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VISPAREJAS TIESAS SPRIEDUMS (sesta palata)

2016. gada 15. septembri*

Valsts atbalsts — Banku sektors — Atbalsts, kas pieskirts Danijas bankai FIH un kas izpaudies ka tas
samazinatas vértibas aktivu nodos$ana jaunam meitasuznémumam un vélaka to atpirksana, ko ir
istenojusi Danijas iestade, kuras uzdevums ir garantét finansu stabilitati — Valsts atbalsts bankam
krizes perioda — Lémums, ar kuru atbalsts atzits par saderigu ar iekséjo tirgu — Atbalsta jédziens —
Privata iegulditaja kritérijs — Privata kreditora kritérijs — Atbalsta summas aprékins — Pienakums
noradit pamatojumu

Lieta T-386/14
FIH Holding A/S , Kopenhagena (Danija),
FIH Erhvervsbank A/S , Kopenhagena,
ko parstav O. Koktvedgaard, advokats,
prasitajas,

pret
Eiropas Komisiju, ko parstav L. Flynn un P.-J. Loewenthal, parstaviji,
par prasibu atbilstosi LESD 263. pantam, kura ir lagts atcelt Komisijas 2014. gada 11. marta
Lémumu 2014/884/ES par valsts atbalstu SA.34445 (12/C), ko Danija sniegusi ar Ipasumu saistito FIH
aktivu nodosanai FSC (OV 2014, L 357, 89. Ipp.).

VISPAREJA TIESA (sesta palata)

$ada sastava: priekssédetajs S. Frimods Nilsens [S. Frimodt Nielsen), tiesnesi F. Deuss [F. Dehousse] un
A. M. Kolinss [A. M. Collins] (referents),

sekretars L. Gzegorciks [L. Grzegorczyk], administrators,
nemot véra tiesvedibas rakstveida dalu un péc tiesas sédes 2016. gada 25. februari

pasludina $o spriedumu.

* Tiesvedibas valoda — anglu.
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Spriedums
Tiesvedibas prieksvésture

Visparéjais konteksts

Viena no abam prasitajam FIH Erhvervsbank A/S (turpmak teksta — “FIH”) ir sabiedriba ar ierobezotu
atbildibu, kas ir izveidota saskana ar Danijas tiesibu aktiem banku joma un ko parrauga Danijas banku
iestades. FIH, ka ari tas meitasuznémumi pilniba pieder otrai prasitajai FIH Holding A/S (turpmak
teksta — “FIH Holding”).

FIH tapat ka citam bankam tika pieméroti dazi pasakumi, ko Danijas Karaliste veica, lai stabilizétu savu
banku sektoru. 2009. gada junija FIH sanéma 1. limena hibridkapitala ieguldijjumu 1,9 miljardu Danijas
kronu (DKK) (aptuveni EUR 225 miljoni) apméra saskana ar Danijas likumu par valsts finansétiem
kapitalieguldijumiem. So likumu Firopas Komisija ka ar iek$éjo tirgu saderigu atbalsta shému
apstiprinaja ar 2009. gada 3. februara Lémumu C(2009) 776, galiga redakcija, par valsts atbalsta shému
N31a/2009 — Danija. Saskana ar $o léemumu atbalsta shéma bija pieejama stabilam un maksatspéjigam
banku iestadém.

2009. gada julija Danijas Karaliste sniedza FIH valsts garantiju DKK 50 miljardu apméra (aptuveni
EUR 6,31 miljardi) saskana ar Danijas likumu par finansu stabilitati. Sis likums tika apstiprinats ka ar
iekséjo tirgu saderiga atbalsta shéma ari ar Lemumu C(2009) 776, galiga redakcija. FIH visu $o garantiju
izmantoja, lai emitétu obligacijas. 2011. gada 31. decembri FIH emitéto un Danijas valsts garantéto
obligaciju summa bija DKK 41,7 miljardi (aptuveni EUR 5,56 miljardi), proti, 49,94 % no FIH bilances.
So obligaciju deriguma terminam bija jabeidzas 2012. un 2013. gada.

Laika no 2009. lidz 2011. gadam kreditreitingu agenttra Moody’s pazeminaja FIH reitingu no A2 uz Bl
ar negativu perspektivu.

Lai parvarétu likviditates problémas, ko varéja radit obligaciju terminu struktira, bija batiski
jasamazina FIH bilance. Tadéjadi 2012. gada 6. marta Danijas Karaliste Komisijai pazinoja par
pasakumu kopumu. Bija paredzéti divi posmi.

Pirmaja posma visproblematiskakie aktivi (it ipasi hipotekarie aizdevumi un atvasinatie instrumenti)
tika nodoti FIH Holding jaunajam meitasuznémumam NewCo. NewCo sakotnéjos pasivus veidoja divi
aizdevumi, kurus tam bija pieskirusi FIH, un pasu lidzekli DKK 2 miljardu apméra (aptuveni
EUR 268 miljoni). Saja konteksta ari Financial Stability Company (turpmak teksta — “FSC”), valsts
iestade, ko Danijas iestades izveidojusas finansu krizes konteksta, sniedza NewCo finanséjumu, kurs
atbilst summam, kas vajadzigas tas aktivu refinansésanai (proti, DKK 13 miljardi), lai FIH atmaksatu
savus valsts garantétos aizdevumus.

Otraja posma FSC iegadajas akcijas no NewCo, kas péc tam tika organizéti likvidéta.

FIH Holding un FSC noslédza vairakus saistitus ligumus, kas attiecas uz NewCo situaciju $1 likvidacijas
procesa laika. It ipasi FIH Holding sniedza FSC neierobezotu garantiju pret zaudéjumiem, nodrosinot
pédéjai minétajai visu to summu atgasanu, ko ta samaksas, un to kapitalieguldijumu atgasanu, kurus
ta pieskir NewCo. FSC piekrita finansét un rekapitalizét NewCo ta likvidacijas laika, ja tas izradisies
vajadzigs.
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Ar 2012. gada 29. janija Lemumu C(2012) 4427 final par valsts atbalstu SA.34445 (12/C) (ex 2012/N) —
Danija Komisija atzina, ka pazinotie pasakumi ir valsts atbalsts par labu NewCo un FIH grupai. Tomér
ta pagaidu karta apstiprinaja pasakumu kopumu ar finansu stabilitati saistitu iemeslu dé] uz sesiem
ménesiem vai, ja Danijas Karaliste $aja laikposma iesniegs restrukturizacijas planu, lidz bridim, kad ta
pienems galigo lémumu $aja jautajuma.

Ar to pasu léemumu Komisija uzsaka formalu $o pasakumu parbaudes procedaru. Konkréti ta pauda
Saubas par to, vai veiktie pasakumi ir samérigi un vai tie ir ierobezoti lidz nepieciesamajam
minimumam. Ta ari Saubijas, vai FIH grupas pasu ieguldijums bija pietiekams un vai konkurences
traucéjumi bija pietiekami ierobezoti.

2012. gada 2. julija FIH atmaksaja Danijas Karalistei 1. limena hibridkapitalu DKK 1,9 miljardu apméra
(aptuveni EUR 225 miljoni), ko ta bija sanémusi 2009. gada. Tadéjadi FSC varéja finansét gandriz visu
summu DKK 2 miljardu apméra, kas bija vajadziga, lai atpirktu NewCo, nemot véra $1 kapitala atraku
atmaksasanu.

2013. gada 4. janvari Danijas Karaliste iesniedza FIH restrukturizacijas planu, kura galiga versija ir
datéta ar 2013. gada 24. janiju.

2013. gada 3. oktobri Danijas Karaliste nosttija visus saistibu priekslikumus, kuru galiga versija ir
datéta ar 2014. gada 3. februari, lai kliedétu bazas, ko Komisija bija paudusi parbaudes proceduras
ietvaros.

Apstridétais lemums

2014. gada 12. marta Komisija pazinoja Danijas Karalistei savu 2014. gada 11. marta
Lémumu 2014/884/ES par valsts atbalstu SA.34445 (12/C), ko Danija sniegusi ar Ipasumu saistito FIH
aktivu nodosanai FSC (OV 2014, L 357, 89. Ipp.; turpmak teksta — “apstridétais léemums”). Attiecigais
atbalsts tika atzits par saderigu ar iekséjo tirgu saskana ar LESD 107. panta 3. punkta b) apak$punktu,
nemot véra restrukturizacijas planu un piedavatas saistibas.

Saskana ar apstridéto lémumu pasakumi par labu FIH ir valsts atbalsts saskana ar LESD 107. panta
1. punktu.

