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UNIONIN TUOMIOISTUIMEN TUOMIO (toinen jaosto)

26 pdivand maaliskuuta 2020*

Muutoksenhaku — Valtiontuki — Pddomasijoitus ja valtiontakaukset — Valtiontuen késite —
Edun kasite — Yksityinen toimija -periaate — Yksityinen sijoittaja -arviointiperuste —
Euroopan komissiolle kuuluva velvollisuus tutkia asia huolellisesti ja puolueettomasti —
Tuomioistuinvalvonta — Todistustaakka — Vaikeuksissa olevan yrityksen kasite —
Valtiontuesta yritysten pelastamiseksi ja rakenneuudistukseksi annetut suuntaviivat —
Takauksia koskeva tiedonanto — Vuoden 2011 tilapéiset valtiontukipuitteet — Takaisin perittdvén tuen
madrd — Komissiolle ja unionin yleiselle tuomioistuimelle kuuluvat perusteluvelvollisuudet

Asiassa C-244/18 P,

jossa on kyse Euroopan unionin tuomioistuimen perussddnnon 56 artiklan nojalla 4.4.2018 tehdysta
valituksesta,

Larko Geniki Metalleftiki kai Metallourgiki AE, kotipaikka Ateena (Kreikka), edustajinaan
L. Drillerakis, E. Rantos, N. Korogiannakis, I. Soufleros, E. Triantafyllou ja G. Psaroudakis, dikigoroi,

valittajana,
ja jossa muuna osapuolena on
Euroopan komissio, asiamiehiniin E. Gippini Fournier ja A. Bouchagiar,
vastaajana ensimmadisessd oikeusasteessa,
UNIONIN TUOMIOISTUIN (toinen jaosto),

toimien kokoonpanossa: jaoston puheenjohtaja A. Arabadjiev (esittelevd tuomari) sekd tuomarit
P. G. Xuereb ja T. von Danwitz,

julkisasiamies: H. Saugmandsgaard Qe,

kirjaaja: A. Calot Escobar,

ottaen huomioon kirjallisessa kasittelyssa esitetyn,

kuultuaan julkisasiamiehen 24.10.2019 pidetyssd istunnossa esittdman ratkaisuehdotuksen,

on antanut seuraavan

* Oikeudenkayntikieli: kreikka.
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tuomion

Kasiteltavassa valituksessa Larko Geniki Metalleftiki kai Metallourgiki AE (jaljempanéd Larko) vaatii
kumoamaan unionin yleisen tuomioistuimen tuomion 1.2.2018, Larko v. komissio (T-423/14,
EU:T:2018:57; jaljempéna valituksenalainen tuomio), jolla tdma hylkasi Larkon kanteen, jossa vaadittiin
valtiontuesta SA.34572 (13/C) (ex 13/NN), jonka Kreikka on myontédnyt Larko General Mining &
Metallurgical Company SA -yhtidlle, 27.3.2014 annetun komission paatoksen 2014/539/EU (JO 2014,
L 254, s. 24, jaljempéna riidanalainen paatos) kumoamista.

Asiaa koskevat oikeussdinnot

Pelastamista ja rakenneuudistusta koskevat suuntaviivat

Valtiontuesta vaikeuksissa olevien yritysten pelastamiseksi ja rakenneuudistukseksi annettujen yhteison
suuntaviivojen (EUVL 2004, C 244, s. 2; jdljempdnd pelastamis- ja rakenneuudistussuuntaviivat)
9-11 kohdassa todetaan seuraavaa:

779.

10.

11.

Vaikeuksissa olevalle yritykselle ei ole vyhteison maéédritelmad. Komissio katsoo ndissd
suuntaviivoissa kuitenkin, ettd kyse on vaikeuksissa olevasta yrityksestd, jos yritys ei pysty omilla
taikka omistajilta/osakkailta tai luotonantajilta saaduilla varoilla pysdyttiméan tappiollista
kehitystd, joka johtaa lihes varmasti yrityksen toiminnan loppumiseen lyhyelld tai keskipitkalla
aikavililld, jos viranomaiset eivit puutu tilanteeseen.

Yritys katsotaan periaatteessa ndissd suuntaviivoissa tarkoitetuksi vaikeuksissa olevaksi yritykseksi

sen koosta riippumatta seuraavissa olosuhteissa:

a) jos kyse on yhtiostd, jonka osakkaiden vastuu on rajattu — — ja joka on menettinyt yli puolet
merkitystd padomastaan — — ja yli neljdnnes pddomasta on menetetty viimeksi kuluneiden
12 kuukauden aikana; tai

b) jos kyse on yhtiostd, jossa ainakaan joidenkin osakkaiden vastuuta ei ole rajattu — — ja joka on
menettanyt yli puolet kirjanpidon mukaisista omista varoistaan ja yli neljannes varoista on
menetetty viimeksi kuluneiden 12 kuukauden aikana; tai

c) jos se yhtiomuodosta riippumatta tayttdad kansallisessa lainsddddanndssa vahvistetut edellytykset
yhtion asettamiselle yleistaytintoonpanomenettelyyn maksukyvyttémyyden vuoksi.

Vaikka mikddn 10 kohdassa esitetyistd olosuhteista ei ole kasilld, yrityksen voidaan silti katsoa
olevan vaikeuksissa, etenkin jos vaikeuksissa olevan yrityksen tavanomaiset merkit, kuten kasvavat
tappiot, liikevaihdon supistuminen, varastojen kasvu, ylikapasiteetti, tulorahoituksen
pienentyminen, lisddntyvd  velkaantuminen, korkokustannusten nousu ja nettoarvon
heikentyminen tai sen katoaminen, ovat nahtdvissd. Yritys voi pahimmassa tapauksessa menettaa
maksukykynsd tai joutua maksukyvyttomyytensd vuoksi kansallisen lainsdéddannon mukaiseen
yleistaytdntoonpanomenettelyyn. Talloin nditd suuntaviivoja sovelletaan téllaisen menettelyn
yhteydessd yrityksen toiminnan jatkamiseen johtavaan tukeen. Yritys voidaan kuitenkin katsoa
tukikelpoiseksi vasta kun on varmistettu, ettei yritys kykene saneeraukseen omilla taikka
omistajiltaan/osakkailtaan tai markkinaldhteistd saaduilla varoilla.”
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Takauksia koskeva tiedonanto

[SEUT 107] ja [SEUT 108] artiklan soveltamisesta valtiontukiin takauksina annetun komission
tiedonannon (EUVL 2008, C 155, s. 10; jdljempand takauksia koskeva tiedonanto) 2.1 kohdan
kolmannessa alakohdassa todetaan seuraavaa:

"Epéselvyyksien valttdmiseksi valtion varojen osallisuus olisi siten selvitettdvd valtiontakausten
yhteydessd. Valtiontakauksesta saatava hyoty on se, ettd valtio vastaa takaukseen liittyvésta riskista.
Tallaisesta valtion ottamasta riskistd peritddn tavallisesti asianmukainen takausmaksu. Jos valtio
luopuu téllaisesta maksusta kokonaan tai osittain, yritys hyotyy ja samalla kulutetaan valtion varoja.
Siten kyseessd voi olla [SEUT 107 artiklan] 1 kohdan mukainen valtiontuki, vaikka kavisi ilmi, ettei
valtio joutuisi maksamaan takaamaansa maarad. Tuen myontdminen tapahtuu, kun takaus annetaan, ei
silloin kun vaaditaan takaussuoritusta tai kun suoritetaan takaussitoumuksen mukaisia maksuja.
Takausta myonnettdessd on arvioitava, onko takaus valtiontukea ja jos on, mikd on tuen maara.”

Tiedonannon 3.2 kohdan a ja d alakohdassa todetaan seuraavaa:

"Komissio katsoo, ettd kaikkien seuraavien edellytysten tdyttyminen riittdd osoittamaan, ettei
yksittdinen valtiontakaus ole valtiontukea.

a) Lainanottaja ei ole taloudellisissa vaikeuksissa.

[Pelastamis- ja rakenneuudistussuuntaviivojen] maéritelméd olisi sovellettava péddtettdessd, onko
lainanottajan katsottava olevan taloudellisissa vaikeuksissa — —. Pk-yritysten, jotka on perustettu
alle kolme vuotta sitten, ei tdssd tiedonannossa katsota olevan vaikeuksissa olevia yrityksié.

d) Takauksesta maksetaan markkinaperusteinen hinta.

Kuten 2.1 kohdassa todetaan, valtion ottamasta riskistd olisi yleensd perittdvd takauksen tai
vastatakauksen kohteena olevaan madédrddn perustuva asianmukainen takausmaksu. Kun
takauksesta maksettu hinta on véhintdan yhta korkea kuin vastaava rahoitusmarkkinoilla esiintyva
takauksen viitemaksu, takaus ei ole tukea.

Jos rahoitusmarkkinoilta ei 10ydy vastaavaa takauksen viitemaksua, taatun lainan
kokonaiskustannusta, mukaan lukien lainan korko ja takausmaksu, on verrattava vastaavan
takaamattoman lainan markkinahintaan.

Molemmissa tapauksissa vastaavan markkinahinnan méarittdmiseksi on otettava huomioon
takauksen ja siihen liittyvdn lainan ominaispiirteet. Néihin kuuluvat rahoitustoimen madard ja
kesto, lainanottajan antama vakuus ja muut tiedot, jotka vaikuttavat takaisinperintdasteen
arviointiin, maksulaiminlyontien todennékdisyys lainanottajan taloudellisen tilanteen vuoksi, sen
toimiala ja ndkymit sekd muut taloudelliset olosuhteet. Tamidn analyysin olisi erityisesti
mahdollistettava lainanottajan luokittelu riskiluokituksen pohjalta. Tamén luokittelun voi suorittaa
kansainvilisesti tunnustettu luokituslaitos tai, jos mahdollista, lainan myontévan pankin kayttama
sisdinen luokituselin. Tédssd suhteessa komissio viittaa yhteyteen luokituksen ja kansainvilisten
rahoituslaitosten suorittaman oletusluokituksen vilillda. Kansainvilisten rahoituslaitosten tyon
tulokset ovat julkista tietoa ——. Sen arvioimiseksi, onko takausmaksu markkinahintojen
mukainen, jasenvaltio voi suorittaa vertailun hinnoista, joita saman luokituksen saaneet yritykset
markkinoilla ovat maksaneet.

Siten komissio ei hyvdksy takausmaksua, jolle on asetettu kiinted hinta vastaamaan yleistd
toimialan standardia.”
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Kyseisen tiedonannon 3.6 kohdassa tdsmennetddn seuraavaa:

"Jos jokin 3.2-3.5 kohdassa esitetyistd edellytyksistd ei tdyty, se ei tarkoita, ettd takaus tai
takausjédrjestelmé katsottaisiin automaattisesti valtiontueksi. Jos on epéselvid, katsotaanko suunniteltu
takaus tai takausjdrjestelma valtiontueksi, siitd olisi ilmoitettava komissiolle.”

