.

Eine Stille Beteiligung unterscheide sich dabei grundlegend
von einer Beteiligung am Stamm- oder Grundkapital. Der
stille Gesellschafter sei an dem Unternehmen nicht beteiligt
und habe nur rudimentire Kontrollrechte. Wahrend
gezeichnetes Kapital durch Dividenden nach Steuern zu
vergiiten sei, sei die Vergiitung fir eine Stille Einlage eine
steuerlich abziehbare Betriebsausgabe. Nach deutschem
Bankaufsichtsrecht seien Stille Einlagen schon vor 1998
als Kernkapital ohne betragsmafiige Begrenzung anerkannt
gewesen, und auch nach internationalem Bankaufsichts-
recht seien permanente Stille Einlagen seit der ,Erklirung
von Sydney“ im Oktober 1998 als Kernkapital anerkannt
worden. In den Jahren 199899 hitten Kreditinstitute von
Stillen Einlagen in zunehmendem Umfang Gebrauch
gemacht. Die GroRenordnungen hitten bei bis zu
1 Mrd. USD bzw. 1,2 Mrd. DEM (ca. 0,6 Mrd. EUR)
gelegen. Wiahrend sie Anfang der neunziger Jahre noch



L 307/166

Amtsblatt der Europiischen Union

7.11.2006

(48)

(49)

)

(%)

"

nicht sehr verbreitet gewesen seien, seien Stille Einlagen
1998/99 keinesfalls mehr ein marginales Finanzierungs-
instrument gewesen.

Bei der rechtlichen Ausgestaltung und der Vereinbarung der
Vergiitung habe sich das Land an vergleichbare Transaktio-
nen privater Kreditinstitute angelehnt. So hitten nach
Angaben Deutschlands 1998 beispielsweise die SGZ-Bank
ein Haftungsentgelt von 1,2 % p.a. und die HypoVereins-
bank Luxemburg ein solches von 1,6 % p.a. sowie 1999 die
Dresdner Capital LLC ein solches von 1,65 %, die Hypo-
Vereinsbank Luxemburg ein solches von 1,25 % p.a. und
fur ein sog. Perpetual die Deutsche Bank ein solches von
1,15 % p.a. iber dem jeweiligen Referenzzinssatz verein-
bart. Die Vergiitungsaufschlage fur die von privaten
Instituten aufgenommenen Mittel ligen grundsitzlich in
einem Korridor zwischen 0,80 % {iber 12-Monats-Libor (°)
und 2,15 % iiber US-Staatsanleihen (1°). Dariiber hinaus
hitten die Sparkassen in Hessen und Thiiringen der Helaba
mit Wirkung vom 5. Dezember 1997 eine Stille Einlage
gewihrt, wobei deren Vergiitung bei 1,2 % p.a. iiber dem
Referenzzinssatz liege.

Deutschland fithrt ferner aus, dass sich bei variabler
Verzinsung die Referenzzinssitze auf Geldmarktinstru-
mente (Libor und Euribor), bei fester Verzinsung auf
Rentenmarktinstrumente (festverzinsliche Staatsanleihen
wie US-Treasuries und deutsche Bundesanleihen) oder die
Zinssitze am Swapmarkt bezdgen. Am Euro-Geldmarkt
vollzogen sich die Ausleihungen im Interbankenmarkt
tiblicherweise ohne weitere Aufschlige auf der Basis Libor
bzw. Euribor. Sofern fiir Stille Einlagen diese Referenzzins-
satze gewidhlt wiirden, seien die Aufschlige identisch mit
der Haftungsvergiitung fur Stille Einlagen. Am Rentenmarkt
wiirden iiblicherweise die Renditen von Staatsanleihen als
Referenzzinssitze und seit Ende der 1990er Jahre zuneh-
mend der Referenzsatz ,Mid-Swaps“ (= Mittelsatz von Geld-
und Briefspanne am Swapmarkt) verwendet. Selbst fiir
erstrangige Bankschuldverschreibungen hitten Banken
gegeniiber laufzeitgleichen Staatsanleihen aus Bonitits-
und/oder Liquidititsgriinden einen unterschiedlichen, je
nach aktueller Marktverfassung schwankenden Aufschlag
zu zahlen. Dieser Aufschlag werde als Refinanzierungsauf-
schlag bezeichnet. Zur Beurteilung der festverzinslichen
Stillen Vermdgenseinlagen von Kreditinstituten seien des-
halb von den Vergiitungsaufschlagen diese Refinanzierungs-
aufschlige abzuziehen.

Diese Refinanzierungsaufschlage fiir Euro-Banken (Senior
Bonds, JP Morgan-Index) gegeniiber Bundesanleihen hitten
sich nach Angaben Deutschlands im Zweijahreszeitraum
1998 und 1999 im Bereich von knapp 20 bis gut 40
Basispunkten bewegt. Gegen Ende des Jahres 1998 hitten
diese knapp 40 Basispunkte betragen (!!). Sofern der
Swapsatz (,Mid-Swaps*) als Referenzgrofe gewahlt werde,

Siehe Stellungnahme Deutschlands vom 9. April 2003, S. 25:

variabel verzinsliche Tranche der von der Deutschen Bank im Januar
1998 aufgenommenen stillen Einlage iiber 700 Mio. USD mit einer
Laufzeit von 10 Jahren.

Siche Stellungnahme Deutschlands vom 9. April 2003, S. 25:
Tranche der von der Dresdner Bank im Mai 1999 aufgenommenen
stillen Einlage iber 1 000 Mio. USD mit einer Laufzeit von 32 Jahren.
Siche Graphik in Anlage 15 der Stellungnahme Deutschlands vom
9. April 2003.

(50)
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entspreche der Zinsaufschlag einer Stillen Einlage hingegen
weitgehend der spezifischen Haftungsvergiitung der Stillen
Einlage, da der Zinsaufschlag von Swapsatz zu Bundes-
anlethen marktmifSig annihernd dem Zinsaufschlag von
,gedeckten” Bankschuldverschreibungen gegeniiber Bundes-
anleihen entspreche und sich daher auch in Zinsaufschlige
gegeniiber Euribor transformieren lasse.

Die Verhandlungen iiber die Einlage und Vergiitung seien
zwischen Land und Bank als zwei voneinander unab-
hingigen Partnern gefithrt worden. Sie hitten sich mit der
schlieflich vereinbarten Vergiitung von 1,4 % p.a. (1,2 %
plus Aufschlag von 0,2 % fir die Permanenz der Einlage
und das einseitige Kiindigungsrecht der Bank) an dem
genannten Korridor mit einer ganzen Reihe von Daten aus
dem Markt, wie er sich damals darstellte, orientiert.

Hinsichtlich des Aufschlags fur die Permanenz der Einlage
fihrt Deutschland im Einzelnen aus, dass bei den Ver-
gleichstransaktionen Laufzeiten von 10 oder 12 Jahren wie
auch 32 Jahren und mit unbefristeter Dauer vorkdmen. Der
Aufschlag von 0,2 % p.a. fir die Permanenz der Einlage sei
marktiiblich im Hinblick auf das Bonitétsrating der Helaba
von AAA[Aaa zum mafigeblichen Zeitpunkt, welches
keines der Vergleichsinstitute erreichte. Die zum Vergleich
herangezogenen Transaktionen am Kapitalmarkt lieen im
tibrigen keine Abhingigkeit der Hohe der Vergiitung von
dem Betrag der jeweils aufgenommenen Mittel erkennen,
und zwar weder aus der Sicht der Institute (Gesamtbetrag
der jeweiligen Emission) noch aus der Sicht der Anleger
(Betrag der jeweils gezeichneten Tranche).

Auf die Vergiitung von 1,4 % habe die Helaba zusitzlich
Gewerbesteuer, der das Land Hessen nicht unterliege, zu
entrichten, so dass sich eine Gesamtbelastung von 1,66 %
(vor Steuern) ergebe. Laut Deutschland ist beim Vergleich
der Vergiitungen somit der Gewerbesteuereffekt von —
bezogen auf die Stille Einlage der Helaba — 0,26 % p.a. zu
beriicksichtigen. In Deutschland titige gewerbliche Investo-
ren zahlen auf Gewinnanteile aus Stillen Beteiligungen
Gewerbesteuer. Das Land Hessen unterliege jedoch nicht der
Gewerbesteuer. Stattdessen miisse die Helaba die auf die
Vergiitung der Stillen Einlage entfallende Gewerbesteuer
zahlen. Ein marktwirtschaftlich handelnder institutioneller
Anleger hitte daher eine hohere Vergiitung verlangt als das
Land, um seine Belastung mit der Gewerbesteuer auszu-
gleichen Umgekehrt wire die Helaba ohne weiteres zur
Zahlung des Vergiitungsaufschlags an einen solchen
Investor bereit gewesen, da es fiir sie keinen Unterschied
mache, ob sie den Aufschlag als Vergiitung an den Investor
oder als Gewerbesteuer an das Finanzamt zahle. Einschlief3-
lich des Gewerbesteuereffekts von 0,26 % p.a. betrage die
Belastung der Helaba aus der Vergiitungspflicht von 1,40 %
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p.a. fur die Stille Einlage insgesamt 1,66 % p.a., die
eindeutig im Marktkorridor liege und das Ergebnis der
Verhandlungen zwischen der Helaba und dem Land Hessen
darstellt.

Fiir die Helaba ist nach Angaben Deutschlands die gezahlte
Vergiitung als Betriebsausgabe steuerlich abzugsfahig. Stille
Einlagen stellten nur in der bankaufsichtlichen Solvabilitits-
rechnung Eigenkapital dar, wahrend sie gesellschafts- und
steuerrechtlich als Fremdkapital behandelt wiirden.

Ferner habe die Bank fiir ihr geplantes jahrliches Wachstum
lediglich [...] Mio. DEM Eigenkapital benotigt, wahrend der
Wert des Fordervermogens als haftendes Eigenkapital im
bankaufsichtsrechtlichen Sinne iiber [...] Mrd. DEM betra-
gen habe. Die Helaba hitte nach Angaben Deutschlands
keine Stille Einlage im Volumen von etwa 2,5 Mrd. DEM in
einem Schritt aufgenommen, da dieser Betrag ihren Eigen-
mittelbedarf mehrerer Jahre decke; vielmehr hitte sie den
Kapitalmarkt wiederholt in Anspruch genommen. Trotz
dieser die Helaba belastenden Effekte sei kein Abschlag auf
den Vergiitungssatz von 1,4 % vereinbart worden. Das Land
und die Helaba hitten sich stattdessen als Ubergangslosung
auf eine stufenweise Inanspruchnahme und Vergiitung der
Stillen Einlage (sog. Stufenmodell) verstindigt. Die Bank
habe dabei eine Regelung angestrebt, bei der sie die Einlage
nur im Einklang mit dem mit ihrem Eigentiimer verein-
barten Wachstumszielen in Hohe ihrer tatsichlichen
Belegung durch Risiko-Aktiva vergiiten wiirde. Dies sei
jedoch fiir das Land Hessen zu ungiinstig und daher nicht
akzeptabel gewesen. Nach Verhandlungen zum Ausgleich
der gegenldufigen Interessen sei eine Regelung mit jahrlich
ansteigenden, zu vergiitenden Tranchen (1999: [...] Mio.
DEM, 2000: [...] Mrd. DEM, 2001: [...] Mrd. DEM, 2002:
[...] Mrd. DEM, 2003: [...] Mrd. DEM bzw. Obergrenze
nutzbares Kernkapital) vereinbart worden. Dieses sog.
Stufenmodell habe fiir die ersten Jahre einen deutlich
schnelleren Anstieg vorgesechen, als fiir das geplante
Wachstum der Bank erforderlich gewesen sei. Der Vorstand
habe darauthin beim Verwaltungsrat die Genehmigung
eines zusitzlichen Sonderkontingents von [...] Mio. DEM
fur die Belegung haftender Eigenmittel beantragt, aus
dessen Ertragen die Vergiitung der Differenz im Interesse
einer ergebnisneutralen Bedienung der Einlage finanziert
werden sollte. Dies zeigt nach Auffassung Deutschlands,
dass die ,Uberdotierung” der Bank nicht nur keinen
zusitzlichen Vorteil verschafft habe, sondern ohne das
Sonderkontingent vielmehr die Ertragslage der Bank
belastet hitte, weil der Vergiitung fur die nicht durch
zusitzliches Geschift belegten Teile der stufenweise anstei-
genden Bemessungsgrundlage keinerlei Einnahmen gegen-
iiber gestanden hitten.

Somit hitten sich jéhrlich ansteigende Zahlungsverpflich-
tungen bis zu einer Hohe von ca. 33 Mio. DEM ab 2003
ergeben. Zusitzlich zur Vergiitung der Stillen Einlage habe
die Bank die Refinanzierungskosten der Kreditvergabe zu
tragen.

Deutschland machte ferner Ausfilhrungen zum Grundsatz
des marktwirtschaftlich handelnden Kapitalgebers. Aus der

Rechtsprechung folge, dass die Marktiiblichkeit von Leis-
tung und Gegenleistung aus der Sicht des Investors zu
beurteilen sei. Es stofle daher auf Bedenken, wenn die
Kommission, wie im Er6ffnungsbeschluss ausgefiihrt,
vornehmlich aus der Sichtweise des Empfingers priifen
wolle, ob die Helaba eine wirtschaftliche Vergiinstigung
erhalten habe, die unter normalen Marktbedingungen nicht
erhiltlich gewesen sei.

So konne es nicht richtig sein, wenn die Kommission
unabhingig davon, ob ein marktwirtschaftlich handelnder
Kapitalgeber eine stufenweise ansteigende Bemessungs-
grundlage fiir die Vergiitung akzeptiert hitte, priifen will,
ob sich fiir die Helaba aus dem nicht vergiiteten Teil der
Stillen Einlage weitere Vorteile ergaben (Verbesserung der
allgemeinen Bonitit). Allein auf das von der Anlage
begiinstigte Unternehmen diirfe nach Randnummer 327
des WestLB-Urteils nicht abgestellt werden. Ein zusatzlicher
Vorteil des Empfingers sei ohne Bedeutung, wenn ein
marktwirtschaftlich handelnder Kapitalgeber sich diesen
Vorteil — aus welchen Griinden auch immer — nicht
zusdtzlich vergiiten lassen wiirde. Kein Institut wire zur
sofortigen Vergiitung des Gesamtvolumens bereit gewesen,
wenn es nur langsam ansteigende Teilbetrige zur Geschifts-
ausweitung in Anspruch nehmen konnte und auch fiir die
tiberschieenden Betrdge keinerlei Verwendung hatte. Das
Land Hessen wollte aber sein Wohnungsbausonderver-
mogen trotz dessen Umfanges ungeteilt bei einem einzigen
Kreditinstitut anlegen. Ein privater Investor hitte in einem
solchen Falle nicht auf einer sofortigen Vergiitung der
gesamten Einlage bestanden, sondern nur dann, wenn er
ein Kreditinstitut gefunden hitte, das entweder aufgrund
einer explosionsartigen Ausweitung seiner Geschiftstitig-
keit oder aber zum Ausgleich aufgetretener massiver
Verluste auf eine Kapitalzufuhr in der fraglichen Hohe
angewiesen gewesen ware. Das sei aber nicht der Fall
gewesen. Die Helaba habe aus jenen Teilen der Stillen
Einlage, die sie in den ersten Jahren aufsichtsrechtlich gar
nicht in Anspruch nehmen konnte und nach dem Willen
ihrer Eigentiimer auch nicht in Anspruch nehmen sollte,
keinerlei Vorteil gehabt.

Aufgrund des mit dem Land Hessen vereinbarten Stufen-
modells habe die Helaba fur die Geschiftsausweitung nur
Tranchen von ca. [...] Mio. DEM p.a. zuziiglich des
erwahnten Sonderkontingents von ca. [...] Mio. DEM in
Anspruch genommen. Wirtschaftlich habe das Stufen-
modell der zeitlich gestaffelten Aufnahme mehrerer Stiller
Einlagen entsprochen. Die von den privaten Instituten
aufgenommenen Betrige seien daher allenfalls mit den
Betriagen der einzelnen Tranchen zu vergleichen. Schon
deshalb konne von einer marktiiblichen Grofenordnung
gesprochen werden. Das Land habe fiir die Aufnahme des
ungeteilten Sondervermdogens, zu der iiberhaupt nur die
Helaba bereit gewesen sei, nicht etwa einen Vergiitungsauf-
schlag verlangen konnen, sondern habe als Ergebnis der
Verhandlungen vielmehr akzeptieren miissen, dass nur
stufenweise ansteigende Teilbetrdge dieser Anlage vergiitet
wurden.
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Haftungsfunktion durch eine Avalprovision vergiitet wor-
den, insoweit sie von der Bank aufsichtsrechtlich nicht
bereits zur Geschiftsausweitung in Anspruch genommen
worden sei. Denn es wire wirtschaftlich nicht verniinftig,
dass ein Kreditinstitut, das bei allen Rating-Agenturen
bereits tiber die hochstmogliche Bonititsstufe verfiige, fur
die Haftungsfunktion zusitzlich aufgenommener Mittel
etwas bezahle. Die Bedingungen, zu denen das Institut
Fremdkapital aufnehmen konne, hitten sich nicht weiter
verbessert, so dass kein geldwerter Vorteil bestanden habe.
Der Kapitalgeber, in dessen Interesse das gesamte Kapital
ungeteilt in die Bank eingebracht worden sei, hitte daher
eine Vergiitung fur die Haftungsfunktion nicht durchsetzen
konnen.

Die im Er6ffnungsbeschluss genannten Zweifel der Kom-
mission im Hinblick auf die fehlende Liquiditit des Kapitals
beruhten zum Teil auf der Methodik der WestLB-Ent-
scheidung, die aber aufgrund der grofen Unterschiede im
Sachverhalt auf den vorliegenden Fall nicht angewandt
werden konne. Laut Deutschland seien in dem vorliegenden
Fall die Brutto- und nicht nur die Nettorefinanzierungs-
kosten von der Vergiitung sonst vergleichbarer, aber
liquiden Stiller Einlagen abzuziehen. Denn auch bei
privaten Kreditinstituten sei die Vergiitung fur die Liquidi-
titsfunktion der von ihnen aufgenommenen Stillen Ein-
lagen steuerlich abzugsfahig. Wenn bei der Helaba von der
fiktiven Vergiitung fiir eine liquide Stille Einlage nur die
Netto-Refinanzierungskosten abgezogen wiirden, miisse bei
den privaten Kreditinstituten mit der von ihnen fiir liquide
Stille Einlagen tatsichlich gezahlten Vergiitung ebenso
verfahren werden. Andernfalls wiirde der Vergleich ver-
falscht.

IV. STELLUNGNAHME VON BETEILIGTEN
1. STELLUNGNAHME DES BESCHWERDEFUHRERS BDB

Nach Auffassung des BdB hat die Helaba keine angemessene
Vergiitung fiir das zugefithrte Kernkapital gezahlt und
damit eine staatliche Beihilfe erhalten.

In seiner Stellungnahme vom 29. Juli 2003 zu den am
13. November 2002 eroffneten Landesbanken-Verfahren
fuhrt der BdB aus, dass sich die Frage, welche Vergiitung
angemessen sei, anhand der Methodik bestimme, die die
Kommission in ihrer WestLB Entscheidung zugrunde gelegt
habe.

Somit sei in einem ersten Schritt ein Vergleich des zur
Verfiigung gestellten Kapitals mit anderen Eigenkapitalinst-
rumenten vorzunehmen. In einem zweiten Schritt sei die
Mindestvergiitung zu ermitteln, die ein Investor fiir die
konkrete Eigenkapitalinvestition in die Landesbank erwar-
ten wiirde. Zuletzt seien eventuelle Zu- und Abschlige
wegen der Besonderheiten der Ubertragung zu berechnen.

(64)

(65)

(66)

TEN

Nahezu alle Landesbanken hitten nach Angaben des BdB
ab dem Jahr 1992 neues Kernkapital bendtigt, um den
strengeren Anforderungen aufgrund der neuen Solvabili-
tatsrichtlinie gerecht zu werden. Ohne die Kapitalerhohun-
gen hitten die Landesbanken ihr Geschift reduzieren
miissen. Daraus sei zu schliefen, so der BdB, dass das
zugefiihrte Kapital nur mit solchen Eigenkapitalinstrumen-
ten verglichen werden diirfe, die in Deutschland im Jahr der
Einbringung als Kernkapital (,Klasse-1“-Kapital) anerkannt
und verfiigbar gewesen seien. Aus diesem Grund schieden
bei einem Vergleich von vornherein Vorzugsaktien, die kein
Stimmrecht haben, Genussrechte und sog. Perpetual Prefer-
red Shares aus. Diese drei Eigenkapitalinstrumente seien in
Deutschland kein anerkanntes Kernkapital, sondern nur
Erginzungskapital (,Klasse-2“- Kapital).

Als Kernkapital anerkannt seien in den jeweiligen Ein-
bringungszeitrdumen in Deutschland lediglich Stammkapi-
tal und Stille Beteiligungen gewesen. Nach Auffassung des
BdB stand der Helaba dabei richtigerweise fiir die konkrete
Investition allein die Rechtsform des Grund- bzw. Stamm-
kapitals zur Verfiigung. Der BdB bestreitet dabei nicht die
tatsachlich erfolgte Anerkennung durch die genannten
Behorden. Er bringt vielmehr vor, dass eine solche Aner-
kennung nicht hitte erfolgen diirfen, da die konkret
vereinbarte Stille Einlage des Landes Hessen wirtschaftlich
und rechtlich nicht mit ,normalen“ Stillen Einlagen
vergleichbar sei, sondern vielmehr alleine mit Grund-|
Stammkapital. Wenn nun eine solche Anerkennung
tatsachlich erfolgt sei, musse sich daher zumindest die
Vergiitung der Stillen Einlage des Landes Hessen an der von
Grund-/Stammbkapital orientieren, da ein marktwirtschaft-
lich handelnder Kapitalgeber aufgrund von deren Stamm-
kapitaldhnlichkeit und konkreten Risikostruktur eine solche
Vergiitung gefordert hitte.

Der BdB analysiert dabei anhand eines Katalogs von
Kriterien, weshalb seiner Auffassung nach die Stille Einlage
des Landes Hessen wirtschaftlich und rechtlich mit Stamm-
kapital und nicht mit am Markt beobachtbaren Stillen
Einlagen zu vergleichen ist.

Der BdB stiitzt sich dabei mafigeblich darauf, dass
,normale” Stille Einlagen nur eine befristete Laufzeit hitten
bzw. gekiindigt werden konnten und gemifl den Grund-
sdtzen des Baseler Ausschusses fiir Bankenaufsicht fiir iiber
15 % des Kernkapitals hinausgehende Volumina nicht
einsetzbar seien, wihrend die Stille Einlage des Landes
Hessen wie Stammkapital eine unbefristete Laufzeit habe
und die Uberschreitung der 15 %-Grenze erlaube. Ferner
durfe aus einer Vereinbarung der Nachrangigkeit kein
reduziertes Risiko des Investors abgeleitet werden, da das
zugefiihrte Kapital einen bedeutenden Teil des gesamten
Kernkapitals, teilweise von mehr als 50 %, ausmache. Damit
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bestehe eine wesentlich hohere Wahrscheinlichkeit, dass das
zugefiihrte Kapital im Verlustfalle herangezogen werde,
woflir deshalb auch eine héhere Risikopramie zu zahlen sei.
Dariiber hinaus macht der BdB geltend, dass Stille Einlagen
bankaufsichtlich lediglich als sog. Lower-Tier-1 Kapital
anzuerkennen sei und daher mit der ,Erklirung von
Sydney* des Baseler Ausschusses fiir Bankenaufsicht von
1998 nur noch 15 % der erforderlichen Kernkapitalquote
ausmachen diirfe. Somit seien Stille Beteiligungen fir grofSe
Volumina, die iiber diese Grenze hinausgingen, nicht
einsetzbar. Schlieflich konnten die von Deutschland
genannten perpetuals der Deutschen Bank nicht als MafSstab
fur eine angemessene Vergiitung herangezogen werden, da
sie alle der 15 %-Grenze unterldgen und damit fir die
Helaba Ende 1998 keine Alternativen gewesen waren.

Hierzu komme noch, dass das Land seine Einlage der
Helaba ohne eigene Kiindigungsmoglichkeit, also unbe-
fristet zur Verfiigung stelle. Zwar konne auch ein Aktiondr
sein Aktienkapital nicht ,kiindigen®, er sei jedoch in seiner

Entscheidung frei, seine Aktien zu verkaufen und ander-
weitig zu investieren. Unabhdngig von der rechtlichen
Ausgestaltung im Einzelnen fehle es vorliegend schon
deshalb an einer derartigen Ubertragbarkeit, da in jedem
Fall ein Markt fiir eine Kapitalanlage von diesem Umfang
und mit unbeschrankter Laufzeit praktisch nicht existiere.
Private Kapitalgeber hielten sich dagegen in aller Regel die
Moglichkeit offen, ihr Kapital bei anhaltend schlechten
Ergebnissen wieder abzuziehen, um es rentabler anlegen zu
konnen. Eine permanente Bindung von Risikokapital wiirde
ein privater Investor — wenn iiberhaupt — nur gegen eine
entsprechend hohe Rendite eingehen.

Die hier gewihlte Form der Kapitalzufithrung sei deshalb
eine normale Stammkapitalinvestition, fiir die ein markt-
wirtschaftlich handelnder Investor eine entsprechende
Rendite erwarten wiirde. Insbesondere reiche es nicht aus,
die unbefristete Laufzeit lediglich tiber einen Aufschlag auf
die durch einen solchen Vergleich ermittelte Grundrendite
fur eine (befristete) Stille Einlage zu berticksichtigen.

(70) Die folgenden beiden Tabellen zeigten die wesentlichen Unterschiede zwischen der ,Stillen Einlage* der

Helaba und anderen, zum Investitionszeitpunkt zur Verfiigung stehenden Eigenkapitalformen:

oStille Einlage* Stamm-kapital stille Beteili- Vorzugs-aktien | Genuss-rechte | Preferred Shares
Helaba gung

Verfiigbarkeit am Ja Ja Ja Ja Ja Ja

deutschen Markt

1998

Bankaufsicht- Kern-kapital | Kern-kapital | Kernkapital | Ergdn-zungs- | Erginzungs- | Ergdnzungs-

liche Qualitit nur unter kapital kapital unter | kapital oder
bestimmten besonderen Kernkapital
Bedingungen Bedin-gun- mit 15 %-

und 15 %- gen Grenze
Grenze

Stammkapital ,Stille Einlage“ Helaba Stille Beteiligung

Einsetzbarkeit fiir grole Volu- ja Ja Nein
mina
Unbefristete Laufzeit ja Ja Nein
Kapitalgeber hat kein Kiindi- ja Ja Ja
gungsrecht
Teilnahme am laufenden Verlust ja Ja Ja
Riickzahlung in Insolvenz nach ja Ja Ja
Glaubigern Keine interne ,Nachran- Riickzahlung vor Stamm-

gigkeit“ gegentiber kapital

Stammkapital
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")

Stammkapital ,Stille Einlage* Helaba Stille Beteiligung
Gewinnanteilige Vergiitung ja Ja Ja
Keine Nachzahlung bei Ausfall ja Ja Nein
der Vergiitung Kumulative Nachzahlung
moglich

1.2. STEUERLICHE ABZUGSFAHIGKEIT

Der BdB bezweifelt die steuerliche Abzugsfihigkeit des
Gewinnanteils des Landes Hessen als Betriebsausgabe. Es sei
zu vermuten, dass das Land Hessen ein erhebliches
unternehmerisches Risiko mit der Stillen Einlage iiber-
nehme. Dafiir spriche neben dem hohen Kapitaleinsatz die
Unkiindbarkeit der Beteiligung. Dieses unternehmerische
Risiko rechtfertige das Bestehen einer Mitunternechmer-
schaft (sog. atypische stille Gesellschaft), die steuerliche
Qualifikation der Stillen Einlage als Eigenkapital der
Mitunternehmerschaft und die Nichtabzugsfahigkeit des
Gewinnanteils des stillen Gesellschafters als Betriebsausgabe
bei der Helaba.

1.3.  MINDESTVERGUTUNG FUR EINE STAMMKAPITALINVES-
TITION IN EINE LANDESBANK

Der BdB fiihrt aus, dass simtliche Methoden zur Ermittlung
einer angemessenen Vergiitung (Rendite) fiir zur Verfiigung
gestelltes Eigenkapital von einer risikolosen Rendite aus-
gingen und eine Risikopramie addierten. Sie lieen sich auf
das folgende Grundprinzip zuriickfithren:

Erwartete Rendite einer risikobehafteten Investition

= Risikolose Rendite + Risikopridmie der risikobehafteten
Investition

Zur Ermittlung der risikolosen Rendite zicht der BdB die
Renditen fiir langfristige Staatsanleihen heran, da es sich bei
festverzinslichen Wertpapieren staatlicher Emittenten um
die Anlageform mit dem geringsten oder keinem Risiko
handele (1?).

Zur Ableitung der Risikoprdmie ermittelt der BdB zunichst
die sog. Marktrisikopramie, also die Differenz zwischen der
langfristigen Durchschnittsrendite auf Aktien und der auf
Staatsanleihen. Fiir den deutschen Aktienmarkt geht der
BdB auf der Grundlage einer Studie von Stehle-Hartmond

Um Inflationseffekte zu beseitigen, sei dabei fiir jeden Einbringungs-

zeitraum der Renditesatz fiir eine langfristige Staatsanleihe zunachst
ohne Beriicksichtigung der Inflationserwartung zu bestimmen. Zur
Schitzung des langfristigen risikolosen Basiszinssatzes sei dann zum
,realen Basiszinssatz“ am Betrachtungszeitpunkt die Schitzung der
langfristigen durchschnittlichen Inflationserwartung in Hohe von
3,60 % addiert.

(75)

(76)

(78)

*)

(1991) von einer langfristigen Markt-Risikoprimie von
einheitlich 4,6 % aus.

In einem zweiten Schritt bestimmt der BdB den Betawert
der Landesbanken, d. h. die individuelle Risikoprimie der
Banken, mit der die allgemeine Markt-Risiko-Pramie
anzupassen sei. Die Betawerte ermittelt der BdB dabei nach
eigenen Angaben statistisch, was bedeute, dass die
Betawerte auf der Grundlage einer historischen Datenstich-
probe geschitzt werden. Der BdB gelangt zu dem Ergebnis,
dass samtliche Betawerte fiir simtliche Landesbanken und
betrachteten Zeitraume grofer als eins sind (1)

Die zu erwartende Mindestvergiitung fiir eine Stamm-
kapitalinvestition in die Helaba zum Zeitpunkt der Ein-
bringung des Fordervermogens zum 31. Dezember 1998
betrdgt nach den Berechnungen des BdB 11,66 % p.a.

1.4. ZU- UND ABSCHLAGE WEGEN DER BESONDERHEITEN
DER TRANSAKTIONEN

Der BdB fiithrt aus, dass der von der Kommission in der
WestLB Entscheidung von der Mindestvergiitung von 12 %
abgezogene Satz von 4,2 % wegen der fehlenden Liquiditat
des Wfa-Vermogens vom Gericht erster Instanz bestitigt
worden sei. Es bestehe somit kein Anlass, in den
vorliegenden Fillen von dieser Methode abzuweichen; auch
hier sei ein Liquiditdtsabschlag vorzunehmen. Die Hohe des
Abzugs fiir die fehlende Liquiditit bestimme sich ent-
sprechend der WestLB Methodik nach den Nettorefinanzie-
rungskosten (Bruttorefinanzierungskosten abziiglich der
anwendbaren Unternehmenssteuer).

Der Liquidititsabzug errechne sich fiir die Helaba auf der
Basis eines Bruttorefinanzierungssatzes von 6,57 % p.a.
(entsprechend dem langfristigen risikolosen Basiszinssatz
zum Einbringungszeitpunkt 1998), auf den der jeweils
geltende Gesamtsteuersatz anzuwenden sei, um den Netto-
refinanzierungssatz zu erhalten.

Der BdB fiigt zum Vergleich auch die theoretischen Betawerte nach

dem Capital Asset Pricing Model (CAPM) auf, die sich, wie er
feststellt, kaum von den empirisch bestimmten unterscheiden.
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(79) Nach Auffassung des BdB wirkten sich drei Aspekte bei den (84) Schlieflich werde die Rendite nicht an das Land Hessen
Ubertragungsvorgingen  gegeniiber einer ,normalen gezahlt, sondern — nach Abzug der Kapitalertragsteuer —
Stammkapitalinvestition als risikoerhohend aus: das zum »als Nettobetrag dem Sondervermogen zugefiihrt. Da die
Teil auferordentlich hohe Volumen der Vermogensiiber- Helaba (alleinige) Eigentiimerin des Sondervermdogens sei,
tragung, die unterbliebene Ausgabe neuer Gesellschaftsan- zahle sie im Ergebnis an sich selbst. Dies hitte ein privater
teile und der damit verbundene Verzicht auf zusitzliche Kapitalgeber als Ausgleich fiir seine Investition aber nicht
Stimmrechte sowie die fehlende Fungibilitit der Anlage, akzeptiert.
d. h. die fehlende Moglichkeit, das investierte Kapital
jederzeit auch wieder aus dem Unternehmen abzuziehen.
Der BdB hilt dabei entsprechend der WestLB Methodik
einen Aufschlag von mindestens 1,5 % p.a. fiir gerechtfer- 2. BEMERKUNGEN DES LANDES NORDRHEIN-
tigt. WESTFALEN UND DER WESTLB
(85) In einer am 30. Oktober 2003 durch Deutschland
1.5. KAPITALBASIS UND VERGUTUNGSBESTANDTEILE ibermittelten Stellungnahme zum Eroffnungsbeschluss
der Kommission vom 13. November 2002 bestreiten das
) ) Land Nordrhein-Westfalen und die WestLB, dass die
(80) Zundachst hebt der BdB hervor, dass bei der Berechnung der Einbringungen von Vermogen in die Landesbanken mit
angemessenen Vergiitung im Fall der Helaba der gesamte Stammkapital verglichen werden konne. Vielmehr seien
Betrag, der als Kernkapital zur Unterlegung von Wett- Stille Einlagen und sog. Perpetuals in Deutschland bereits
bewerb.sgeschaft' anerkannt Wurqe’ zu Grunde zu legen sei seit 1991 als Kernkapital anerkannt gewesen. Zudem richte
und nicht lediglich der tatsichlich belegte bzw. zu sich die Vergiitung nicht nach der bankaufsichtsrechtlichen
be'legende _Tell' Er begriindet dies d_amlt, dass ein ma'rkt- Einordnung, sondern nach dem Risikoprofil einer Investi-
WlI‘tSflhafthCh handelndfer Investor eine Begrenzung seiner tion. Da die Vermogen nachrangio hafteten, sei die
Vergiitung auf den tatsichlich belegten Teil nicht akzeptie- Risikostruktur stirker mit Stillen Einlagen oder sog.
ren wurde.. Ftir d'en privaten Investor, der dag Risiko des Perpetuals als mit Stammkapitalinvestitionen vergleichbar.
Verlusts seiner Einlage trage, sei es unerheblich, ob das
Kreditinstitut das zugefithrte Kapital tatsichlich zur
Geschiftsausweitung nutze. Entscheidend sei fiir ihn viel-
mehr, dass er mit dem zugefiihrten Betrag selbst nicht mehr (86) Hinsichtlich der Berechnung der Mindestvergiitung bei
mrtsghaften _konnen und damit keine entsprechenden einer Stammkapitalinvestition ist gegen die CAPM-Methode
Renditen erzielen kénne. aus Sicht der WestLB methodisch nichts einzuwenden.
Allerdings seien die vom BdB ermittelten Beta-Werte von
deutlich grofer als 1 nicht angemessen. Ein Betafaktor von
(81) Die Berechnung der Vergiitung in den Jahren 1998 bis gro feer als. 1 besage, dass die Unternehmensaktie cin
. N . . hoheres Risiko als der Gesamtmarkt darstelle. Aufgrund
2002 auf der Basis von in jdhrlichen Schritten ansteigenden o
. . der damals unstreitig bestehenden Anstaltslast und
Tranchen sei nicht als Abschlag wegen der unterbliebenen o LT
) . . Gewihrtragerhaftung habe das Investitionsrisiko in eine
,Zerlegung” des zugefithrten Kapitals bzw. dadurch gerecht- . . L
forti dass die Zufuh bloc* bei der Helab Landesbank jedoch deutlich unter dem Gesamtmarktrisiko
ertigt gewesen, dass die Zufuhr ,en bloc* bei der Helaba even
einen belastenden Effekt gehabt hidtte. Auch wenn die gelegen.
Kapitalzufuhr méglicherweise nicht zur Erfillung der
Solvabilitatskriterien erforderlich gewesen sei, habe sie
do(cih 4“" E1gen£<ap:all:jas}is der Hﬁlaba erhe]l;hch frgr?fffr.t (87) Daneben bedeute es im speziellen Fall der Landesbanken
un “eﬁl starke ulz ¢ nu1}1lg fll' rﬁrhW%ttl e(\iver staggl it einen Fehler, auf die zu erwartende Rendite zum Zeitpunkt
Erm?lg_ 1 t',Eﬁn dn;]ar thrtsdc a[t\m I andeln elr I;a?lta Egle' der Einbringung der Vermogen in die Landesbanken
er Ette, 511c a der von der ANErkennung ais alger} is abzustellen. Dieser Ansatz im Rahmen des Privatinvestor-
Figen ap11ta an den gesamten Betrag uneingeschrankt tests sei zwar grundsitzlich sinnvoll. Hier wiirde dies
verguten fassen. bedeuten, dass die 1991 zu erwartende Rendite zugrunde
zu legen sei. Es widerspreche jedoch jeglicher dkonomi-
schen Realitdt, dass ein Investor im Jahre 2003 die
(82) Die von der Kommission in der WestLB-Entscheidung erwartete Rendite des Jahres 1991 erhalte, die weit tiber
zugrunde gelegte Haftungsprovision von 0,3 % p.a., die sie den tatsdchlich erzielten Renditen liege. In der schematisch
durch einen Vergleich des Kapitalbetrags mit einer Biirg- dauerhaften Anwendung eines Renditesatzes von ca. 12 %
schaft ermittelt hat, sei fiir den Teil des eingebrachten liege eine nicht begriindbare Benachteiligung der Landes-
Kernkapitals zu erheben, der nicht zur Unterlegung des banken gegeniiber privaten Wettbewerbern.
Wettbewerbsgeschifts genutzt werden konne.
(88) In Bezug auf den Abschlag wegen der fehlenden Liquiditit
(83) Als Vergiitungsbestandteile konnten nur die sog. ,Haftungs- der Vermogensiibertragungen sind die WestLB und das

provision“ sowie der ,Permanenzzuschlag® beriicksichtigt
werden. Die Gewerbesteuer, die zum {iberwiegenden Teil
auch gar nicht an das Land, sondern an die Gemeinde
abzufiihren sei, sei kein Vergiitungsbestandteil. Sie sei eine
gesetzlich auferlegte Belastung, die unabhingig von den
Intentionen der Parteien an einen steuerlichen Tatbestand
ankniipfe.

Land Nordrhein-Westfalen der Ansicht, dass der Satz fir
risikolose Staatsanleihen vollstindig von der Grundrendite
in Abzug zu bringen ist. Durch die Vermdgensiibertragun-
gen hitten die Landesbanken keine Liquiditdt erhalten. Es
sei okonomisch nicht haltbar, diesen Satz um die Steuer-
ersparnis zu reduzieren, da das Pricing fir Kapitalmarkt-
instrumente unabhingig von der steuerlichen Situation sei.
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(90)

(93)

(94)

Ansonsten miissten sich je nach steuerlicher Situation
unterschiedliche Preise fiir ein Kapitalmarktinstrument
ergeben.

Schlieflich sei Risiko- und damit Entgelt mindernd zu
beriicksichtigen, dass aufgrund der fehlenden Liquiditit der
Vermogen die Liquiditdt auch nicht im Risiko stehe. Dies
miisse mit einem entsprechenden Abschlag beriicksichtigt
werden. Ebenso sei wegen des sog. Eigentiimereffekts ein
Abschlag vorzunehmen, denn ein Investor, der bereits an
einem Unternehmen beteilig sei, bewerte eine zusitzliche
Investition anders als ein Neuinvestor.

V. REAKTION DEUTSCHLANDS AUF DIE
STELLUNGNAHME DES BDB

Nach Auffassung Deutschlands gelingt es dem BdB weder
die Stille Einlage in eine Stammkapitalinvestition umzudeu-
ten noch Zweifel an der Angemessenheit der vereinbarten
und an das Land Hessen gezahlten Vergiitung zu wecken.
Eine Beihilfe liege daher nicht vor.

Es sei nicht gerechtfertigt, zur Bemessung der Vergiitung
einen Umweg tber die Vergiitung einer fiktiven Stamm-
kapitalinvestition zu machen. Das Land Hessen habe sein
Wohnungsbaufordervermégen von vornherein als Stille
Einlage in die Bank eingebracht. Dabei handele es sich um
ein gesellschafts-, steuer- und bankaufsichtsrechtlich defi-
niertes Finanzierungsinstrument, das sich grundlegend von
einer Stammkapitalinvestition unterscheide, an der das
Land nicht interessiert gewesen sei und die die Eigentiimer
der Bank iiberhaupt gewollt hatten.

Der BdB vernachldssige einerseits wichtige Unterschei-
dungsmerkmale zwischen Stammkapital und Stillen Ein-
lagen und berufe sich andererseits auf Unterschiede
zwischen ,normalen“ Stillen Einlagen und der Stillen
Einlage des Landes Hessen, die es nicht gebe.

Der BdB argumentiere im Wesentlichen, dass Stille
Beteiligungen nur eine befristete Laufzeit hitten bzw.
gekiindigt werden konnten und daher nach den Grund-
sdtzen des Baseler Ausschusses fiir Bankenaufsicht nur bis
zu 15 % des gesamten Kernkapitals eines Kreditinstituts als
Kernkapital anerkannt wiirden. Da die Stille Einlage des
Landes Hessen der Helaba unbefristet zur Verfigung gestellt
worden sei und nicht unter die 15 %-Grenze falle und daher
keine ,normale” Stille Einlage, sondern funktional Stamm-
kapital darstelle, sei fiir die Bemessung der Vergiitung nicht
auf andere Stille Einlagen oder sonstige innovative Kapital-
instrumente, sondern auf Stammkapitalinvestitionen abzu-
stellen.

Dieses Kernargument des BdB gehe aus mehreren Griinden
fehl. So sei die befristete Laufzeit oder Kiindbarkeit weder
gesellschaftsrechtlich noch  bankaufsichtsrechtlich  ein

(95)

(96)

97)

zwingendes und unverzichtbares Wesensmerkmal der
Stillen Beteiligungen. Ebenso wenig sei umgekehrt Stamm-
kapital notwendigerweise unbefristet und unkiindbar. Nach
dem deutschen Gesellschaftsrecht konnten vielmehr alle
Gesellschaften unabhingig von ihrer Rechtsform auf Zeit
gegriindet oder die Kiindbarkeit einer Einlage vereinbart
werden, was der Anerkennung als Kernkapital nach
deutschem Bankaufsichtsrecht nicht entgegenstehe.

Der BdB unterschlage ferner, dass die 15 %-Grenze einer
Anerkennung als Kernkapital nach internationalem Banka-
ufsichtsrecht nach der ,Erklarung von Sydney“ des Baseler
Ausschusses fir Bankenaufsicht und der daraus resultier-
enden Praxis der deutschen Aufsichtsbehorde nicht fiir
permanente Kapitalinstrumente gelte, die lediglich auf
Initiative des Emittenten (aber nicht vom Investor)
gekiindigt werden konnten. Im Ubrigen gehe die Praxis
der deutschen Bankenaufsicht mittlerweile davon aus, dass
eine Einlage auch bei einer Laufzeit von mindestens 30
Jahren und einem ausdriicklichen Kiindigungsausschluss fiir
den Investor ,permanent” zur Verfiigung gestellt werde und
folglich nicht unter die 15 %-Grenze falle. Auch dies zeige,
dass der Unterschied zwischen befristeten und unbefristeten
Einlagen keineswegs so einschneidend sei, wie es der BdB
darstelle. Keineswegs sei dadurch — was die angemessene
Vergiitung betreffe — eine Umdeutung Stiller Einlagen in
Stammbkapital veranlasst oder gerechtfertigt.