Pirmkart, Komisija noradija, ka attiecigie pasakumi ir saistiti ar valsts lidzekliem, jo tos ir finanséjis
FSC — wvalsts uznémums, kas izmanto valsts lidzeklus. Pirmam kartam, FSC nodrosinaja
DKK 2 miljardus (aptuveni EUR 268 miljoni) skaidra nauda NewCo akciju iegadei. Otram kartam, FSC
apnémas finansét NewCo aktivus, kamér FIH atmaksas savus valsts garantétos aizdevumus (skat.
ieprieks$ 6. punktu). Tresam kartam, FSC paredzéja procentu summu, lai varétu apmaksat garantiju, ko
sniedza FIH Holding attieciba uz NewCo zaudéjumiem (skat. ieprieks 8. punktu).

Otrkart, Komisija uzskatija, ka pasakumi rada prieksrocibu FIH grupai. Ta uzskatija, ka pretéji tam, ko
noradija Danijas iestades, $ie pasakumi neatbilda principam par privatu tirgus ekonomikas dalibnieku.
Saja zina apstridétaja lémuma ietvertaja grafika ir noradita akciju pirkuma noliguma pasreizéja neto
vertiba (“VAN” vai “net present value”) attieciba uz dazadam NewCo aktivu likvidacijas vértibam, kas
svarstas no DKK 5,1 miljarda lidz DKK 28,3 miljardiem. Katra scenarija varbuatiba ir noradita ar
punktétu liniju, kas sniedzas no 0,1 lidz 7,5 %. Komisija uzskata, ka visticamakajos scenarijos atdeve ir
nedaudz negativa.
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18 Saskana ar apstridéto lémumu no attiecigajiem pasakumiem gaidama pelna (“expected return”) ir
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atkariga no turpmakiem ienémumiem, ko rada naudas plasmas un kas jadiskonté pret $odienu, proti,
VAN, izmantojot piemérotu diskonta likmi (“discount rate”).

1. grafiks

FSC pasakuma neto pasreizé&ja vértiba

DKK 4 - len&mumi no DKK 2 miljardu kapitala jeguldijuma 8%
! Mewco akiivu dazadam likviddcijas vartibdm
DKK2 - 7%
DKK - - .E\ 6%
v
2
-DKK2 &1 5%
-DKK 4 - 4%
-DEK & 3%
i ZFSC pelna, nemot vé&rd FIH Holding saistibu weizpildes
{ varblfibu, kas pieaug, pasliktinoties Newco akfhjem

§ lkreisds puses skala, DKK miljardos)
-DKK 10 - 4 1%
I 84 scendrija tirgus radita varbitiba
3 (lab&s puses skala)

DKK12 e 0%

Tadéjadi apstridétaja lemuma ir secinats, ka akciju pirkuma noliguma darbibas kopéja vidéja VAN, kas
svérta attieciba uz varbutibu, saskana ar Komisijas aréja eksperta aprékiniem ir DKK 726 miljoni. Lidz
ar to akciju pirkuma noligums FSC drizak rada zaudéjumus, nevis pelnu. Turklat privats tirgus
ekonomikas dalibnieks par lidzigu DKK 2 miljardu (aptuveni EUR 268 miljoni) ieguldijjumu butu
pieprasijis atlidzibu par kapitalu vismaz 10 % gada, un tas batu radijis aptuveni DKK 1,33 miljardus
lielus ienémumus NewCo septinu gadu eksistences laika.

Treskart, Komisija noradija, ka pasakumi attiecas tikai uz FIH grupu un NewCo un tapéc bija selektivi.

Ceturtkart, Komisija uzskatija, ka pasakumi varéja radit konkurences traucéjumus un ietekmét
tirdzniecibu starp dalibvalstim.

Saskana ar Komisijas aprékiniem, kas ir pamatoti ar aréjo ekspertu zinojumiem, atbalsta summa bija
aptuveni DKK 2,25 miljardi (proti, EUR 300 miljoni). Lai noteiktu atbalsta apméru, Komisija néma
véra sadus elementus:

— atbalstu, kas ir saistits ar akciju pirkuma noliguma formulu (DKK 0,73 miljardi), nemot véra, ka
augsupéja kapitala daliba ir tikai 25 % visa septinu gadu ieguldijumu perioda (Komisija uzskata, ka

tiess kapitala ieguldijums nozimétu 100 % dalibu kapitala atdevé);

— nesanemto ikgadéjo atlidzibu par kapitala ieguldijumu septinu gadu ieguldijumu perioda
(DKK 1,33 miljardi);
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— NewCo parmaksatos procentu maksajumus par pirmo aizdevumu FIH un sakotnéjo finanséjumu
(DKK 0,33 miljardi);

— parmaksato administrésanas maksu, ko FIH sanéma par aktivu parvaldibu un atbalsta operacijam
(DKK 0,14 miljardi).

Par mikstino$u apstakli Komisija atzina valsts garantiju savlaicigo anulésanu DKK 0,28 miljardu
apmeéra, kas jaatskaita no atbalsta summas.

Runajot par atbalsta saderibu, Komisija pasakumu parbaudija, pamatojoties uz LESD 107. panta
3. punkta b) apakspunktu un nemot véra pazinojumu par samazinatas vértibas aktiviem piemérojamo
rezimu Kopienas banku nozaré (OV 2009, C 72, 1. Ipp.; turpmak teksta — “Samazinatas veértibas aktivu
pazinojums”), ka arl pazinojumu par valsts atbalsta noteikumu piemérosanu no 2012. gada 1 janvara
atbalsta pasakumiem banku laba saistiba ar finansu krizi (OV 2011, C 356, 7. lpp.; turpmak teksta —
“Parstrukturésanas pazinojums”).

Saja zina Komisija noradija, ka pieprasita atlidziba par kapitalu tika balstita uz pasakumu nodrosinato
faktisko neto kapitala atvieglojumu. Ta novértéja, ka pasakumu bruto kapitala atvieglojuma ietekme
bija DKK 375 miljoni un ka lidzvértiga nodosanas vértiba par DKK 254 miljoniem parsniedza realo
ekonomikas vértibu, proti, summu, ko vajadzéja atlidzinat un atgat atpakal. Turklat bija jaatmaksa
parmaksata maksa DKK 143,2 miljonu apmeéra.

Komisija uzskata, ka ieprieks$éjais maksajums DKK 254 miljonu apméra (ar valutéSanas datumu
2012. gada 1. martd) samazindja neto kapitala atvieglojuma ietekmi no DKK 375 miljoniem lidz
DKK 121 miljonam. Tadéjadi vienreizéja prémija DKK 310,25 miljonu apméra ar valutésanas datumu
2013. gada 30. septembri, ka ari ikgadéjais maksajums DKK 12,1 miljona apmeéra (ka ikgadéja 10 %
atlidziba par kapitala atvieglojumu), papildus parmaksatas administrésanas maksas atgasanai, lautu
saskanot pasakumus ar Samazinatas vértibas aktivu pazinojumu.

Nemot véra Sos dazados elementus, Komisija uzskatija, ka pasakumi bija samérigi, ierobezoti lidz
minimumam un garantéja pietieckamu FIH pasu ieguldijumu saskana ar Samazinatas vértibas aktivu
pazinojumu.

Péc tam Komisija parbaudija pasakumu saderibu ar Parstrukturé$anas pazinojumu. Tadéjadi ta
uzskatija, ka bija iesniegts pilnigs parstrukturéSanas plans, kas pierada, ka FIH atgis savu ilgtermina
dzivotspéju bez valsts atbalsta. Turklat Komisija uzskata, ka parstrukturésanas plans nodrosinaja

pienacigu sloga sadalijumu, ka arl pietiekamu konkurences traucéjumu mikstinasanu.

Nemot véra ieprieks izklastito, atbalsts ar apstridéto léemumu tika atzits par saderigu ar iekséjo tirgu.

Tiesvediba un lietas dalibnieku prasijumi

Ar prasibas pieteikumu, kas Visparéjas tiesas kanceleja iesniegts 2014. gada 24. maija, prasitajas
iesniedza $o prasibu.

Prasitaju prasijumi Visparéjai tiesai ir sadi:
— atcelt apstridéto léemumu;

— piespriest Komisijai atlidzinat tiesasanas izdevumus.
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Komisijas prasjjumi Visparéjai tiesai ir $adi:
— noraidit prasibu ka daléji nepienemamu un daléji nepamatotu;
— piespriest prasitdjam atlidzinat tiesasanas izdevumus.

