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OPINIA RZECZNIKA GENERALNEGO
MACIEJA SZPUNARA
przedstawiona w dniu 28 listopada 2017 r."

Sprawa C-579/16 P

Komisja Europejska
przeciwko
FIH Holding A/S,

FIH Erhvervsbank A/S

Odwotanie — Pomoc parnstwa — Sektor bankowy — Pomoc przyznana bankowi duriskiemu FIH
w formie przeniesienia aktywéw o obnizonej wartosci do nowej spo6tki zaleznej i pdzniejszego nabycia
tych aktywoéw przez dunska spélke stabilnosci finansowej — Pojecie pomocy panstwa —
Kryterium podmiotu gospodarczego dzialajacego w warunkach gospodarki rynkowej —
Zastosowanie kryterium wierzyciela dzialajacego w warunkach gospodarki rynkowej, w sytuacji gdy
beneficjent otrzymat juz pomoc panstwa

Wprowadzenie

1. W swym odwotaniu Komisja Europejska wnosi do Trybunalu o uchylenie wyroku Sadu w sprawie
T-386/14°, w ktéorym Sad stwierdzil niewazno$¢ decyzji Komisji 2014/884/UE w sprawie pomocy
paristwa przyznanej FIH przez Krdlestwo Danii®.

2. Sad stwierdzil w istocie, ze Komisja naruszyla prawo, wybierajac bledne ramy analityczne dla
ustalenia istnienia pomocy panstwa oraz, w szczegélnosci, nie stosujac kryterium wierzyciela
dzialajacego w warunkach gospodarki rynkowej, czyli wariantu kryterium ,podmiotu gospodarczego

dziatajacego w warunkach gospodarki rynkowe;j”*.

3. Gléwne pytanie postawione w odwotaniu brzmi nastepujaco: czy Komisja powinna stosowaé
kryterium wierzyciela dzialajacego w warunkach gospodarki rynkowej w celu uwzglednienia obcigzenia
finansowego panstwa czlonkowskiego jako wierzyciela, gdy obciazenie to wynika z pomocy panstwa
udzielonej wczesniej danemu przedsiebiorstwu?

1 Jezyk oryginatu: angielski.

2 Wyrok z dnia 15 wrzesnia 2016 r., FIH Holding i FIH Erhvervsbank/Komisja (T-386/14, EU:T:2016:474).

3 Decyzja Komisji z dnia 11 marca 2014 r. w sprawie pomocy panistwa SA.34445 (12/C) wdrozonej przez Dani¢ na rzecz przeniesienia aktywow
zwigzanych z nieruchomo$ciami z FIH do dunskiej spotki stabilnoéci finansowej (Dz.U. 2014, L 357, s. 89).

4 Pojecia ,podmiotu gospodarczego dzialajacego w warunkach gospodarki rynkowej” i ,prywatnego podmiotu gospodarczego” sa stosowane
wymiennie. Trybunal zazwyczaj odnosi si¢ do kryterium ,prywatnego inwestora”, ,prywatnego wierzyciela” lub ,,prywatnego sprzedawcy”.
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4. Poniewaz chodzi tu o zastosowanie kryterium podmiotu gospodarczego dzialajacego w warunkach
gospodarki rynkowej do szeregu kolejnych $rodkéw pomocy, ma to istotne znaczenie dla oceny
wsparcia publicznego udzielonego w celu zaradzenia postepujacemu kryzysowi finansowemu. Trybunatl
rozpatrywal juz podobne kwestie w przesztosci®, ale niniejsza sprawa wskazuje na koniecznos$¢
konsolidacji i doprecyzowania istniejacego orzecznictwa.

5. Interpretacja pojecia pomocy panstwa przedstawiona przez Trybunal w niniejszej sprawie moze by¢
rowniez istotna dla stosowania dyrektywy w sprawie dzialann naprawczych oraz restrukturyzacji
i uporzadkowanej likwidacji bankéw (2014/59/UE), ktora dotyczy funkcjonowania unii bankowe;j®.

Okolicznosci powstania sporu

6. Okolicznosci powstania sporu, w zakresie, w jakim zostaly przedstawione w zaskarzonym wyroku,
mozna stresci¢ nastepujaco.

7. FIH Erhvervsbank A/S (zwany dalej ,FIH”) jest duniskim bankiem bedacym w calosci wlasnoscia FIH
Holding A/S (zwanego dalej ,FIH Holdingiem”).

8. W 2009 r., podobnie jak inne banki, FIH skorzystal z pewnych $rodkéw przyjetych przez Krélestwo
Danii (zwanych dalej ,$rodkami z 2009 r.”) w celu ustabilizowania sektora bankowego w tym kraju.

9. W czerwcu i lipcu 2009 r. FIH otrzymal zastrzyk hybrydowego kapitalu podstawowego pierwszej
kategorii (tzw. Tier I) w kwocie 1,9 mld koron dunskich (DKK) (ok. 225 mln EUR) i gwarancje
panstwowa w wysokosci 50 mld DKK (ok. 6,31 mld EUR). Oba $rodki zostaly przyjete w kontekscie
system6w pomocy panstwa, ktére zostaly zatwierdzone przez Komisje.

10. FIH wykorzystal cala gwarancje na emisje obligacji objetych gwarancja panstwa w lacznej kwocie
41,7 mld DKK (ok. 5,56 mld EUR) z terminem zapadalno$ci przypadajacym na lata 2012 i 2013.
W latach 2009-2011 agencja ratingowa Moody’s obnizyla rating kredytowy FIH z A2 do Bl

z perspektywa negatywna.

11. W 2012 r. rzad dunski przewidzial przyjecie drugiego pakietu $rodkéw w odniesieniu do FIH
(zwanych dalej ,$rodkami z 2012 r.”) i zglosil je Komisji.

12. Méwiac w skrdcie, w ramach tych srodkéw planowano przeniesienie najbardziej problematycznych
aktywéw FIH do NewCo, nowo utworzonej spotki zaleznej FIH Holdingu, ktéra otrzymataby fundusze
od dunskiej spoétki stabilno$ci finansowej (Financial Stability Company, zwanej dalej ,FSC”). Nastepnie
FSC mialo naby¢ akcje NewCo, po czym miala nastapi¢ likwidacja NewCo, zas FIH Holding mial
udzieli¢ FSC nieograniczonej gwarancji na wypadek strat.

13. Komisja doszla do wniosku, ze $rodki z 2012 r. stanowia pomoc panstwa na rzecz NewCo i grupy
FIH, ale zatwierdzila je tymczasowo, wszczynajac jednocze$nie formalne postepowanie wyjasniajace.
W trakcie postepowania wyjasniajacego rzad dunski przedstawil plan restrukturyzacji i propozycje
zobowigzan majace stanowi¢ odpowiedzZ na zastrzezenia wyrazone przez Komisje.

5 Wyroki: z dnia 28 stycznia 2003 r., Niemcy/Komisja (C-334/99, EU:C:2003:55, zwany dalej ,wyrokiem Groditzer Stahlwerke”); z dnia
24 pazdziernika 2013 r., Land Burgenland i in./Komisja (C-214/12 P, C-215/12 P i C-223/12 P, EU:C:2013:682, zwany dalej ,wyrokiem Land
Burgenland”); z dnia 3 kwietnia 2014 r., Komisja/Niderlandy i ING Groep (C-224/12 P, EU:C:2014:213, zwany dalej ,wyrokiem ING”).