Nur wenige Monate nach der Helaba habe die Deutsche
Bank in Form sog. ,Perpetuals” eine ,ewige“ Einlage
aufgenommen, und zwar am Kapitalmarkt. Im Gegensatz
zur Behauptung des BdB gelte fir diese nach einem
einschldgigen, vorgelegten Zeitungsbericht die 15 %-Grenze
nicht, da keine Aufstockung des Zinssatzes fiir den Fall
vereinbart worden sei, dass die Bank ein ihr eingerdumtes
Kiindigungsrecht nicht ausiibe (keine ,step-up“-Klausel). Die
Perpetuals der Deutschen Bank hitten auch keineswegs
Ausnahmecharakter, da in der Folgezeit zahlreiche weitere
Kreditinstitute ,ewige“ Einlagen am Markt aufgenommen
hatten, fur die Deutschland Beispiele vorlegte. Keine einzige
Emission, deren Volumen bei starker Nachfrage von
150 Mio. EUR bis tiber 2 Mrd. EUR. reiche, rentierten
auch nur anndhernd wie Stammkapital; die Vergiitung
bewege sich vielmehr zwischen 110 und 290 Basispunkten
tber Mid-Swaps. Auch schon 1999 habe der Markt weder
der Unterscheidung zwischen befristeten und unbefristeten
Kapitalinstrumenten noch der Frage, ob der Emissionserlos
unter die 15 %-Grenze falle oder nicht, hinsichtlich der
Vergiitung ausschlaggebende Bedeutung beigemessen.

Auch die vom BdB selektiv herangezogenen Kriterien, die
einerseits Gemeinsamkeiten zwischen Stammkapital und
der Stillen Einlage des Landes Hessen und andererseits
Unterschiede zwischen dieser Stillen Einlage und der
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(98)

,normalen“ Stillen Einlage belegen sollten, seien nicht
stichhaltig. Der BdB vernachldssige zum einen den Umfang,
in dem die Ausgestaltung Stiller Einlagen der Parteiver-
einbarung zuganglich sei, und zum anderen Merkmale, die
fur die Unterscheidung zwischen Stammkapital und Stiller
Beteiligung wesentlich und unverzichtbar seien.

Stammbkapital werde nicht ,verzinst®, sondern gewihre
einen Anspruch auf Zahlung einer Dividende, die nicht nur
gewinnabhingig, sondern vor allem gewinnanteilig sei. Die
Vergiitung einer Stillen Einlage sei hingegen nur gewinn-
abhingig. Ob bei einer Stillen Einlage Nachzahlungen
vorgesehen seien oder nicht, sei Vereinbarungssache
zwischen den Parteien und gehore jedenfalls nicht zu den
konstitutiven Merkmalen einer ,normalen Stillen Beteili-
gung. Ohnehin sei aber gemifl [...] nach § 10
Absatz 4 KWG ausdriicklich die fiir Stille Einlagen typische
nachrangige Nachzahlungspflicht im Verlustfalle vorge-
sehen. Vorrangig sei aus zukiinftigen Gewinnen die Einlage
wieder auf den urspriinglichen Betrag aufzufiillen (1#).

Die Behauptung, fiir absolut groffe Volumina seien nur
Stammbkapital und nicht ,normale Stille Beteiligungen
einsetzbar, werde durch die Grofenordnung der Stillen

Einlagen widerlegt, die private Kreditinstitute am Kapital-
markt sowohl in den Jahren 1998/99 aufgenommen hitten
als auch aktuell aufnihmen. Diese reichten bis in den
Bereich von etwa 1 Mrd. EUR. In relativer Hinsicht werde
jede Stille Einlage auch iiber die 15 %-Grenze hinaus als
Kernkapital anerkannt, wenn sie nur die Vorgaben des
Baseler Ausschusses fiir Bankenaufsicht und die daraus
folgende Praxis der deutschen Aufsichtsbehorden einhalte.

(100) Einen aktuellen Beleg fiir die Moglichkeit der Uberschrei-

tung der 15 %-Grenze liefere ein Mitgliedsinstitut des BdB,
die Deutsche Bank, mit einer Kapitalmafnahme vom
2. Dezember 2003. Es handele sich dabei um die
Aufnahme von Stillen Vermdégenseinlagen bei Privatanle-
gern im Gesamtbetrag von 300 Mio. EUR mit einer
unbegrenzten Laufzeit (sog. ,perpetual) (I°). Dies bezeuge
ein weiteres Mal, wie liquide und transparent der Markt fur
Stille Vermogenseinlagen von deutschen Banken auch mit
groflen Volumina sei. Mit einem vereinbarten Haftungszu-
schlag von 0,99 % sei die Mafnahme auferdem ein
weiterer Beleg fiir die Markt bezogene und Markt adiquate
Bemessung der Haftungsvergiitung, welche fiir die Stille
Einlage des Landes Hessen bei der Helaba vereinbart
worden sei.

(101) Auf Nachfrage der Kommission legte Deutschland eine tabellarische Ubersicht iiber die Entwicklung Stiller Vermégenseinlagen und
sonstigen hybriden Kernkapitals bei ausgewshlten privaten GrofSbanken 1998 bis 2003 vor. Nach Auffassung Deutschland wird
daraus deutlich, dass bzw. in welchem Umfang die aufgefithrten Institute auch hybrides Kernkapital auflerhalb der
aufsichtsrechtlichen 15 %-Grenze aufgenommen hitten, da dessen Anteil am gesamten Kernkapital 15 % tibersteige (*):

[Bank A] [Bank B] [Bank (]
Hybride Kern-
kapital- Instru- Kern-kapital Anteil hybri- Hyb'nde.Kem— Kern-kapital Anteil hybri- Hyl?rlde'Kern— Kern-kapital Anteil hybljlden
mente (davon (Mio. € den Kern- kapital- instru- (Mio. € den Kern- kapital- instru- Mrd, € Kern- kapitals
stille Einl.) .9 kapitals (%) | mente (Mio. €) 1o kapitals (%) | mente (Mio. €) (Mrd. (%) (%)
(Mio. €)
612
1998 (612) 15978 4% — 10 623 — 614 13,0 5%
3096
1999 (713) 17 338 18 % 1495 12908 12 % 1937 14,6 13 %
3275
2000 (768) 21575 15 % 1574 12 046 13 % 2014 21,3 9%

™ [...] lautet: ,[...]«
(%) Siehe Borsenzeitung vom 7. November 2003 und International Financial Review vom 22. November 2003.

(") Die Namen der aufgefithrten privaten Groflbanken sind vertrauliche Information und werden in der Tabelle mit Bank A, Bank B und Bank C

bezeichnet.
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[Bank A] [Bank B] [Bank C]
Hybride Kern-
kapital- Instru- Kern-Kapital Anteil hybri- Hyl?rlde.Kern— Kern-kapital Anteil hybri- Hyk‘)rlde'Kern— Kern-Kapital Anteil hyblilden
mente (davon (Mio. €) den Kern- kapital- instru- (Mio. © den Kern- kapital- instru- (Mrd, € Kern- kapitals
stille Einl.) o kapitals (%) | mente (Mio. €) o kapitals (%) | mente (Mio. €) e (%) (*)
(Mio. €)
3 404
2001 (811) 24803 14 % 1923 11 542 17 % 3650 21,7 17 %
2973
2002 (686) 22742 13 % 1732 8572 20 % 4164 19,1 22 %
3 859 (*%)
2003 (572) 21618 18 % 1561 7 339 21 % 4076 14,4 28 %

(*) ausgehend von einer vollen Anrechnung zum Kernkapital

(**) inkl. kumulativer Vorzugsaktien nach Entkonsolidierung der Treuhandgesellschaften

(102) Entgegen dem BdB wiirden sowohl die Stille Einlage des

Landes Hessen als auch am Kapitalmarkt aufgenommene
Stille Einlagen in der Insolvenz vor dem Stammkapital, d. h.
diesem gegeniiber vorrangig, zuriickgezahlt. Entgegen dem
BdB erhielten das Land Hessen wie auch der Investor einer
sonstigen Stillen Einlage in der Insolvenz des Unter-
nehmens die Konkursquote, wahrend der Eigentiimer leer
ausgehe, so dass ein gegeniiber Stammkapital reduziertes
Risiko resultiere.

(103) Die stille Gesellschaft unterscheide sich wesentlich vom

Stammkapital dadurch, dass der stille Gesellschafter nicht
am Vermogen des Unternehmens beteiligt sei und auch
kein Stimmrecht habe. Dies unterschlage der BdB in seiner
Abgrenzung und verlange vielmehr hierfiir einen Auf-
schlag. Der Markt folge dieser Logik nicht.

(104) Die Zweifel des BdB an der steuerlichen Abzugsfihigkeit

der Vergiitung seien unbegriindet. Das Land Hessen habe
weder das fiir die Annahme einer Mitunternechmerschaft
erforderliche Unternehmerrisiko noch die erforderliche
Unternehmerinitiative {ibernommen. So sei das Land
Hessen lediglich — wie jeder typische stille Gesellschafter
— nach Maflgabe des Vertrags iiber die Errichtung der
stillen Gesellschaft am laufenden Gewinn und Verlust der
Helaba beteiligt, nicht jedoch an ihren stillen Reserven,
ebenso wenig am Geschiftswert und an Wertsteigerungen
des Betriebsvermogens. Bei Beendigung der stillen Gesell-
schaft erhalte es lediglich seine Einlage zuriick. Das Land
Hessen habe keine Moglichkeit zur Ausiibung von Gesell-
schaftsrechten erhalten, die den Stimm-, Kontroll- und
Widerspruchsrechten eines Kommanditisten oder den
Kontrollrechten eines BGB-Gesellschafters nach § 716
Absatz 1 BGB entsprichen. Im Ubrigen hitte der

Staatsvertrag zwischen den Landern Hessen und Thiiringen
iiber die Bildung einer gemeinsamen Sparkassenorganisa-
tion der Bank die Aufnahme eines atypischen stillen
Gesellschafters nicht erlaubt. Mangels Mitunternehmer-
schaft hitten somit auch die Finanzbehorden die steuerliche
Abzugsfihigkeit der an das Land Hessen gezahlten Ver-
giitung anerkannt.

(105) Auch die bilanzielle Behandlung sei unterschiedlich. Das

Stammbkapital werde aus dem Bilanzgewinn (Uberschuss
der Aktivposten tiber die Passivposten) durch Entscheidung
der Hauptversammlung bedient. Bei der Stillen Einlage des
Landes Hessen mindere die Vergiitung hingegen das
operative Ergebnis der Bank durch Belastung des Zinsiiber-
schusses (die Vergiitung sei Bestandteil des Zinsaufwandes)
und stelle keine Gewinnverwendung dar, erfordere also
keinen Gesellschafterbeschluss. Diese zwingend vorgege-
bene bilanzielle Behandlung der Stillen Einlage belaste die
Cost-Income-Ratio und die bilanzielle Eigenkapitalrentabi-
litdt.

(106) Entgegen dem BdB hitte ein marktwirtschaftlich handel-

nder Kapitalgeber eine Begrenzung der Bemessungsgrund-
lage fiir die Berechnung seiner Vergiitung auf den
tatsichlich zur Geschiftsausweitung beanspruchten Teil
akzeptiert und fir den tberschielenden Teil keine Ver-
glitung von 0,3% im Anschluss an die WestLB-Ent-
scheidung der Kommission verlangt. Aufgrund des von
vornherein mitgeteilten, begrenzten Bedarfs der Helaba
hitte auch ein anderer Kapitalgeber kein besseres Ver-
handlungsergebnis erzielt als das Land Hessen.

(107) Zur Hohe der angemessenen Vergiitung sei die Argumen-

tation des BdB schon im Ansatz verfehlt. Maf3stab konnten
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nur die Vergiitungen sein, die im fraglichen Zeitraum am
Markt fiir vergleichbare Stille Einlagen in Kreditinstitute
vereinbart worden seien. Unterschiede in der Ausgestaltung
der verschiedenen Stillen Einlagen, aber auch in der
Qualitit der aufnehmenden Kreditinstitute seien beim
Vergleich der Vergiitungen durch Zu- oder Abschlige von
diesen Vergiitungen und nicht von der Vergiitung fiir eine
hypothetische Stammkapitalinvestition vorzunehmen.

(108) Unabhingig davon sei auch die Ermittlung der Rendite von

Stammkapitalinvestitionen durch den BdB fehlerhaft. Bei
der Ermittlung des Betawertes seien die Landesbanken nicht
mit sog. Kreditbanken mit einem iiberdurchschnittlichen
systematischen Risiko gleichzusetzen. Richtigerweise sei
vielmehr auf die klar definierte Gruppe der borsennotierten
Banken, den sog. CDAX-Banken, abzustellen. Die Helaba
habe einen hohen Bilanzsummenanteil von risikoarmen
Kommunal-, Interbanken- und Hypothekenforderungen.
Im Rahmen einer objektivierten Unternehmensbewertung
habe ein Gutachter zum 1. Januar 1999 fir sieben
Kreditinstitute mit einer auf Basis von Geschiftsrisiko,
Geschiftstatigkeit, Kundenstruktur und Unternehmens-
grofle vergleichbaren Risikostruktur einen durchschnitt-
lichen Beta-Faktor von [...] und damit deutlich unter Eins
ermittelt. Der Gutachter sei von einer langfristigen Markt-
rendite von 5,0 % und einem langfristigen risikofreien
Zinssatz von 6,0 % ausgegangen. Dies ergebe zum 1. Januar
1999 einen Eigenkapitalkostenansatz von [...] %. Die
Behauptung des BdB zur Eigenkapitalrendite von 11,66 %
zum 31. Dezember 1998 fiir die Helaba beruhe auf einem
véllig iiberhohten Beta-Faktor und im Ubrigen auf nicht
mehr aktuellen, historischen Daten. Das Zinsniveau habe
sich wihrend der letzten Jahrzehnte wesentlich verindert,
und die Ausfilhrungen des BdB zur Inflation und
Inflationserwartung seien in diesem Zusammenhang nicht
verstandlich.

(109) Ferner konne die vereinbarte Vergiitung tiber die Laufzeit

der Stillen Einlage nur mit der sich verindernden jeweiligen
Stammkapital-Rendite verglichen werden und nicht etwa
mit der Stammkapital-Rendite des Unternchmens im
Zeitpunkt der Investition. Einem Eigentiimer der Bank
hitte niemand eine Eigenkapitalrendite auf dem Stand von
Ende 1998 garantiert und damit das Risiko von Rendite-
Schwankungen abgenommen.

(110) Die Ausfithrungen des BdB zur Hohe des Abzugs der

Refinanzierungskosten seien nicht nachvollziehbar. Auf die
Netto-Refinanzierungskosten diirfe ferner nur dann abge-
stellt werden, wenn auch von den zum Vergleich herange-
zogenen Vergiitungen, die private Kreditinstitute fiir von
ihnen am Kapitalmarkt aufgenommene vergleichbare Stille
Einlagen zahlten, die theoretische bzw. die effektive
Steuerquote dieser Institute abgezogen werde. Fir die am
Kapitalmarkt aufgenommenen Einlagen werde allerdings
regelmifiig nicht die Gesamtvergiitung, sondern nur der
Vergiitungsaufschlag angegeben, der bei variabel verzins-
lichen Instrumenten und bei Sacheinlagen identisch sei mit
der Haftungsvergiitung. Der Vergleich zwischen der Ver-
giitung der Stillen Einlage des Landes Hessen und den am
Markt gezahlten Vergiitungen konne daher direkt

vorgenommen werden. Der Umweg iiber eine fiktive
Gesamtvergiitung fiir eine fiktive Bareinlage, von der dann
die Refinanzierungskosten abgezogen werden miissten, sei
iiberfliissig und erhhe im Ubrigen die Unsicherheit der
quantitativen Bewertung um ein Vielfaches, da dann tiber
mehrere Stufen Schitzgrofen eingefithrt werden miissten.

(111) Entgegen dem BdB seien keine Vergiitungsaufschlige

gerechtfertigt. Es sei empirisch nicht belegt, dass fiir eine
besonders grofle Einlage am Markt ein Zuschlag gezahlt
werde. Die vergleichbaren Kapitalaufnahmen privater
Kreditinstitute liefen einen Zusammenhang zwischen
Betrag und Vergiitung nicht erkenne. Vielmehr habe sich
das Land auf das vereinbarte Stufenmodell einlassen
miissen, weil die Helaba fiir das ungeteilte Sondervermdogen
zunichst keine Verwendung gehabt habe. Am Markt wire
es keinem Kapitalgeber gelungen, nicht nur eine Vergiitung
sofort fiir den Gesamt betrag, sondern zusitzlich auch noch
einen Aufschlag zu erhalten.

(112) Ferner lasse sich der Gedanke, dass bei Stammkapitalinves-

titionen ein Stimmrechtsverzicht durch eine zusitzliche
Vergiitung kompensiert werden miisse, auf die stille
Gesellschaft nicht tibertragen. Der stille Gesellschafter habe
von Gesetzes wegen kein Stimmrecht, und der Markt
honoriere den ,Verzicht“ des stillen Gesellschafters auf
Einflussmaoglichkeiten nicht.

(113) Es sei zwar grundsitzlich richtig, dass sich am Markt ein

Investor das Fehlen der Fungibilitit seiner Anlage gegen
eine hohere Rendite abkaufen liefe. So sei denn auch die
mangelnde Fungibilitdt der Stillen Einlage des Landes im
Vergleich zum Genussrechtskapital bei den Uberlegungen
im Vorfeld der Transaktion beriicksichtigt worden. Ebenso
hitten die Parteien der Permanenz der Einlage durch den
Vergiitungsaufschlag von 0,20 % p.a. Rechnung getragen.
Ein privater Investor hitte aber beriicksichtigt, dass
vorliegend eine Anlage nicht fiir Bargeld, sondern fiir ein
umfangreiches, nicht zu teilendes Sondervermdgen mit
Zweckbindung gesucht wurde, das nur als Sacheinlage
eingebracht werden konnte. Wenn der BdB geltend macht,
dass ein Markt fiir eine derartige Investition praktisch nicht
existiere, so gelte dies nicht nur fiir die Wiederanlage
(Fungibilitdt), sondern auch bereits fiir die Erstanlage. Es sei
nicht plausibel, dass ein privater Anleger angesichts dessen
einen noch hoheren Aufschlag verlangt bzw. erhalten hitte
als die fir die Permanenz vereinbarten 0,20 % p.a. Dies
werde vom BdB auch nicht niher ausgefihrt oder
begriindet.

(114) Beim Marktvergleich miisse schlieflich entgegen dem BdB

der Gewerbesteuereffekt beriicksichtigt werden. Stille Ein-
lagen in Kreditinstitute leisteten in der Regel institutionelle
Anleger, die die Gewerbesteuer auf die vereinnahmte
Vergiitung selbst abzufithren hitten. Das Land sei hingegen
von der Gewerbesteuer befreit und wiirde sich daher mit
einer entsprechend niedrigeren Vergiitung zufrieden geben.
Zum Ausgleich habe die Befreiung des Landes auf der
anderen Seite die Zahlungspflicht der Bank zur Folge, die
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die Gewerbesteuer ihrerseits abfithren miisse. Ob dies an
das Land oder die Gemeinde erfolge, spiele keine Rolle,
ebenso wenig wie die Tatsache, dass sich die Gewerbesteuer
nach dem zu versteuernden Einkommen — im Regelfall des
Empfingers der Vergiitung, hier aber der Bank — bemesse,
solange die Bank iiberhaupt Einkommen erziele. Erwirt-
schafte sie hingegen Verluste, falle nicht nur die Zahlung
von Gewerbesteuer aus, sondern auch die Zahlung der
Vergiitung fiir die Einlage.

(115) Entgegen dem BdB zahle die Helaba die Vergiitung auch

nicht an sich selbst. Nach der Entscheidung des Landes
Hessen solle der nach Steuern verbleibende Ertrag aus der
Anlage des Sondervermdgens nicht in den allgemeinen
Haushalt flieen, sondern ebenfalls der Zweckbindung
unterliegen und zur Verstirkung des Fordergeschifts
eingesetzt werden. Dies sei eine Frage der Verwendung
der von der Helaba an das Land gezahlten Mittel.

VI WURDIGUNG DER MASSNAHME

1. STAATLICHE BEIHILFE IM SINNE DES ARTIKEL 87
ABSATZ 1 EG-VERTRAG

(116) Gemafl Artikel 87 Absatz 1 EG-Vertrag sind, soweit im EG-

Vertrag nicht etwas anderes bestimmt ist, staatliche oder aus
staatlichen Mitteln gewihrte Beihilfen, die durch die
Begiinstigung bestimmter Unternehmen oder Produktions-
zweige den Wettbewerb verfdlschen oder zu verfilschen
drohen, mit dem Gemeinsamen Markt unvereinbar, soweit
sie den Handel zwischen den Mitgliedstaaten beeintrichti-
gen.

1.1. STAATLICHE MITTEL

(117) Mit der Einbringung einer Stillen Einlage entschied sich das

Land Hessen fur eine Methode der Mittelzufithrung, deren
Grundkonzept darin bestand, offentliches Fordervermogen
auf die Helaba zur Stirkung von deren Eigenkapitalbasis,
aber auch zur Erzielung zusitzlicher Einnahmen des Landes
Hessen zu iibertragen. Ungeachtet dessen, dass die Riick-
flisse aus diesen Forderungen weiterhin dem Forderver-
mogen zur Verfiigung standen und damit gemeinniitzigen
Zwecken dienten, war das Vermogen aufsichtsrechtlich
anerkannt und konnte somit zu Haftungszwecken der im
Wettbewerb mit anderen Kreditinstituten stehenden Helaba
eingesetzt werden. Der Helaba wurden damit staatliche
Mittel iibertragen.

1.2. BEGUNSTIGUNG EINES BESTIMMTEN UNTERNEHMENS

(118) Bei der Priifung, ob die Ubertragung staatlicher Mittel auf ein

Unternehmen der offentlichen Hand dieses Unternehmen
begiinstigt und somit eine staatliche Beihilfe im Sinne des
Artikels 87 Absatz 1 EG-Vertrag darstellen kann, wendet die
Kommission den Grundsatz des ,marktwirtschaftlich handeln-
den Kapitalgebers* an. Dieser Grundsatz wurde vom Gerichts-
hof und vom Gericht erster Instanz in einer Reihe von
Rechtssachen akzeptiert und weiterentwickelt, insbesondere in
einem fiir den vorliegenden Fall relevanten Zusammenhang
durch das Urteil WestLB (*°).

(*) Urteil in den verbundenen Rechtssachen T-228/99 und T-233/99.

a)  Der Grundsatz des marktwirtschaftlich handelnden
Kapitalgebers

(119) Diesem Grundsatz zufolge ist es nicht als Begiinstigung

eines Unternehmens zu bewerten, wenn Kapitalmittel zu
Bedingungen bereitgestellt werden, ,zu denen ein privater
Kapitalgeber, der unter normalen marktwirtschaftlichen
Bedingungen handelt, bereit wire, Mittel einem privaten
Unternehmen zu iberlassen” (V7). Eine Begiinstigung im
Sinne des Artikel 87 Absatz 1 EG-Vertrag liegt demgegen-
tiber vor, wenn die vorgesehene Vergiitungsregelung und/
oder die Finanzlage des Unternechmens dergestalt sind, dass
eine normale Rendite in einer angemessenen Frist nicht zu
erwarten ist.

(120) Der Grundsatz des marktwirtschaftlich handelnden Kapital-

gebers ist gleichermafSen auf alle offentlichen Unternehmen
anwendbar, und zwar unabhingig davon, ob sie gewinn-
oder verlustbringend arbeiten. Diese Haltung der Kommis-
sion ist durch das Gericht erster Instanz im Urteil WestLB
bestitigt worden (18).

(121) Demnach lautet die Kernfrage fiir die vorliegende Priifung,

ob ein marktwirtschaftlich handelnder Investor Kapital, das
dieselben Merkmale aufweist wie das Fordervermogen des
Landes Hessen, unter denselben Bedingungen in die Helaba
eingebracht hitte, insbesondere im Hinblick auf die vorge-
sehene Rendite aus der Investition.

b)  Rechtliche und wirtschaftliche Einordnung des ein-
gebrachten Kapitals

(122) Das Land Hessen brachte zum 31. Dezember 1998

Fordervermdgen mit einem nominalen Darlehensbestand
des Landesanteils von 6,026 Mrd. DEM (3,081 Mrd. EUR)
und einem gutachterlich bewerteten Barwert von
2,473 Mrd. DEM (1,264 Mrd. EUR) als Stille Einlage in
die Helaba ein. Das BAKred erkannte diese, wie oben
dargestellt, in vollem Umfang aufsichtsrechtlich als Basisei-
genmittel an. Nur in einem geringen Umfang wurde diese
mit einem jdhrlich sich verindernden Betrag zur Unter-
legung des Fordergeschifts benotigt. Dieser Teil der
bilanzierten Stillen Einlage hatte lediglich Haftungsfunktion
fur die Helaba. Der tiberwiegende Rest stand der Helaba fiir
die Unterlegung bzw. Ausweitung ihres Wettbewerbsge-
schifts zur Verfiigung.

(123) Entsprechend ihrer Vorgehensweise im Fall WestLB ermit-

telt die Kommission die angemessene Vergiitung fiir das
tibertragene Fordervermogen anhand seiner kommerziellen
Nutzbarkeit fur die Helaba. Wie erldutert, ist der Ankniip-

(V) Mitteilung der Kommission an die Mitgliedstaaten: Anwendung der

Artikel 92 und 93 EG-Vertrag und des Artikels 5 der Kommissions-
richtlinie 80/723/EWG iiber offentliche Unternehmen in der
verarbeitenden Industrie, ABl. C 307 vom 13.11.1993, S. 3, siche
Ziffer 11. Zwar geht es in dieser Mitteilung ausdriicklich um die
verarbeitende Industrie, doch gilt der Grundsatz zweifelsohne
gleichermafen fiir alle anderen Wirtschaftszweige. Was die Finanz-
dienstleistungen betrifft, so wurde dies durch eine Reihe von
Kommissionsentscheidungen, z. B. in den Fillen Crédit Lyonnais
(ABL. L 221 vom 8.8.1998, S. 28) und GAN (ABL L 78 vom
16.3.1998, S. 1) bekraftigt.

(*¥) Urteil WestLB Randnummern 206 ff.
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fungspunkt fir die marktiibliche Vergiitung vorliegend
diejenige Vergiitung, die ein marktwirtschaftlich handelnder
Kapitalgeber, der einer Bank Eigenkapital dieser Form zur
Verfiigung stellt, verlangen wiirde.

(124) Der Beschwerdefithrer macht dabei geltend, bei dem der

Helaba zur Verfiigung gestellten Kapital handele es sich
ebenso wie bei der Ubertragung des WfA-Vermogens auf
die WestLB um eine stammkapitaldhnliche Investition.
Deutschland bestreitet hingegen dessen Stammbkapitalahn-
lichkeit. Das Kapital sei vielmehr eine Stille Einlage, was sich
auf die Hohe der Vergiitung auswirke.

(125) Deutschland, die Helaba und der Beschwerdefiihrer stim-

men darin iberein, dass das in der Stillen Einlage des
Landes Hessen zusammengefasste Fordervermogen Kern-
kapital darstelle. Die Zweckriicklage sei vom BAKred als
Kernkapital (,Klasse-1 Kapital?) anerkannt worden und
konne deshalb auch nur mit solchen Eigenkapitalinstru-
menten verglichen werden, die in Deutschland im Jahr der
Einbringung als Kernkapital anerkannt waren und der
Helaba zum Einbringungszeitpunkt konkret fiir eine
Investition dieser Grofenordnung, die deutlich mehr als
15 % des Kernkapitals ausmachte, zur Verfiigung standen.

(126) Die Kommission folgt insoweit der Auffassung der Ver-

fahrensbeteiligten. Schon in ihrer Entscheidung zum
WestLB-Fall aus dem Jahre 1999 hat sie deutlich gemacht,
dass ein Vergleich des ebenfalls als Kernkapital anerkannten
Wifa-Vermdgens mit Kapitalinstrumenten, die lediglich als
Ergianzungskapital genutzt werden konnten, wie etwa
Genussscheine und Vorzugsaktien ohne Stimmrechte, nicht
als Grundlage fir die Bestimmung der angemessenen
Vergiitung fiir das iibertragene Kapital dienen kann (Ent-
scheidung 2000/392/EG, Rn. 199). Kernkapital ist fiir das
Unternehmen von groflerem Nutzen, da dieses sich damit
ergdnzende Eigenmittel (z. B. Genussscheine) bis zu gleicher
Hohe beschaffen kann, um so die Eigenmittelbasis zu
erweitern. Voraussetzung fiir die Anerkennung als Basisei-
genmittel ist eine erhohte Risikoexposition des zur Ver-
fugung gestellten Kapitals, die sich grundsitzlich auch in
einer erhohten marktiiblichen Vergiitung dieser Instru-
mente niederschldgt. Eine Vergleichbarkeit mit sog. Ergdn-
zungsmitteln, die nur in begrenztem Umfang zur
Geschiftsausweitung herangezogen werden kénnen, kann
daher von vornherein ausgeschlossen werden.

(127) Nach Auffassung des BdB stand der Helaba allerdings

richtigerweise fiir die konkrete Investition allein die
Rechtsform des Grund- bzw. Stammbkapitals zur Verfiigung.
Nach Auffassung Deutschlands stand daneben auch die
Rechtsform einer Stillen Einlage mit unbeschrinkter Lauf-
zeit (perpetual) zur Verfugung, die den Anforderungen des
§ 10 Absatz 4 KWG sowie zugleich den Kriterien der sog.
,Erklarung von Sydney“ des Ausschusses fur Bankenaufsicht
der Internationalen Bank fiir Zahlungsausgleich in Basel, die
wiederum die Entscheidungspraxis der deutschen Banke-
naufsichtsbehorde BAKred bestimmten, geniigte. Gegen-
stand der Vereinbarung zwischen dem Land Hessen und der
Helaba war deshalb die Rechtsform einer Stillen Einlage mit
unbeschrankter Laufzeit, die sowohl von der zustindigen
Bankenaufsichtsbehorde BAKred wie auch der zustindigen
Steuerbehorde als solche anerkannt wurde.

(128) Nach Auffassung der Kommission hat Deutschland hinrei-

chend nachgewiesen, dass das Vorbringen des BdB nicht
stichhaltig ist. Der BdB argumentiert, dass die Stille Einlage
des Landes Hessen einen Formenmissbrauch einer ,norma-
len“ Stillen Einlage darstelle. Wirtschaftlich gesehen weise
die Stille Einlage derartig viele Gemeinsamkeiten mit
Stammbkapital auf, dass ein Investor auf einer der Vergiitung
von Stammkapital entsprechenden Verzinsung bestanden
hitte.

(129) Die Kommission nimmt zunichst zur Kenntnis, dass die

Stille Einlage ausdriicklich als solche zwischen dem Land
Hessen und der Helaba vereinbart sowie als solche von den
zustindigen deutschen Behorden anerkannt wurde. Um
einen Formenmissbrauch annehmen zu konnen, miisste
zweifelsfrei feststehen, dass die zustindigen deutschen
Behorden die Stille Einlage des Landes Hessen zu Unrecht
als solche anerkannt haben. Dafiir gibt es jedoch keine
Anhaltspunkte. Die Kommission schlief3t sich insoweit der
Auffassung Deutschlands an, wonach die befristete Laufzeit
oder Kiindbarkeit einer Stillen Einlage weder gesellschafts-
rechtlich noch bankaufsichtsrechtlich ein zwingendes
Wesensmerkmal fiir die Anerkennung einer Stillen Einlage
als Kernkapital im Sinne des § 10 Absatz 4 KWG sei. Ferner
interpretiert die Kommission die ,Erklirung von Sydney*
des Baseler Ausschusses fiir Bankenaufsicht vom Oktober
1998 dahin gehend, dass diese nur eine 15 %-Grenze fiir
die Anerkennung bestimmter, insbesondere zeitlich
begrenzter innovativer Kapitalinstrumente als Kernkapital
auferlegt. Aus ihr folgt aber im Umkehrschluss nicht etwa,
dass permanente innovative Kapitalinstrumente iiberhaupt
nicht als Kernkapital anerkannt werden konnen oder auch
unter diese Grenze fallen. Fiir die Nutzbarkeit von
permanenten innovativen Kapitalinstrumenten als Kern-
kapital {iber die 15 %-Grenze hinaus spricht im Ubrigen die
Praxis auch privater Banken in den letzten Jahren, wie von
Deutschland umfassend nachgewiesen wurde.

(130) Auch die vom BdB herangezogenen selektiven Kriterien

sieht die Kommission nicht als hinreichend stichhaltig an.
Von der Risikoanalyse her ist die Stille Einlage des Landes
Hessen typologisch eher mit einer ,normalen® Stillen
Einlage zu vergleichen als mit Stammkapital. Die Kommis-
sion schlieft sich auch insofern den Ausfithrungen
Deutschlands an.

(131) Fir die Kommission ist in diesem Zusammenhang wesent-

lich, dass sowohl die Stille Einlage des Landes Hessen wie
auch sonstige am Kapitalmarkt aufgenommene ,normale®,
d. h. befristete Stille Einlagen in der Insolvenz vor dem
Stammkapital zuriickzuzahlen ist und der Investor somit
die Konkursquote bekommt, wihrend er bei einer Stamm-
kapitalinvestition leer ausgeht. Deutschland hat unter
Vorlage eines Rechtsgutachtens dargelegt, dass entspre-
chend der vertraglichen Regelungen die Stille Einlage des
Landes Hessen wiahrend ihrer Laufzeit im Fall einer
Insolvenz oder Liquidation, soweit sie nicht durch Verluste
vermindert oder aufgezehrt worden sei, aus einem etwaigen
Restguthaben vorrangig vor dem Stammkapital befriedigt
werde.

(132) AuBerdem bekommt — solange das Unternehmen keinen

Verlust macht — sowohl das Land Hessen als auch der



L 307178

Amtsblatt der Européischen Union 7.11.2006

Investor einer befristeten Stillen Einlage die gesamte
vereinbarte Vergiitung, wihrend der Investor in Stamm-
kapital nur Anspruch auf Zahlung einer gewinnanteiligen
Dividende hat. Auch insoweit ist die Stille Einlage des
Landes Hessen eine typische Stille Einlage im Sinne des § 10
Absatz 4 KWG.

(133) Ferner iiberzeugt der Einwand des BdB nicht, dass die Stille

Einlage schon deshalb mit Stammbkapital gleichzusetzen sei,
weil diese langfristig zu einer Erh6hung des Kernkapitals
der Helaba um fast 50 % gefiihrt habe. Hier ist zunachst
einmal auf die Stufenregelung hinzuweisen, die das Land
Hessen und die Helaba vereinbart hatten und wonach die
Helaba in den Jahren 1999 bis 2002 entsprechend des
tatsichlichen Kapitalbedarfs nur einen jahrlich ansteigenden
Teilbetrag des belegbaren Kernkapitals tatsdchlich mit
Kerngeschift belegen konnte. Aulerdem weist die Kom-
mission in diesem Zusammenhang ausdriicklich darauf hin,
dass auch im Fall WestLB das hohe Volumen der Kapital-
zufuhr ein Indiz, nicht aber allein entscheidend fiir die
Annahme der Stammkapitaldhnlichkeit ist. In der WestLB-
Entscheidung 2000/392/EG sowie in der erneuten Ent-
scheidung vom 20. Oktober 2004 ist die Kommission auf
der Grundlage einer Gesamtbetrachtung zu dem Ergebnis
gelangt, dass die Ahnlichkeit der zu beurteilenden Trans-
aktion mit einer Stammkapitalinvestition iiberwiegt. Ein
wesentlicher Gesichtspunkt ist dort beispielsweise der
Umstand gewesen, dass das WfA-Vermogen wie Stamm-
kapital dem vollen Verlustrisiko in der Insolvenz bzw.
Liquidation ausgesetzt war. Dariiber hinaus hat die
Kommission im Fall WestLB auch beriicksichtigt, dass
zum Zeitpunkt der Einbringung des Wfa-Vermogens im
Jahre 1991 — anders als zum Zeitpunkt der Platzierung der
Stillen Einlage des Landes Hessen in der Helaba im Jahre
1998 — der Markt fiir hybride Kernkapitalinstrumente in
Deutschland noch nicht entwickelt war und ein Kredit-
institut wie die WestLB ein vergleichbares Kernkapitalvolu-
men am Markt nur in Form von Stammkapital hitte
aufnehmen konnen. Vorliegend hitte die Helaba ohne
Probleme ihren geschitzten Kapitalbedarf in den Jahren
1998 bis 2002 auch durch die zeitlich gestaffelte Aufnahme
mehrerer volumenmifig kleinerer Stillen Einlagen ver-
schiedener institutioneller Investoren am Markt decken
konnen.

(134) Der BdB weist ferner darauf hin, dass mit der Stillen Einlage

des Landes Hessen der Stammbkapital-Puffer der Helaba nur
noch bei 50 % lag, wihrend bei privaten Kreditinstituten
der Anteil der hybriden Instrumente am Kernkapital unter
20 % und somit der Stammkapital-Puffer mehr als 80 %

Stillen Einlagen (d. h. nicht nur der Stillen Einlage des
Landes Hessen) im Jahre 2003 auf [...] % belief. Dennoch
lasst sich nach Auffassung der Kommission daraus nicht
zwingend ableiten, dass ein institutioneller Investor wegen
des hohen Anteils am gesamten Eigenkapital eine ver-
gleichbare Stille Einlage nicht platziert hitte. Deutschland
konnte darlegen, dass Landesbanken generell in hoherem
Mafle Stille Einlagen auferhalb der 15 %-Grenze als
Instrument der Kernkapitalbeschaffung nutzen, und zwar
iiberwiegend aus dem Gewihrtragerkreis aber auch von
Drittinvestoren. So betrug der Anteil der Stillen Einlagen
nach Angaben Deutschlands bei der [...] () im Jahre 2003
72 %, bei der [...] (1) i 39 %, bei der [...] (1) ii 33 %, bei der
[...] () v39 % und beider[...] (*) 42 % (*°). Die Griinde fiir
diesen hohen Anteil hybrider Instrumente liegen darin, dass
es den Landesbanken aufgrund ihrer 6ffentlich-rechtlichen
Struktur verwehrt ist, Kapital an den Aktienmérkten
aufzunehmen. Ferner scheint es, dass Investoren bei
Landesbanken eher bereit sind, einen geringeren Stamm-
kapital-Puffer in Kauf zu nehmen, da das Kapital aufgrund
einer anderen Geschiftsausrichtung und damit einherge-
hend einer geringeren Risikostruktur der Institute, einem
insgesamt geringeren Risiko ausgesetzt ist. Zumindest fiir
die Helaba, die selbst innerhalb der Gruppe der genannten
Landesbanken als vergleichsweise risikoarmes Kreditinstitut
zu betrachten ist, kann die Kommission somit nicht
ausschlieen, dass trotz eines Stammbkapital-Puffers von
(nur) rund 50 % ein institutioneller Investor eine vergleich-
bare Investition in Form einer Stillen Einlage in die Helaba
getdtigt htte.

(135) Die Kommission hat ferner eingehend untersucht, inwie-

weit sich die Permanenz der Einlage, also der Umstand, dass
sie unbefristet und fiir das Land Hessen nicht kiindbar ist,
auf die hier vorzunechmende Risikoanalyse auswirkt.

(136) Der BdB tragt dazu vor, am Kapitalmarkt existierten keine

unbefristeten hybriden Instrumente. Institutionelle Investo-
ren seien grundsitzlich nur bereit, hybride Eigenkapital-
instrumente mit fester Laufzeit oder solche Instrumente zu
erwerben, bei denen von einer Riickzahlung auszugehen
sei, weil sich der Ausschiittungssatz erh6he (sog. Step-up)
oder das Instrument zu einem bestimmten Zeitpunkt in
eine andere Anlageform umgewandelt werde. Step-up-
Klauseln wiirden dabei fiir den Schuldner (Emittenten)
einen starken wirtschaftlichen Anreiz bilden, die Stille
Beteiligung zuriickzuzahlen. De facto mache damit eine
Step-up-Klausel ein Perpetual faktisch zu einem Instrument
mit einer festen Endlaufzeit. Im Ubrigen wiirden innovative
Kernkapitalinstrumente typischerweise nur von Privatanle-
gern platziert.

(137) Deutschland und die Helaba halten dem entgegen, dass die

Investoren auch bei Perpetuals mit ,Step-up“ damit rechnen
missten, dass es entgegen moglicher Erwartungen zum
Zeitpunkt des Wirksamwerdens der Step-up Klauseln nicht

betrdgt. Ein institutioneller Investor hitte sich, so der BdB,

vor dem Hintergrund des hohen Anteils am gesamten () Vertrauliche Information, hier bezeichnet als Bank I
Kernkapital der Helaba nicht zu einer vergleichbaren () Vertrauliche Information, hier bezeichnet als Bank 1I
Einlage bereit gefunden. Deutschland hat bestatigt, dass () Vertrauliche Information, hier bezeichnet als Bank III
sich der Anteil der Stillen Einlagen am Kernkapital im Jahre (") Vertrauliche Information, hier bezeichnet als Bank IV
2003, also nach Erreichen der letzten Stufe im Rahmen des () Vertrauliche Information, hier bezeichnet als Bank V
(

Stufenmodells, [...] % ausmachte und der Anteil aller 1) Mitteilung der Bundesregierung vom 1. Oktober 2004, S. 16.
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zu einer ,termingerechten” Riickzahlung komme und somit
das Permanenzrisiko bestehe. Dieses folge erstens daraus,
dass das ,Kiindigungsrecht“ ausschlieflich beim Schuldner
(Emittenten) liege, zweitens sei entscheidend fur die
termingerechte Riickzahlung die wirtschaftliche Situation
des Emittenten zum Zeitpunkt der Wirksamkeit der Step-
up Klausel und drittens miisse die Aufsichtsbehorde der
Kiindigung zustimmen, wobei sie die Zustimmung nur
erteile, wenn der Schuldner im Zeitpunkt der Kiindigung
iiber eine komfortable aufsichtsrechtliche Eigenkapitalaus-
stattung verfiige bzw. Ersatztransaktion im Markt platziere.
Ferner zeigten Beispiele, dass auch institutionelle Anleger
hybride Instrumente mit unbegrenzter Laufzeit und ohne
Step-up platzierten, wobei Deutschland eine nachrangige
und unbefristete Anleihe der Air Canada aus dem Jahre
1987 anfiihrte, die wie sich die Kommission iiberzeugt hat,
tatsichlich nicht tber eine Step-up-Regelung verfiigt.
Deutschland hat ferner dargelegt, dass die Existenz von
Kiindigungsrechten zwar bei den Preisen beriicksichtigt
werde, der Vergiitungskorridor allerdings nicht weit aus-
einander gezogen sei.

(138) Fiirr die Kommission ist in dem hier zu beurteilenden

Zusammenhang vor allem entscheidend, dass die Perma-
nenz der Einlage vorliegend in erster Linie das Risiko des
Investors betrifft, Zinssteigerungen am Markt nicht ,mit-
nehmen® zu konnen, da er auf der einen Seite keine
Kiindigungsmoglichkeit hat und auf der anderen Seite nicht
auf einen ,Step-up” vertrauen kann. Nicht hingegen betrifft
die Permanenz das Verlustrisiko in der Insolvenz oder
Liquidation. Vor diesem Hintergrund und unter Beriicksich-
tigung der von Deutschland vorgenommenen Marktbe-
schreibung ist die Kommission deshalb zu der Auffassung
gelangt, dass auch die Unbefristetheit der Einlage vorliegend
nicht den Wechsel des Referenzprodukts ,Stille Einlage* zu
,<Stammkapital“ rechtfertigt. Allerdings wird die Kommis-
sion spdter niher untersuchen, ob wegen der Permanenz
ein Aufschlag auf die marktiibliche Vergiitung fiir Stille
Einlagen zu leisten ist.

(139) Im Ergebnis ist festzuhalten, dass im Fall der Helaba die

Einbringung zweifelsohne in der rechtlichen Form einer
Stillen Einlage getitigt wurde, die mit anderen Stillen
Einlagen weit mehr Gemeinsamkeiten aufweist als mit
Stammkapital. Fiir einen Missbrauch der rechtlichen Form
einer Stillen Einlage fiir eine Zufuhr von Kapital, das in
Wahrheit wirtschaftlich Stammkapital darstellte, gibt es
daher nach Auffassung der Kommission keine hinreich-
enden Anhaltspunkte. Ausgangspunkt fiir die Vergiitung
des in Frage stehenden Kapitalinstruments sind daher
,normale”, d. h. befristete Stille Einlagen von typischerweise
am Markt beobachtbarer Grofe, auf deren Vergiitung
gegebenenfalls ein Zuschlag zu erheben ist. Auf die
Ausfithrungen des BdB zur angemessenen Vergiitung von
Stammkapital kommt es daher nicht mehr an.