Péc tiesnesa referenta priekslikuma Visparéja tiesa noléma uzsakt mutvardu procesu un Visparéjas
tiesas Reglamenta 89. panta 3. punkta a) apak$punkta paredzéto procesa organizatorisko pasakumu
ietvaros aicinaja lietas dalibniekus sniegt atbildes uz daziem rakstveida jautdjumiem. Lietas dalibnieki
uz $iem jautdjumiem atbildéja noteiktaja termina.

Tika uzklausiti lietas dalibnieku mutvardu paskaidrojumi un to atbildes uz mutvardu jautdjumiem, ko
Visparéja tiesa uzdeva 2016. gada 25. februara tiesas sédé.

Juridiskais pamatojums

Prasibas pamatojumam prasitajas izvirza tris pamatus, no kuriem pirmais attiecas uz LESD 107. panta
1. punkta parkapumu, ciktal apstridétaja lémuma nav pareizi piemérots princips par privatu tirgus
ekonomikas dalibnieku, otrais — uz kladam valsts atbalsta summas un nesaderiga atbalsta aprékina un
tresais — uz pienakuma noradit pamatojumu neizpildi.

Par pirmo pamatu, kas attiecas uz nepareizu principa par privatu tirgus ekonomikas dalibnieku
piemérosanu

Lietas dalibnieku argumenti

Ar pirmo pamatu prasitajas apgalvo, ka ar apstridéto lémumu ir parkapts LESD 107. panta 1. punkts,
ciktal Komisija secinaja, ka pasakumi neatbilst principam par privatu tirgus ekonomikas dalibnieku.
Prasitajas apgalvo, ka Komisija nepamatoti uzskatija, ka aktivu nodoSana bija valsts atbalsts, ciktal
neviens tirgus ekonomikas dalibnieks nebatu veicis ieguldijumus lidzigos apstaklos.

Saja zina Komisija neesot némusi véra risku, kads iepriek$ pastavéja Danijas Karalistei — ciest loti lielus
zaudéjumus, runajot par 1. limena hibridkapitala ieguldjjumu DKK 1,9 miljardu (aptuveni
EUR 225 miljoni) apméra un DKK 42 miljardu apméra aprité eso$ajas obligacijas, ko emitéjusi FIH un
garantéjusi valsts. Prasitajas norada, ka aktivu nodosana bija paredzéta, lai novérstu risku, ka FIH varétu
rasties likviditates probléema un ka FIH pat varétu but jalikvide.

Prasitajas norada, ka saskana ar aréja konsultanta 2012. gada janija aplésém Danijas Karalistei pastavéja
risks zaudét DKK 3,8 miljardus neto izteiksmé saistiba ar garantétajam obligaciam un
DKK 1,9 miljardus ka 1. limena hibridkapitala ieguldijumu FIH maksajumu partrauksanas gadijuma.
Tadéjadi, nemot véra neto zaudéjumu apléses, valsts atbalsta summa, ko Komisija bija aprékinajusi
DKK 2,25 miljardu apméra, $kita nieciga.

Prasitaja piebilst, ka aktivu nodosanas bridi Danijas Karaliste bija paklauta diviem iesp&jamiem risku
scenarijiem. Pirmkart, riskam, kas saistits ar valsts garantétajam obligacijam un ar hibridkapitala
ieguldijjumu FIH maksajumu iespéjamas partrauk$anas gadijjuma. Otrkart, riskam, kas saistits ar pasu
aktivu nodo$anu un izriet no iespéjamibas, ka aktivu portfelis sniegs sliktakus rezultatus neka
paredzéts. Tomér saskana ar ligumu par nodosanu visus zaudéjumus $aja pédéja minétaja situacija
segtu FIH. Prasitajas parmet Komisijai, ka apstridétaja lémuma ta nav parbaudijusi, vai aktivu
nodosana butiski samazinaja (vai pat novérsa) pirmo risku, proti, risku, ka FIH partrauks veikt
maksajumus.
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Prasitajas uzskata, ka ta vieta, lai analizétu, vai lidzigos apstaklos privats tirgus dalibnieks batu pieskiris
tadu pasu finanséjumu, Komisijai esot bijis janem véra tada privata tirgus dalibnieka riciba, kas bija
paklauts tadiem pasiem riskiem ka Danijas Karaliste. Patiesiba privats kreditors neatrodas tada pasa
situacija ka privats iegulditajs, kas darbojas parastos tirgus ekonomikas apstaklos (turpmak teksta —
“privats iegulditajs”), tada zina, ka pirmajam varétu nakties piekrist darjjumam, kurs rada zaudéjumus,
ja runa ir par veidu, ka izvairities no vél lielakiem zaudéjumiem.

Prasitajas apgalvo, ka, nemot véra risku ciest iepriek§ 38. punkta noraditos zaudéjumus (proti,
DKK 5,7 miljardu apmeéra), aktivu nodo$anas nosacijumi FIH nebija labvéligaki par tiem, kam butu
piekritis pietiekami informéts tirgus ekonomikas dalibnieks (proti, privats kreditors).

Prasitajas attieciba uz valsts paklautibu riskam norada, ka 1. limena hibridkapitala ieguldijums
DKK 1,9 miljardu (aptuveni EUR 225 miljonu) apméra FIH tika aizstats ar kapitalieguldijumu
DKK 2 miljardu (aptuveni EUR 268 miljonu) apméra NewCo. Turklat FIH Holding esot piedavajusi
neierobezotu garantiju attieciba uz zaudéjumiem. Turklat, lai gan 1. limena hibridkapitals FIH
maksatnespéjas gadijuma nebija garantéts, kapitalieguldijums NewCo tads esot bijis, nemot véra
iekilasanu un FIH Holding sniegto zaudéjumu garantiju. Tas piebilst, ka FIH bija pienakums no FSC
sanemtos DKK 2 miljardus izmantot, lai atmaksatu valsts garantétas saistibas, tadéjadi samazinot
pédéjas minétas risku. Visbeidzot tas norada, ka maksajumu partrauksanas gadijuma FIH bija jaizmaksa
dividende, kas ir ne mazaka ka 90 %.

Prasitajas apgalvo, ka tada pasa veida privats kreditors butu méginajis samazinat savu paklautibu
riskam, kas ir saistits ar finansialas gratibas nonakusu debitoru. Nemot véra ieprieks izklastito, tas
uzskata, ka aktivu nodosana nebija valsts atbalsts un ka tadéjadi apstridétais lémums ir jaatce] LESD
107. panta 1. punkta parkapuma dél.

Komisija apstrid prasitaju argumentus.

Komisija uzskata, ka prasitajas nezina par judikatara ieviesto nodalijjumu starp privata tirgus
ekonomikas dalibnieka principa piemérojamibu un ta faktisku piemérosanu. Ta apgalvo, ka S$is
princips ir japieméro tad, ja attieciga dalibvalsts ir rikojusies ka tirgus dalibnieks, nevis ka valsts varas
istenotaja. Runajot par principa piemérosanu, ir janem véra tikai ta pelna un obligacijas, kas ir saistitas
ar valsts ka akcionares vai iegulditdjas situaciju, izslédzot tas, kuras ir saistitas ar tas valsts varas
isteno$anas funkcijam.

Tadéjadi prasitaju téze par iespéjamo to zaudéjumu nemsanu véra, kas ir saistiti ar agrakajiem
paradiem, kuri izriet no kapitalieguldijuma un no garantijam, esot pretruna judikatarai. Prasitajas
neesot némusas vera, ka sie pasakumi veidojot valsts atbalstu par labu FIH un tadéjadi izrietot no
valsts ka valsts varas istenotajas ricibas. Lidz ar to Komisija neesot varéjusi pieskirt nebatiskaku nozimi
riskam, kas ir saistits ar siem zaudéjumiem.

To pasu iemeslu dél Komisija uzskata, ka prasitajas nepamatoti apgalvo, ka ta ir pielavusi kladu,
dalibvalsts ricibu drizak salidzinot ar iegulditaja ricibu, nevis ar kreditora ricibu. Ta norada, ka
prasitajas nav minéjusas citus agrakus paradus, ko FIH bitu jaatmaksa valstij ka tirgus dalibniecei.