Takauksia koskevan tiedonannon 4.1 kohdan ensimmdisen ja toisen alakohdan sekd kolmannen
alakohdan a alakohdassa todetaan seuraavaa:

"Kun yksittdinen takaus tai takausjdrjestelma ei ole markkinataloussijoittajaperiaatteen mukainen, sen
katsotaan olevan valtiontukea. Siten valtiontuen osuus on madriteltavd, jotta voidaan tarkistaa,
voidaanko tuki katsoa kuuluvaksi tietyn valtiontukia koskevan poikkeuksen piiriin. Periaate on, ettd
valtiontukiosuudeksi katsotaan yksittdisend tai jédrjestelmdn kautta myonnetyn takauksen oikean
markkinahinnan ja toimenpiteestd varsinaisesti maksetun hinnan vélinen erotus.

Tuloksena syntyvit vuosittaiset avustusekvivalentit olisi diskontattava nykyarvoonsa viitekorkoa
kayttdmalld ja laskettava sitten yhteen kokonaisavustusekvivalentin selville saamiseksi.

Laskiessaan takauksen tukiosuutta komissio kiinnittdd erityistd huomiota seuraaviin tekijoihin:

a) Yksittdiset takaukset: Onko lainanottaja taloudellisissa vaikeuksissa? Sulkevatko takausjérjestelmédan
osallistumista koskevat edellytykset pois mahdollisuuden, ettd téllaiset yritykset osallistuisivat
sithen? (Katso yksityiskohtaiset tiedot 3.2 kohdan a alakohdassa.)

Komissio huomauttaa, ettd vaikeuksissa olevien yritysten kohdalla markkinatalouden ehdoin
toimiva takaaja, jos sellainen loytyisi, veloittaisi takauksen myontdmishetkelld suuren maksun
maksukyvyttomyysoletuksen takia. Jos todennékoisyys sille, ettd lainanottaja ei voi maksaa lainaa
takaisin, nousee erityisen korkeaksi, tdllaista markkinahintaa ei ehkd ole, ja poikkeuksellisissa
olosuhteissa takauksen tukiosuus voi osoittautua yhtd korkeaksi kuin summa, joka tosiasiallisesti
takauksella katetaan.”

Vuoden 2011 tilapdiset valtiontukipuitteet

Tilapdisistd unionin puitteista valtiontukitoimenpiteille rahoituksen saatavuuden turvaamiseksi
taménhetkisessd finanssi- ja talouskriisissdé annetun komission tiedonannon (EUVL 2011, C 6, s. 5;
jaljempéand vuoden 2011 tilapdiset valtiontukipuitteet) 2.3 kohdan ensimmaisesséd alakohdassa ja toisen
alakohdan f ja i alakohdassa todetaan seuraavaa:

"Rahoituksen saannin parantamiseksi ja pankkien tdiménhetkisen riskinoton vélttimisen vahentédmiseksi
tuetut lainatakaukset, joilla voitaisiin helpottaa yritysten rahoituksen saantia rajoitetun ajan, voivat olla

sopiva ja hyvin kohdennettu ratkaisu.

Komissio pitdd tallaista valtiontukea sisamarkkinoille soveltuvana [SEUT] 107 artiklan 3 kohdan
b alakohdan nojalla, jos kaikki seuraavat edellytykset tayttyvat:

f) Takaus voi olla laina-aikana enintdidn 80 prosenttia lainasta.

i) Vaikeuksissa  olevat yritykset [sellaisina kuin ne on maddritelty pelastamis- ja
rakenneuudistussuuntaviivoissa] eivat kuulu toimenpiteen soveltamisalaan.”
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Vuoden 2011 tilapédisten valtiontukipuitteiden liitteessd on taulukko, joka koskee tilapdisten puitteiden
safe harbour -maksuja peruspisteind suhteessa Standard & Poor’s -luokituslaitoksen luokitusryhméén.

Asian tausta
Oikeusriidan vaiheet on tiivistetty valituksenalaisen tuomion 1-14 kohdassa seuraavasti:

”1 [Larko] on lateriittimalmin louhintaan ja jalostukseen, ruskohiilen louhintaan ja ferronikkelin ja
sivutuotteiden tuotantoon erikoistunut suuryritys.

2 Se perustettiin vuonna 1989 uudeksi yritykseksi Hellenic Mining and Metallurgical SA:n
purkamisen  jdlkeen. Pddasian  tosiseikkojen  tapahtuma-aikaan  Larkolla oli  kolme
osakkeenomistajaa, joiden osuudet jakautuivat siten, ettd Kreikan valtio omisti yksityisen
rahoituslaitoksen Hellenic Republic Asset Development Fundin vilityksella 55,2 prosenttia,
National Bank of Greece SA (jaljempdand ETE) 33,4 prosenttia ja Public Power Corporation
(Kreikan suurin sahkontuotantoyhtio, jossa valtio on enemmistdosakkaana) 11,4 prosenttia yhtion
osakkeista.

3 Hellenic Republic Asset Development Fund ilmoitti maaliskuussa 2012 — — komissiolle Larkoa
koskevasta yksityistimisohjelmasta.

4  Komissio kdynnisti huhtikuussa 2012 oma-aloitteisesti alustavan tutkinnan, jossa se tarkasteli tata
yksityistamistéd valtiontukisddntdjen kannalta.

5 Tutkinnan kohteena olivat seuraavat kuusi toimenpidetta:

— ensimmdinen toimenpide koski yhtdaltd Larkon ja sen suurimpien velkojien vuonna 1998
tekemada luottojdrjestelysopimusta, jonka mukaan Larkon velat ndille velkojille oli maara hoitaa
6 prosentin vuosikorolla, ja toisaalta sitd, ettd Kreikan valtio jitti periméttd tdmin velan
(jaljempand toimenpide 1);

— toinen toimenpide koski Kreikan valtion vuonna 2008 myontdméd takausta ATE-pankin
Larkolle antamalle 30 miljoonan euron lainalle (jaljempénd toimenpide 2 ——). Tama takaus
kattoi 100 prosenttia lainasta enintddn kolmen vuoden ajan, ja takauspreemio oli 1 prosentti
vuodessa;

— kolmas toimenpide koski Larkon hallituksen vuonna 2009 ehdottamaa 134 miljoonan euron
osakepddoman lisdystd, jonka yhtion kolme osakkeenomistajaa hyviaksyivit ja johon Kreikan
valtio osallistui tdysiméérdisesti ja ETE osittain (jaljempéna toimenpide 3 — -);

— neljdas toimenpide oli valtion vuonna 2010 toistaiseksi myontaimd takaus ETE:n
takaussitoumukseen Larkon noin 10,8 miljoonan euron lainalle; kyseinen takaus kattoi koko
takaussitoumuksen, ja takauspreemio oli 2 prosenttia vuodessa (jiljempdnd toimenpide 4 — -).
Takaussitoumus oli vakuutena Areios Pagosin (ylin tuomioistuin, Kreikka) paattamaélle Efeteio
Athinonin (Ateenan ylioikeus, Kreikka) tuomion, jolla vahvistettiin Larkon 10,8 miljoonan
euron velka erdille sen velkojalle, taytdntoonpanon lykkadmiselle;

— viides toimenpide koski takaussitoumuksia, joilla korvattiin kreikkalaisen tuomioistuimen

padtokselld velvoite maksaa ennakolta 25 prosenttia verotuksellisesta sakosta (jaljempdna
toimenpide 5);
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— kuudes toimenpide koski valtion vuonna 2011 myontamié kahta takausta ATE-pankilta otetuille
kahdelle lainalle, joiden maéédrdt olivat 30 ja 20 miljoonaa euroa; takaukset kattoivat lainat
sataprosenttisesti, ja takauspreemio oli 1 prosentti vuodessa (jdljempané toimenpide 6 — —).

6 Tutkinnan aikana komissio pyysi Kreikan viranomaisilta lisdtietoja, jotka ne toimittivat vuosina
2012 ja 2013. Komission yksikoiden ja Kreikan viranomaisten kesken jarjestettiin myos joitakin
tapaamisia.

7  Komissio aloitti 6.3.2013 tekemaélldan paatoksella (EUVL 2013, C 136, s. 27; jaljempand menettelyn
aloittamista koskeva padtos) SEUT 108 artiklan 2 kohdan mukaisen muodollisen
tutkintamenettelyn, joka koski valtiontukea SA.34572 (13/C) (ex 13/NN).

8 SEUT 108 artiklan 2 kohdassa tarkoitetun menettelyn aikana komissio pyysi Kreikan viranomaisia
ja asian muita osapuolia esittdmédn huomautuksensa edelld timén tuomion 5 kohdassa mainituista
toimenpiteistd. Kreikan viranomaiset esittivit huomautuksensa 30.4.2013; komissio ei saanut
huomautuksia asian muilta osapuolilta.

9 Komissio teki 27.3.2014 [riidanalaisen paatoksen].

10 Komissio katsoi riidanalaisessa paatoksessa aluksi, ettd Larko oli kyseessd olevien kuuden
toimenpiteen hyviksymisajankohtana ollut [pelastamis- ja rakenneuudistussuuntaviivoissa]
tarkoitettu vaikeuksissa oleva yritys.

11 Edelld tdimén tuomion 5 kohdassa mainittuja toimenpiteitd arvioidessaan komissio ensinndkin
totesi, ettd toimenpiteet 2—4 ja 6 olivat SEUT 107 artiklan 1 kohdassa tarkoitettua valtiontukea,
ettd ndihin toimenpiteisiin oli ryhdytty SEUT 108 artiklan 3 kohdan mukaisten ilmoittamista ja
taytantoonpanokieltoa koskevien velvollisuuksien vastaisesti ja ettd toimenpiteet olivat
sisamarkkinoille soveltumatonta tukea, joka oli perittavéd takaisin [SEUT 108] artiklan soveltamista
koskevista yksityiskohtaisista sddnnoistd 22.3.1999 annetun neuvoston asetuksen (EY) N:o 659/1999
(EYVL 1999, L 83, s. 1) 14 artiklan 1 kohdan mukaisesti.

12 Komissio myos totesi, ettd — — toimenpiteet 1 ja 5 [ —] eivit olleet valtiontukea.

13 Riidanalaisen paatoksen padtososassa sdddetddn seuraavaa:

2 artikla
Yhteensd 135 820 824,35 euron valtiontuki, jonka Kreikka myonsi [SEUT] 108 artiklan 3 kohdan
vastaisesti [Larkolle] takaussitoumuksina vuosina 2008, 2010 ja 2011 seké osallistumalla yrityksen
padomanlisdykseen vuonna 2009, ei sovellu sisamarkkinoille.

3 artikla

1. Kreikan on perittdvé tuensaajalta takaisin 2 artiklassa tarkoitettu sisimarkkinoille soveltumaton tuki.

2. Takaisinperittiavistdi summista on maksettava korkoa siitd péivastd alkaen, jona tuki asetettiin
tuensaajan kéyttoon, sen tosiasialliseen takaisinperintddn asti.
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6 artikla
Tama péadatos on osoitettu Helleenien tasavallalle.”

