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KOMMISSIONENS BESLUT
av den 20 oktober 2004

om statligt stod som Tyskland har genomfért till f6rmén for Landesbank Hessen-Thiiringen —
Girozentrale

[delgivet med nr K(2004) 3931]
(Endast den tyska texten ir giltig)
(Text av betydelse for EES)

(2006/742[EG)

EUROPEISKA GEMENSKAPERNAS KOMMISSION HAR FATTAT DETTA (2) Genom en skrivelse av den 6 augusti 1997 upplyste BdB
BESLUT kommissionen om ytterligare tva Gverlatelser av tillgdngar i
Schleswig-Holstein till forman for Landesbank Schleswig-
Holstein och i Hessen genom en skrivelse av den 30 juli
1998 till formdn for Landesbank Hessen-Thiiringen. Vad
giller den sistnimnda transaktionen begirde kommissio-
nen upplysningar fran Tyskland genom en skrivelse av den
31 juli 1998. Genom en skrivelse av den 2 oktober 1998
svarade Tyskland att det i detta fall bara rorde sig om ett
planeringsutkast och att kommissionen inte hade skal till
oro, vare sig nu eller senare.

med beaktande av Fordraget om upprittandet av Europeiska
gemenskapen, sirskilt artikel 88.2 forsta stycket i detta,

med beaktande av EES-avtalet, sirskilt artikel 62.1 a i detta,

efter att i enlighet med ndmnda artikel ha gett berorda parter

tillfdlle att yttra sig (') och med beaktande av dessa synpunker, (3) Forst undersokte kommissionen overldtelsen av tillgdngar

till Westdeutsche Landesbank (WestLB), men forklarade att
den kommer att prova overlatelserna till andra banker mot
bakgrund av resultaten i detta drende (%). I detta fall fattade
kommissionen slutligen beslut 2000/392 av den 8 juli
1999 om en atgird som Tyskland genomfort till {5rman for
Westdeutsche Landesbank Girozentrale (%), genom vilken
stodatgarden (differensen mellan den ersittning som
utbetalats och den marknadsmissiga ersittningen) forkla-
L FORFARANDE rades oforenlig med den gemensamma marknaden och
aterbetalning av stodet krivdes. Detta beslut hdvdes av
forstainstansratten den 6 mars 2003 p.g.a. bristfillig
motivering avseende tvd element som anvénts for att

och av foljande skal:

(1)  Genom skrivelser av den 31 maj 1994 och 21 december berikna ersdttningsnivan (*). Den 20 oktober 2004 fattade
1994 meddelade Bundesverband deutSCheI‘ Banken eV. kommissionen ett nytt beslut som tog hénsyn tlll dom_
("Tyska bankforbundet”, BdB), som foretrdder privata stolens kritik.

banker med site i Tyskland, kommissionen bla. att ldn
till stod for bostadsbyggande inforlivats, eller kommer att
inforlivas, i det garantikapital som 4gs av delstatsbankerna i
Nordrhein-Westfalen, Niedersachsen, Schleswig-Holstein,
Bayern, Hamburg och Berlin, dvs. Westdeutsche Landes-
bank, Norddeutsche Landesbank, Landesbank Schleswig-
Holstein, Hamburger Landesbank och Landesbank Berlin.
BdB uppfattade den dirmed forknippade hojningen av de
berorda delstatsbankernas kapitalbas som en snedvridning
av konkurrensen till deras forman, eftersom parterna inte
hade avtalat om ndgon ersittning i enlighet med de
principer som f6ljs av investerare i en marknadsekonomi.
Genom den andra skrivelse som omnidmns ovan inkom

(4) Den 1 september 1999 oversinde kommissionen en
begiran om upplysningar till Tyskland betriffande over-
latelserna till Gvriga delstatsbanker, bla. Landesbank
Hessen-Thiiringen (Helaba). Genom en skrivelse av den
8 december 1999 6versinde Tyskland sedan upplysningar

BdB dirfor med ett formellt klagomdl och uppmanade () EGT C 140, 5.5.1998, s. 9 (Meddelande om att inleda forfarandet).
kommissionen att inleda ett forfarande enligt artikel 93.2 i () EGT L 150, 23.6.2000, s. 1. Mot detta beslut riktades klagomal frin
EG-fordraget (numera artikel 88.2) mot Tyskland. I februari Tyskland (mdl C-376/99), Nordrhein-Westfalen (mal T-233/99) och

WestLB (mdl T-228/99). Kommissionen vickte talan om fordrag-
sbrott (mal C-209/00).
(*) Beslut av den 6 mars 2003 i forenade mélen T-228/99 och T-233/
- 99, Westdeutsche Landesbank Girozentrale och Land Nordrhein-
() EUT C 72, 26.3.2003, s. 3. Westfalen, REG 2003, 1I-435.

och mars 1995 och december 1996 undertecknade flera
enskilda banker férbundets klagomal.
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C)

om overldtelsen av delstatens sirskilda fondmedel till
Helaba, som efter ytterligare en begdran om upplysningar
fran kommissionen av den 31 oktober 2000 komplette-
rades med en skrivelse frin tyska regeringen av den
21 januari 2001.

Genom en skrivelse av den 13 november 2002 upplyste
kommissionen Tyskland om sitt beslut att inleda ett
formellt forfarande enligt artikel 88.2 i EG-fordraget
avseende Overforingen av delstaten Hessens sdrskilda
tillgdngar som passivt deligande i Helaba. Samtidigt inledde
kommissionen ocksd forfaranden om liknande overlatelser
av tillgdngar pd Norddeutsche Landesbank — Girozentrale
(NordLB), Landesbank Schleswig-Holstein — Girozentrale
(LSH), die Hamburgische Landesbank — Girozentrale (HLB)
och Bayerische Landesbank - Girozentrale (BayernLB).
Tidigare hade kommissionen redan i juli 2002 inlett ett
forfarande om en annan liknande overldtelse av tillgdngar
avsedda att frimja bostadsbyggande som delstaten Berlin
genomfort till f6rmdn f6r Landesbank Berlin.

Besluten om att inleda forfarandet offentliggjordes i
Europeiska unionens officiella tidning (°). Kommissionen
uppmanade ovriga berorda parter att inkomma med
synpunkter.

Genom en skrivelse av den 9 april 2003 limnade Tyskland
synpunkter pd att inleda ett forfarande i drendet Helaba.

Genom en skrivelse av den 29 juli 2003 limnade BdB
synpunkter pd alla beslut av den 13 november 2002 om att
inleda forfaranden. Skrivelsen overlimnades av Tyskland
den 28 juli 2003 med en uppmaning att inkomma med
synpunkter.

Genom skrivelser av den 10 oktober och den 4 december
2003 limnade Tyskland synpunkter pd BdB:s utliggningar i
drendet Helaba. Genom en skrivelse av den 30 oktober
2003 oversinde Tyskland dessutom synpunkter fran
delstatsregeringen i Nordrhein-Westfalen och WestLB om
synpunkterna fran Bundesverband deutscher Banken.

Genom en skrivelse av den 7 april 2004 begirde
kommissionen ndrmare upplysningar frén Tyskland i alla
forfaranden rorande delstatsbankerna, sirskilt Helaba, vilket
skedde genom skrivelser av den 19 maj 2004 och 3 augusti
2004. Tyskland oversinde sina svar genom skrivelser av
den 1 juni 2004, 23 juni 2004 och 23 augusti 2004.

I september och oktober 2004 fordes samtal mellan BdB,
delstaten Hessen och Helaba om limplig ersittning for det
kapital som stallts till forfogande. Man kom inte till ndgon

NordLB: EUT C 81, 4.4.2003, s. 2; BayernLB: EUT C 81, 4.4.2003,

s.13; HLB: EUT C 81, 4.4.2003, s. 24; Helaba: EUT C 73, 26.3.2003,
s. 3 och LBKiel: EUT C 76, 28.3.2003, s. 2.

(12)

(13)

(14)

(15)

uppgorelse. Genom en skrivelse av den 28 september 2004
inkom BdB dnyo med synpunkter pd forfarandet. Kom-
missionen uppmanade darpd Tyskland att inkomma med
ytterligare synpunkter som 6versindes genom skrivelser av
den 1 oktober 2004 och den 6 oktober 2004.

II. INGAENDE BESKRIVNING AV ATGARDEN
1. HELABA

Landesbank Hessen-Thiiringen Girozentrale (Helaba) med
sdte 1 Frankfurt am Main och Erfurt dr med en balansrik-
ning for hela koncernen pid omkring 140 miljarder euro
(den 31 december 2003) en av Tysklands storsta banker.
Bankens balansrikning omsluter omkring 130 miljarder
euro, vilket gott och vil motsvarar 90 % av koncernens
totala balansrdkning. Banken 4r ett offentligigt kreditin-
stitut och verkar som offentlig institution. Bankens dgare
och garanter dr sedan den 1 januari 2001 Sparkassen- und
Giroverband Hessen-Thiiringen (med en andel pd 85 %) —
som vid tidpunkten for Gverforingen i slutet av 1998 var
enda dgare och garant — delstaten Hessen (med en andel pd
10 %) och delstaten Thiiringen (med en andel pa 5 %).
Enligt arsrapporten for ar 2003 hade koncernen en
kapitalbas pd omkring 4,1 miljarder euro. Den 31 december
2003 uppgick koncernens primarkapitalkvot till 7,8 % och
dess kapitalbaskvot till 11,3 %.

Péd grund av sin dgarstruktur fungerar Helaba som delstaten
Hessens och fristaten Thiiringens mest anlitade bank och
centralt finansinstitut for sparbankerna i Hessen och
Thiiringen. Darutover verkar Helaba som kund- och
marknadsinriktad affirsbank som framfor allt gor affirer
med storkunder. Banken 4r ocksd partner till offentliga
kunder och bistdr delstater och kommuner i samband med
finansiering och genomférande av investeringsprojekt.
Genom sitt deldgarskap i delstaternas stodinstitut (Landes-
forderinstituten) stodjer Helaba ekonomi- und strukturpoli-
tiska malsattningar i Hessen och Thiiringen.

Den 31 december 2003 sysselsatte Helabakoncernen
omkring 3 500 medarbetare. Helaba finns i viktiga
finanscentra virlden over. Utdver sina tvd huvudkontor i
Frankfurt am Main och Erfurt, ir banken internationellt
representerad i bla. London, New York, Ziirich, Dublin,
Madrid, Paris och Luxemburg.

2. OVERFORINGEN AV DE SARSKILDA FONDMEDLEN
"BOSTADS- OCH FRAMTIDSINVESTERING” SOM PASSIVT
DELAGANDE TILL HELABA

Genom en lag av den 17 december 1998 inrittade delstaten
Hessen en sirskild fond kallad Bostads- och framtids-
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investering ("Wohnungswesen und Zukunftsinvestition”).
Hessens finansministerium bemyndigades att, mot en
marknadsmissig ersittning som tillfors fonden, helt eller
delvis 6verfora den till ett kreditinstitut i form av ett passivt
deldgande eller som kapitaltillskott i ndgon annan banktill-
synsrittsligt godkind form.