Runajot par riska scenariju, kas ir saistits ar FIH Holding saistibu neizpildes varbatibu, Komisija norada,
ka tai ir plasa ricibas briviba, ja ir javeic sarezgits ekonomisks novértéjums, ka tas ir $aja gadijjuma. Ta
piebilst, ka, nemot véra FIH Holding sniegto neierobezoto garantiju pret zaudéjumiem, attiecigais risks
bija tads, ka zaudéjumi, ko, iespéjams, cietusi FSC, likvidéjot NewCo (proti, ja ta butu jarekapitalize),
parsniegs FIH Holding spéju tos segt. Jo zemaka bis NewCo likvidacijas vértiba (un tadéjadi jo lielaki
bas FSC radusies zaudéjumi), jo mazaka bus iespéja, ka FIH Holding bus spéjiga izpildit visas savas
saistibas atbilstosi Sai garantijai. Komisija uzskatija, ka zaudéjumi 16 % apmeéra bija paredzami attieciba
uz visam likvidacijas vértibam, kas atbilst finan$u uznémuma, kuru Moody’s novértéjis ar reitingu Bl
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(proti, FIH reitings pasakumu apstiprinasanas bridi), saistibu neizpildes limenim. Visbeidzot Komisija
norada, ka uzskata, ka ir pareizi novértéjusi FIH Holding saistibu neizpildes risku, kas ir saistits ar
neierobezotu garantiju pret zaudéjumiem, kuru ta pieskira FSC.

Sava atbildé uz repliku Komisija precizé, ka, nolémusi, ka ir piemérojams privata iegulditaja princips, ta
$o principu izmantoja apstridétaja léemuma.

Visparejas tiesas vertejums

Saskana ar LESD 107. panta 1. punktu, ja vien Ligumi neparedz atkapes, ar iekséjo tirgu nav saderigs
nekads atbalsts, ko pieskir valstis vai ko jebkada cita veida pieskir no valsts lidzekliem un kas izraisa
vai draud izraisit konkurences izkroplojumus, dodot prieksroku konkrétiem uznémumiem vai
konkrétu precu razosanai, ciktal $ads atbalsts iespaido tirdzniecibu starp dalibvalstim.

Atbalsta kvalifikacijai LESD 107. panta 1. punkta izpratné ir nepiecieSams, lai butu izpilditi visi $aja
tiesibu norma paredzétie nosacijumi. Pirmkart, tam ir jabat saistitam ar valsts iejauk$anos vai ir
jaizmanto valsts lidzekli. Otrkart, tam ir jabat piemérotam, lai ietekmétu tirdzniecibu starp
dalibvalstim. Treskart, atbalstam ir japieskir prieksrocibas ta sanéméjam, dodot prieksroku konkrétiem
uznémumiem vai konkrétam precém. Ceturtkart, tam ir jaizraisa vai jadraud izraisit konkurences
izkroplojumi (spriedums, 2011. gada 17. maijs, Buczek Automotive/Komisija, T-1/08, EU:T:2011:216,
66. punkts).

Konkrétak, runajot par nosacijumu, kas attiecas uz prieksrocibu, ir jaatgadina, ka atbalsta jédziens ir
visparigaks neka subsidijas jédziens, jo tas ietver ne tikai pozitivu palidzibu, kas ir subsidija pati par
sevi, bet ari valsts pasakumus, kuri dazados veidos atvieglo izmaksas, kas parasti ir jasedz no
uznémuma budzeta, un kuri, kaut gan nav subsidijas $1 varda Saurakaja nozimé, ir tam identiski péc
rakstura un rada tadas pasas sekas (spriedums, 2011. gada 17. maijs, Buczek Automotive/Komisija,
T-1/08, EU:T:2011:216, 68. punkts).

Saskana ar pastavigo judikataru LESD 107. panta valsts iejauksanas pasakumi netiek noskirti atkariba
no to iemesliem vai mérkiem, bet gan tiek definéti atbilsto$i to sekam (spriedums, 2011. gada
17. maijs, Buczek Automotive/Komisija, T-1/08, EU:T:2011:216, 69. punkts).

Ir ticis arl nospriests, ka, lai novértétu, vai valsts pasakums ir atbalsts LESD 107. panta nozimé, ir
janosaka, vai sanéméjs uznémums sanem ekonomisku prieksrocibu, kuru tas nebatu sanémis parastos
tirgus apstaklos (spriedums, 2011. gada 17. maijs, Buczek Automotive/Komisija, T-1/08,
EU:T:2011:216, 70. punkts).

Jaatgadina, ka valsts iestazu iesaistiSanas uznémuma kapitala, lai ari kada veida ta notiktu, var tikt
uzskatita par valsts atbalstu, ja ir izpilditi LESD 107. panta paredzétie nosacijumi (spriedums,
2003. gada 6. marts, Westdeutsche Landesbank Girozentrale un Land Nordrhein-Westfalen/Komisija,
T-228/99 un T-233/99, EU:T:2003:57, 244. punkts).

Lai noskaidrotu, vai $ada iejauksanas ir valsts atbalsts, ir janovérté, vai lidzigos apstaklos privats
iegulditajs, kura lielums ir salidzinams ar tadu organizaciju lielumu, kas parvalda publisko sektoru,
varétu but spiests veikt attiecigo pasakumu. It ipasi ir jauzdod jautajums, vai privatais iegulditajs buatu
istenojis konkréto darbibu tados pasos apstaklos, un noliedzosas atbildes gadijuma ir jaizvérté, kados
apstaklos vin§ $o darbibu butu veicis. Salidzinajums starp valsts iegulditajju un privato iegulditaju
uzvedibu ir javeic, nemot véra attieksmi, kada attiecigd darjjuma laika varétu but privatam
iegulditajam, ievérojot taja bridi pieejamo informaciju un paredzamo attistibu ($aja zina skat.
spriedumu, 2003. gada 6. marts, Westdeutsche Landesbank Girozentrale un Land Nordrhein-Westfalen
/Komisija, T-228/99 un T-233/99, EU:T:2003:57, 245. un 246. punkts).
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Tomér ir japrecizé, ka, ja runa ir par valsts paradu atgGSanu, nav japarbauda, vai attiecigas
organizacijas, kas parvalda publisko sektoru, ir rikojusas ka privati iegulditaji, kuru iejauksanas batu
jasalidzina ar tada privata iegulditaja ricibu, kas isteno strukturalu, globalu vai sektorialu politiku un
ievéro investéta kapitala ilgtermina rentabilitates perspektivas. Sis organizacijas patiesiba ir jasalidzina
ar tada privata kreditora ricibu, kas censas panakt to summu samaksu, kuras tam pienakas no
finansialas gratibas nonakusa debitora (spriedumi, 1999. gada 29. janijs, DM Transport, C-256/97,
EU:C:1999:332, 24. un 25. punkts; 2013. gada 24. janvaris, Frucona Kosice/Komisija, C-73/11 P,
EU:C:2013:32, 72. punkts; 2002. gada 11. jalijs, HAMSA/Komisija, T-152/99, EU:T:2002:188,
167. punkts, un 2011. gada 17. maijs, Buczek Automotive/Komisija, T-1/08, EU:T:2011:216,
70. punkts).

Ja uznémums, kura finansialais stavoklis ir batiski pasliktinajies, piedava noslégt vieno$anos vai virkni
vienosanos noluka parstrukturét savu paradu saviem kreditoriem, lai uzlabotu uznémuma situaciju un
izvairitos no likvidacijas, katram kreditoram ir jaizvélas, pirmkart, vai nu ierosinatas vienosanas
ietvaros tam piedavata summa, vai, otrkart, summa, ko, iespéjams, varétu atgit uznémuma likvidacijas
nosléguma. Kreditora izvéli ietekmé virkne faktoru, pieméram, prioritira vai parasta hipotekara
kreditora statuss, ta riciba eso$a iespéjama nodrosSinidjuma apjoms un raksturs, kreditora veiktais
novértéjums par uznémuma sanacijas iespéjam, ka ari ienakumi, ko tas atgas likvidacijas gadijuma. Ja,
pieméram, izraditos, ka uznémuma likvidacijas gadijuma ta aktivu realizacijas vértiba butu pietiekama
tikai, lai segtu hipotékas un privilegétas prasibas, parastim prasibam nebiitu nekadas vértibas. Sada
situacija par ziedo$anos nevarétu uzskatit parasta kreditora ricibu, atsaucot lielako dalu savas prasibas
(spriedums, 2002. gada 11. jalijs, HAMSA/Komisija, T-152/99, EU:T:2002:188, 168. punkts).

