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Muutoksenhaku — Valtiontuet — Verosaatavasta luopuminen — Vapautus yhteisoverosta —
Yhtiopadoman korottaminen — Valtion toiminta markkinataloudessa toimivana asiantuntevana
yksityisena sijoittajana — Arviointiperusteet, joilla voidaan erottaa valtion toiminta osakkeenomistajana
ja julkiselle vallalle kuuluvien toimivaltuuksien kayttdjand — Vertailukohteena olevan yksityisen
sijoittajan madrittiminen — Yhdenvertaisen kohtelun periaate — Todistustaakka

Tuomion tiivistelma

1. Valtiontuki — Kdsite — Yksityinen sijoittaja -arviointiperusteen mukainen harkinta — Valtio, joka
on yrityksen osakkeenomistajana — Valtio, joka toimii julkisen vallan kiyttdjind —
Erottelu yksityinen sijoittaja -arviointiperusteen suhteen

(EY 87 artiklan 1 kohta)

2. Valtiontuki — Kisite — Yksityinen sijoittaja -arviointiperusteen mukainen harkinta —
Arviointi kaikkien riidanalaisen toimenpiteen ja sen asiayhteyden kannalta wmerkityksellisten
seikkojen perusteella — Jdsenvaltion velvollisuus toimittaa objektiiviset ja todennettavissa olevat
seikat, joista ilmenee sen toiminnan taloudellinen luonne

(EY 87 artiklan 1 kohta)

3. Valtiontuki — Kdisite — Tukea myoéntdvd jasenvaltio, joka on sellaisen julkisen yrityksen verovelan
velkoja ja ainoa osakkeenomistaja, jonka osakepddomaa on  korotettu Iluopumalla
verosaatavasta — Yksityinen sijoittaja -arviointiperusteen sovellettavuus

(EY 87 artiklan 1 kohta)

4.  Valtiontuki — Kdsite — Yksityinen sijoittaja -arviointiperusteen wmukainen harkinta —
Yksityinen sijoittaja -arviointiperusteen sovellettavuus verotuksellisiin toimenpiteisiin

(EY 87 artiklan 1 kohta)

1. Edellytykset, jotka toimenpiteen on téytettavd, jotta se kuuluisi EY 87 artiklassa tarkoitetun tuen
kasitteen piiriin, eivdt tdyty, jos tukea saanut julkinen yritys saattoi saada saman edun kuin etu, joka
sille annettiin valtion varoista, olosuhteissa, jotka vastaavat tavanomaisia markkinaedellytyksid, ja
julkisten yritysten osalta tdméa arviointi tehdddn ldhtokohtaisesti soveltamalla yksityinen sijoittaja
-arviointiperustetta.
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Kun tilanteessa, jossa valtio on sekd yhtion osakkeenomistaja ettd toimii julkisen vallan kayttdjing,
ratkaistaan kysymystd siitd, olisiko yksityinen sijoittaja, jonka tilanne vastasi mahdollisimman tarkasti
valtion tilannetta, toteuttanut saman toimenpiteen tavanomaisissa markkinaolosuhteissa, huomioon
otetaan ainoastaan edut ja velvollisuudet, jotka liittyvdat valtion tilanteeseen osakkeenomistajana, ja
valtioon julkisen vallan kayttdjana liittyvét edut ja velvollisuudet jatetaan huomiotta.

Valtiolla yrityksen osakkeenomistajana ja julkisen vallan kéyttdjand olevat roolit on erotettava
toisistaan. Nadin ollen, jotta vyksityinen sijoittaja -arviointiperustetta voidaan soveltaa, kyseisen
jasenvaltion on mydnnettivd osakkeenomistajan — ei julkisen vallan kayttdjan — ominaisuudessaan
taloudellinen etu omistamalleen yritykselle.