14 Riidanalaisen paatoksen liitteessdé annetaan ’tiedot maksetuista, takaisinperittdvistd ja
takaisinperityistd tukimaaristd’. Se on seuraavanlainen:

Tuensaaja — Maksetun tuen Takaisin perittavd | Jo takaisin perityn tuen kokonaismééra
toimenpide kokonaismaéra kokonaismadra
(pddoma)
Pddoma Korko
Lar[k]o — 30000 000 30000 000 0 0

toimenpide 2

Lar[k]o — 44999 999,40 44999 999,40 0 0
toimenpide 3

Lar[k]o — 10 820 824,95 10 820 824,95 0 0
toimenpide 4

Lar[k]o — 50000 000 50 000 000 0 0
toimenpide 6

Menettely unionin yleisessid tuomioistuimessa ja valituksenalainen tuomio

Larko nosti unionin yleisen tuomioistuimen kirjaamoon 6.6.2014 toimittamallaan kannekirjelmalla
kanteen, jossa vaadittiin kumoamaan riidanalainen p&étos ja palauttamaan sille korkoineen mika
tahansa rahamaddrd, joka siltd oli mahdollisesti peritty takaisin suoraan tai epédsuorasti pantaessa
tdytdntoon riidanalaista paatosta.

Larko esitti kanteensa tueksi kolme kanneperustetta, joista ensimmadinen koski sitd, ettd komissio teki
virheen, kun se totesi toimenpiteet 2—4 ja 6 sisimarkkinoille soveltumattomaksi valtiontueksi, toinen
sitd, ettd riidanalaisesta péaitoksestd puuttuivat perustelut, ja kolmas, joka esitettiin toissijaisesti, sitd,
ettd komissio madritti takaisin perittdvdn tuen madaaran virheellisesti kyseisten toimenpiteiden osalta ja
madrési tuen perittdvaksi takaisin Euroopan unionin perusperiaatteiden vastaisesti.

Unionin yleinen tuomioistuin hylkési valituksenalaisella tuomiolla kanteen kokonaisuudessaan ja
velvoitti Larkon korvaamaan oikeudenkéyntikulut.

Asianosaisten vaatimukset

Larko vaatii, ettd unionin tuomioistuin kumoaa valituksenalaisen tuomion, palauttaa asian unionin
yleiseen tuomioistuimeen ja péittdd oikeudenkayntikuluista myohemmin.

Komissio vaatii, ettd unionin tuomioistuin hylkdd valituksen ja velvoittaa Larkon korvaamaan
oikeudenkéyntikulut.
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Valituksen tarkastelu

Larko esittdd valituksensa tueksi nelja valitusperustetta, joista ensimmadinen koskee yksityinen sijoittaja
-arviointiperusteen virheellistd soveltamista ja valituksenalaisen tuomion puutteellisia perusteluita,
toinen taloudellisen edun kasitteen virheellistd tulkintaa ja kyseisen tuomion puutteellisia perusteluita,
kolmas toimenpiteen 6 sisaimarkkinoille soveltuvuuden arvioinnissa tapahtuneita oikeudellisia virheita
ja kyseisen tuomion puutteellisia perusteluita sekd neljds toimenpiteiden 2, 4 ja 6 osalta takaisin
perittivdn tuen mddrdn maddrittimisen arvioinnissa tapahtuneita oikeudellisia virheitd ja mainitun
tuomion puutteellisia perusteluita.

Ensimmdinen valitusperuste, joka koskee yksityinen sijoittaja -arviointiperusteen virheellistd
soveltamista ja valituksenalaisen tuomion puutteellisia perusteluita

Asianosaisten perustelut

Larko vaittda ensimmadiseksi, ettd unionin yleinen tuomioistuin sovelsi virheellisesti yksityinen sijoittaja
-arviointiperustetta, kun se katsoi valituksenalaisen tuomion 117 ja 118 kohdassa, ettei Larko ollut
esittanyt toimenpidettd 3 edeltdviltd ajalta mitddn ndyttod, joka osoittaisi, ettd Kreikan valtio olisi talla
toimenpiteella pyrkinyt hankkimaan enemmistdosuuden tidmén yhtion osakekannasta voidakseen
aloittaa sen myynnin tai ettd tdllainen hankkiminen olisi edistdnyt mainittua myyntid. Varmistamalla
vaikeuksissa olevan yrityksensd toiminnan jatkumisen ja ndin ollen mahdollisuuden sen myyntiin
asiantunteva yksityinen sijoittaja nimittdin rajoittaa kyseisen vyrityksen konkurssista aiheutuvaa
vahinkoa.

Toiseksi Larko viittdd, ettd on virheellistd katsoa, ettei kyseisen yhtion yksityistamisen kéynnistamista,
joka tapahtui valittomaésti toimenpiteen 3 jilkeen, voida ottaa huomioon sen vuoksi, ettd se tapahtui
kyseisen toimenpiteen jilkeen. Koska kyseisen yhtion myynti ei voinut tapahtua ennen kyseisté
toimenpidettd, silld, ettei Kreikan valtio ollut ilmaissut aikomustaan menetelld ndin, ei ole Larkon
mukaan merkitystd. Toimenpiteen 3 ja mainitun yksityistimisen kdynnistdmisen vilinen erottamaton
taloudellinen yhteys ilmenee nimittdin niiden ajallisesta ldheisyydesta.

Kolmanneksi liiketoimintasuunnitelman ja kaikkien sellaisten seikkojen puuttuminen, jotka osoittavat,
ettd Kreikan valtio oli arvioinut Larkon pitkdn aikavilin kannattavuutta, ei Larkon mukaan myoskadn
riitd perusteeksi unionin yleisen tuomioistuimen tekemdélle arvioinnille yksityinen sijoittaja
-arviointiperusteen soveltamisesta, koska tdllainen sijoittaja saattoi kohtuudella katsoen tehda
sijoituksia ilman liiketoimintasuunnitelmaa — ei sen vuoksi, ettd se tavoittelisi voittoa pitkalla
aikavililld vaan mahdollistaakseen yrityksen myynnin.

Neljanneksi Larko katsoo, ettd unionin yleinen tuomioistuin kaénsi todistustaakan tarkistaessaan, ettei
komission arviointi ollut ilmeisen virheellinen, koska sen mukaan on komission tehtdva osoittaa, etté
oli ilmeistd, etteivat yksityinen sijoittaja -arviointiperusteen soveltamisedellytykset tdyttyneet.
Oikeuskaytainnon mukaan tdtd vaatimusta sovelletaan nimittdin kaikkiin yksityinen toimija -periaatteen
ilmentymiin, eikéd se mitenkéén rajoitu yksityinen velkoja -arviointiperusteen méaarilliseen ndkokohtaan.

Joka tapauksessa unionin yleisen tuomioistuimen olisi pitdnyt paitsi tutkia esitettyjen todisteiden
aineellinen paikkansapitdvyys, luotettavuus ja johdonmukaisuus, myos tarkistaa, sisalsivatké ndma
todisteet kaikki ne merkitykselliset seikat, jotka monitahoisen taloudellisen tilanteen arvioinnissa on
otettava huomioon, ja olivatko ne omiaan tukemaan niistd tehtyjda padtelmia. Jéttdessddn ottamatta
huomioon péddomankorotuksen taloudellisen merkityksen, unionin yleinen tuomioistuin kieltaytyi
Larkon mukaan ottamasta huomioon seikkoja, jotka olivat olennaisia yksityinen sijoittaja
-arviointiperusteen soveltamisedellytysten arvioinnissa, ja se teki ndin ollen oikeudellisen virheen.
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Viidenneksi Larko katsoo, ettd valituksenalaisen tuomion 120 kohtaan siséltyvit toteamukset, joiden
mukaan ETE osallistui pddomankorotukseen valtion osuutta pienemmalld osuudella ja kirjasi
osakekantaa koskevan omistusosuutensa kirjanpidollisen arvon nollaksi, eivdt millddn tavoin tee
tyhjéaksi sitd, ettd yksityinen sijoittaja oli paattanyt sijoittaa samanaikaisesti valtion kanssa merkittavin
summan sdilyttddkseen huomattavan vihemmistdosuuden Larkossa tdméan yksityistamistd varten.
Naissd olosuhteissa ei siis voida pitdd ilmeisend, ettei Larko olisi saanut vastaavaa sijoitusta yksityiselta
sijoittajalta.

Kuudenneksi Larko vaittdd, ettei unionin yleinen tuomioistuin vastannut sen toissijaisesti esittdmaan
vditteeseen, jonka mukaan valtion osallistumisesta osakepddoman korottamiseen ei seurannut, ettd
Larkolle olisi myonnetty etua ainakaan siihen méérédén asti, joka on tarpeen, jotta valtio voisi sailyttaa
saman omistusosuuden kyseisessa yrityksessa.

Komissio kiistda Larkon vaitteet.

Unionin tuomioistuimen arviointi asiasta

Ensimmadiselld vaitteellddn Larko riitauttaa aineellisesti ja vetoamatta selvitysaineiston vaaristyneelld
tavalla huomioon ottamiseen unionin yleisen tuomioistuimen valituksenalaisen tuomion 117
ja 118 kohdassa yksinomaisen toimivaltansa mukaisesti tekemén tosiseikkoja koskevan arvioinnin,
jonka mukaan Larko ei ole osoittanut, ettd Kreikan valtio hankki enemmistéosuuden Larkon
osakekannasta kyseisen yhtion myyntia varten, eikd se ole myoskéddn osoittanut, ettd tdmd hankinta
olisi edistdnyt mainittua myyntia.

Unionin tuomioistuimen vakiintuneen oikeuskaytdnnén mukaan on kuitenkin niin, ettd unionin yleisen
tuomioistuimen harjoittama tosiseikkojen arviointi ei sitd tilannetta lukuun ottamatta, ettd kyseiselle
tuomioistuimelle esitetty selvitys otetaan huomioon védristyneelld tavalla, ole oikeuskysymys, joka
sellaisenaan kuuluu unionin tuomioistuimen harjoittaman valvonnan piiriin (tuomio 30.9.2003,
Freistaat Sachsen ym. v. komissio, C-57/00 P ja C-61/00 P, EU:C:2003:510, 102 kohta
oikeuskaytantoviittauksineen).

Tastd seuraa, ettd ensimmadinen véite on jatettavd tutkimatta.

Toiseksi Larko viittdd, ettd Kreikan valtion tavoite helpottaa sen yksityistaimistd on pédteltava Kreikan
viranomaisten toimenpiteen 3 jilkeen toteuttamista toimenpiteistd erityisesti niiden ajallisen
laheisyyden vuoksi ja ettd liiketoimintasuunnitelman ja kaikkien sellaisten seikkojen puuttuminen, jotka
osoittavat, ettd Kreikan valtio oli arvioinut Larkon pitkdn aikavilin kannattavuutta, ei riitd perusteeksi
arvioinnille, jonka wunionin yleinen tuomioistuin teki yksityinen sijoittaja -arviointiperusteen
soveltamisesta.

Taltd osin on muistutettava, ettd ratkaistaessa kysymystd siitd, olisiko yksityinen toimija toteuttanut
saman toimenpiteen tavanomaisissa markkinaolosuhteissa, on otettava huomioon tillainen toimija,
jonka tilanne vastaa mahdollisimman tarkasti valtion tilannetta (ks. vastaavasti tuomio 6.3.2018,
komissio v. FIH Holding ja FIH Erhvervsbank, C-579/16 P, EU:C:2018:159, 55 kohta
oikeuskaytdntoviittauksineen).