Jaatgadina ari, ka tas vien, ka valsts uznémums jau ir veicis par atbalstu atzitus kapitalieguldijjumus sava
meitasuznémuma, a priori neizsledz iespéju, ka vélaks kapitalieguldijums varétu tikt atzits par
ieguldijjumu, kas atbilst privata tirgus ekonomikas dalibnieka kritérijam (spriedums, 1998. gada
15. septembris, BP Chemicals/Komisija, T-11/95, EU:T:1998:199, 170. punkts).

Visbeidzot, privata tirgus ekonomikas dalibnieka kritérijs nav iznémums, kas ir piemérojams tikai péc
dalibvalsts laguma. Sis kritérijs, ja tas ir piemérojams, ir viens no elementiem, kas Komisijai ir janem
vera, lai konstatétu atbalsta esamibu (spriedums, 2012. gada 5. janijs, Komisija/EDF, C-124/10 P,
EU:C:2012:318, 103. punkts). Lidz ar to, ja izradas, ka privata iegulditaja kritérijs varétu but
piemérojams, Komisijai ir jaladz attiecigajai dalibvalstij tai sniegt visu batisko informaciju, kas tai lauj
parbaudit, vai ir izpilditi $1 kritérija piemérojamibas un piemérosanas nosacijumi (spriedumi,
2012. gada 5. junijs, Komisija/EDF, C-124/10 P, EU:C:2012:318, 104. punkts, un 2014. gada 3. aprilis,
Komisija/Niderlande un ING Groep, C-224/12 P, EU:C:2014:213, 33. punkts).

Nemot véra $os principus, ir japarbauda pirmais pamats, kura ir izvirzits jautajums, vai Komisija
pieméroja atbilsto$u principu, lai novértétu atbalsta esamibu $aja lieta. Prasitajas butiba uzskata, ka
Komisijai Danijas Karalistes ricibai esot bijis japieméro tirgus ekonomikas kreditora princips, lai
nemtu véra finansu zaudéjumu risku attiecigo pasakumu neveiksanas gadijuma. Savukart Komisija
apgalvo, ka ir piemérojusi pareizu kritériju, proti, privata iegulditaja principu. Ta apstrid prasitaju
argumentus, noradot, ka iespéjamie agrakie paradi Danijas Karalistei, kas izriet no kapitalieguldijuma
un no garantijam, nevar tikt nemti véra, jo pédéja minéta rikojas ka valsts iestade, veicot Sos
pasakumus, kuri veido atbalstu. Saja zina ir janorada, ka, lai gan apstridétaja 1émuma nekas nav teikts
par iemesliem, kas Komisijai sava 2012. gada pazinoto pasakumu analizé lika nenemt véra 2009. gada
veiktos pasakumus, Komisija savos dokumentos precizé, ka iemesls tam bija tads, ka 2009. gada veiktie
pasakumi veidoja valsts atbalstu.

Tadéjadi Visparéjai tiesai ir janoskaidro, vai 2012. gada pazinoto pasakumu parbaudé Komisijai bija
janem vera, ka 2012. gada Danijas Karalistei bija jarisina dazas riska situacijas, kas izrietéja no
kapitalieguldijuma un garantijam, kuras pieskirtas 2009. gada, ka to apgalvo prasitajas, un vai, ka to
apgalvo Komisija, ta varéja nenemt véra So apstakli.
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Logiski ir uzskatit, ka racionals tirgus dalibnieks batu némis véra savu paklautibu riskam, kas izriet no
kapitalieguldijuma un no garantijas, kuri ir pieskirti kadai sabiedribai, kam vélak ir radusas finansialas
gratibas, lai noskaidrotu, vai ir racionali nerikoties un laut riskam iespéjami iestaties, vai tomér batu
apdomigi veikt dazus pasakumus, lai novérstu i riska iestasanos. Sads lémums ir japienem, nemot
véra taja bridi pieejamo informaciju un paredzamo attistibu. So izvéli ietekméjot virkne faktoru,
pieméram, paklautibas riskam pakape (proti, kapitalieguldijuma summa, ka arT summa, uz kuru attiecas
garantija), riska iestasanas varbutiba, lidzeklu atgGs$anas iespéjas sabiedribas likvidacijas gadijuma,
likvidacijas proceduru ilgums, ka ari izmaksas un riski, kas ir saistiti ar paredzéto pasakumu veiksanu
un sabiedribas sanacijas iespéjam.

Ka to pamatoti apgalvo prasitajas, tirgus dalibnieks, kas atrodas tada situacija, kada tiek aplikota $aja
lieta, kad tas ieprieks attiecigai sabiedribai ir pieskiris kapitalieguldijumu un garantiju, drizak lidzinas
privatam kreditoram, kur$ vélas lidz minimumam samazinat savus zaudéjumus, nevis privatam
iegulditajam, kas vélas palielinat to lidzeklu ienesigumu, kurus tas var ieguldit tur, kur pats vélas. Lai
gan vienkar$a privata kreditora bezdarbiba tam var radit finansialas sekas, privata iegulditdja lémums
pirmoreiz ieguldit drizak viena sabiedriba, nevis cita, galvenokart ir balstits uz ta pelpas guasanas
iespéjam.

Varétu but racionali, ka tirgus dalibnieks, kam pieder kapitaldalas kada sabiedriba, kurai tas ir pieskiris
garantiju, veic pasakumus, kas rada zinamas izmaksas, ja tie lauj butiski samazinat vai pat novérst risku
zaudét savu kapitalu un izpildit garantiju.

Konkreétak, no ekonomikas viedokla racionali var bat, ka Danijas Karaliste piekrit tadiem pasakumiem
ka samazinatas vértibas aktivu nodosana, ciktal to izmaksas ir ierobezotas un tie ir saistiti ar
samazinatu risku un ciktal to neveiksanas gadijuma batu loti iespéjams, ka tam bus jasedz zaudéjumi,
kas ir lielaki neka minétas izmaksas.

Nemot véra noteikumu par valsts atbalsta kontroli mérki, batu nelogiski, ja, lai tos izpilditu, dalibvalsts
batu spiesta veikt butisku lidzeklu nodosanu kadam uznémumam, kas ir kluvusi loti iespéjama, ja ir
pieradits, ka ta no Siem izdevumiem var izvairities, veicot pasakumus, kuriem ir mazakas izmaksas, kas
ir ekonomiski racionala riciba.

Saja gadijuma apstridétaja léemuma nav parbauditas izmaksas, kas rastos, ja 2012. gada Danijas Karaliste
nebutu veikusi pasakumus, kuri izriet no 1. limena hibridkapitala DKK 1,9 miljardu (aptuveni
EUR 225 miljoni) apméra un no valsts garantijas DKK 50 miljardu (aptuveni EUR 6,31 miljonu)
apmeéra un kuri veikti, pamatojoties uz Léemumu C(2009) 776, galiga redakcija.

Saja zina ir jakonstaté, ka apstridétaja [émuma ir piemérots nepareizs juridiskais princips, proti, privata
tirgus ekonomikas iegulditaja princips, ta vieta, lai minétos pasakumus parbauditu, nemot véra privata
tirgus ekonomikas kreditora principu, neatkarigi no rezultata, pie kada novedis $i analize. Danijas
Karalistes riciba, kad ta 2012. gada veica attiecigos pasakumus, bija jasalidzina nevis ar tada iegulditaja
ricibu, kas vélas palielinat savu pelnu, bet gan ar tada kreditora ricibu, kur§ vélas lidz minimumam
samazinat zaudéjumus, kuriem tas batu paklauts bezdarbibas gadijuma. Sajos apstaklos ir jakonstate,
ka apstridétaja lémuma ir izmantota nepareiza atskaites sistéma analizes veiksanai.

Japiebilst, ka Visparéjai tiesai $aja strida nav jalemj par to, kads rezultats batu bijis, ja Komisija $aja
gadijuma batu piemeérojusi privata kreditora principu. Tadéjadi Komisijai, piemérojot pareizo juridisko
principu, ir jaizdara atbilstosi secinajumi no ta, ka 2009. gada pasakumi ir valsts atbalsts, kas ir atzits
par saderigu ar ieksgjo tirgu, $is analizes mérkiem noskaidrojot, vai atbalsta ekvivalents bija vienads ar
pasakumu kopéjo summu vai tikai ar dalu no tas. Faktiski no judikataras izriet, ka, ja valsts pieskir
garantiju attieciba uz bankas aizdevumu gratibas nonakusai sabiedribai bez atbilstosas atlidzibas
samaksas, garantijas ir jauzskata par atbalstu, kura summa ir vienada ar garantéto aizdevumu. Sajos
apstaklos $o atbalstu nevar ietvert valstij radusos attiecigas sabiedribas likvidacijas izmaksu aprékina
($aja zina skat spriedumu, 2003. gada 28. janvaris, Vacija/Komisija, C-334/99, EU:C:2003:55,
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138. punkts). Saja konteksta ir lietderigi noradit, ka no 2009. gada lémuma izriet, ka atbalsta shéma bija
pieejama stabilam un maksatspéjigam banku iestadém un ka garantija varéja tikt pieskirta tikai,
maksajot uz tirgu orientétu atlidzibu.