6 Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 15 maja 2014 r. ustanawiajaca ramy na potrzeby prowadzenia dzialan naprawczych oraz
restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji w odniesieniu do instytucji kredytowych i firm inwestycyjnych oraz zmieniajaca dyrektywe Rady
82/891/EWG i dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady 2001/24/WE, 2002/47/WE, 2004/25/WE, 2005/56/WE, 2007/36/WE, 2011/35/UE,
2012/30/UE i 2013/36/UE oraz rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 1093/2010 i (UE) nr 648/2012 (Dz.U. 2014, L 173,
s. 190).
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14. W zaskarzonej decyzji Komisja stwierdzila, ze s$rodki na rzecz FIH i FIH Holdingu stanowily
pomoc panstwa. W szczegélnosci Komisja uznala, ze $rodki te nie spelnialy kryterium podmiotu
gospodarczego dzialajacego w warunkach gospodarki rynkowej, poniewaz Krélestwo Danii nie dziatato
w sposob poréwnywalny z podmiotem gospodarczym dzialajacym w warunkach gospodarki rynkowej.
Istnialo prawdopodobienistwo, ze umowa nabycia akcji dotyczaca NewCo spowoduje strate dla FSC,
a proponowany zwrot z kapitalu wlasnego z tytulu inwestycji byl niewystarczajacy.

15. Co sie tyczy zgodnosci pomocy panstwa z rynkiem wewnetrznym, Komisja zbadata $rodki na
podstawie art. 107 ust. 3 lit. b) TFUE oraz w $wietle komunikatu Komisji w sprawie postepowania
z aktywami o obnizonej warto$ci i komunikatu w sprawie restrukturyzacji’ i uznala je za zgodne z tym
rynkiem, z zastrzezeniem przestrzegania planu restrukturyzacji i zobowigzan okreslonych w zalaczniku
do decyzji.

Postepowanie przed Sadem i zaskarzony wyrok

16. Pismem zlozonym w sekretariacie Sadu w dniu 24 maja 2014 r. FIH i FIH Holding wniosly skarge
majacg na celu stwierdzenie niewaznosci zaskarzonej decyzji.

17. W pierwszej instancji strona skarzaca przedstawila trzy zarzuty na poparcie zadania stwierdzenia
niewaznosci. Zarzut pierwszy dotyczyl naruszenia art. 107 ust. 1 TFUE w zakresie, w jakim
w zaskarzonej decyzji nie zastosowano poprawnie kryterium podmiotu gospodarczego dzialajacego
w warunkach gospodarki rynkowej®.

18. W zaskarzonym wyroku Sad uwzglednil zarzut pierwszy i stwierdzil niewazno$¢ zaskarzonej
decyzji.

19. Przytoczywszy majace zastosowanie zasady prawa (pkt 50—60 zaskarzonego wyroku), Sad stwierdzit,
ze jego zadaniem jest ustalenie, czy Komisja zastosowala odpowiednie kryterium do oceny istnienia
pomocy. Strona skarzaca twierdzila, ze Komisja powinna byla zastosowac kryterium wierzyciela
dzialajacego w warunkach gospodarki rynkowej w celu uwzglednienia ryzyka szkéd finansowych dla
rzadu dunskiego wynikajacych z istniejacych juz zobowigzan FIH. Komisja utrzymywala, ze te
istniejace juz zobowiazania nie mogly zosta¢ uwzglednione, poniewaz wynikaly z przyznania srodkéw
z 2009 r., ktére same stanowily pomoc panstwa (pkt 61 zaskarzonego wyroku).

20. Sad zauwazyl, ze podmiot gospodarczy bedacy w sytuacji takiej jak ta zaistniala w niniejszej
sprawie, w ktérej podmiot ten wniést wczesniej do zainteresowanej spo6tki wklad kapitalowy i udzielit
jej gwarancji, jest raczej zblizony do wierzyciela prywatnego zmierzajacego do ograniczenia strat,
anizeli do prywatnego inwestora zmierzajacego do osiagniecia jak najwigkszego zysku. Dla podmiotu
gospodarczego majacego udzial w kapitale spotki, ktorej udzielit on réwniez gwarancji, racjonalne
moze by¢ przyjecie $rodkéw, ktére pozwalaja na znaczne zmniejszenie ryzyka utraty kapitatu
i uruchomienia gwarancji. Dla Krélestwa Danii zaakceptowanie $rodkéw takich jak przeniesienie
aktywow o obnizonej wartosci moze by¢ réwnie racjonalne pod wzgledem ekonomicznym, pod
warunkiem ze koszt tych $rodkéw jest ograniczony i Ze wiaza si¢ one z obnizonym ryzykiem, oraz ze
w ich braku panstwo to musialoby najprawdopodobniej ponie$¢ strate przewyzszajaca wspomniany
koszt (pkt 64—66 zaskarzonego wyroku).

7 Komunikat Komisji w sprawie postepowania z aktywami o obnizonej warto$ci we wspdlnotowym sektorze bankowym (Dz.U. 2009, C 72, s. 1)
i komunikat Komisji w sprawie stosowania od dnia 1 stycznia 2012 r. regul pomocy panstwa w odniesieniu do srodkéw wsparcia na rzecz
bankéw w kontekscie kryzysu finansowego (Dz.U. 2011, C 356, s. 7).

8 DPozostale dwa zarzuty, niemajace zwiazku z analizowanym odwolaniem, dotyczyly bledéw w obliczeniach kwoty pomocy panstwa i naruszenia
obowiazku uzasadnienia.
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21. Sad stwierdzil dalej, ze w zaskarzonej decyzji nie zbadano kosztu, jaki wynikalby z braku przyjecia
przez rzad dunski $rodkéw z 2012 r., i pod tym wzgledem zastosowano bledny test prawny,
a mianowicie zasade prywatnego inwestora dzialajacego w warunkach gospodarki rynkowej, zamiast
zbadania $rodkéw w S$wietle zasady prywatnego wierzyciela dzialajacego w warunkach gospodarki
rynkowej. Zachowanie Krélestwa Danii w chwili przyjecia spornych s$rodkéw w 2012 r. nalezalo
bowiem poréwnywa¢ nie do zachowania inwestora zmierzajacego do osiagniecia jak najwiekszego
zysku, lecz do zachowania wierzyciela zmierzajacego do ograniczenia strat (pkt 68 i 69 zaskarzonego

wyroku).

22. W konsekwencji Sad oddalil argumentacje Komisji (pkt 72—81 zaskarzonego wyroku) i uwzglednit
zarzut pierwszy.

Zadania stron

23. Komisja wnosi do Trybunatu o uchylenie zaskarzonego wyroku, skierowanie sprawy do ponownego
rozpoznania przez Sad i orzeczenie, ze rozstrzygniecie w przedmiocie kosztéw postepowania nastapi
w orzeczeniu konczacym postepowanie.

24. FIH i FIH Holding twierdza, ze Trybunal powinien oddali¢ odwotanie i obciazy¢ Komisje kosztami
postepowania.

Ocena

25. Komisja opiera sie na jednym zarzucie, a mianowicie, ze Sad naruszyl prawo, orzekajac, iz Komisja
powinna byla zastosowa¢ kryterium prywatnego wierzyciela i uwzgledni¢ koszty, jakie poniéstby rzad
dunski, gdyby nie przyjat srodkéw z 2012 r.