Yksityinen sijoittaja -arviointiperuste ei tillaisessa tilanteessa ole poikkeus, jota sovelletaan vain
jasenvaltion pyynnostd, kun EY 87 artiklan 1 kohdassa esitetyn yhteismarkkinoille soveltumattoman
valtiontuen kasitteen tunnusmerkisto tdyttyy. Kun tdtd arviointiperustetta voidaan soveltaa, se kuuluu
niihin seikkoihin, jotka komission on otettava huomioon vahvistaessaan tdllaisen valtiontuen
olemassaolon. Kun siis kdy ilmi, ettd yksityinen sijoittaja -arviointiperustetta voidaan soveltaa,
komission tehtdvdnd on pyytda kyseistd jasenvaltiota toimittamaan sille kaikki merkitykselliset tiedot
sen varmistamiseksi, tayttyvitko arviointiperusteen sovellettavuus- ja soveltamisedellytykset, ja
komissio voi kieltdaytya tutkimasta nditd tietoja vain, jos nédyttond esitetyt seikat on laadittu sen jalkeen,
kun paatos kyseessd olevan sijoituksen tekemisesté tehtiin.

(ks. 78-81, 103 ja 104 kohta)

2. Tilanteessa, jossa yrityksen osakkeenomistajana oleva jdsenvaltio vetoaa hallinnollisen menettelyn
kuluessa yksityinen sijoittaja -arviointiperusteeseen, sen on epéselvdssd tapauksessa osoitettava
kiistattomasti sekéd objektiivisten ja varmennettavissa olevien seikkojen perusteella, ettd toteutettu
toimenpide kuuluu sen osakkeenomistajan aseman piiriin. Naistd seikoista on selvisti ilmettdvd, ettd
kyseinen jdsenvaltio on ennen taloudellisen edun myontdmistd tai samanaikaisesti sen kanssa paattianyt
tehdd tosiasiallisesti toteutetulla toimenpiteelld sijoituksen méédrdysvallassaan olevaan julkiseen
yritykseen. Témdn suhteen voidaan edellyttdd muun muassa seikkoja, joista ilmenee, ettd paatos
perustuu taloudellisiin arviointeihin, jotka rinnastuvat arviointeihin, joita johdonmukaisesti toimiva
yksityinen sijoittaja, jonka tilanne vastaa mahdollisimman tarkasti kyseisen valtion tilannetta, olisi
laatinut ennen tdllaisen sijoituksen tekemistd arvioidakseen sen tulevan tuottavuuden.

Sitd vastoin kyseisen edun myontdmisen jalkeen laaditut taloudelliset arviot, kyseisen jdsenvaltion
toteuttaman sijoituksen todellisen tuottavuuden toteaminen jilkikdteen tai myohemmait perustelut
tosiasiallisesti valitusta toimintatavasta eivdt riitd osoittamaan sitd, ettd tdméd jasenvaltio olisi ennen
edun myontdmistd tai samanaikaisesti sen kanssa tehnyt tillaisen péadtoksen osakkeenomistajan
ominaisuudessaan. Jos jasenvaltio esittdd komissiolle vaaditunlaiset seikat, komission on suoritettava
kokonaisarviointi, jossa se kyseisen jdsenvaltion esittimien seikkojen lisdksi ottaa huomioon kaikki
tilanteessa merkitykselliset seikat, joiden perusteella se voi maarittdd, onko kyseessd oleva toimenpide
tehty jasenvaltion osakkeenomistajan vai julkisen vallan kéyttdjain ominaisuudessa. Téltd osin
merkityksellisid voivat olla erityisesti toimenpiteen luonne, kohde, asiayhteys ja tavoite sekd siihen
sovellettavat sddnnot.