Nemot véra iepriek$ izklastito, ir jasecina, ka Komisija ir pielavusi kladu tiesibu piemérosana,
piemérojot nepareizu juridisko principu.

Argumenti, ko Komisija ir pamatojusi ar judikattru, nevar atspékot $o secinajumu.

Pirmkart, ir svarigi precizét, ka 2014. gada 3. aprila sprieduma Komisija/Niderlande un ING Groep
(C-224/12 P, EU:C:2014:213), kas tika taisits tikai dazas nedélas péc apstridéta lémuma pienemsanas,
proti, ta 31.-37. punkta ir noradits, ka Komisija nevaréja atteikties kapitalieguldijjuma atmaksas
nosacijumu grozijumam piemérot privata tirgus ekonomikas dalibnieka principu tikai tapéc vien, ka
sakotnéjais kapitalieguldijums bija valsts atbalsts (skat. ari spriedumu, 2012. gada 2. marts,
Niderlande/Komisija, T-29/10 un T-33/10, EU:T:2012:98, 97.-99. punkts).

Protams, ka to apgalvo Komisija, lieta, kura tika taisits 2014. gada 3. aprila spriedums
Komisija/Niderlande un ING Groep (C-224/12 P, EU:C:2014:213), ir saistita drizak ar privata tirgus
ekonomikas dalibnieka principa piemérojamibu (ko Komisija nav piemérojusi atmaksas nosacijumu
grozijumam), nevis ar ta konkrétu piemeérosanu. Tomér ta parada, ka, lai analizétu atbalsta esamibu
kada velaka pasakuma, ar apstakli, ka iepriekséja pasakuma ir ietverts atbalsta elements, nepietiek, lai
atteiktos nemt véra minéta pasakuma sekas. Lai gan Komisijas arguments bija pareizs, privata tirgus
ekonomikas dalibnieka princips nebija japieméro tada pasakuma vélakam grozijumam, kura sakotnéji
bija ietverts atbalsta elements. Tadéjadi tas lémums neesot bijis jaatcel, ka Savienibas tiesa to izdarija
minétaja lieta. Turklat, ka to minétaja sprieduma norada Tiesa, analizéjot vélako pasakumu,
noteicosais ir tas, vai valsts riciba atbilst ekonomiskas racionalitates kritérijam (spriedums, 2014. gada
3. aprilis, Komisija/Niderlande un ING Groep, C-224/12 P, EU:C:2014:213, 36. punkts).

Jakonstaté, ka saja gadijuma Komisija nav parbaudijusi, vai, veicot 2012. gada pasakumus, nevis laujot
iestaties riskam zaudét kapitalieguldijjumu un izpildit garantiju, Danijas Karaliste rikojas, ievérojot
ekonomiskas racionalitates kritériju.

Otrkart, Komisija atsaucas uz 2012. gada 5. junija spriedumu Komisija/EDF (C-124/10 P,
EU:C:2012:318), kura Tiesa ta 79. punkta atzina, ka tikai prieksrocibas un pienakumi, kas ir saistiti ar
valsts situaciju akcionares statusa, izslédzot tos, kuri bija saistiti ar tas ka valsts varas istenotajas
statusu, bija janem véra, piemérojot privata tirgus ekonomikas iegulditaja principu. Komisija,
pamatojoties uz $o spriedumu, apgalvo, ka, ta ka valsts atbalsta pieskir$ana acimredzami ir saistita ar
Danijas Karalistes ka valsts varas istenotajas situaciju, kapitalieguldijjums un garantija nav janem véra,
analizéjot atbalsta esamibu attiecigajos pasakumos.

Japrecizé, ka iepriek§ minéta lieta attiecas uz Komisijas lémumu atteikties piemérot privata tirgus
ekonomikas iegulditaja principu, parbaudot nodoklu parada parvérsanu par kapitalieguldijumu
sabiedriba, kas pilniba pieder valstij. Pirmaja instancé Visparéja tiesa, Tiesai to nekritizéjot, atzina, ka
Komisija nevaréja pamatoties tikai uz pilniba formaliem kritérijiem, pieméram, parada nodoklu
raksturu vai likuma izmantosanu noluka atteikties no parada, lai atteiktos piemérot privata tirgus
ekonomikas dalibnieka kritériju. Komisijai, tiesi pretéji, bija japarbauda tas argumentacijas pamatotiba,
saskana ar kuru atteiksanas no nodoklu parada bilances parstrukturésanas un kapitala palielinasanas
ietvaros varéja atbilst $im kritérijam. It ipasi no minéta sprieduma izriet, ka ekonomiska prieksrociba ir
janoveérté, nemot véra privata iegulditaja kritériju, ja konkrétaja gadijjuma nepieciesama visaptverosa
noveértéjuma beigas tiek noskaidrots, ka attieciga dalibvalsts, lai gan ta ir izmantojusi $adus valsts varas
riciba eso$us lidzeklus, tomér ir pieskirusi minéto prieksrocibu tai piederosa uznémuma akcionares
statusa (spriedums, 2012. gada 5. jinijs, Komisija/EDF, C-124/10 P, EU:C:2012:318, 92. punkts).
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Janorada, ka 2012. gada 5. janija sprieduma Komisija/EDF (C-124/10 P, EU:C:2012:318) Tiesa atzina, ka
Komisijai bija janem véra valsts ka akcionares un ka kreditores statuss attieciba pret uznémumu, lai
analizétu kapitala palielinasanu, kas notikusi ka atteik$anas no nodoklu parada. Turklat no minéta
sprieduma izriet, ka valsts varas riciba esosu lidzeklu izmantosana neietekmé to, ka valsts varétu tikt
uzskatita par tadu, kas rikojas ka racionals tirgus dalibnieks. Tadéjadi pretéji tam, ko apgalvo Komisija,
uz minéto spriedumu nevar atsaukties, lai pamatotu savu nostaju $aja lietd. Turklat ir janorada, ka
2013. gada 24. janvara spriedums Frucona Kosice/Komisija (C-73/11 P, EU:C:2013:32) apstiprina, ka
parada ar nodokliem saistita izcelsme, kas tadéjadi izriet no valsts ka valsts varas istenotajas statusa, nav
noteico$a, lai atteiktos piemérot privata kreditora principu.

Treskart, 2013. gada 24. oktobra spriedums Land Burgenland u.c./Komisija (C-214/12 P, C-215/12 P
un C-223/12 P, EU:C:2013:682), ko ir minéjusi Komisija, attiecas uz kadas bankas privatizaciju, kura
tika veikta par cenu, kas acimredzami ir zemaka neka ta, kuru bija piedavajis kads cits pretendents.
Sava lémuma Komisija noraidija argumentu, saskana ar kuru izraudzitais pretendents piedavaja labakas
perspektivas neizmantot likuma paredzéto garantiju, ko ir pieskirusi Land [pavalsts] (“Ausfallhaftung”)
bankas maksajumu partrauksanas gadijuma. Tiesa atzina, ka Komisija pamatoti atteicas nemt véra
attiecigo likuma paredzéto garantiju, jo, to pieskirot, valsts centas sasniegt mérkus, kas nav
rentabilitate, un istenoja valsts varas prerogativas (spriedums, 2013. gada 24. oktobris, Land
Burgenland u.c./Komisija, C-214/12 P, C-215/12 P un C-223/12 P, EU:C:2013:682, 54.—56. punkts).

No ta izriet, ka minétais spriedums attiecas uz pareiza principa, proti, privata pardevéja principa,
konkrétu piemérosanu, ka arl uz elementiem, kas bija janem véra $is piemérosanas ietvaros. Tadéjadi
minéta lieta atskiras no $is lietas, kura Komisija pieméroja nepareizu juridisko principu.

Komisijai, piemérojot pareizu juridisko principu, ir jaizdara atbilstosi secinajumi no sprieduma Land
Burgenland, kura attieciga garantija nebija ierobezota ne laika, ne attiecigas summas apméra un nebija
pieskirta pret atlidzibas samaksu vai izmantojot tirgus mehanismu ($aja zina skat. spriedumu,
2013. gada 24. oktobris, Land Burgenland u.c./Komisija, C-214/12 P, C-215/12 P un C-223/12 D,
EU:C:2013:682, 5. punkts).