26. Komisja podnosi, ze powyzsze stwierdzenie Sadu jest obarczone btedem co do prawa, poniewaz 6w
koszt wynika bezposrednio z udzielonej wczesniej pomocy panstwa, a zgodnie z orzecznictwem
Trybunatu — w szczegélnosci wyrokami Groditzer Stahlwerke i Land Burgenland — Komisja nie moze
uwzglednia¢ takiego kosztu w ramach stosowania kryterium podmiotu gospodarczego dzialajacego
w warunkach gospodarki rynkowe;j.

27. FIH i FIH Holding podnosza, ze przyjmujac $rodki z 2012 r., Krélestwo Danii postepowalo
w sposob, w jaki postepowalby przezorny i rozsadny prywatny wierzyciel, i ze skutecznie chronito
swoje interesy ekonomiczne jako wierzyciel. Stwierdzaja, ze przed przyjeciem $rodkéw z 2012 r.
Krélestwo Danii bylo narazone na istotne ryzyko poniesienia straty netto w wysokosci 3,8 mld DKK
z tytulu obligacji objetych gwarancja panstwa w kwocie 42 mld DKK, a zatem ryzyko lacznej straty
netto wynoszacej co najmniej 5,7 mld DKK w przypadku niewyptacalnosci FIH. Srodki z 2012 r.
znaczaco obnizyly narazenie FSC na ryzyko zaréwno pod wzgledem stopnia ryzyka, jak i kwoty objetej
ryzykiem.

28. Wedlug FIH i FIH Holdingu nie byloby to zgodne z celem kontroli pomocy panstwa, gdyby
przepisy dotyczace pomocy panstwa uniemozliwialy racjonalng restrukturyzacje zadluzenia w zwigzku
z narazeniem panstwa czlonkowskiego na ryzyko tylko dlatego, ze ryzyko wynika z udzielonej
wcze$niej pomocy panstwa zatwierdzonej przez Komisje. Wynik taki bylby réwniez sprzeczny z zasada
neutralnos$ci wyrazona w art. 345 TFUE, poniewaz wierzyciele publiczni nie mieliby takich samych
mozliwosci ochrony wlasnych intereséw jak wierzyciele prywatni. Na poparcie tego argumentu FIH
i FIH Holding powoluja sie na wyrok Trybunalu w sprawie ING, ktéry zostal réwniez przytoczony
w zaskarzonym wyroku.
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Uzasadnienie stosowania Kkryterium podmiotu gospodarczego dzialajgcego w warunkach
gospodarki rynkowej

29. Analizowane odwolanie jest dla Trybunalu okazja do zbadania uzasadnienia stojacego za
stosowaniem kryterium podmiotu gospodarczego dzialajacego w warunkach gospodarki rynkowe;j.

30. Zgodnie z orzecznictwem Trybunalu uznanie danego $rodka za pomoc panstwa w rozumieniu
traktatéw wymaga spelnienia czterech tacznych przestanek okreslonych w art. 107 ust. 1 TFUE. Po
pierwsze, musi mie¢ miejsce interwencja panstwa lub przy uzyciu zasobéw panstwowych; po drugie,
interwencja ta musi by¢ w stanie wptyna¢ na wymiane handlowa miedzy panstwami cztonkowskimi; po
trzecie, interwencja musi przyznawaé beneficjentowi korzy$é; po czwarte, musi ona zaklécaé
konkurencje lub grozi¢ jej zaktéceniem”.

31. W $wietle utrwalonego orzecznictwa Trybunalu trzecia z tych przestanek odnosi sie do srodkéw,
ktére niezaleznie od ich formy moga uprzywilejowywaé niektére przedsigbiorstwa w sposéb
bezposredni lub posredni lub ktére winny zosta¢ uznane za korzy$¢ gospodarcza, ktorej
przedsiebiorstwo bedace beneficjentem nie uzyskatoby w normalnych warunkach rynkowych ™.

32. Pojecie pomocy obejmuje rézne formy wsparcia, réwniez te, ktére wynikaja z transakcji miedzy
painstwem a przedsiebiorstwami dzialajacymi na rynku, jezeli w ramach tych transakcji
przedsiebiorstwo bedace beneficjentem uzyskuje korzy$¢ gospodarcza, ktérej nie uzyskaloby
w normalnych warunkach rynkowych .

33. W celu ustalenia, czy konkretna transakcja przysparza takiej korzysci gospodarczej, Komisja
opracowata kryterium podmiotu gospodarczego dziatajacego w warunkach gospodarki rynkowej™.
Kryterium to ma zastosowanie w wielu formach, w zaleznosci od tego, czy panstwo wystepuje jako
inwestor, wierzyciel, sprzedawca, gwarant, nabywca lub kredytodawca. Jezeli w ramach poréwnywalnej
prywatnej transakcji na rynku uzyskane bylyby podobne warunki, srodek nie przyznaje selektywnej
korzys$ci przedsiebiorstwu, a zatem nie stanowi pomocy panstwa.

34. Kryterium, o ktérym mowa powyzej, jest wyrazem zasady réwnego traktowania przedsiebiorstw
publicznych i prywatnych lub szerszej zasady neutralno$ci w odniesieniu do prawa krajowego
regulujgcego prawo wlasnoséci (art. 345 TFUE). Jes$li organy publiczne dzialaja na rynku
w okoliczno$ciach, ktére odpowiadaja normalnym warunkom rynkowym, ich dzialania nie powinny
by¢ uwazane za pomoc parnistwa .

35. Kryterium podmiotu gospodarczego dzialajacego w warunkach gospodarki rynkowej ma
zastosowanie, gdy interwencja panstwa ma charakter ekonomiczny, a nie w sytuacji, gdy paristwo dziata
w charakterze wladzy publicznej. Kryterium to, o ile ma zastosowanie, jest jednym z czynnikéw, ktére
Komisja jest zobowigzana uwzgledni¢, aby ustali¢ istnienie takiej pomocy ™.

9 Wyrok z dnia 24 lipca 2003 r., Altmark Trans i Regierungsprasidium Magdeburg (C-280/00, EU:C:2003:415, pkt 74, 75).
10 Wyrok z dnia 2 wrzesnia 2010 r., Komisja/Deutsche Post (C-399/08 P, EU:C:2010:481, pkt 40).
11 Wyrok z dnia 11 lipca 1996 r., SFEI i in. (C-39/94, EU:C:1996:285, pkt 60).

12 Wyroki: z dnia 10 lipca 1986 r., Belgia/Komisja (234/84, EU:C:1986:302, pkt 14); z dnia 24 wrze$nia 1987 r., Acciaierie e Ferriere di Porto
Nogaro/Komisja (340/85, EU:C:1987:384, pkt 13). Zobacz takze komunikat Komisji w sprawie udzialu sektora publicznego w kapitale
przedsiebiorstw (Biuletyn WE 9/1984).

13 Wyrok z dnia 21 marca 1991 r., Wtochy/Komisja (C-303/88, EU:C:1991:136, pkt 20).
14 Zobacz podobnie wyrok z dnia 5 czerwca 2012 r., Komisja/EDF (C-124/10 P, EU:C:2012:318, pkt 79, 103).
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Ograniczenia kryterium podmiotu gospodarczego dzialajgcego w warunkach gospodarki rynkowej
w przypadku wczesniejszego udzielenia pomocy paristwa

Wyroki Groditzer Stahlwerke i Land Burgenland

36. W dwoch przypadkach dotyczacych prywatyzacji przedsiebiorstw publicznych Trybunal wykluczyt
zastosowanie kryterium podmiotu gospodarczego dzialajacego w warunkach gospodarki rynkowej
w odniesieniu do transakcji powiazanej z wcze$niejsza pomoca panstwa udzielona temu samemu
przedsiebiorstwu.