Den sirskilda fonden omfattar delstatens utestiende ford-
ringar fran de lan till socialt bostadsbyggande som beviljats
mellan 1948 och 1998. Den 31 december uppgick den
totala ldneportfoljen till 7,829 miljarder tyska mark
(delstatens andel uppgick till 6,026 miljarder mark). Dess
kontantvirde bedémdes av tvd oberoende sakkunniga till
2,473 miljarder mark (1,264 miljarder euro). Genom ett
avtal av den 31 december 1998 mellan delstaten Hessen
och Helaba som tridde i kraft den 31 december 1998
overfordes denna sirskilda fond i form av passivt deligande
till Helaba.

Enligt en avtalsgrundad omvirdering utférd av en sakkun-
nig den 31 december 2003 uppgick tillgdngarna avsedda att
frimja bostadsbyggande till [...] (*) miljoner euro. Upp-
skrivningen av virdet dr resultatet av att intdkterna
overstigit utgifterna for tillgdngarna sedan 1999. Fram till
den avslutande avstimningen med Bundesanstalt fur
Finanzdienstleistungen  (ungefir  “finansinspektionen”,
BaFin) — f.d. Bundesaufsichtsamt fiir das Kreditwesen
(ungefdr "bankinspektionen”, BAKred) — om resultatet av
den sakkunniges vardering per den 31 december 2003 hade
Helaba liksom tidigare emellertid bara tillgdng till géllande
referensbelopp.

Ett likviditetstillskott eller vinstinflode for banken har ingen
koppling till overforingen av den sirskilda fonden i form av
passivt deldgande. Inkomsterna (rdntor och aterbetalningar)
frin bostadslinen kommer inte banken till godo utan i
stillet den sdrskilda fonden och skall sedan ater kanaliseras
tillbaka till bostadsbyggandet.

Overforingen av den sirskilda fonden till Helaba skall ses
mot bakgrund av delstatens forsok att strama upp och
effektivisera alla sina stod- och strukturpolitiska instru-
ment.

Enligt uppgift fran Tyskland hade delstaten forst Gvervagt
att bjuda ut och lita hogstbjudande privata intressenter
kontant kopa utestdende lan till bostadsbyggande upp-
delade i flera delar. En uppdelning av den sirskilda fonden
hade visserligen haft fordelen att antalet méjliga bankpart-
ner skulle ha okat for delstaten, eftersom antalet intressen-
ter som skulle vilja forvalta en fond vird omkring 2,3
miljarder euro redan frdn borjan ar starkt begransat. Mot
detta talade emellertid att den sirskilda fonden i egenskap
av reinvesterande fond anvinder avkastningen frin de
utstillda lanen for att refinansiera den och darigenom utgor

(*) Fortroliga uppgifter markeras nedan med [...].

(21)

(23)

(24)

en avgrdnsad enhet. Enligt Tyskland skulle en periodisk
virdering av ldn som delas upp mellan olika institut bli
mycket dyr. Delstaten skulle f.6. ha forlorat i flexibilitet pa
att forskjuta tyngdpunkten mellan olika mélsittningar med
stodet.

Dirfor beslot delstaten att behdlla de tillgdngar som var
avsedda for bostadsbyggande i odelat skick, att fortsitta
anvinda inkomsterna till stod for bostadsbyggande och
ekonomisk utveckling, att organisera forvaltningen av
tillgdngarna sd effektivt och billigt som mojligt samt att
genom annan anvindning av fordringarna generera extra
inkomster.

Mot bakgrund av dessa overviganden forklarade sig Helaba
redo att som reserv ta hand om och forvalta de totala
fordringarna, vars totala volym uppgick till 2,473 miljarder
mark (1,264 miljarder euro). Nagot som ocksd talade for en
overlitelse pa Helaba var att banken redan 1953 borjade
ansvara for delstatliga forvaltningsbolag (Landestreuhandstel-
len) och forvalta avvecklingen av stodprogram. Helaba skall
enligt det statliga avtalet och sina egna stadgar folja
allmdnekonomiska principer i sina affirer. Dessa tre
faktorer overtygade delstaten om att Helaba ar det institut
som dr bist limpat att vara delstatens bankpartner i
forverkligandet av madlsattningarna i lagen om sirskilda
fonder.

[ enlighet [...] med paragraf 10.4 i tyska banklagen
(Kreditwesengesetz) av den 30 december 1998 forsdg
delstaten banken med den sirskilda fonden som ett "passivt
kapitaltillskott” i form av ett internt partnerskap. Detta
innebdr att delstaten i enlighet med paragraf 230 ff. i tyska
handelslagen (Handelsgesetzbuch) har inlett ett passivt
partnerskap med Helaba, dvs. ett partnerskap dir den
passiva partnern har en kapitalandel i ett annat foretag som
omfattar overforingen av ett bidrag till det verksamma
foretagets tillgdngar.

Enligt [...] var syftet med tillskottet att "permanent fungera
som garantikapital i form av eget kapital i banken, nimligen
i form av primirt kapital i den mening som avses i paragraf
10.2 och 10.2 a forsta meningen samt i paragraf 4 i tyska
banklagen, sirskilt med hinsyn till de krav som formulerats
av Baselkommittén for banktillsyn (Basler Ausschuss fiir
Bankenaufsicht — bank for internationella betalningsavrik-
ningar) den 27 oktober 1998".

For att ett passivt deldgande skall riknas till kreditinstitu-
tens garantikapital i den mening som avses i paragraf 10.4 i
tyska banklagen skall denna dgarandel till fullo raknas in i
en eventuell forlust och betalas tillbaka forst efter det att alla
fordringar aterbetalats, om ett institut gir i konkurs eller
laggs ned. Dé det passiva deldgandet enligt avtalet inte kan
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hdvas av delstaten Hessen, faller den enligt uppgifter fran
Tyskland inte inom den femtonprocentsgrins for innova-
tiva finansinstrument som fastlagts av, utan klassas av
BAKred tillfullo som forstklassigt garantikapital (primért
kapital).

Enligt Tyskland utnyttjade inte delstaten alternativet att inte
overfora de tillgdngar som var avsedda for bostadsbyggande
som passivt deldgande utan som aktiekapital, eftersom den
vid den aktuella tidpunkten inte ville g& in som andelsigare
och garant. Detta var heller ingenting som den dévarande
ende dgaren, Sparkassen- und Giroverband Hessen-Thiir-
ingen, onskade.

Den overldtelse av kapital pd Helaba som delstaten Hessen
genomforde 1998 skedde inte under samma tid som de
tidigare Overldtelserna av tillgdngar avsedda att frimja
bostadsbyggande pa delstatsbanker i Tyskland, vilka ocksd
ar foremal for ett klagomdl fran BdB och genomgir ett
granskningsforfarande frdn kommissionens sida. Enligt
Tyskland fungerade dessa i viss mdn som en forebild for
delstaten Hessen, dven om man i samband med overldtelsen
av kapital pd Helaba tog hinsyn till den senaste
utvecklingen pé kapitalmarknaden och inom banktillsyns-
lagstiftningen i riktning mot en 6kad tillimpning och ett
erkdnnande av hybridiserade och innovativa instrument for
eget kapital. Sddana instrument forekom annu inte i denna
form eller omfattning i det tidiga 90-talets Tyskland och
kunde darfor inte bli féremal for inspektion.

3. KAPITALFORDRINGAR ENLIGT
KAPITALBASDIREKTIVET OCH
KAPITALTACKNINGSDIREKTIVET

Banklagen har dndrats enligt rddets direktiv 89/647[EEG (%)
(kapitaltickningsdirektivet) och radets direktiv 89/299/EEG (7)
(kapitalbasdirektivet), enligt vilka bankerna skall férfoga Gver
ett garantikapital pd 8 % av sina riskjusterade tillgdngar.
Minst fyra procentenheter ddrav skall utgora s.k. primart

EGT L 386, 30.12.1989, upphavt och ersatt genom direktiv 2000/

12/EG, EGT L 126, 26.5.2000.
EGT L 124, 5.5.1989, upphivt och ersatt genom direktiv 2000/12/
EG.

(30)

kapital ("Tier 1-kapital”), som skall omfatta kapitalposter
vilka kreditinstitutet har omedelbar och obegransad tillgang
till for att kunna ticka risker eller forluster nir sidana
uppstdr. Det priméra kapitalet dr av avgorande betydelse vid
bedémningen av hur mycket eget kapital en bank enligt
berdkningar med stod i banktillsynslagstiftningen forfogar
over, medan supplementirt kapital ("Tier 2-kapital”) endast
kan godkinnas som garanti for transaktioner med hog risk
upp till en nivd som motsvarar bankens primira kapital.

4. OVERFORINGENS EFFEKTER PA HELABAS KAPITALBAS

Nivan pa ett kreditinstituts affrer dr i hog grad beroende av
dess kapitalbas. Den 6kade avsevirt genom overlatelsen av
den sirskilda fonden pa Helaba.

Det passiva deldgande som forts in i Helabas balansrdkning
och enligt finansinspektionens regler definierats som
primédrt kapital dr enligt oberoende bedémning vart
2,473 miljarder mark (1,264 miljarder euro). Av detta
belopp forfogar Helaba over ett drligen fluktuerande belopp
pd omkring 2,3 miljarder mark (omkring 1,2 miljarder
euro) som potentiellt kan anvindas till stod for bankens
konkurrensutsatta verksamhet. Resten av dgarandelen ar
enligt uppgift fran Tyskland bunden som kapitaltickning
for fondens fordringar. I det ovanndmnda avtalet enades
emellertid delstaten Hessen och Helaba om ett progressivt
system som innebar att Helaba under dren 1999-2002 i
realiteten endast skall anvinda en arligen stigande del av det
anvandbara primdra kapitalet for att finansiera konkurren-
sutsatt verksamhet och att i gengild endast detta delbelopp
madste ersittas. Forst fran och med &r 2003 skulle det av
finansinspektionen godkinda beloppet, om detta inte kravs
for investeringsaffirer, till fullo kunna anvindas till att
finansiera konkurrensutsatt verksamhet. De exakta belopp
som star till Helabas forfogande som primart kapital vilket
kan anvindas till eller faktiskt anvinds inom konkurren-
sutsatt verksamhet framgdr av tabellen:
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Tabell
Omfattning, godkinnande enligt finansinspektionens regler och anvindning resp. majlighet att anvinda sig
av det passiva deligandet (i miljoner euro; drliga virden = genomsnittliga rliga virden) (%)
1999 2000 2001 2002 2003
Nominell virde f balans- 1 264,4 1 264,4 12644 1264,4 12644
rakningen
Primirt kapital som enligt
finansinspekdionens regler 1264,4 12644 1264,4 1264,4 1264,4
godkints for att ticka risk-
tillgangar
Kapital som anvinds for att
ticka investeringar [+ (-] (-] [+ (-]
Primért kapital som kan
anvandas i konkurrensut-
satt verksamhet, men som
inte far anvindas pa detta [...] [...] [...] [...] [...]
sitt enligt Gverenskommel-
sen om en progressiv
modell
Primart kapital inom
ramen f6r den s.k. pro-
gressiva modellen kan
anvindas eller faktiskt [...] [...] [...] [...] [...]
anvinds for att finansiera
konkurrensutsatt verksam-
het
(31) Fram till det avslutande avtalet med finansinspektionen om (33) Genom ett tillskott av kapital 6kade Helabas mojlighet att
resultatet av den oberoende virderingen av investeringstill- expandera verksamheten med risktillgdngar som skall
gingarna den 31 december 2003 hade Helaba, precis som virderas till 100 % — under antagande av en multiplika-
tidigare, [...] miljoner euro som referensbelopp till sitt tionsfaktor pa 12,5, vilket motsvarar en kapitalbasandel pa
forfogande (vilket kunde anvindas till konkurrensutsatt 8 % — med omkring 28 miljarder mark (14 miljarder euro).
verksamhet). I sjilva verket hade den tillitna kreditvolymen kunnat okas
an mer i och med okningen av kapitalbasen med 2,3
(32) Till foljd av kapitaloverldtelsen steg, enligt uppgift fran miljarder euro, eftersom tillgdngarna i en bank normalt inte
Tyskland, andelen primirt kapital som enligt Baselavtalet bar en genomsnittlig risk pad 100 %.
om kapitalbaser anmalts till bankinspektionen, numera
finansinspektionen, frin 5,4 % (31 december 1997) till (34) Eftersom hojningen av det primdra kapitalet gav Helaba

9,3% (31 december 1998) och kapitalbasens andel fran
9,6 % (31 december 1997) till 13,1 % (31 december 1998).
De anmilda andelarna primart kapital och baskapital steg
alltsd med omkring 72 % respektive 36 %.