¢) Bestimmung der fiir die Vergiitung mafSgeblichen
Kapitalbasis

MafSgeblichkeit der Kapitalbasis

(140) Die Kommission unterscheidet fir die Bestimmung der zu

vergiitenden Kapitalbasis zunichst zwischen der sog.
Geschiftsausweitungsfunktion und der (bloflen) sog. Haf-
tungsfunktion des als Eigenkapital zur Verfiigung gestellten
Fordervermogens fir die Geschiftstitigkeit des Kredit-
instituts.

(141) Unter der sog. Geschiftsausweitungsfunktion des Kapitals

ist die Erweiterung des Geschaftspotentials durch Risikoak-
tiva in Folge der aufsichtsrechtlichen Anerkennung von
zusdtzlichem Eigenkapital einer Bank zu verstehen.
Ankntipfungspunkt fiir die marktiibliche Vergiitung ist
insoweit die Vergiitung, die ein privater Kapitalgeber, der
einer Bank Eigenkapital zur Verfiigung stellt, in der
konkreten Situation verlangen wiirde. Soweit zur Verfiigung
gestelltes Kapital zwar in der Bilanz als Eigenkapital
ausgewiesen ist, ihm jedoch die aufsichtsrechtliche Aner-
kennung als Eigenkapital versagt wird oder es zur Unter-
legung von Fordertitigkeiten bestimmt ist oder aus anderen
Griinden nicht zur Unterlegung von Wettbewerbsgeschaft
nutzbar ist, steht es zwar nicht zur Geschiftsausweitung
zur Verfugung. Jedoch ist Kapital nicht nur aufsichts-
rechtlich von Bedeutung. Da es den Glaubigern des
Kreditinstituts zumindest zu Haftungszwecken zu Ver-
figung steht (sog. Haftungsfunktion), kann seine okono-
mische Funktion immerhin noch mit der einer Biirgschaft
oder einer Garantie verglichen werden. Denn die Hohe des
in der Bilanz ausgewiesenen Eigenkapitals gibt den Geld-
gebern der Bank Aufschluss iiber deren Bonitit und kann
sich somit auf die Bedingungen auswirken, zu denen die
Bank Fremdkapital aufnehmen kann. Die marktiibliche
Vergiitung der sog. Haftungsfunktion des Kapitals bemisst
sich nach der Vergiitung, die ein privater Garantiegeber von
einem Kreditinstitut von vergleichbarer Groe und Risi-
koausrichtung wie der Helaba in der konkreten Situation
verlangt hitte.

(142) Damit ist konkret fiir die Bemessung der Vergiitung die in

voller Hohe als Kernkapital anerkannte Stille Einlage in
zwei unterschiedliche Kapitalbasen aufzuteilen. Die Kapital-
basis, die zur Unterlegung des Wettbewerbsgeschafts der
Helaba zur Verfiigung stand, ist so zu vergiiten, wie dies ein
marktwirtschaftlich handelnder Kapitalgeber fur eine Stille
Einlage mit denselben Eigenschaften in der konkreten
Situation verniinftigerweise gefordert hitte. Die Kapital-
basis, die nicht fiir das Wettbewerbsgeschift der Helaba zur
Verfiigung stand, ist so zu vergiiten, wie dies ein markt-
wirtschaftlich handelnder Kapitalgeber in der konkreten
Situation verniinftigerweise gefordert hitte.

Kapitalbasis, die zur Unterlegung des
Wettbewerbsgeschiifts der Helaba zur Verfiigung stand

(143) Die Kommission ist grundsitzlich der Auffassung, dass es

bei der Ermittlung der angemessenen Vergiitung nicht
darauf ankommen kann, in welcher Hohe das zur
Verfiigung gestellte Kapital tatsichlich belegt wurde. Allein
mafSgeblich ist die Maglichkeit der Nutzung des Kapitals zur
Geschiftsausweitung. Auch ein privater Kapitalgeber wiirde
sich nicht mit einer belegungsabhingigen Vergiitung
zufrieden gegeben. Die Kommission folgt insoweit grund-
satzlich der Auffassung des BdB, der darauf hingewiesen
hat, dass es fiir einen marktwirtschaftlich handelnden
Kapitalgeber, der das Risiko des Verlusts seiner Einlage
trage, unerheblich sei, ob das Kreditinstitut das zugefiihrte
Kapital tatsidchlich zur Geschiftsausweitung nutze. Der BdB
weist im Prinzip zu Recht darauf hin, dass fiir einen
marktwirtschaftlich handelnden Kapitalgeber allein ent-
scheidend sei, dass er mit dem zugefithrten Betrag selbst
nicht mehr wirtschaften und damit keine entsprechenden
Renditen erzielen kann. Zur Veranschaulichung kann man
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das Beispiel der Vermietung einer Wohnung nennen: Ein
Vermieter wird auf der Zahlung des Mietzinses auch dann
bestehen, wenn der Mieter aus welchen Griinden auch
immer in der Wohnung nicht wohnt, da er sich mit der
Vermietung der Moglichkeit begibt, diese anderweitig zu
vermieten und der konkrete Aufenthaltsort des Mieters im
iibrigen nicht in seiner Kontrolle steht. Gegenstand des
Mietvertrags ist daher die Nutzbarkeit der Wohnung.

(144) Die Kommission nimmt zunichst zur Kenntnis, dass die

vereinbarungsgemafd zu vergiitende Kapitalbasis, die der
Helaba zur Unterlegung des Wettbewerbsgeschifts zur
Verfiigung stand, unabhingig von der tatsichlichen Bele-
gung ist, sondern allein auf die Nutzbarkeit zur Unter-
legung des Wettbewerbsgeschifts —abstellt. Insofern
entspricht die Regelung den gerade dargelegten Kriterien
der Kommission.

(145) Allerdings vereinbarten das Land Hessen und die Helaba

das oben beschriebene sog. Stufenmodell. Danach wurde
zwar der Barwert des gesamten Fordervermogens bereits
zum 31. Dezember 1998 in die Bilanz eingestellt, um das
Fordervermogen nicht aufteilen zu miissen. Dieses war
damit von Anfang an zum iiberwiegenden Teil, d. h. mit
Ausnahme des zur Unterlegung des Fordergeschifts
benétigten Teils, de facto zu Unterlegung ihres Wett-
bewerbsgeschifts nutzbar. Allerdings machte die Helaba
von Anfang an gegeniiber dem Land klar, dass sie
entsprechend ihrem Geschiftsplan dieses nur sukzessive,
d. h. gemif$ den letztlich vereinbarten Stufen, zur Unter-
legung ihres Wettbewerbsgeschifts benotigte. Innerhalb der
Stufen wurde dagegen auf die Nutzbarkeit des Kapitals
abgestellt, d. h. die Vergiitung war unabhingig von der
tatsichlichen Belegung. Aufgrund dieses eindeutigen Bele-
gungsplans war die zu vergiitende Kapitalbasis fur das Land
Hessen von vornherein klar vorhersehbar. Das Land Hessen
stellte die Belegung daher gerade nicht in das geschiftliche
Ermessen der Bank, sondern lief sich aufgrund des
nachvollziehbaren Wunsches der Helaba auf eine derartige
Regelung ein.

(146) Die Kommission hilt dieses Vorgehen fir mit dem

Verhalten eines marktwirtschaftlich handelnden Kapitalge-
bers vereinbar, der in der Situation des Landes Hessen ein
schnelleres Ansteigen der zu verglitenden Kapitalbasis
realistischerweise auch nicht hitte durchsetzen konnen,
da sich die Helaba angesichts ihres Geschiftsplans darauf
nicht eingelassen hitte. Damit sind nach Auffassung der
Kommission von 1999 bis 2002 nur die vorgesehenen
Stufen und erst ab dem Jahr 2003 der volle zur
Unterlegung von Wettbewerbsgeschift nutzbare Betrag
der Stillen Einlage so zu vergiiten, wie dies ein marktwirt-
schaftlich handelnder Kapitalgeber fur eine Stille Einlage
mit denselben Eigenschaften in der konkreten Situation
gefordert hitte.

Kapitalbasis, die in der Bilanz verbucht war, aber nicht
fiir das Wettbewerbsgeschift der Helaba zur Verfiigung
stand

(147) Wie oben bereits dargelegt, wurde auch der Betrag der

Stillen Einlage, der nicht zur Unterlegung des Wettbewerbs-
geschifts genutzt werden konnte, zum 31. Dezember 1998

in die Bilanz der Helaba eingebucht. Er war in voller Hohe
Bestandteil des haftenden Eigenkapitals und stand daher
von Anfang an Glaubigern der Bank als Sicherheit zur
Verfiigung. Zumindest potenziell stellt dies einen Vorteil fiir
die Bank dar, denn die Hohe des in der Bilanz ausge-
wiesenen Eigenkapitals gibt den Geldgebern der Bank
Aufschluss iiber deren Bonitit und kann sich somit auf die
Bedingungen auswirken, zu denen die Bank Fremdkapital
aufnehmen kann.

(148) Deutschland wendet ein, dass sich aus der Tatsache, dass die

Helaba die Stille Vermogenseinlage in ihrer Gesamthohe
von 1 264,4 Mio. EUR unmittelbar nach Aufnahme in der
Bilanz buchte, keine bonititsverbessernden Wirkungen
ableiten lieen. Die Helaba sei seit Mitte der 1980er Jahre
im fur Glaubiger der Bank mafgeblichen langfristigen
Bonititsrating in der hochsten Kategorie AAA[Aaa einge-
stuft gewesen, wobei primir auf die bestehenden Haftungs-
regelungen wie Anstaltslast und Gewéhrtragerhaftung und
damit auf die Bonitdt der Gewdahrtrager abgestellt worden
sei. Der Ausweis der Stillen Einlage habe diese tiberragende
Bonitit der hochsten Stufe nicht weiter verbessern
konnen (29).

(149) Deutschland bringt iiberdies auf weitere Nachfrage der

Kommission vor, dass selbst bei Betrachtung des sog.
Finanzkraft-Ratings von Moody’s Investors’ Service und des
sog. Individual Ratings von Fitch fiir die Helaba im
relevanten Zeitraum kein Einfluss der Stillen Einlage auf
die Einstufung der Finanzkraft der Helaba beobachtet
werden konnte. Die beiden genannten Ratings stellten
ungeachtet der bestehenden staatlichen Haftungen Anstalts-
last und Gewdhrtrigerhaftung und Eigentiimerstrukturen
auschlieflich und unmittelbar auf die Ertragskraft des
jeweiligen Instituts, die Qualitit seines Managements, die
Marktstellung und auch die Eigenkapitalausstattung ab (!).
Die beiden genannten Ratings seien von 1997 bis 2000 und
damit trotz der Einbringung der Stillen Einlage Ende 1998
unverdndert (Moody’s Finanzkraft-Rating von C+ und Fitch
Individual-Rating von B/C) geblieben und hitten sich ab
2001 (Moody’s Finanzkraft-Rating von C+ (neg.) bzw.
C(neg.) und Fitch Individual-Rating von C) verschlechtert.
Dies belege nach Auffassung Deutschlands, dass die Stille
Einlage keinen Einfluss auf Bonitdt der Helaba auch
ungeachtet der bestehenden staatlichen Haftungen gehabt
habe (?2).

(%) Antwort Deutschlands vom 23. Juni 2004, S. 12.

(*1) Antwort Deutschlands vom 23. Juni 2004, S. 12, Anlage 29/2004,

(22

Fitch Ratings: Bank Rating Methodology: May 2004, S. 12: ,Principal
considerations are profitability, balance sheet integrity (including capitali-
sation), franchise, management, operating environment, consistency, as well
as size (in terms of a bank’s equity capital)“.

Der Grund liege, wie bereits ausgefithrt, in der deutlichen Uberer-
fullung der aufsichtsrechtlichen Mindestnormen fiir Kapitalquoten
(Kernkapitalquote von 4,0 %, Gesamtkennziffer bzw. Eigenmittel-
quote von 8,0%) im relevanten Zeitraum, worin wohl ein
bedeutsamer Unterschied zur Situation der WestLB bestehe. So habe
1997, d. h. vor der Einbringung, gemifl Grundsatz I zu § 10a KWG
die Kernkapitalkennziffer fiir den Helaba-Konzern bei 4,8 % und fiir
das Helaba-Einzelinstitut bei 5,0 % gelegen. Gemaf$ der Grundsitze
der Bank fir Internationalen Zahlungsausgleich habe die Kern-
kapitalquote (Tier I) 1997 bei 5,4 % gelegen. Die Gesamtkennziffer
bzw. Eigenmittelquote habe 1997 bei 8,9 % bzw. 9,6 % fiir den
Konzern und 9,2 % fiir das Einzelinstitut gelegen. Auch vor dem
Hintergrund des fiir die folgenden Geschiftsjahre seitens der Helaba
beabsichtigen geschiftlichen Wachstums habe keine unmittelbare
Notwendigkeit fiir die Aufnahme von Kernkapital im Betrag von
1 264,4 Mio. EUR bestanden.
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(150) Die Kommission kann sich dem Vorbringen Deutschlands

im Ergebnis nicht anschlieen. Die Ausfithrungen Deutsch-
lands zum Finanzkraft- bzw. Individual Strength-Rating
zeigen vielmehr, dass die Ausstattung eines Finanzinstituts
mit Eigenkapital gerade ein wesentlicher Gesichtspunkt fiir
die Giite eines Ratings und damit auch fiir die Bonitit ist.
Aus der ex-ante-Perspektive, d. h. im Zeitpunkt der
Vereinbarung der Stillen Einlage zwischen Land Hessen
und Helaba, mussten beide Vertragsparteien davon aus-
gehen, dass die Einbuchung von Kernkapital in Hohe von
ca. 1,2 Mrd. EUR geeignet war, die Bonitdt der Bank weiter
zu verbessern. Die von Deutschland angegebenen Finanz-
kraft-Ratings von Moody’s und Fitch zeigen gerade, dass
eine weitere Verbesserung durchaus maoglich war, denn die
hochste Stufe war hier bei Weitem nicht erreicht. Die
Tatsache, dass ex-post keine Verinderung des Finanzkraft-
Ratings beobachtbar war, bedeutet nicht ohne Weiteres,
dass kein positiver Einfluss auf das Finanzkraft-Rating
bestand. Denn der positive Einfluss der deutlichen Ver-
grolerung der Kernkapitalbasis konnte gerade verhindert
haben, dass das Finanzkraft-Rating aus anderen Griinden
unter Umstdnden gesunken oder schneller als in der
Realitit eingetreten, d. h. erst ab 2001, gesunken wire.

(151) Die Kommission misst bei der Beurteilung des potenziellen,

ex-ante zu beurteilenden Einflusses einer Manahme auf
die Bonitdt einer Bank undfoder auf die kiinftigen
Finanzierungskonditionen dem Finanzkraft-Rating einer
Landesbank eine eigenstindige Bedeutung neben dem
langfristigen Rating auf Basis der bestehenden staatlichen
Haftungen Anstaltslast und Gewahrtragerhaftung bei.

(152) Was die aus Sicht des Jahres 1998 kiinftige Aufnahme von

Fremdkapital betrifft, so kam die Helaba zwar 1998 und in
den folgenden Jahren in den Genuss des bestmoglichen
Ratings AAA/Aaa aufgrund von Anstaltslast und Gewdhrt-
ragerhaftung. Nach Kenntnis der Kommission und wie
Deutschland selbst vortrigt, variieren bzw. schwanken die
konkreten Refinanzierungskosten einer Bank und im
Vergleich mit gleich gerateten anderen Banken innerhalb
eines Korridors bei einer gegebenen Ratingkategorie. Mit
anderen Worten, lassen sich aus einem bestimmten lang-
fristigen Rating, hier AAA[Aaa, nicht punktgenau und
unverandert fur alle gleichgerateten Banken und tiber die
Zeit bestimmte Refinanzierungskosten ableiten. Aus dieser
empirischen Beobachtung folgt, dass auch andere Einfluss-
faktoren wie die Finanzkraft der Helaba im Verhaltnis zu
anderen Landesbanken mit dem gleichen langfristigen
Rating auf Basis von Anstaltslast und Gewahrtragerhaftung
eine Rolle spielen. Je besser sich die Finanzkraft der Helaba
darstellt, desto besser sind ihre Aussichten, innerhalb der
Ratingkategoriec AAA[Aaa bei konkreten Verhandlungen
iiber Refinanzierungsbedingungen an dem fiir sie glinstigen
Rand des Korridors der am Markt fiir AAA/Aaa beobach-
tbaren Refinanzierungsbedingungen zu liegen. Dariiber
hinaus verringert sich ihre Abhingigkeit vom Rating der
Gewihrtrager, d. h. bei einer eventuell, ex-ante nicht
auszuschliefenden Verschlechterung von deren Rating
konnte die Helaba ihre individuelle Finanzkraft als Argu-
ment zur Verteidigung ihrer glinstigen Refinanzierungs-
bedingungen verwenden.

(153) Was die aus Sicht des Jahres 1998 kiinftige Aufnahme von

weiteren Eigenmitteln betrifft, die in der Tat im Jahre 2001
in Form weiterer Stiller Einlagen auch erfolgt ist, so
reduziert ein hoher, in der Bilanz verbuchter Kapitalpuffer
die Ausfallwahrscheinlichkeit dieses neuen Kapitals im
Konkursfalle unter der Voraussetzung, dass altes und neues
Kapital pari passu haften. Deutschland hat ausgefiihrt, dass
eine solche Haftung pari passu bei Stillen Einlagen die Regel
ist. Aus Sicht des Jahres 1998 war damit nicht auszu-
schliefen, dass neue Kapitalgeber unter Umstinden darauf
bestehen wiirden.

(154) Deutschland fuhrte ferner auf Nachfrage der Kommission

aus, dass Stille Einlagen im Sinne von § 10 Absatz 4 KWG
nicht unter den Schutzbereich von Anstaltslast und
Gewahrtragerhaftung fallen. Dies sei unmittelbare Folge
der vertraglich geregelten Verlustteilnahme als Voraus-
setzung fiir die Anerkennung als haftende Eigenmittel.
Somit sei der Investor nicht als Glaubiger der Bank
anzusehen und sei nicht von der Gewdahrtrigerhaftung
umfasst. Gleichermafen profitiere er auch nicht von der
Anstaltslast, da daraus nur die Pflicht bestehe, dem Institut
die wirtschaftliche Basis zu sichern und die zur Aufrecht-
erhaltung eines normalen Geschiftsbetriebes erforderlichen
Einlagen zur Verfugung zu stellen. Diese schliefe eine
Beteiligung Dritter am Verlust keinesfalls aus. Verluste seien
prinzipiell bis zum Verzehr der haftenden Eigenmittel
moglich. Damit wird der Stille Einleger gerade nicht durch
das Einspringen des Trigers aufgrund der Anstaltslast in
seinem Vermogensinteressen geschiitzt. Angesichts der
Tatsache, dass Kapitalgeber von Eigenmitteln nicht in den
Schutzbereich von Anstaltslast und Gewihrtrigerhaftung
fallen, hat die gestirkte bzw. konstant gehaltene individuelle
Finanzkraft der Helaba aus der Sicht des Jahres 1998 nach
Auffassung der Kommission einen positiven Einfluss auf
die zukiinftigen Konditionen, zu denen die Helaba weitere
Eigenmittel wie Stille Einlagen aufnehmen konnte.

(155) Die Kommission schlussfolgert, dass die erhebliche Ver-

besserung der aufsichtsrechtlichen Kernkapitalquote, die
durch die sofortige Einbuchung der Stillen Einlage 1998
realisiert wurde, einen zumindest aus ex-ante Sicht
potenziell entscheidenden Faktor fur die Beurteilung der
individuellen Finanzkraft und der kiinftigen Finanzierungs-
bedingungen und damit einen Vorteil fiir die Helaba
darstellte, unabhingig von der Frage, ob dieser Betrag zur
Unterlegung von Wettbewerbsgeschift benutzt wurde. Ein
marktwirtschaftlich handelnder Kapitalgeber, der durch die
sofortige Einbuchung des gesamten einzubringenden
Kapitals in die Bilanz dieses in voller Hohe einem
Verlustrisiko im Konkursfalle aussetzte, hitte eine dieses
Verlustrisiko widerspiegelnde angemessene Vergiitung ver-
langt. Auf der anderen Seite hitte sich die Helaba aufgrund
des fiir sie zumindest potenziell bestehenden Vorteils,
dessen tatsdchliche Verwirklichung von im Jahre 1998 noch
nicht vollstindig vorhersehbaren zukiinftigen Entwicklun-
gen abhing, auf eine Vergiitung eingelassen. Die Kommis-
sion schlieft sich also in diesem Punkt vom Grundsatz her
und im Ergebnis den Ausfihrungen des Beschwerdefiihrers
BdB an.
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d) Angemessene Vergiitung des eingebrachten Kapitals
und Vergleich mit tatsichlich geleisteter Vergiitung

(1) Beurteilung der Marktiiblichkeit der Vergiitung, die fiir das
zur Unterlegung des Wettbewerbsgeschifts zu verwendende
Kapital vereinbart wurde

(aa) Vorbemerkung

(156) Wie erldutert, erachtet die Kommission die zwischen dem

Land Hessen und der Helaba vereinbarte Kapitalmafinahme
als Stille Einlage. Damit ist es fiir die Uberpriifung der
Marktangemessenheit der konkret vereinbarten Vergiitung
mafSgeblich, ob diese als im Korridor von am Markt
vereinbarten Vergiitungen bei wirtschaftlich und rechtlich
vergleichbaren Transaktionen iiber Stille Einlagen liegend
angeschen werden kann.

(157) Nach Angaben Deutschlands ist beim Marktvergleich der

Stillen Einlage des Landes Hessen jedoch der Gewerbe-
steuereffekt von — bezogen auf die Stille Einlage der Helaba
— 0,26 % p.a. zu bertcksichtigen. Auf die Vergiitung von
1,4 % habe die Helaba zusidtzlich Gewerbesteuer, der das
Land Hessen nicht unterliege, zu entrichten, so dass sich
eine Gesamtbelastung von 1,66 % p.a. (vor Steuern) ergebe.
In Deutschland titige gewerbliche Investoren zahlen auf
Gewinnanteile aus Stillen Beteiligungen Gewerbsteuer. Das
Land Hessen unterliege jedoch nicht der Gewerbesteuer.
Stattdessen miisse die Helaba die auf die Vergiitung der
Stillen Einlage entfallende Gewerbesteuer zahlen. Ein
marktwirtschaftlich handelnder institutioneller Anleger
hitte daher eine hohere Vergiitung verlangt als das Land,
um seine Belastung mit der Gewerbesteuer auszugleichen.
Umgekehrt wire die Helaba ohne weiteres zur Zahlung des
Vergiitungsaufschlags an einen solchen Investor bereit
gewesen, da es fiir sie keinen Unterschied mache, ob sie
den Aufschlag als Vergiitung an den Investor oder als
Gewerbesteuer an das Finanzamt zahle.

(158) Wenn der BdB vorbringt, dass die Gewerbesteuer, die zum

tiberwiegenden Teil auch gar nicht an das Land, sondern an
die Gemeinde abzufithren sei, kein Vergiitungsbestandteil,
sondern eine gesetzlich auferlegte Belastung sei, die unab-
hingig von den Intentionen der Parteien an einen steuer-
lichen Tatbestand ankniipfe, so ist dies fiir sich gesehen
nach Auffassung der Kommission richtig. Allerdings
verkennt der BdB, dass es beim Marktvergleich letztlich
nicht darum geht, ob die Gewerbesteuer einen Vergiitungs-
bestandteil oder nicht darstellt. Es geht vielmehr darum, die
Sondersituation der Helaba bei Aufnahme der Stillen
Einlage des Landes Hessen beim Marktvergleich zu
beriicksichtigen und dabei insbesondere die hier gegebene
besondere Belastung, die bei Aufnahme von Stillen
Einlagen von gewerblichen Investoren nicht angefallen
wire, bei dem vorliegend vorzunehmenden Marktvergleich
zu beriicksichtigen.

(159) Im Ergebnis schlieft sich die Kommission daher der

Auffassung Deutschlands an, dass beim Marktvergleich

(bb)

die von der Helaba zu zahlende Gewerbesteuer von 0,26 %
p.a. der Vergiitung von 1,40 % p.a. hinzuzurechnen ist, was
eine Gesamtbelastung von 1,66 % p.a. ergibt. Die Gewerbe-
steuer ldsst sich dabei nach Angaben Deutschlands ver-
haltnismalig auf die beiden Vergiitungskomponenten
aufteilen mit 0,23 % p.a. auf die vereinbarte Ausgangsver-
glitung von 1,2 % p.a. und mit 0,03 % auf den vereinbarten
Permanenzzuschlag von 0,2 %. Zum Zwecke des Markt-
vergleichs ist daher fiir die Ausgangsvergiitung der Satz von
1,43 % p.a. und firr den Permanenzzuschlag der Satz von
0,23 % p.a. heranzuziehen.

Marktiblichkeit der vereinbarten Aus-
gangsvergiitung von 1,2 % p.a. (fur Markt-
vergleich relevanter Satz von 1,43 % p.a.
unter Beriicksichtigung der Gewerbesteuer)

(160) Die Ausgangsvergiitung der in Frage stehenden Stillen

Einlage ist, ausgehend von der vom Land Hessen und der
Helaba verwendeten Methodik, auf Basis von befristeten,
ansonsten aber vergleichbaren, Stillen Einlagen zu bestim-
men. Die Frage der angemessenen Vergiitung fir die
Unbefristetheit der Stillen Einlage des Landes Hessen ist
im Hinblick auf einen Aufschlag auf diese Ausgangsver-
glitung separat unter Punkt bb) zu priifen.

(161) Deutschland hat umfassende Daten iiber Vergiitungen von

befristeten Stillen Einlagen um den Einbringungszeitpunkt
Ende 1998 herum und danach vorgelegt.

(162) Nach Angaben Deutschlands ist dabei beim Vergleich von

Aufschligen fiir Stille Einlagen nach dem Referenzzinssatz
zu differenzieren. Bezieht sich bei variabler Gesamtver-
glitung der Vergiitungsaufschlag auf den (variablen) Geld-
marktzins auf dem Interbankenmarkt (Libor oder Euribor),
d. h. dem Refinanzierungssatz fiir erstklassige Bankadres-
sen, entspricht dieser der Haftungsvergiitung fiir die Stille
Einlage ohne Notwendigkeit einer weiteren Anpassung.
Bezieht sich hingegen bei fester Gesamtvergiitung der
Vergiitungsaufschlag auf den (festen) Rentenmarktzins (in
der Regel die Rendite offentlicher Anleihen mit zehn-
jahriger Restlaufzeit), setzt sich der Vergiitungsaufschlag aus
dem (allgemeinen) Refinanzierungsaufschlag der Bank
gegeniiber dem Staat zur Beschaffung von Liquiditit und
der spezifischen Haftungsvergiitung fur die Stille Einlage
zusammen. Zum Vergleich der Haftungsvergiitung mit
Geldmarkt bezogenen Haftungsvergiitungen ist daher in
diesem Fall vom Vergiitungsaufschlag der Refinanzierungs-
aufschlag abzuziehen. Bei Sacheinlagen, wie im Falle der
Stillen Einlage des Landes Hessen, ist der Vergiitungsauf-
schlag wie bei variabel verzinslichen, Geldmarkt bezogenen
Instrumenten hingegen {iblicherweise identisch mit der
Haftungsvergiitung.

(163) Daraus folgt, dass die Vergiitung fur die Stille Einlage des

Landes Hessen als Sacheinlage direkt mit Geldmarkt
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bezogenen Vergiitungsaufschlidgen (d. h. insgesamt variab-
len Gesamtvergiitungen) verglichen werden kann, da diese
den Haftungsvergiitungen entsprechen. Beim Vergleich mit
Rentenmarkt bezogenen Gesamtvergiitungen ist hingegen
von diesen der  Refinanzierungsaufschlag  (von

grundsitzlich ca. 20 bis 40 Basispunkten, abgesehen von
kurzzeitigen Abweichungen weiter nach unten oder oben,
im relevanten Zeitraum nach Angaben Deutschlands (*%)
abzuziehen, um die spezifische Haftungsvergiitung fur die
Stille Einlage zu ermitteln.

(164) Auf Basis der von Deutschland mitgeteilten Informationen fithrt die Kommission den Marktvergleich anhand der in der folgenden
Ubersicht aufgefiithrten Vergleichstransaktionen durch, die dem Land Hessen und der Helaba entweder zum Transaktionszeitpunkt
Ende 1998 bekannt waren oder, falls sie einige Monate spiter stattfanden, durch die unmittelbare zeitliche Nihe einen Riickschluss
auf die zum Transaktionszeitpunkt Ende 1998 vorherrschenden Marktbedingungen erlauben:

Mafgebliche Vergleichstransaktionen (%)

Referenzzinssatz und
- Vergii-tungs-auf- s Iforrektur (%) des Fiir Vergleich maf-
Beschreibung der Transaktion Volu-men Laufzeit Bonitts-[Produkt- schlag p.a. Verglitungsaufschlags gebliche Haftungs-
. durch Abzug des -
(in bp) Refinanzierungs-auf- verglitung
schlags
Stille Einlage der Sparkassen | 300 Mio. DEM 10 Jahre BR: AaaAAA 1,2 % 10-jahrige Bundes- 80-100 bp
in Hessen und Thiiringen in (wg. staat] Haf- anleihe (Korrektur
die Helaba vom Dezember tungen) durch Abzug von
1997 PR: ? 20-40 bp)
Festverzinsliche USD- 1. Tranche aus 10 Jahre BR: AAA[Aal 80 bp 12-Monats-Libor 80 bp
Tranche der Stillen Einlage | 700 Mio. USD PR: AA- (keine Korrektur)
in die Deutsche Bank vom
Januar 1998
Variabel verzinsliche USD- | 2. Tranche aus 10 Jahre BR: AAA/Aal 140 bp 10-jahrige US- 75 bp
Tranche der Stillen Einlage | 700 Mio. USD PR: AA- Treasuries
in die Deutschen Bank vom (Korrektur durch
Januar 1998 Abzug von 65 bp
(*9)

Variabel verzinsliche Stille 50 Mio. DEM 10 Jahre BR: A1/A+ 120 bp 12-Monats-Libor 120 bp
Einlage in die SGZ-Bank (keine Korrektur)
vom Oktober 1998

(*% Siehe Stellungnahme Deutschlands vom 9. April 2003, Anlage 15-
16. Die Angaben beziehen sich auf den Refinanzierungsaufschlag fiir
Euro-Banken gegeniiber Bundesanleihen sowie den Refinanzierungs-
aufschlag von Bankschuldverschreibungen (10-jahrige Pfandbriefe)
gegeniiber Bundesanleihen. Mangels Angaben beziiglich des ent-
sprechenden Refinanzierungsaufschlags gegeniiber US-Treasuries
und aufgrund der grundsitzlichen wirtschaftlichen Vergleichbarkeit
verwendet die Kommission den genannten Korridor fiir Refinanzie-
rungsaufschlidge auch fiir US-Treasuries, da es nicht auf genaue
Zahlen, sondern auf die Grofenordnung zur Ermittlung des
Korridors fiir die maflgebliche Haftungsvergiitung ankommt.
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Mafgebliche Vergleichstransaktionen (%)

Bonitits-/Produkt-

Vergii-tungs-auf-

Referenzzinssatz und
ggf. Korrektur (%) des
Vergiitungsaufschlags

Fiir Vergleich maf3-

Beschreibung der Transaktion Volu-men Laufzeit ratings SCk.llag p-a. durch Abzug des gebliche FIaftungs—
(in bp) Refinanzierungs-auf- vergtitung
schlags

Stille Einlage in die Hypo- 1. Tranche aus 10 Jahre BR: Aa2, Aa3/ 160 bp DEM-Libor 160 bp
Vereinsbank vom Dezem- 1,2 Mrd. DEM AA- (keine Korrektur)
ber 1998 *) PR: A2
Euro-Tranche der Stillen 500 Mio. EUR 12 Jahre BR: Aal/AA 165 bp 10-jahrige deutsche 125-145 bp
Einlage in die Dresdner PR: Aa2; A+ Bundesanleihe
Bank vom Mai 1999 (Korrektur durch

Abzug von 20-40

bp)

USD-Tranche der Stillen 1 Mrd. USD 32 Jahre BR: Aal/AA 215 bp 30-jahrige US- 150 bp
Einlage in die Dresdner PR: Aa2; A+ Treasuries
Bank vom Mai 1999 (Korrektur durch

Abzug von 65 bp

*)
Stille Einlage in die Hypo- 500 Mio. EUR 12 Jahre BR: Aa2, Aa3/ 125 bp 12-Monats-Euribor 125 bp
Vereinsbank vom Mai 1999 AA- (keine Korrektur)
PR: ?

Euro-Tranche des Perpetuals | 500 Mio. EUR unbegrenzt BR: Aa3/AA Gesamt 6,6 % | Entspricht 30-jah- 75-95 bp
in die Deutsche Bank vom PR: Al (entspricht 115 riger Bundesan-
Juli 1999 bp) leihe (Korrektur

durch Abzug von

20-40 bp)

USD-Tranche des Perpetuals | 200 Mio. USD unbegrenzt BR: Aa3/AA Gesamt 7,75 % | Entspricht 30-jdh- 95 bp
in die Deutsche Bank vom PR: Al (entspricht 160 | rigen US-Treasuries

Juli 1999

bp)

(Korrektur durch
Abzug von 65 bp)

24

25

27

28

2. Tranche festverzinslich, aber dquivalente Konditionen.

Siehe v.a. Stellungnahme Deutschlands vom 9. April 2003, Anlagen 2-4, 8-12, 17-18.

*9

(*°) Korrektur mittels Abschlags vorgenommen durch Kommission auf Basis der von Deutschland zur Verfiigung gestellten Daten.
(*%) Refinanzierungsaufschlag gegeniiber laufzeitgleichen US-Treasuries, siche Stellungnahme Deutschlands vom 9. April 2003, S. 27.
*)
*9

Refinanzierungsaufschlag gegeniiber laufzeitgleichen US-Treasuries, siche Stellungnahme Deutschlands vom 9. April 2003, S. 27.
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(165) Aus der Tabelle tiber mafgebliche Vergleichstransaktionen

ergibt sich ein Korridor fir den Marktvergleich mafige-
blicher Haftungsvergiitungen von 0,75 % bis 1,6 % p.a. Zur
Unterstiitzung dieser Aussage hat Deutschland iiberdies
eine Ubersicht der Investmentbank [...] vorgelegt, die die
Entwicklung der Haftungsvergiitungen von in Euro notier-
ten, kernkapitalfahigen hybriden Kapitalinstrumenten vom
Dezember 2001 bis Juli 2004 zeigen (*). Die auf alle
Ratingklassen bezogene durchschnittliche Haftungsvergii-
tung (als Aufschlag tiber Libor) bewegt sich danach in
diesem Zeitraum in einem Korridor zwischen 2,25 % p.a.
(kurzzeitig um den Jahreswechsel 2002/2003 herum) als
oberer Begrenzungswert bis etwa 0,8 % p.a. (im Jahre
2004) als unterer Begrenzungswert, wobei ein Satz von
knapp 1,5 % p.a. als zeitlicher Durchschnittswert fiir diese
Periode angesehen werden kann. Der jeweilige Wert fiir mit
A oder besser geratete Kreditinstitute liegt nach dieser
Ubersicht um ca. 10 bis 20 Basispunkte darunter und
derjenige fiir mit BAA-geratete Kreditinstitute um ca. 10 bis
in der (kurzzeitigen) Spitze im Frithjahr 2003 ca. 250
Basispunkte dartiber.

(166) Die Kommission ist sich bewusst, dass die in der Tabelle

enthaltenen Marktvergiitungen methodisch nur einen sehr
groben Anhaltspunkt geben konnen. So unterscheiden sich
die Transaktionen in mehrerlei Hinsicht, insbesondere
beziiglich des Ratings der begebenden Finanzinstitute, des
Volumens und des zugrunde liegenden Referenzzinssatzes.
Diese Faktoren iiben jeweils einen mafigeblichen Einfluss
auf die Preisbildung aus und miissten an sich mittels einer
weitergehenden Marktuntersuchung methodisch sauber in
ihrem jeweiligen Einfluss auf die Preisbildung quantifiziert
werden.

(167) Fir die Zwecke der beihilferechtlichen Beurteilung der

Marktmaifigkeit der Stillen Einlage des Landes Hessen kann
auf eine solche weitergehende Marktuntersuchung nach
Auffassung der Kommission jedoch verzichtet werden. Es
geniigt, wenn sich die Kommission aufgrund von Tenden-
zaussagen dessen versichert, dass die vereinbarte Vergiitung
noch im Marktkorridor liegt.

(168) So lasst sich festhalten, dass die angegebenen Vergleichs-

transaktionen vom Volumen her in einem Bereich von
unter 50 Mio. DEM (ca. 25 Mio. EUR) bis ca. 1 Mrd. USD (je
nach Wechselkurs ca. 1 Mrd. EUR) liegen. Zwar liegt das
Volumen der Stillen Einlage des Landes Hessen mit ca.
1,2 Mrd EUR etwas iiber diesem Bereich. Die Kommission
schliefit sich jedoch der Auffassung Deutschlands an, dass
die Stille Einlage des Landes Hessen aufgrund des oben
dargestellten Stufenmodells mit einer Abfolge von vier
kleineren Stillen Einlagen im Umfang von jeweils ca.
150 Mio. EUR und 300 Mio. EUR verglichen werden kann.
Die Helaba war nicht auf die sofortige Zufuhr eines derartig

(*%) Antwort Deutschlands vom 23. August 2004, Anlage 6.

(*%) Antwort Deutschlands vom 23. August 2004, Anlage 6.

groflen Betrags angewiesen, sondern hitte die Moglichkeit
gehabt, gemif ihrem Geschiftsplan Stille Einlagen dieses
Umfangs sukzessive am Markt aufzunehmen. Die Kommis-
sion nimmt zur Kenntnis, dass es primidr im Interesse
Deutschlands lag, dass die Stille Einlage ungeteilt von
Anfang an in die Helaba eingelegt werden konnte, um das
Fordervermogen nicht aufteilen zu miissen.

(169) Auf der anderen Seite ist durch die Stille Einlage des Landes
Hessen, auch wenn diese als Abfolge mehrerer Stiller
Einlagen verstanden wird, der Anteil Stiller Einlagen am
Kernkapital der Helaba auf etwa [...] % erhoht worden.
Dies ist nach Angabe Deutschlands deutlich hoher, als dies
gewohnlich hinsichtlich hybrider Kernkapitalinstrumenten
bei privaten Banken beobachtet werden kann (*%). Die
Kommission geht davon aus, dass ein privater Kapitalgeber
tendenziell eine umso hohere Vergitung verlangen wiirde,
je hoher der Anteil hybriden Kernkapitals gegeniiber dem
Stammkapital bereits ist, da dann auch die Wahrschein-
lichkeit der Inanspruchnahme von Stillen Einlagen gegen-
iiber dem Stammkapital ansteigt, wenn die betreffende
Bank in Schwierigkeiten geraten sollte. Deutschland
bestreitet dies, indem es ausfiihrt, dass Stille Einlagen
untereinander in der Regel gleichrangig haften und nicht
vorrangig die spiter aufgenommenen Stillen Einlagen. Die
Kommission sieht aber unabhdngig vom Haftungsver-
haltnis der Stillen Einlagen untereinander ein erhohtes
Risiko auch darin, dass bei einem hoheren Anteil Stiller
Einlagen am Kernkapital notwendigerweise die Risikoaktiva
der Bank verstirkt durch Stille Einlagen unterlegt werden
und damit die Pufferwirkung des Stammkapitals abnimm,
so dass die Wahrscheinlichkeit ihrer Inanspruchnahme im
Verlustfalle grofler bzw. die Geschwindigkeit ihrer Wieder-
auffillung bei verbesserter Ertragskraft verringert wird.
Deutschland bringt des Weiteren vor, dass aus Marktdaten
nicht ableitbar sei, dass Investoren Stiller Einlagen in
Unternehmen mit einem bereits erhohten Anteil an Stillen
Einlagen auch eine hohere Haftungsvergiitung verlangen.
Die Kommission nimmt dies zur Kenntnis und hilt eine
methodisch saubere Quantifizierung eines solchen Auf-
schlags fur die Zwecke dieser Entscheidung fiir nicht
darstellbar. Die Kommission sicht dies aber dennoch als
Anhaltspunkt dafiir, dass ein marktwirtschaftlich handel-
nder Kapitalgeber zumindest eine Vergiitung im unteren
Bereich des Marktkorridors nicht akzeptiert hatte.

(170) Die Kommission halt im Gegensatz zu Deutschland das
aufgrund der bestehenden staatlichen Haftungen Anstalts-
last und Gewihrtragerhaftung bestmogliche Rating der
Helaba Ende 1998 von AAA[Aaa fiir nicht mafgeblich fiir
die Uberpriifung der Vergiitung der Stillen Einlage. Wie
oben niher erldutert, wird der Stille Einleger gerade nicht
durch das Einspringen des Tragers aufgrund der Anstaltslast
in seinem Vermogensinteressen geschiitzt.

(*% Antwort Deutschlands vom 23. August 2004, S. 11-12. Bei den dort

angegebenen [...] privaten Banken Deutschlands, [...], [...] und [...],
erhohte sich dieser Anteil von ca. 5 % im Jahre 1998 bis auf ca. 20-
30 % im Jahre 2003. Allerdings liegt der Anteil der Helaba nach
Angabe Deutschlands innerhalb der bei Landesbanken beobachtba-
ren Bandbreite von 33 % bis 72 %.
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(171) Die Kommission schlussfolgert auch hier daraus, dass das Dispositionsmoglichkeiten beziiglich der Stillen Einlage

auf Anstaltslast und Gewdhrtrigerhaftung basierende
Rating nicht als Indiz dafiir genommen werden kann,
welches Risiko der Investor eingeht. MaRgeblich hierfur ist
nach Auffassung der Kommission vielmehr das langfristige
Rating ohne staatliche Haftungen. Deutschland legt in
diesem Zusammenhang dar, dass ein solches Rating fiir den
Zeitpunkt Ende 1998 nicht ermittelbar gewesen sei, da eine
entsprechende Rating-Methodik fir Landesbanken insge-
samt erst nach den Vereinbarungen iiber die Abschaffung
der staatlichen Haftungen, d. h. nach 2001 bzw. 2002,
entwickelt worden sei. Fiir die Zwecke dieser Entscheidung
geht Kommission daher davon aus, dass ein marktwirt-
schaftlich handelnder Kapitalgeber bei der Helaba von etwa
einem ahnlichen Verlustrisiko ausgegangen wire wie bei
einer Investition in eine der fir den Marktvergleich
aufgefithrten privaten Grofbanken, deren Rating durch-
wegs im A-Bereich lag, und nicht von einem reduzierten
Risiko entsprechend dem bestmoglichen Rating AAA.
Damit erscheint eine Verringerung des angemessenen
Vergiitungsaufschlags gegeniiber den Marktvergleichsdaten
nicht angezeigt; letztere konnen vielmehr direkt herange-
zogen werden.

(172) Aus den oben dargestellten Griinden wiirde die Kommis-

sion eine Vergiitung der Stillen Einlage des Landes Hessen
im unteren Bereich des Marktkorridors fir nicht mehr
marktkonform halten. Angesichts des ermittelten Markt-
korridors fur die Haftungsvergiitung fiir Stille Einlagen von
0,75 % bis 1,6 % liegt die mafigebliche Vergleichsgrofe fuir
die Stille Einlage des Landes Hessen mit 1,43 % (unter
Beriicksichtigung des Gewerbesteuereffekts) jedoch im
mittleren bis oberen Bereich. Angesichts dessen sieht die
Kommission deshalb hinsichtlich der Ausgangsvergiitung
keine Anhaltspunkte fur eine Begiinstigung der Helaba und
daher fiir eine staatliche Beihilfe.

(cc) Marktiiblichkeit des vereinbarten Per-
manenzzuschlages von 0,2 % p.a. (fur
Marktvergleich relevanter Satz von
0,23 % p.a. unter Beriicksichtigung der
Gewerbesteuer)

(173) Die Stille Einlage des Landes Hessen ist unbefristet und stellt

nach internationalem Sprachgebrauch einen perpetual dar.
Dadurch unterscheidet sie sich von den meisten anderen,
von Deutschland zum Vergleich angegebenen, bereits
wihrend der 1990er Jahre typischen Transaktionen, die in
der Regel eine Laufzeit von 10 oder 12 Jahren aufweisen.