Komission on tédssd yhteydessa tehtavd kokonaisarviointi, jossa se ottaa huomioon kaikki tilanteessa
merkitykselliset seikat, joiden perusteella se voi maarittdd, olisiko ilmeistd, ettei tuen saanut yritys olisi
saanut vastaavia helpotuksia téllaiselta yksityiseltd toimijalta (ks. vastaavasti tuomio 24.1.2013, Frucona
Kosice v. komissio, C-73/11 P, EU:C:2013:32, 73 kohta).
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Téssd yhteydessd merkityksellisend on pidettidva kaikkea sellaista tietoa, joka voi huomattavalla tavalla
vaikuttaa tavanomaisen varovaisen ja huolellisen yksityisen toimijan, jonka tilanne on mahdollisimman
lahella valtion tilannetta, paatosprosessiin (ks. vastaavasti tuomio 24.1.2013, Frucona Kosice v.
komissio, C-73/11 P, EU:C:2013:32, 78 kohta ja tuomio 21.3.2013, komissio v. Buczek Automotive,
C-405/11 D, ei julkaistu, EU:C:2013:186, 54 kohta).

Tastd seuraa, ettd yksityinen toimija -arviointiperusteen soveltamiseksi merkityksellisid ovat ainoastaan
kyseessd olevan toimenpiteen toteuttamispddtoksen tekemishetkelld kaytettavissa olleet seikat ja
vallinneet kehitysnakymidt (ks. vastaavasti tuomio 5.6.2012, komissio v. EDF, C-124/10 P,
EU:C:2012:318, 105 kohta).

Kyseisen toimenpiteen toteuttamisajankohdan jélkeisia seikkoja ei voida ottaa huomioon sovellettaessa
yksityinen toimija -periaatetta (ks. vastaavasti tuomio 30.11.2016, komissio v. Ranska ja Orange,
C-486/15 P, EU:C:2016:912, 139 kohta).

Unionin tuomioistuin on tosin todennut, ettd koska valtion toimenpiteet ovat muodoltaan erilaisia ja
niitd on analysoitava niiden vaikutusten perusteella, ei voida sulkea pois sitd, ettd useampia valtion
perdkkdisia toimenpiteitd on pidettavdi SEUT 107 artiklan 1 kohtaa sovellettaessa yhtend ainoana
toimenpiteend. Niin voi olla erityisesti silloin, kun perakkaisilla toimenpiteilld on muun muassa niiden
aikajarjestyksen, niiden tavoitteen ja yritykselld toimenpiteiden toteuttamishetkelld olevan tilanteen
suhteen niin ldheiset yhteydet keskenddn, ettd on mahdotonta erotella niitd toisistaan (tuomio
19.3.2013, Bouygues ja Bouygues Télécom v. komissio ym. ja komissio v. Ranska ym., C-399/10 P
ja C-401/10 P, EU:C:2013:175, 103 ja 104 kohta).

Koska unionin yleinen tuomioistuin on kuitenkin nimenomaisesti todennut kisiteltdvissd tapauksessa,
ettei ole osoitettu, ettd Kreikan valtio tavoitteli toimenpiteen 3 toteuttamisella Larkon myyntia,
Kreikan viranomaisten myohempien toimenpiteiden vditetty ajallinen laheisyys ei ole yksin riittdva
osoitus siitd, ettd unionin yleinen tuomioistuin olisi tehnyt oikeudellisen virheen.

Siltd osin kuin Larko riitauttaa kolmannella viitteellddn unionin yleisen tuomioistuimen yksityinen
sijoittaja -arviointiperusteen soveltamisesta tekemén arvioinnin ja viittdd, ettd tdllainen sijoittaja voisi
jarkevasti sijoittaa ilman liiketoimintasuunnitelmaa mahdollistaakseen kyseisen yrityksen myynnin eika
tavoitellakseen voittoa pitkalld aikavililld, riittdd, kun todetaan, ettd Larko vaatii tdten unionin
tuomioistuinta arvioimaan tosiseikkoja uudelleen, mikd ei — kun otetaan huomioon timén tuomion
25 kohdassa mainittu oikeuskéytdnté — kuulu sen toimivaltaan.

Kolmas viite on néin ollen jatettavé tutkimatta.

Neljannella viitteelldidn Larko arvostelee unionin yleistd tuomioistuinta siitd, ettd se ylitti sen
tuomioistuinvalvonnan rajat, joka sille kuuluu suhteessa komission arviointeihin, jotka koskevat
yksityinen sijoittaja -arviointiperusteen soveltamista.

Kuten Larko perustellusti viittdd ja kuten tdmdn tuomion 29 kohdassa on todettu, komission on
yksityinen toimija -periaatetta soveltaessaan tosin tehtdvda kokonaisarviointi, jossa se ottaa huomioon
kaikki yksittdistapauksen merkitykselliset seikat, joiden perusteella se voi madrittad, olisiko ilmeists,
ettd edunsaajayritys ei olisi saanut vastaavia helpotuksia téllaiselta toimijalta.

Oikeuskaytannossa on kuitenkin myo6s katsottu vakiintuneesti, ettd tdllainen tutkinta edellyttaa
monitahoisen taloudellisen arvioinnin tekemistd ja ettd kun unionin tuomioistuimet valvovat
komission tekemid monitahoisia taloudellisia arviointeja valtiontukien alalla, niiden tehtdvini ei ole
korvata omalla taloudellisia seikkoja koskevalla arvioinnillaan komission arviointia (tuomio 20.9.2017,
komissio v. Frucona Kosice, C-300/16 P, EU:C:2017:706, 62 ja 63 kohta).
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Nain ollen unionin yleinen tuomioistuin ei tehnyt valituksenalaisessa tuomiossa oikeudellista virhettd,
kun se rajoitti yksityinen sijoittaja -arviointiperusteen soveltamista koskeviin komission arviointeihin
kohdistuvan valvontansa ilmeisen arviointivirheen tarkasteluun.

Siltd osin kuin Larko toteaa perustellusti, ettd unionin yleisen tuomioistuimen oli kuitenkin paitsi
tutkittava esitettyjen todisteiden aineellinen paikkansapitdvyys, luotettavuus ja johdonmukaisuus, myos
tarkistettava, siséltdvatko ndma todisteet kaikki ne merkitykselliset seikat, jotka on otettava huomioon
monitahoisen tilanteen arvioinnissa, ja voivatko kyseiset todisteet tukea niistd tehtyja péadtelmid
(tuomio 20.9.2017, komissio v. Frucona Kosice, C-300/16 P, EU:C:2017:706, 64 kohta), timd yritys
tyytyy viittdmddn, ettd unionin yleinen tuomioistuin ei ottanut huomioon toteutetun pddoman
korotuksen taloudellista merkitystd, ja esitti titen viitteen, joka on jatettdvd tutkimatta ja jossa se
kyseenalaistaa unionin yleisen tuomioistuimen yksinomaiseen toimivaltaan kuuluvan tosiseikkojen
arvioinnin.

Sama koskee Larkon viidettd véitettd, jolla kyseinen yritys riitauttaa unionin yleisen tuomioistuimen
valituksenalaisen tuomion 120 kohdassa esittdmidt tosiseikkoja koskevat arvioinnit siitd, mika
taloudellinen merkitys on ETE:n osallistumisella osakepddoman korottamiseen.

Lopuksi on todettava Larkon kuudennesta viitteestd, ettd riittdd kun muistutetaan, ettéd
oikeuskdytdnnossa katsotaan vakiintuneesti, ettd perusteluvelvollisuus ei velvoita unionin vyleistd
tuomioistuinta esittdiméén selvitystd, jossa seurattaisiin tyhjentédvisti ja kohta kohdalta kaikkia riidan
osapuolten esittimid padtelmid, joten unionin yleisen tuomioistuimen perustelut voivat olla
implisiittisid, kunhan osapuolet saavat niiden avulla selville syyt, joiden vuoksi unionin yleinen
tuomioistuin ei ole hyviksynyt osapuolten argumentteja, ja unionin tuomioistuimella on niiden avulla
kaytettdvissadn riittavat tiedot, jotta se kykenee harjoittamaan laillisuusvalvontaansa (tuomio 9.3.2017,
Ellinikos Chrysos v. komissio, C-100/16 P, EU:C:2017:194, 32 kohta).

Kuten komissio perustellusti vaittdd, koska unionin tuomioistuin voi nimittdin valituksenalaisen
tuomion 112-120 kohdan perusteella harjoittaa valvontaansa ja Larko voi niiden perusteella saada
selville syyt, joiden vuoksi unionin yleinen tuomioistuin hylkdsi implisiittisesti sen toissijaisesti
esittdmén viitteen, jonka mukaan valtion osallistuminen toimenpiteeseen 3 ei merkinnyt Larkolle etua
silhen méédréén asti, joka oli tarpeen, jotta valtio sdilyttdisi saman omistusosuuden kyseisestd yrityksesté.

Edelld esitetyn perusteella ensimmadinen valitusperuste on osittain jatettdvd tutkimatta ja osittain
hyldttavéa perusteettomana.

Toinen valitusperuste, joka koskee taloudellisen edun kdsitteen virheellistdi tulkintaa ja
valituksenalaisen tuomion puutteellisia perusteluita

Toisessa valitusperusteessa on kaksi osaa, joista ensimmdinen koskee toimenpidettd 2 ja toinen
toimenpidettd 4.

Toisen valitusperusteen toinen osa, joka koskee toimenpidettd 2

— Asianosaisten perustelut

Larko viittdd, ettd unionin yleinen tuomioistuin teki kaksi oikeudellista virhettd, kun se katsoi, ettd
Larkolle koituu etua toimenpiteesta 2.

Yhtiélta unionin yleinen tuomioistuin luokitteli Larkon virheellisesti vaikeuksissa olevaksi yritykseksi,

koska tosiseikat, joihin kyseinen arviointi perustuu, tapahtuivat kyseisen toimenpiteen toteuttamisen
jalkeen. Ensinndkin nimittdin mainitut taloudelliset tulokset ulottuivat Larkon mukaan vuoteen 2012
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ja erityisesti vuoden 2009 negatiiviseen tulokseen. Liséksi vuoden 2008 taloudellinen tulos oli myos
tdimdn saman toimenpiteen toteuttamisen jilkeinen, eikd Kreikan valtio ollut siitd tietoinen
toimenpiteen toteuttamisen yhteydessd, silld tilikausi ei ollut vield padttynyt. Lopuksi Larko katsoo,
ettd vaikka oletettaisiin, ettd vuoden 2008 tiedot eivit olleet tulevia, ne olivat tdssd vaiheessa lyhyen
aikavilin tietoja.

Unionin yleinen tuomioistuin ei néin ollen ole ottanut Larkon mukaan huomioon kyseisen ajankohdan
asiayhteyttd, kuten unionin tuomioistuimen oikeuskdytdnnossda edellytetddn. Lisdksi pelastamis- ja
rakenneuudistussuuntaviivojen 9—11 kohdasta ilmenee, ettd yrityksen varallisuustilanteen arvioinnin
on perustuttava riittavin pitkan aikavélin tietoihin eiké vain hetkelliseen kuvaan siité.