37. W sprawie Groditzer Stahlwerke - dotyczacej prywatyzacji przedsiebiorstwa publicznego
znajdujacego sie w trudnej sytuacji — rzad niemiecki twierdzil, Ze ujemna cena sprzedazy byla
uzasadniona w S$wietle kryterium podmiotu gospodarczego dzialajacego w warunkach gospodarki
rynkowej, poniewaz likwidacja przedsiebiorstwa bylaby bardziej kosztowna niz jego prywatyzacja po
ujemnej cenie. Wysoki potencjalny koszt likwidacji wynikal z tego, ze przedsiebiorstwo wcze$niej
otrzymalo gwarancje i pozyczki od panstwa.

38. Trybunal stwierdzil, ze trzeba rozrézni¢ zobowigzania, ktére panstwo musi podja¢ jako
udziatowiec, i jego zobowiazania jako wtadzy publicznej®. Obowiazki w zwigzku z pozyczkami
objetymi gwarancja panstwa wynikaja z udzielenia pomocy, czyli z dzialania panstwa w charakterze
wladzy publicznej, i nie moga zostaé uwzglednione przy obliczaniu normalnego kosztu likwidacji .
Jesli chodzi o pozyczki od udzialowcéw, z uwagi na trudna sytuacje przedsiebiorstwa i warunki
zwigzane z pozyczkami stanowily one pomoc i w zwiazku z tym nie mogly zosta¢ uwzglednione przy
obliczaniu kosztu likwidacji".

39. Trybunal potwierdzil to podejscie w wyroku Land Burgenland. Sprawa dotyczyla prywatyzacji
banku, ktéry skorzystal z ,Ausfallhaftung” — ustawowej gwarancji obejmujacej spoczywajacy na
panstwie obowigzek udzielenia pomocy w razie niewyptacalnosci. W konsekwencji panstwo musiatoby
dziala¢ jako gwarant dla banku, nawet po jego prywatyzacji, w odniesieniu do zobowiazan
zaciggnietych przed data prywatyzacji. Wladze austriackie twierdzily, ze zwazywszy na ryzyko
uruchomienia gwarancji panistwa w celu pokrycia strat banku nawet po jego prywatyzacji, bank mial
prawo upewnié sig, ze nabywca przedstawi wystarczajace dowody profesjonalizmu i wyptacalnosci.
Wedlug wladz austriackich uzasadnialo to akceptacje znacznie nizszej ceny prywatyzacji, jezeli cena ta
byla zwigzana z mniejszym ryzykiem koniecznos$ci wykonania zobowiazan gwarancyjnych wynikajacych
z Ausfallhaftung®®.

40. Trybunal przypomnial, ze do celéw kryterium podmiotu gospodarczego dzialajacego w warunkach
gospodarki rynkowej nalezy uwzgledni¢ tylko zobowiazania powiazane z sytuacja panstwa jako
udziatowca, a nie jako wtadzy publicznej'. Sposéb, w jaki korzys$¢ zostaje przyznana i w jaki pafstwo
interweniuje, nie ma znaczenia, pod warunkiem ze panstwo czlonkowskie interweniuje w charakterze
udziatowca ™.

15 Wyrok z dnia 14 wrze$nia 1994 r., Hiszpania/Komisja (od C-278/92 do C-280/92, EU:C:1994:325, pkt 22).
16 Wyrok Groditzer Stahlwerke, pkt 138.

17 Wyrok Groditzer Stahlwerke, pkt 140; opinia rzecznika generalnego D. Ruiza-Jaraba Colomera w sprawie Niemcy/Komisja (C-334/99,
EU:C:2002:41, pkt 64). Republika Federalna Niemiec uwzglednita w Iacznym koszcie likwidacji szereg kosztéw udzialowca bedacych
w rzeczywistosci kosztami, ktére panistwo musialo ponies¢ w ramach swojego dzialania jako wladza publiczna.

18 Wyrok z dnia 28 lutego 2012 r., Land Burgenland/Komisja (T-268/08 i T-281/08, EU:T:2012:90, pkt 152).
19 Wyrok Land Burgenland, pkt 52.
20 Wyrok z dnia 5 czerwca 2012 r., Komisja/EDF (C-124/10 P, EU:C:2012:318, pkt 91, 92); wyrok Land Burgenland, pkt 53.
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41. Trybunal zauwazyl dalej, ze Sad zbadal, czy Ausfallhaftung powinna by¢ uwzgledniona przy
stosowaniu kryterium prywatnego sprzedawcy, i stwierdzil, ze prywatny sprzedawca nie udzielitby takiej
gwarancji. Ausfallhaftung stanowila pomoc panstwa, a wiec zostala udzielona przez panstwo
wykonujace swoje prerogatywy jako wtadza publiczna®.

42. W konsekwencji, poniewaz sama Ausfallhaftung nie zostala przejeta na normalnych warunkach
rynkowych, ryzyko finansowe z nia zwigzane nie moglo zosta¢ uwzglednione w celu uzasadnienia
nizszej ceny prywatyzacji w ramach kryterium podmiotu gospodarczego dzialajacego w warunkach
gospodarki rynkowej **.

43. Wyroki Trybunalu Groditzer Stahlwerke i Land Burgenland spotkaly si¢ z pewna krytyka
w literaturze naukowej. Wskazywano, ze podejicie wykluczajace uwzglednienie obcigzenia finansowego
wynikajacego ze zgodnej z prawem pomocy panstwa ogranicza uprawnienia panstwa do
minimalizowania ryzyka finansowego dla budzetu panstwa i unikania dalszych kosztéow dla
podatnikéw **. Podobne argumenty wysuneli w analizowanym odwotaniu FIH i FIH Holding.

Wyrok ING

44. Powiazany problem zostal omoéwiony w wyroku ING w konteksicie $rodka panstwowego
polegajacego na zmianie warunkéw splaty pomocy udzielonej bankowi znajdujagcemu sie w trudnej
sytuacji.

45. Srodek ten obejmowat podlegajacy splacie wktad kapitalowy w zamian za papiery warto$ciowe. Na
podstawie pierwotnych warunkéw splaty papiery warto$ciowe mialy z inicjatywy ING Groep NV
(zwanej dalej ,ING”) albo zosta¢ wykupione po cenie jednostkowej wynoszacej 15 EUR (co oznaczalo
premie z tytulu wykupu w stosunku do ceny emisyjnej wynoszacej 10 EUR), albo po uplywie trzech
lat zamienione na akcje zwykle, z zastrzezeniem zaplaty narostych odsetek.

46. Nastepnie Krélestwo Niderlandéw zwrécito sie do Komisji o zatwierdzenie zmiany warunkéw
splaty, ktora zezwalala ING na odkupienie do 50% papieréw wartosciowych po cenie emisyjnej
(10 EUR) wraz z naroslymi odsetkami i kara za przedterminowy wykup ograniczona okre$lonym
pulapem. Komisja doszla do wniosku, ze zmienione warunki przyniostyby ING dodatkowa korzysc¢,
a wiec stanowily pomoc panstwa, i odméwila dokonania oceny, czy zmiana spelniala kryterium
podmiotu gospodarczego dziatajacego w warunkach gospodarki rynkowe;j*.