(ks. 82—86 kohta)

3. EY 87 artiklan 1 kohdan mukaan jdsenvaltion myontdmad taikka valtion varoista muodossa tai
toisessa myonnetty tuki, jonka vaikutuksista kilpailu védristyy tai uhkaa védristyd, ei sovellu
yhteismarkkinoille, jos se vaikuttaa jdsenvaltioiden viliseen kauppaan. Yksityinen sijoittaja
-arviointiperusteen soveltamisella pyritddn médrittdmadn, onko valtion varoista julkiselle yritykselle
muodossa tai toisessa myonnetty taloudellinen etu vaikutustensa johdosta sellainen, ettd se vadristaa
tai uhkaa vaaristad kilpailua ja vaikuttaa jasenvaltioiden véliseen kauppaan.
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Edelld mainitulla maéraykselld ja kyseiselld arviointiperusteella pyritddn estdmaéén se, ettd tukea saavan
julkisen yrityksen taloudellinen tilanne olisi valtion varoista perdisin olevan toimen johdosta
edullisempi kuin sen kilpailijoiden. Tukea saavan julkisen yrityksen taloudellinen tilanne ei riipu siité
muodosta, jossa etu annetaan kaytettdvaksi, edun luonteesta riippumatta, vaan sen lopullisesti
hyvikseen saamasta maarasta.

Ensimmadisen oikeusasteen tuomioistuin ei ndin ollen tehnyt oikeudellista virhettd keskittyessddn
yksityinen sijoittaja  -arviointiperusteen sovellettavuutta koskevassa arvioinnissaan yrityksen
taloudellisen tilanteen paranemiseen ja kyseessd olevan toimenpiteen kilpailuvaikutuksiin, eikéd kyseisen
jasenvaltion kédyttdmien keinojen verotukselliseen luonteeseen.

Kun otetaan huomioon EY 87 artiklan 1 kohdalla ja yksityinen sijoittaja -arviointiperusteella tavoitellut
paamaarit, taloudellista etua — myds silloin, kun se on myonnetty verotuksellisilla keinoilla — on
arvioitava muun muassa yksityinen sijoittaja -arviointiperusteen valossa, jos mahdollisesti tarpeellisessa
kokonaisarvioinnissa ilmenee, ettd kyseinen jdsenvaltio on siitd huolimatta, ettd tilanteessa on kaytetty
tillaisia julkisen vallan piiriin kuuluvia keinoja, kuitenkin myontédnyt tidmén edun omistamansa
yrityksen osakkeenomistajan ominaisuudessa.

(ks. 88—92 kohta)

4. Yksityinen sijoittaja -arviointiperustetta voidaan soveltaa myos tilanteessa, jossa on kaytetty
luonteeltaan verotuksellisia keinoja. Jos oletetaan, ettd yksityinen sijoittaja ei olisi voinut tehdé valtion
toteuttaman kaltaista sijoitusta samankaltaisissa olosuhteissa, koska sen olisi pitinyt maksaa veroa ja
koska vain kyseinen valtio verotusvallan kayttdjané saattoi edelleen madréta kyseistd veroa vastaavista
madristd, on todettava yhtadltd, ettd kyseessd olevan kirjanpitotoimen perusteella veron olisi joutunut
maksamaan yrityksen tilanteessa oleva yksityinen yritys eiké yrityksen osakkeenomistaja.

Yksityinen sijoittaja -arviointiperusteen soveltaminen olisi siis esilld olevassa asiassa mahdollistanut sen
madrittamisen, olisiko yksityinen sijoittaja samankaltaisissa olosuhteissa sijoittanut maksettavaa veroa
vastaavan maddrén kyseisen yrityksen tilanteen kaltaisessa tilanteessa olevaan yritykseen.

Yksityiselle sijoittajalle aiheutuneen kustannuksen ja valtiolle sijoittajana aiheutuneen kustannuksen
vilinen mahdollinen ero ei estd yksityinen sijoittaja  -arviointiperusteen  soveltamista.
Arviointiperusteella voidaan nimenomaisesti maérittdd muun muassa tillaisen eron olemassaolo ja
ottaa se huomioon arvioitaessa, tiyttyviatko tdmén arviointiperusteen mukaiset edellytykset.

(ks. 94-96 ja 98 kohta)
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