Toisaalta unionin yleinen tuomioistuin tulkitsi Larkon mukaan virheellisesti riskin korvaamista
koskevaa arviointiperustetta toimenpiteen 2 osalta. Larko katsoo téltd osin, ettd unionin yleinen
tuomioistuin totesi itse valituksenalaisen tuomion 95 kohdassa, ettei komissio ole madrittinyt
yhtdkddn sen arviointiperusteen tekijdd, joka ilmenee takauksia koskevan tiedonannon 3.2 kohdan
d alakohdasta. Téllaisella tiedonannolla, jossa ei sdddetd yhdestikaan poikkeuksesta tapauksissa, joissa
on komission mukaan ”ilmeistd”, etteivit kyseisen sddnnoksen soveltamisedellytykset tayttyneet,
kyseinen toimielin asetti itselleen rajoituksia ja sai aikaan perustellun luottamuksen siihen, ettd kohtelu
on yhdenvertaista.

Niin ollen kun unionin yleinen tuomioistuin kuitenkin katsoi, ettei riidanalaisessa paatoksessa ole
ilmeista arviointivirhettd, Larkon vaikean taloudellisen tilanteen vuoksi ja sen vuoksi, ettei
hallinnollisen menettelyn aikana esitetty seikkoja, jotka osoittaisivat, ettd toimenpiteessd 2 méadratty
takauspreemio oli asianmukainen, se korvasi takauksia koskevan tiedonannon 3.2 kohdan
d alakohdassa vahvistetun arviointiperusteiden jarjestelmén toisella ja siirsi samanaikaisesti Larkolle ja
Kreikan valtiolle todistustaakan siitd, ettd kyseisen takauspreemion méadrd oli asianmukainen,
vapauttaen titen komission velvollisuudestaan esittdd téstd madréastd nayttod.

Komissio katsoo, ettd unionin vyleinen tuomioistuin totesi 22.12.2008 mennessd ilmenneiden
tosiseikkojen perusteella, ettd Larko oli vaikeuksissa oleva yritys, koska sen oma pddoma oli vuonna
2008 negatiivinen, sen liikevaihto pieneni ldhes puolella edelliseen vuoteen verrattuna ja sen tappiot
olivat huomattavia. Tdtd toteamusta ei voida kyseenalaistaa silld, ettd ndmid tiedot virallistettiin
myohemmin Larkon tilinpdatosten kautta. Lisdksi unionin yleisen tuomioistuimen oikeuskéytdnnon
mukaan tietyn ajanjakson kuluessa tapahtuneet seikat voidaan yleensd todistaa myds myohemmin
laadituilla asiakirjoilla, jotka perustuvat ndihin aikaisempiin seikkoihin. Yksityinen sijoittaja, joka olisi
22.12.2008 ollut Kreikan valtion asemassa, olisi joka tapauksessa huolehtinut siitd, ettd se ottaa selvédd
Larkon senhetkisestd taloudellisesta tilanteesta, ennen kuin se myontaa télle toimenpiteestd 2 johtuvan
kaltaisen takauksen.

— Unionin tuomioistuimen arviointi asiasta

Kuten Larko perustellusti katsoo perusteluissaan, jotka esitetdén tiivistetysti tdmén tuomion 48
ja 49 kohdassa, unionin yleinen tuomioistuin tukeutui arviossaan ensin, valituksenalaisen tuomion
78-82 kohdassa, toimenpiteen 2 toteuttamisen jélkeisiin seikkoihin eli Larkon vuoden 2008
taloudellisiin  tuloksiin, néyttddkseen toteen kyseisen toimenpiteen toteuttamista edeltdneitd
tosiseikkoja eli sen, ettd Larko oli pelastamis- ja rakenneuudistussuuntaviivojen 9-11 kohdassa
tarkoitettu vaikeuksissa oleva yritys silloin, kun toimenpide 2 toteutettiin sen suhteen.

Tamén jalkeen unionin yleinen tuomioistuin tutki kyseisen tuomion 83 ja 84 kohdassa, olivatko
Kreikan viranomaiset toimenpiteen 2 toteuttamishetkelld tietoisia ndistd vaikeuksista, ja se katsoi
saman tuomion 85 kohdassa, ettei mikddn seikka osoittanut ”pitdvdsti”, ettd mainitut viranomaiset
olivat kyseisend ajankohtana tietoisia niista.
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Kolmanneksi unionin yleinen tuomioistuin sovelsi valituksenalaisen tuomion 85 kohdasta lahtien
olettamaa, jonka mukaan Kreikan valtion olisi pitdnyt tietdd Larkon vaikeasta tilanteesta, kun se toteutti
toimenpiteen 2.

Se viittasi tdssd yhteydessd ensinndkin valituksenalaisen tuomion 86 kohdassa 5.6.2012 annetun
tuomion komissio v. EDF (C-124/10 P, EU:C:2012:318) 82-84 kohtaan, joista ilmenee muun muassa,
ettd jos jadsenvaltio vetoaa  hallinnollisen  menettelyn  kuluessa  yksityinen sijoittaja
-arviointiperusteeseen, sen on epéselvissd tapauksessa osoitettava kiistattomasti sekd objektiivisten ja
varmennettavissa  olevien seikkojen perusteella, ettd toteutettu toimenpide kuuluu sen
osakkeenomistajan aseman piiriin.

Tédmin jilkeen unionin yleinen tuomioistuin katsoi valituksenalaisen tuomion 87 kohdassa, ettd kuten
komissio oli muodollisen tutkintamenettelyn aloittamisesta 6.3.2013 tehdyssd padtoksessd todennut,
Larkon vuoden 2008 tilinpaatoksistd ja kyseisen yrityksen kirjelmistd ilmeni, ettd Larko oli ollut
vaikeuksissa oleva yritys vuodesta 2008 alkaen.

Lopuksi unionin yleinen tuomioistuin totesi saman tuomion 88 kohdassa muun muassa, ettd Kreikan
viranomaiset eivit hallinnollisen menettelyn aikana olleet osoittaneet, ettd ne olivat ottaneet selvéda
Larkon talous- ja rahoitustilanteesta toimenpiteen 2 toteuttamisajankohtana tai etteivit ne voineet olla
tietoisia téstd tilanteesta.

Unionin yleinen tuomioistuin katsoi télld perusteella valituksenalaisen tuomion 89 ja 90 kohdassa, etté
asiantunteva osakkeenomistaja olisi véhintddnkin ottanut selvdd yrityksen senhetkisestd talous- ja
rahoitustilanteesta ennen kuin olisi myontdnyt tille toimenpiteen 2 kaltaisen takauksen ja ettei
komissio ollut tehnyt ilmeistd arviointivirhettd, kun se luokitteli Larkon vaikeuksissa olevaksi
yritykseksi kyseisen toimenpiteen toteuttamisajankohtana.

Nidin ollen kun unionin yleinen tuomioistuin katsoi, ettei ollut toimenpiteen 2 toteuttamista
edeltineeseen tai senaikaiseen tilanteeseen viittaavia seikkoja, jotka olisivat osoittaneet Kreikan
viranomaisten olleen tietoisia Larkon vaikeuksista kyseisen toimenpiteen toteuttamisajankohtana, se
oletti, ettd Kreikan viranomaisten kaltaisessa tilanteessa olleen yksityisen toimijan olisi pitdnyt olla
kyseisend ajankohtana tietoinen ndistd vaikeuksista.

Niin paitellessddn unionin yleinen tuomioistuin teki oikeudellisia virheitd, kuten Larko perustellusti
vaittaa.

Siltd osin kuin Larko arvostelee unionin yleistd tuomioistuinta siitd, ettei se ottanut huomioon
toimenpiteen 2 toteuttamisen ajankohdan asiayhteyttd, ja siité, ettd se sovelsi olettamaa, jonka mukaan
Kreikan valtion olisi pitdnyt olla tietoinen kyseisen yrityksen vaikeasta tilanteesta kyseistd toimenpidetta
toteuttaessaan, on muistutettava heti aluksi, ettd yksityinen toimija -periaatteen sovellettavuuden
arviointi on eroteltava kyseisen periaatteen soveltamisen arvioinnista (ks. vastaavasti tuomio
24.10.2013, Land Burgenland ym. v. komissio, C-214/12 P, C-215/12 P ja C-223/12 P, EU:C:2013:682,
51 kohta ja tuomio 6.3.2018, komissio v. FIH Holding ja FIH Erhvervsbank, C-579/16 P,
EU:C:2018:159, 65 ja 72 kohta).

Kun kyseisen periaatteen sovellettavuudesta on epdilyja muun muassa sen vuoksi, ettd asianomainen
jasenvaltio kayttdaa julkiseen valtaan liittyvid oikeuksiaan toteuttaessaan kyseessd olevaa toimenpidetts,
jasenvaltion on osoitettava kiistattomasti sekd objektiivisten ja varmennettavissa olevien seikkojen
perusteella, ettd toteutettu toimenpide kuuluu sen yksityisen toimijan aseman piiriin (tuomio 5.6.2012,
komissio v. EDF, C-124/10 P, EU:C:2012:318, 82 kohta ja tuomio 24.10.2013, Land Burgenland ym. v.
komissio, C-214/12 P, C-215/12 P ja C-223/12 P, EU:C:2013:682, 57 kohta).
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Sitd vastoin kun yksityinen toimija -periaatetta voidaan soveltaa, se kuuluu niihin seikkoihin, jotka
komission on otettava huomioon vahvistaessaan valtiontuen olemassaolon, eiké se siten ole poikkeus,
jota sovelletaan vain jdsenvaltion pyynnostd, kun on todettu, ettd SEUT 107 artiklan 1 kohdassa
esitetyn valtiontuen késitteen tunnusmerkisto tayttyy (ks. vastaavasti tuomio 6.3.2018, komissio v. FIH
Holding ja FIH Erhvervsbank, C-579/16 P, EU:C:2018:159, 46 kohta oikeuskaytdntoviittauksineen).

Todistustaakka siitd, tayttyvitko yksityinen toimija -periaatteen soveltamisedellytykset vai eivit, kuuluu
siis komissiolle (ks. vastaavasti tuomio 21.3.2013, komissio v. Buczek Automotive, C-405/11 P, ei
julkaistu, EU:C:2013:186, 34 kohta).

Taltd osin tdmén tuomion 29 ja 31 kohdassa on jo muistutettu, ettd komission on siis suoritettava
kokonaisarviointi, jossa se ottaa huomioon kaikki yksittdistapauksen merkitykselliset seikat, joiden
perusteella se voi madrittdad, olisiko ilmeistd, ettei edunsaajayritys olisi saanut vastaavia helpotuksia
tallaiselta yksityiseltd toimijalta, ja ettd tdssd yhteydessd merkityksellisid ovat ainoastaan silld hetkelld
kaytettdvissd olleet seikat ja vallinneet kehitysndkymat, jolloin paétos kyseessd olevan toimenpiteen
toteuttamisesta tehtiin.

Valtiontukia koskevien EUT-sopimuksen perustavanlaatuisten sdéntojen asianmukaiseksi soveltamiseksi
komission on toteutettava moitittujen toimenpiteiden tutkintamenettely huolellisesti ja
puolueettomasti, jotta silld on lopullista paatosta tehdessddn kéytettavissdan mahdollisimman kattavat
ja luotettavat tiedot (tuomio 2.9.2010, komissio v. Scott, C-290/07 P, EU:C:2010:480, 90 kohta).