(174) Durch die Unbefristetheit steigen fiir einen Kapitalgeber in

der abstrakten Betrachtung des Marktes das Ausfallrisiko
und das Zinsschwankungsrisiko, welche ein Zuschlag
ausgleichen soll, wobei allerdings das Zinsschwankungs-
risiko mangels Bereitstellung von Liquiditit vorliegend
keine Rolle spielt. Ferner hat das Land seine

stirker eingeschrankt, als dies normalerweise bei einer
Befristung der Fall gewesen wire (*!). Die Unbefristung der
Stillen Einlage bringt auf der anderen Seite fiir die Helaba
den gesteigerten wirtschaftlichen Wert, dass diese tiber die
oben erwihnte 15 %-Grenze hinaus als Kernkapital aner-
kannt werden kann und im konkreten Fall auch worden ist.
Dies ist durch die oben erwihnte sog. ,Erklirung von
Sydney“ des Basler Ausschusses fiir Bankenaufsicht vom
Oktober 1998 klargestellt worden.

(175) Aus diesen Griinden haben das Land Hessen und die Helaba

einen weiteren Aufschlag auf die Ausgangsvergiitung, den
sog. Permanenzzuschlag, von 0,2 % p.a. vereinbart. Unter
Berticksichtigung des oben erlduterten Gewerbesteueref-
fekts erhoht sich der fur den Marktvergleich mafigebliche
Satz auf 0,23 % p.a.

(176) Bei der Beurteilung, ob dieser Satz von 0,23 % p.a. mit dem

Grundsatz des marktwirtschaftlich handelnden Kapitalge-
bers vereinbar ist, kann sich die Kommission nicht bzw. nur
sehr eingeschrinkt auf Marktdaten aus der Zeit der
Transaktion stiitzen. Nach Angaben Deutschlands waren
die Helaba und das Land Hessen bei der Ausgestaltung der
Transaktion in gewisser Hinsicht als Marktpioniere ttig,
um in Abstimmung mit den zustindigen Bankaufsichts-
und Finanzbehorden die Anerkennung als Kernkapital in
vollem Umfang iiber die 15 %-Grenze zu erreichen. Die
Transaktion stellte dabei nach Angaben Deutschlands
offenbar die erste dieser Art dar. Vergleichsdaten zur
Marktiiblichkeit des Permanenzzuschlags lagen den Ver-
tragspartnern Ende 1998 noch nicht vor, da sich in dem
Zeitraum zwischen der ,Erklirung von Sydney“ vom
28. Oktober 1998 und dem 1. Dezember 1998 noch kein
transparenter Markt fir permanente Stille Einlagen bilden
konnte.

(177) Die Kommission bemerkt zunichst, dass einem offent-

lichen Kapitalgeber bzw. einer offentlichen Bank nicht
verwehrt sein kann, sich als Marktpionier zu betitigen.
Einem Marktpionier ist im Gegenteil sogar ein hoherer
Ermessensspielraum bei der Festlegung der Konditionen
einzurdumen, als dies bei am Markt bereits etablierten
Benchmarks der Fall ist, die den maflgeblichen Markt-
korridor bestimmen, anhand dessen der Markttest vorzu-
nehmen ist. Die Kommission kann daher allenfalls priifen,
ob die Festlegung des Permanenzzuschlags wirtschaftlich
eindeutig ermessensfehlerhaft war, also etwa auf falschen
Erwigungsgriinden beruhte.

(178) Fur diese Prifung sind daher hilfsweise Marktdaten aus

spterer Zeit heranzuziehen. Nach Auffassung der Kommis-
sion besteht kein Anhaltspunkt, davon auszugehen, dass ein
Zuschlag fiir die Permanenz einer Stillen Einlage sich stark

(*") Dies bedeutet nicht automatisch, dass sich das Land gegeniiber der

Helaba ,auf ewig” gebunden hat bzw. iiber die in der stillen Einlage
zusammengefassten Mittel nie mehr verfiigen kann. Vielmehr kann
das Land seine Rechte aus der stillen Einlage — zumindest mit
Zustimmung der Helaba — gegen Entgelt auf einen Dritten abtreten.
Die Fungibilitit der stillen Einlage ist daher nicht notwendigerweise
auf Null reduziert.
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tiber die Zeit verindert. Allerdings lassen sich am Markt worunter auch die unbefristete Stille Einlage fillt, seit der
keine speziellen Daten zur Hohe des Permanenzzuschlages Erklirung von Sydney vom Oktober1998, insbesondere
ablesen. Vielmehr hat sich das Instrument des perpetuals, jedoch seit 1999, am Markt etabliert.

(179) Deutschland hat deshalb zur Durchfithrung des (hilfsweise nachtraglichen) Marktvergleichs nicht separate
Daten zur Hohe des angemessenen Permanenzaufschlags vorgelegt, sondern vielmehr zur am Markt
beobachtbaren Gesamt-Bepreisung von perpetuals bzw. unbefristeten Stillen Einlagen seit 1999 (als
unbefristet gelten am Markt auch Einlagen mit einer Laufzeit von 30 Jahren oder mehr). Diese Daten sind
in der folgenden Tabelle zusammengefasst, wobei die bereits in der obigen Tabelle aufgefiihrten perpetuals
aus dem Jahr 1999 der Vollstindigkeit halber noch einmal aufgefithrt werden:

Mafgebliche Vergleichstransaktionen (*?)

Referenzzinssatz
und ggf. Korrek-
tur (*%) des Ver- Fiir Vergleich

Vergii-tungs-
ergi-tungs glitungsauf- mafSgeb-liche

Beschreibung der Bonitits-/Pro-

Transaktion Volu-men Laufzeit dukt-ratings auf_S_Ch}sg b schlags durch | Haftungsvergii-
(in bp) Abzug des Refi- tung
nanzierungs-auf-
schlags
USD-Tranche der 1 Mrd. USD 32 Jahre | BR: Aal/AA 215 bp 30-jahrige US- 150 bp
Stillen Einlage in die PR: Aa2; A+ Treasuries
Dresdner Bank vom (Korrektur
Mai 1999 durch Abzug

von 65 bp (*4)

Euro-Tranche des Per- | 500 Mio. | unbegrenzt | BR: Aa3/AA | Fest 6,6 % | Entspricht 30- 75-95 bp

petuals in die Deut- EUR PR: Al (entspricht | jdhriger Bun-
sche Bank vom Juli 115 bp) desanleihe
1999 (Korrektur

durch Abzug
von 20-40 bp)

USD-Tranche des Per- | 200 Mio. | unbegrenzt | BR: Aa3/AA | Fest 7,75 % | Entspricht 30- 95 bp
petuals in die Deut- USD PR: Al (entspricht | jdhrigen US-
sche Bank vom Juli 160 bp) Treasuries
1999 (Korrektur
durch Abzug
von 65 bp)
Deutsche Bank vom 300 Mio. | unbegrenzt | PR: A2/A | Fest 6,15% Entspricht 99 bp
Dezember 2003 EUR (entspricht Mid-Swaps
99 bp iiber | (keine Korrek-
Mid-Swaps) tur)

(*?) Siehe v.a. Stellungnahme Deutschlands vom 9. April 2003, Anlagen 2-4, 8-12, 17-18.
(*%) Korrektur mittels Abschlags vorgenommen durch Kommission auf Basis der von Deutschland zur Verfiigung gestellten Daten.
(**) Refinanzierungsaufschlag gegeniiber laufzeitgleichen US-Treasuries, siche Stellungnahme Deutschlands vom 9. April 2003, S. 27.
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(180) Die wenigen genannten Vergleichsdaten bei perpetuals der alternativen Betrachtung einer befristeten versus einer

fuhren hier zu keiner Verinderung des Marktvergleichs-
korridors gegeniiber befristeten Stillen Einlagen. Aus der
okonomischen Theorie heraus allerdings verlangt ein
marktwirtschaftlich handelnder Kapitalgeber selbstver-
standlich einen Aufschlag fur die Permanenz gegeniiber
einer ansonsten gleichen befristeten Stillen Einlage, um
insbesondere das durch die verstirkte bzw. lingere Bindung
zusitzliche Ausfallrisiko auszugleichen. Aus den vorge-
legten Daten folgt aber jedenfalls, dass am Markt fiir
perpetuals nicht notwendigerweise eine erheblich hohere
Haftungsvergiitung als fiir befristete Stille Einlagen gefor-
dert wird. Dieser Befund, der allerdings statistisch mangels
einer hinreichenden Anzahl von Vergleichstransaktionen
sicherlich nicht als robust bezeichnet werden kann, spricht
dariiber hinaus der Argumentation Deutschlands weitere
Plausibilitit zu, dass die Permanenz nicht die Stille Einlage
in ein Kapitalinstrument anderer Art umwandelt, wie es
etwa der BdB behauptet hat.

(181) Deutschland hat eine Vergleichsberechnung des Permanen-

zaufschlags bei der unbefristeten Euro-Transaktion (perpe-
tual) der Deutschen Bank vom Juli 1999 gegeniiber der
befristeten Transaktion der Dresdner Bank vom Mai 1999
vorgelegt (**). Der perpetual der Deutschen Bank vom Juli
1999 weise eine Gesamtvergiitung von 6,6 % p.a. auf (siche
obige Tabelle). Am 1. Juli 1999 habe die Umlaufrendite fuir
10-jahrige Bundesanleihen 4,66 % p.a. betragen, so dass
sich der auf diese bezogene Vergiitungsaufschlag auf 1,94 %
p-a. belaufe (*%). Die Euro-Tranche 12-jdhrigen Stillen
Einlage der Dresdner Bank vom Mai 1999 werde hingegen
mit 1,65 tber 10-jahrigen Bundesanleihen vergiitet. Daraus
ergebe sich eine Differenz von 0,29 % p.a. Diese liege nur
unwesentlich tiber dem hier vereinbarten Zuschlag von
0,20% p.a. (0,23 % p.a. mit Gewerbesteuereffekt). Die
Differenz sei auch deshalb etwas hoher, weil die perpetuals
der Deutschen Bank von Moody’s mit A1 schlechter geratet
worden seien als die von der Dresdner Bank aufge-
nommene Stille Einlage mit Aa2 und folglich hoher zu
vergliten waren.

(182) Die Kommission halt diese Vergleichsrechnung unter

Beriicksichtigung der eingeschrinkten Datenlage im Zeit-
raum 1998/1999, die dem Land Hessen und der Helaba
nicht entgegen gehalten werden konnen, fiir plausibel. Der
sich aus der Vergleichsrechnung ergebende Wert von
0,29 % liegt nur unwesentlich iiber dem zwischen dem
Land Hessen und der Helaba vereinbarten Permanenzzu-
schlag mit einem mafgeblichen Satz von 0,23 %. Dariiber
hinaus wird zumindest ein Teil des erhohten Differenzbe-
trags durch Unterschiede beim Produktrating erkldrt, die bei

unbefristeten Stillen Einlage der Helaba angesichts der
Identitdt des Emittenten geringer ausfallen diirften.

(183) Aus diesen Griinden hat die Kommission keinen Anhalts-

punkt daftir, dass der fiir den Permanenzzuschlag mafigeb-
liche Vergleichssatz von 0,23 % p.a. unterhalb des
Marktkorridors liegt und daher insofern eine Begiinstigung
fur die Helaba, d. h. eine staatliche Beihilfe vorliegen wiirde.

(dd) Angemessene Beriicksichtigung der
Liquiditdtsnachteile

(184) Den insoweit iibereinstimmenden Argumenten Deutsch-

lands, der Helaba und des BdB zu den Liquidititsnachteilen
kann gefolgt werden, als eine ,normale* Kapitalzufuhr an
eine Bank dieser sowohl Liquiditdt als auch eine Eigen-
mittelbasis verschafft, die aus aufsichtsrechtlichen Griinden
zur Ausweitung ihrer Geschaftstitigkeit erforderlich ist. Um
das Kapital voll zu nutzen, d. h. um ihre 100 % risikoge-
wichteten Aktiva um den Faktor 12,5 zu erweitern (d. h.
100 dividiert durch den Solvabilitdtskoeffizienten von 8 %),
muss sich die Bank 11,5-mal auf den Finanzmairkten
refinanzieren. Vereinfacht gesagt ergibt die Differenz aus
12,5-mal erhaltenen und 11,5-mal gezahlten Zinsen auf
dieses Kapital abziiglich sonstiger Kosten der Bank (z. B.
Verwaltungsaufwendungen) den Gewinn auf das Eigen-
kapital (*’). Da die Stille Einlage des Landes Hessen der
Helaba zundchst keine Liquiditit verschafft — weil das
tibertragene Vermogen und siamtliche Ertrige des Forder-
vermogens gesetzlich der Wohnungsbauforderung vorbe-
halten sind —, hatte die Helaba zusitzliche
Finanzierungskosten in Hohe des Kapitalbetrags, wenn sie
die erforderlichen Mittel auf den Finanzmarkten aufnahm,
um die Geschaftsmaoglichkeiten voll auszuschopfen, die sich
ihr durch das zusitzliche Eigenkapital erdffneten, d. h. um
die risikogewichteten Vermdgenswerte um das 12,5 fache
des Kapitalbetrages auszuweiten (bzw. existierende Ver-
mogenswerte in dieser Hohe zu erhalten) (*3). Wegen dieser
Zusatzkosten, die bei in liquider Form zugefithrtem
Eigenkapital nicht entstehen, muss zur Ermittlung des
angemessenen Entgelts ein entsprechender Abschlag vor-
genommen werden. Ein marktwirtschaftlich handelnder
Kapitalgeber kann nicht erwarten, dasselbe Entgelt zu
erhalten wie bei der Zufiihrung von Barkapital.

(*%) Stellungnahme Deutschlands vom 9. April 2004, S. 28.
(*%) Der Vergiitungsaufschlag des perpetuals der Deutschen Bank (verein-

barte Festvergiitung von 6,60 %) wird hier mit 1,94 % p.a. auf die (185) Anders als der BdB, aber wie Deutschland und die Helaba

10-jdhrige Bundesanleihe bezogen, um ihn mit dem der auf 12 Jahre
befristeten stillen Einlage der Dresdner Bank (1,65 % tiiber 10-
jahrigen Bundesanleihen) besser vergleichbar zu machen und daher
eine Vorstellung von der Hohe des Permanenzaufschlags zu
bekommen. In der obigen Tabelle wird der Vergiitungsaufschlag
desselben perpetuals dagegen mit 1,15 % p.a. auf 30-jdhrige Bundes-
anleihen bezogen, da diese den relevanten Betrachtungszeitraum
darstellen (30 Jahre gelten am Marke als ,quasi-permanent). Der auf
30-jihrige Bundesanleihen bezogene Vergiitungsaufschlag ist niedri-
ger, da bei normaler Zinskurve, so wie vorliegend, lingerfristige (30-
jdhrige) Anleihen hoher rentieren als kiirzerfristige (10-jahrige) und
damit einen hoheren Abzugsposten von der vereinbarten Festver-
giitung von 6,60 % p.a. darstellen.

ist die Kommission jedoch der Auffassung, dass der
Bruttorefinanzierungszinssatz abzugsfihig ist. Refinanzie-
rungskosten sind Betriebsaufwendungen und verringern
damit das steuerbare Einkommen. Das gleiche gilt aber fiir

(*7) In der Realitit ist die Situation natiirlich weitaus komplizierter, z. B.

wegen auferbilanzmafiger Posten, unterschiedlicher Risikogewichte
fur Aktiva und Posten mit Null-Risiko. Der Kern der Uberlegung
indes bleibt davon unberiihrt.

(*®) Die Situation bleibt die gleiche, wenn man die Maoglichkeit in

Betracht zicht, erginzende Eigenmittel bis zur Hohe der Basiseigen-
mittel aufzubringen (Faktor 25 statt 12,5 fiir die Basiseigenmittel).
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die Vergiitung fiir eine von Anfang an in liquider Form
eingebrachte Stille Einlage. Im Vergleich zu dieser, die, wie
oben dargelegt, den angemessenen Markttest liefert, tritt
somit kein weiterer Steuervorteil ein. Das Nettoergebnis der
Bank verringert sich also in beiden Fillen um den Betrag
der fur die Liquiditit gezahlten Zinsen. Damit sind die
gesamten Refinanzierungskosten abzugsfahig.

(186) Diese Sachlage unterscheidet die Helaba mafsgeblich von

der WestLB und den anderen Landesbanken, die ebenfalls
Gegenstand von Priifverfahren waren, da bei Letzteren die
Fordervermogen jeweils als Riicklagen in der Bilanz
verbucht sind und die gesamte Vergiitung als Gewinnver-
wendung, nicht jedoch als Betriebsausgabe, anzuschen ist
und deshalb aus dem versteuerten Gewinn zu begleichen
ist. Bei den anderen tritt daher ein Steuervorteil ein, wenn
die Kosten fiir die ein Mal mehr zu beschaffende Liquiditit
als Betriebsausgabe von der Steuer absetzbar sind, wihrend
dies bei einer von Anfang an baren, ansonsten aber
identischen Investition, die den relevanten Vergleichsmaf3-
stab darstellt, nicht der Fall wire.

(187) Mangels (weiteren) Steuervorteils ist folglich von der Helaba

nur die Vergiitung fur das Risiko zu bezahlen, dem das
Land Hessen sein Fordervermogen in Form der Stillen
Einlage aussetzt, d. h. die in Basispunkten ausgedriickte
Haftungsvergiitung iiber dem maflgeblichen Referenzzins-
satz.

(2)  Ermittlung einer Mindestvergiitung fiir das zur Unterlegung
des Fordergeschifts bendtigte Kapital sowie fiir das
aufgrund des sog. Stufenmodells zundchst nicht zur
Unterlegung des Wettbewerbsgeschdfts verwendete Kapital

(188) In der WestLB-Entscheidung von 1999 hat die Kommission

fir den in der Bilanz gebuchten Betrag, der aber nicht zur
Unterlegung des Wettbewerbsgeschifts genutzt werden
konnte, eine Avalprovision von 0,5-0,6 % vor Steuern
bzw. 0,3 % nach Steuern auferlegt. Diese Avalprovision
richtet sich nach dem Satz von 0,3 % vor Steuern, den
Deutschland als angemessene Avalprovision fiir eine Bank
wie die WestLB Ende 1991 genannt hatte. Die Kommission
erhohte diesen Satz auf 0,5 bis 0,6 % vor Steuern
(entspricht 0,3 % nach Steuern) aus zwei Griinden. Zum
einen sei der bei der WestLB in Frage stehende Betrag von
3,4 Mrd. DEM (1,74 Mrd. EUR) iiber dem gelegen, was
normalerweise durch derartige Bankbiirgschaften abge-
deckt werde. Zum anderen seien Bankbiirgschaften tibli-
cherweise mit bestimmten Transaktionen verkniipft und
befristet.

(189) Im vorliegenden Priifverfahren zur Helaba ersuchte die

Kommission Deutschland ebenfalls, eine Avalprovision zu
nennen, die fiir eine Bank wie die Helaba als marktiiblich
erachtet werden kann. Deutschland kam diesem Ersuchen
nicht nach, sondern machte geltend, dass Avale immer nur
fur bestimmte Transaktionen ausgestellt wiirden und es
daher auch keinen Markt gebe, dem die Vergiitung fiir
derartige Avale entnommen werden konnte. Sollte die
Kommission aber trotz der genannten Einwinde eine
Vergiitung verlangen, konne die Hohe dieser Vergiitung
nach Auffassung Deutschlands nur individuell unter
Berticksichtigung des spezifischen Risikos bemessen wer-
den, welches das Land bei dieser Betrachtungsweise in
Ansehung der Differenzbetrige eingegangen sei. Da das
geplante Wachstum der Risikoaktiva mit lediglich [...] Mio.
DEM pro Jahr eine im Vergleich zur WestLB zuriickhaltende

Wachstumspolitik darstelle, miisse die sehr geringe Wahr-
scheinlichkeit einer Inanspruchnahme des sich jdhrlich
verringernden Differenzbetrags durch Glaubiger der Bank
in jedem Fall zum Ansatz einer sehr geringen Haftungs-
vergiitung fithren. Ferner habe die Helaba die voll zu
vergiitenden Stufenbetrige nur teilweise belegt und im
Gegensatz zur WestLB die aufsichtsrechtlichen Mindest-
quoten fur das Kernkapital deutlich iibererfiillt, so dass die
Geschiftsrisiken der Helaba bereits dadurch mehr als
ausreichend abgedeckt waren. Diese Sicherheitsmarge
schlieRe eine Ubertragung sowohl des Grundvergiitungs-
satzes von 0,3 % p.a. vor Steuern als auch einen Aufschlag
auf diesen Satz von 0,2 bis 0,3 % p.a. vor Steuern aus der
WestLB-Entscheidung (dort insgesamt 0,3 % p.a. nach
Steuern) auf den Fall der Helaba aus.

(190) Aus diesem Grunde sieht sich die Kommission veranlasst,

selbst eine angemessene Avalprovision fiir eine Bank wie
die Helaba festzulegen. Aufgrund der grundsitzlichen
Vergleichbarkeit von WestLB und Helaba sowie mangels
anderer Anhaltspunkte geht die Kommission vorliegend
davon aus, dass wie im Fall WestLB ein Basissatz von 0,3 %
p-a. vor Steuern als angemessen angesehen werden kann.
Aufschlage auf diesen Satz sind nach Auffassung der
Kommission jedoch nicht angezeigt. Zum einen ist der
Betrag der Stillen Einlage im Bereich von 50 bis 100 Mio.
EUR, der auf Dauer zur Unterlegung des Fordergeschifts
vorgesehen ist, wesentlich geringer als der entsprechende
Betrag von ca. 1,7 Mrd. EUR im Falle WestLB. Zum anderen
war der Betrag, der gemdfl dem Stufenmodell nicht zur
Unterlegung des Wettbewerbsgeschifts benutzt werden
konnten, als Folge des Stufenmodells zeitlich beschrinkt
und nahm entsprechend bis 2003 auf Null ab. Dieser
Sachverhalt zeigt deutlich, dass das Risiko des Landes
Hessen nicht hoher war als im Falle einer marktiiblichen
Biirgschaft zugunsten einer Bank wie der Helaba und somit
eine Erhohung des Basissatzes von 0,3 % p.a. vor Steuern
nicht rechtfertigt. Da die Vergiitung fir die gesamte Stille
Einlage als Betriebsausgabe von der Steuer absetzbar und
sich auch in diesem Punkt von der steuerlichen Behandlung
der Vergiitung in der WestLB-Entscheidung unterscheidet,
legt die Kommission die Avalprovision in dieser Ent-
scheidung als Vor-Steuer-Satz fest, der in voller Hohe als
Betriebsausgabe geltend gemacht werden kann.

e)  Das Beihilfenelement

(191) Wie oben dargelegt, hilt die Kommission ein Entgelt von

0,3 % p.a. vor Steuern fur den Teil des Kapitals, der von der
Helaba nicht zur Unterlegung ihres Wettbewerbsgeschifts
verwendet werden konnte, aber mit Wirkung zum
31. Dezember 1998 in der Bilanz der Helaba verbucht
wurde, fir angemessen.

(192) Die Helaba zahlt ein Entgelt von 1,4 % p.a. allein auf den

Betrag, der gemif8 dem sog. Stufenmodell mit Risikoaktiva
belegbar ist, nicht jedoch auf den in der Bilanz verbuchten,
aber nicht zur Unterlegung des Wettbewerbsgeschifts
verwendeten Teil der Stillen Einlage.
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(193) Das Beihilfeelement kann daher als das Produkt aus der von der Kommission als marktiiblich
angesehenen Avalprovision von 0,3 % p.a. vor Steuern und dem in der Bilanz verbuchten, aber nicht zur
Unterlegung des Wettbewerbsgeschifts verwendeten Teil der Stillen Einlage ermittelt werden, gemafS dem
folgenden Schaubild:

Jahresendwerte
1999 2000 2001 2002 2003
in Mio. EUR
1)  Nennwert in der Bilanz 12644 12644 12644 12644 12644

2)  Nach dem sog. Stufenmodell durch
Wettbewerbsgeschifts tatsichlich [...] [...] [...] [...] [...]
belegbares Kernkapital

3)  Durch Fordergeschift belegtes Kern-
kapital

4)  Durch Wettbewerbsgeschift belegba-
res, aber nach dem sog. Stufenmodell
vereinbarungsgemaf$ nicht zu belegen-
des Kernkapital

5)  Differenz von 1) und 2), entspricht
Summe von 3) und 4)

6)  Sicherheitsabschlag aufgrund niedrig-
erer vorldufiger Festsetzung in Bilanz [...] [...] [...] [...] [...]
zum 31.12.1998 (¥)

7)  mit Avalprovision von 0,3 % p.a. (vor
Steuern) zu vergiitende Kapitalbasis

8)  als Betricbsausgabe abziehbare zu
zahlende Vergiitung, entspricht Beihil- 1,92 1,95 1,34 0,73 0,15
feelement

*)  Zu 6) Sicherheitsabschlag aufgrund niedrigerer vorldufiger Festsetzung in Bilanz zum 31. Dezember 1998: Nach Angaben
Deutschlands (*°) sei der Anerkennungsprozess durch die Bankenaufsicht zum 31.12.1998 noch nicht abgeschlossen gewesen, so
dass zunichst ein Wert von 1023 Mio. EUR (2000 Mio. DEM) in die Bilanz eingestellt worden sei. Der aus dem
Bewertungsprozess hervorgehende Wert von 1264 Mio. EUR sei unmittelbar nach Bewertung eingebucht worden und habe
demnach Eingang in den Jahresabschluss fiir das Jahr 1999 gefunden. Die Kommission hilt es angesichts dieses Vorgangs fiir
angezeigt, zugunsten der Helaba einen Sicherheitsabschlag von der zu vergiitenden Kapitalbasis fiir das Jahr 1999 vorzunehmen.
Glaubiger der Helaba legten der Bonititsbeurteilung wahrend des Jahres 1999 die Zahlen des Jahresabschluss 1998 zugrunde mit
dem vorldufig eingestellten, niedrigeren Betrag der Stillen Einlage von 1023 Mio. EUR. Folglich ist im Jahre 1999 nur die
Differenz zwischen diesem Betrag und dem nach dem Stufenmodell zur Unterlegung des Wettbewerbsgeschifts nutzbaren
Kernkapital mit der Avalprovision von 0,3 % p.a. (vor Steuern), also [...] Mio. EUR, zu vergiiten. Fiir die folgenden Jahre entspricht
der Wert in der Vorjahresbilanz dem in der Jahresbilanz genannten Wert der Stillen Einlage.

(*%) Siehe Antwort Deutschlands vom 23. August 2004, S. 6-7.
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f)  Zwischenergebnis

(194) Die Kommission gelangt somit zu dem Ergebnis, dass die

Helaba nur insoweit begiinstigt ist, als sie fiir den Teil des in
Form einer Stillen Einlage des Landes Hessen zur Verfiigung
gestellten Kapitals, der zur Unterlegung des Fordergeschifts
benotigt wurde, sowie fur den Teil, der aufgrund des
Stufenmodells zundchst nicht zur Unterlegung des Wett-
bewerbsgeschifts verwendet wurde, keine angemessene
Haftungsvergiitung gezahlt hat. Nach Auffassung der
Kommission wére hier eine Haftungsvergiitung von 0,3 %
p-a. (vor Steuer) anmessen gewesen. Soweit das Kapital zur
Unterlegung des Wettbewerbsgeschifts genutzt werden
konnte, wurde dieses hingegen mit der diesbeziiglich
vereinbarten Vergiitung von 1,43 % p.a. (unter Berticksich-
tigung der Gewerbesteuer) fur die Stille Einlage ange-
messenen vergiitet. Eine Begiinstigung liegt insoweit nicht
vor.

1.3. VERFALSCHUNG DES WETTBEWERBS UND BEEIN-
TRACHTIGUNG DES HANDELS ZWISCHEN DEN MIT-
GLIEDSTAATEN

(195) Durch die Liberalisierung der Finanzdienstleistungen und

die Integration der Finanzmirkte ist das Bankgewerbe in
der Gemeinschaft zunchmend gegen Wettbewerbsverfal-
schungen empfindlich. Diese Entwicklung verschirft sich
derzeit noch im Zuge der Wirtschafts- und Wahrungs-
union, durch die die verbleibenden Wettbewerbshemmnisse
auf den Mirkten fur Finanzdienstleistungen abgebaut
werden.

(196) Die begiinstigte Helaba ist sowohl regional wie auch

international im Bankgewerbe titig. Die Helaba versteht
sich als universelle Geschiftsbank, Sparkassenzentralbank
und als Staats- und Kommunalbank. Trotz ihres Namens,
ihrer Tradition und ihrer gesetzlich geregelten Aufgaben ist
die Helaba keineswegs nur eine Lokal- oder Regionalbank.

(197) Damit zeigt sich eindeutig, dass die Helaba Bankdienstleis-

tungen im Wettbewerb mit anderen européischen Banken
aufSerhalb Deutschlands und — da Banken aus anderen
europdischen Landern in Deutschland titig sind — inner-
halb Deutschlands erbringt. Es steht deshalb fest, dass
Beihilfen an die Helaba den Wettbewerb verfilschen und
den Handel zwischen Mitgliedstaaten beeintrichtigen.

1.4. ERGEBNIS

(198) Soweit die Helaba fiir den Teil des zur Verfiigung gestellten

Kapitals, der zur Unterlegung des Fordergeschifts benotigt
wurde sowie aufgrund des Stufenmodells zundchst nicht
zur Unterlegung des Wettbewerbsgeschifts verwendet
wurde, keine angemessene Haftungsvergiitung gezahlt hat,
liegen alle Voraussetzungen einer staatliche Beihilfe im
Sinne des Artikel 87 Absatz 1 EG-Vertrag vor. Im Hinblick
auf den Teil des Kapitals, der zur Unterlegung des
Wettbewerbsgeschifts verwendet wurde, ist die allein auf
diesen Betrag zu leistende Vergtitung von 1,43 % p.a. (unter
Beriicksichtigung der Gewerbesteuer) als noch marktiiblich

anzusehen. Insoweit liegt keine Begiinstigung und damit
auch keine staatliche Beihilfe im Sinne des Artikel 87
Absatz 1 EG-Vertrag zugunsten der Helaba vor.

2. VEREINBARKEIT MIT DEM GEMEINSAMEN MARKT

(199) Soweit die Einbringung der Stillen Einlage staatliche

Beihilfen im Sinne des betreffenden Artikels 87 Absatz 1
EG-Vertrag beinhaltet, ist zu untersuchen, ob die Beihilfe als
mit dem Gemeinsamen Markt vereinbar angesehen werden
kann.

(200) Keine der Ausnahmebestimmungen des Artikels 87

Absatz 2 EG-Vertrags ist anwendbar. Die Beihilfe hat
weder sozialen Charakter noch wird sie einzelnen Ver-
brauchern gewidhrt. Ebenso wenig werden durch sie
Schiden, die durch Naturkatastrophen oder sonstige
aulergewohnliche Ereignisse entstanden sind, beseitigt
oder durch die Teilung Deutschlands verursachte wirt-
schaftliche Nachteile ausgeglichen.

(201) Da die Beihilfe keine regionale Zielsetzung hat — sie ist

weder zur Forderung der wirtschaftlichen Entwicklung von
Gebieten mit einer auflergewohnlich niedrigen Lebens-
haltung oder einer erheblichen Unterbeschiftigung noch
fur die Forderung der Entwicklung gewisser Wirtschaftsge-
biete bestimmt — gelten weder Artikel 87 Absatz 3
Buchstabe a noch die regionalen Aspekte von Artikel 87
Absatz 3 Buchstabe ¢ EG-Vertrag. Mit der Beihilfe wird
auch kein wichtiges Vorhaben von gemeinsamem Euro-
pdischen Interesse gefordert. Die Forderung der Kultur und
die Erhaltung des kulturellen Erbes sind ebenso wenig Ziel
der Beihilfe.

(202) Da der wirtschaftliche Fortbestand der Helaba nicht auf

dem Spiele stand, als die Maffnahme durchgefithrt wurde,
stellt sich nicht die Frage, ob der Zusammenbruch eines
einzigen groflen Kreditinstituts wie der Helaba in Deutsch-
land zu einer generellen Krise des Bankensektors fithren
konnte, was aufgrund von Artikel 87 Absatz 3 Buchstabe b
EG-Vertrag eine Beihilfe zur Behebung einer betrichtlichen
Storung im deutschen Wirtschaftsleben rechtfertigen
konnte.

(203) Gemafl Artikel 87 Absatz 3 Buchstabe ¢ EG-Vertrag

konnen Beihilfen als mit dem Gemeinsamen Markt
vereinbar angesehen werden, wenn sie die Entwicklung
gewisser Wirtschaftszweige fordern. Dies konnte grund-
sitzlich auch fur Umstrukturierungsbeihilfen im Banke-
nsektor gelten. Im vorliegenden Fall aber sind die
Voraussetzungen fiir die Anwendung dieser Ausnahmebe-
stimmung nicht gegeben. Die Helaba war kein Unter-
nehmen in Schwierigkeiten, dessen Wiedererlangung der
Rentabilitit durch staatliche Beihilfen unterstiitzt werden
sollte.

(204) Artikel 86 Absatz 2 EG-Vertrag, der unter bestimmten

Umstidnden Ausnahmen von den Bestimmungen des EG-
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Vertrags iiber staatliche Beihilfen zuldsst, gilt grundsitzlich
auch fir den Sektor der Finanzdienstleistungen. Die
Kommission hat dies in ihrem Bericht tber ,Dienst-
leistungen von allgemeinem wirtschaftlichen Interesse im
Bankensektor” bestitigt (+°). Die formalen Voraussetzungen
hierfiir sind vorliegend nicht erfullt: Weder wurden die
Aufgaben, die die Helaba fiir die Erbringung von Dienst-
leistungen von allgemeinem wirtschaftlichen Interesse
leistet, noch die Kosten, die aus dieser Tatigkeit entstehen
genau angegeben. Daher ist klar, dass die Ubertragung
ohne Bezug zu irgendwelchen Dienstleistungen von allge-
meinem wirtschaftlichen Interesse durchgefiihrt. Deswegen
ist im vorliegenden Falle auch diese Ausnahmebestimmung
nicht anwendbar.

(205) Da keine der Ausnahmen von dem grundsitzlichen Verbot
staatlicher Beihilfen nach Artikel 87 Absatz 1 EG-Vertrag
greift, kann die vorliegende Beihilfe nicht als mit dem
Vertrag vereinbar angesehen werden.

3. KEINE BESTEHENDE BEIHILFE

(206) Entgegen dem Vorbringen Deutschland in anderen Landes-
banken-Verfahren kann die Kapitalzufuhr auch nicht als
von der bestehenden Beihilferegelung Anstaltslast und
Gewahrtragerhaftung abgedeckt angeschen werden, son-
dern ist vielmehr als neue Beihilfe anzusehen.

(207) Zum einen ist der Tatbestand der Gewahrtragerhaftung als
einer Ausfallshaftung gegeniiber Glaubigern fiir den Fall,
dass das Vermogen der Bank zu deren Befriedigung nicht
mehr ausreicht, von vornherein nicht erfiillt. Die Kapital-
zufuhr richtet sich weder auf die Befriedigung der Glaubiger
der Landesbank noch war das Vermogen der Landesbank
erschopft.

(208) Zum anderen greift auch der Tatbestand der Anstaltslast
nicht ein. Die Anstaltslast verpflichtet den Anstaltstrager,
den Sparkassenverband Hessen-Thiiringen, die Helaba mit
den Mitteln auszustatten, die fur den ordnungsgeméifien
Betrieb der Helaba erforderlich sind, sofern er sich fiir deren
Fortfuhrung entscheidet. Die Helaba war zum Zeitpunkt
der Kapitalzufithrung aber keineswegs in einer Lage, in der
ein ordnungsgemifier Betrieb etwa mangels ausreichender
eigener Mittel nicht mehr moglich war. Die Kapitalzu-
fuhrung war also zur Aufrechterhaltung des ordnungsge-
maflen Betriebs der Landesbank nicht erforderlich. Die
Landesbank konnte daher im Sinne eines bewussten
wirtschaftlichen Kalkiils des Landes als (Mit-)Eigentiimer
auch kiinftig Marktchancen im Wettbewerb wahrnehmen.
Auf eine solche normale wirtschaftliche Entscheidung des
Landes als (Mit-)Eigentiimer ist die ,Notvorschrift* der
Anstaltslast allerdings nicht anwendbar. Mangels einer
anderen anwendbaren bestehenden Beihilferegelung gemafs
Artikel 87 Absatz 1, Artikel 88 Absatz 1 EG-Vertrag ist die

(*) Dieser Bericht wurde dem Rat Wirtschaft und Finanzen am
23. November 1998 vorgelegt, allerdings nicht veroffentlicht. Er ist
bei der Generaldirektion Wettbewerb der Kommission erhailtlich,
ebenso wie auf der Internet-Webseite der Kommission.

Kapitalzufuhr daher als neue Beihilfe im Sinne von
Artikel 87 Absatz 1, Artikel 88 Absatz 3 EG-Vertrag
einzuordnen und entsprechend zu untersuchen.

VIL SCHLUSSFOLGERUNG

(209) Die genannte Beihilfe kann weder gemiff Artikel 87
Absatz 2 bzw. Absatz 3 noch gemifl einer anderen
Bestimmung des EG-Vertrags als mit dem Gemeinsamen
Markt vereinbar angeschen werden. Demnach sollte die
Beihilfe fir mit dem Gemeinsamen Markt unvereinbar
erklart und das Beihilfeelement der rechtswidrigen Maf-
nahme von Deutschland zuriickgefordert werden —

HAT FOLGENDE ENTSCHEIDUNG ERLASSEN:

Artikel 1

1. Der Verzicht auf eine angemessene Vergiitung in Hohe von
0,3 % p.a. (vor Unternehmenssteuern) fiir den Teil des vom Land
Hessen auf die Landesbank Hessen-Thiiringen — Girozentrale
iibertragenen Kapitals, den diese ab dem 31. Dezember 1998 als
Garantie nutzen kann, ist eine mit dem Gemeinsamen Markt
unvereinbare Beihilfe.

2. Die in Absatz 1 genannte Beihilfe belduft sich fiir den
Zeitraum vom 31. Dezember 1998 bis zum 31. Dezember 2003
auf 6,09 Mio. EUR.

Artikel 2

1. Deutschland schafft die in Artikel 1 Absatz 1 genannte
Beihilfe bis spatestens 31. Dezember 2004 ab.

2. Deutschland ergreift alle notwendigen Mafinahmen, um die
in Artikel 1 Absatz 1 genannte, rechtswidrig zur Verfiigung
gestellte Beihilfe von der Empfingerin zuriickzufordern. Der
zurlickzufordernde Betrag umfasst Folgendes:

a) fur den Berechnungszeitraum 31. Dezember 1998 bis
31. Dezember 2003 den in Artikel 1 Absatz 2 genannten Betrag;

b)  fur den Berechnungszeitraum vom 1. Januar 2004 bis zum
Zeitpunkt der Abschaffung der Beihilfe, einen Betrag, der nach
MafSgabe der in Artikel 1 Absatz 1 genannten Berechnungs-
methode ermittelt wird.

Artikel 3

Die Riickforderung erfolgt unverziiglich und nach dem nationa-
len Verfahren, sofern hierdurch die sofortige und tatsichliche
Vollstreckung dieser Entscheidung erméglicht wird.

Der zuriickzufordernde Betrag umfasst Zinsen, die von dem
Zeitpunkt, ab dem die rechtswidrige Beihilfe der Empfingerin zur
Verfiigung stand, bis zu ihrer tatsichlichen Riickzahlung zahlbar
sind.
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Die Zinsen werden gemif8 den Bestimmungen des Kapitels V der
Verordnung (EG) Nr. 794/2004 der Kommission (*) berechnet.

Artikel 4

Deutschland teilt der Kommission innerhalb von zwei Monaten
nach Bekanntgabe dieser Entscheidung unter Benutzung des im
Anhang aufgefithrten Fragebogens die zu deren Durchfithrung
ergriffenen Maflnahmen mit.

() ABL L 140 vom 30.4.2004, S. 1.

Artikel 5

Diese Entscheidung ist an die Bundesrepublik Deutschland
gerichtet.

Briissel, den 20. Oktober 2004.

Fiir die Kommission
Neelie KROES
Mitglied der Kommission
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ENTSCHEIDUNG DER KOMMISSION

vom 25. Januar 2006

iiber die staatliche Beihilfe der Niederlande zugunsten von AZ und AZ Vastgoed BV

(Bekannt gegeben unter Aktenzeichen K(2006) 80)

(Nur der niederlindische Text ist verbindlich)

(Text von Bedeutung fiir den EWR)

(2006743 EG)

DIE KOMMISSION DER EUROPAISCHEN GEMEINSCHAFTEN -

gestiitzt auf den Vertrag zur Griindung der Europiischen
Gemeinschaft, insbesondere Artikel 88 Absatz 2 erster Unterab-

satz,

gestiitzt auf das Abkommen iiber den Europdischen Wirtschafts-
raum, insbesondere Artikel 62 Absatz 1 a),

nach Aufforderung an alle Interessierten, ihre Bemerkungen
gemdfl den vorstehenden Bestimmungen vorzutragen (') und
unter Beriicksichtigung dieser Bemerkungen,

in Erwdgung nachstehender Griinde:

©)

L. VERFAHREN

Mit den am 26. Juni 2002 und 6. Februar 2003
eingetragenen Schreiben gingen bei der Kommission
Beschwerden betreffend die Durchfiihrung einer staatlichen
Beihilfe der Niederlande zugunsten des Fufballvereins AZ
Alkmaar ein. Im Laufe der ersten Untersuchung dieser
Beschwerden wurden der Kommission zusitzliche Infor-
mationen sowohl von den Beschwerdefithrern als auch den
niederlindischen Behorden vorgelegt.

Mit Schreiben vom 23. Juli 2003 teilte die Kommission den
niederldndischen Behorden mit, dass sie beschlossen hat,
ein Verfahren nach Artikel 88 Absatz 2 EGV in Bezug auf
diese Beihilfe einzuleiten. Dieser Beschluss wurde im
Amtsblatt der Europdischen Union veroffentlicht (). Darin
wurden alle Interessierten aufgefordert, ihre Bemerkungen
abzugeben.

Den niederlindischen Behérden wurde auf Antrag eine
Verlangerung der Frist zur Vorlage ihrer Bemerkungen
eingerdumt. Diese erwiderten auf den Beschluss zur
Einleitung des Verfahrens mit den am 29. Oktober und
5. November 2003 eingetragenen Schreiben.

Im Dezember 2003 gingen bei der Kommission mehrere
Schreiben mit Bemerkungen von interessierten Dritten ein.
Diese legten zusitzliche Bemerkungen mit den am
9. Februar, 6. April und 6. Oktober 2004 eingetragenen
Schreiben vor.

Im Frithjahr 2004 erhielt die Kommission Informationen
dariiber, dass die Stadt Alkmaar die Absicht hatte, die

() ABL C 266, vom 5.11.2003, S. 8.
() ABL C 266, vom 5.11.2003, S. 8.

)

Vereinbarung mit AZ und AZ Vastgoed neu auszuhandeln.
Die Kommission ersuchte die niederlindischen Behérden
um zusitzliche Informationen mit Schreiben vom 3. Juni
2004, das mit Schreiben vom 5. Juli 2004 beantwortet
wurde. Darin wurde bestitigt, dass die Stadt Alkmaar, AZ
und AZ Vastgoed beabsichtigten, eine neue Vereinbarung
einzugehen. Aufgrund einer vom Gerechtshof Amsterdam
angeordneten Aussetzung konnte die urspriingliche Verein-
barung nicht durchgefithrt werden (). Mit dem am
5. November 2004 eingetragenen Schreiben erteilten die
niederldndischen Behorden zusitzliche Auskiinfte und
bestitigten, dass zwischen den Parteien eine neue Verein-
barung geschlossen und die vorangehende Vereinbarung
gelost worden war.

1. DER VORGANG

Am 7. Dezember 2001 schloss die Stadt Alkmaar einen
Vertrag mit der Stichting AZ und AZ Vastgoed BV
(nachstehend AZ bzw. AZ Vastgoed) iiber einen neuen
Standort fur ein Fuflballstadion. Der Vertrag zwischen der
Stadt und AZ sowie AZ Vastgoed umfasste vier Transaktio-
nen betreffend den Verkauf verschiedener Grundstiicke.

Gemifl den niederlindischen Behorden wurden zwei
Grundstiicke an AZ und AZ Vastgoed fiir den Bau eines
neuen Stadions, von Biirogebduden und eines Parkhauses
verkauft. Die Stadt verkaufte an AZ das Grundstiick, auf
dem das gegenwirtige Stadion steht. AZ und AZ Vastgoed
sollten das alte Stadion abreifen, das Gelinde erschliefen
und 150 Wohnungen bauen. Auflerdem wurde ein Grund-
stiick an AZ ftir den Bau von Trainingsanlagen verkauft. Der
Kaufvertrag erlegte den Grundstiickserwerbern Verpflich-
tungen auf, wonach bestimmte Infrastrukturen von AZ und
AZ Vastgoed zu entwickeln und instandzuhalten waren.