Nemot véra ieprieks izklastito, ir jasecina, ka Komisijai attiecigie pasakumi bitu bijusi jaanalizé atkariba
no to rakstura, priekSmeta un meérkiem, nemot véra kontekstu, kura tie ieklaujas, proti, Danijas
Karalistes paklautibas riskam samazinasanu, kas izriet no pieskirta kapitalieguldijuma un garantijas, ta
vietd, lai piemérotu privata iegulditaja principu, neatkarigi no sis analizes rezultata. Ta ka, ka tas ir $aja
gadijuma, valsts, kam pieder dala no grutibas nonakusas bankas kapitala un kas garanté dalu no tas
obligacijam, iesaistas samazinatas vértibas aktivu nodo$ana, a priori nevar izslégt, ka ta varétu rikoties
ar mérki, kas ir lidzigs tam, kads ir privatam kreditoram, lai samazinatu savu paklautibu riskam.

Sados apstaklos pirmais pamats ir japienem.

Par otro pamatu, kas attiecas uz kliudam valsts atbalsta summas un nesaderiga atbalsta apréking

Ar otro pamatu prasitajas apgalvo, ka Komisija ir pielavusi vairakas kladas valsts atbalsta un nesaderiga
atbalsta aprékina. Tas atsaucas uz piecam kladam vértéjuma, ko Komisija it ka esot pielavusi $aja zina,
proti, kladam, kuras attiecas uz nodoto aktivu vértibas aprékinu, risku, ka FIH klas maksatnespéjiga,
atlidzibu FSC par tas kapitalieguldijumu, procentiem, kas jamaksa FSC par tas finansé¢jumu NewCo, un
ar pasu kapitalu saistito atvieglojumu, kas izriet no aktivu nodosanas, apméru.

Ka izriet no pirma pamata analizes, apstridétaja lémuma ir izmantota nepareiza atskaites sistéma
analizes veik$anai, un Visparéjai tiesai §is lietas ietvaros nav jalemj par rezultatu, kadu butu radijusi
[pareiza principa] piemérosana $aja gadijuma ($1 sprieduma 69. un 70. punkts). Tadéjadi Visparéjai
tiesai nav japarbauda otrais pamats, kas attiecas uz kladu aprékinos, kuru it ka esot pielavusi Komisija,
ka ari nav jalemj par $i pamata piekta iebilduma pienemamibu, uz ko ir atsaukusies Komisija.
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Par treso pamatu, kas attiecas uz pienakuma noradit pamatojumu parkapumu

Lietas dalibnieku argumenti

Ar treSo pamatu prasitdjas norada, ka apstridétaja lémuma nav noradits pienacigs pamatojums,
parkapjot LESD 296. panta otro dalu un Eiropas Savienibas Pamattiesibu hartas 41. panta 2. punkta
treso ievilkumu.

Prasitajas it ipasi norada, ka paréjas dalibvalstis un ieinteresétas tresas personas, pamatojoties uz
apstridéto lémumu, nespéjot saprast, ka Komisija ieguva $1 lémuma preambulas 97., 103., 116. un
117. apsvéruma minétos skaitlus. Apstridétaja lemuma neesot ietverta neviena norade uz aizdevumu
portfela tirgus vértibu, ne arl uz ta realo ekonomisko vértibu, un $is vértibas esot aprékinajis aréjais
eksperts, ar ko Komisija ir konsultéjusies. Turklat Komisija neesot noradijusi butiskus apsvérumus, kas
tai likusi izvéléties skaitlus un prezumpcijas, kurus ta izmantojusi, lai aprékinatu aizdevumu portfela
tirgus vértibu un realo ekonomisko vértibu. Prasitajas arl Komisijai parmet, ka ta ir sniegusi loti
visparigu tas metodes aprakstu, kas tika izmantota, lai aprékinatu summas, kuras ir ietvertas apstridéta
lémuma preambulas 93., 113. un 116. apsvéruma.

Prasitajas uzskata, ka Komisijai esot bijis tam janodod divi aréja eksperta zinojumi pilniba. Tehniska
piezime un eksperta otra zinojuma kopsavilkums, kas tam tika pazinoti, esot nepietiekami, lai
paskaidrotu lémumu. Turklat Komisijas atteikums pieskirt piekluvi atseviskai informacijai pats par sevi
esot butisku procedaras noteikumu parkapums. Pat ja prasitajas atzist, ka Komisija var savus lémumus
pamatot ar atsaucém uz ekspertizi, tas nozimé, ka $i ekspertize ir pieejama visiem lietas dalibniekiem,
kas ir tiesi ieintereséti.

Prasitajas piebilst, ka apstridétaja lemuma nav paskaidroti iemesli, kuru dél Komisija nepiekrita skaitlim
DKK 275 miljonu apmeéra, izvéléjas datumu, kas bija péc darjjuma noslégsanas 2012. gada 2. jalija, un
neizskatjja jautajumu, vai aktivu nodosana atbilda privata tirgus ekonomikas dalibnieka principam.

Komisija uzskata, ka tresais pamats ir janoraida ka nepamatots.
Visparejas tiesas vertéjums

Atbilstigi LESD 296. panta otrajai dalai tiesibu aktos tiek sniegts to pienemsanas pamatojums. Turklat
saskana ar Pamattiesibu hartas 41. panta 2. punkta c) apak$punktu tiesibas uz labu parvaldibu ietver
parvaldes pienakumu pamatot savus lémumus.

Saskana ar pastavigo judikatiru pienakuma noradit pamatojumu apjoms ir atkarigs no attiecigd akta
rakstura un konteksta, kada tas ticis pienemts. Pamatojumam ir skaidri un neparprotami jaatklaj
iestades motivacija tadéjadi, lai, pirmkart, Savienibas tiesa varétu istenot likumibas kontroli un, otrkart,
ieinteresétas personas varétu saprast noteikta pasakuma pamatojumu, lai tas varétu aizstavét savas
tiesibas un parbaudit, vai lémums ir pamatots (spriedums, 2003. gada 6. marts, Westdeutsche
Landesbank  Girozentrale un Land Nordrhein-Westfalen/Komisija, T-228/99 un T-233/99,
EU:T:2003:57, 278. punkts).

Netiek prasits, lai pamatojuma tiktu noraditi visi atbilstosie faktiskie un juridiskie apstakli, jo jautajums
par to, vai tiesibu akta pamatojums atbilst LESD 296. panta otras dalas prasibam, ir jaizvérté, nemot
véra ne tikai ta tekstu, bet arl ta kontekstu, ka ari visas tas tiesibu normas, kuras reglamenté attiecigo
jomu (spriedums, 2003. gada 6. marts, Westdeutsche Landesbank Girozentrale un Land
Nordrhein-Westfalen/Komisija, T-228/99 un T-233/99, EU:T:2003:57, 279. punkts).
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Komisijai nav pienakuma paust savu nostaju par visiem argumentiem, ko tai ir iesniegusas ieinteresétas
personas, bet pietiek, ja ta izklasta tos faktiskos apstaklus un juridiskos apsvérumus, kuriem ir batiska
nozime lémuma argumentacija (spriedums, 2003. gada 6. marts, Westdeutsche Landesbank
Girozentrale un Land Nordrhein-Westfalen/Komisija, T-228/99 wun T-233/99, EU:T:2003:57,
280. punkts).

Prasitaju iebildumi ir japarbauda, nemot véra Sos apsvérumus.

Pirmkart, runajot par iebildumu, kas attiecas uz iespéjamo neiespéjamibu citam dalibvalstim un
ieinteresétajam tresajam personam saprast, ka Komisija ir aprékinajusi aizdevumu portfela tirgus
vértibu un redlo ekonomisko vértibu un ka ta ir ieguvusi apstridéta lémuma 97., 103., 116. un
117. apsvéruma minétos skaitlus, ir janorada, ka prasitajas nevar atsaukties uz iespéjamu pamatojuma
nenoradisanu saistiba ar kadu treSo personu. Turklat tas atzist, ka Komisija $aja zina atbilstosu
informaciju tam sniedza administrativas procediras laika. Japiebilst, ka to norada Komisija, ka
apstridétaja lémuma ir sniegts kodoligs tas metodes apraksts, kas tika izmantota, lai aprékinatu NewCo
aktivu tirgus vértibu (91.—93. apsvérums), un tas metodes apraksts, kura tika izmantota, lai aprékinatu
realo vértibu (116. apsvérums).