(®)  Skrivelse fran Tyskland av den 23 juni 2004, s. 2-7.

mojlighet att anskaffa ytterligare kapital okade bankens
utlaningskapacitet dn mer.
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(35) I tabellen nedan sammanfattas den absoluta och relativa utvecklingen av Helabas priméra kapital,
inklusive delstaten Hessens 6verforda passiva deldgande och annat passivt deligande som 6verforts sedan
1997. En distinktion gors mellan en situation som godkants av finansinspektionen och en situation som

motsvarar den avtalade progressiva modellen.

betalas i forhallande till det totala fondvardet. I stillet skulle
det goras i forhdllande till avtalade, arligen stigande
delbelopp (referensbelopp) som enligt betalningsavtalet
skulle anvindas for att finansiera konkurrensutsatt verk-
samhet. Enligt uppgift fran Tyskland aligger det Helaba att

1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003
Figur:
Virde vid arets slut Miljoner | Miljoner | Miljoner | Miljoner | Miljoner | Miljoner | Miljoner
euro euro euro euro euro euro euro
Passivt deldgande,
bidrag frin delstaten — | 1023 | 1264 1264| 1264 | 1264 1264
Hessen
Ovrigt passivt deld-
gande 153 153 [-] [-] [-] [-] [-]
Enligt
finansinspektio- Primart kapital 1449 | 2579 [...] [...] [...] [...] [...]
nens regler
Andel passivt deld-
gande i %, bidrag frin — 40 % [...] [...] [...] [...] [...]
delstaten Hessen
Andel ovrigt passivt
deldgande i % 1% 6% (-] [--] L] [---] (-]
Passivt deldgande,
bidrag fran delstaten — — [...] [...] [...] [...] [...]
Hessen
‘ Owgpasstedeld- 1 o3 | as3 | | | L] L] L
Enligt den 8
avtalade Primirt Kapital 1449 | 1556 | [ L] Lel| L [..]
progressiva
planen Andel passivt deld-
gande i %, bidrag fran — — [...] [...] [...] [...] [...]
delstaten Hessen
Andel ovrigt passivt 0 0
deldgande i % 1% 10% L] [--] L] [--] L]

5. ERSATTNING FOR DET KAPITAL SOM OVERLATITS betala denna ersdttning pd grundval av den progressiva
modellen, oberoende av om det passiva deldgandet anvinds
for att finansiera konkurrensutsatt verksamhet eller den
verksamhet som banken bedriver inom ramen for sitt
offentliga uppdrag eller om det tillskjutna kapitalet Gver
huvud taget anvinds till betalningar.

(36) Delstaten betalade enligt uppgift frin Tyskland Helaba en
arlig ersdttning for det passiva innehavet for det passiva
innehavet (s.k. ansvarsprovision) pa 1,4 %, som bestod av
en drlig ersittning for ansvarsfunktioen pd 1,2 % och ett
paslag pd 0,2% for att innehavet var permanent och i .
banken hade ensidig uppsigningsritt, plus dirmed for- 6. SKAL TILL ATT INLEDA FORFARANDET
bunden skatt pd den del av den sirskilda fonden som
banken hade ritt att utnyttja, totalt alltsd 1,66 %. Enligt den
s.k. progressiva modellen fanns dessutom ett avtal om att
ersittningen de forsta fyra dren (1998-2002) inte skulle (37) I sitt beslut av den 13 november 2002 om att inleda ett

forfarande bedomde kommissionen preliminirt att delsta-
ten Hessens overforing av tillgdngar avsedda att fraimja
bostadsbyggande till Helaba antagligen var ett statligt stod i
den mening som avses i artikel 87.1 i EG-fordraget, vilket
inte forefoll forenligt med den gemensamma marknaden,
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(38)

(40)

(41)

eftersom de undantag som anges i artikel 87.2 och 87.3 i
EG-fordraget samt i artikel 86.2 i EG-fordraget inte var
tillimplig.

Utgéngspunkten for kommissionens provning var princi-
pen om en investerare i en marknadsekonomi. Enligt denna
foreligger favorisering genom tillhandahallande av statliga
medel om ett foretag erhéller statliga medel pé villkor som
under normala marknadsforhdllanden inte hade godtagits.

Mot bakgrund av den langsiktiga riskbefriade rantenivan pa
omkring 4 % (statsobligationer med tiodrig loptid) i slutet
av 1998 ansdg kommissionen att det var tveksamt om den
avtalade ersittningen kunde anses adekvat, sirskilt med
avseende pd en lamplig riskpremie. Samtidigt medgav
kommissionen att den bristande likviditeten i det kapital
som tillférs maste beaktas vid faststillandet av vad som édr
marknadsmissig ersittning. De lanemedel f6r bostads-
byggande som tillhandaholls i form av ett passivt deligande
mdste, pd samma sitt som fore overforingen, anvindas for
offentliga byggfrimjande dtgirder. Dirmed kunde Helaba
inte anvdnda det Gverforda kapitalet direkt i sin affars-
verksamhet. Genom breddningen av basen for det egna
kapitalet breddades ocksd Helabas utlaningskapacitet (det
egna kapitalets affarsutvidgningsfunktion). Banken kan
emellertid inte utnyttja den mojliga omfattningen av den
utokade affirsvolymen forran den extra kreditvolymen till
fullo refinansieras pa kapitalmarknaden. Enligt kommissio-
nens uppfattning kan delstaten alltsd inte forvinta sig
samma avkastning som ndgon som tillhandahéller likvida
medel och en motsvarande nedsittning av ersittningen kan
darfor inte motiveras. Det dr ddremot tveksamt om ett
avdrag motsvarande de totala bruttofinansieringskostna-
derna fran den marknadsmassiga ersittningen for en likvid
passiv dgarandel kan godkinnas med tanke pd mojligheten
att gora skatteavdrag for refinansieringskostnaderna.

Kommissionen betvivlade att den grundliaggande ersittning
pd 1,2 % éarligen som avtalats for det passiva deldgandet
ligger inom marknadsintervallet for jamforbara trans-
aktioner, i synnerhet som den absoluta volymen f6refoll
ligga over den som annars giller pd marknaden. Den
betvivlade vidare att péslaget pd 0,2 % drligen for
innehavets varaktighet var marknadsmissigt. Likasd ifrdga-
satte den om den extra skatten pd niringsverksamhet om
0,26 % érligen som Helaba skulle betala om banken étertog
ett passivt deligande frin affirsdrivande investerare kan
betraktas som relevant for marknadsjamforelsen.

Dirutover betvivlade kommissionen om en investerare i en
marknadsekonomi i en liknande situation hade inlatit sig pa
att begransa ersittningen till att gélla delbelopp under de
forsta dren. I detta sammanhang skall det dessutom
undersokas om Helaba inte hade ytterligare ersittningsp-
liktiga fordelar av den del av det passiva deldgandet som det
inte erlagts ndgon ersittning for, i synnerhet forhojt
kreditvirde. Detta bor ske eftersom det passiva deldgandet
fran forsta borjan fordes upp i balansrdkningen i sin helhet
och dirigenom kunde anvindas som sikerhet.

(42)

(45)

(46)

111 TYSKLANDS SYNPUNKTER

Tyskland forklarade att delstaten Hessen dren 1997 och
1998 sokte mojligheter till nya inkomster frin sina
tillgdngar avsedda for bostadsbyggande genom att Gverfora
dem till ett kreditinstitut, dock utan &sidosittande av de
andamal som tillgdngarna var avsedda for. Tillgdngarna
skulle bibehéllas i odelad form. Endast Helaba var redo att
gd med pd dessa villkor. Helabas aktiedgare skulle inte ha
godkidnt att delstaten genomfort en investering med
aktiekapital. Dirfor var ett passivt deligande det enda
kapitalinstrument som kunde komma i friga.

Enligt Tyskland stimde ingen av kommissionens syn-
punkter pd Ovriga delstatsbanker in pd Helaba. Banken dr
dels 16nsam och dels fri frdn problemet med férhéllandevis
litet eget kapital. Den har heller inte varit hdnvisad till
overforingen av fondtillgdngar for att bibehdlla sin
nuvarande affarsvolym eller fraimja sin tillvaxt. Helaba har
kunnat ticka sitt kapitalbehov genom sdvil sina aktieigare,
Sparkassen- und Giroverband Hessen-Thiiringen, som pd
kapitalmarknaden.

Baselkommittén for banktillsyn offentliggjorde den 21 okto-
ber 1998 i den s.k. "Sydneyforklaringen” nya riktlinjer for
internationellt verksamma kreditinstitut som galler erkdn-
nande av kapitalinstrument enligt rddande inspektions-
regler. Efter att ha tagit del av dessa riktlinjer férordade
delstaten och banken att uppldningen av medel inte skulle
tidsbegrinsas, for att overensstimma med de nya bestim-
melserna och kunna f3 tillgdngarna godkidnda som primirt
kapital over 15 %-gransen. Delstaten kravde emellertid en
extra ersdttning pd 0,20 % darligen for dgarandelens var-
aktighet och bankens ensidiga uppsigningsratt.

Enligt Tyskland har Baselkommitténs redan omnimnda
Sydneyforklaring givit upphov till en flexibel marknad for
passivt deldgande, som pa investerarsidan priglas av en
kraftig diversifiering med allt mellan privata investerare och
institutionella storinvesterare.