Im Juli 2003 beschloss die Kommission, ein Verfahren
einzuleiten, weil sie Zweifel hatte, dass die moglicherweise
AZ und AZ Vastgoed gewihrten Beihilfen im Sinne von
Artikel 87 Absatz 1 EGV mit dem EG-Vertrag zu verein-
baren waren.

Nach der Aussetzung der Durchfihrung des Vertrages im
April 2004 durch den Gerechtshof Amsterdam wurden die
Grundstiicke nach dem Vertrag vom 7. Dezember 2001
nicht tibertragen.

Gerechtshof Amsterdam vom 1.4.2004, LJN: AO6912, 206/03 KG

(www.rechtspraak.nl).
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(10)

(12)

(13)

Im November 2004 teilten die niederldndischen Behorden
der Kommission mit, dass der am 7. Dezember 2001
zwischen der Stadt Alkmaar und AZ sowie AZ Vastgoed
geschlossene Vertrag aufgelost worden ist.

Laut niederlindischen Behorden wurden neue Verhandlun-
gen gefithrt, und die Grundstiicke von unabhingigen
Gutachtern gemif$ der Mitteilung der Kommission betref-
fend Elemente staatlicher Beihilfe bei Verkdufen von
Grundstiicken oder Bauten durch die offentliche Hand
bewertet (!). Nach der Bewertung wurde zwischen der Stadt
Alkmaar und Egedi BV (dem Rechtsnachfolger von AZ
Vastgoed) ein neuer Vertrag geschlossen.

Damit wurde der Vertrag, der Gegenstand der Unter-
suchung war, gelost. Das formliche Untersuchungsver-
fahren wurde gegenstandslos und ist deshalb einzustellen.

11 SCHLUSSFOLGERUNG

Nachdem der Vertrag, der Gegenstand des formlichen
Untersuchungsverfahrens war, gelost wurde, ist die Unter-
suchung gegenstandslos geworden.

() ABL C 209 vom 10.7.1997, S. 3.

(14) Das formliche Untersuchungsverfahren gemifl Artikel 88
Absatz 2 EGV betreffend den erwihnten Vertrag zwischen
der Stadt Alkmaar einerseits und AZ sowie AZ Vastgoed,
andererseits ist einzustellen -

HAT FOLGENDE ENTSCHEIDUNG ERLASSEN:

Artikel 1

Das formliche Untersuchungsverfahren gemaff Artikel 88
Absatz 2 EGV, das am 23. Juli 2003 gegen AZ und AZ Vastgoed
BV eréffnet wurde, wird eingestellt.

Artikel 2

Diese Entscheidung ist an die Niederlande gerichtet.

Briissel, den 25. Januar 2006.

Fiir die Kommission
Neelie KROES
Mitglied der Kommission



L 307/196

Amtsblatt der Europiischen Union

7.11.2006

ENTSCHEIDUNG DER KOMMISSION

vom 8. Mirz 2006

iiber die staatliche Beihilfe Deutschlands an Magog Schiefergruben GmbH & Co. KG

(Bekanntgegeben unter Aktenzeichen K(2006) 641)

(Nur der deutsche Text ist verbindlich)

(Text von Bedeutung fiir den EWR)

(2006/744[EG)

DIE KOMMISSION DER EUROPAISCHEN GEMEINSCHAFTEN -

gestiitzt auf den Vertrag zur Griindung der Europiischen
Gemeinschaft, insbesondere auf Artikel 88 Absatz 2 Unterab-
satz 1,

gestiitzt auf das Abkommen iiber den Europiischen Wirtschafts-
raum, insbesondere auf Artikel 62 Absatz 1 Buchstabe a,

nach Aufforderung der Beteiligten gemaf diesen Artikeln zur
Auferung (") und unter Beriicksichtigung ihrer Stellungnahmen,

in Erwigung nachstehender Griinde:

L. VERFAHREN

(1) Am 12. November 2003 ging bei der Kommission eine
Beschwerde eines deutschen Wettbewerbers von Magog
wegen vermuteter staatlicher Beihilfen zugunsten der
Schiefergruben Magog GmbH & Co. KG (,Magog®) ein.
Die Kommission forderte am 25. November 2003 von
Deutschland diesbeziigliche Informationen an, die von
Deutschland mit Schreiben vom 4. Marz 2004, das am
selben Tag eingetragen wurde, tibermittelt wurden.

(2)  Am 6. Oktober 2004 leitete die Kommission wegen der
betreffenden Beihilfe das formliche Priifverfahren ein. Der
Beschluss der Kommission zur Einleitung des Verfahrens
wurde im Amtsblatt der Europiischen Union veréffent-
licht (3). Die Kommission forderte alle Beteiligten auf, zu der
vermuteten Beihilfe Stellung zu nehmen. Sie erhielt
darauthin mit Schreiben vom 14. Dezember 2004, das
am 16. Dezember 2004 eingetragen wurde, Kommentare
von Rathscheck Schiefer und Dach-Systeme KG, LB.
Rathscheck Sohne KG Moselschiefer-Bergwerke und Theis-
Boger GmbH (,Rathscheck und Theis-Boger”) und mit
Schreiben vom 7. Dezember 2004, das am 13. Dezember
2004 eingetragen wurde, eine Stellungnahme von einem
Dritten, der ungenannt bleiben mochte.

(3) Die Stellungnahmen wurden Deutschland mit Schreiben
vom 3. Januar 2005 und 7. Juli 2005 ibermittelt.
Deutschland antwortete hierauf mit Schreiben vom 11. Marz
2005, das am selben Tag eingetragen wurde, und vom
31. August 2005, das am 1. September 2005 eingetragen
wurde.

() ABL C 282 vom 19.11.2004, S. 3.
() Siehe Fufnote 1.

(4)  Deutschland antwortete auf die Einleitung des formlichen
Priifverfahrens mit Schreiben vom 6. Dezember 2004, das
am 13. Dezember 2004 eingetragen wurde. Die Kommis-
sion erbat am 5. Oktober 2005 weitere Auskiinfte, die
Deutschland mit Schreiben vom 15. November 2005, das
am 16. November 2005 eingetragen wurde, erteilte. Die
Anhinge wurden mit Schreiben vom 18. November 2005,
das am 24. November 2005 eingetragen wurde, ibermittelt.
Mit Schreiben vom 21. Dezember 2005, das am gleichen
Tag eingetragen wurde, erteilte Deutschland weitere Aus-
kiinfte.

1. BESCHREIBUNG DER BEIHILFE
2.1. Das begiinstigte Unternehmen

(5) Das begiinstigte Unternechmen Magog mit Sitz in Bad
Fredeburg, Nordrhein-Westfalen, betitigt sich in der Schie-
ferproduktion. 2002 beschiftigte das Unternehmen 43
Mitarbeiter und hatte eine Bilanzsumme von weniger als
5 Mio. EUR. Da auch das Unabhangigkeitskriterium erfiillt
ist, ist das Unternehmen als kleines Unternehmen im Sinne
der Empfehlung der Kommission vom 6. Mai 2003
betreffend die Definition der Kleinstunternehmen sowie
der kleinen und mittleren Unternehmen (%) einzustufen.

2.2. Das Vorhaben

(6) Auf Antrag des Westfilischen Schieferverbandes e.V.
forderte das Land Nordrhein-Westfalen (NRW) in den
Jahren 2002 und 2003 die Entwicklung eines neuartigen
Verfahrens fur das Zuschneiden von Dachschiefer (Projekt
,Entwicklung und Erprobung einer nc-gesteuerten, robo-
terunterstiitzten Produktion im Dachschieferbergbau®). Das
Projekt wurde von Magog, das Mitglied im Westfilischen
Schieferverband ist, in Zusammenarbeit mit einer Hoch-
schule fiir Wirtschaft und Technik durchgefiihrt.

(7) Nach Angaben Deutschlands bestand das Ziel des Vor-
habens darin, eine innovative Technik fiir die Dachschiefer-
aufbereitung zu entwickeln, um die gesundheitlichen
Belastungen der Mitarbeiter zu reduzieren. Die bis dahin
weitgehend manuelle Zurichtung fir Dachschiefersteine
ging mit einer korperlichen Belastung fiir die Beschiftigten
einher. Aus deutscher Sicht leistete das Projekt einen
wesentlichen Beitrag zur Erhohung der Arbeitssicherheit
und hat Modellcharakter fiir den gesamten Dachschiefer-
bergbau.

() ABL L 124 vom 20.5.2003, S. 36.
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(8) Laut Antrag bestand das Gesamtprojekt ,Entwicklung und (14) Die in Randnummern 8 bis 13 beschriebene Stufe 1 war

(11)

(12)

(13)

Erprobung einer nc-gesteuerten, roboterunterstiitzten Pro-
duktion im Dachschieferbergbau aus drei Stufen: Als erstes
sollte ein Prototyp entwickelt werden. Die zweite Stufe sah
einen Hallenbau vor und in einer dritten Stufe sollte die
neue Technik umgesetzt werden.

Nur die erste Stufe wurde vom Land NRW gefordert. Die
Kosten der ersten Stufe waren urspriinglich mit
1293110 EUR angesetzt, wovon das Land NRW 60 %
iibernehmen sollte, d. h. 775 866 EUR. Letztlich beliefen
sich die Kosten der ersten Stufe auf 1 223 945 EUR, wovon
702 093 EUR (57 %) vom Land NRW finanziert wurden.

Die endgiiltigen Kosten der ersten Stufe lassen sich wie folgt
aufschliisseln

Tabelle 1:

EUR
Machbarkeitsstudie 25565
Entwicklung eines Prototyps (Anlage 1) 464 410
Entwicklung und Errichtung von zwei 733 970
Produktionsanlagen (Anlagen 2 und 3)
INSGESAMT 1223 945

Magog gab eine Machbarkeitsstudie zur Entwicklung einer
nc-gesteuerten, roboterunterstiitzten Anlage fir die Dachs-
chieferproduktion in Auftrag, die im Midrz 2002 fertig
gestellt wurde. Die Kosten der Studie beliefen sich auf
25 565 EUR.

Nach der Machbarkeitsstudie wurde ein nicht fir die
gewerbliche Produktion, sondern nur fur Testzwecke
ausgelegter Prototyp auf dem Gelinde von Magog ent-
wickelt und errichtet (Anlage 1). Die Erprobung fand im
November und Dezember 2002 statt, und der Prototyp
wurde im Januar 2003 in seine Bestandteile zerlegt. Die
Kosten des Prototyps beliefen sich auf 464 410 EUR.

Auf der Grundlage der durch die Erprobung des Prototyps
gewonnenen Erfahrungen errichtete das Unternehmen eine
Anlage fiir die gewerbliche Produktion. Die Erprobung des
Prototyps hatte gezeigt, dass wegen der unterschiedlichen
Grofe des Dachschiefers mindestens zwei Anlagen fur die
gewerbliche Produktion notwendig sein wiirden. Die erste
fiir die gewerbliche Produktion nutzbare Anlage wurde im
Januar 2003 errichtet (Anlage 2), die zweite im April 2003
(Anlage 3). Im Verlauf des Jahres 2003 wurden die Anlagen
2 und 3 weiter getestet, um ihren Betrieb weiter zu
verbessern. Seit Anfang 2004 liuft die Produktion der
Anlagen 2 und 3 reibungslos. Die Kosten der Anlagen 2
und 3 belaufen sich auf 733 970 EUR.

(15)

(16)

Teil eines Gesamtkonzepts zur Modernisierung des Produk-
tionsprozesses von Magog, das weitere Stufen umfasste. Die
Stufen 2 und 3 begannen 2003 und wurden 2005
abgeschlossen. Auflerdem wurden seit 2002 Investitionen
in den Schieferabbau (Streckenvortrieb) getdtigt. Nach
Angaben Deutschlands umfassten die Stufen 2 und 3 und
der Streckenvortrieb folgende Investitionen, die Teil des
allgemeinen Modernisierungskonzepts waren

Tabelle 2:
EUR
1 Halle 2002 16 576
2 Halle 2005 213175
3 Sdge 267 774
4 Wasseraufbereitung 35740
5 Office-Anbindung 2570
6 Abreifdgerat 105 840
7 Patentkosten 65128
8 Streckenvortrieb 2002 — 2005 557 378
9 Streckenvortrieb 2006 — 2007 176 800
10 Personalkosten Projektleiter/Inge- 84 247
nieur 2004/2005

11 Abbruch Betriebsgebdude 8245
12 Architektenhonorar 5733

INSGESAMT 1539 205 (1)

(") Aufgrund von Rundung addieren sich die Zahlen nicht genau.

Die fiir ,Halle 2002 angegebenen Kosten von 16 576 EUR
betreffen die Reparatur und Renovierung einer vorhande-
nen Sigehalle im Jahre 2002 (Punkt 1 in Tabelle 2).

Die Investitionen in ,Halle 2005“ betreffen eine ehemalige
Lagerhalle, die 2004 und 2005 erheblich umgebaut wurde
und jetzt fiir die Produktion verwendet wird (Punkt 2). Der
Umbau der Halle wurde nétig, um den neuen, auf die neu
entwickelten Roboter gestiitzten Produktionsprozess unter-
zubringen. Der Umbau der Halle umfasst auch die
Errichtung einer neuen Sige (Punkt 3), die fiir den Einbau
der neuen Roboter erforderlich wurde.

Fiir den neuen Produktionsprozess war auch die Errichtung
neuer Wasseraufbereitungsanlagen zur Kithlung der neuen
Sdge (Punkt 4) erforderlich. Die neue Sige ist grofSer als die
alte Sige und hat daher einen groferen Wasserbedarf. Die
Kosten der Office-Anbindung (Punkt 5) hidngen auch mit
den Investitionen in die Halle 2005 und die Sige
zusammen.
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(18) Das Abreifigerat (Punkt 6) ist ein Beraubefahrzeug, das beim Deutschland behauptet, keine staatliche Beihilfe darstellte.

(19)

(20)

(1)

(22)

(24)

(25)

(26)

Abbau des Schiefers im Bergwerk verwendet wird und
2004 von Magog erworben wurde.

Bei den Patentkosten unter Punkt 7 handelt es sich um die
Anwaltsgebiihren fir die Anmeldung der mit dem Projekt
verbundenen Patente.

Bei den Kosten im Bereich des Schieferabbaus in den Jahren
2002 bis 2005 handelt es sich um Investitionen fiir den
Streckenvortrieb (Punkt 8). Fiir 2006 und 2007 sind die
geschitzten Kosten des Unternehmens fiir den Strecken-
vortrieb in diesen beiden Jahren (Punkt 9) ausgewiesen. Die
Kosten fiir Projektleiter und Ingenieur 2004/2005 (Punkt
10) hangen mit den unter Punkt 8 und 9 genannten
Bergbautitigkeiten zusammen.

Die Kosten fiir den Abriss eines Gebdudes (Punkt 11)
entstanden im Juli 2005 und betrafen den Abriss eines
nicht ndher bezeichneten Betriebsgebdudes.

Das Architektenhonorar (Punkt 12) ldsst sich weiter
aufschliisseln in 3 600 EUR fiir den Bau der ,Halle 2005
und 2 133 EUR fiir andere Posten.

2.3. Die finanzielle Mafdnahme

Das Land NRW gewihrte einen Zuschuss von
702 093 EUR auf der Grundlage des ,Technologiepro-
gramms Bergbau“. Ziel dieses Programms war es, Projekte
zu fordern, die zur Verbesserung der Sicherheit und des
Gesundheitsschutzes der im Bergbau Beschiftigten sowie
zur Verbesserung des Umweltschutzes im Bergbau bei-
tragen. Potenziell Begiinstigte des Programms waren
technisch-wissenschaftliche ~ Gemeinschaftseinrichtungen.
Das Programm wurde zum Ende des Jahres 2003 einge-
stellt.

Der Zuwendungsbescheid erfolgte am 19. Dezember 2001.
Der Zuschuss wurde zwischen August 2002 und Dezember
2003 entsprechend dem Projektfortschritt in mehreren
Raten ausgezahlt.

Magog verfugt iiber simtliche Eigentumsrechte an den
Projektergebnissen und Nutzungsrechte. Es muss Teile der
Erlose, die ihm gegebenenfalls aus der Verwertung der
Ergebnisse erwachsen, an das Land NRW abfiihren. Die
Bewilligung des Zuschusses wurde an die Bedingung einer
weiten Verbreitung der Projektergebnisse gekniipft. Magog
muss die Ergebnisse in mindestens einer anerkannten
deutschen Fachzeitschrift verdffentlichen. Nach deutschen
Angaben hat Magog einem Wettbewerber Lizenzen erteilt.
Ein Artikel tiber die Ergebnisse wurde in der Zeitschrift des
Bergbauverbands ,Bergbau“ veroffentlicht.

.  GRUNDE FUR DIE EROFFNUNG DES FORMLICHEN
PRUFVERFAHRENS

Die Kommission erdffnete das formliche Priifverfahren, da
sie bezweifelte, dass die finanzielle Mafinahme, wie von

(27)

(28)

(29)

(30)

(1)

(32)

Nach Ansicht der Kommission gewihrte die finanzielle
Mafinahme Magog einen selektiven Vorteil, da die Ein-
fihrung der neuen Technologie die Produktivitit des
Unternehmens steigerte und seine Wettbewerbsfahigkeit
verbesserte, ohne dass das Unternehmen alle Kosten tragen
musste. Die Kommission war aufSerdem der Auffassung,
dass der Handel zwischen Mitgliedstaaten beeintrachtigt
wurde.

Zu den moglichen Ausnahmen nach Artikel 87 Absatz 3
EG-Vertrag stellte die Kommission zundchst fest, dass
Magog seinen Standort nicht in einem Fordergebiet gemafS
Artikel 87 Absatz 3 Buchstaben a oder ¢ EG-Vertrag hat.

Nach Ansicht der Kommission kénnte das Projekt mogli-
cherweise als Investitionsvorhaben im Sinne der Verord-
nung (EG) Nr. 70/2001 der Kommission vom
12. Januar 2001 iiber die Anwendung der Artikel 87 und
88 EG-Vertrag auf staatliche Beihilfen an kleine und mittlere
Unternchmen (%) gewertet werden, doch bezweifelte sie,
dass die zuldssigen Obergrenzen von 7,5 % Bruttobeihil-
feintensitdt der forderfahigen Investitionskosten fiir mittlere
Unternehmen und von 15 % Bruttobeihilfeintensitit fiir
kleine Unternehmen eingehalten wurden.

Die Kommission zog auch in Betracht, dass ein Teil des
Projekts als vorwettbewerbliche Entwicklungstatigkeit im
Sinne des Gemeinschaftsrahmens fiir staatliche Forschungs-
und Entwicklungsbeihilfen (°) (FuE-Gemeinschaftsrahmen)
eingestuft werden konnte, wonach staatliche Beihilfen fur
Grundlagenforschung, industrielle Forschung und vorwett-
bewerbliche Entwicklung zulissig sind. Dabei bezweifelte
sie jedoch, ob die zulissige Beihilfehochstintensitit von
35 % fur kleine und mittlere Unternehmen (KMU) einge-
halten wurde.

Die Kommission fithrte ferner aus, dass sie die Vereinbarkeit
der Beihilfe mit dem gemeinsamen Interesse im Allge-
meinen und insbesondere mit dem Ziel des Schutzes der
Gesundheit und der Sicherheit der Arbeitnehmer im Sinne
von Artikel 137 EG-Vertrag untersuchen wiirde.

IV. BEMERKUNGEN BETEILIGTER

Die Kommission erhielt Bemerkungen von Rathscheck und
Theis-Boger sowie von einem Wettbewerber, der nicht
genannt werden wollte.

4.1. Rathscheck und Theis-Boger

In ihrer Stellungnahme zur Einleitung des formlichen
Priifverfahrens erldutern Rathscheck und Theis-Boger, dass
der Dachschiefermarkt ein einheitlicher Markt sei und dass
es keinen gesonderten Markt fiir ,Altdeutsche Deckung®
gebe. Selbst wenn ,Altdeutsche Deckung® ein getrennter
Markt wire, wiirde die Forderung dennoch zu Wett-
bewerbsverfilschungen fithren, da der neue Roboter auch

(*) ABL L 10 vom 13.1.2001, S. 33.

() ABL C 45 vom 17.2.1996, S. 5.
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zur Herstellung von gingigem Dachschiefer verwendet
werden konnte und spanische Schieferhersteller nicht nur
auf dem Markt fur das Endprodukt, sondern auch auf dem
fiir das Zwischenprodukt titig seien. Rathscheck und Theis-
Boger weisen darauf hin, dass sie ,Altdeutsche Deckung*
zunehmend aus spanischem Rohschiefer herstellten.

Zur moglichen Vereinbarkeit mit dem Gemeinsamen Markt
erklaren Rathscheck und Theis-Boger, dass die Beihilfe nicht
mit dem Gemeinsamen Markt vereinbar sei, da sie Magog
die Moglichkeit gebe, seine Produkte auf dem Markt zu
niedrigeren Preisen als seine Wettbewerber und selbst als
spanische Unternehmen anzubieten.

Rathscheck und Theis-Boger weisen Deutschlands Behaup-
tung zuriick, dass der Zuschuss Magog keinen Vorteil
verschaffe. Magog selbst streite nicht ab, dass die Forderung
zu einer deutlichen Steigerung seiner Rentabilitdt beige-
tragen habe.

Rathscheck und Theis-Boger legen auch Hintergrundinfor-
mationen zum Dachschiefermarkt vor. Sie weisen darauf
hin, dass die Gesamtproduktion von Dachschiefer in der
Gemeinschaft seit 2001 riicklaufig ist. Auf Spanien, das das
einzige Land mit einem erheblichen Exportiiberschuss sei,
entfalle 95 % der Gemeinschaftsproduktion. Alle Dachs-
chieferhersteller in der Gemeinschaft seien kleine und
mittlere Unternehmen.

Rathscheck und Theis-Boger bestreiten, dass die Ent-
wicklung einer nc-gesteuerten, roboterunterstiitzten Dachs-
chieferproduktion eine echte Innovation darstelle. Gingiger
Dachschiefer werde in Spanien bereits seit mehreren Jahren
mit Hilfe hochmoderner Zurichtmaschinen hergestellt. Zur
Einstufung eines Teils des Projekts als vorwettbewerbliche
Entwicklung verweisen Rathscheck und Theis-Boger darauf,
dass die zuldssigen Beihilfeintensititen in jedem Fall nicht
eingehalten worden seien.

Rathscheck und Theis-Boger weisen Deutschlands Vor-
bringen zuriick, dass die Beihilfe zu einer Verbesserung der
Arbeitsbedingungen der Arbeitnehmer gefithrt habe. Die
Beihilfe konne nicht deswegen als mit dem Gemeinsamen
Markt vereinbar angesehen werden, weil sie dem Ziel des
Gesundheitsschutzes und der Sicherheit der Arbeitnehmer
im Sinne von Artikel 137 EG-Vertrag diene.

4.2. Wettbewerber, der nicht genannt werden wollte

In seinen Bemerkungen zur Einleitung des formlichen
Priifverfahrens verweist ein Wettbewerber, der nicht
genannt werde wollte darauf, dass das deutsche Baugewerbe
und der Bedachungsmarkt in den letzten Jahren riickldufig
sei. Ein Zuschuss fiir einen deutschen Hersteller wire daher
besonders schidlich. Er selbst stelle Rohschiefer her, der zur
Herstellung von ,Altdeutschem Schiefer” in Deutschland
verwendet wiirde.

(39)

(40)

(41)

(42)

V. BEMERKUNGEN DEUTSCHLANDS

In seiner Stellungnahmen auf die Einleitung des formlichen
Priifverfahrens argumentiert Deutschland, dass es sich bei
dem Zuschuss nicht um eine staatliche Beihilfe handele, da
der Handel zwischen Mitgliedstaaten nicht betroffen sei.
Der Schiefer, den Magog in der neuentwickelten Anlage
herstelle, sei besonders hochwertiger Dachschiefer, sog.
Altdeutsche Decksteine. Der Markt fiir diesen Schiefer sei
ein regionaler Markt und beschrinke sich auf bestimmte
Gebiete in Deutschland. Der Handel zwischen Mitglied-
staaten werde daher nicht beeintrichtigt.

Fiir den Fall, dass die Kommission der Ansicht sein sollte,
dass der Handel zwischen Mitgliedstaaten beeintrichtigt
werde, konne der Zuschuss Deutschland zufolge gemafd
Artikel 87 Absatz 3 Buchstabe ¢ EG-Vertrag als mit dem
Gemeinsamen Markt vereinbar erklirt werden. Die Maf-
nahme erfiille die Voraussetzungen einer Vorstudie zur
Durchfithrbarkeit ~ vorwettbewerblicher — Entwicklung-
stitigkeiten im Sinne von Ziffer 5.4 des FuE-Gemein-
schaftsrahmens und einer vorwettbewerblichen Entwick-
lungstitigkeit eines kleinen Unternechmens. Auflerdem
konne die Forderung unmittelbar auf der Grundlage von
Artikel 87 Absatz 3 Buchstabe ¢ EG-Vertrag als mit dem
Gemeinsamen Markt vereinbar angesehen werden. Die
Mafnahme trage zur Erreichung eines wichtigen Gemein-
schaftsziels nach Artikel 137 EG-Vertrag bei und betreffe
eine  Wirtschaftstitigkeit, fiir die es, sofern sie den
Wettbewerb iiberhaupt beeintrichtige, auf Gemeinschafts-
ebene keinen intensiven Wettbewerb gebe. Deutschland legt
auferdem eine ausfiihrliche Projektbeschreibung sowie eine
Kostenaufstellung und Angaben zum KMU-Status des
Unternehmens vor.

In seiner Antwort auf die Bemerkungen von Rathscheck
und Theis-Boger bekriftigt Deutschland, dass der Handel
zwischen Mitgliedstaaten nicht beeintrichtigt werde.
Deutschland weist darauf hin, dass es auf dem regionalen
Markt intensiven Wettbewerb gebe. Nach Ansicht Deutsch-
lands fithrt die Durchfithrung des Projekts nicht zu einer
Senkung der Produktionskosten von Magog. Das Projekt sei
auflerdem auch nach dem FuE-Gemeinschaftsrahmen
beihilfefihig, weshalb die Beihilfe als mit dem Gemein-
samen Markt vereinbar eingestuft werden konne. Deutsch-
land bezweifelte die Richtigkeit der Aussage von Rathscheck
und Theis-Boger, wonach sie ,Altdeutsche Deckung” aus
spanischem Rohschiefer herstellten.

Zur Stellungnahme des Wettbewerbers, der nicht genannt
werden wollte, merken Deutschland an, dass der geforderte
Roboter nicht zur Herstellung des in Spanien vorherrsch-
enden gingigen Schiefers verwendet werde. Es gebe daher
keine Wettbewerbsverfilschung in Bezug auf spanischen
Schiefer. Die Erklirung des Wettbewerbers, der nicht
genannt werden wollte, dass er Schiefer herstelle, der in
Deutschland zur Herstellung von ,Altdeutschem Schiefer
verwendet werde, sei falsch.
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VL WURDIGUNG

6.1. Vorliegen einer Beihilfe im Sinne von Artikel 87
Absatz 1 EG-Vertrag

Gemif Artikel 87 Absatz 1 EG-Vertrag sind staatliche oder
aus staatlichen Mitteln gewihrte Beihilfen gleich welcher
Art, die durch die Begiinstigung bestimmter Unternehmen
oder Produktionszweige den Wettbewerb verfdlschen oder
den Wettbewerb zu verfilschen drohen, mit dem Gemein-
samen Markt unvereinbar, soweit sie den Handel zwischen
Mitgliedstaaten beeintrichtigen. Nach stindiger Rechtspre-
chung des Europdischen Gerichtshofs ist die Voraussetzung
der Handelsbeeintrachtigung erfullt, wenn das begiinstigte
Unternehmen einer Wirtschaftstitigkeit nachgeht, die
Gegenstand eines Handels zwischen den Mitgliedstaaten ist.

Nach Ansicht der Kommission verschaffen das Projekt und
der Zuschuss des Landes NRW Magog einen Vorteil. Der
Zuschuss hat das Unternehmen bei der Modernisierung
seines Produktionsprozesses durch die Errichtung neuer
Anlagen unterstiitzt. Das wird auch durch die unter-
nehmenseigene Website bestatigt, wonach das Projekt zur
Automatisierung des Zuschneideverfahrens durchgefiihrt
wurde, damit das Unternehmen preisgiinstiger qualitativ
hochwertigen Schiefer produzieren und so seine Wett-
bewerbsfahigkeit steigern kann. Der Zuschuss begiinstigt
Magog, da das Unternehmen den Zuschuss auf dem Markt
nicht erhalten hitte, und droht daher, den Wettbewerb zu
verfalschen.

Was die Beeintrachtigung des Handels zwischen Mitglied-
staaten betrifft, stellt die Kommission fest, dass der spezielle
qualitativ hochwertige Dachschiefer, den Magog herstellt,
keinen gesonderten Markt bildet, sondern als Teil des
Gesamtmarktes fiir Dachschiefer zu betrachten ist. Deutsch-
land argumentiert, dass sich Herstellung und Vertrieb der
,Altdeutschen Deckung® auf bestimmte Regionen beschrin-
ken wiirden und die ,Altdeutsche Deckung“ auf der
Nachfrageseite aufgrund ihres Preises und ihres Verwen-
dungszwecks nicht durch handelsiiblichen Dachschiefer
ersetzbar sei. Die Kommission ist dennoch der Ansicht, dass
die Tatsache, dass ,Altdeutsche Deckung® teurer ist als
handelsiiblicher Dachschiefer und nur von bestimmten
Verbrauchern mit besonderem historischem Interesse nach-
gefragt wird, nicht rechtfertigt, ,Altdeutsche Deckung” als
gesonderten Markt zu betrachten.

Laut Beschwerdefiihrer belduft sich die Gesamtproduktion
von Dachschiefer in der Gemeinschaft auf 743 000 Tonnen.
Spanien ist bei weitem der grofSte Hersteller von Dachs-
chiefer und exportiert einen erheblichen Teil seiner
Produktion. Deutschland stellt etwa 9 000 bis 10 000 Ton-
nen Dachschiefer her. Nach Angaben Deutschlands wurden
2002 mehr als 100 000 Tonnen spanischen Dachschiefers
nach Deutschland eingefiihrt. Die Kommission kommt
daher zu dem Schluss, dass auf dem Markt fiir Dachschiefer
ein Handel zwischen Mitgliedstaaten besteht und dass
Magog mit Herstellern aus anderen Mitgliedstaaten im
Wettbewerb steht.

Die Maflnahme wird vom Land Nordrhein-Westfalen
durchgefiihrt. Sie wird somit aus staatlichen Mitteln
finanziert und ist dem Staat zuzurechnen.

(48)

(50)

(1)

(53)

Deshalb kommt die Kommission zu dem Schluss, dass der
Zuschuss als staatliche Beihilfe im Sinne von Artikel 87
Absatz 1 EG-Vertrag anzusehen und daher seine Verein-
barkeit mit dem Gemeinsamen Markt zu untersuchen ist.

6.2. Ausnahmen nach Artikel 87 Absiitze 2 und 3 EG-
Vertrag

Artikel 87 Absitze 2 und 3 EG-Vertrag sechen Ausnahmen
vom generellen Beihilfeverbot in Absatz 1 vor.

Die Ausnahmen in Artikel 87 Absatz 2 EG-Vertrag greifen
im vorliegenden Fall nicht, da die Beihilfe weder sozialer Art
ist noch an einzelne Verbraucher gewihrt wird oder
Schiden beseitigen soll, die durch Naturkatastrophen oder
sonstige auflergewohnliche Ereignisse entstanden sind;
ebenso wenig wird die Beihilfe fur die Wirtschaft
bestimmter, durch die Teilung Deutschlands betroffener
Gebiete der Bundesrepublik Deutschland gewihrt.

Zu den moglichen Ausnahmen nach Artikel 87 Absatz 3
EG-Vertrag ist zunichst festzustellen, dass das Projekt nicht
in einem Fordergebiet gemafl Artikel 87 Absatz 3 Buch-
staben a oder ¢ EG-Vertrag durchgefiihrt wird und daher
nicht fiir eine Regionalforderung in Betracht kommt.

Forschung und Entwicklung

Die Verordnung (EG) Nr. 70/2001 in der Fassung der
Verordnung (EG) Nr. 364/2004 (%), die den Anwendungs-
bereich auf Forschungs- und Entwicklungsbeihilfen aus-
dehnt, gestattet staatliche Beihilfen an KMU fir die
Grundlagenforschung, die industrielle Forschung und die
vorwettbewerbliche Entwicklung. Obwohl die vorliegende
Mafnahme vor dem Inkrafttreten der Verordnung (EG)
Nr. 364/2004 gewihrt wurde, ist die Verordnung (EG)
Nr. 70/2001 in ihrer geinderten Fassung anwendbar, da
ihrem Artikel 9a zufolge, Einzelbeihilfen, die vor Inkraft-
treten der -Verordnung (EG) Nr. 364/2004 ohne Geneh-
migung der Kommission unter VerstoR gegen Artikel 88
Absatz 3 gewihrt wurden, mit dem Gemeinsamen Markt
vereinbar sind, wenn sie die Voraussetzungen der Ver-
ordnung (EG) Nr. 70/2001lin ihrer geinderten Fassung
erfiillen.

In Artikel 2 der Verordnung (EG) Nr. 70/2001 wird
Grundlagenforschung definiert als eine Erweiterung der
wissenschaftlichen und technischen Kenntnisse, die nicht
auf industrielle und kommerzielle Ziele ausgerichtet sind.
Industrielle Forschung wird definiert als planmafSiges
Forschen oder kritische Forschung zur Gewinnung neuer
Kenntnisse mit dem Ziel, diese Kenntnisse zur Entwicklung
neuer Produkte, Verfahren oder Dienstleistungen oder zur
Verwirklichung erheblicher Verbesserungen bei bestehen-
den Produkten, Verfahren oder Dienstleistungen nutzen zu
konnen. Da es bei dem anstehenden Projekt um die
Entwicklung von einem Prototyp und zwei Anlagen geht,
die in der Produktion eingesetzt werden sollen, handelt es
sich eindeutig nicht um Grundlagenforschung oder indust-
rielle Forschung.

() ABL L 63 vom 28.2.2004, S. 22.
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(54) In dem selben Artikel wird vorwettbewerbliche Entwick- Insgesamt belduft sich die zulissige Beihilfe nach der
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lung definiert als die Umsetzung von Erkenntnissen der
industriellen Forschung in einen Plan, ein Schema oder
einen Entwurf fir neue, gednderte oder verbesserte
Produkte, Verfahren oder Dienstleistungen, unabhingig
davon, ob sie zum Verkauf oder zur Verwendung bestimmt
sind, einschlie@lich der Schaffung eines ersten, nicht zur
kommerziellen Verwendung geeigneten Prototyps. AufSer-
dem kann sie die konzeptuelle Planung oder den Entwurf
von alternativen Produkten, Verfahren oder Dienstleistun-
gen wie auch erste Demonstrations- oder Pilotprojekte
umfassen, sofern diese Projekte nicht fiir industrielle
Anwendungen oder eine kommerzielle Nutzung umge-
wandelt oder verwendet werden konnen.

Die Kommission stellt fest, dass die erste Stufe des Projektes
in der Entwicklung von einem Prototyp und zwei Anlagen
bestand, die anschlieBend in den Produktionsprozess
eingegliedert wurden. Die Errichtung der zwei letztge-
nannten Anlagen kann nicht der vorwettbewerblichen
Entwicklung zugeordnet werden, da diese Anlagen in der
Produktion verwendet werden. Dennoch kann die Ent-
wicklung des Prototyps nach Ansicht der Kommission als
vorwettbewerbliche Entwicklung betrachtet werden. Der
Prototyp ist Teil eines Projekts eines verbesserten Produk-
tionsprozesses. Er wird nicht zur Produktion verwendet
werden, da er 2003 abgebaut wurde. Was den innovativen
Charakter betrifft, so nimmt die Kommission zur Kenntnis,
dass sich Deutschland zufolge der entwickelte Prototyp
deutlich von fiir die Produktion von gingigem Schiefer in
Spanien eingesetzten Zurichtmaschinen, die nicht fir die
Herstellung von ,Altdeutscher Deckung® geeignet wiren,
unterscheidet. Dariiber hinaus wurden Magog im Anschluss
an die Umsetzung des Projekts auch Patente erteilt.

Gemifs Artikel 5a Absatz 3 der Verordnung (EG) Nr. 70/
2001 betragt die zuldssige Beihilfehochstintensitdt fiir
vorwettbewerbliche Entwicklung kleiner und mittlerer
Unternehmen 35 % brutto der beihilfefihigen Projekt-
kosten. Artikel 5a Absatz 4 gestattet einen Aufschlag
von bis zu 10 Prozentpunkten, wenn die Ergebnisse des
Projekts auf Fachkongressen oder wissenschaftlichen Kon-
ferenzen auf breiter Basis zuginglich gemacht werden oder
in wissenschaftlichen und technischen Fachzeitschriften
veroffentlicht werden.

Ein Teil der Ergebnisse wurde einem anderen Unternehmen
als Lizenz zuginglich gemacht. Auferdem sind die
Ergebnisse des Projekts in einer Fachzeitschrift zu ver-
offentlichen. Die Kommission kommt daher zu dem
Schluss, dass zu der Beihilfeintensitit von 35 % ein weiterer
Aufschlag von 10 Prozentpunkten hinzugerechnet werden
kann, so dass sich eine zuldssige Beihilfehdchstintensitit
von 45 % ergibt. Da die Kosten des Prototyps 464 410 EUR
betrugen, betrigt die zuldssige Beihilfe 208 985 EUR.

Dariiber hinaus kann die Machbarkeitsstudie im Rahmen
von Stufe 1 als Vorstudie zur Priifung der technischen
Machbarkeit im Vorfeld einer vorwettbewerblichen Ent-
wicklung im Sinne von Artikel 5b der Verordnung (EG)
Nr. 70/2001 angesehen werden, fiir die eine Beihilfeinten-
sitdt von bis zu 75% zuldssig ist. Die Kosten der
Machbarkeitsstudie betrugen 25 565 EUR, so dass sich
ein zuldssiger Beihilfebetrag von 19 174 EUR ergibt.

(60)
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Verordnung (EG) Nr. 70/2001 daher auf 228 158 EUR.

Investitionen in Sachanlagen und immaterielle Anlagewerte

Wie in Randnummer 55 bereits ausgefithrt, ist die
Errichtung der Anlagen 2 und 3, die fiir die gewerbliche
Produktion verwendet werden, nicht als vorwettbewerb-
liche Entwicklung anzusehen und kommt daher nicht fur
FuE-Beihilfen in Betracht. Gleichwohl kann die Errichtung
dieser Anlagen als Investition in Sachanlagen und imma-
terielle Anlagewerte im Sinne der Verordnung (EG) Nr. 70/
2001 angesehen werden, da durch sie eine grundlegende
Anderung des Produktionsprozesses von Magog durch die
Rationalisierung und Modernisierung des vorhandenen
Produktionsprozesses erreicht wird.

Artikel 4 der Verordnung (EG) Nr. 70/2001 gestattet
Beihilfen fiir Investitionen in Sachanlagen und immaterielle
Anlagewerte bis zu 15 % Bruttobeihilfeintensitat fiir kleine
Unternehmen. Artikel 2 zufolge sind Investitionen in
Sachanlagen als Anlageinvestitionen im Zusammenhang
mit der Griindung eines neuen oder der Erweiterung eines
bestehenden Betriebes oder im Zusammenhang mit einem
Produktwechsel oder der Anderung des Produktionsver-
fahrens in einem bestehenden Betrieb (u. a. Rationalisie-
rung, Diversifizierung oder Modernisierung) definiert.
Investitionen in immaterielle Anlagewerte bezeichnen
Investitionen in Technologietransfer durch Erwerb von
Patentrechten, Lizenzen oder Know-how oder nicht patent-
iertem technischen Wissen.

Die Kosten der Anlagen 2 und 3 belaufen sich auf
733 970 EUR. Deutschland ist der Auffassung, dass auch
die Kosten fuir Stufe 2 und 3 und fir den Streckenvortrieb
als Investitionen in Sachanlagen und immaterielle Anlage-
werte im Sinne der Verordnung (EG) Nr. 70/2001 eingestuft
werden und auf dieser Basis beihilfefihig sein sollten.

Nach Ansicht der Kommission stellen die Kosten fiir die
Errichtung einer Halle fiir den neuen Produktionsprozess
(Punkt 2 in Tabelle 2), den Erwerb einer Sige fiir den neuen
Produktionsprozess (Punkt 3) und die Investitionen in die
Wasseraufbereitung (Punkt 4) und in die Office-Anbindung
(Punkt 5) Investitionen in Sachanlagen im Sinne der
Verordnung (EG) Nr. 70/2001 dar. Diese Investitionen sind
Teil des Projekts zur Rationalisierung und Modernisierung
des Produktionsprozesses von Magog und somit nach der
Verordnung (EG) Nr. 70/2001 forderfihig. AufSerdem ist
nach Auffassung der Kommission auch das Architektenho-
norar fiir die Errichtung der ,Halle 2005 (3 600 EUR)
forderfihig, da es Teil der Kosten der ,Halle 2005“ ist. Die
Kosten dieser Mafinahmen belaufen sich zusammen auf
522 859 EUR.

Anders als Deutschland kommt die Kommission hingegen
zu dem Schluss, dass die iibrigen Kosten von Stufe 2 und 3
sowie der Streckenvortrieb nicht forderfahig sind. Die
Investitionen fiir die ,Halle 2002 (Punkt 1 in Tabelle 2)
betreffen die Reparatur und Renovierung einer vorhande-
nen Sigehalle im Jahre 2002 und sind als solche reine
Ersatzinvestitionen, die nach der Verordnung (EG) Nr. 70/
2001 nicht forderfahig sind.
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(64) Das Abreiflgerat ist eine Maschine, die beim Abbau des
Schiefers im Bergwerk verwendet wird (Punkt 6). Nach
Ansicht der Kommission stellt der Erwerb dieser Maschine
keine Investition in Sachanlagen im Sinne der Verordnung
(EG) Nr. 70/2001 dar, vielmehr handelt es sich bei den
Kosten fiir den Erwerb dieser Maschine um reine Betriebs-
kosten. Der Erwerb des Abreiflgerits ist nicht Teil des
Investitionsprojekts zur Rationalisierung und Modernisie-
rung des Produktionsprozesses von Magog.

(65) Die Kosten fiir die Patente in Form des Anwaltshonorars fiir
die Anmeldung der Patente (Punkt 7) sind zwar mit dem
Rationalisierungs- und Modernisierungsprojekt verbunden,
aber sie stellen keine forderfihigen Kosten im Sinne der
Verordnung (EG) Nr. 70/2001 dar, da es sich dabei nicht
um eine Investition in immaterielle Anlagewerte handelt.

(66) Die Kosten fiir den Streckenvortrieb in den Jahren 2002 bis
2005 (Punkt 8) und die voraussichtlichen Kosten fiir den
Streckenvortrieb in den Jahren 2006 bis 2007 (Punkt 9)
sind nach Ansicht der Kommission normale Betriebskosten
und nicht als Investitionen in Sachanlagen im Sinne der
Verordnung (EG) Nr. 70/2001 anzusehen. Das gleiche gilt
fur die Kosten fiir Projektleiter und Ingenieur 2004/2005,
die mit dem Streckenvortrieb (Punkt 10) verbunden sind.

(67) Auferdem sind nach Auffassung der Kommission die 2005
entstandenen Kosten fiir den Abriss des Gebdudes (Punkt
11) nicht forderfahig, da dieser Abriss nicht Teil des
Investitionsprojekts zur Modernisierung und Rationalisie-
rung des Produktionsprozesses ist. Er ist vielmehr Teil der
normalen Geschiftstitigkeit von Magog und entspricht
daher nicht der Definition einer Investition in Sachanlagen
und immaterielle Anlagewerte der Verordnung (EG) Nr. 70/
2001. Der verbleibende Teil des Architektenhonorars
(Punkt 12), der nicht mit der ,Halle 2005“ verbunden ist,
ist nach Ansicht der Kommission auch nicht Teil des
Investitionsprojekts, da dieses Honorar nicht mit Investitio-
nen verbunden ist, die Teil des Modernisierungs- und
Rationalisierungsprojekts sind.

(68) Die Kommission kommt folglich zu dem Schluss, dass sich
die nach der Verordnung (EG) Nr. 70/2001 die forder-
fahigen Kosten fiir Investitionen in Sachanlagen und
immaterielle Anlagewerte auf 733 970 EUR fiir Stufe 1
und 522 859 EUR fir Stufe 2 und 3, d. h. also auf
insgesamt 1 256.829 EUR belaufen. Da die zuldssige
Beihilfeintensitdt fur kleine Unternehmen 15 % betrigt,
ergibt sich ein zuldssiger Beihilfebetrag fiir Investitionen in
Sachanlagen und  immaterielle ~ Anlagewerte  von
188 524 EUR.