47. W zwiazku ze skarga o stwierdzenie niewazno$ci wniesiona przez ING Sad stwierdzil, ze Komisja
btednie zinterpretowala pojecie pomocy, poniewaz nie zbadala, czy wyrazajac zgode na zmiane
warunkéw splaty, panstwo niderlandzkie postepowalo jak prywatny inwestor, miedzy innymi z uwagi
na okoliczno$¢, ze panstwo niderlandzkie moglo liczy¢ na splate przed terminem oraz ze dzieki temu
zyskiwalo wieksza pewnos$¢ otrzymania zadowalajacego wynagrodzenia®”. W konsekwencji Sad
stwierdzil niewazno$¢ decyzji Komisji.

48. Trybunal, potwierdzajac wyrok Sadu, doszedl do wniosku, ze Komisja popelnita blad, nie
dokonujac oceny ekonomicznej racjonalnosci zmiany warunkéw sptaty w $wietle kryterium podmiotu
gospodarczego dzialajacego w warunkach gospodarki rynkowej. Fakt, ze wcze$niejszy wktad kapitalowy
stanowil pomoc panstwa, nie mial znaczenia*.

21 Wyrok Land Burgenland, pkt 54—56.

22 Wyrok Land Burgenland, pkt 50.

23 Zobacz C. Arnold, [w:] F. Sacker, F. Montag (eds.), European State Aid Law: A Commentary, C.H. Beck, Monachium 2016, s. 112.
24 Wyrok ING, pkt 4, 12.

25 Wyrok z dnia 2 marca 2012 r., Niderlandy/Komisja (T-29/10 i T-33/10, EU:T:2012:98, pkt 125).

26 Wyrok ING, pkt 37.
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49. Trybunal zauwazyl, ze zastosowanie orzecznictwa dotyczacego kryterium podmiotu gospodarczego
dzialajacego w warunkach gospodarki rynkowej nie moze by¢ podwazone tylko ze wzgledu na
okoliczno$¢, ze w danej sprawie rozwazana byla mozliwos¢ zastosowania tego kryterium do zmiany
warunkéow wykupu papieréw wartosciowych nabytych w drodze pomocy panstwa. Hipotetyczny
prywatny inwestor réwniez moéglby wyrazi¢ zgode na renegocjacje warunkéw wykupu papieréw
warto$ciowych. Komisja popelnita blad, nie badajac, czy prywatny inwestor bylby w stanie
zaakceptowa¢ zmiane jako ekonomicznie racjonalng, w szczegélnosci w celu zwiekszenia
prawdopodobieristwa uzyskania sptaty .

50. W miedzyczasie Komisja ponownie zbadala kwestie zmiany warunkéw sptaty w $wietle kryterium
prywatnego inwestora i ustalila, ze $rodek nie spelnial wymogéw kryterium, poniewaz poczatkowe
warunki sptaty byly bardziej korzystne dla rzadu niderlandzkiego pod wzgledem finansowym .

Rozgraniczenie orzecznictwa

51. Zaréwno wyrok Land Burgenland, jak i wyrok ING dotycza $rodkéw przyjetych w nastepstwie
wczedniejszej transakcji panstwa z beneficjentem, ale w obu tych sprawach wyciagnieto rézne wnioski
w kwestii zastosowania kryterium podmiotu gospodarczego dzialajacego w warunkach gospodarki
rynkowej. W wyroku Land Burgenland kryterium podmiotu gospodarczego dzialajacego w warunkach
gospodarki rynkowej nie moglo zosta¢ zastosowane do oceny nizszej ceny prywatyzacji
z uwzglednieniem ryzyka finansowego wynikajacego z udzielonej wcze$niej pomocy panstwa.
W wyroku ING kryterium podmiotu gospodarczego dzialajacego w warunkach gospodarki rynkowej
moglo uzasadni¢ zmiane warunkéw splaty wczesniej przyznanej pomocy, w szczegdlnosci biorgc pod
uwage wczesniejsza date splaty oraz wieksze szanse na zadowalajaca sptate wkladu kapitalowego.

52. Poniewaz obydwa wyroki dotycza $ci$le ze soba powiazanych sytuacji, nalezy rozgraniczy¢ ich
zastosowanie.

53. W analizowanym odwolaniu Komisja interpretuje wyroki Groditzer Stahlwerke i Land Burgenland
jako oznaczajace, ze koszty pochodzace z wczesniejszego srodka pomocy panstwa nie moga zostac
uwzglednione do celéw kryterium podmiotu gospodarczego dzialajacego w warunkach gospodarki
rynkowej, poniewaz koszty te odnosza si¢ do zobowigzan panstwa czlonkowskiego jako wtadzy
publiczne;j.

54. W mojej ocenie zasada wynikajaca z tego orzecznictwa jest nieco wezsza. Wyklucza ona
uwzglednienie ryzyka finansowego wynikajacego z wcze$niej udzielonej pomocy panstwa w przypadku,
gdy prawdopodobienistwo zmniejszenia tego ryzyka stanowi ekonomiczne uzasadnienie dla udzielenia
kolejnego srodka pomocy panstwa.

55. W zwigzku z tym w sprawie Groditzer Stahlwerke rzad niemiecki twierdzil, ze ujemna cena
sprzedazy jest uzasadniona minimalizacja ryzyka wynikajacego z wczesniejszych gwarancji i pozyczek.
W sprawie Land Burgenland wladze austriackie staly na stanowisku, ze nizsza cena prywatyzacji
uwzglednia zmniejszone ryzyko uruchomienia gwarancji panstwa.

27 Wyrok ING, pkt 34-36.

28 Zobacz decyzja Komisji z dnia 11 maja 2012 r. C(2012) 3150 final — Pomoc panstwa SA.28855 (N 373/2009) (ex C 10/2009 i ex N 528/2009) —
Niderlandy — ING — pomoc na restrukturyzacje.
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56. W obu sytuacjach uwzglednienie takich celéw — jako ekonomicznie racjonalnych — doprowadzitoby
do blednej argumentacji. Udzielajagc pomocy panstwa, panstwo czlonkowskie dziatalo jako wladza
publiczna, a nie jako podmiot rynkowy. W przypadku gdy panstwo podejmuje nastepnie $rodki w celu
minimalizacji ryzyka finansowego wynikajacego z jego dzialan niepodlegajacych warunkom
konkurencji, $rodkéw takich nie mozna prawidlowo oceni¢ w $wietle konkurencyjnych warunkéw
rynkowych.

57. Odmienna interpretacja moglaby podwaza¢ skuteczno$¢ (effet utile) art. 107 TFUE. Celem tego
postanowienia jest bowiem zapobiezenie wplywowi na wymiane handlowa miedzy panstwami
czlonkowskimi przez korzysci przyznane przez wladze publiczne w jakiejkolwiek formie, ktére poprzez
sprzyjanie niektérym przedsiebiorstwom lub produkgji niektérych towaréw zaktécaja konkurencje lub
groza jej zakléceniem®. W sytuacji gdy pafstwo zgodnie z prawem udzielito pomocy, ryzyko strat
wynikajacych z takiego srodka pomocy nie moze uzasadnia¢ uznania dalszego wsparcia publicznego za
neutralne z punktu widzenia konkurencji. W przeciwnym razie beneficijent pomocy bylby
w Kkorzystniejszej sytuacji niz inne przedsigbiorstwa, ktére nie otrzymaly pomocy panstwa.