Ett passivt deligande skiljer sig hédrvidlag pd ett grund-
laggande sdtt fran en andel i aktiekapitalet. Den passive
deldgaren har inget innehav i foretaget och besitter endast
rudimentdra kontrollrdttigheter. Medan tecknade aktier
mdste ersittas genom utdelning efter skatt, dr ersittningen
for ett passivt deldgande en driftsutgift som kan tas upp for
skatteavdrag. Enligt tysk banklagstiftning hade passivt
deldgande redan fore 1998 godkints som primirt kapital
utan beloppsbegransningar. Dessutom godkindes perma-
nent passivt deligande som primirt kapital i och med
Sydneyforklaringen i oktober 1998. Aren 1998-1999
borjade kreditinstituten i allt hogre grad anvinda sig av
passivt deldgande. De berorda beloppen lag uppat 1 miljard
amerikanska dollar eller 1,2 miljarder mark (omkring
0,6 miljarder euro). Frin att inte ha varit sarskilt vanliga i
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bérjan av nittiotalet, var passivt deldgande inte alls langre
ndgot marginellt finansieringsinstrument aren 1998-1999.

(47) I samband med den rittsliga utformningen av ersittningen
och avtalandet om denna utgick delstaten frén liknande
transaktioner som utforts av privata kreditinstitut. Enligt
uppgift frin Tyskland hade exempelvis SGZ-bank 1998
avtalat om en ansvarsavgift pd omkring 1,2 % arligen och
HypoVereinsbank Luxemburg hade avtalat om en ersittning
pad 1,6 % arligen. Ar 1999 avtalade Dresdner Capital LLC
om en ersittning pa 1,65 % arligen, HypoVereinsbank
Luxemburg avtalade om en pd 1,25 % drligen. Deutsche
Bank avtalade om en sddan ersittning pa 1,15 % over
gillande referensrdnta genom ett s.k. perpetualinstrument.
De extra ersittningarna for de medel som lénats frin
privata institut ldg i princip inom en korridor mellan
0,80 % over Libors tolvmanadersrinta (°) och 2,15 % over
amerikanska federala 1&n ('°). Darutover hade sparbankerna
i Hessen und Thiringen fro.m. den 5 december 1997
beviljat Helaba ett passivt deldgande, dir ersittningen lag
1,2 % arligen 6ver referensrantan.

(48) Tyskland forklarar vidare att ndr rorlig ranta tillimpas dr
rantenivan kopplad till ett penningmarknadsinstrument
(Libor och Euribor) och nir fast rinta tillimpas ar den
kopplad till ett rintemarknadsinstrument (statliga lan med
fast rdnta sdsom amerikanska eller tyska statsobligationer)
eller till swapmarknadens rantenivder. P4 euroomradets
penningmarknad skedde utldningarna pd interbankmark-
naden vanligen utan andra premier pd grundval av Libor
eller Euribor. S langt dessa referensrantor valdes for passivt
deldgande dr premierna identiska med ansvarspremien for
passivt deldgande. P4 rintemarknaden tillimpades normalt
intakterna fran statsobligationer som referensrinta och
sedan slutet av 1990-talet i tilltagande grad "Mid-Swaps”
(=medelvirdet av gapet mellan kop- och siljkurserna pa
swapmarknaden). Aven for bankobligationer med formans-
ritt var bankerna tvungna att av kreditvirdighets- eller
likviditetsskal erligga en premie som skiftar efter det
aktuella marknadsliget, jimfort med statsobligationer med
samma termin. Denna premie kallas refinansieringspremie.
For att bedoma kreditinstitutens bidrag med fast rinta till
det passiva deldgandet skall darfor sddana refinansierings-
premier dras av frdn ersittningspaslagen.

(49) Dessa refinansieringspremier for banker inom euroomréadet
(Senior Bonds, JP Morgan-Index) hade enligt uppgift frin
Tyskland rort sig i mellan knappt 20 till drygt 40
baspunkter under de tvd dren 1998 och 1999 och. Mot
slutet av 1998 uppgick de till knappt 40 baspunkter ().
Om swapsatsen ("mid-swaps”) viljs som referensvirde,
motsvarar rantepremien for ett passivt deldgande ddremot

() Jfr Tysklands skrivelse av den 9 april 2003, s. 25: delbelopp med
rorlig ranta ur det passiva deldgande pa 700 miljoner amerikanska
dollar med en 16ptid pé tio & som Deutsche Bank tog upp i januari
1998.

(1) Jfr Tysklands skrivelse av den 9 april 2003, s. 25: delbelopp med
rorlig rinta ur det passiva deldgande pa 1000 miljoner amerikanska
dollar med en 16ptid pd 32 &r som Deutsche Bank tog upp i januari
1998.

(") Se figur i bilaga 15 till Tysklands skrivelse av den 9 april 2003.

(50)

(1)

den sirskilda ansvarspremien for det passiva deldgandet,
eftersom rantepremien fran swapsatsen relativt de federala
lanen i marknadshinseende ungefir motsvarar rantepre-
mien for bankers "tickta” skuldférbindelser i forhallande till
federala 1an och dirfor kan omvandlas till rantepremier
relativt Euribor.

Overliggningarna mellan delstaten och banken om till-
skottet och ersittningen foérdes som om de vore tva
oberoende parter. De kom fram till den slutligen avtalade
ersittningen pa 1,4 % darligen (1,2 % plus en premie pa
0,2 % for dgarandelens varaktighet och bankens ensidiga
uppsdgningsratt) utifrin den ovanndmnda korridoren och
med hjilp av en rad uppgifter frin marknaden, sisom den
gestaltade sig vid den tidpunkten.

[ friga om premien for dgarandelens varaktighet forklarar
Tyskland i detalj att det forekom jamforbara transaktioner
som hade terminer pd 10, 12 och 32 r eller t.o.m. de som
var obegransade. Premien pé 0,2 % drligen for dgarandelens
varaktighet dr marknadsmissig med avseende pd Helabas
kreditbetyg AAA[Aaa vid den berérda tidpunkten, vilket
inget av jamforelseinstituten kunde uppvisa. De kapital-
marknadstransaktioner som tjanade som jaimforelsematerial
tydde f.0. inte pd nigon koppling mellan ersittningens
omfattning och de upptagna medlen, vare sig ur institutets
(emissionens totala belopp) eller investerarens synvinkel

(det tecknade delbeloppet).

Utéver ersittningen pd 1,4 % madste Helaba dessutom
erligga skatt pd nidringsverksamhet — detta krav dligger
inte delstaten Hessen — vilket ger en total beskattning pa
1,66 % (fore ovriga skatter). Enligt Tyskland mdste man
darfor beakta en effekt av skatten pd naringsverksamhet
jamfort med ersittningen pa 0,26 % érligen i forhdllande till
Helabas passiva deldgande. I Tyskland erldgger verksamma
investerare skatt pd naringsverksamhet for vinstandelar fran
passivt deldgande. Delstaten Hessen dr emellertid inte
skyldig att erldgga niringsskatt. I stillet mdste Helaba
betala den skatt pd niringsverksamhet som giller ersitt-
ningen for det passiva deligandet. En institutionell
investerare i en marknadsekonomi skulle darfér ha kravt
en hogre avgift dn delstaten, for att kompensera for sina
utldgg i form av néringsskatt. A andra sidan hade Helaba
utan tvekan varit berett att betala ett ersittningspéslag till
en sddan investerare, eftersom det inte spelar ndgon roll om
man betalar paslaget som avgift till en investerare eller skatt
pa néringsverksamhet till skattemyndigheten. Om effekten
av en skatt pa ndringsverksamhet pa 0,26 % arligen riknas
in, uppgick den skatt som Helaba maste erligga for
ersittningskravet pd 1,40 % 1 friga om det passiva



7.11.2006

Europeiska unionens officiella tidning

L 307/167

(54)
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deldgandet till totalt 1,66 % drligen, vilket helt klart ligger
inom marknadskorridoren och utgor resultatet av over-
laggningarna mellan Helaba och delstaten Hessen.

Enligt uppgift frén Tyskland kunde Helaba i deklarationen
dra av den erlagda ersittningen som en driftsutgift. Det dr
endast i kapitaltackningsberdkningen som passivt deligande
ses som eget kapital. I bolags- och skatterittsligt hidnseende
betraktas det som frimmande kapital.

Banken behévde bara [...] miljoner euro for sin arliga
tillvixt, medan virdet pa tillgdngarna avsedda att frimja
bostadsbyggande som garantikapital ur ett banktillsyns-
perspektiv uppgick till over [...] miljarder mark. Enligt
uppgift fran Tyskland tog Helaba inte upp ndgot passivt
deldgande pd omkring 2,5 miljarder mark vid ett enda
tillfille, eftersom detta belopp skulle ha tickt bankens
behov av eget kapital for flera ar. I sjdlva verket vinde sig
banken i stillet till kapitalmarknaden vid flera tillfallen.
Trots att dessa effekter belastade Helabas tillgingar,
avtalades inte om ndgon minskning av ersdttningsnivin
pa 1,4 %. 1 stillet kom delstaten och Helaba 6verens om att
som Overgdngslosning gradvis borja ta i ansprak och betala
avgift for det passiva deligandet (den s.k. “progressiva
modellen”). Banken efterstravade alltsd en l6sning, ddr den
endast skulle behova betala ersittning for innehavet i
enlighet med de tillvixtmal som gjorts upp med dgarna,
dvs. i nivd med sin faktiska tickning av risktillgdngarna.
Detta var emellertid for ogynnsamt for delstaten Hessen
och dirfor inte godtagbart. Efter overldggningarna om en
jamkning av motstridiga intressen avtalades en 16sning med
arligen stigande delbelopp, for vilka ersittning skall
utbetalas (1999: [...] miljoner mark, 2000: [...] miljarder
mark, 2001: [...] miljarder mark, 2002: [...] miljarder
mark, 2003: [...] miljarder mark, dvs. den ovre gransen for
disponibelt primart kapital). Genom denna s.k. progressiva
modell fick man en betydligt snabbare tillvaxt de forsta dren
dn den tillvixt som planen kravde. Styrelsen bad darfor
ledningen att godkidnna en extra kapitalkvot pd [...]
miljoner for att ticka det egna kapitalet. Intdkterna skulle
sedan kunna finansiera ersittningen for att se till att
tillskottet anviandes pa ett sitt som var neutralt i frdga om
resultaten. Enligt Tysklands uppfattning visar detta att
bankens Overdrivna kapitalanskaffning inte ledde till att
nagra ytterligare fordelar uteblev. Utan den extra kapitalk-
voten hade bankens vinstsituation snarare belastats, efter-
som ersittningen for de delar av den gradvis stigande
kapitalandelen som inte ticktes av annan affarsverksamhet
inte hade motsvarats av ndgon inkomst.

Saledes okade de drligen stigande betalningsskyldigheterna
till 33 miljoner mark 2003. Forutom ersittningen for det
passiva deldgandet maste banken bira refinansierings-
kostnaderna for ldnen.

(56)

Tyskland tillhandaholl ndrmare klargoranden om principen
om investerare som agerar pd marknadsmissig grund.
Rittspraxis visar att en prestations eller motprestations
marknadsmissighet skall bedomas utifrdn investerarens
synvinkel. Enligt Tyskland dr det dirfor betinkligt ndr
kommissionen, som i sitt beslut om att inleda ett
forfarande, framst ville utgd frdn mottagarens synvinkel
vid provningen av huruvida Helaba erhdllit en ekonomisk
ersttning som banken inte skulle ha fitt under normala
marknadsvillkor.