(69) Die Kommission ist der Auffassung, dass keine der iibrigen
Gemeinschaftsleitlinien oder -verordnungen, die u. a.
Rettungs- und  Umstrukturierungsbeihilfen, Umwelt-
schutz-, Ausbildungs-, Beschiftigungsbeihilfen oder Risiko-
kapital betreffen, in diesem Fall anwendbar ist.

(70) Die Kommission hat auch untersucht, ob die Beihilfe mit
dem gemeinsamen Interesse und speziell dem Ziel des

Schutzes der Gesundheit und der Sicherheit der Arbeit-
nehmer im Sinne von Artikel 137 EG-Vertrag vereinbar ist.
Gemif$ Artikel 137 EG-Vertrag unterstiitzt und erginzt die
Gemeinschaft die Tatigkeit der Mitgliedstaaten unter
anderem auf den Gebieten Verbesserung insbesondere der
Arbeitsumwelt zum Schutz der Gesundheit und der
Sicherheit der Arbeitnehmer, und Arbeitsbedingungen.
Die Kommission kommt zu dem Schluss, dass die Beihilfe
nicht auf dieser Grundlage als mit dem Gemeinsamen
Markt vereinbar angesehen werden kann, da sie primar
nicht der Verbesserung der Arbeitsumwelt zum Schutz der
Gesundheit und der Sicherheit der Arbeitnehmer dient,
sondern der Rationalisierung und Modernisierung des
Produktionsprozesses von Magog. Die Tatsache, dass das
Projekt (als Nebeneffekt) auch zu einer Verbesserung der
Arbeitsbedingungen der Arbeitnehmer beigetragen und
manuelle Arbeiten und Larmbeldstigung am Arbeitsplatz
verringert hat, widerlegt diese Schlussfolgerung nicht.

VIL SCHLUSSFOLGERUNG

(71) Die Kommission stellt fest, dass Deutschland Magog unter
Verstofs gegen Artikel 88 Absatz 3 EG-Vertrag rechtswidrig
Beihilfen in Hohe von 702 093 EUR gewihrt hat. Nach
Ansicht der Kommission kann ein Betrag von
416 683 EUR (228 158 EUR fiir FuE und 188 524 EUR
fur Investitionen in Sachanlagen und immaterielle Anlage-
werte (') nach der Verordnung (EG) Nr. 70/2001 als mit
dem Gemeinsamen Markt vereinbar angesehen werden. Der
Restbetrag von 285 410 EUR ist mit dem Gemeinsamen
Markt unvereinbar und muss zuriickgefordert werden -

HAT FOLGENDE ENTSCHEIDUNG ERLASSEN:

Artikel 1

Die staatliche Beihilfe in Hohe von 416 683 EUR, die Deutsch-
land zugunsten von Schiefergruben Magog GmbH & Co. KG
gewdhrt hat, ist gemafd Artikel 87 Absatz 3 Buchstabe ¢ mit dem
Gemeinsamen Markt vereinbar.

Artikel 2

Die staatliche Beihilfe in Hohe von 285 410 EUR, die Deutsch-
land zugunsten von Schiefergruben Magog GmbH & Co. KG
gewidhrt hat, ist mit dem Gemeinsamen Markt unvereinbar.

Artikel 3

1. Deutschland ergreift alle notwendigen Manahmen, um die
in Artikel 2 genannte, rechtswidrig gewdihrte Beihilfe vom
Empfinger zuriickzufordern.

2. Die Riickforderung erfolgt unverziiglich entsprechend den
Verfahren des nationalen Rechts, sofern diese sofortige Voll-
streckung der Entscheidung ermdglichen. Die zuriickzufordernde
Beihilfe umfasst Zinsen von dem Zeitpunkt an, ab dem die
rechtswidrige Beihilfe dem (den) Empfinger(n) zur Verfiigung
stand, bis zu ihrer tatsichlichen Riickzahlung.

(') Aufgrund von Rundung addieren sich die Zahlen nicht genau.
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3. Die unter Absatz 2 zuriickzufordernden Zinsen sind
entsprechend den Artikeln 9 und 11 der Verordnung (EG)
Nr. 794/2004 der Kommission (%) zu berechnen.

4. Deutschland wird den in Artikel 2 genannten Beihilfeemp-
fanger innerhalb von zwei Monaten nach der Bekanntgabe dieser
Entscheidung formlich auffordern, die rechtswidrige und unver-
einbare Beihilfe und die filligen Zinsen zuriickzuzahlen.

Artikel 4

Deutschland teilt der Kommission innerhalb von zwei Monaten
nach der Bekanntgabe dieser Entscheidung mit, welche Maf3-
nahmen ergriffen  wurden, um dieser Entscheidung

() ABL L 140 vom 30.11.2004, S. 1.

nachzukommen, und bedient sich zu diesem Zweck des
Formblatts im Anhang dieser Entscheidung.

Artikel 5

Diese Entscheidung ist an die Bundesrepublik Deutschland
gerichtet.

Briissel, den 8. Mirz 2006.

Fiir die Kommission
Neelie KROES
Mitglied der Kommission
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1.1

1.2

2.2

3.2

ANHANG
INFORMATION ZUR UMSETZUNG DER ENTSCHEIDUNG C(2006)641 DER KOMMISSION

Berechnung des zuriickzufordernden Betrags

Bitte machen Sie folgende Angaben zum Betrag der unrechtmifigen staatlichen Beihilfe, der dem Empfanger zur
Verfiigung gestellt wurde:

Datum(en) der Auszah-

lung () Betrag der Beihilfe (*) Wihrung Name des Begiinstigten

(°)  Datum(en), an dem die (einzelnen Tranchen der) Beihilfe dem Empfanger zur Verfiigung gestellt wurden (Falls eine Maffnahme in
mehreren Tranchen gezahlt und zuriickgezahlt wird, verwenden Sie getrennte Zeilen)
(*)  Betrag, der dem Empfinger zur Verfiigung gestellt wurde (in Bruttosubventionsiquivalenten)

Bemerkungen:

Bitte erldutern Sie im Einzelnen, wie die Zinsen, die auf den zuriickzufordernden Beihilfebetrag zu zahlen sind,
berechnet werden?

Geplante und bereits ergriffene MaRnahmen zur Riickforderung der Beihilfe

Bitte erldutern Sie im Einzelnen, welche Maffnahmen geplant sind und welche Maffnahmen bereits ergriffen wurden,
um eine unverziigliche und wirksame Riickforderung der Beihilfe zu erwirken. Bitte erkldren Sie ebenfalls, welche
alternativen Maffnahmen im nationalen Recht bestehen, um die Rickforderung durchzufihren. Bitte geben Sie
gegebenenfalls auch die Rechtsgrundlage fiir die ergriffenen/geplanten Maffnahmen an.

Bis wann wird die Riickforderung der Beihilfe abgeschlossen sein?

Bereits erfolgte Riickzahlung

Bitte machen Sie folgende Angaben zu den vom Empfinger bereits zuriickgezahlten Beihilfebetrigen:

Zuriickge-zahlter

Datumen) (7 Beihilfebe-trag

Wih-rung Name des Begiinstigten

() Datum(en), an dem die Beihilfe zuriickgezahlt wurde

Bitte fiigen Sie Nachweise fiir die Riickzahlung der in der Tabelle unter Ziffer 3.1 angegebenen Beihilfebetrige bei.
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ENTSCHEIDUNG DER KOMMISSION

vom 8. Mirz 2006

iiber die staatliche Beihilfe — Frankreich — Beihilfe zur Rettung und Umstrukturierung des
Unternehmens Air Lib

(Bekannt gegeben unter Aktenzeichen K(2006) 649)

(Nur der franzosische Text ist verbindlich)

(Text von Bedeutung fiir den EWR)

(2006/745[EG)

DIE KOMMISSION DER EUROPAISCHEN GEMEINSCHAFTEN -

gestiitzt auf den Vertrag zur Griindung der Europiischen
Gemeinschaft, insbesondere auf Artikel 88 Absatz 2 erster
Unterabsatz,

gestiitzt auf das Abkommen iiber den Europdischen Wirtschafts-
raum, insbesondere auf Artikel 62 Absatz 1 Buchstabe a,

nach Aufforderung der Beteiligten zur Abgabe einer Stellung-
nahme gemdf den vorgenannten Artikeln (1),

in Erwdgung nachstehender Griinde:

L DAS VERFAHREN

Mit Schreiben vom 22. Januar 2002 notifizierte Frankreich
der Europdischen Kommission eine Beihilfe zur Rettung des
Luftfahrtunternehmens Société dexploitation AOM Air
Liberté (nachfolgend ,Air Lib“ oder ,das Unternchmen®
genannt).

Diese Maflnahme wurde wegen rechtswidriger Gewihrung
vor ihrer Genehmigung durch die Kommission unter der
Nummer NN 42/2002 als nicht notifizierte Beihilfe
registriert.

Mit Schreiben vom 24. Januar 2003 (SG(2003) D[228222)
setzte die Kommission Frankreich von ihrem Beschluss in
Kenntnis, wegen dieser Beihilferegelung das Verfahren nach
Artikel 88 Absatz 2 EG-Vertrag einzuleiten.

Der Beschluss der Kommission zur Einleitung des Ver-
fahrens wurde im Amitsblatt der Europdischen Union (?)
veroffentlicht. Die Kommission forderte alle Beteiligten
auf, sich innerhalb eines Monats nach der Veroffentlichung,
das heiflt bis zum 11. Mai 2003, zu der fraglichen
Beihilferegelung zu dufSern.

Mit Eingangsdatum vom 9. und 12. Mai 2003 erhielt die
Kommission von einer beteiligten dritten Partei Anmer-
kungen zu diesem Thema. Auf Ersuchen der Kommission
vom 21. Mai stimmte jene zu, dass ihre Anmerkungen nicht
mehr vertraulich zu behandeln waren. Mit Schreiben vom
23. Juni 2003 wurde Frankreich von diesen Anmerkungen
in Kenntnis gesetzt und fiir Kommentare eine Frist von
einem Monat gesetzt. Frankreich tibermittelte seine Ant-
wort auf die Verfahrenseinleitung mit Schreiben vom
19. Mai 2003.

() Beschluss vom 21. Januar 2003, verdffentlicht im ABL C 88 vom

11. April 2003, S. 11.

() Siehe Fulinote 1.

(6)

)

1L AUSFUHRLICHE BESCHREIBUNG DER BEIHILFE

Kontext

Aufgrund des Beschlusses ihrer ehemaligen Aktiondre und
insbesondere der Swissair, ihre Investitionsstrategie nicht
langer fortzusetzen, und in Ermangelung neuer Kapitalge-
ber eréffnete das Handelsgericht Créteil am 19. Juni 2001
ein gerichtliches Sanierungsverfahren gegen die Unter-
nehmen Air Liberté AOM (ehemals AOM Minerve), Air
Liberté und fiinf ihrer Tochtergesellschaften. Am 27. Juli
2001 iibertrug das Gericht die Ubernahme der sanierungs-
bediirftigen Unternehmen gegen einen symbolischen Franc
der Firma Holco und anschliefend jeder von dieser
kontrollierten  Tochtergesellschaft. Hierzu wurde am
24. August 2001 die Air Lib (Geschiftsbezeichnung der
Société d'exploitation AOM Air Liberté SA), eine Tochter-
gesellschaft von Holco SAS, an der wiederum Herr Corbet
zu beinahe 100 % beteiligt ist, gegriindet.

Am 1. August 2001 erkannte das Gericht ferner das von
den ehemaligen Aktiondren vorgeschlagene Prinzip der
Transaktion an, in deren Rahmen sich die Swissair zur
Zahlung von 1,5 Mrd. FRF (228,7 Mio. EUR) verpflichtete.
Von Seiten der Swissair erfolgten Anfang September 2001,
vor dem Konkurs, jedoch nur Zahlungen in Hoéhe von
1,05 Mrd. FRF (160 Mio. EUR). Infolge dieses Kapitalman-
gels und der durch die Ereignisse des 11. September 2001
bedingten zusitzlichen Schwierigkeiten rechnete das Unter-
nehmen fiir 2001 und 2002 mit Verlusten. Daher bewilligte
Frankreich eine Beihilfe zur Rettung des Unternehmens.
16,5 Mio. EUR der Beihilfe von maximal 30,5 Mio. EUR
(200 Mio. FRF) mit einer Hochstlaufzeit von sechs Monaten
(verlingerbar) wurden bereits am 9. Januar 2002, der
Restbetrag von 14 Mio. EUR am 28. Februar 2002 gezahlt.
Diese Beihilfe hitte nur einen Teil des kurzfristigen Bedarfs
des Unternehmens gedeckt. In Ermangelung jedweder
Notifizierung eines Umstrukturierungsplans des Unterneh-
mens oder des Nachweises der Darlehensriickerstattung
teilte die Kommission Frankreich am 9. Juli 2002 mit, dass
sie die Untersuchung des Vorgangs hinsichtlich der
unrechtmiflig gewihrten Beihilfe zur Umstrukturierung
fortsetzen werde.
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(11)

(12)

(13)

Pressemeldungen und Informationen seiner eigenen Inter-
netseite zufolge scheint das Unternechmen zahlreiche
Strecken eroffnet zu haben, zunichst ab dem Winter 2001
nach Nordafrika; ab April 2002 wurden zunichst Billigf-
liige in Frankreich unter der Bezeichnung Air Lib Express
angeboten; ab Ende Oktober 2002 schliefSlich fiihrte die Air
Lib Billigfliige von Paris nach Italien ein. Zwischenzeitlich
stellte sich auch heraus, dass offenbar Geschiftsschulden
nicht beglichen oder spezielle Vergiinstigungen bewilligt
wurden: Aussetzung von Sozialversicherungsbeitrdgen, von
der Air France geleistete Vorschiisse, Befreiung von der
Mehrwertsteuer usw. So habe die Air Lib laut Pressebe-
richten am 1. November 2002 Gesamtschulden von
anndhernd 90 Mio. EUR bei offentlich-rechtlichen Kérper-
schaften zu verzeichnet gehabt. Die Ubernahme der Air Lib
durch einen Gemeinschaftsaktiondir — den niederldnd-
ischen Konzern IMCA — war ebenfalls in Erwigung
gezogen worden.

1IN STELLUNGNAHME DER BETEILIGTEN

In der Stellungnahme gegeniiber der Kommission iiber-
mittelte die beteiligte dritte Partei, die franzosische Luft-
fahrtgesellschaft SA Corse Air International (,Corsair®),
hauptsichlich juristische Unterlagen zur Belegung seiner
Klage vor franzosischen Gerichten. In der Tat hatte die
Corsair Anfang 2003 die Air Lib in einem Eilverfahren vor
dem Handelsgericht Créteil verklagt, um die unrecht-
mafigen Beihilfen, die letztere erhalten haben soll, fest-
stellen, die Riickerstattung veranlassen und die oben
dargestellten unternehmerischen Tatigkeiten, ihres Erach-
tens unlautere Praktiken aufgrund der genannten unrecht-
miéfigen Beihilfen, einstellen zu lassen.

Mit Beschluss vom 12. Februar 2003 und unter anderem
angesichts der Verfahrenseroffnung durch die Kommission
erklarte sich das Gericht fur nicht zustindig. Mit der
Informationsiibermittlung wollte die Corsair eine Stellung-
nahme der Kommission erlangen, da ihres Erachtens der
Gerichtsbeschluss ihrer eigenen Entscheidungspraxis und
der Gemeinschaftsrechtsprechung entgegensteht.

Die Corsair hatte des Weiteren Argumente vorgebracht, die
die von der Kommission hinsichtlich der urspriinglichen
staatlichen Beihilfe, der Geschiftsentwicklung des Unter-
nehmens und weiterer in Anspruch genommener steuer-
licher und sozialversicherungsrechtlicher Hilfsmafnahmen
angesprochenen Kritikpunkte stiitzen sollten.

IV. BEMERKUNGEN FRANKREICHS

Am 19. Mai 2003 teilten die franzosischen Behorden der
Kommission mit, die Ubernahmeprojekte von Air Lib durch
IMCA seien gescheitert und sie wéren am 5. Februar 2003
veranlasst gewesen, die abgelaufene befristete Betriebsge-
nehmigung der Air Lib nicht zu verlingern. Aus diesem
Grund sowie vor dem Hintergrund der schwerwiegenden

() ABL C 288 vom 9. Oktober 1999, S. 2.

(14)

(15)

(16)

17)

finanziellen Probleme meldete die Air Lib am 13. Februar
2003 vor dem Handelsgericht Créteil Konkurs an. Die
Liquidation erfolgte durch letzteres am 17. Februar und
wurde am 4. April im Rechtsmittelverfahren bestitigt.

Zwischenzeitlich erfolgte durch den Koordinator der Pariser
Flughifen am 30. Mirz 2003 die Umverteilung der somit
wieder zur Verfigung stehenden Zeitnischen (etwa
35000), da ein Verfahren zur Betriebswiederaufnahme
unmoglich schien.

Frankreich stellte somit fest, dass seines Erachtens das am
21. Januar 2003 eroffnete formliche Priifverfahren nun-
mehr gegenstandslos war, da die gerichtliche Liquidation zu
den in den Leitlinien der Gemeinschaft fir die Beurteilung
von staatlichen Beihilfen zur Rettung von Unternechmen
aufgefithrten Punkten zhlt.

VI FAZIT

Die Kommission stellt fest, dass die Tatigkeiten des
Beihilfeempfingers eingestellt wurden, ohne dass sie, bei-
spielsweise im Rahmen eines Gerichtsverfahrens, von einer
dritten Partei iibernommen worden sind. Somit ist die
potenzielle Wettbewerbsverzerrung aufgrund der von den
franzosischen Behorden fur die Air Lib eingeleiteten
Mafnahmen nicht mehr gegeben.

Des Weiteren weist die Kommission darauf hin, dass
Randnr. 23 Buchstabe d der 1999 verdffentlichten Leitlinien
der Gemeinschaft fiir staatliche Beihilfen zur Rettung und
Umstrukturierung von Unternehmen in Schwierigkeiten (%)
festlegt, dass die Liquidation des Unternechmens das
Erloschen der staatlichen Beihilfe zur Folge hat.

In Anbetracht der vorstehenden Ausfithrungen ist das am
21. Januar 2003 eroffnete formliche Priifverfahren gemaf
Artikel 88 Absatz 2 EG-Vertrag gegenstandslos geworden.

HAT FOLGENDE ENTSCHEIDUNG ERLASSEN:

Artikel 1

Das Verfahren gemifl Artikel 88 Absatz 2 EG-Vertrag gegen die
Société dexploitation AOM Air Liberté, genannt ,Air Lib“
erdffnet am 21. Januar 2003, wird eingestellt.

Artikel 2

Diese Entscheidung ist an die Franzosische Republik gerichtet.

Briissel, den 8. Mirz 2006.

Fiir die Kommission
Jacques BARROT

Vizeprisident
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ENTSCHEIDUNG DER KOMMISSION

vom 4. April 2006

iiber die Beihilfe, die die Niederlande im Rahmen des Projekts Marktpassageplan in Haaksbergen zu
gewihren beabsichtigen — Staatliche Beihilfe Nr. C 33/2005 (ex N 277/2004)

(Bekannt gegeben unter Aktenzeichen K(2006) 1184)

(Nur die niederlindische Text ist verbindlich)

(Text von Bedeutung fiir den EWR)

(2006/746[EG)

DIE KOMMISSION DER EUROPAISCHEN GEMEINSCHAFTEN —

gestiitzt auf den Vertrag zur Griindung der Europiischen
Gemeinschaft, insbesondere auf Artikel 88 Absatz 2 Unterab-
satz 1,

gestiitzt auf das Abkommen iiber den Europdischen Wirtschafts-
raum, insbesondere auf Artikel 62 Absatz 1 Buchstabe a,

nachdem sie die Beteiligten nach den genannten Artikeln zur
Stellungnahme aufgefordert hat,

in Erwidgung nachstehender Griinde:

()

1. VERFAHREN

Am 23. Februar 2004 ging bei der Kommission ein
Schreiben vom 23. Januar 2004 mit einer Beschwerde tiber
eine mogliche Beihilfe fir ein Bauprojekt in Haaksbergen,
Niederlande, ein. Mit Schreiben vom 15. April 2004
forderte die Kommission die niederlindischen Behorden
auf, die Maflnahme zu erlidutern. Mit Schreiben vom 18. Mai
2004, das am 25. Mai 2004 einging, teilten die Niederlande
der Kommission mit, die Maflnahme werde in Kiirze
angemeldet.

Mit Schreiben vom 25. Juni 2004, das am 30. Juni 2004
einging, teilten die Niederlande mit, die Gemeinde Haaks-
bergen beabsichtige, den am Projekt Marktpassageplan
beteiligten Bauunternehmen ein Beihilfe zu gewihren. Mit
Schreiben vom 12. Juli 2004 bat die Kommission um
nahere Auskiinfte, die am 8. Oktober 2004 in einer Sitzung
mit der Kommission und mit Schreiben vom 30. Dezember
2004, das am 10. Januar 2005 einging, erteilt wurden.
Ferner tibermittelten die Niederlande mit Schreiben vom
11. Mai 2005, das am 18. Mai 2005 einging, ergdnzende
Informationen.

Mit Schreiben vom 21. September 2005 teilte die
Kommission den Niederlanden ihren Beschluss mit, wegen
der Beihilfe das Verfahren nach Artikel 88 Absatz 2 EG-
Vertrag einzuleiten.

Der Beschluss der Kommission zur Einleitung des Ver-
fahrens wurde im Amitsblatt der Europdischen Union (1)
bekannt gemacht. Die Kommission forderte die Beteiligten
auf, zu der Beihilfe Stellung zu nehmen. Die Kommission
hat keine Stellungnahmen erhalten.

Die Antwort der Niederlande auf die Einleitung des
formlichen Untersuchungsverfahrens wurde mit Schreiben

() ABL C 333 vom 29.12.2005, S. 2.

vom 29. Dezember 2005 iibermittelt, das am 5. Januar
2006 einging.

2. BESCHREIBUNG
2.1 Projekt

Der Gemeinderat von Haaksbergen, einer nahe der
deutschen Grenze in der Provinz Overijssel gelegenen
Gemeinde mit rund 24 000 Einwohnern, trug sich bereits
seit Anfang der 90er Jahre mit dem Plan, das ver-
nachldssigte Stadtzentrum neu zu beleben. Mit der Hilfe
von Beratern wurden verschiedene Pline geprift, dort
qualitativ hochwertige Wohnungen und Ladenlokale zu
errichten. Weder das erste Bauunternehmen, mit dem die
Gemeinde das Projekt verwirklichen wollte, noch die
Gemeinde selbst waren jedoch in der Lage, die fiir die
Verwirklichung des Projekts erforderlichen Grundstiicke zu
erwerben.

Ende der 90er Jahre wurden die Grundstiicke von sechs
Bauunternehmen erworben, die sich danach zusammen-
schlossen. Sie entwarfen ein Projekt mit 58 Wohnungen
und 11 Ladenlokalen. Es war nicht vorgesehen, dass die
Bauunternehmen offentliche Bauvorhaben wie Infrastruk-
turarbeiten ausfithren und dann der Gemeinde zur Ver-
fugung stellen. Das Projekt umfasste den Bau von
Wohnungen und Ladenlokalen, die an private Investoren
verkauft oder vermietet werden sollten. Berechnungen
ergaben jedoch, dass das Projekt nicht rentabel sein wiirde.

2.2 Offentliche Forderung

Da die Gemeinde ein grofien Interesse an der Realisierung
des Projekts der sechs Bauunternehmen hatte, um das
Stadtzentrum neu zu beleben, beschloss sie in dem Wissen,
mit einem Beitrag der Provinz rechnen zu konnen, das
Projekt zu fordern, vor allem durch Deckung des erwarteten
Verlustes. Die Gemeinde hat die Kooperationsvereinbarung
mit den Bauunternehmen bereits unterzeichnet, die darin
vorgesehene Forderung aber noch nicht gewdhrt.

Die offentliche Forderung soll hauptsichlich in Form eines
Zuschusses der Gemeinde an die Bauunternehmen in Hohe
von 2,98 Mio. EUR gewihrt werden (Maflnahme 1). In
diesem Betrag ist die finanzielle Unterstiitzung enthalten,
die die Provinz der Gemeinde fiir dieses Projekt in Hohe
von 453 780 EUR (1 000 000 NLG) gewahrt; er entspricht
dem bei dem Projekt erwarteten Verlust, der anhand der
voraussichtlichen Kosten und Einnahmen berechnet wurde.
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(10) In einer Bestimmung der Kooperationsvereinbarung ist kommen wird. Nach Angaben der niederlindischen

(11

(12)

(13)

(14)

(15)

)

vorgesehen, dass ein unabhingiger Rechnungspriifer nach
der Abnahme die tatsichlichen Kosten und Einnahmen
berechnet. Sollte sich herausstellen, dass der von dem
Sachverstindigen im Nachhinein berechnete tatsichliche
Verlust geringer ist als der veranschlagte Verlust, auf dessen
Grundlage der Zuschuss gewdhrt wurde, so miissen nur
50 % des Teils des Zuschusses, der den tatsichlichen Verlust
tibersteigt, an die Gemeinde zuriickgezahlt werden. Mit
anderen Worten, die Projekttrager konnen die iibrigen 50 %
des Teils der Forderung, mit dem kein Verlust abgedeckt
wird, behalten. Diese Bestimmung wird nachstehend ,Teil-
riickzahlungsregelung” genannt. Sollte der erlittene Verlust
hoher ausfallen als erwartet, so wird der Zuschuss der
Gemeinde nicht erhoht.

Die Kommission hat das Verfahren nicht nur wegen der
Forderung in Form eines Zuschusses (Maflnahme 1) einge-
leitet, sondern auch wegen dreier weiterer Malnahmen, die
eine Beihilfe darstellen konnten. Die zweite Malnahme ist
die unentgeltliche Ubereignung von Grundstiicken der
Gemeinde an die Projekttriger (') (Malnahme 2). Diese
Grundstiicke hatten nach Angaben der niederlindischen
Behorden in der Anmeldung einen Wert von 233 295 EUR,
ein Wertgutachten lag der Kommission jedoch nicht vor.
Ferner ibernimmt die Gemeinde die Haftung fiir 35 % der
Kosten, die sich nach Ausfithrung des Projekts aus
Schadenersatzanspriichen nach Artikel 49 des Raumord-
nungsgesetzes ergeben (Mafnahme 3). Fiir die iibrigen
65 % haften die Projekttrager. Schlieflich war nicht klar, ob
die Gemeinde ein Grundstiick und ein Gebdude zum
Buchwert statt zum Marktwert an die Projekttrager
verkaufen wiirde (Mafinahme 4).

Nach Ausfihrung des Projekts erhilt die Gemeinde unent-
geltlich einige Grundstiicke, die dann nach der Bauge-
nehmigung als offentliche Flichen genutzt werden. Die
Anmeldung enthilt keine genauen Angaben zum Wert
dieser Grundstiicke (Mainahme 2a).

2.3 Begiinstigte

Die Begiinstigten der genannten Maflnahmen sind die an
dem Projekt beteiligten Bauunternehmen.

Das erste direkt begiinstigte Unternehmen ist Rabo
Vastgoed B.V. Es gehort zu einem groffen Konzern, der
international titig ist, vor allem im Finanzsektor. Rabo
Vastgoed B.V. ist fiir 25 % des Projekts verantwortlich.

Das zweite direkt begiinstigte Unternchmen ist nach der
Kooperationsvereinbarung Centrum Haaksbergen B.V. Es ist
von fiinf Bauunternehmen im Hinblick auf die Ausfihrung
des Projekts gegriindet worden. Diese fiinf Bauunterneh-
men sollen alle Bauarbeiten ausfithren, mit denen Centrum
Haaksbergen B.V. beauftragt wird. Es handelt sich also in
erster Linie um eine rechtliche Ad-hoc-Konstruktion ohne
,wirkliche” eigene Wirtschaftstatigkeit. Es kann daher davon
ausgegangen werden, dass die Centrum Haaksbergen B.V.
gewihrte Forderung den funf Unternehmen zugute

Die sechs Bauunternehmen haben auch rund 90 % der erforderlichen
Grundstiicke von den fritheren privaten Eigentiimern erworben.

(16)

(18)

(20)

(1)

Behorden sind sie fir je 15 % des Projekts verantwortlich.
Die Niederlande haben auflerdem mitgeteilt, dass RoTjj
Bouwontwikkeling Oost B.V. landesweit titig ist, wahrend
es sich bei den vier iibrigen Bauunternehmen — Besathij B.
V., Bouwbedrijf Assink Eibergen B.V., Bouwbedrijf Deeter-
ink B.V,, und Bouwburo Jan Scharenborg B.V. — um
regionale oder ortliche Betriebe handelt.

Auch wenn die Begiinstigten in dieser Entscheidung als
,Bauunternehmen“ bezeichnet werden, bedeutet dies nicht,
dass sich ihre Tatigkeit auf Bauleistungen beschrinkt. Sie
befassen sich mit Immobilienprojekten, von der Ent-
wicklung bis zur Ausfithrung.

2.4 Relevante Mirkte

Die betroffenen Mirkte sind der Markt fiir den Bau und den
Verkauf von Wohnungen und der Markt fiir den Bau und
die Vermietung von Ladenlokalen. Da Haaksbergen nahe
der deutschen Grenze liegt, ist es wahrscheinlich, dass
bestimmte niederlindische und deutsche Lieferanten und
Kunden, die auf diesen Mérkten agieren, auch im Nachbar-
land titig sind.

3. GRUNDE FUR DIE EINLEITUNG DES FORMLICHEN
VERFAHRENS

Die Kommission hat das férmliche Untersuchungsverfahren
eingeleitet, da sie es fiir moglich hielt, dass bestimmte vom
Gemeinderat geplante Mafinahmen eine staatliche Beihilfe
darstellen und dass die Beihilfe nicht als mit dem Gemein-
samen Markt vereinbar angesehen werden kann.

Hinsichtlich der moglichen Bewertung der Mafinahmen der
offentlichen Hand als Beihilfe wies die Kommission
insbesondere darauf hin, dass sich aus der Teilriickzahlungs-
regelung ein Vorteil fir die Bauunternehmen ergibt.

Zu den moglichen Ausnahmen vom allgemeinen Verbot
staatlicher Beihilfen in Artikel 87 Absatz 1 merkte die
Kommission zundchst an, dass die in Artikel 87 Absatz 2
Buchstaben b und c¢ vorgesehenen automatischen Frei-
stellungen auf die vorliegenden Beihilfen keine Anwendung
finden. Die Beihilfen konnten auch nicht nach Artikel 87
Absatz 2 Buchstabe a als Projekt sozialer Art angesehen
werden, unter anderem da der Erwerb der neuen
Wohnungen nicht benachteiligten Personen vorbehalten ist.

Zu den Ausnahmen nach Artikel 87 Absatz 3 wies die
Kommission darauf hin, dass die Gemeinde Haaksbergen
nicht in einem Fordergebiet liegt und daher nicht fiir
Regionalbeihilfen nach Artikel 87 Absatz 3 Buchstabe a
oder ¢ in Betracht kommt. Artikel 87 Absatz 3 Buchstabe b
ist natiirlich nicht anwendbar. Die Kommission hat
verschiedene Leitlinien und Gemeinschaftsrahmen erlassen,
in denen festgelegt ist, unter welchen Voraussetzungen eine
Beihilfe unter die Freistellung nach Artikel 87 Absatz 3
Buchstabe c¢ fallen kann. Keine dieser Leitlinien diirfte im
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22)

(23)

(24)

(25)

(26)

()

vorliegenden Fall Anwendung finden. Auch die Ausnahme
fir benachteiligte Stadtviertel (') wurde gepriift. Das Projekt
fillt aber schon deshalb nicht unter diese Ausnahme, weil
Haaksbergen kein Stadtviertel im Sinne der Bekanntma-
chung der Kommission ist. Das Gebiet kommt daher
logischerweise auch nicht fir das europdische Programm
URBAN II in Betracht. Die Ausnahme nach Artikel 87
Absatz 3 Buchstabe d schlieflich, die den kulturellen
Bereich betrifft, ist nicht anwendbar, da es bei dem
vorliegenden Projekt um einen Neubau geht und nicht
um die Renovierung bestehender Gebdude oder andere
kulturelle Ziele.

4. STELLUNGNAHMEN DER BETEILIGTEN

Die Kommission hat keine Stellungnahmen von Beteiligten
erhalten.

5. STELLUNGNAHME DER NIEDERLANDE

In ihrer Antwort auf die Einleitung des formlichen
Untersuchungsverfahrens iibermittelten die niederlindi-
schen Behorden ergdnzende Informationen iiber die unent-
geltliche Ubereignung von Grundstiicken durch und an die
Gemeinde (Mafnahmen 2 und 2a). Bei der unentgeltlichen
Ubereignung von Grundstiicken an die Bauunternechmen
(Mafinahme 2) geht es um eine Fliche von 674 m?2. Die
Gemeinde soll 1077 m? erhalten. Die niederldndischen
Behorden haben ein Wertgutachten vorgelegt, nach dem
der Wert der betroffenen Grundstiicke 135 EUR/m? betrégt.

In Bezug auf ein anderes Grundstiick und ein Gebaude, die
die Gemeinde an die Bauunternehmen verkauft hat (Mafs-
nahme 4), tibermittelten die niederldndischen Behorden
Informationen, aus denen hervorgeht, dass der Transak-
tionspreis erheblich hoher war als der Preis, den die
Gemeinde einige Jahre zuvor fiir diese Immobilien bezahlt
hatte.

6. WURDIGUNG DER BEIHILFE

6.1 Vorliegen einer staatlichen Beihilfe im Sinne des
Artikels 87 Absatz 1 EG-Vertrag

Staatliche Mittel

Bei den fiinf gepriiften Mafinahmen geht es eindeutig um
staatliche Mittel. Bei dem Zuschuss (Malinahme 1) handelt
es sich um eine direkte Ubereignung von Haushaltsmitteln
der Gemeinde. Die Ubertragung des Eigentums an Grund-
stiicken und Gebduden verdndert den Gesamtwert des
Gemeindevermogens (Maflnahmen 2, 2a und 4). Auch bei
der letzten Mafinahme (Maffnahme 3) geht es um Mittel der
Gemeinde, da eine Garantie iibernommen wird, die in der
Zukunft zur Auszahlung von Mitteln fithren kann, ohne
dass die Zahlung einer entsprechenden Garantieprimie
verlangt wird.

Vorteil

Der Gemeindezuschuss (Maflnahme 1) stellt einen Vorteil
fur die begiinstigten Unternehmen dar; sie erhalten Mittel,
die sie unter Marktbedingungen nicht erhalten hitten.

Als Ausgleich fiir die unentgeltliche Ubereignung von
Grundstiicken durch die Gemeinde (Mafnahme 2) ist in der
Vereinbarung die Ubereignung einer groferen Fliche an die

Bekanntmachung der Kommission hinsichtlich des AufSerkrafttretens
des Gemeinschaftsrahmens fiir staatliche Beihilfen an Unternehmen
in benachteiligten Stadtvierteln (ABL. C 119 vom 22.5.2002, S. 21).

(28)

(30)

(31)

Gemeinde (Maffnahme 2a) vorgeschen. Nach dem von den
Niederlanden vorgelegten Wertgutachten erhdlt die
Gemeinde netto eine Fliche im Wert von 54 405 EUR (%).
Zusammengenommen ergibt sich daher aus diesen beiden
Mafnahmen kein Vorteil fiir die Bauunternehmen.

Die Gemeinde iibernimmt auch 35 % der Kosten, die sich
aus Planungsschadenersatzanspriichen ergeben  (Maf-
nahme 3). Unter Nummer 2.1.2 der Mitteilung der
Kommission tiber die Anwendung der Artikel 87 und 88
EG-Vertrag auf staatliche Beihilfen in Form von Haftungs-
verpflichtungen und Biirgschaften (%) heildt es: ,Staatliche
Garantien bieten den Vorteil, dass das Risiko, auf das sich die
Garantie bezieht, vom Staat getragen wird. Diese Risikotriger-
funktion sollte normalerweise durch eine angemessene Primie
vergiitet werden. Verzichtet der Staat auf eine solche Pramie, so ist
dies ein Vorteil fir das Unternehmen und ein Entzug von
Ressourcen des Staates. Selbst wenn im Rahmen einer Garantie
keinerlei Zahlungen des Staates erfolgen, kann also trotzdem eine
staatliche Beihilfe im Sinne von Artikel 87 Absatz 1 vorliegen.
Die Beihilfe wird bei Ubernahme der Garantie gewdhrt und nicht
erst dann, wenn die Garantie in Anspruch genommen wird oder
aufgrund der Garantie Zahlungen erfolgen. Ob eine Garantie eine
staatliche Beihilfe darstellt oder nicht und, falls dies der Fall ist,
auf welchen Betrag sie sich belauft, muss zum Zeitpunkt der
Garantieiibernahme  beurteilt werden.“ Im vorliegenden Fall
weist die Kommission darauf hin, dass das Risiko, aufgrund
von Schadenersatzanspriichen Zahlungen leisten zu miis-
sen, zum Teil von der offentlichen Hand getragen wird und
dass die Gemeinde fiir diese Teilgarantie keine Primie
erhalt. Durch diese Mafinahme sparen die Unternehmen die
Kosten, die sie im Rahmen eines Bauprojekts normaler-
weise tragen miissten, sei es in Form einer Garantie-/
Versicherungspramie, sei es, falls sie keine Versicherung
abschliefen, in Form von Riickstellungen fiir eventuelle
Schadenersatzleistungen. Ein Vorteil ist daher gegeben.

Was den Verkauf gemeindeeigener Immobilien an die
Bauunternehmen (Mafnahme 4) betrifft, so wird der im
Beschluss zur Einleitung des Verfahrens geduferte Verdacht
eines Verkaufs zum Buchwert durch die von den nieder-
landischen Behorden iibermittelten erginzenden Informa-
tionen iiber den von der Gemeinde bei Erwerb der
Immobilien bezahlten Preis ausgerdumt. Die zusitzlichen
Unterlagen zeigen ndmlich, dass die Gemeinde in kurzer
Zeit einen beachtlichen Verduflerungsgewinn erzielt hat. Sie
hat sich daher keine moglichen Einnahmen entgehen lassen.
Das Geschift enthilt daher keinen Vorteil fiir die Bauunter-
nehmen.

Zusammenfassend kann festgestellt werden, dass zwei
Mafinahmen einen Vorteil fur die Bauunternehmen mit
sich bringen (Mafnahmen 1 und 3), die iibrigen (Maf3-
nahmen 2, 2a und 4) dagegen nicht. Diese Mafinahmen
stellten daher keine staatlichen Beihilfen dar und werden
nicht weiter gepriift.

In den vorstehenden Erwigungsgriinden ist der mogliche
Vorteil fiir die Bauunternehmen ermittelt worden. Die
Kommission muss ferner priifen, ob der Vorteil nicht zum
Teil an die Kdufer oder Mieter der Wohnungen und

Ubereignung an die Bauunternehmen: 674 m? x 135 EUR =

90 990 EUR; Ubereignung an die Gemeinde: 1 077 m? x 135 EUR =
145 395 EUR.
ABI. C 71 vom 11.3.2000, S. 14.
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(32)

(33)

(34)

(35)

(36)

Ladenlokale weitergegeben wird. Denn sie kénnen Woh-
nungen und Ladenlokale kaufen oder mieten, die anderen-
falls gar nicht vorhanden oder teurer wiren. Dieser Vorteil
wire jedoch indirekt und schwer fassbar. Auf jeden Fall ist
nicht wahrscheinlich, dass ein Vorteil fiir 58 Haushalte
unter die Regeln fiir staatliche Beihilfen fillt, soweit die von
der Beihilfe indirekt Begiinstigten keine wirtschaftliche
Tatigkeit ausiiben. Fur die Wirtschaftsbeteiligten, z. B. die
11 Geschifte, wire der eventuelle Vorteil sehr gering und
lage auf jeden Fall unter der in der De-minimis-Verordnung
festgelegten Schwelle. Die Kommission beschrankt ihre
Priifung daher auf die mogliche staatliche Beihilfe zuguns-
ten der Bauunternehmen.

Selektivitdt

Die Mafinahmen sind eindeutig selektiv, da sie auf die an
dem Projekt beteiligten Unternehmen beschrinkt sind.

Verfilschung des Wettbewerbs

Dank der staatlichen Beihilfe fithren die Unternehmen ein
anderenfalls unrentables Projekt aus, das im Bau und im
Verkauf oder in der Vermietung von Wohnungen und
Ladenlokalen besteht. Die staatliche Beihilfe verfalscht daher
unmittelbar den Wettbewerb, da dem Bestand neue
Wohnungen und Ladenlokale hinzugefiigt werden.

Eine weitere Verfilschung des Wettbewerbs konnte darin
bestehen, dass die staatliche Beihilfe den von den Unter-
nehmen bei dem Projekt erlittenen Verlust tibersteigt. Mit
diesem ,zusdtzlichen” Zuschuss konnten beispielsweise bei
kiinftigen Bauprojekten niedrigere Preise verlangt werden,
oder er konnte fur andere Tatigkeiten verwendet werden.
Die Kommission weist darauf hin, dass diese weitere
Verfilschung nicht auftreten wiirde, wenn die Unternehmen
den Teil des Zuschusses, der den von dem Rechnungspriifer
nach Abschluss des Projekts berechneten tatsichlichen
Verlust iibersteigt, vollstindig zuriickzahlen miissten. Die
Kommission stellt fest, dass die Unternehmen aufgrund der
Teilriickzahlungsregelung 50 % des den Verlust tibersteigen-
den Zuschusses behalten konnen. Eine weitere Verfilschung
kann daher nicht ausgeschlossen werden.

Beeintrichtigung des Handels zwischen Mitgliedstaaten

Die Kommission weist darauf hin, dass Haaksbergen nahe
der deutschen Grenze liegt. Darum sind auf dem Markt fir
den Bau und den Verkauf oder die Vermietung von
Wohnungen und Ladenlokalen deutsche Bauunternehmen
prasent. Ferner sind einige der beteiligten Unternehmen
international tétig. Es liegt daher zumindest eine potenzielle
Beeintrichtigung des Handels vor.

Der Zuschuss (Manahme 1) und die Teilgarantie (Maf-
nahme 3) konnen nach Artikel 87 Absatz 1 EG-Vertrag als
staatliche Beihilfe angesehen werden. Die unentgeltliche
Ubereignung von Grundstiicken (Manahmen 2 und 2a, die
miteinander verbunden sind) sowie der Verkauf eines
Grundstiicks und eines Gebdudes (Mafnahme 4) stellen
keine staatlichen Beihilfen dar.

(37)

(38)

(39)

(40)

(41)

6.2 Vereinbarkeit mit dem Gemeinsamen Markt

Die Niederlande haben in ihrer Anmeldung keine beson-
dere Freistellung vom allgemeinen Verbot staatlicher
Beihilfen in Artikel 87 Absatz 1 geltend gemacht, aufgrund
deren die Beihilfe genehmigt werden konnte.

Wie bereits erwdhnt bezweifelte die Kommission im
Beschluss zur Einleitung des formlichen Untersuchungsver-
fahrens, dass die Beihilfe auf der Grundlage der Ausnahmen
des Artikels 87 Absatz 2 und Absatz 3 Buchstaben a, b
und d oder der zu Artikel 87 Absatz 3 Buchstabe ¢
erlassenen Leitlinien und Gemeinschaftsrahmen als mit
dem Gemeinsamen Markt vereinbar angesehen werden
kann. In ihrer Antwort auf den Beschluss haben die
Niederlande sich nicht zur Vereinbarkeit der Beihilfe mit
dem Gemeinsamen Markt gedufert. Bei der weiteren
Priifung durch die Kommission haben sich hierzu keine
neuen Gesichtspunkte ergeben. Die Kommission gelangt
daher zu dem Schluss, dass die Beihilfe aus den genannten
rechtlichen Griinden nicht als mit dem Gemeinsamen
Markt vereinbar angesehen werden kann.

Was die mogliche Vereinbarkeit mit dem Gemeinsamen
Markt nach Artikel 86 Absatz 2 angeht, so ist die
Kommission der Auffassung, dass die wirtschaftliche
Ttigkeit, die mit der Beihilfe gefordert wird, namlich der
Bau und der Verkauf oder die Vermietung qualitativ
hochwertiger Wohnungen und Ladenlokale, deren Erwerb
nicht einer bestimmten sozialen Gruppe vorbehalten ist,
sicherlich nicht als Dienstleistung von allgemeinem wirt-
schaftlichem Interesse gelten kann. Die Niederlande haben
sich hierauf auch nicht berufen. Artikel 86 Absatz 2 ist auf
die vorliegende Beihilfe nicht anwendbar.