58. Nie tylko ograniczyloby to zakres zakazu pomocy panistwa, ktéry jest fundamentalna zasada prawa
Unii majaca istotne znaczenie dla funkcjonowania rynku wewnetrznego, ale tez byloby sprzeczne
z uzasadnieniem takiego zakazu, jakim jest osiggniecie réwnych szans pod wzgledem konkurencji dla
wszystkich przedsiebiorstw dzialajacych na rynku wewnetrznym®.

59. Pragne doda¢, ze zasade wynikajaca z wyroku Land Burgenland nalezy odrézni¢ od innych sytuacji,
w ktérych panstwo wystepuje w charakterze wierzyciela wobec podmiotéw rynkowych. Trybunatl
potwierdzil juz, ze kryterium wierzyciela dzialajagcego w warunkach gospodarki rynkowej znajduje

zastosowanie do zobowiazan podatkowych i zobowigzan z tytutu ubezpieczenia spotecznego®.

60. Okoliczno$¢, ze dany dlug wynika z dziatan panstwa jako wtadzy publicznej pobierajacej podatki
lub sktadki na ubezpieczenie spoleczne, sam w sobie nie wyklucza zastosowania kryterium podmiotu
gospodarczego dzialajacego w warunkach gospodarki rynkowej do kolejnych $rodkéw majacych na
celu odzyskanie tego dlugu. Gdy publiczny wierzyciel zawiera ugode z dluznikiem, jego dzialania
powinny podlega¢ ocenie tak jak w przypadku rozwaznego prywatnego wierzyciela dzialajacego
w warunkach gospodarki rynkowej, poniewaz panstwo podejmuje prébe uzyskania ekonomicznie
oplacalnego efektu poprzez maksymalizacje swoich szans na odzyskanie dlugu, niezaleznie od jego
pochodzenia — publicznego lub prywatnego. Scenariusz ten nie sugeruje, Ze potencjalne straty
wynikajace z wczes$niejszych srodkéw pomocy panstwa powinny by¢ brane pod uwage.

61. Z drugiej strony, gdy, podobnie jak w sprawie Land Burgenland, panstwo rozwaza udzielenie
dalszego wsparcia w celu ograniczenia swego ryzyka finansowego wynikajacego z wcze$niejszego
srodka pomocy panstwa, zrédlo takiego ryzyka finansowego jest istotne. Dzialania pafistwa majace na
celu przeciwdzialanie ryzyku finansowemu nie moga by¢ ocenianie w $wietle normalnych warunkéw
konkurencji, jezeli paiistwo wzielo na siebie takie ryzyko finansowe w drodze dzialania pozostajacego
poza ramami konkurencji.

62. Czy taka interpretacje mozna pogodzi¢ z wyrokiem ING? W mojej opinii odpowiedz zalezy od
interpretacji tego wyroku.

29 Wyrok z dnia 11 lipca 1996 r., SFEI i in. (C-39/94, EU:C:1996:285, pkt 58).
30 Opinia rzecznik generalnej J. Kokott w sprawie Frucona Kosice/Komisja (C-73/11 P, EU:C:2012:535, pkt 55).

31 Wyroki: z dnia 29 czerwca 1999 r.,, DM Transport (C-256/97, EU:C:1999:332); z dnia 14 wrze$nia 2004 r., Hiszpania/Komisja (C-276/02,
EU:C:2004:521); z dnia 24 stycznia 2013 r., Frucona Kosice/Komisja (C-73/11 P, EU:C:2013:32).
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63. Pytanie postawione w sprawie ING bylo w pewnym stopniu zblizone do pytania zadanego
w sprawie Land Burgenland: czy panstwo moze by¢ postrzegane jako rozsadny podmiot rynkowy, gdy
zgadza si¢ na zmiane warunkéw wczesniejszej transakcji, ktéra stanowita pomoc panstwa, wiedzac, ze
bez tej zmiany finansowy koszt transakcji moéglby by¢ wyzszy. Jednak, inaczej niz w sprawie Land
Burgenland, zmiana warunkéw nie byla uzasadniona wyltacznie ryzykiem poniesienia dalszych strat
finansowych z powodu wczes$niej udzielonej pomocy panstwa. Istnialo inne, potencjalnie ekonomiczne
uzasadnienie zmiany spornego tymczasowego wkladu kapitalowego: w pewnych okolicznosciach
inwestor moze zgodzi¢ si¢ na nizszy zwrot z zainwestowanego kapitatu, jezeli kapital zostaltby wczesniej
sptacony. W sprawie ING istniata zatem przynajmniej teoretycznie mozliwos¢, ze zmienione warunki
bylyby bardziej korzystne pod wzgledem finansowym dla rzadu niderlandzkiego.

64. Gdyby natomiast interpretowaé wyrok ING tak, jak faktycznie proponuja FIH i FIH Holding, czyli
w taki sposob, ze zmiana istniejacej pomocy panstwa powodujacej powstanie ryzyka finansowego moze
by¢ uzasadniona zgodnie z kryterium podmiotu gospodarczego dzialajacego w warunkach gospodarki
rynkowej, pod warunkiem ze zmniejsza ona to ryzyko, wtedy w mojej ocenie wyroki Land Burgenland
i ING bylyby niemozliwe do pogodzenia.

65. Podsumowujac, w sytuacji gdy ograniczenie ryzyka finansowego wynikajacego z wcze$niejszego
$rodka pomocy panstwa stanowi jedyne uzasadnienie dla dalszych dzialan panistwa, kryterium
podmiotu gospodarczego dziatajacego w warunkach gospodarki rynkowej nie moze mie¢ zastosowania.
Kryterium to moze by¢ stosowane w pewnym zakresie, gdy $rodek nie ma wylacznie na celu
zmniejszenia strat, ale ogoélnie moze potencjalnie stanowi¢ probe osiagniecia ekonomicznie
uzasadnionego rezultatu.

66. Uwazam, ze taka interpretacja znajduje poparcie w motywach wyroku Land Burgenland. Wtadze
austriackie staly na stanowisku, ze za posrednictwem Ausfallhaftung kraj zwiazkowy Burgenland dazyt
rowniez do osiagniecia zysku, lub przynajmniej préobowal to uczyni¢ dodatkowo do swoich innych
celéw. Trybunatl nie odrzucil natychmiast tego argumentu jako nieprawidlowego, ale stwierdzil, ze to
na wladzach austriackich spoczywa obowiazek wykazania, iz faktycznie dziataly one w ten sposéb™.
Jednak biorac pod uwage okoliczno$ci sprawy, trudno bylo traktowaé Ausfallhaftung jako $rodek
stuzacy osiagnieciu zysku.

67. Natomiast w wyroku ING warunki splaty tymczasowo zainwestowanego kapitalu stanowily
kluczowy element w ocenie istnienia pomocy panstwa z punktu widzenia panstwa jako inwestora.
Dlatego zmiane tych warunkéw nalezalo przeanalizowa¢ takze na podstawie tego kryterium.
Okoliczno$¢, ze poczatkowa transakcja okazala sie zawarta poza warunkami rynkowymi, sama w sobie
nie wykluczala mozliwosci przeanalizowania zmienionych warunkéw z perspektywy rynkowe;j.