Darfor kan det inte vara rimligt att kommissionen,
oberoende av om en investerare i en marknadsekonomi
hade godtagit en gradvis stigande bedomningsgrund for
ersittningen, vill prova om Helaba inte utvann ytterligare
fordelar ur den del av det passiva deligandet for vilken
ersittning inte utbetalas (forstirkning av den allminna
kreditvardigheten). Enligt punkt 327 i WestLB-domen kan
man inte uteslutande hénvisa till det enda foretag som drar
nytta av investeringen. Extra fordelar for mottagaren ar
ovisentliga, om en investerare i en marknadsekonomi -
oberoende av skilen dirtill — inte kréver ersittningspaslag
for denna fordel. Inget institut hade varit redo att genast
utbetala ersittning for den totala volymen, om det bara
kunde utnyttja langsamt stigande delbelopp och heller inte
hade nigon anvindning for overskjutande belopp. Trots
omfattningen pd delstaten Hessens sarskilda tillgdngar
avsedda for bostadsbyggande, ville delstaten placera dem i
deras helhet hos ett enskilt kreditinstitut. I ett sidant fall
hade en privat investerare aldrig kravt att ersittning
omgdende skulle utbetalas for hela tillskottet, utan forst
efter det att han funnit ett kreditinstitut som varit hdnvisat
till kapitaltillforsel i den berorda omfattningen p.g.a. en
explosionsartad expansion av affirsverksamheten eller for
att kompensera for massiva forluster. Detta var emellertid
inte fallet. De andelar av det passiva deldgandet som Helaba
under de forsta dren enligt banktillsynsreglerna inte alls
kunde anvindas och enligt dgarnas uppfattning heller inte
skulle anvinda, innebar inga som helst fordelar for banken.

Pd grundval av den progressiva modell som avtalades med
delstaten Hessen utnyttjade Helaba bara delbelopp pd
omkring [...] miljoner mark &rligen for att expandera den
egna affirsverksamheten utover den ovannimnda extra
kvoten pd omkring [...] miljoner mark. Den progressiva
modellen kunde ekonomiskt jamforas med om flera passiva
innehav skulle ha tecknats 6ver tiden. De belopp som lanats
fran privata institut kan darfor jamforas med de enskilda
delbeloppen. Foljaktligen kan man hivda att den berérda
volymen var marknadsmassig. Delstaten kunde exempelvis
inte begira ndgon ersittning for 6verforingen av fondmed-
len i sin helhet, som f.0. endast Helaba varit villig att ta
emot, utan maste efter forhandlingarna i stillet godta att
ersittning endast utbetalades for gradvis stigande delbelopp
inom ramen for denna investering.
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ritta inte utgdtt for tillskottet p.g.a. av dess garantifunktion.
Detta var emellertid i sin ordning, eftersom banken
tillsynsrittsligt sett inte utnyttjade det i omedelbar anslut-
ning till utvidgningen av verksamheten. Det skulle inte ha
varit ekonomiskt rimligt om ett kreditinstitut, som redan
fatt hogsta mojliga kreditvirdighet hos alla virdering-
sinstitut, betalade for den garantifunktion som det extra
upplinade kapitalet medforde. De villkor som gillde ifall
institutet ville ldna upp frimmande kapital, skulle inte ha
forbattrats ytterligare, varfor heller ingen betydande fordel
foreldg. Investeraren, i vars intresse hela kapital odelat sattes
in i banken, skulle alltsd inte ha kunnat kriva ndgon
ersittning for garantifunktionen.

De tvivel avseende bristande likviditet som kommissionen
gav uttryck at i beslutet om att inleda ett forfarande var
delvis ett resultat av den metod som tillimpades i WestLB-
beslutet, vilket pd grund av de stora faktiska skillnaderna
inte kan tillimpas i foreliggande fall. Enligt Tyskland skulle
det i detta fall vara lampligare att jamfora brutto- och inte
bara nettorefinansieringskostnaderna for ersittningen. Det
likvida passiva deldgandet borde dessutom dras av, eftersom
ocksa privata kreditinstitut har ritt att i sina deklarationer
dra av ersdttningen for likviditetsfunktionen i det passiva
deligande som de tagit emot. Om bara nettorefinansie-
ringskostnaderna drogs av fran den fiktiva ersittningen for
det likvida passiva deldgandet i fallet Helaba, mdste man
forfara pd samma sitt med den ersittning som privata
kreditinstitut faktiskt erlagt for det likvida passiva deldgan-
det. Annars skulle jamforelsen halta.

IV. SYNPUNKTER FRAN BERORDA PARTER

1. SYNPUNKTER FRAN KLAGANDEN BDB

Enligt BdB:s uppfattning har Helaba inte betalat ndgon
rimlig ersittning for det priméra kapital som skjutits till och
dirigenom erhallit statligt stod.

[ sina synpunkter av den 29 juli 2003 pa det forfarande
som inleddes den 13 november 2002 mot delstatsbankerna
fastsldr Bdb att frdgan om limplig ersdttning skall avgoras
enligt den metod som ldg till grund for kommissionens
beslut om WestLB.

Dirfor skall i en forsta fas det kapital som stillts till
forfogande jamforas med andra instrument for egna medel.
[ en andra fas giller det att faststdlla den ldgsta ersittning
som en investerare skulle forvinta sig for en konkret
investering med egna medel i delstatsbanken. Avslutnings-
vis skall en beridkning goras av de premier som erlagts eller
avdrag som gjorts p.g.a. overldtelsens sirskilda forutsitt-
ningar.

(64)

(67)

MEDEL

Nastan alla delstatsbanker behovde enligt uppgift fran BdB
nytt kapital fro.m. 1992, for att efterkomma de striktare
kraven i det nya kapitaltickningsdirektivet. Utan dessa
kapitalokningar hade delstatsbankerna varit tvungna att dra
ned pé sin verksamhet. Dirav kan man, enligt BdB, dra
slutsatsen att denna kapitaltillforsel endast kan jamforas
med sddana instrument for egna medel som var erkinda
och stod till forfogande som primart kapital (forstklassigt
garantikapital). Vid en jimforelse utesluts darfor preferen-
saktier utan rostrtt, vanliga preferensaktier och sk.
perpetual preferred shares. 1 Tyskland dr dessa tre
instrument for eget kapital inte godkdnda som primart
kapital — dér betraktas de bara som supplementirt kapital
(andra klassens garantikapital).

Under respektive investeringsperioder var det bara aktie-
kapital och passivt deligande som godkindes i Tyskland.
Enligt BdB:s uppfattning kunde Helaba rattsligt endast
anvanda sig av aktiekapital for den konkreta investeringen.
BdB bestrider dirvid inte sjilva godkdnnandet frin de
berérda myndigheternas sida. Férbundet framhdller snarare
att ett sddant godkdnnande inte var tillatet, eftersom det
passiva deldgande som avtalats med delstaten Hessen
ekonomiskt och juridiskt inte var jamforbar med “"normalt”
passivt deldgande, utan snarare enbart med aktiekapital. Nar
nu ett sddant godkdnnande faktiskt limnats madste
dtminstone ersittningen for delstaten Hessens passiva
deldgande ligga i linje med ersittningen for aktiekapital,
eftersom en investerare i en marknadsekonomi hade kravt
en sddan ersittning p.g.a. det passiva deldgandets likhet
med aktiekapital och dess konkreta riskstruktur.

I samband med detta analyserar BdB utifrdn en rad kriterier,
varfor delstaten Hessens passiva deldgande enligt forbun-
dets mening ekonomiskt och juridiskt bor jimforas med
aktiekapital och inte med passivt deldgande i den form det
vanligen forekommer pd marknaden.

BdB grundar huvudsakligen denna &sikt pd att "normalt”
passivt deligande endast har begrinsad 16ptid eller kan
sigas upp och enligt de principer som tillimpas av
Baselkommittén for banktillsyn inte kan anvindas for
volymer som Overstiger 15 % av det primdra kapitalet,
medan delstaten Hessens passiva deldgande har obegrinsad
l6ptid och medger att 15 %-gransen overtrids. Dessutom
kan avtal om tillgdngars efterstdlldhet omojligen ge
investeraren reducerad risk, eftersom kapitaltillskottet utgor
en betydande del av det primira kapitalet, ibland mer 4n
50 %. Darmed ar det betydligt mer sannolikt att kapital-
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tillskottet dras tillbaka i en forlustsituation, varfor ocksa en
hogre riskpremie madste erldggas. Dirutover gor BdB
gillande att passivt deligande enligt banktillsynslagstift-
ningen utan vidare kan betraktas som sk. Lower-Tier-1-
kapital och dirmed — i enlighet med 1998 drs Syd-
neyforklaring fran Baselkommittén for banktillsyn — endast
far utgora 15 % av den erforderliga primarkapitalkvoten.
Dirmed kunde passivt deldgande inte anvindas for stora
volymer som Gversteg denna grans. Slutligen kan Deutsche
Banks perpetuals som omndmns av Tyskland inte anvindas
som madttstock for en rimlig ersittningsnivd, eftersom
allihop 1ag under 15 %-gransen och alltsd inte hade varit
ndgot alternativ for Helaba i slutet av 1998.

Dirtill kommer ocksa att delstaten stillde sin dgarandel till
Helabas forfogande utan egen mojlighet att siga upp den,
det vill sdga utan termin. Visserligen kan inte heller en
aktiedgare "siga upp” sitt aktickapital, men han kan alltid
fritt besluta sig for att silja sina aktier och investera

(69)

tillgdngarna nigon annanstans. Oberoende av den nirmare
rittsliga utformningen saknas redan av det skilet en sddan
mojlighet till overldtelse, eftersom det i praktiken inte finns
ndgon marknad for en kapitalinvestering, vare sig av denna
omfattning eller med obegransad 16ptid. Privata investerare
skulle ddremot som regel forbehdlla sig rdtten att dra
tillbaka sitt kapital om resultaten forblev daliga, for att
kunna investera det pd ett mer 16nsamt sitt. Om en privat
investerare alls skulle inldta sig pd en permanent bindning
av riskkapital, skulle det ske mot en avkastning som
motsvarar risken.

Den form av kapitaltillskott som valts hir ar darfor en
normal aktiekapitalinvestering, for vilken en investerare i en
marknadsekonomi skulle férvinta sig en avkastning som
motsvarar risken. Framfor allt ricker det inte att bara ta
hansyn till den obegrinsade 1optiden genom en premie pa
den grundliggande avkastning som riknas ut genom en
sadan jamforelse for ett (tidsbegrinsat) passivt deligande.