Kun siis kdy ilmi, ettéd yksityinen velkoja -arviointiperuste voisi olla sovellettavissa, komission tehtdvana
on pyytdd kyseistd jasenvaltiota toimittamaan sille kaikki merkitykselliset tiedot, joiden avulla se voi
varmistaa, tayttyvitko kyseisen perusteen soveltamisedellytykset (tuomio 20.9.2017, komissio v.
Frucona Kosice, C-300/16 P, EU:C:2017:706, 24 kohta).

Myos silloin, kun kyseiselld toimielimelld on vastassaan jdsenvaltio, joka ei téytd
yhteistyovelvollisuuttaan eikéd ole toimittanut sille tietoja, jotka kyseinen toimielin oli velvoittanut sen
toimittamaan, kyseisen toimielimen on perustettava péadtoksensd tietyssi maddrin luotettaviin ja
johdonmukaisiin seikkoihin, jotka muodostavat riittdvan perustan sille johtopaatokselle, ettd yritys on
saanut valtiontukea merkitsevdan edun, ja jotka ndin ollen voivat tukea niitd johtopdatoksid, joihin se
paatyy (tuomio 17.9.2009, komissio v. MTU Friedrichshafen, C-520/07 P, EU:C:2009:557, 54—
56 kohta).

Koska kyseessd olevan tuen takaisin perimiselld tuensaajalta pyritddn poistamaan kilpailun vaaristyma,
joka on aiheutunut tietystd kilpailuedusta, ja palauttamaan siten kyseisen tuen maksamista edeltanyt
tilanne, komissio ei voi olettaa, ettd yritys on saanut valtiontukea merkitsevin edun, ainoastaan
sellaisen kielteisen olettaman perusteella, joka perustuu siihen, ettd ei ole tietoja, joiden perusteella
voitaisiin tehdd pédinvastainen péadtelmd, kun muita tillaisen edun olemassaolon positiivisesti osoittavia
seikkoja ei ole (tuomio 17.9.2009, komissio v. MTU Friedrichshafen, C-520/07 P, EU:C:2009:557, 57
ja 58 kohta).

Kun unionin yleinen tuomioistuin oletti — vaikka se oli katsonut ldhinng, ettei toimenpiteen 2
toteuttamista edelténeeseen tai senaikaiseen tilanteeseen viittaavia sellaisia seikkoja ollut, jotka olisivat
osoittaneet Kreikan viranomaisten tienneen Larkon vaikeuksista kyseisen toimenpiteen toteuttamisen
ajankohtana —, ettd Kreikan viranomaisten tilanteessa olevan yksityisen toimijan olisi pitdnyt kyseisend
ajankohtana olla tietoinen ndistd vaikeuksista, se ei ottanut huomioon edellisessd kohdassa mainittua
oikeuskéytdntoa eikd asiayhteyttd, jossa kyseinen toimenpide toteutettiin.

Niin ollen toisen valitusperusteen ensimmadinen osa on hyviksyttiva ilman, ettd on tarpeen tutkia
tamén tuomion 50 ja 51 kohdassa tiivistetysti esitettyja Larkon vditteita.
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Toisen valitusperusteen toinen osa, joka koskee toimenpidettd 4

— Asianosaisten perustelut

Larko viittad, ettd valituksenalaisen tuomion perusteluissa on nelja puutetta, jotka liittyvat
toimenpiteeseen 4. Sen mukaan unionin yleinen tuomioistuin jdtti valituksenalaisen tuomion
127 kohdassa vastaamatta viitteeseen, jonka mukaan on yleinen kéytinto, ettd yksi padasiallisista
osakkeenomistajista myontdd takauksen, jotta tdytetddn tuomioistuimen vilitoimia koskevassa
paatoksessd asettama edellytys; valituksenalaisen tuomion 128 kohdassa se jatti vastaamatta
vditteeseen, jonka mukaan jos toimenpidettd 4 ei olisi toteutettu, Larkolle olisi aiheutunut
korjaamatonta vahinkoa sen vuoksi, ettd sen omaisuutta olisi takavarikoitu, mika olisi vaarantanut sen
yksityistamisen; valituksenalaisen tuomion 130 kohdassa unionin yleinen tuomioistuin jatti vastaamatta
vditteeseen, jonka mukaan toimenpiteessd 4 tarkoitetut prosenttiosuus, kesto ja preemio olivat
markkinoilla vallitsevien edellytysten mukaisia, ja saman tuomion 131 kohdassa se jitti vastaamatta
vditteeseen, jonka mukaan tdmé toimenpide oli yksityinen sijoittaja -arviointiperusteen mukainen
ETE:n erityisaseman vuoksi.

Komissio kiistaa Larkon vaitteet.

— Unionin tuomioistuimen arviointi asiasta

Kun otetaan huomioon tdmén tuomion 43 kohdassa mainittu oikeuskédytidntd, on todettava, etté
valituksenalaisen tuomion 125-132 kohdan avulla Larko saa selville syyt, joiden vuoksi timén tuomion
73 kohdassa tiivistetyt vditteet on nimenomaisesti ja implisiittisesti hyldtty, ja unionin tuomioistuimella
on niiden avulla kdytettdvissadn riittavat tiedot, jotta se kykenee harjoittamaan laillisuusvalvontaansa
taltd osin.

Siltd osin kuin Larko pyrkii viitteillddn my0s riitauttamaan unionin yleisen tuomioistuimen arvioinnin,
jonka mukaan 2 prosentin takauspreemio ei kuvastanut Larkon maksukyvyttomyysriskid, tdima yritys on
esittanyt véitteen, joka on jatettdva tutkimatta ja jossa se kyseenalaistaa unionin yleisen tuomioistuimen
yksinomaiseen toimivaltaansa kuuluvan tosiseikkojen arvioinnin.

Toisin kuin Larko viittad, valituksenalaisen tuomion perustelut eivit siis ole puutteelliset eiké siind ole
kyseisen yrityksen viittdmaa oikeudellista virhetta.

Tamaén johdosta toisen valitusperusteen toinen osa on hylédttivéd perusteettomana.

Kolmas valitusperuste, joka koskee toimenpiteen 6 sisdmarkkinoille soveltuvuuden arvioinnissa
tapahtuneita oikeudellisia virheitd ja valituksenalaisen tuomion puutteellisia perusteluita

Kolmannessa valitusperusteessa on kaksi osaa, joista ensimmdinen koskee vuoden 2011 tilapdisten
valtiontukipuitteiden rikkomista ja valituksenalaisen tuomion puutteellisia perusteluita ja toinen
pelastamis- ja rakenneuudistussuuntaviivojen rikkomista sekd mainitun tuomion puutteellisia
perusteluita.
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Kolmannen  valitusperusteen  ensimmdinen  osa, joka koskee vuoden 2011 tilapdisten
valtiontukipuitteiden rikkomista ja valituksenalaisen tuomion puutteellisia perusteluita

— Asianosaisten perustelut

Larko toteaa, ettd unionin yleinen tuomioistuin katsoi valituksenalaisen tuomion 170 ja 171 kohdassa,
ettd toimenpide 6 ei ollut vuoden 2011 tilapdisten valtiontukipuitteiden mukainen, koska kyseisessa
toimenpiteessd saddetty takauspreemio oli riittiméton, ettd takauksella katettujen lainojen maara ylitti
Larkon palkkakustannukset vuonna 2010, ettd tdma takaus kattoi ndma lainat sataprosenttisesti, ettd
vuoden 2011 tilapdisissd valtiontukipuitteissa sdddetyn takauksen myontdmisajankohtana vaikeuksissa
olleet yritykset eivdat kuuluneet ndiden puitteiden soveltamisalaan ja ettd Kreikan viranomaiset eivit
olleet osoittaneet, ettd toimenpide 6 oli tarpeellinen, asianmukainen ja oikeasuhteinen asianomaisen
jasenvaltion taloudessa olevan vakavan hdirion poistamiseksi.

Koska riidanalaisessa péaéatoksessa ei kuitenkaan mainita vuoden 2011 tilapdisten valtiontukipuitteiden
liitteessé tarkoitettuja maksuja ja koska unionin yleinen tuomioistuin ei selittinyt, miten komissio
kuitenkin taytti velvollisuutensa arvioida téllainen maksu, unionin yleinen tuomioistuin on Larkon
mukaan perustellut valituksenalaista tuomiota puutteellisesti. Lisaksi koska vuonna 2011 taattujen
lainojen kokonaismadrd ei ylittdinyt Larkon palkkakustannuksia vuodelta 2010, unionin yleinen
tuomioistuin laiminloi velvollisuuttaan kohdistaa riidanalaiseen paatokseen tehokasta valvontaa. Liséksi
unionin yleinen tuomioistuin rikkoi vuoden 2011 tilapdisten valtiontukipuitteiden 2.3 kohdan toisen
alakohdan i alakohtaa, kun se katsoi, ettd madritettidessa sitd, onko yritys vaikeuksissa, ratkaiseva
paivamaara on tuen myontamispaiva, ei 1.7.2008.

Lopuksi Larko katsoo, ettd unionin vyleinen tuomioistuin perusteli valituksenalaista tuomiota
puutteellisesti, kun se tyytyi toteamaan, ettd Kreikan viranomaiset eivit olleet esittineet
merkityksellisid todisteita siitd, oliko toimenpide 6 tarpeen asianomaisen jiasenvaltion taloudessa olevan
vakavan hdirion poistamiseksi.

Komissio kiistad Larkon viitteet.

— Unionin tuomioistuimen arviointi asiasta

Kuten komissio perustellusti toteaa, vuoden 2011 tilapdisten valtiontukipuitteiden 2.3 kohdassa
mainitut edellytykset ovat kumulatiivisia, eikd Larko ole kiistidnyt, ettd toimenpide 6 kattoi kyseessd
olevat lainat kokonaan. Néin ollen, koska Larko ei riitauta unionin yleisen tuomioistuimen arviointia,
jonka mukaan kyseisen sdadnnoksen toisen alakohdan f alakohdassa sdddetty edellytys ei téyty, sen
asiakysymyksestd esittdimat viitteet ovat tehottomia.

Valituksenalaisen tuomion perustelujen viitetystd puutteellisuudesta on todettava, ettd kun otetaan
huomioon tdmén tuomion 43 kohdassa muistutettu oikeuskéytidntd, Larko saa valituksenalaisen
tuomion 168-171 kohdan perusteella selville syyt, joiden vuoksi timén tuomion 81 ja 82 kohdassa
tiivistetysti esitetyt viitteet hyldattiin nimenomaisesti ja implisiittisesti, ja unionin tuomioistuimella on
niiden perusteella kaytettavissddn riittavat tiedot, jotta se kykenee harjoittamaan laillisuusvalvontaansa
taltd osin.

Tastd seuraa, ettd kolmannen valitusperusteen ensimmadinen osa on hyléttivda perusteettomana.
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Kolmannen valitusperusteen toinen osa, joka koskee pelastamis- ja rakenneuudistussuuntaviivojen
rikkomista ja valituksenalaisen tuomion perustelujen puutteellisuutta

— Asianosaisten perustelut

Larko vaittdd, ettd kun unionin yleinen tuomioistuin ei ottanut huomioon sen perusteluita, joiden
mukaan toimenpiteestd 6 oli ilmoitettu komissiolle, joka tydskenteli Kreikan viranomaisten kanssa
kyseisen yhtion rakenneuudistussuunnitelman laatimisessa, se tulkitsi virheellisesti pelastamis- ja
rakenneuudistussuuntaviivoja, jatti ottamatta huomioon komissiolle vilpittémén yhteistyon periaatteen
nojalla kuuluvia velvoitteita ja jétti valituksenalaisen tuomion kokonaan ilman perusteluita.