Die Kommission muss jedoch priifen, ob die in den
Mafinahmen 1 und 3 enthaltenen Beihilfen nicht direkt
nach Artikel 87 Absatz 3 Buchstabe ¢ als mit dem
Gemeinsamen Markt vereinbar angesehen werden konnen,
der bestimmt, dass ,Beihilfen zur Forderung der Entwicklung
gewisser Wirtschaftszweige oder Wirtschaftsgebiete, soweit sie die
Handelsbedingungen nicht in einer Weise verdndern, die dem
gemeinsamen Interesse zuwiderlduft, als mit dem Gemein-
samen Markt vereinbar angesehen werden konnen.

Bei dieser Priifung beriicksichtigt die Kommission zunichst
die Ziele der Gemeinschaft und priift dann, ob die geplante
Beihilfe in Bezug auf die verfolgten Ziele geeignet und
verhdltnismafSig ist und Wettbewerb und Handel nicht
unverhaltnismafSig beeintrachtigt.

Zu den Zielen, zu deren Verwirklichung das geforderte
Projekt einen Beitrag leistet, merkt die Kommission
Folgendes an. Wie die niederldndischen Behorden erklirt
haben, hat eine Erhebung von 2001 ergeben, dass sich 65 %
der Einwohner von Haaksbergen im Stadtzentrum unsicher
fuhlen und dieses deshalb meiden. Dieses Unsicherheitsge-
fuhl wird durch die Zahl der von der Polizei registrierten
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Straftaten bestitigt. Das Projekt mit Geschiften im Erdge-
schoss und Wohnungen in den dariiber liegenden Geschos-
sen und mit neuen Wohngebduden auf bis dahin
brachliegendem Gelinde wurde insbesondere entworfen,
um die Unsicherheit in diesem Gebiet zu bekdmpfen. Die
niederldndischen Behorden haben auch erkldrt, dass sich
zwar rund um das Stadtzentrum drei Einkaufsstrafien mit
Erfolg entwickelt haben, dass aber das Zentrum selbst nach
wie vor wirtschaftlich unterentwickelt ist und eine Art
Barriere zwischen diesen drei wirtschaftlich erfolgreichen
Einkaufszonen bildet. Das Projekt soll das Stadtzentrum
attraktiver machen und die Verarmung und den zunehm-
enden Leerstand vorhandener Geschifte aufhalten. Daraus
kann der Schluss gezogen werden, dass das Projekt positive
Auswirkungen auf das allgemeine Interesse hat, was die
Gemeinde auch zur Begriindung der Beihilfe anfiihrt.

Zur VerhaltnismaRigkeit der Beihilfe stellt die Kommission
fest, dass mit der Beihilfe der Verlust abgedeckt werden soll,
der den Unternehmen aus dem Projekt entsteht, das ohne
die Beihilfe nicht ausgefithrt wiirde. Die Beihilfe ist
verhiltnismifSig, soweit sie den tatsichlichen Verlust der
sechs Unternehmen abdeckt, die die Wohnungen und
Ladenlokale zu Preisen verkaufen oder vermieten, die den
tiblichen Preisen fiir vergleichbare Objekte in diesem Gebiet
entsprechen. Das Projekt enthilt jedoch eine potenzielle
szusitzliche® Beihilfe, die sich aus der Teilriickzahlungs-
regelung ergibt. Nach dieser Bestimmung der Kooperations-
vereinbarung  zwischen der Gemeinde und den
Bauunternehmen wird der aus dem Projekt tatsichlich
entstandene Verlust nach der Abnahme von einem
Rechnungspriifer anhand der tatsichlichen Kosten und
Einnahmen berechnet. Ist der tatsichliche Verlust geringer
als der veranschlagte Verlust, auf dessen Grundlage der
Zuschuss (Mafinahme 1) wihrend der Laufzeit des Projekts
gewihrt wird, miissen nur 50 % des Teils des Zuschusses,
der den tatsdchlichen Verlust tibersteigt, an die Gemeinde
zurlickgezahlt werden. Die Bauunternchmen koénnen also
50 % des Teils des Zuschusses, mit dem kein tatsichlicher
Verlust abgedeckt wird, behalten. Wenn der tatsichliche
Zuschuss beispielsweise statt der erwarteten 2,98 Mio. EUR
Null betrdgt, zahlen die Unternechmen 1,49 Mio. EUR
zuriick und konnen den gleichen Betrag behalten. Der
Betrag der staatlichen Mittel, der den tatsichlichen Verlust
iibersteigt, ist nicht notwendigerweise fir die Ausfihrung
des Projekts bestimmt. Daraus kann geschlossen werden,
dass die Beihilfe nur durch eine Bestimmung, nach der die
vollstindige Riickzahlung des den tatsichlichen Verlust
tibersteigenden Zuschussteils verlangt wird, auf das unbe-
dingt Notwendige beschrinkt werden kénnte und damit
verhiltnismifSig wiirde. Die Kommission weist auch darauf
hin, dass eine solche ,Vollriickzahlungsregelung anders als
die derzeitige Teilriickzahlungsregelung auch der in der
Teilgarantie (Mafnahme 3) enthaltenen Beihilfe und nicht
nur dem Zuschuss (Mafnahme 1) Rechnung tragen miisste.

Zum Umfang der Wettbewerbsverfilschung und der Beein-
trachtigung des Handels merkt die Kommission an, dass die
Beihilfe zu einer Erhohung des derzeitigen Bestandes um
58 Wohnungen und 11 Ladenlokale fithrt, die zu Preisen
angeboten werden, die den gingigen Preisen fuir vergleich-
bare Objekte in dem betreffenden Gebiet entsprechen. Die
Kommission weist darauf hin, dass die Verfalschung des
Wettbewerbs und deren Auswirkungen auf die Handels-
bedingungen, die durch ein solches ortliches und wenig
umfangreiches Projekt verursacht werden, gering sind und

dass sie die festgestellten positiven Auswirkungen nicht
tiberwiegen.

(45) Wie bereits im Zusammenhang mit der zusitzlichen
Wettbewerbsverfilschung dargelegt ist die Kommission
der Auffassung, dass die Beihilfe, soweit sie den erlittenen
Verlust abdeckt, den sechs Unternehmen keine Mittel
verschafft, die sie bei kiinftigen Projekten verwenden
konnten, um den Wettbewerb zu verfilschen oder den
Handel zu beeintrachtigen. Dies gilt jedoch nicht fur die
Beihilfe, die iiber den tatsichlichen Verlust hinaus gewahrt
wird. Wie bereits erwihnt ermoglicht die Teilriickzahlungs-
regelung eine solche ,zusitzliche* Beihilfe.

(46) Die Kommission gelangt zu dem Schluss, dass der Teil der
Beihilfe, der den von einem unabhingigen Rechnungspriifer
im Nachhinein berechneten, aus dem Projekt tatsichlich
entstandenen Verlust abdeckt, die Entwicklung gewisser
Wirtschaftszweige oder Wirtschaftsgebiete fordert, ohne die
Handelsbedingungen in einer Weise zu verandern, die dem
gemeinsamen Interesse zuwiderlduft. Die Kommission
gelangt ferner zu dem Schluss, dass der Teil der Beihilfe,
der den von einem unabhingigen Rechnungspriifer im
Nachhinein berechneten, aus dem Projekt tatsichlich
entstandenen Verlust iibersteigt, fiir die Ausfithrung des
Projekts nicht erforderlich ist und sich negativ auf die
Handelsbedingungen auswirkt.

7. SCHLUSSFOLGERUNG

(47) Aus den vorstehenden Erwiagungen gelangt die Kommis-
sion zu dem Schluss, dass der Teil der Beihilfe, der den nach
der Abnahme von einem unabhidngigen Rechnungspriifer
berechneten, aus dem Projekt tatsichlich entstandenen
Verlust abdeckt, bis zu einem Betrag von 2,98 Mio. EUR
(Mafnahme 1), zuziiglich einer angemessenen Garantie-
primie (Manahme 3), nach Artikel 87 Absatz 3 Buch-
stabe ¢ mit dem Gemeinsamen Markt vereinbar ist. Der Teil
der Beihilfe, der den nach der Abnahme von einem
unabhingigen Rechnungspriifer berechneten, aus dem
Projekt tatsdchlich entstandenen Verlust iibersteigt, ist
weder nach Artikel 87 Absatz 3 Buchstabe ¢ noch nach
einer anderen Ausnahmeregelung mit dem Gemeinsamen
Markt vereinbar. Dieser Teil ist daher mit dem Gemein-
samen Markt unvereinbar —

HAT FOLGENDE ENTSCHEIDUNG ERLASSEN:

Artikel 1

Die unentgeltliche Ubereignung von Grundstiicken (Maf-
nahme 2), die die Niederlande zugunsten der an dem Projekt
Marktpassageplan in Haaksbergen beteiligten Bauunternchmen
vorzunehmen beabsichtigen, stellt keine staatliche Beihilfe dar, da
sie mit der unentgeltlichen Ubereignung einer gréReren Grund-
stiicksflache in umgekehrter Richtung (Maffnahme 2a) ver-
bunden ist.

Der Verkauf eines Grundstiicks und eines Gebiudes an diese
Unternehmen (Mafinahme 4) stellt ebenfalls keine staatliche
Beihilfe dar.

Artikel 2

Der Zuschuss von 2 984 000 EUR (Malnahme 1) und die
Deckung von 35 % der Kosten im Zusammenhang mit Schaden-
ersatzanspriichen nach Artikel 49 des Raumordnungsgesetzes
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(Manahme 3), die die Niederlande den an dem Projekt
Marktpassageplan in Haaksbergen beteiligten Unternehmen zu
gewihren beabsichtigen, stellen eine staatliche Beihilfe dar.

Artikel 3

Der Teil der in Artikel 2 genannten Beihilfe, der den nach der
Abnahme von einem unabhingigen Rechnungspriifer berechne-
ten, aus dem Projekt tatsichlich entstandenen Verlust abdeckt, ist
mit dem Gemeinsamen Markt vereinbar.

Der Teil der in Artikel 2 genannten Beihilfe, der den nach der
Abnahme von einem unabhéngigen Rechnungspriifer berechne-
ten, aus dem Projekt tatsichlich entstandenen Verlust iibersteigt,
ist mit dem Gemeinsamen Markt unvereinbar.

Artikel 4

Die Niederlande teilen der Kommission innerhalb von zwei
Monaten nach Bekanntgabe dieser Entscheidung mit, welche
Mafinahmen sie getroffen haben, um ihr nachzukommen.

Artikel 5

Diese Entscheidung ist an das Konigreich der Niederlande
gerichtet.

Briissel, den 4. April 2006.

Fiir die Kommission
Neelie KROES

Mitglied der Kommission
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ENTSCHEIDUNG DER KOMMISSION

vom 26. April 2006

iiber die von Frankreich geplante staatliche Beihilfe zugunsten von Euromoteurs
(C 1/2005 (ex N 426/2004))

(Bekannt gegeben unter Aktenzeichen K(2006) 1540)

(Nur der franzosische Text ist verbindlich)

(Text von Interesse fiir den EWR)

(2006/747[EG)

DIE KOMMISSION DER EUROPAISCHEN GEMEINSCHAFTEN -

gestiitzt auf den Vertrag zur Griindung der Europiischen
Gemeinschaft, insbesondere auf Artikel 88 Absatz 2 erster
Unterabsatz,

gestiitzt auf das Abkommen iiber den Europiischen Wirtschafts-
raum, insbesondere auf Artikel 62 Absatz 1 Buchstabe a,

nach Aufforderung der Beteiligten zur Auferung nach den
genannten Artikeln (") und unter Beriicksichtigung dieser Stel-
lungnahme,

in Erwidgung nachstehender Griinde:

1. VERFAHREN

(1) Mit dem am 5. Oktober 2004 eingetragenen Schreiben hat
Frankreich der Kommission mitgeteilt, dass es beabsichtigt,
sich mit 2 Mio. EUR an der Umstrukturierung des
Unternehmens Euromoteurs zu beteiligen. Der Fall wurde
unter der Nummer N426/2004 registriert. Mit Schreiben
vom 18. Oktober 2004 hat die Kommission erginzende
Angaben zu der Anmeldung angefordert. Frankreich hat
seine Antwort in einem Schreiben vom 1. Dezember 2004
tbermittelt.

(2) Mit Schreiben vom 19. Januar 2005 hat die Kommission
Frankreich ihre Entscheidung mitgeteilt, in Bezug auf diese
Beihilfemaffnahme das Verfahren nach Artikel 88 Absatz 2
EG-Vertrag einzuleiten. Die Entscheidung wurde im Amts-
blatt der Europdischen Union verdffentlicht (?). Die Kommis-
sion forderte darin alle Beteiligten auf, zu der fraglichen
Beihilfemaffnahme Stellung zu nehmen.

(3) Mit Schreiben vom 19. Mai 2005 haben die franzdsischen
Behorden der Kommission ihre Bemerkungen tibermittelt.
Am 12. Oktober 2005 wurde eine Besprechung zwischen
den franzosischen Behorden und Vertretern der Kommis-
sion abgehalten. Mit Schreiben vom 10. November 2005
und per E-Mail vom 31. Januar 2006 haben die franzosi-
schen Behorden der Kommission weitere Informationen
zugeleitet.

() ABL C 137 vom 4.6.2005, S. 16.
() Vgl. Funote 1.

2. BESCHREIBUNG DER MASSNAHMEN

2.1 Das begiinstigte Unternehmen

Euromoteurs S.A.S. (,Euromoteurs®) ist aus einem ehe-
maligen Tochterunternehmen des Unternehmens Moulinex
hervorgegangen, einem Hersteller von iiberwiegend fur
Haushaltsgerite bestimmten Elektromotoren.

Moulinex griindete im Dezember 1999 fir die Motoren-
herstellung das Tochterunternehmen Compagnie Générale
des Moteurs Electriques (,CGME®). Im September 2001
wurde ein gerichtliches Sanierungsverfahren bei Mouli-
nex eingeleitet, was auch die Einleitung eines Sanierungs-
verfahrens bei CGME nach sich zog. Als der Konzern SEB
(,SEB“) im Oktober 2001 Moulinex teilweise {ibernahm, hat
er die CGME nicht iibernommen, mit dieser jedoch einen
Liefervertrag mit einer Laufzeit von vier Jahren geschlossen,
so dass diese ihren Betrieb wieder aufnehmen konnte.

Im Januar 2002 griindeten zwolf Filhrungskrifte der CGME
die Compagnie Financiere des Moteurs Electriques S.A.R.L.
(,COFIME®), eine Gesellschaft mit beschrinkter Haftung, die
ein Konstruktionsbiiro betreibt und die Mehrheitsbeteili-
gung an Euromoteurs besitzt, das im September des
gleichen Jahres gegriindet wurde.

Im September 2002 tibernahmen COFIME und Euromo-
teurs die Aktiva der CGME. Mit dem Urteil des Handels-
gerichts, in dem dieses Rechtsgeschift genehmigt wird,
wurden Entlassungen aus wirtschaftlichen Griinden sowie
Verduf8erungen von Aktiva bis September 2004 untersagt.

Dieses Verbot steht im Widerspruch zu dem urspriinglichen
Vorhaben der Ubernehmer, nach dem die Produktionsmittel
der CGME auf einen statt der bisherigen zwei Standorte
konzentriert und iiber die Hilfte der Beschiftigten entlassen
werden sollten. Dariiber hinaus musste das Unternehmen
einen starken Riickgang der Verkaufszahlen hinnehmen, der
Frankreich zufolge auf die sehr ungiinstige internationale
Konjunktur, die riicklaufige Auftragslage bei SEB und auf
den Einbruch des Dollarkurses gegeniiber dem Euro
zuriickzufiihren sei.
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(10)
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(13)

(14)

Die Entwicklung der Finanzeckdaten von Euromoteurs:

2002
(Mio. EUR) (4 Geschifts- 2003 2004
monate)
Umsatz 13 25 18
Nettoergebnis -0 -1 -5
Eigenkapital 4 3 -3

Im Jahr 2004 machten die Lieferungen an SEB 93 % des
Umsatzes von Euromoteurs aus.

2.2 Der Markt

Den im Dezember 2004 tbermittelten Angaben zufolge
liegt der Anteil der von Euromoteurs hergestellten Univer-
salmotoren fiir Haushaltselektrogerite am gesamten euro-
pdischen Verbrauch bei 25%. Im Rahmen seiner
Diversifizierungsstrategie beabsichtigt das Unternehmen
fur 2006 eine Produktionssteigerung auf fast 10 % des
europdischen Verbrauchs an Sitzmotoren.

Nach den Angaben der franzosischen Behorden sind die
wichtigsten Wettbewerber von Euromoteurs sowohl fiir
Universalmotoren (Ametek, Domel, LG, Johnson Electric,
Sun Motors) als auch fur Dauermagnetmotoren (Valeo,
Bosch, Meritor, Johnson Electric) in Europa und in Asien
angesiedelt.

2.3 Der Umstrukturierungsplan

Der von den franzosischen Behorden iibermittelte
Umstrukturierungsplan erstreckt sich auf einen Zeitraum
von zwei Jahren ab Auszahlung der angemeldeten Beihilfe.
Der Plan umfasst eine betriebliche, eine finanzielle und eine
soziale  Umstrukturierung mit Gesamtkosten von
5,95 Mio. EUR:

— Im Rahmen der betrieblichen Umstrukturierung,
deren Kosten auf 1,10 Mio. EUR veranschlagt werden,
sind folgende Mafnahmen vorgesehen:

1)  SchlieRung eines der beiden Produktionsstan-
dorte

2)  Suche nach kostengiinstigeren Bezugsquellen
3)  Suche nach neuen Handelspartnern

4)  Diversifizierung im Automobilsektor (Sitzmoto-
ren)

— Im Rahmen der finanziellen Sanierung sollen die
Schulden des Unternehmens in Hohe von 2,5 Mio. EUR
getilgt werden.

— Im Rahmen der sozialen Umstrukturierung soll die
berufliche Umstellung der 246 entlassenen Beschiftig-
ten mit einem Betrag von 2,35 Mio. EUR unterstiitzt
werden.

Finanzierung des Umstrukturierungsvorhabens:

(15)

(16)

17)

(18)

21)

—  Schliefung eines der beiden Produktionsstandorte:
1,45 Mio. EUR

— Vorschuss auf den SEB-Auftrag: 1,5 Mio. EUR

—  Verpflichtung des Aktiondrs zur Leistung der Einlage
in Hohe von 1 Mio. EUR

—  Umstrukturierungsbeihilfe

2.4 Beschreibung der Beihilfe

In der Anmeldung vom 5. Oktober 2004 wurde angegeben,
dass die geplante Umstrukturierungsbeihilfe 2 Mio. EUR
betragen soll.

Laut Schreiben der franzosischen Behorden vom 1. Dezem-
ber 2004 wiirde die angemeldete Beihilfe von insgesamt
2,25 Mio. EUR in Form eines staatlichen Zuschusses in
Hohe von 1 Mio. EUR und eines Erlasses von Schulden bei
lokalen Gebietskorperschaften (I Mio. EUR bei dem
Regionalrat und 0,25 Mio. EUR bei den Generalriten der
Departements Manche und Calvados) gewdhrt.

Demgegeniiber gaben die franzdsischen Behorden in ihrem
Schreiben vom 10. November 2005 an, dass sich der Bedarf
an offentlichen Fordermitteln auf mindestens 2,65 Mio. EUR
beliuft.

Folglich bleibt weiterhin unklar, ob die angemeldete Beihilfe
2 Mio. EUR, 2,25 Mio. EUR oder 2,65 Mio. EUR betrigt.

3. GRUNDE FUR DIE EINLEITUNG DES VERFAHRENS
NACH ARTIKEL 88 ABSATZ 2 EG-VERTRAG

Die Entscheidung, das Verfahren nach Artikel 88 Absatz 2
EG-Vertrag zu eroffnen, beinhaltet eine vorldufige Wiirdi-
gung der Maflnahme, insbesondere unter Beriicksichtigung
der Leitlinien der Gemeinschaft fiir staatliche Beihilfen zur
Rettung und Umstrukturierung von Unternehmen in
Schwierigkeiten (*) aus dem Jahr 1999 (,die Leitlinien®).

In dieser Entscheidung bezweifelte die Kommission, dass es
mit dem Umstrukturierungsplan gelingen werde, die
Rentabilitit von Euromoteurs wiederherzustellen, dass
unzulissige Wettbewerbsverfalschungen vermieden wiirden
und die Beihilfe sich auf das Mindestmaf§ beschrinke.

Die Kommission fiihrte ferner an, dass Euromoteurs gemafS
Artikel 44 septies des franzosischen Allgemeinen Steuerge-
setzbuchs (,Artikel 44 septies”) von bestimmten Steuern
freigestellt worden sei. Beihilfen dieser Art wurden in der
Entscheidung  2004/343/EG der Kommission vom
16. Dezember 2003 iiber die von Frankreich durchgefiihrte
Beihilferegelung betreffend die Ubernahme von Unter-
nehmen in Schwierigkeiten (*) als mit dem Vertrag unver-
einbar erkldrt. Unter Bezugsnahme auf das ,Deggendorf-
Urteil“ dufSerte die Kommission ferner Bedenken hinsicht-
lich der Vereinbarkeit der angemeldeten Beihilfe mit dem
Gemeinsamen Markt.

() ABL C 288 vom 9.10.1999, S. 2

() ABL L 108 vom 16.4.2004, S. 38.
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4. STELLUNGNAHMEN VON DRITTEN UND
BEMERKUNGEN FRANKREICHS

Nach der Einleitung des Verfahrens sind bei der Kommis-
sion keine Stellungnahmen von Dritten eingegangen. Die
Bemerkungen Frankreichs werden im Folgenden zusam-
menfassend wiedergegeben.

Gewdhrung einer rechtswidrigen und mit dem Gemeinsamen
Markt unvereinbaren Beihilfe an Euromoteurs

Mit Schreiben vom 19. Mai 2005 haben die franzésischen
Behorden bestitigt, dass Euromoteurs Steuerbefreiungen
nach Artikel 44 septies gewdhrt wurden.

Mit Schreiben vom 15. Marz 2005 hatten die franzosischen
Behorden der Kommission bereits mitgeteilt, dass die
dadurch gewihrten finanziellen Vorteile sich auf maximal
1,7 Mio. EUR fiir Euromoteurs und 1,5 Mio. EUR fiir
COFIME beliefen ().

Zu dem Zeitpunkt, als Euromoteurs Steuervorteile nach
Artikel 44 septies in Anspruch nahm, war das Unternehmen
weder ein kleines oder mittleren Unternehmen, wie in der
Empfehlung 2003/361/EG der Kommission vom 6. Mai
2003 betreffend die Definition der kleinen und mittleren
Unternehmen (%) definiert, noch in einem Gebiet ange-
siedelt, das Anspruch auf Regionalbeihilfen hat. Daher ist
die Kommission, auch wenn der Betrag der mit dem
Gemeinsamen Markt unvereinbaren und zuriickzufordern-
den Beihilfe zum Zeitpunkt des Erlasses dieser Entscheidung
noch nicht genau bekannt ist, zu der Auffassung gekom-
men, dass Euromoteurs voraussichtlich rund 1,7 Mio. EUR
zurtickerstatten werden muss. Dieser Betrag wird sich
zudem noch um Rickforderungszinsen nach Artikel 14
Absatz 2 der Verordnung (EG) Nr. 659/1999 des Rates vom
22. Mirz 1999 iber besondere Vorschriften fir die
Anwendung von Artikel 93 EG-Vertrag (7) erhohen.

In ihren Bemerkungen vom 19. Mai 2005 haben die
franzosischen Behorden erklirt, dass bei der Ermittlung des
fur die Umstrukturierung von Euromoteurs erforderlichen
Beihilfebetrags eine eventuelle Riickzahlung der rechts-
widrigen und nicht mit dem Gemeinsamen Market zu
vereinbarenden Beihilfe, die das Unternehmen erhalten hat,
nicht beriicksichtigt wurde und dass eine solche Riick-
zahlung, falls sie zu leisten wire, eine drastische Ver-
schlechterung der finanziellen Situation von Euromoteurs
zur Folge hitte.

Wiederherstellung der Rentabilitit nach der Umstrukturierung

Die franzosischen Behorden haben die Kommission darii-
ber unterrichtet, dass Euromoteurs Mitte 2005 (als Ersatz
fur die Vertriage zwischen SEB und Euromoteurs) mit der
Firma Johnson Electric Industrial Manufacturing Ltd
(,Johnson) einen fallend gestaffelten Liefervertrag fur einen
Zeitraum von drei Jahren mit einem Auftragsvolumen von
12 Mio. EUR im Jahr 2005 und von 9 Mio. EUR im Jahr
2006 geschlossen hat. Durch diesen Vertrag kann sich
Euromoteurs ferner zu giinstigen Bedingungen bei Johnson
mit Ausgangsprodukten und Unterbaugruppen versorgen.

Bei der Berechnung des finanziellen Vorteils wurden die nach dem
einschligigen Gemeinschaftsrahmen gestatteten Abziige nicht
beriicksichtigt.

ABL L 124 vom 20.5.2003, S. 36.

ABL L 83 vom 27.3.1999, S. 1. Geindert durch die Beitrittsakte von
2003.

(28)

(29)

(30)

(31)

(33)

Frankreich macht geltend, dass nach Angaben des bran-
cheniibergreifenden Zusammenschlusses der Haushaltsge-
ritehersteller  (Groupement  interprofessionnel  des
fabricants d'appareils d'équipement ménager) in der Haus-
haltsgeritebranche vertraglich festgelegte Lieferbeziehungen
rar sind und die Dauer solcher Liefervertrage selten iiber ein
Jahr hinausgeht. Daraus habe es gefolgert, dass der
Auftraggeber mit diesem Dreijahresvertrag seinem Interesse
am Aufbau langfristiger Geschiftsbezichungen Ausdruck
geben wollte.

Die franzosischen Behorden haben ferner fir 2006 eine
vorldufige Ergebnisrechnung und Einschitzung der Liqui-
ditdtslage von Euromoteurs vorgelegt. Zusitzlich zu den
Lieferungen im Wert von 9 Mio. EUR an Johnson
beabsichtigt Euromoteurs, durch die Diversifizierung seines
Kundenstamms einen Umsatz von weiteren 6 Mio. EUR zu
erwirtschaften. Im November 2005 waren 25 % dieses
angestrebten Volumens durch Auftrige gesichert, ferner
wurden Verhandlungen tiber Vertrdge mit einem Auftrags-
volumen von 0,6 Mio. EUR gefiihrt.

Vermeidung unzuldssiger Wettbewerbsverfalschungen

Die franzosischen Behorden haben ausdriicklich darauf
hingewiesen, dass Euromoteurs zum Ende der Unter-
nehmenssanierung nach der Entlassung von 60 % der
Belegschaft und der SchlieBung eines der beiden Produk-
tionsstandorte ein mittleres Unternehmen im Sinne der
gemeinschaftlichen Definition geworden war. Sie argumen-
tieren, dass das Unternehmen sich im Wettbewerb mit
groflen Konzernen wie Ametek in Italien, Domel in
Slowenien und Goldstar in Korea befand, die iiber deutlich
besser ausgebaute Vertriebsnetze als Euromoteurs ver-
fligten.

Angesichts der Tatsache, dass Euromoteurs inzwischen ein
mittleres Unternehmen geworden war, haben die franzosi-
schen Behorden angeregt, dass die Kommission ihre
Analyse im Rahmen der neuen Leitlinien fiir Umstrukturie-
rungsbeihilfen (%) vornimmt.

5. WURDIGUNG
5.1 Vorliegen einer staatlichen Beihilfe

Die von Frankreich angemeldete Maffnahme stellt eine
staatliche Beihilfe im Sinne des Artikels 87 Absatz 1 EG-
Vertrag dar. Es handelt sich um eine vom Staat gewihrte
und aus staatlichen Mitteln finanzierte Beihilfe zugunsten
eines bestimmten Unternehmens (Euromoteurs). Dariiber
hinaus hat Euromoteurs Wettbewerber auf dem Gemein-
samen Markt, unter anderem Ametek in Italien und Domel
in Slowenien, und seine Produkte sind Gegenstand inter-
nationaler Handelsbeziehungen (Euromoteurs hat unter
anderem Kunden in Deutschland und Agypten). Folglich
beeintrachtigt die Maffnahme den Handel zwischen Mit-
gliedstaaten und verfilscht den Wettbewerb bzw. droht,
diesen zu verfilschen.

Frankreich hat also seine Verpflichtungen im Sinne des
Artikels 88 Absatz 33 EG-Vertrag erfillt.

() ABL C 244 vom 1.10.2004, S. 2.
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5.2 Vereinbarkeit der Beihilfe mit dem Gemeinsamen
Markt

Vorbemerkung

In dem Urteil des Gerichtshofes der Européischen Gemein-
schaften vom 3. Oktober 1991 in der Rechtssache Italien
gegen Kommission (°) heilt es wortlich: ,Wenn die
Kommission die Vereinbarkeit einer staatlichen Beihilfe
mit dem Gemeinschaftsrecht nach dem Verfahren des
Artikels 93 Absatz 2 EWG-Vertrag priift, muss sie alle
einschldgigen Umstinde gegebenenfalls einschlieflich des
bereits in einer vorhergehenden Entscheidung beurteilten
Zusammenhangs sowie die Verpflichtung, die einem Mit-
gliedstaat durch diese vorhergehende Entscheidung aufer-
legt wurden, prifen.

Im ,Deggendorf*-Urteil vom 15. Mai 1997 ("% hat der
Gerichtshof dies noch ndher ausgefiihrt: In Fillen, in denen
eine zuvor empfangene rechtswidrige und mit dem
Gemeinsamen Markt unvereinbare Beihilfe noch nicht
zuriickgezahlt wurde, obwohl dies per Entscheidung der
Kommission angeordnet wurde, muss bei der Priifung einer
weiteren Beihilfe zugunsten des selben Empfingers erstens
die kumulierende Wirkung der fritheren rechtswidrigen und
mit dem Gemeinsamen Markt nicht zu vereinbarenden
Beihilfe und der neuen Beihilfe und zweitens die Tatsache,
dass die frithere Beihilfe nicht zuriickgezahlt wurde,
berticksichtigt werden.

Bei der Prifung der Vereinbarkeit der von Frankreich
angemeldeten Manahme wird die Kommission somit alle
relevanten Faktoren beriicksichtigen. Hierzu zahlt auch die
Tatsache, dass Euromoteurs den Angaben der franzdsischen
Behorden zufolge bereits zuvor in Rahmen einer Beihilfe-
regelung, die von der Kommission als rechtswidrig und mit
dem Gemeinsamen Markt teilweise unvereinbar erkldrt
wurde, eine Beihilfe erhalten hat. Zu beriicksichtigen sein
wird auch, dass diese Beihilfe, die weder zu den Maf-
nahmen zihlt, die nicht als staatliche Beihilfen betrachtet
werden, noch zu den Beihilfen, die von der Kommission als
mit dem Gemeinsamen Markt vereinbar erklirt wurden,
entgegen der Anordnung der Entscheidung 2004/343/EG
immer noch nicht zuriickgezahlt wurde.

Grundsatz des Verbots staatlicher Beihilfen: Ausnahmen

Die Beihilfe ist im Rahmen der vorliegenden Priifung als
staatliche ad hoc-Beihilfe einzustufen. Artikel 87 Absatz 2
und 3 EG-Vertrag sechen Ausnahmen zu der in Absatz 1
angefiihrten Unvereinbarkeit vor.

Die in Artikel 87 Absatz 2 EG-Vertrag aufgefithrten
Ausnahmen finden auf den vorliegenden Fall keine
Anwendung, da die Beihilfen nicht sozialer Art sind und
nicht einzelnen Verbrauchern gewihrt werden, sie dienen
auch nicht der Beseitigung von Schiden, die durch
Naturkatastrophen oder sonstige aufergewohnliche Ereig-
nisse entstanden sind, und sie sind auch keine Beihilfen fiir
die Wirtschaft bestimmter, durch die Teilung Deutschlands
betroffener Gebiete der Bundesrepublik Deutschland. Dies
gilt ebenfalls fiir die Ausnahmen im Sinne des Artikels 87

Urteil des Gerichtshofes vom 3. Oktober 1991 in der Rechtssache

C-261/89 (Italienische Republik gegen Kommission), Slg.1991,
S. 1-04437.

Urteil des Gerichtshofes vom 15. Mai 1997 in der Rechtssache C-
261/89 (Textilwerke Deggendorf GmbH gegen Kommission und
Bundesrepublik Deutschland), Slg. 1997 S. 1-2549.

(39)

(40)

(42)

Absatz 3 Buchstaben b und d, die auf den vorliegenden Fall
eindeutig keine Anwendung finden.

Weitere Ausnahmebestimmungen sind in  Artikel 87
Absatz 3 Buchstaben a und ¢ EG-Vertrag enthalten. Da
die Beihilfe nicht in erster Linie regionalpolitische Ziele
verfolgt, sondern sich auf die Umstrukturierung eines in
Schwierigkeiten befindlichen Unternehmens bezieht, finden
nur die Ausnahmen nach Buchstabe ¢ Anwendung. Dem-
nach sind staatliche Beihilfen zur Forderung der Ent-
wicklung gewisser Wirtschaftszweige zulissig, soweit sie die
Handelsbedingungen nicht in einer Weise verdndern, die
dem gemeinsamen Interesse zuwiderlduft. Die Kommission
hat Leitlinien zur Beurteilung von Rettungs- und Umstruk-
turierungsbeihilfen veroffentlicht. Im Gegensatz zu der von
den franzosischen Behorden vorgeschlagenen Vorgehens-
weise muss die fragliche Beihilfe, da sie vor dem 10. Oktober
2004 angemeldet wurde, anhand der in den Leitlinien
1999 (') festgelegten Kriterien gepriift werden. Die Maf-
nahme bezieht sich ganz offensichtlich auf keine weiteren
horizontalen Ziele. Dariiber hinaus fithrt Frankreich keine
anderen Zielsetzungen an und stiitzt sich bei der Rechtfer-
tigung der Vereinbarkeit der angemeldeten Maffnahme mit
dem Gemeinsamen Markt auf die genannten Leitlinien.

Wiirdigung der Beihilfe als Umstrukturierungsbeihilfe

Beihilfefahigkeit: Unternehmen in
Schwierigkeiten

Umstrukturierungsbeihilfen konnen nur Unternehmen
gewiahrt werden, die als ,Unternehmen in Schwierigkeiten*
gelten. Dieser Begriff ist unter Abschnitt 2.1 der Leitlinien
definiert. Mit einem gezeichneten Kapital von 4 Mio. EUR
hat Euromoteurs 2004 einen Verlust von 5,4 Mio. EUR
verzeichnet, so dass das Eigenkapital des Unternehmens
nunmehr - 2,6 Mio. EUR betridgt. Das Unternehmen kann
somit im Sinne von Abschnitt 5 Buchstabe a der Leitlinien
als Unternehmen in Schwierigkeiten gelten.

Unter Ziffer 7 der Leitlinien wird ausgefithrt, dass neu
gegriindete  Unternehmen fiir eine Forderung durch
Umstrukturierungsbeihilfen nicht in Betracht kommen,
und zwar auch dann nicht, wenn ihre Finanzsituation
prekir ist. Da das Unternehmen zwei Jahre und einen
Monat vor der Anmeldung der Maflnahme gegriindet
wurde, wird es gemdf dem iblichen Vorgehen der
Kommission bei der Anwendung der Leitlinien nicht als
neu gegriindetes Unternehmen betrachtet.

Vermeidung von Wettbewerbsverzerrungen
(Ziffer 35 — 39 der Leitlinien)

Nach dem Abschluss seiner betrieblichen Umstrukturierung
ist Euromoteurs nach der Entlassung von 60 % seiner
Belegschaft und der SchlieRung eines der beiden Produk-
tionsstandorte nunmehr ein mittleres Unternechmen. Folg-
lich ist die Kommission der Auffassung, dass die
Umstrukturierungsbeihilfe, wenn diese unabhingig von
der rechtswidrigen und mit dem Gemeinsamen Markt nicht
zu vereinbarenden Beihilfe betrachtet wird, keine unzu-
lassigen Wettbewerbsverzerrungen zu bewirken droht.

(") Gemaf$ Ziffer 103 der neuen Leitlinien.
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(43) Wie durch die Urteile des Gerichtshofs ('2) hervorgehoben Diversifizierungsprojekts von Euromoteurs, derzeit keine

(45)

(46)

(47)

(48)

(49)

wurde, muss die Kommission bei der Priifung der Verein-
barkeit einer staatlichen Beihilfe mit dem Gemeinsamen
Markt alle relevanten Faktoren beriicksichtigen. Zu diesen
zdhlen gegebenenfalls auch die bereits in einer vorangeh-
enden Entscheidung erwogenen Umstinde und die Ver-
pflichtungen, die einem Mitgliedstaat mit dieser
Entscheidung auferlegt wurden.

In dem vorliegenden Fall stellt die Kommission Folgendes
fest: Solange die Riickzahlung der rechtswidrig gewidhrten
Beihilfen nicht von Euromoteurs geleistet wurden, hitten
diese Beihilfen und die neu angemeldete Beihilfe eine
kumulierende Wirkung und wiirden Euromoteurs einen
tbermifigen und unzuldssigen Vorteil verschaffen, der die
Handelsbedingungen in einem MafSe verfilschen wiirde, das
dem gemeinsamen Interesse zuwiderlduft. Solange die
rechtswidrige und nicht mit dem Gemeinsamen Markt zu
vereinbarende Beihilfe nicht zuriickgezahlt wird, bleibt die
unzuldssige Wettbewerbsverzerrung, die durch diese
geschaffen wurden, unbehoben. Erhielte Euromoteurs
zusitzlich zu der rechtswidrigen und mit dem Gemein-
samen Markt unvereinbaren Beihilfe auch noch eine
Umstrukturierungsbeihilfe, wiirde diese Verzerrung noch
weiter verstarkt.

Die Kommission kommt damit zu dem Schluss, dass es zur
Vermeidung von unzuldssigen Wettbewerbsverzerrungen
unverzichtbar ist, dass Euromoteurs die rechtswidrig
empfangenen Beihilfen zuriickerstattet, bevor dem Unter-
nehmen die angemeldete Umstrukturierungsbeihilfe
gewihrt werden darf.

Wiederherstellung der Rentabilitdt (Ziffer
32 bis 34 der Leitlinien)

Gemafs Abschnitt 3.2.2 der Leitlinien kann eine Beihilfe nur
dann gewidhrt werden, wenn sie von der Durchfithrung
eines Umstrukturierungsplans abhingig gemacht wird, der
es erlaubt, die langfristige Rentabilitidt des Unternehmens
innerhalb einer angemessenen Frist auf der Grundlage
realistischer Annahmen hinsichtlich seiner kiinftigen
Betriebsbedingungen wiederherzustellen.

Um die Rentabilitit von Euromoteurs wiederherzustellen,
muss das Unternehmen zwei Probleme losen: Rationalisie-
rung seiner Produktionsanlagen und Diversifizierung des
Kundenstamms, um auch unabhingig von den Auftrigen
von SEB bestehen zu konnen (diese Auftrége sind seit 2002
riicklaufig und werden mittlerweile iiber Johnson erteilt).

In Verbindung mit der Rationalisierung der Produktions-
anlagen weist die Kommission darauf hin, dass Euromo-
teurs durch die Schliefung des Standorts Carpiquet und die
Entlassung von 246 Beschiftigten seine Betriebskosten
erheblich senken (Frankreich hat die durch die Standort-
zusammenlegung erzielten Einsparungen auf
1,491 Mio. EUR geschitzt) und seine Produktionsanlagen
dem Auftragsvolumen anpassen konnte.

Zur Diversifizierung des Kundenstamms ist anzumerken,
dass das Unternechmen durch den Vertrag mit Johnson fur
den Zeitraum 2005 — 2007 einige Zeit gewonnen hat, um
seine Strategie zu festigen, da bis 2007 ein erhebliches
Auftragsvolumen gesichert ist. Im Bereich Elektromotoren
scheint Euromoteurs, das folgert die Kommission aus den
ihr vorliegenden Informationen, mit seiner Diversifizie-
rungsstrategie erste Erfolge zu erzielen. Hingegen gibt es auf
dem Markt fiir Sitzmotoren, der zweiten Siule des

(1?) Siehe Erwagungsgrund 34 dieser Entscheidung.

(50)

(51)

(52)

(53)

Verhandlungen, die deutliche Fortschritte gemacht hitten.

Die einzigen Prognosen, die der Kommission von den
franzosischen Behorden iibermittelt wurden, beziehen sich
auf 2006: In diesen werden der Umsatz von Euromoteurs
auf 15 Mio. EUR, das Betriebsergebnis auf 0,2 Mio. EUR
und das Nettoergebnis auf 1,7 Mio. EUR beziffert. Die
Kommission ist der Auffassung, dass sie anhand dieser
Prognosen, die sich auf ein einziges Jahr beschrinken und
aus denen sich eine Gewinnspanne von 1,3 % ergibt, nicht
zu dem Schluss kommen kann, dass es mit dem
Umstrukturierungsplan gelingen wird, die Rentabilitit des
Unternehmens langfristig wiederherzustellen. Im Jahr 2006
kann sich Euromoteurs noch auf den Vertrag mit Johnson
stiitzen. Dieser lauft jedoch Ende 2007 aus. Ergebnisse, die
sich allein auf das Geschiftsjahr 2006 beziehen, bieten
daher fiirr die Kommission keine ausreichende Grundlage
fiir den Schluss, dass die Rentabilitit des Unternehmens
langfristig wiederhergestellt wird.

Dariiber hinaus ist, wie Frankreich in seinen Bemerkungen
vom 19. Mai 2005 erldutert hat, in der angemeldeten
Beihilfe und in dem dazugehérigen Umstrukturierungsplan
eine mogliche Riickzahlung der rechtswidrigen und mit
dem Gemeinsamen Markt nicht zu vereinbarenden Beihilfe,
die Euromoteurs nach Artikel 44 septies empfangen hat,
nicht beriicksichtigt. Diese Riickzahlung wurde von der
Kommission in ihrer Entscheidung 2004/343/EG ange-
ordnet, und der von Euromoteurs zuriickzufordernde
Betrag wird auf 1,7 Mio. EUR geschitzt. Da diese
Riickzahlung die finanziellen Schwierigkeiten des Unter-
nehmens noch verstirken wird, ist die Kommission der
Auffassung, dass der Umstrukturierungsplan unter diesen
Bedingungen nicht als realistisch betrachtet werden kann.
Weiter bekriftigt wird diese Einschitzung durch die
Tatsache, dass die franzosischen Behorden der Kommission
im November 2005 mitgeteilt haben, dass die Schwierig-
keiten aufgrund der Umstrukturierung von Euromoteurs
(insbesondere der Finanzierungsbedarf des Unternehmens)
zum Zeitpunkt der Anmeldung der Mafnahme unter-
schitzt worden seien und der Bedarf des Unternehmens an
staatlichen Finanzhilfen hoéher zu veranschlagen sei als
urspriinglich vorgesehen (+ 132,5 %).

Aus den vorstehenden Griinden kommt die Kommission zu
dem Schluss, dass die franzosischen Behoérden nicht den
Nachweis erbracht haben, dass der angekiindigte Umstruk-
turierungsplan sich auf realistische Hypothesen griindet
und es erlauben wird, die Rentabilitit des Unternehmens
wiederherzustellen.

Begrenzung der Beihilfe auf das
erforderliche Mindestmafl (Ziffer 40 und 41
der Leitlinien)

In dem der Kommission iibermittelten Umstrukturierungs-
plan gehen die franzosischen Behorden von Kosten in Hohe
von 5,95 Mio. EUR aus. In dem Plan ist ein Bedarf an
offentlicher Finanzierung in Hohe von 2 Mio. EUR belegt.
Mit Schreiben vom 10. November 2005 haben die
franzosischen Behorden die Kommission dariiber unter-
richtet, dass die Schwierigkeiten im Zusammenhang mit der
Umstrukturierung von Euromoteurs (insbesondere der
Finanzierungsbedarf des Unternehmens) zum Zeitpunkt
der Anmeldung der Mafinahme unterschitzt worden seien
und der Bedarf des Unternehmens an staatlichen Finanz-
hilfen hoher zu veranschlagen sei als urspriinglich vorge-
sehen (+ 132,5 %). Der Kommission wurden keine Details
zu der Berechnung dieses neuen Bedarfs tibermittelt (weder



L 307/218 Amtsblatt der Europdischen Union 7.11.2006

(54)

(55)

im Hinblick auf zusitzlich anfallende Kosten fir die
Umstrukturierung noch im Hinblick auf einen zustzlichen
Liquiditatsbedarf).