(70) Nedanstdende tva tabeller visar de fraimsta skillnaderna mellan Helabas “passiva deldgande” och andra
former av primirt kapital som stod till forfogande vid investeringstillfallet:

Passivt Stamaktier med | Vanliga prefe- | Preferensakti
1M 1er mu nli rere- rereren: 1er
deligande” Aktie-kapital Passivt dgande ? ¢ R ¢ B ¢ anbigd p' ce cere usa B ¢
foretradesritt rensaktier utan rostrat
Helaba
Finns péd den Ja Ja Ja Ja Ja Ja
tyska marknaden
1998
Status enligt Primdrt kapi- | Primirt kapi- | Primért kapi- | Supplemen- | Supplemen- | Supplementirt
banktillsynslag- tal tal tal pa vissa tirt kapital tart kapital kapital eller
stiftningen villkor och pé vissa vill- | primirt kapital
15 %-grins kor med 15 %-
grans
Aktiekapital "Passivt deldgande” Helaba Passivt engagemang
Tillimpligt pa stora volymer Ja Ja Nej
Obegransad 1optid Ja Ja Nej
Investeraren saknar uppsagnings- Ja Ja Ja
ratt
Deltagande i lopande forluster Ja Ja Ja
f\terbetalning fran ldngivaren i Ja Ja Ja
fall av insolvens Ingen intern "efterstilld- | Aterbetalning av aktiekapi-
het” visavi aktiekapital tal
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72)

(73)

(%)

Aktiekapital "Passivt deldgande” Helaba Passivt engagemang
Ersittning i forhallande till vinst Ja Ja Ja
Inga betalningar i efterhand om Ja Ja Nej

ersittningen inte erldggas

Kumulativ betalning i efter-
hand mojlig

1.2. MOJLIGHET TILL AVDRAG I DEKLARATIONEN

BdB ifrdgasitter att delstaten Hessens vinstandelar kan dras
av som driftskostnader i deklarationen. Det kan formodas
att delstaten Hessen tar en avsevird ekonomisk risk med
det passiva deldgandet. For detta talar inte bara den hoga
kapitalinsatsen utan ocksd det faktum att engagemanget
inte kan sigas upp. Denna risk motiverar forekomsten av
ett partnerskap (s.k. atypiskt passivt deldgarskap), den
skattetekniska definitionen av det passiva deligandet som
partnerskapets egna kapital och det faktum att den passive
deldgaren inte kan dra av sin vinstandel som en drifts-
kostnad inom Helaba.

1.3.  MINIMIERSATTNING FOR EN AKTIEKAPITALINVESTER-
ING I EN DELSTATSBANK

BdB hévdar att inom samtliga metoder for att faststilla en
rimlig ersattningsnivd (avkastning) for eget kapital som
stallts till forfogande utgick man fran en riskfri avkastning
och lade sedan till en riskpremie. De bygger pa foljande
grundprincip:

Forvintad avkastning pé en riskinvestering

= Riskfri bassats + Riskpremie for riskinvesteringen

For att berdkna den riskbefriade avkastningen anvinder
BdB avkastningen for statsobligationer med lang loptid,
eftersom det ror sig om virdepapper med fast rdnta som
erbjuds av statliga organ, vilket dr den investeringsform
som har minst eller ingen risk alls ('2).

For att rikna fram riskpremien undersoker BdB forst den s.
k. marknadsriskpremien, dvs. differensen mellan den
genomsnittliga avkastningen pa aktier och statsobligationer
pa lang sikt. For den tyska aktiemarknadens vidkommande
utgdr BdB, med stod i en studie av Stehle-Hartmond (1991),
frin en enhetlig langsiktig marknadsriskpremie pd 4,6 %.

For att kunna rikna bort inflationseffekten maste avkastningen fran
langfristiga statsobligationer faststillas for respektive transferering-
speriod. For att kunna uppskatta den langfristiga riskbefriade
grundldggande rdntenivin mste uppskattningen av den ldngfristiga
genomsnittligt forvintade inflationen pé 3,60 % liggas till.

(75)

(76)

(77)

*)

I en andra fas beriknar BdB delstatsbankernas betavirde,
dvs. bankernas individuella riskpremie, som den allminna
marknadsriskpremien skall anpassas till. Enligt BdB fast-
stiller forbundet sedan betavirdena statistiskt, vilket
innebér att betavirdena berdknas pd grundval av slump-
mdssigt utvalda historiska data. BdB drar slutsatsen att alla
betavirden for samtliga delstatsbanker och berorda perio-
der &r storre dn ett (1%).

Den forvintade minimiersittningen for en aktiekapital-
investering i Helaba vid tidpunkten for overforingen av
tillgdngarna avsedda att frimja bostadsbyggande den
31 december 1998 uppgdr enligt BdB:s berikningar till
11,66 % arligen.

1.4. PREMIER OCH AVDRAG PA GRUND AV TRANSAKTIO-
NERNAS SARSKILDA FORUTSATTNINGAR

BdB framhiller att det avdrag pa 4,2 % som kommissionen
gjorde fran minimiersittningen pd 12 % i sitt beslut om
WestLB p.g.a. bristande likviditet i Wfas kapital godtogs i
forstainstansritten. Det finns darfor ingen anledning att
gora avsteg fran denna metod i foreliggande fall — ocksa i
dessa fall skall avdrag goras for likviditeten. Storleken pa
avdraget for bristande likviditet kan enligt WestLB-metoden
faststillas utifrdn nettorefinansieringskostnaderna (brutto-
refinansieringskostnaderna minus tillimplig foretagsskatt).

Likviditetsavdraget beriknas for Helabas vidkommande pa
grundval av en bruttorefinansieringsniva pa 6,57 % arligen
(motsvarande den langsiktiga riskbefriade basrantenivan vid
tidpunkten for 6verforingen 1998), pa vilken gillande totala
skattesats skall tillimpas for att fa fram nettorefinansie-
ringsnivan.

I jamforelsesyfte anger BdB ocksd de teoretiska betavirdena
utrdknade enligt Capital Asset Pricing Model (CAPM), vilka enligt
forbundets utridkningar, knappast avviker frin de empiriskt fram-
tagna uppgifterna.
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(79) Enligt BdB:s uppfattning bidrog tre aspekter till hogre risk i "nettobelopp som verforts till den sirskilda fonden”.

(80)

(81)

(82)

(83)

samband med overlatelserna, jimfort med en “normal
aktiekapitalinvestering”: 1) den delvis mycket stora volymen
pa kapitaloverltelserna; 2) den uteblivna nyemissionen och
det dirmed sammanhingande bortfallet av fler rostritter
och 3) investeringens bristande fungibilitet, dvs. att
kapitalet inte ndr som helst kan dras tillbaka fran foretaget.
BdB anser dirfor, med stdod i WestLB-metoden, att en
premie pd minst 1,5 % arligen dr motiverad.

1.5. KAPITALBAS OCH ERSATTNINGSELEMENT

For det forsta framhaller BdB att hela det belopp som vid
berikningen av den rimliga ersittningsnivéin i Helabas fall
godtogs som primdrt kapital for att finansiera konkurren-
sutsatt affarsverksamhet, skall anvindas som grundlig-
gande kapital och inte bara den del som faktiskt anvinds
eller skall anvindas. Forbundet motiverar detta med att en
investerare i en marknadsekonomi aldrig skulle godta en
begransning av sin ersittning till den del som faktiskt
anvinds. For den private investeraren dr det ovidkommande
om kreditinstitutet verkligen anvinder det tillskjutna
kapitalet till att utvidga affarsverksamheten. Det som ar
avgorande for investeraren dr snarare att han sjilv inte kan
anvianda kapitalet och darmed heller inte kan fd ndgon
avkastning.

Berdkningen av ersittningsnivin dren 1998-2002 pa
grundval av drsvis stigande delbelopp motiverades inte
med ndgon diskontering p.g.a. utebliven uppdelning av det
overforda kapitalet eller av att blockinbetalningen till
Helaba skulle ha haft en tyngande effekt. Aven om
kapitaltillskottet kanske inte var nédvandigt for att uppfylla
kapitaltickningskriterierna, mojliggjorde det dnda en avse-
vird okning av Helabas kapitalbas och en kraftig utvidgning
av bankens konkurrensutsatta verksamhet. En investerare i
en marknadsekonomi skulle darfor ha kravt fullstindig
ersittning for hela beloppet pa grundval av att det godkints
som garantikapital.

Den drliga ansvarsprovision pd 0,3 % som kommissionen
utgick ifran i WestLB-beslutet och som den raknat sig fram
till genom att jimfora kapitalbeloppet med en garanti som
bor tas ut for den del av det overforda priméra kapitalet,
som inte fick anvindas i den konkurrensutsatta verksam-
heten.

Det enda som kunde betraktas som ersittningselement var
den sk. "ansvarsprovisionen” och “varaktighetspremien”.
Skatten pd niringsverksamhet som till overvigande delen
inte gar till delstaten utan till kommunen utg6r inte en del
av ersittningen. Den ér en lagstadgad pélaga med koppling
till skatteomstindigheter som dr helt oberoende av
parternas avsikter.

Slutligen gick inte avkastningen till delstaten Hessen utan
utbetalades sedan — efter avdrag for reavinstskatt — som

(86)

(87)

(88)

Eftersom Helaba dr (den enda) dgaren till den sirskilda
fonden, betalade banken i sjilva verket ut beloppet till sig
sjilv. Detta skulle emellertid inte en privat investerare godta
som ersittning for sin investering.

2. SYNPUNKTER FRAN DELSTATEN NORDRHEIN-
WESTFALEN OCH WESTLB

[ en skrivelse frdn Tyskland av den 30 oktober 2003 om
kommissionens beslut av den 13 november 2002 om att
inleda ett forfarande bestrider delstaten Nordrhein-Westfa-
len och WestLB att de tillgdngar som Gverforts till
delstatsbankerna dr att jimfora med aktickapital. Till
yttermera visso godkindes passivt deligande och sk.
perpetuals som primdrt kapital i Tyskland redan 1991.
Dessutom foljer inte ersittningen banktillsynsreglerna utan
en investerings riskprofil. Eftersom tillgdngarna var efter-
stillda, ligger det ndrmare till hands att jamfora riskstruk-
turen med passivt deldgande eller s.k. perpetuals dn med
aktiekapitalinvesteringar.

WestLB har inga invindningar mot CAPM-metoden for att
berikna minimiersittningen i samband med aktiekapital-
investeringar. Banken anser emellertid att de av BdB
faststillda betavirdena — som ligger gott och vl 6ver 1 —
inte dr rimliga. En betafaktor som overstiger 1 signalerar att
ett foretags aktier representerar en hogre risk an marknaden
i dess helhet. Det institutionella ansvar respektive garanti-
ansvar som obestridligen foreldg gjorde emellertid att
riskerna med att investera i en delstatsbank 1ag tydligt under
den allminna marknadsrisken.

I delstatsbankernas specifika fall var det dessutom ett
misstag att utgd ifrdn den vintade avkastningen i samband
med overforingen av tillgdngarna till delstatsbanken. Detta
var visserligen en principiellt rimlig metod att tillimpa for
att utrona hur en privat investerare skulle ha agerat, men i
detta fall innebar det emellertid att 1991 ars avkastning
lades till grund for berdkningarna. Det strider emellertid
mot alla ekonomisk rimlighet att en investerare ar 2003
skulle erhalla 1991 ars avkastning som ligger vasentligt 6ver
den faktiska avkastningen. Den schematiska tillimpningen
av en avkastningsnivd pd 12 % innebir en nackdel for
delstatsbankerna i forhallande till konkurrenterna som inte
kan motiveras.