Tadéjadi pretéji tam, ko apgalvo prasitijas, apstridétaja lémuma ir izklastiti batiskie apsvérumi, kuri
pamatoja Komisijas argumentaciju attieciba uz tirgus vértibas un realas ekonomiskas vértibas
aprékinu. Turklat ir jakonstaté, ka prasitajas otra pamata ietvaros varéja paust daudzus argumentus, lai
apstridétu $o aprékinu pamatotibu, kas norada, ka tas bija spéjigas tos saprast.

Otrkart, runajot par iebildumiem, kas attiecas uz neatkarigu ekspertizi, vispirms ir japrecizé, ka
Komisijai ir vélams izmantot neatkarigus ekspertus, ja ta to uzskata par lietderigu, ka ta to vairakkart
ir darijusi valsts atbalsta joma. Tadéjadi $aja gadijuma apstridéto lémumu nevar kritizét par to, ka tas
ir balstits uz eksperta 2012. gada 7. junija zinojumu. Turklat, ka tas tika noradits ieprieks, apstridétaja
lémuma nav izdarita tikai vispariga atsauce uz neatkarigu ekspertizi, bet ir izklastiti batiskie Komisijas
argumentacijas apsvérumi.

Saja konteksta ir janoraida arguments, kas attiecas uz atteikumu prasitaju riciba nodot abus ekspertizes
zinojumus pilniba. Ka to pamatoti norada Komisija, valsts atbalsta parbaudes procedura ir procedura,
kas ir uzsakta attieciba uz dalibvalsti, kura ir atbildiga par atbalsta pieskirsanu. Ta ka $i procedura nav
uzsakta pret atbalsta sanéméju, pédéjais minétais nevar atsaukties uz tiesibam uz aizstavibu (spriedums,
2002. gada 24. septembris, Falck un Acciaierie di Bolzano/Komisija, C-74/00 P un C-75/00 P,
EU:C:2002:524, 81. un 83. punkts). Ieinteresétajam personam tikai ir tiesibas but attiecigi iesaistitam
administrativaja procesa, nemot véra konkrétas lietas apstaklus (spriedums, 1998. gada 25. junijs,
British Airways u.c./Komisija, T-371/94 un T-394/94, EU:T:1998:140, 60. punkts). Visbeidzot, ir
janorada, ka tam, ka Komisija kadai no ieinteresétajam personam nepazinoja kadu ekspertizes
zinojumu, nav nozimes, lai konstatétu iespéjamu pienakuma noradit pamatojumu parkapumu
(spriedums, 2005. gada 15. juanijs, Corsica Ferries France/Komisija, T-349/03, EU:T:2005:221,
77. punkts).

Treskart, runajot par iespéjamo pamatojuma nenoradisanu saistiba ar pasakumu bruto sekam kapitala
glabsanas izteiksmé DKK 375 miljonu, nevis DKK 275 miljonu apméra, ir janorada, ka apstridéta
lémuma preambulas 116. apsvéruma ir paredzéts, ka Komisija $o rezultatu ieguva, pamatojoties uz
zinam, ko sniegusi Danijas Finan$u uzraudzibas iestade atbilsto$i tas Samazinatas vértibas aktivu
pazinojumam. Turklat prasitajas ir paudusas vairakus argumentus, lai apstridétu $i aprékina
pamatotibu otra pamata piekta iebilduma ietvaros, kas norada, ka minétais aprékins tam bija
saprotams. No prasibas pieteikuma 146. punkta un no replikas 73. punkta izriet, ka tas saprata, ka ar
pasu kapitalu saistito atvieglojumu summa izriet no aizsardzibas pret likviditates risku
DKK 275 miljonu apméra samazinasanas un no aizsardzibas pret citiem riskiem, konkréti, kreditrisku
DKK 100 miljonu apméra, samazinasanas. Tadéjadi pienakums noradit pamatojumu ir janoskir no
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jautajuma par iemeslu pamatotibu, jo tas ir saistits ar stridiga tiesibu akta likumibu péc batibas
(spriedums, 2012. gada 5. oktobris, Evropaiki Dynamiki/Komisija, T-591/08, nav publicéts,
EU:T:2012:522, 157. punkts). Tapéc $is iebildums ir janoraida.

Ceturtkart, runjot par iespéjamo pamatojuma nenoradisanu attieciba uz atskaites datumu aizdevumu
portfela novértésanai, no apstridéta lémuma, konkréti no preambulas 27., 29. un 94. apsvéruma, ka ari
no 30. un 72. zemsvitras piezimes, izriet, ka aizdevumu portfelis tika novértéts, pamatojoties uz ta
sastavu 2011. gada 31. decembri, nemot véra ta kvalitates attistibu lidz 2012. gada 2. julijam, proti,
darjjuma slégsanas datumam. No ekspertu 2013. gada 16. septembra zinojuma, uz ko ir izdarita
atsauce apstridétaja lemuma, ipasi izriet, ka Komisija $o nostaju ienéma tapéc, ka, neraugoties uz
vélaku darjjuma slég$anas datumu, bija paredzéts, ka darijumam bus atpakalejoss spéks ar 2011. gada
31. decembri.

Saja zina ir jaatgadina, ka saskana ar judikatru nelabvéligs tiesibu akts ir pietiekami pamatots, ja tas ir
ticis pienemts ieinteresétajai personai zinama konteksta, kas tai lauj saprast attieciba uz to veikta
pasakuma apméru (spriedumi, 2013. gada 28. novembris, Padome/Manufacturing Support &
Procurement Kala Naft, C-348/12 P, EU:C:2013:776, 71. punkts, un 2015. gada 6. oktobris, Technion
un Technion Research & Development Foundation/Komisija, T-216/12, EU:T:2015:746, 97. punkts). Ta
ka Komisija eksperta 2013. gada 16. septembra zinojumu prasitajam nosatija administrativas
procediras laika un ta ka tas ir pievienots prasibas pieteikumam, tas bija dala no tam zinama
konteksta. Lidz ar to $is iebildums ir janoraida.

Piektkart, runajot par iebildumu, kas attiecas uz pamatojuma nenoradisanu saistiba ar Komisijas
atteikumu piemérot privata tirgus ekonomikas kreditora principu, ir skaidrs, ka apstridétais lémums ir
pamatots ar privata iegulditaja principa pieméroSanu. Saskana ar judikatiru nelabvéliga lémuma
pamatojumam ir jalauj Savienibas tiesai veikt parbaudi attieciba uz likumibu un jasniedz ieinteresétajai
personai norades, kas ir vajadzigas, lai zinatu, vai lémums ir pamatots (spriedums, 1985. gada 11. jalijs,
Remia u.c./Komisija, 42/84, EU:C:1985:327, 26. punkts).

Jakonstaté, ka $aja gadijuma Komisija ir paudusi juridiskus apsvérumus, kam ir batiska nozime lémuma
struktara. No apstridéta lémuma izriet, ka tas ir pamatots ar privata iegulditaja principa piemérosanu,
kas tadéjadi lauj prasitdjam apstridét $1 léemuma pamatotibu un Visparéjai tiesai veikt parbaudi par
likumibu pirma pamata ietvaros. Sajos apstaklos neatkarigi no apstridéta lémuma pamatotibas $aja
zina, §is iebildums par pamatojuma nepietiekamibu ir janoraida.

Nemot véra iepriek§ minéto, treSais pamats ir janoraida ka nepamatots.

Par tiesasanas izdevumiem

Atbilstosi Reglamenta 134. panta 1. punktam lietas dalibniekam, kuram spriedums ir nelabvéligs,
piespriez atlidzinat tiesasanas izdevumus, ja to ir prasijjis lietas dalibnieks, kuram spriedums ir
labvéligs. Ta ka Komisijai spriedums ir nelabvéligs, tai ir japiespriez segt savus, ka arl atlidzinat
prasitaju tiesasanas izdevumus saskana ar to prasijumiem.
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Ar $adu pamatojumu
VISPAREJA TIESA (sesta palata)
nospriez:

1) atcelt Komisijas 2014. gada 11. marta Lémumu 2014/884/ES par valsts
SA.34445 (12/C), ko Danija sniegusi ar ipasumu saistito FIH aktivu nodosanai FSC;

2) Eiropas Komisija atlidzina tiesasanas izdevumus.
Frimodt Nielsen Dehousse
Pasludinats atklata tiesas sédé Luksemburga 2016. gada 15. septembri.

[Paraksti]

atbalstu

Collins
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