Komissio kiistad Larkon viitteet.

— Unionin tuomioistuimen arviointi asiasta

Kuten komissio perustellusti vaittdd, Larko kiistdd unionin yleisen tuomioistuimen yksinomaisen
toimivaltansa nojalla toteamat tosiseikat, joiden mukaan hallinnollisen menettelyn aikana Kreikan
viranomaiset eivit vedonneet pelastamis- ja rakenneuudistussuuntaviivoihin, ilmoittaneet
rakenneuudistus- tai selvitystilasuunnitelmaa kuuden kuukauden kuluessa eivitkd esittineet nayttod
siitd, ettd toimenpide 6 rajoittui valttdméattomaan.

Viitteestd, jonka mukaan valituksenalaista tuomiota ei perusteltu, on todettava, ettd timdn tuomion
43 kohdassa mainittu oikeuskdytdnté huomioon ottaen Larko saa valituksenalaisen tuomion
172-174 kohdan perusteella selville syyt, joiden vuoksi tdmédn tuomion 87 kohdassa tiivistetyt viitteet
on nimenomaisesti ja implisiittisesti hyldtty, ja unionin tuomioistuimella on niiden perusteella
kaytettavissddn riittavat tiedot, jotta se kykenee harjoittamaan laillisuusvalvontaansa taltd osin.

Tastd seuraa, ettd kolmannen valitusperusteen toinen osa ja ndin ollen kolmas valitusperuste
kokonaisuudessaan on osittain jétettdva tutkimatta ja osittain hylédttava perusteettomana.

Neljdis valitusperuste, joka koskee toimenpiteiden 2, 4 ja 6 osalta takaisin perittivin tuen mddrdn
mddrittdmisen arvioinnissa tapahtuneita oikeudellisia virheitd ja valituksenalaisen tuomion
puutteellisia perusteluita

Asianosaisten perustelut

Larko viittdad, ettd kun wunionin vyleinen tuomioistuin katsoi valituksenalaisen tuomion
180-194 kohdassa, ettd toimenpiteiden 2, 4 ja 6 perusteella takaisin perittivien tukien méérén
madrittdiminen riidanalaisessa padtoksessd oli asetuksen N:o 659/1999 14 artiklan 1 kohdan ja
takauksia koskevan tiedonannon 4.1 kohdan kolmannen alakohdan a alakohdan mukainen, se teki
oikeudellisia virheitd ja perusteli mainitun tuomion puutteellisesti.

Ensinnédkin unionin yleinen tuomioistuin esitti Larkon mukaan valituksenalaisen tuomion 193 kohdassa
perustelut itse korvaten siten riidanalaisen pdatoksen puuttuvat perustelut omilla perusteluillaan ja
asettaen Larkolle todistustaakan takauksia koskevan tiedonannon 4.1 kohdan kolmannen alakohdan
a alakohdassa tarkoitetuista poikkeuksellisista olosuhteista.

Toiseksi Larko katsoo, ettd vaikka riidanalaisen paatoksen tekohetkelld oli selvdd, ettei minkdan

kyseesséd olevan takauksen perusteella ollut vaadittu suoritusta, unionin yleinen tuomioistuin hyvaksyi
komission ldhestymistavan, jossa tdméd vain totesi Kreikan viranomaisten puoleen kddntymittd, ettei
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silld ollut hallussaan tietoja, jotka osoittaisivat, ettd takaussuorituksia oli vaadittu. Unionin yleinen
tuomioistuin ei ndin ollen ottanut huomioon komissiolle kuuluvia huolellista ja puolueetonta tutkintaa
koskevia velvollisuuksia.

Ensinnékin nimittdin vuoden 2008 lainasopimuksesta, joka komissiolla oli hallussaan, ilmenee Larkon
mukaan, ettd siind sovittujen lainojen takaisinmaksun oli maara paattya 31.3.2012 eli paljon ennen
kuin riidanalainen paatos annettiin 27.3.2014. Komissiolla oli siis kéytettdavissadn kaikki tiedot, joiden
perusteella se saattoi pddtelld, ettd ndmé lainat oli jo maksettava takaisin. Vuonna 2010 mydnnetyn
lainan takaisinmaksun oli médréd paattya 45 paivéaa riidanalaisen péaédtoksen tekemisen jalkeen. Lopuksi
komissio olisi voinut todeta kyseisend péivand, ettd toimenpiteen 6 kohteena oleva laina oli jo osittain
maksettu takaisin.

Kolmanneksi Larkon mukaan velvollisuus maksaa myonnetty laina takaisin kokonaisuudessaan niin
luotonantajalle kuin takaajana olevalle valtiolle johtaisi siihen ristiriitaiseen tulokseen, ettd lainansa
takaisin maksava yhtio joutuisi vaikeampaan asemaan kuin yhtio, jonka osalta suoritusta on vaadittu
valtiontakauksesta. Koska unionin yleinen tuomioistuin ei vastannut valituksenalaisessa tuomiossa télté
osin esitettyihin viitteisiin, kyseisen tuomion perustelut ovat puutteelliset.

Neljanneksi Larko huomauttaa, ettd sen enempéd oikeuskdytdnnossa kuin komission kaytdnnossakaan
ei riidanalaisen paatoksen antamishetkelld ollut ennakkotapausta taatun lainan kokonaisarvon takaisin
perimisestd takauksen perusteella silloin, kun takauksesta ei ole vaadittu suoritusta. Asiat, joihin
komissio viittaa, koskevat nimittdin muita tosiseikkoja, joissa oli vaadittu suoritusta takauksista. Sitd
vastoin samankaltaisessa asiassa, jossa lainat oli myohemmin maksettu takaisin, komissio otti tdman
seikan huomioon eikd madardnnyt lainojen madrad perittaviksi takaisin, vaan sovelsi korotettua
viitekorkoa. Sen olisi siis pitdnyt tehdd samansuuntainen pétds esilld olevassa asiassa.

Viidenneksi Larko viittdd, ettd seuraukset, joita aiheutuu kyseessd olevien lainojen méadrdn takaisin
perimistd koskevasta velvollisuudesta, ovat ristiriidassa sen vakiintuneen oikeuskdytdannon kanssa,
jonka mukaan tuen takaisinperintdd koskevilla komission péatoksilld pyritddn palauttamaan aikaisempi
tilanne, eikd tuen takaisinperinté voi olla seuraamus, joka ylittda tosiasiallisesti saadun edun maarén.

Kuudenneksi Larko katsoo, ettd riidanalainen p&idtds on luonteeltaan lainvastainen seuraamus, mika
johtuu takauksia koskevan tiedonannon 4.1 kohdan kolmannen alakohdan a alakohdan, jossa téllainen
menettely sallitaan vain, jos on olemassa poikkeuksellisia olosuhteita, virheellisestd soveltamisesta.
Téllainen arviointi on kuitenkin perusteltava tdsmallisesti, eikd se voi perustua riidanalaisen paatoksen
77 ja 104 perustelukappaleessa esitetyn kaltaisiin komission “epdilyihin” Larkon kyvystd saada laina
eikd sellaisten seikkojen puuttumiseen, jotka osoittaisivat, ettd takauksesta oli vaadittu suoritusta,
kuten kyseisen paatoksen 78, 95 ja 105 perustelukappaleessa todetaan.

Kun unionin yleinen tuomioistuin katsoi, ettd riidanalaisen paatoksen perustelut olivat tdltd osin
riittavat, se Larkon mukaan teki ndin ollen ensinndkin edellytettyd néyttokynnystd koskevan
oikeudellisen virheen. Tamén jilkeen se teki Larkon mukaan tdllaisen virheen arvioidessaan, ettd
asiassa oli olemassa poikkeuksellisia olosuhteita. Lopuksi valittaja vaittdd, ettd valituksenalaisessa
tuomiossa on ristiriitaisuuksia ja ettd sen perustelut ovat siten riittiméttomat.

Komissio kiistdad Larkon viitteet. Komissio katsoo erityisesti, ettd Larko ei riitauta unionin yleisen
tuomioistuimen soveltamaa oikeudellista testid vaan se riitauttaa niiden tosiseikkojen toteen
ndyttdmisen, joihin unionin yleinen tuomioistuin sovelsi kyseistd testid, siten, ettd sitd ei voida ottaa
tutkittavaksi. Larkon mukaan unionin vyleinen tuomioistuin nimittdin totesi poikkeuksellisten
olosuhteiden olemassaolon, silld toimenpiteitd 2, 4 ja 6 toteutettaessa Larko oli "erittdin hankalassa
tilanteessa”, mika merkitsi sitd, ettd "Larko ei olisi kyennyt maksamaan koko lainaa takaisin omista
varoistaan”.
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Unionin tuomioistuimen arviointi asiasta

Heti aluksi on muistutettava, ettd komission toimivaltuuksiensa puitteissa tekemén
valtiontukipdatoksen tulkinta kuuluu oikeudellisen arvioinnin piiriin ja ettd valitusperusteet, jotka
koskevat unionin yleisen tuomioistuimen tdllaista tulkintaa, on ndin ollen otettava tutkittavaksi
muutoksenhakumenettelyssa (ks. vastaavasti tuomio 6.10.2015, komissio v. Andersen, C-303/13 P,
EU:C:2015:647, 74 kohta).

Siltd osin kuin komission vditteiden, joilla pyritddn kiistimdan Larkon perustelujen tutkittavaksi
ottaminen, oli tarkoitus koskea riidanalaisen padtoksen tulkintaa koskevia perusteluja, ne on aiheellista
hylata.

Ensimmiaiseksi ja siltd osin kuin Larko arvostelee unionin yleistd tuomioistuinta siitd, ettd se ylitti
valvontavaltansa rajat, on muistutettava, ettd harjoittaessaan SEUT 263 artiklassa tarkoitettua
laillisuusvalvontaa unionin tuomioistuimella ja unionin yleiselld tuomioistuimella on toimivalta
ratkaista kanne, jonka perusteena on toimivallan puuttuminen, olennaisen menettelyméirayksen
rikkominen, EUT-sopimuksen tai sen soveltamista koskevan oikeussdadannon rikkominen taikka
harkintavallan védrinkaytt6. SEUT 264 artiklassa madratdén, ettd jos kanne on aiheellinen,
riidanalainen toimi kumotaan. Unionin tuomioistuin ja unionin yleinen tuomioistuin eivit siis missdaan
tapauksessa voi korvata riidanalaisen toimen toteuttajan perusteluja omillaan (tuomio 24.1.2013,
Frucona Kosice v. komissio, C-73/11 P, EU:C:2013:32, 89 kohta oikeuskaytdntoviittauksineen ja tuomio
28.2.2013, Portugali v. komissio, C-246/11 P, ei julkaistu, EU:C:2013:118, 85 kohta
oikeuskaytantoviittauksineen).