Vad giller avdraget p.g.a. bristande likviditet i Gverlatelsen
av tillgdngarna anser WestLB och delstaten Nordrhein-
Westfalen att rantan pa statsobligationer utan risk helt och
héllet skall dras av frén den grundliggande avkastningen,
eftersom Overlatelsen av tillgdngar inte gav delstatsbankerna
ndgon likviditet. Det &r inte ekonomiskt hallbart att
reducera berdkningsgrunden med skattebesparingen efter-
som ersittningen for kapitalmarknadsinstrument inte ar
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(90)

1)

(93)

(94)

beroende av skattesituationen. I annat fall skulle ett och
samma kapitalmarknadsinstrument fa olika priser beroende
pa skattesituationen.

Slutligen bor det faktum att tillgdngarnas bristande
likviditet inte innebar ndgon risk for likviditeten ses som
nagonting som minskar risken och dirmed leder till en
sankning av ersittningsbeloppet. Detta borde komma till
uttryck genom ett motsvarande avdrag. Likaledes borde ett
avdrag goras pa grund av effekten pad dgarforhallandena,
eftersom en investerare som redan dger andelar i ett foretag
virderar ett kapitaltillskott pd ett annat sitt dn en ny
investerare.

V. TYSKLANDS REAKTION PA SYNPUNKTERNA
FRAN BDB

Enligt Tysklands uppfattning lyckas BdB varken omdefiniera
det passiva deldgandet som en aktiekapitalinvestering eller
att vicka tvivel om rimligheten i den avtalade ersittning
som utbetalats till delstaten Hessen. Darfor kan det inte rora
sig om nagot stod.

Det 4r inte motiverat att ta omvagen over avkastningen frn
en fiktiv aktiekapitalinvestering for att berdkna ersitt-
ningen. Delstaten Hessen hade sedan tidigare Gverfort sin
bostadsbyggnadsfond till banken i form av ett passivt
deldgande. Alltsd ror det sig om ett bolags-, skatte-, och
tillsynsrittsligt definierat finansieringsinstrument som prin-
cipiellt skiljer sig frin en aktiekapitalinvestering som
delstaten inte var intresserad av och som bankens dgare
inte ens ville ha.

BdB bortser dels fran viktiga skillnader mellan aktiekapital
och passivt deldgande, dels dberopar sig forbundet pa
skillnader mellan "normalt” passivt deligande och delstaten
Hessens passiva deldgande som inte existerar.

BdB:s huvudargument ir att passivt deligande endast har en
begransad giltighetstid eller kan sigas upp, varfor endast
15% av ett kreditinstituts totala primira kapital kan
godkidnnas som primért kapital enligt de principer som
tillimpas av Baselkommittén for banktillsyn. Delstaten
Hessens passiva deldgande i Helaba stilldes till férfogande
utan tidsbegrinsning och foll heller inte under 15 %-
gransen. Séledes utgjorde den inte ndgot "normalt” passivt
deldgande utan var funktionellt att betrakta som aktie-
kapital. Darfor skulle man vid berdkningen av ersittningen
inte ha utgdtt frin annat passivt deldgande eller innovativa
kapitalinstrument utan fran aktiekapitalinvesteringar.

Detta centrala argument frdn BdB:s sida dr av flera skil
felaktigt. Den begransade loptiden eller

(95)

97)

uppsdgningsmojligheten utgér varken bolagsrittsligt eller
banktillsynsrattsligt ndgra tvingande och oundgingliga
kiannetecken for det passiva deligandet. Lika litet ar
aktiekapitalet nodvindigtvis obegrinsat och omojligt att
hava. Enligt tysk bolagsritt kan dessutom alla foretag,
oberoende av bolagsform, bildas for en tidsbegrinsad
period eller kan en 6verenskommelse triffas om mojlig-
heten att hiva ett tillskott, vilket inte strider mot
godkinnandet som primart kapital enligt tysk banktillsyns-
lagstiftning.

BdB fortiger vidare att 15 %-grinsen for godkidnnande som
primért kapital enligt internationell banktillsynslagstiftning,
pd det sitt som den utformats enligt Sydneyforklaringen
fran Baselkommittén for banktillsyn och i enlighet dirmed
utvecklad praxis inom den tyska tillsynsmyndigheten, inte
giller permanenta kapitalinstrument som utan vidare kan
havas pd initiativ av utstillaren (men inte av investeraren).
For ovrigt sdger tysk banktillsynspraxis numera att ett
tillskott ar stallt till permanent forfogande ocksd om
l6ptiden uppgar till minst 30 ar och investeraren uttryck-
ligen inte kan hdva det, vilket innebar att det inte faller
inom 15 %-gransen. Ocksd detta visar att skillnaden mellan
tidsbegransade och obegrinsade tillskott inte alls ar sd
langtgdende som BdB hivdar. Vad giller den rimliga
ersittningen 4r det dirfor pé intet sitt nodvandigt eller
motiverat att omtolka det passiva deligandet som aktie-
kapital.

Négra manader efter Helaba tog Deutsche Bank upp ett
"permanent” tillskott i form av sk. “perpetuals” pa
kapitalmarknaden. I motsats till vad BdB hiavdade gillde,
enligt tidningsuppgifter som tillhandahéllits i fragan, inte
15 %-gransen i detta fall, eftersom man inte avtalat om
ndgon hojning av rantenivdn ifall banken inte utévade sin
ritt att hdva avtalet (ingen “step-up”-klausul). Deutsche
Banks perpetuals var inte ndgra undantag, eftersom talrika
andra kreditinstitut kort direfter tog upp “permanenta”
tillskott pa marknaden, vilket Tyskland ocksa visat exempel
pd. Inte ndgon av dessa emissioner, vilkas volymer vid stark
efterfrigan 1dg mellan 150 miljoner euro och over 2
miljarder euro, gav en avkastning som ens lag i narheten av
aktiekapital. Ersittningen ldg snarare mellan 110 och 290
rantepunkter over mid-swaps. Varken skillnaden mellan
tidsbegransade och begrinsade kapitalinstrument eller
fragan huruvida det kapital som emissionen inbringar
ligger under 15 %-grinsen eller inte, tillméttes under 1999
ndgon utslagsgivande betydelse av marknaden.

Inte heller héller de kriterier som BdB selektivt anfort. Dessa
skulle enligt uppgift pavisa likheter mellan aktiekapital och
delstaten Hessens passiva deldgande, dels skillnader mellan
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detta passiva deligande och det "normala” passiva deldgan-
det. BdB bortser dels fran den omfattning, i vilket passivt
deldgande kunde skapas genom avtal mellan parter, dels
utmdrkande drag som ar avgorande och oundgingliga for
att gora skillnad pé aktiekapital och passivt deldgande.

Aktiekapital forrantar sig inte utan berittigar till ansprak pa
utbetalning av en avkastning som inte bara dr beroende av
vinsten utan framfor allt stdr i proportion till den.
Ersittningen frdn ett passivt deligande dr diremot enbart
beroende av vinsten. Om det passiva deldgandet skall
generera kumulativa utbetalningar 4r en friga som far
avgoras av parterna och hor under alla omstandigheter inte
till de utmarkande dragen i ett "normalt” passivt deldgande.
Enligt [...] skall emellertid den efterstillda betalnings-
skyldighet som foreskrivs i paragraf 10.4 i tyska banklagen
och som ir typisk for passivt deldgande tillimpas i fall av
forlust. Framtida vinster skall foretrddesvis anvindas till att
hoja tillskottet till den ursprungliga nivéin (14).

Péastdendet att endast aktiekapital och inte "normalt” passivt
deligande kunde anvindas for mycket stora volymer

vederldggs av storleken pd det passiva deligandet som
privata kreditinstitut tog upp pa kapitalmarknaderna saval
dren 1998/99 som nu. Dessa omfattade uppdt 1 miljard
euro. | relativa termer godkinns varje passivt deligande,
ocksd sddant som overstiger 15 %-gransen, som primart
kapital, bara de efterlever de regler som faststillts av
Baselkommittén for banktillsyn och den dirav f6ljande
praxis som tillimpas av de tyska tillsynsmyndigheterna.

(100) Ett aktuellt bevis pd mojligheten att Gverskrida 15 %-

gransen dr en kapitalatgdrd som den 2 december 2003
vidtogs av ett institut med medlemskap i BdB, namligen
Deutsche Bank. I det fallet handlar det om att passivt
deldgarskap tillfors privata investerare pa totalt 300
miljoner euro med obegransad 16ptid (s.k. perpetuals) (V). T
och med att dtgdrden ar forenad med en ansvarspremie om
0,99 % dr den dessutom ytterligare ett bevis pd en
marknadsanpassad ansvarspremie som beriknats utifrin
marknadsforutsittningarna och som avtalats med avseende
pa delstaten Hessens passiva deligande i Helaba.

(101) Pd begdran av kommissionen tillhandaholl Tyskland en 6versikt i tabellform 6ver utvecklingen for passiva innehav och annat
primdrt kapital av hybridkaraktir inom utvalda privata storbanker mellan 1998 och 2003. Enligt Tyskland framgar tydligt i vilken
omfattning de anforda instituten tog upp primért kapital av hybridkaraktdr over den tillsynsrittsliga 15 %-gransen, eftersom dess

andel av det totala primira kapitalet overstiger 15 % (*).

[Bank A] [Bank B] [Bank (]
Primérkapitalin-
strument av L Primérkapital- o Primérkapital- Andel primar-
. . e . Andel primar- | e . Andel primar- | e . i
hybrid-karaktdr | Primér-kapital . instrument av | Primarkapital . instrument av | Primérkapital | kapital av hyb-
. o kapital av hyb- . . o kapital av hyb- . . o . .
(varav passivt | (miljoner euro) | . hybridkaraktir | (miljoner euro) | . hybridkaraktdr | (miljoner euro) |  ridkaraktir
. . ridkaraktar ( %) o ridkaraktér ( %) o
deldgande) (mil- (miljoner euro) (miljoner euro) (%) (*)
joner euro)
612
1998 (612) 15978 4% — 10 623 — 614 13,0 5%
3096
1999 (713) 17 338 18 % 1495 12908 12 % 1937 14,6 13 %
3275
2000 (768) 21575 15 % 1574 12 046 13 % 2014 21,3 9%

(™ [...] lyder péfoljande sitt: "[...]"
(*%) Se Borsenzeitung av den 7 november 2003 och International Financial Review av den 22 november 2003.

(") Vilka banker det ror sig om ar hemligt. I tabellen kallas de bank A, bank B och C.
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[Bank A] [Bank B] [Bank C]
Primérkapitalin-
strument av e Primérkapital- L Primirkapital- Andel primir-
) B L . Andel primir- | L . Andel primir- | o . .
hybrid-karaktdr | Primér-kapital . instrument av | Primarkapital . instrument av | Primiérkapital | kapital av hyb-
; o kapital av hyb- . B n kapital av hyb- . . o . N
(varav passivt | (miljoner euro) | . hybridkaraktir | (miljoner euro) | . hybridkaraktir | (miljoner euro) |  ridkaraktir
. ) ridkaraktar (%) o ridkaraktar (%) .
delidgande) (mil- (miljoner euro) (miljoner euro) (%) (*
joner euro)
3404
2001 (811) 24 803 14 % 1923 11 542 17 % 3650 21,7 17 %
2973
2002 (686) 22742 13 % 1732 8572 20 % 4164 19,1 22 %
3859 (*)
2003 (572) 21 618 18 % 1561 7 339 21 % 4076 14,4 28 %

(*) Utgdende fran att hela beloppet riknas in i det primara kapitalet.
(**) Inkl. kumulativa preferensaktier efter upplosning av Treuhandforetag.