68. Zgodnie z taka interpretacja wyrok ING wymaga zastosowania kryterium podmiotu gospodarczego
dzialajacego w warunkach gospodarki rynkowej, ale nie oznacza, ze w ramach stosowania tego
kryterium dopuszcza sie uwzglednienie istniejacego po stronie panstwa ryzyka wynikajacego
z wczeéniej udzielonego $rodka pomocy paristwa®. W zwiazku z powyzszym wyrok ING nie jest
sprzeczny z motywami wyroku Land Burgenland.

Zastosowanie w niniejszej sprawie

69. W $wietle moich obserwacji wyroki Land Burgenland i ING dotycza serii kolejnych $rodkéw
pomocy, ale w dwdch réznych sytuacjach.

32 Wyrok Land Burgenland, pkt 57.

33 A zatem fragment wyroku odnoszacy sie do ,prawdopodobieristwa uzyskania splaty” wkladu kapitalowego (zob. wyrok ING, pkt 36)
przypuszczalnie uwzglednia koniecznos¢ oceny, czy rozsadny inwestor prywatny moglby zdecydowac sie na podjecie poréwnywalnej inwestycji,
w jej zmienionej formie, z uwagi na prawdopodobienistwo uzyskania sptlaty.
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70. W sprawie Land Burgenland jedyne uzasadnienie nizszej ceny prywatyzacji odnosilo sie do
minimalizacji ryzyka wynikajacego z wczesniejszej interwencji panstwa, a wiec kryterium podmiotu
gospodarczego dzialajacego w warunkach gospodarki rynkowej nie moglo mie¢ zastosowania.
W sprawie ING, nawet jesli zmiana warunkéw splaty mogla poméc w ograniczeniu ryzyka, na ktére
panstwo bylo narazone z powodu wcze$niej udzielonej pomocy, zmiana ta mogla réwniez stuzy¢
osiggnieciu innych, ekonomicznych celéw, a zatem w tym drugim zakresie nalezalo ja oceni¢ pod
katem kryterium podmiotu gospodarczego dzialajacego w warunkach gospodarki rynkowe;j.

71. Specyfika niniejszej sprawy polega na tym, ze dotyczy ona pakietu $rodkéw potencjalnie
powiazanych z obiema sytuacjami.

72. Z jednej strony w kontekscie srodkéw z 2012 r. Krélestwo Danii zainwestowalo w FIH i skoro
inwestycja ta moglaby potencjalnie by¢ zgodna z normalnymi warunkami rynkowymi, nalezalo ja
sprawdzi¢ pod katem kryterium podmiotu gospodarczego dzialajacego w warunkach gospodarki
rynkowej. Z decyzji zaskarzonej przed Sadem wynika, ze Komisja faktycznie zbadala te $rodki na
podstawie kryterium prywatnego inwestora pod katem oczekiwanego zwrotu z inwestycji
hipotetycznego prywatnego inwestora. W mojej ocenie kryterium to zostalo zastosowane zgodnie
z wyrokiem ING, mimo ze $rodki z 2012 r. zostaly podjete dodatkowo do wcze$niejszej pomocy na
ratowanie.

73. Po drugie, FIH i FIH Holding twierdza, Ze niezaleznie od ekonomicznego uzasadnienia $rodki
z 2012 r. moglyby réwniez by¢ uzasadnione koniecznoscia ograniczenia ryzyka finansowego
wynikajacego z wczeéniej udzielonej gwarancji panstwa. W mojej opinii to drugie uzasadnienie nie
moglo doprowadzi¢ do zastosowania kryterium podmiotu gospodarczego dzialajacego w warunkach
gospodarki rynkowej — w niniejszej sprawie kryterium prywatnego wierzyciela — z powodu zasady
wyrazonej w wyroku Land Burgenland.

74. W pkt 61-69 zaskarzonego wyroku Sad zbadal zarzut pierwszy, dotyczacy tego, czy Komisja
powinna byla zastosowac kryterium prywatnego wierzyciela w celu zbadania, czy $rodki z 2012 r.
mogly by¢ racjonalnie uzasadnione ryzykiem strat finansowych wynikajacych ze srodkéw z 20009 r.

75. Sad stwierdzil, Ze racjonalny podmiot gospodarczy wzialby pod uwage ryzyko wynikajace z wktadu
kapitalowego i z gwarancji udzielonej spélce majacej w podzniejszym okresie trudnosci finansowe
i przewidzialby przyjecie Srodkéw w celu unikniecia urzeczywistnienia si¢ tego ryzyka (pkt 63
zaskarzonego wyroku). Wedlug Sadu dla podmiotu gospodarczego majacego udzial w kapitale spéiki,
ktérej udzielit on réwniez gwarancji, racjonalne moze by¢ przyjecie takze $rodkéw wigzacych sie ze
strata, jesli srodki te znacznie zmniejszaja ryzyko utraty kapitalu i uruchomienia gwarancji, a wrecz
eliminuja to ryzyko (pkt 65 zaskarzonego wyroku), w zwiazku z czym dla Krélestwa Danii
zaakceptowanie srodkéw z 2012 r., takich jak przeniesienie aktywéw o obnizonej warto$ci, moze byc¢
racjonalne pod wzgledem ekonomicznym, pod warunkiem ze koszt tych $srodkéw jest ograniczony i ze
wiaza sie one z obnizonym ryzykiem, oraz ze w ich braku panstwo to musialoby najprawdopodobniej
ponies¢ strate przewyzszajaca wspomniany koszt (pkt 66 zaskarzonego wyroku).

76. Uzasadnienie zawarte w tych punktach jest zasadniczo logiczne z ekonomicznego punktu widzenia,
z wyjatkiem jednego aspektu. Uzasadnienie ekonomiczne opisane powyzej ma w caloéci na celu
zaradzenie ryzyku wynikajacemu z udzielonego wczes$niej srodka pomocy panstwa, ktdéry zostal przyjety
w ramach dazenia do osiagniecia nieekonomicznych celéw i nie zostal przyjety w warunkach
rynkowych oraz — zgodnie z wyrokiem Land Burgenland — nie moégl stanowi¢ przestanki do
zastosowania kryterium podmiotu gospodarczego dzialajacego w warunkach gospodarki rynkowej do
kolejnej interwencji panstwa. Gwarancja panstwa, o ktérej mowa, nie zostala udzielona w normalnych
warunkach rynkowych, a zwigzane z nig ryzyko nie moglo zosta¢ uwzglednione jako ryzyko
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ekonomiczne w celu uzasadnienia kolejnej interwencji publicznej*. Innymi slowy, wbrew temu, co
stwierdzil Sad w pkt 63-66 zaskarzonego wyroku, kryterium prywatnego wierzyciela nie moglo miec¢
zastosowania, poniewaz jedynym uzasadnieniem, na jakie mozna bylo si¢ powota¢ w przypadku tego
kryterium, bylaby konieczno$¢ ograniczenia ryzyka finansowego wynikajacego z udzielonej wcze$niej
pomocy panstwa, a uzasadnienie takie jest niedopuszczalne zgodnie z wyrokiem Land Burgenland.

77. Ponadto nie przekonuje mnie interpretacja wyroku Land Burgenland przedstawiona przez Sad
w pkt 79-82 zaskarzonego wyroku.