Aus diesen Grinden kommt die Kommission zu der
Auffassung, dass die franzosischen Behorden nicht den
Nachweis erbracht haben, dass eine Beihilfe in Hohe von
tiber 2 Mio. EUR fiir die Wiederherstellung der Rentabilitit
des Unternehmens erforderlich ist und kann daher nicht zu
dem Schluss kommen, dass die angemeldete Beihilfe auf das
erforderliche Mindestmafl beschrinkt ist.

Grundsatz der einmaligen Beihilfe

Den Angaben der franzosischen Behorden zufolge wurde
bisher keine Umstrukturierungsbeihilfe an Euromoteurs

gezahlt -

HAT FOLGENDE ENTSCHEIDUNG ERLASSEN:

Artikel 1

Die staatliche Beihilfe in Hohe von 2 Mio. EUR, 2,25 Mio. EUR
oder 2,65 Mio. EUR, die Frankreich zugunsten von Euromoteurs
zu gewihren beabsichtigt, ist mit dem Gemeinsamen Markt
unvereinbar.

Aus diesem Grunde darf diese Beihilfe nicht gewédhrt werden.

Artikel 2

Diese Entscheidung ist an die Franzosische Republik gerichtet.

Briissel, den 26. April 2006.

Fiir die Kommission
Neelie KROES

Mitglied der Kommission
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ENTSCHEIDUNG DER KOMMISSION

vom 4. Juli 2006

iiber die von Portugal angewendete staatliche Beihilfe Nr. C 30/2004 (ex N 34/2004), mit der
Veriduerungsgewinne aus bestimmten Vorgingen/Transaktionen offentlicher Unternehmen von der
Korperschaftssteuer befreit werden

(Bekannt gegeben unter Aktenzeichen K(2006) 2950)

(Nur der portugiesische Text ist verbindlich)

(Text mit Bedeutung fiir den EWR)

(2006/748EG)

DIE KOMMISSION DER EUROPAISCHEN GEMEINSCHAFTEN —

gestiitzt auf den Vertrag zur Griindung der Europdischen
Gemeinschaft, insbesondere auf Artikel 88 Absatz 2 Unterab-
satz 1,

gestiitzt auf das Abkommen iiber den Europdischen Wirtschafts-
raum, insbesondere auf Artikel 62 Absatz 1 Buchstabe a,

nach Aufforderung der Beteiligten zur Auferung gemif dem
genannten Artikel (1),

in Erwidgung nachstehender Griinde:

L VERFAHREN

(1) Nachdem die Kommission iber Korperschaftsteuerbef-
reiungen informiert worden war, die angeblich von Portugal
gewihrt wurden, forderte sie Portugal mit Schreiben vom
14. Midrz 2001 auf, iber die Befreiung bestimmter
offentlicher Unternehmen von der Korperschaftsteuer auf
Verduferungsgewinne nach Artikel 25 der portugiesischen
Regelung tiber Steuervergiinstigungen, des Estatuto do
Beneficios Fiscais (im Folgenden ,EBF) (%), detailliert Aus-
kunft zu geben.

(2) Portugal kam dieser Aufforderung mit Schreiben vom
25. April 2001 nach. Einem erneuten Auskunftsverlangen
vom 28. Oktober 2003 kam Portugal am 30. Januar 2004
nach. Mit Schreiben vom 8. September 2004 iibermittelten
die portugiesischen Behorden weitere Informationen.

(3) Mit Schreiben vom 6. Oktober 2004 (}) setzte die
Kommission Portugal von ihrer Entscheidung in Kenntnis,
wegen der fraglichen Beihilfe ein Priifverfahren nach
Artikel 88 Absatz 2 EG-Vertrag einzuleiten. In diesem
Beschluss, der im Amitsblatt der Europdischen Union (%)
veroffentlicht wurde, forderte die Kommission betroffene
Dritte auf, zu der Beihilfe Stellung zu nehmen.

(4) Die Stellungnahme Portugals ging am 21. Dezember 2005
bei der Kommission ein.

(5) Es gingen keine Stellungnahmen von Dritten ein.

) ABL C 256 vom 15.10.2005, S. 26.

%) Gesetzesdekret 215/89 vom 1. Juli 1989.
) C(2004) 2637 vom 6.10.2004.
) Siehe Fulnote 1.

(6)

(10)

L. GENAUE BESCHREIBUNG DER
BEIHILFEREGELUNG

Die Befreiungen sind in Artikel 25 EBF (Mais-valias no
dmbito do processo de privatizagio — VerduRerungsgewinne
aus Privatisierungsmaffnahmen) geregelt, ehemals Arti-
kel 32-C der urspriinglichen Fassung des EBF von 2000,
die durch das Gesetzesdekret 198/2001 vom 3. Juli 2001
gedndert wurde.

Nach Artikel 25 werden bei der Ermittlung des steuerbaren
Gewinns VerdufSerungsgewinne aus Privatisierungsmafinah-
men und Umstrukturierungen, die von Unternechmen mit
ausschlieflich offentlichem Kapital oder von Unternehmen
erzielt werden, die von diesen Unternehmen kontrolliert
werden, von der Korperschaftssteuerbemessungsgrundlage
ausgenommen, wenn der Staat diese Mafnahmen als
Aktiondr gemdfd seinen strategischen Leitlinien durchge-
fihrt und das Finanzministerium sie anerkannt hat.

Artikel 25 EBF trat am 1. Januar 2000 auf Grund des
Artikels 103 des Gesetzes 3-B/2000 vom 4. April 2000 in
Kraft.

1IN GRUNDE FUR DIE EINLEITUNG DES VERFAHRENS

In der Entscheidung zur Einleitung des férmlichen Priifver-
fahrens wurde festgestellt, dass es sich bei Artikel 25 EBF
um eine Beihilferegelung im Sinne des Artikels 87 Absatz 1
EG-Vertrag handeln diirfte. Nach den verfiigbaren Informa-
tionen sei davon auszugehen, dass es sich um eine
Betriebsbeihilfe handele, die nicht mit dem Gemeinschafts-
recht zu vereinbaren sei, weil sie sich nicht auf beihilfefa-
hige Investitionen oder Aufwendungen beziehe. Ferner sei
keine der Ausnahmen des Artikels 87 Absidtze 2 und 3 EG-
Vertrag auf die Regelung anwendbar. Vielmehr handele es
sich um eine unzuldssige Unterstiitzung, die offentlichen
Unternehmen Vorteile gegeniiber Wettbewerbern des
Privatsektors verschaffe.

V. STELLUNGNAHME PORTUGALS

Mit Schreiben vom 21. Dezember 2005 bekriftigte
Portugal die Argumente, die es bereits fur die vorldufige
Wiirdigung des Sachverhalts seitens der Kommission
vorgebracht hatte.
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(11) Die portugiesischen Behorden fassen die Entwicklung der Unternehmen oder von Unternehmen erzielt werden, die

(14)

0)
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Korperschaftsteuer auf VerduRerungsgewinne in Portugal
folgendermaflen zusammen:

—  Seit 1993 sind wiederangelegte Verduferungsgewinne
steuerbegiinstigt, sofern sie von Holdinggesellschaften
aus Sachanlagen oder Anteilen, deren Eigentiimer
bzw. Inhaber sie sind, (sociedades gestoras de participacdes
sociais — SGPS) (°) erzielt werden. Die Wiederanlage
fithrt dazu, dass die Gewinne von der Steuerbemes-
sungsgrundlage ausgenommen werden.

— 2001 (%) dnderte sich dies. Auf die positive Differenz
zwischen  Verduferungsgewinnen und -verlusten
wurde die Steuer folgendermafen erhoben: wurden
die Gewinne noch im Jahr ihrer Erzielung wiederan-
gelegt, wurde die Korperschaftsteuer auf ein Fiinftel
dieser Gewinne im betreffenden Jahr und jeweils auf
ein weiteres Finftel in den vier darauf folgenden
Jahren erhoben.

— Ab 2002 wurde die Halfte der Verduferungsgewinne
steuerbar, selbst wenn diese wiederangelegt wur-
den ().

— 2003 trat cine weitere Anderung in Kraft: Holding-
gesellschaften (und Risikokapitalgesellschaften, socied-
ades de capital de risco — SCR) wurden von der Steuer
auf Verduferungsgewinne aus Anteilen, deren Inhaber
sie waren, vollstindig befreit, sofern die Inhaberschaft
mindestens ein Jahr bestand (3).

Portugal vertritt den Standpunkt, mit den Steuerbefreiungs-
vorschriften seien lediglich die Vorschriften iiber die
Besteuerung von VerduRerungsgewinnen und die Steuer-
neutralitdt auf Unternehmen der offentlichen Hand iiber-
tragen worden, die bereits fiir private Unternehmen galten,
die nach der Steuerreform von 1988 und der Einfithrung
der Korperschaftssteuer (Imposto sobre o Rendimento das
Pessoas Colectivas — IRC) umstrukturiert wurden.

Portugal argumentiert, dass wiederangelegte VerdufSerungs-
gewinne nach portugiesischem Recht steuerlich begiinstigt
werden, sofern sie aus Sachanlagen oder aus Anteilen, deren
Inhaber Holdinggesellschaften sind, erzielt werden. In
diesen Fillen fuhre die Wiederanlage der Gewinne dazu,
dass diese nicht in die Steuerbemessungsgrundlage ein-
flossen, was ein grundlegendes Merkmal des portugiesi-
schen Steuersystems sei.

Nach Artikel 25 EBF sind ferner Verduferungsgewinne von
der Steuerbemessungsgrundlage ausgenommen, die von
ausschliefflich in staatlichem Eigentum befindlichen

Artikel 7 Absatz 2 des Gesetzesdekrets 495/88 vom 30. Dezember

1988 und Artikel 31 Absatz 2 EBF sehen die Anwendung von
Artikel 44 (Artikel 45 nF) KStG (Cddigo do Imposto sobre o Rendimento
das Pessoas Colectivas — CIRC) vor.

Gesetz 30-G/2000 vom 29. Dezember 2000.

Gesetz 109-B/2001 vom 27. Dezember 2001.

Nach Artikel 31 Absatz 2 EBF in der Fassung des Gesetzes 32-B/
2002 vom 30. Dezember 2002, mit dem der Haushalt fiir das Jahr
2003 in Kraft gesetzt wurde, sind Verduferungsgewinne und -
verluste von Holdinggesellschaften und Risikokapitalgesellschaften,
die ihnen — ungeachtet der Griinde fiir die Transaktion — aus der
entgeltlichen Ubertragung von Beteiligungen erwachsen, von der
Steuerbemessungsgrundlage ausgenommen, sofern sowohl die
Inhaberschaft an diesen Beteiligung als auch die damit verbundenen
finanziellen Verpflichtungen seit mindestens einem Jahr bestanden

haben.

(17)

(18)

(19)

von diesen kontrolliert werden. Die steuerliche Behandlung
von Verduferungsgewinnen, die von Holdinggesellschaften
wiederangelegt werden bzw. aus Umstrukturierungen
hervorgehen, die von anderen private Unternechmen vorge-
nommen werden, wird lediglich auf diese Rechtssubjekte
ausgedehnt. Die steuerlich begiinstigten Unternehmen
geniefen somit keine finanziellen Vorteile, wenn sie
Privatisierungen, Reorganisierungen oder Umstrukturierun-
gen vornehmen.

Laut den portugiesischen Behorden sollte mit dem
Artikel 25 EBF verhindert werden, dass Privatisierungen
und Umstrukturierungen von Unternehmen im offent-
lichen Sektor von der Beteiligung offentlicher Holdingge-
sellschaften abhdngen und dadurch die Rolle des Staates als
Aktiondr gestirkt wird.

Portugal erkldrt, dass Artikel 25 EBF keine Bestimmungen
enthalte, die im Vergleich zum allgemeinen Steuersystem
eine steuerliche Sonderbehandlung von VeriuRerungsge-
winnen vorsehe. Durch seine Anwendung werde begiinstig-
ten Unternehmen, die an Reorganisierungen oder
Umstrukturierungen beteiligt sind, kein zusitzlicher Vorteil
gewihrt.

Portugal teilt ferner seine Absicht mit, den Artikel 25 EBF
aufzuheben. Anschlielend wiirden alle Umstrukturierungs-
und Privatisierungsmaffnahmen, an denen offentliche
Unternehmen beteiligt wéren, unter das allgemeine, fur
private Unternechmen geltende portugiesische System fur
KorperschaftsteuerermifSigungen fallen.

Was etwaige Riickforderungen betrifft, so argumentieren
die portugiesischen Behorden, dass a) lediglich vier
Transaktionen unter die fragliche Regelung gefallen seien
und dass ein privates Unternehmen ohnehin in den Genuss
derselben Steuerermifigungen komme, wenn es eine
Holdinggesellschaft griinde und das Kapital in finanziellen
Vermogenswerten reinvestiere, und dass b) drei der vier
Transaktionen vom Verwaltungsrat der Caixa Geral de
Depdsitos (im Folgenden ,CGD®) im Hinblick auf eine
Privatisierung  (Griindung  einer  Holdinggesellschaft)
beschlossen wurden, weil der Artikel 25 EBF damals noch
nicht verabschiedet war. Portugal vertritt deshalb die
Auffassung, dass eine Riickforderung sich eriibrige, da den
offentlichen Unternehmen keinerlei Vorteil gewihrt worden
sel.

Die folgenden vier Transaktionen wurden nach der
Regelung steuerlich begiinstigt:

— Am 5. April 2000 verduferte die Tochter des
Finanzinstituts CGD, die Versicherungsgesellschaft
Mundial Confianga (im Folgenden ,MC"), ihre Beteili-
gung (5,46 %) an Crédito Predial Portugués (im Folgen-
den ,CPP“) an Banco Santander Central Hispano (im
Folgenden ,BSCH"). Die von MC erzielten Verdufe-
rungsgewinne beliefen sich auf 9,3 Mio. EUR.

— Am 7. April 2000 verduferte das damals von CGD
kontrollierte Unternehmen Banco Pinto & Sotto Mayor
(im Folgenden ,BPSM) seine Beteiligung (94,38 %) an
Banco Totta & Acores (im Folgenden ,BTA®) und seine
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Beteiligung (7,09 %) an CPP an BSCH. Die von BPSM
erzielten Verduferungsgewinne beliefen sich auf
310 Mio. EUR.

— Bei der dritten Transaktion handelt es sich um einen
Austausch von Anteilen zwischen MC und BCP. Am
19. Juni 2000 verduferte MC ihre Beteiligung
(53,05 %) an BPSM an BCP und erhielt im Gegenzug
rund 10 % des Kapitals von BCP. Die von MC erzielten
VerduRerungsgewinne beliefen sich auf 1 566,4 Mio.
EUR.

—  Bei der vierten und letzten Transaktion handelt es sich
um die Verduferung der Beteiligung der CGD an der
brasilianischen Bank ITAU, S A, die zwischen 2000
und 2003 stattfand. Die von CGD erzielten Ver-
duf8erungsgewinne beliefen sich auf 357,4 Mio. EUR.

Die ersten drei Transaktionen wurden nach Vereinbarungen
zwischen der ,Gruppe Champalimaud und BSCH vorge-
nommen. Zu diesem Zweck schlossen CGD und BSCH am
11. November 1999 einen Vertrag, aufgrund dessen

— BSCH die Beteiligungen von Ant6énio Champalimaud
an der Gruppe Champalimaud erwarb und diese
anschlielend an CGD verduferte;

—  die Beteiligungen an BTA und CPP an BSCH verdufSert
wurden.

Ziel der Umstrukturierung der Gruppe Champalimaud war
die Trennung des Bankgeschifts vom Versicherungsge-
schift, um die Effizienz der portugiesischen Aufsichtsbe-
hérden (Banco de Portugal und Instituto de Seguros de Portugal)
zu steigern.

Im vierten Fall erfolgte die Verduflerung aufgrund einer
neuen Vereinbarung zwischen CGD und Unibanco — Unido
de Bancos Busileiros, S A.

Mit der fraglichen Mafnahme sollte Steuerneutralitit bei
Privatisierungen und Umstrukturierungen gewahrleistet
werden, an denen Unternehmen mit ausschlieflich offent-
lichem Kapital oder Unternehmen beteiligt sind, die von
diesen Unternechmen kontrolliert werden.

Am 31. Médrz und am 18. Oktober 2000 versandten die
portugiesischen Behorden in ihrer Eigenschaft als Anteils-
eigner von CGD Schreiben des Finanzministeriums, die eine
Genehmigung der oben genannten Transaktionen im
Rahmen der einschligigen strategischen Leitlinien ent-
hielten.

V. WURDIGUNG DER BEIHILFE

V.1. Einstufung als staatliche Beihilfe

Die Kommission bekriftigt ihren Standpunkt hinsichtlich
der Einstufung der Mafinahme als staatliche Beihilfe, den sie
bereits in der Entscheidung iiber die Einleitung des
formlichen Priifverfahrens vertreten hat. Artikel 25 EBF,
mit dem Verduferungsgewinne offentlicher Unternehmen
aus Privatisierungs- und Umstrukturierungsmaffnahmen
von der Korperschaftsteuer befreit werden, ist eine staat-
liche Beihilferegelung.

(26)

(28)

(29)

(30)

(31)

(32)

)

Nach stindiger Rechtsprechung des Gerichtshofes ist eine
Maflnahme, mit der die staatlichen Stellen bestimmten
Unternehmen eine Abgabenbefreiung gewidhren, die zwar
nicht mit der Ubertragung staatlicher Mittel verbunden ist,
aber die Begiinstigten finanziell besser stellt als die iibrigen
Abgabepflichtigen, eine staatliche Beihilfe im Sinne des
Artikels 87 Absatz 1 EG-Vertrag (°).

Staatliche Mittel

Da im Rahmen der Mafnahme nach Artikel 25 EBF
Korperschaftsteuern, die dem Staat normalerweise zuflie-
Ren wiirden, nicht erhoben werden, handelt es sich um eine
Verwendung  staatlicher Mittel. Der Einnahmenverzicht
erfiillt das Kriterium fiir staatliche Mittel.

Selektive Begiinstigung

Durch Artikel 25 EBF wird den Begiinstigten gegeniiber der
allgemeinen portugiesischen Steuerregelung fiir Verdufe-
rungsgewinne ein Vorteil gewdhrt.

Bei der hier zu beriicksichtigenden allgemeinen Steuer-
regelung handelt es sich um die Regelung, die fiir alle
Unternehmen unabhingig davon gilt, in wessen Eigentum
(offentlich oder privat) sie sich befinden und welche
Gesellschaftsform sie sich geben haben (Holdinggesellschaft
oder andere).

Die allgemeine Steuerregelung kann nicht ausschlieflich auf
Holdinggesellschaften angewendet zu werden, weil an den
Transaktionen, die unter den Artikel 25 EBF (Umstrukturie-
rungen) fallen, sowohl Holdinggesellschaften als auch
andere Gesellschaften beteiligt sein konnen.

Die portugiesische Steuerregelung fiir Verduferungsgew-
inne von Holdinggesellschaften, die Vergiinstigungen vor-
sah, wurde 1993 eingefihrt. Bei den fraglichen
Transaktionen war die bevorzugte steuerliche Behandlung
allerdings nur moglich, wenn die Gewinne wiederangelegt
wurden. Dies zeigt, dass Unternehmen mit ausschlieflich
offentlichem Kapital und Unternehmen, die von diesen
kontrolliert werden, auch im Vergleich mit der von der
allgemeinen Regelung abweichenden Steuerregelung fiir
Holdinggesellschaften selektiv begiinstigt wurden.

Dadurch, dass Verduflerungsgewinne von der Steuer befreit
werden, sind offentliche Unternehmen, die in den Genuss
dieser Regelung kommen, im Vergleich zu anderen Unter-
nehmen, die in denselben Wirtschaftszweigen titig sind,
begiinstigt, weil die betreffenden o6ffentlichen Unternehmen
iiber einen hoheren Cashflow fiir ihre Geschiftstatigkeit
verfiigen. Das Vorliegen einer staatlichen Beihilfe wird
unabhingig davon, was mit der Mafnahme bezweckt wird,
nach ihren Auswirkungen und nicht nach der Zielsetzung
beurteilt.

Nur bestimmten Unternehmen, nimlich Unternehmen mit
ausschlielich offentlichem Kapital und Unternehmen, die
von diesen kontrolliert werden, wird ein Vorteil gewéhrt; sie

Rechtssache C-6/97 Republik Italien/Kommission, Slg. 1999, S. -2981,

Rn 16.
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miissen ferner an Privatisierungen oder Umstrukturie-
rungen Dbeteiligt sein, die im Einklang mit staatlichen
Zielsetzungen stehen. Alle anderen Unternehmen, darunter
auch Privatunternehmen, die mit den begiinstigten offent-
lichen Unternehmen im Wettbewerb stehen, sind von der
Regelung ausgeschlossen. In der Mitteilung der Kommission
tiber die Anwendung der Vorschriften iiber staatliche
Beihilfen auf Mafinahmen im Bereich der direkten Unter-
nehmenssteuerung (1% wird daran erinnert, dass Vorschrif-
ten, nach denen bestimmte 6ffentliche Unternehmen von
lokalen Steuern oder von der Korperschaftssteuer befreit
sind, die Unternechmen begiinstigen, die die Rechtsstellung
offentlicher Unternehmen haben und eine Wirtschafts-
titigkeit ausiiben, nach Artikel 92 EG-Vertrag staatliche
Beihilfen darstellen konnen.

Die steuerlichen Bestimmungen des Artikels 25 EBF sind de
jure eine selektive Begiinstigung, da sie nur fiir bestimmte
Unternehmen gelten (6ffentliche Unternehmen und Unter-
nehmen, die von diesen kontrolliert werden). Ferner geht
aus den Informationen der portugiesischen Behorden
hervor, dass diese Regelung de facto ausschlielich auf
offentliche Unternehmen des Banken- und Versicherungs-
wesens bzw. auf von diesen kontrollierte Unternechmen
angewandt wurde.

Die portugiesischen Behorden bestreiten, dass die Maf3-
nahme zu einer Begiinstigung bestimmter Unternehmen
fuhre und begriinden dies damit, dass sie sich an
Unternechmen des offentlichen Rechts als Kategorie von
Unternehmen wende und somit eine allgemeine Regelung
sei. Die Kommission kann dieses Argument aus den
folgenden Griinden nicht anerkennen:

Erstens ist der Begriff des Unternehmens des offentlichen
Rechts fiir steuerliche Zwecke nicht relevant, da Unter-
nehmen, die fiir eine Steuervergiinstigung nach Artikel 25
EBF infrage kommen, grundsitzlich auf vielen verschiede-
nen Markten titig sein konnen.

Zweitens lassen sich anhand der fraglichen Mafinahme
keine besonderen Merkmale offentlicher Unternehmen
gegeniiber privaten Unternehmen festmachen. So konnen
private wie Offentliche auslindische Unternehmen mit
Niederlassungen in Portugal ebenfalls Umstrukturierungs-
programme durchfithren. Die Anteilseigner solcher Unter-
nehmen koénnen die Unternehmen zwar verdufSern,
kommen aber nicht in den Genuss der Regelung.

Drittens wird nur eine Teilmenge der offentlichen Unter-
nehmen von der Maflnahme erfasst, und zwar nur die
Unternehmen, die an einer Privatisierung oder Umstruktu-
rierung beteiligt sind, die vom Finanzministerium aner-
kannt ist. Im Rahmen dieser Mafnahme werden auch
bestimmte offentliche Unternehmen gegentiber anderen
offentlichen Unternehmen selektiv begiinstigt, auch auf-
grund des Ermessensspielraums, iiber den die zustindige
Behorde verfuigt.

(1% ABL C 384 vom 10.12.1998, S. 3.

(39)

(40)

(42)

(43)

(44)

("
&)
*)

Die Kommission kommt deshalb zu dem Schluss, dass
Artikel 25 EBF eine selektive Begiinstigung gewihrt. Die
begiinstigende Auswirkung der fraglichen Mafnahme ist
nicht durch die Natur oder den inneren Aufbau des
portugiesischen Steuersystems gerechtfertigt.

Beeintrichtigung des Handels und Verfilschung des Wettbewerbs

Dadurch, dass 6ffentliche Unternehmen, die sich in einem
Privatisierungs- oder Umstrukturierungsprozess befinden,
SteuerermifSigungen auf ihre Verduferungsgewinne erhal-
ten, raumt Artikel 25 EBF diesen Unternehmen einen
Vorteil ein, weil sie dadurch ihre Marktposition gegeniiber
anderen Unternehmen besser nutzen und ausbauen
konnen. Die Kommission ist nicht gehalten, in ihrer
Beurteilung zu priifen, ob eine Beihilfe tatsichlich den
Handel zwischen den Mitgliedstaaten beeintrichtigt oder
den Wettbewerbs verfilscht; sie muss lediglich nachweisen,
ob die Beihilfen geeignet sind, diesen Handel zu beein-
trichtigen und den Wettbewerb zu verfilschen (). Ver-
starkt eine von einem Mitgliedstaat gewihrte Finanzhilfe die
Stellung eines Unternehmens gegeniiber anderen Wett-
bewerbern im innergemeinschaftlichen Handel, muss dieser
als von der Beihilfe beeinflusst erachtet werden (12).

Alle von der Regelung begtinstigten Unternehmen sind im
Banken- und Versicherungswesen titig, einem Bereich, der
seit vielen Jahren liberalisiert ist. Durch die fortschreitende
Liberalisierung nahm der unter Umstdnden bereits durch
den im EG-Vertrag vorgesehenen freien Kapitalverkehr
verstirkte Wettbewerb zu.

Eine Beeintrachtigung des Handels zwischen den Mitglied-
staaten und die Verfalschung des Wettbewerbs, verursacht
durch Beihilfen, sind in diesen Bereichen besonders deutlich
spiirbar ().

Demzufolge ist davon auszugehen, dass die Beihilferegelung
den Handel beeintrichtigt und den Wettbewerb verfilscht.

Fazit

Aus den obigen Darstellungen folgt der Schluss, dass die in
Artikel 25 EBF vorgesehene Sonderregelung, mit der
Verduferungsgewinne aus Privatisierungs- und Umstruktu-
rierungsmafinahmen offentlicher Unternehmen von der
Korperschaftsteuer befreit werden, eine Beihilferegelung im
Sinne des Artikels 87 Absatz 1 EG-Vertrag darstellt.

V.2. Einstufung der Regelung als rechtswidrige Bei-

hilfe

Portugal hat diese Beihilferegelung ohne vorherige Anmel-
dung angewendet. Deshalb verstief Portugal mit der
Anwendung des Artikels 25 EBF gegen Artikel 88 Absatz 3
EG-Vertrag.

Siche u. a. Urteil des Gerichtshofs in der Rechtssache C-372/97

Italien/Kommission, Slg. 2004, S. 1-3679, Rn 44.

Rechtssache 730/97 Philip Morris Holland/Kommission, Slg. 1980,
S. 2671, Rn 11.

Zur Beeintrichtigung des Handels und der Wettbewerbsverfilschung
im Bankenwesen siehe insbesondere das Urteil des Gerichtshofes
vom 15.12.2005 in der Rechtssache C-222/04 ,Fondazioni bancarie*,
Rn 139 ff. sowie die dort angefithrte Rechtsprechung.
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V.3. Vereinbarkeit der rechtswidrigen Beihilferege-

lung

Diese Beihilfe ist nicht mit Artikel 87 Absatz 2 vereinbar. Es
handelt sich weder um eine Beihilfe sozialen Charakters an
einzelne Verbraucher, noch dient sie der Beseitigung von
Schdden, die durch Naturkatastrophen oder sonstige
auflergewohnliche Ereignisse entstanden sind; auch ist es
keine Beihilfe fiir die Wirtschaft bestimmter, durch die
Teilung Deutschlands betroffener Gebiete der Bundsrepub-
lik Deutschland.

Die Beihilfe wird ferner auf das gesamte Staatsgebiet
gleichermaflen angewendet, so dass sie nicht als vereinbar
mit Artikel 87 Absatz 3 Buchstabe a oder ¢ angesechen
werden kann, der auf die Entwicklung bestimmter Regionen
abzielt.

Die Kommission ist der Auffassung, dass die in Rede
stehende Betriebsbeihilfe nicht als Mafinahme zur Forde-
rung der Entwicklung bestimmter Wirtschaftszweige im
Sinne des Artikels 87 Absatz 3 Buchstabe ¢ angesehen
werden kann, da eine Beihilfe dafiir ,die Handelsbedingun-
gen nicht in einer Weise verindern [darf], die dem
gemeinsamen Interesse zuwiderlduft‘. Diese Voraussetzung
ist jedoch nach Auffassung der Kommission nicht erfiillt.
Die fragliche Beihilfe erfiillt keine der Voraussetzungen, der
zum Zeitpunkt der Gewidhrung der Beihilfe geltenden
Leitlinien der Gemeinschaft fiir staatliche Beihilfen zur Rettung
und Umstrukturierung von Unternehmen in Schwierigkeiten (14).
Mit der Mafnahme soll ferner kein anderes sektoriiber-
greifendes Ziel im gemeinsamen Interesse erreicht werden.
Auch die ausschliefliche Anwendung der Regelung auf den
Finanzsektor dndert nichts an dem Ergebnis der Beur-
teilung, weil die Beeintriachtigung des Handels zwischen den
Mitgliedstaaten und die Verfilschung des Wettbewerbs
durch die Beihilfe in diesem Wirtschaftszweig besonders
deutlich sind.

Die Beihilfe ist ferner weder mit Artikel 87 Absatz 3
Buchstabe d (Beihilfen zur Forderung der Kultur und der
Erhaltung des kulturellen Erbes) noch mit dessen Buch-
stabe e vereinbar (sonstige Arten von Beihilfen durch
Entscheidung des Rates). Portugal hat sich zudem auf keine
dieser Ausnahmeregelungen berufen.

Die Beihilfe ist auch nicht mit Artikel 87 Absatz 3
Buchstabe b vereinbar. Es handelt sich nicht um ein
,Vorhaben von gemeinsamem europaischen Interesse®, weil
es Offentliche Unternechmen eines Mitgliedstaates sind —
nicht die Gemeinschaft als Ganzes —, die durch die Beihilfe
begtinstigt werden; auch wird nicht zur Umsetzung eines
konkreten, genau definierten Vorhabens beigetragen. Die
Mafinahme zielt schon gar nicht auf die ,Behebung einer
betrichtlichen Storung im Wirtschaftsleben eines Mitglied-
staats“ ab, da nicht davon auszugehen ist, dass die
portugiesische Wirtschaft ohne die Beihilfe eine betracht-
liche Stérung erlitten hitte.

In jedem Fall hat Portugal sich, abgesehen von sehr
allgemeinen Aussagen, nicht ausdriicklich auf eine der im
EG-Vertrag vorgesehenen Ausnahmeregelungen berufen.

Leitlinien der Gemeinschaft fiir staatliche Beihilfen zur Rettung und
Umstrukturierung von Unternchmen in Schwierigkeiten (ABL. C 288
vom 9.10.1999, S. 2).

(52)

(54)

(55)

(56)

()
(%)

(")

VI RUCKFORDERUNG

In Artikel 14 Absatz 1 der Verordnung (EG) Nr. 659/1999
des Rates ist vorgesehen, dass die Kommission in
Negativentscheidungen hinsichtlich rechtswidriger Beihilfen
entscheidet, dass der betreffende Mitgliedstaat alle notwen-
digen Mafinahmen ergreift, um die Beihilfe vom Empféinger
zuriickzufordern. Die Kommission verlangt nicht die
Riickforderung der Beihilfe, wenn dies gegen einen allge-
meinen Grundsatz des Gemeinschaftsrechts verstofen
wiirde.

Die Kommission ist der Auffassung, dass es im vorliegenden
Fall keinen allgemeinen Grundsatz des Gemeinschaftsrechts
gibt, der eine Riickforderung der Beihilfe verbieten wiirde.

Die portugiesischen Behorden argumentieren, dass fur die
vier durch die Regelung begiinstigten Transaktionen ohne-
hin eine Steuerbefreiung nach den portugiesischen Steuer-
vorschriften fiir Holdinggesellschaften gegolten hitte.
Ferner seien drei der vier Transaktionen noch unter der
fritheren Regelung genehmigt worden, weil Artikel 25 EBF
noch nicht verabschiedet war. Infolgedessen sind die
portugiesischen Behorden gegen eine Riickforderung.

Nach der Rechtsprechung des Gerichtshofes (°) und der
Mitteilung der Kommission iiber die Anwendung der
Vorschriften tiber staatliche Beihilfen auf Maflnahmen im
Bereich der direkten Unternehmensbesteuerung () ist bei
der Riickforderung die Wiederherstellung der fritheren Lage
zu beurteilen, um feststellen zu konnen, ob den betref-
fenden Unternehmen ohne die rechtswidrige Beihilfe im
Rahmen einer alternativen steuerlichen Behandlung nach
einzelstaatlichen Vorschriften, die mit dem Gemeinschafts-
recht vereinbar sind, ein dhnlicher steuerlicher Vorteil
gewihrt worden wire.

Die Riickforderung zur Wiederherstellung der fritheren
Lage ist die Differenz zwischen: i) dem Nettoertrag, der den
offentlichen Unternehmen bzw. den von diesen kontrollier-
ten Unternechmen durch die Anwendung des Artikels 25
EBF zugeflossen ist, und ii) dem Ergebnis, das sich aus einer
ynormalen” steuerlichen Behandlung ergeben wiirde, wenn
die fraglichen Transaktionen ohne die Beihilfe durchgefiihrt
worden wiren. In der Rechtssache Unicredito () weist der
Gerichtshof darauf hin, dass die zuriickzuzahlenden Betrige
nicht unter Beriicksichtigung einzelner Transaktionen
bestimmt werden konnen, die die Unternehmen hitten
durchfithren kénnen, wenn sie sich nicht fiir die Form einer
durch eine Beihilfe gestiitzten Transaktion entschieden
hitten. In diesem Zusammenhang ist die Kommission
nicht verpflichtet, die Entscheidungen zu beriicksichtigen,
die die Wirtschaftsbeteiligten moglicherweise hitten treffen
konnen, wie z. B. die Entscheidung, die Transaktionen
anders zu strukturieren.

Um beurteilen zu konnen, welche Lage sich ergeben hitte,
wenn die Transaktionen ohne die Steuervergiinstigung
durchgefihrt worden wiren, muss jede Transaktion, auf die
der Artikel 25 EBF angewendet wurde, einzeln untersucht

Rechtssache C-148/04 Unicredito Italiano SpA.

Mitteilung der Kommission iiber die Anwendung der Vorschriften
iiber staatliche Beihilfen auf Mafnahmen im Bereich der direkten
Unternehmensbesteuerung (ABL. C 384 vom 10.12.1998, S. 3).
Siche Anmerkung 19, Rn 113 bis 119.
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werden. Im vorliegenden Fall kann diese Priifung auf der
Grundlage der von den portugiesischen Behorden vorge-
legten Informationen vorgenommen werden. Davon unbe-
rithrt bleibt die Moglichkeit einer erneuten Priifung aller
Transaktionen fir den Fall, dass neue Informationen
hinzukommen sollten.

Die beiden ersten Transaktionen

Die erste Transaktion steht im Zusammenhang mit der
Verduflerung der von MC an CCP gehaltenen Beteiligung an
BSCH am 5. April 2000. Im Rahmen der zweiten
Transaktion verduferte das von CGD kontrollierte Unter-
nehmen BPSM am 7. April 2000 seine Beteiligungen an
BTA und CCP an das Unternehmen BSCH.

Beide Transaktionen wurden vom Verwaltungsrat von CGD
nach den geltenden Steuervorschriften fur Holdinggesell-
schaften geplant und genehmigt, da der Artikel 25 EBF
noch nicht veréffentlicht war, als sie vorbereitet wurden.
Die Griindung der Holdinggesellschaften und die Ver-
duferung bzw. der Austausch von Anteilen, die anschlie-
Bend erfolgten, wiren nach dem allgemeinen
portugiesischen Steuersystem steuerbefreit gewesen. Alle
einschlagigen Unterlagen wurden der Kommission von den
portugiesischen Behorden iibermittelt.

Natiirlich war die Wahl der Beteiligten an diesen Trans-
aktionen nicht willkiirlich, aber die Entscheidungen waren
bereits von den Verwaltungsriten der betreffenden Unter-
nehmensgruppen geplant und genehmigt worden. Auch
waren die nach den allgemeinen Vorschriften fiir Holding-
gesellschaften erforderlichen Voraussetzungen fiir die
Durchfihrung der Transaktionen bereits erfiillt. Die
portugiesischen Behorden haben bestitigt, dass eine vor-
herige Genehmigung der Steuerverwaltung fiir derartige
Transaktionen nicht notwendig gewesen sei.

Die Kommission kommt zu dem Schluss, dass eine
Riickforderung in diesen beiden Fillen nicht erforderlich
ist. Die Anwendung des Artikels 25 EBF stellte bei den
Transaktionen keinen Vorteil dar, da MC und BPSM auch
ohne diese Bestimmung und aufgrund der Merkmale des
Vorgangs nach den Vorschriften fir Holdinggesellschaften,
d. h. dem allgemeinen einzelstaatlichen Steuersystem, in
den Genuss einer Steuerbefreiung gekommen wiren.

Die dritte Transaktion

Wie bereits dargelegt, handelt es sich bei der dritten
Transaktion um einen Austausch von Anteilen zwischen
MC und BCP.

Die Verduflerungsgewinne, die MC durch den Austausch des
grofSten Teils des Kapitals von BPSM gegen Anteile erzielte,
die anndhernd 10 % des Gesellschaftskapitals von BCP
ausmachten, hitten der Sonderregelung des Cddigo do
Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Colectivas (CIRC) fiir
Fusionen, Spaltungen, Einbringung von

(64)

(66)

(68)

9

Unternehmensteilen und den Austausch von Anteilen
unterlegen, die in den Artikeln 67 bis 72 CIRC geregelt
sind. Mit diesen Artikeln wurde die Richtlinie 90/434/
EWG (%) umgesetzt, die die Mitgliedstaaten verpflichtet,
solche Vorginge zu befreien.

Mit Schreiben vom 14. November 2000 entschied das
Finanzministerium, den Artikel 25 EBF auf diese Trans-
aktion anzuwenden. Dennoch ergibt sich aus der Anwen-
dung des Artikels 25 EBF kein Vorteil, weil die durch die
Richtlinie der Gemeinschaft vorgeschricbenen und mit
Artikel 71 Absatz 1 CIRC in portugiesisches Recht
umgesetzte Befreiung die normale steuerliche Behandlung
dieser Transaktion darstellt, die auch ohne die rechtswidrige
staatliche Beihilfe nach den einzelstaatlichen, mit dem
Gemeinschaftsrecht vereinbaren Vorschriften erfolgt wire.
Infolgedessen ist auch in diesem Fall keine Riickforderung
notwendig.

Die vierte Transaktion

Bei der vierten und letzten Transaktion handelt es sich um
die Gewinne, die aus der VerduRerung der Beteiligung der
CGD an der brasilianischen Bank ITAU, S A zwischen 2000
und 2003 erzielt wurden. Im Gegensatz zu den anderen
drei Vorgingen steht diese Transaktion nicht im Zusam-
menhang mit den Vereinbarungen zwischen der Gruppe
Champalimaud und BSCH.

Die eigentliche VerdufSerung fand in mehreren aufeinander
folgenden Transaktionen zwischen 2000 und 2003 statt.
Obwohl die portugiesischen Behorden anfiihren, dass diese
Transaktion iiber eine Holdinggesellschaft hitte vorge-
nommen werden konnen, wurde diese Vorgehensweise
zum Zwecke einer giinstigeren steuerlichen Behandlung, als
dies nach den allgemeinen Steuervorschriften vorgesehen
war, nicht tatsichlich geplant. Unter Beriicksichtigung der
Rechtssache Unicredito ist die Kommission der Auffassung,
dass die Anwendung der Steuerbefreiung zugunsten der
Holdinggesellschaften im vorliegenden Fall einer Neuer-
schaffung der Vergangenheit anhand hypothetischer
Umstinde gleichkommen wiirde. Die von den portugiesi-
schen Behorden vorgelegten Unterlagen zu den verschiede-
nen Phasen des Vorgangs waren nicht detailliert genug, um
Steuerneutralitit auch ohne Anwendung des Artikels 25
EBF feststellen zu konnen.

Die portugiesischen Behorden haben somit nicht nachge-
wiesen, dass der Betrag von 357,4 Mio. EUR zuziiglich
Zinsen, der sich durch Anwendung des effektiven Steuer-
satzes auf die tatsichlich erzielten Veriuferungsgewinne
ergibt, nicht zuriickzufordern ist.

VIL FAZIT

Die Kommission ist der Auffassung, dass Portugal mit der
Anwendung des Artikels 25 EBF gegen Artikel 88 Absatz 3

Richtlinie 90/434/EWG des Rates vom 23. Juli 1990 iiber das

gemeinsame Steuersystem fiir Fusionen, Spaltungen, die Einbringung
von Unternehmensteilen und den Austausch von Anteilen, die
Gesellschaften verschiedener Mitgliedstaaten betreffen (ABL L 225
vom 20.8.1990). Artikel 8 Absatz 1 sicht Folgendes vor: ,Die
Zuteilung von Anteilen am Gesellschaftskapital der iibernehmenden oder
erwerbenden Gesellschaft an einen Gesellschafter der einbringenden oder
erworbenen  Gesellschaft gegen Anteile an deren Gesellschaftskapital
aufgrund einer Fusion, einer Spaltung oder des Austauschs von Anteilen
darf fiir sich allein keine Besteuerung des Verduferungsgewinns dieses
Gesellschafters auslisen.
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EG-Vertrag verstoflen hat. Diese Beihilferegelung ist nicht
mit dem Gemeinsamen Markt vereinbar und muss ent-
sprechend den von Portugal eingegangenen Verpflichtun-
gen aufgehoben werden.

(69) Dieser Entscheidung, die die Regelung als solche betrifft, ist
unverziiglich nachzukommen, auch im Hinblick auf die
Riickforderung der im Rahmen der Regelung gewdahrten
Beihilfen. Die Moglichkeit, dass alle oder ein Teil der
gewdhrten Beihilfen in besonderen Fillen als mit dem
Gemeinsamen Markt vereinbar angesehen werden konnten,
bleibt davon unberiihrt.

(70) Die portugiesischen Behorden haben nachgewiesen, dass im
Falle der ersten drei Transaktionen eine Riickforderung
nicht erforderlich ist. Auf der Grundlage der von den
portugiesischen Behorden vorgelegten Informationen und
unbeschadet einer neuerlichen Beurteilung der einzelnen
Transaktionen aufgrund neuer Informationen ist demzu-
folge lediglich die Beihilfe zuriickzufordern, die im Zusam-
menhang mit den Gewinnen aus der Verduferung der
Beteiligung von CGD an der brasilianischen Bank ITAU, S.
A. gewihrt wurde.

HAT FOLGENDE ENTSCHEIDUNG ERLASSEN:

Artikel 1

Die von Portugal mit Artikel 25 EBF eingefiihrte staatliche
Beihilferegelung ist nicht mit dem Gemeinsamen Markt ver-
einbar.

Artikel 2

Die in Artikel 1 genannte Beihilferegelung ist von Portugal
aufzuheben.

Artikel 3

1. Portugal ergreift die erforderlichen Manahmen, um die in
Artikel 1 genannten rechtswidrig gewdhrten Beihilfen von den
Empfingern zuriickzufordern.

2. Die Riickforderung erfolgt unmittelbar und nach den im
einzelstaatlichen Recht vorgesehenen Verfahren, sofern diese eine
unmittelbare und wirksame Befolgung der Entscheidung ermog-
lichen.

3. Die Beihilfe wird zuziiglich der Zinsen zuriickgefordert, die
zwischen der Gewihrung der Beihilfe und der tatsichlichen
Riickforderung angefallen sind.

4. Die Zinsen werden auf der Grundlage des fur die
Berechnung des Subventionsdquivalents der Regionalbeihilfen
verwendeten Bezugssatzes berechnet.

Artikel 4

Portugal setzt die Kommission innerhalb von zwei Monaten nach
Bekanntgabe dieser Entscheidung die Mafnahmen mit, die
ergriffen wurden, um der Entscheidung nachzukommen. Dafiir
ist der Fragebogen in Anhang I der Entscheidung zu verwenden.

Artikel 5

Diese Entscheidung ist an Portugal gerichtet.

Briissel, den 4. Juli 2006.

Fiir die Kommission
Neelie KROES

Mitglied der Kommission
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