Kuten tdmédn tuomion 102 kohdassa muistutetusta oikeuskaytdannostd kuitenkin ilmenee, riidanalaisen
toimen tulkinta kuuluu tdmén valvonnan piiriin.

Nyt Kkasiteltdvassd asiassa valituksenalaisen tuomion 184-194 kohdasta ilmenee kuitenkin
yksiselitteisesti, ettd unionin yleinen tuomioistuin tyytyi tekeméén tdllaisen tulkinnan eikd se ole
milldén tavoin korvannut perusteluja.

Tastd seuraa, ettd Larkon ensimmadinen vdite on hylattava perusteettomana.

Toiseksi on todettava, ettd toisin kuin Larko védittdd, unionin yleinen tuomioistuin ei kadntényt
valituksenalaisen tuomion mainituissa kohdissa takaustiedonannon 4.1 kohdan kolmannen alakohdan
a alakohdassa tarkoitettujen poikkeuksellisten olosuhteiden olemassaoloa koskevaa todistustaakkaa,
vaan se tarkasti tdmén tuomion 39 ja 41 kohdassa mainitun oikeuskdytinnén mubkaisesti, liittyiko
komission arviointiin oikeudellisia virheitd tai ilmeisid arviointivirheita.

Kolmanneksi ja siltd osin kuin Larko arvostelee unionin yleistd tuomioistuinta siitd, ettd se tulkitsi
virheellisesti kyseistd 4.1 kohdan kolmannen alakohdan a alakohtaa ja mainittua kasitettd, on
todettava, ettd unionin yleinen tuomioistuin totesi valituksenalaisen tuomion 189-191 kohdassa
poikkeuksellisten olosuhteiden olemassaolon vain siind tapauksessa, ettd on poissuljettua, ettd
lainanottaja kykenee maksamaan kyseiselld takauksella katetun lainan takaisin omista varoistaan.

Toisin kuin Larko viittdd, tillainen tilanne on nimittdin omiaan osoittamaan mainitussa sddnnoksessa
tarkoitettujen poikkeuksellisten olosuhteiden olemassaolon, eikd sen osalta edellytetd sen olemassaolon
lisdksi muuta nayttoa.

Téltd osin unionin yleinen tuomioistuin katsoi yhtdaltd valituksenalaisen tuomion 186-188 kohdassa
perustellusti, ettd riidanalaisen paatoksen 55-66, 77, 94 ja 104 perustelukappaleesta yhdesséd ilmenee,
ettd epdasianmukaista termid “epdtodenndkdinen” kayttdessddn komissio ilmaisi todellisuudessa
arvioinnin, jonka mukaan ilman toimenpiteitd 2 ja 6 Larko ei olisi voinut saada niitd vastaavaa
rahoitusta.
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Toisaalta unionin vyleinen tuomioistuin perusteli valituksenalaisen tuomion 181, 182, 192
ja 193 kohdassa oikeudellisesti riittdvalld tavalla — kun otetaan huomioon tdmén tuomion 43 kohdassa
mainittu oikeuskdytantd — sitd, mistd syystd Larkon viitteet takauksia koskevan tiedonannon
4.1 kohdan kolmannen alakohdan a alakohdassa tarkoitettujen poikkeuksellisten olosuhteiden
puuttumisesta hylattiin, koska valituksenalaisen tuomion kyseisissd kohdissa esitettyjen ndkemysten
avulla Larko saa selville syyt, joiden vuoksi unionin yleinen tuomioistuin hylkasi kyseiset vditteet, ja
unionin tuomioistuimella on niiden perusteella kaytettdavissddn riittdvit tiedot, jotta se kykenee
harjoittamaan laillisuusvalvontaansa téltd osin.

Neljanneksi, siltd osin kuin on kyse tdmén tuomion 94-96 kohdassa tiivistetysti esitetyistd vaitteistd,
joilla Larko kiistdd unionin yleisen tuomioistuimen arvioinnin takaisin perittdvin tuen méadran
madrittdmisestd, on riittdvaa todeta, ettd ndma viitteet perustuvat toimenpiteiden 4 ja 6 toteuttamisen
jalkeisten tapahtumien huomioon ottamiselle, joten vaikka jos ne voitaisiin ottaa tutkittavaksi, ne olisi
joka tapauksessa hyldttivd tehottomina tdmédn tuomion 28-32 kohdassa mainitun oikeuskdytdnnon
nojalla.

Viidenneksi, siltd osin kuin Larko vetoaa komission viitettyyn aiempaan pdatoskdytdntoon, riittdd kun
todetaan, ettd unionin tuomioistuimen oikeuskdytinnon mukaan sitd, onko tietty toimenpide
luonteeltaan valtiontuki, on arvioitava vain SEUT 107 artiklan 1 kohdan yhteydessd eikd komission
vditetyn aikaisemman padtoskdytinnon kannalta (tuomio 15.11.2011, komissio ja Espanja v.
Government of Gibraltar ja Yhdistynyt kuningaskunta, C-106/09 P ja C-107/09 P, EU:C:2011:732,
136 kohta).

Kuudenneksi viitteestd, jonka mukaan ei ole olemassa oikeuskiytidntod, jossa velvoitettaisiin perimaan
takaisin taatun lainan kokonaisarvo, komissio toteaa perustellusti, ettd unionin tuomioistuimessa on jo
ollut tarkasteltavana tilanne, jossa valtio oli myontanyt takauksia vaikeuksissa oleville yrityksille, ja se
on todennut, ettd tillaisia takauksia on pidettivd taatun lainan méédrdn suuruisina tukina (tuomio
5.10.2000, Saksa v. komissio, C-288/96, EU:C:2000:537, 31 kohta ja tuomio 28.1.2003, Saksa v.
komissio, C-334/99, EU:C:2003:55, 138 kohta).

Seitseménneksi on todettava, ettd tdstd seuraa, ettd tillaisessa tilanteessa takauksen kohteena olevaa
lainaa vastaavan tuen takaisinperinnilld tuensaajayritykseltd pyritddn nimenomaisesti palauttamaan
aikaisempi tilanne eikd madrdadamadn sille seuraamusta, toisin kuin Larko vaittdaa. Erityisesti, kuten
komissio perustellusti toteaa, lainan takaisinmaksu pankille ei merkitse tuen méédrdn palauttamista
valtiolle.

Kahdeksanneksi, siltd osin kuin on kyse valituksenalaisen tuomion vditetyistd puutteellisista
perusteluista, on riittdvdd todeta, ettd kun otetaan huomioon tdméin tuomion 43 kohdassa mainittu
oikeuskaytanto, valituksenalaisen tuomion 180-194 kohdan perusteella Larko saa selville syyt, joiden
vuoksi sen viitteet on nimenomaisesti ja implisiittisesti hylétty, ja unionin tuomioistuimella on niiden
perusteella kaytettdvissadn riittdvat tiedot, jotta se kykenee harjoittamaan laillisuusvalvontaansa télté
osin.

Tastd seuraa, ettd neljas valitusperuste on hyléttava.
Kaiken edelld esitetyn perusteella on todettava, ettd valituksenalainen tuomio on kumottava yhtaélta

siltd osin kuin unionin yleinen tuomioistuin hylkési siind ensimmadisen kanneperusteen ensimmadisen
osan siltd osin kuin se koskee toimenpidettd 2 ja ettd toisaalta valitus on hylattéva muilta osin.
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Oikeudenkiynti ensimmadisessd oikeusasteessa

Euroopan unionin tuomioistuimen perussadnnon 61 artiklan ensimmaisessd kohdassa médrataan, ettd
jos unionin yleisen tuomioistuimen ratkaisu kumotaan, unionin tuomioistuin voi itse ratkaista asian
lopullisesti, jos asia on ratkaisukelpoinen.

Nyt kasiteltdvdssd asiassa unionin tuomioistuimella ei ole tarvittavia tietoja lopullisen ratkaisun
antamiseksi ensimmadisessd  oikeusasteessa nostetun kanteen ensimmadisen kanneperusteen
ensimmadisestd osasta siltd osin kuin se koskee toimenpidetta 2 ja SEUT 107 artiklan 1 kohdan
rikkomista yksityinen toimija -periaatteen virheellisen soveltamisen vuoksi.

Kuten muun muassa tdmdn tuomion 53-71 kohdasta ilmenee, yhtdiltd komissio perusteli
riidanalaisessa péadtoksessd toteamustaan, ettd Larko oli toimenpiteen 2 toteuttamishetkelld
vaikeuksissa oleva yritys, Larkon taloudellisilla tuloksilla, joiden osalta on kiistatonta, etteivét ne olleet
kyseisend ajankohtana saatavilla. Toisaalta unionin yleinen tuomioistuin tyytyi toteamaan, ettei mikaan
seikka osoita “pitdvasti”, ettd Kreikan viranomaiset olivat kyseisend ajankohtana tietoisia téllaisista
vaikeuksista.

Kun otetaan huomioon timén tuomion 69 kohdassa mainittu oikeuskéytidntd, on todettava, etté
unionin yleisen tuomioistuimen on tarkastettava, sisaltddko hallinnollinen asiakirja-aineisto tietyssé
madrin luotettavia ja johdonmukaisia seikkoja, jotka muodostavat riittdvin perustan yhtaalta sille
johtopaitokselle, ettd Kreikan viranomaisilla oli tai niilla olisi pitdnyt olla tietoa Larkon viitetyista
vaikeuksista toimenpiteen 2 toteuttamisen ajankohtana, ja toisaalta sille johtopditokselle, ettei tdma
seikka ollut hallinnollisen menettelyn aikana komission ja Kreikan viranomaisten valilld riidanalainen.

Lopuksi on syytd muistuttaa, ettd vakiintuneen oikeuskdytinnén mukaan on niin, ettd kun komission
paatoksen antaminen on toteutettu asiayhteydessd, joka on tuttu niille, joita asia koskee, sen perustelut
voivat olla suppeat (ks. vastaavasti tuomio 19.9.2000, Saksa v. komissio, C-156/98, EU:C:2000:467,
105 kohta ja tuomio 26.6.2012, Puola v. komissio, C-335/09 P, EU:C:2012:385, 152 kohta).

Nain ollen asia on palautettava unionin yleiseen tuomioistuimeen.
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Oikeudenkayntikulut

Koska asia palautetaan unionin yleiseen tuomioistuimeen, oikeudenkdyntikuluista paétetdan
my6hemmin.

Nailla perusteilla unionin tuomioistuin (toinen jaosto) on ratkaissut asian seuraavasti:

1) Unionin yleisen tuomioistuimen 1.2.2018 antama tuomio Larko vastaan komissio (T-423/14,
EU:T:2018:57) kumotaan siltd osin kuin unionin yleinen tuomioistuin hylkdsi tdssd
tuomiossa ensimmiisen kanneperusteen ensimmadiisen osan silti osin kuin se koski Kreikan
valtion vuonna 2008 Larko Geniki Metalleftiki kai Metallourgiki AE:lle myontimia takausta,
joka koski ATE-pankin tille yhtiolle myontiméi 30 miljoonan euron lainaa.

2) Valitus hyldtadn muilta osin.

3) Asia palautetaan unionin yleiseen tuomioistuimeen.

4) Oikeudenkiyntikuluista pditetidn myohemmin.

Allekirjoitukset
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