78. Sad prawidlowo zauwazyl, ze zgodnie z ww. wyrokiem w ramach oceny srodka pomocy Komisja nie
mogla uwzgledni¢ udzielonej wcze$niej gwarancji pafistwa, poniewaz udzielajac tej gwarancji, panstwo
dazylo do osiagniecia celéw pozaekonomicznych i dzialalo jako wladza publiczna®. Jednak Sad
stwierdzil dalej — w mojej ocenie nieprawidlowo — ze wyrok Land Burgenland dotyczyl jedynie
konkretnego zastosowania testu prywatnego sprzedawcy i elementéw, jakie nalezalo wzia¢ pod uwage
w ramach tego testu (pkt 79 i 80 zaskarzonego wyroku).

79. Niespdjnos¢ ta jest widoczna we wnioskowaniu Sadu. Sad doszedt do wniosku, ze Komisja powinna
wyciagna¢ ewentualnie odpowiednie konsekwencje z wyroku Land Burgenland, stosujac prawidtowy
test prawny (kryterium prywatnego wierzyciela) do $rodkéw z 2012 r. (pkt 81 zaskarzonego wyroku).
Gdyby jednak Komisja postapita zgodnie z wyrokiem Land Burgenland, ryzyko wynikajace
z wcze$niejszego srodka pomocy panstwa nie mogloby zosta¢ wziete pod uwage. Jako Ze w niniejszej
sprawie ograniczenie ryzyka finansowego stanowi jedyne uzasadnienie dla powotania si¢ na kryterium
prywatnego wierzyciela, w kazdym wypadku kryterium to nie mogloby znalez¢ zastosowania.

80. Moéwiac ogoélniej, nie zgadzam sie ze stanowiskiem Sadu podzielanym przez FIH i FIH Holding
w ich uwagach na pi$mie, ze interpretacja zakresu kryterium podmiotu gospodarczego dzialajacego
w warunkach gospodarki rynkowej przyjetego przez Sad jest konieczna, poniewaz byloby nielogiczne,
gdyby panstwo czlonkowskie musialo ponosi¢ znaczne straty finansowe w budzecie w celu
przestrzegania zasad dotyczacych pomocy panstwa (pkt 67 zaskarzonego wyroku). Stanowisko to
wynika z zalozenia, ze uzasadnienie, ktére polega na minimalizacji ryzyka straty finansowej dla budzetu
panstwa, nie moze zosta¢ w inny sposéb uwzglednione w ramach kontroli pomocy paristwa.

81. Zalozenie to nie wydaje si¢ mi prawidlowe. Jak zauwazyla na rozprawie Komisja, oceniajac
zgodno$¢ Srodkéw panstwowych z rynkiem wewnetrznym, Komisja moglaby uwzgledniaé
proporcjonalno$¢ interwencji pafistwa, w szczegélnosci pod katem potencjalnych strat, ktére ponositby
budzet, gdyby srodki nie zostaly przyjete. Kwestia ta jest w niniejszej sprawie dyskusyjna, poniewaz
Komisja zatwierdzita przeciez $rodki z 2012 r.

82. Z tego samego powodu nie przekonuje mnie argument podnoszony przez FIH i FIH Holding, ktére
powoluja sie na zasade neutralnodci (art. 345 TFUE)*. Zasada okreslona w wyroku Land Burgenland
nie stwarza ryzyka dyskryminacji miedzy sektorem publicznym a prywatnym, a jedynie rozgranicza
zakres kryterium podmiotu gospodarczego dzialajacego w warunkach gospodarki rynkowej
w odniesieniu do konsekwencji dziatan panstwa jako wladzy publicznej.

83. Ponadto moim zdaniem racjonalno$¢ dziatan panstwa w odniesieniu do potencjalnych strat dla
budzetu wynikajacych z wczesniejszej pomocy panstwa powinna zosta¢ poddana ocenie w ramach
kontroli pomocy panstwa (podczas dokonywania oceny zgodnos$ci $rodka z rynkiem wewnetrznym) —
i nie powinna prowadzi¢ do umiejscowienia $rodka poza tymi ramami (poprzez uznanie go za
niestanowiacy pomocy panstwa).

34 Zobacz podobnie wyrok Land Burgenland, pkt 49, 50.
35 Wyrok Land Burgenland, pkt 54—56.
36 Zobacz pkt 28 niniejszej opinii.

12 ECLLILEU:C:2017:911



OpriNia M. SzpuNARA — Sprawa C-579/16 P
Kowmisja/FIH HoLpiNG 1 FIH ERHVERVSBANK

84. W koncu, jesli takie Srodki wsparcia finansowego — ktérych celem jest minimalizacja strat
wynikajacych z wczeéniejszej pomocy panstwa — nie miescilyby sie¢ w definicji pomocy panstwa,
a zatem nie bylyby objete ramami kontroli pomocy panstwa, doprowadziloby to do szerszych
niezamierzonych konsekwencji.

85. Po pierwsze, oznaczaloby to, ze po udzieleniu przez panstwo gwarancji dalsze wsparcie mogloby
by¢ udzielane poza ramami pomocy panstwa zdefiniowanymi w traktacie, pod warunkiem ze
przedsiebiorstwo beneficjenta znajduje sie¢ w trudnej sytuacji i istnieje ryzyko uruchomienia gwarancji.

86. Po drugie, zgodnie ze stanowiskiem Komisji przedstawionym podczas rozprawy, taka interpretacja
nie tylko spowodowataby usuniecie niektérych $rodkéw wsparcia finansowego spod zakresu kontroli
pomocy panstwa, ale réwniez miataby wplyw na zakres ram dziatan naprawczych oraz restrukturyzacji
i uporzadkowanej likwidacji na podstawie dyrektywy 2014/59, co wiaze si¢ z funkcjonowaniem unii
bankowej. Zastosowanie takich $rodkéw opiera si¢ miedzy innymi na kryterium odnoszacym sie do
kwestii, czy wymagane jest ,nadzwyczajne publiczne wsparcie finansowe” [art. 32 ust. 4 lit. d)], ktére
z kolei odnosi sie do pojecia pomocy panstwa (art. 2 ust. 28).

87. Z tych wszystkich wzgleddw uwazam, ze Sad naruszyl prawo, dochodzac w pkt 69 zaskarzonego
wyroku do wniosku, iz Komisja zastosowata bledny test prawny w zaskarzonej decyzji i ze powinna
byla zbada¢ $rodki z 2012 r. w Swietle zasady prywatnego wierzyciela dzialajacego w warunkach
gospodarki rynkowej w celu uwzglednienia narazenia na ryzyko finansowe wynikajacego
z wezesniejszych srodkéw pomocy panstwa.

88. W swietle calosci powyzszych rozwazan jestem zdania, ze zaskarzony wyrok nalezy uchyli¢ i —

zwlaszcza biorac pod uwage fakt, ze Sad nie zbadal zarzutu drugiego podniesionego w pierwszej
instancji — sprawe nalezy skierowa¢ do ponownego rozpoznania przez Sad.

Wnioski
89. W $wietle powyzszego proponuje, by Trybunal uwzglednil odwotanie, uchylit zaskarzony wyrok

i skierowal sprawe do ponownego rozpoznania przez Sad, oraz orzekl, ze rozstrzygniecie
w przedmiocie kosztéw postepowania nastapi w orzeczeniu konczacym postepowanie.
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