(102) Tvartemot vad BdB hdvdar skulle bade delstaten Hessens

passiva deldgande och passivt deldgande, som tagits upp pé
kapitalmarknaden i fall av insolvens, betalas tillbaka fore
aktiekapitalet. De skulle med andra ord ha foretride
framfor aktiekapitalet. Tvartemot vad BdB havdar skulle
delstaten Hessen, precis som investerare i ndgot annat
passivt deldgande, i fall av insolvens erhalla dtervinnings-
kvoten, medan 4garna inte skulle fi ndgonting, vilket
innebidr en reducerad risk jamfort med aktiekapitalet.

(103) Det passiva deldgandet skiljer sig avsevirt fran aktie-

kapitalet genom att den passive dgaren inte har del i
foretagets tillgdngar och heller inte har rostritt. BdB hade
bortsett fran detta i sin definition och krivde i stillet en
premie for detta. Marknaden skulle inte kunna godta detta
resonemang.

(104) BdB:s tvivel pa att ersittningen kan dras av i deklarationen

saknar grund. Delstaten Hessen overtog varken den risk
eller de deldgarinitiativ som kridvs av en deldgare. Liksom
varje typisk passiv deligare hade delstaten Hessen enligt
reglerna i avtalet om inrdttande av passivt delagarskap alltsd
endast del i Helabas lopande vinster och forluster, men inte
i bankens dolda reserver och inte heller i nigra vardeok-
ningar av foretaget eller dess aktiva tillgdngar. Vid havande
av det passiva deldgarskapet dterfar delstaten endast sitt
kapital. Delstaten Hessen erholl ingen mojlighet att utéva
bolagsrittigheter som motsvarar en begrinsad deldgares
10st-, kontroll- och invandningsrittigheter eller en deldgares
kontrollrittigheter i enlighet med paragraf 716.1 i tysk
civilratt. Dessutom hade banken genom det statliga avtalet
mellan delstaterna Hessen och Thiiringen om att bilda en

gemensam sparbanksorganisation inte ratt att ta upp en
atypisk passiv dgare. I brist pd partnerskap skulle darfor
finansmyndigheterna ha givit delstaten Hessen ritt till
skatteavdrag.

(105) Aven behandlingen i balansrikningen var olika. Aktie-

kapitalet fylldes pd med bidrag fran de balanserade
vinstmedlen (6verskott frén tillgdngar 6ver skulder) genom
beslut pa bolagsstimman. Vad giller delstatens Hessens
passiva deldgande minskade ddremot ersittningen bankens
operativa resultat genom att sinka den rdnta som mottogs
(ersdttningen var en del av rintekostnaden) och utgjorde
ingen vinstdisposition, varfor det inte krdvdes nigot beslut
fran deldgarna. Detta obligatoriska sitt att skota balansrak-
ningen for det passiva deligandet belastar forhdllandet
mellan utgifter och intdkter samt avkastningen pa det egna
kapitalet.

(106) Tvirtemot vad BdB hivdar hade en investerare i en

marknadsekonomi godtagit en begransning av underlaget
for berdkningen av hans ersdttning till den del som faktiskt
utnyttjats for utvidgningen av affirsverksamheten, och inte
kravt nigon ersittning pd 0,3 % for den Overskjutande
delen i enlighet med kommissionens WestLB-beslut. Mot
bakgrund av Helabas begrinsade behov, som var kint
sedan tidigare, skulle inte heller ndgon annan investerare ha
uppndtt ndgot bittre forhandlingsresultat dn delstaten
Hessen.

(107) Vad giller den rimliga ersittningen var BdB:s argumenta-

tion felaktig redan frdn borjan. Den enda anvindbara
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miattstocken ér de ersittningar som det under ifrdgavarande
period avtalats om pa marknaden for jaimforbart passivt
delagande till kreditinstitut. Skillnader i utformningen av de
olika exemplen pa passivt deligande, men ocksa i fraga om
kvaliteten hos de kreditinstitut som tar upp dem, bor
beaktas i jamforelsen mellan ersittningarna genom avdrag
eller premier pd sidan ersittning och inte i friga om
ersittning for en hypotetisk aktiekapitalinvestering.

(108) Oberoende dirav var ocksd BdB:s berikning av avkast-

ningen frdn aktiekapitalinvesteringar felaktig. Vid berak-
ningen av betavirdet kunde delstatsbankerna inte jamstallas
med affirsbanker som har en systematisk risk som ligger
over genomsnittet. I alla handelser skall berdkningen
grunda sig pd den klart definierade gruppen borsnoterade
banker, de s.k. CDAX-bankerna. En stor del av tillgdngarna i
Helabas balansrakning bestdr av fordringar med lag risk pa
kommuner och interbanker eller i form av hypotek. Inom
ramen for en objektiv foretagsvirdering berdknade en
virderingsman den 1 januari 1999 en genomsnittlig
betafaktor pd [...] som lag klart under ett for sju
kreditinstitut. Berdakningen gjordes utifrdn en riskstruktur
utifran affarsrisk, affarsverksamhet, kundstruktur och fore-
tagsstorlek. Virderingsmannen utgick fran en langfristig
marknadsavkastning pad 5,0 % och en langsiktig riskfri
rintenivd pad 6,0 %. Detta gav den 1 januari 1999 en
kostnadsnivé for det egna kapitalet pd [...] %. BdB:s uppgift
av den 31 december 1998 om en avkastning pa eget kapital
om 11,66 % for Helabas vidkommande bygger pa en alltfor
hog betafaktor och f.6. inaktuella, historiska uppgifter.
Réntenivan har avsevirt forindrats under de senaste
artiondena och BdB:s redogorelser for inflationen och
inflationsprognosen ér inte mojliga forstd i detta samman-
hang.

(109) Vidare kunde den avtalade ersittningen endast jamforas

med respektive fordnderliga avkastning péd aktiekapitalet
under det passiva deligandets 16ptid och inte med
exempelvis foretagets avkastning pd aktiekapital vid
tidpunkten for investeringen. Det finns ingen som skulle
ha garanterat en deligare i banken en avkastning pé
kapitalet motsvarande nivan i slutet av 1998 och dirmed
ha tagit pa sig risken for skiftande avkastning.

(110) BdB:s redogorelser for nivin pd avdragen for refinansie-

ringskostnaderna stimmer inte. Hanvisningar till netto-
refinansieringskostnaderna  kan  endast goras om
kreditinstitutens teoretiska eller faktiska skattesats dras av
fran de i jamforelsesyfte anforda ersittningar som privata
kreditinstitut erlagt for det passiva deligande som de tagit
upp pa kapitalmarknaden. Men for de inldn som gjorts pa
kapitalmarknaden uppgavs vanligen inte den totala ersitt-
ningen, utan bara det ersittningspdslag som i friga om
ranteinstrument och apportegendom ar identisk med
ansvarspremien. Dirfor kan en direkt jimforelse goras
mellan ersittningen for delstaten Hessens passiva deldgande
och de ersittningar som betalats pd marknaden. Omvigen

via den fiktiva totala ersittningen for ett fiktivt kontanttill-
skott, fran vilket refinansieringskostnaderna sedan madste
dras av, var overflodig och okade dessutom kraftigt
osdkerheten i frdga om den kvantitativa virderingen,
eftersom uppskattningar da skulle behova inforas pé flera
nivéer.

(111) Tvirtemot vad BdB havdar gér det inte att motivera nagra

ersittningspaslag. Det kan inte empiriskt beldggas att man
pa marknaden betalar ndgon premie for ett sirskilt stort
tillskott. Nér privata kreditinstitut hade inforskaffat kapital
pd jamforbart sitt, foreldg ingen koppling mellan belopp
och ersittning. Snarare maste delstaten halla sig till den
avtalade progressiva modellen, eftersom Helaba till att borja
med inte hade haft nidgon nytta av de odelade sirskilda
fondmedlen. P4 marknaden hade en investerare inte bara
genast kunnat fa ersittning for hela beloppet utan dessutom
ocksd kunnat fa en premie.

(112) Idén om att en rostrittsforlust i samband med aktiekapi-

talinvestering maste kompenseras genom en extra ersitt-
ning later sig heller inte 6verforas pa ett passivt dgarskap.
Den passive dgaren har enligt lag ingen rostritt och den
passive dgaren far ingen ersittning frdn marknaden for att
han avstar frdn sin mojlighet till inflytande.

(113) Det 4r visserligen principiellt riktigt att en investerare pa

marknaden skulle vara beredd att godta bristande fungibi-
litet for sin investering i erséttning for hogre avkastning,
men det passiva deldgandets bristande fungibilitet jamfort
med vinstandelskapital beaktades ocksd i diskussionerna
infor transaktionen. Likasd beaktade parterna tillskottets
varaktighet genom att tillimpa ett ersittningspéslag pé
0,20 % om daret. En privat investerare hade emellertid
beaktat att det som efterfrigades hdr inte var en investering
for kontanter, utan for en sirskild fond med ett speciellt
andamal som inte fir delas och som endast kunde erhllas
som apportegendom. Om BdB gor gillande att det i
praktiken inte finns ndgon marknad for en sddan
investering, giller detta inte bara reinvestering (fungibilitet)
utan ocksd den ursprungliga investeringen. Det 4r inte
trovirdigt att en privat investerare mot bakgrund av detta
skulle ha kravt eller fatt en dnnu hogre premie dn de 0,20 %
arligen som avtalats med avseende pa varaktighetsaspekten.
Detta dr heller ingenting som ndrmare forklaras eller
motiveras av BdB.

(114) Vid en marknadsjimforelse madste, tvirtemot vad BdB

havdar, aven effekten av skatten pd naringsverksamhet
beaktas. Passivt deldgarskap i kreditinstitut kom som regel
fran institutionella investerare som sjilva madste erligga
skatt pa naringsverksamhet for den ersittning som erholls.
Delstaten var ddremot befriad frén skatt pd narings-
verksamhet och kunde darfor noja sig med en motsvarande
lagre ersdttning. Delstatens skattebefrielse uppvagdes av det
faktum att banken var skattskyldig och dirfor méste erligga
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skatt pd ndringsverksamhet. Det spelar ingen roll om
skatten betalas till delstaten eller kommunen, lika litet som
det faktum att skatten pa niringsverksamhet grundar sig pa
den skattepliktiga inkomsten — som regel den inkomst som
tillfaller mottagaren av ersittningen, men i detta fall banken
— sd lange banken 6ver huvud taget gdr med vinst. Gir den
diremot med forlust, bortfaller inte bara betalningen av
skatt pd ndringsverksamhet utan ocksd betalningen av
ersdttning for investeringen.

(115) Tvirtemot vad BdB hivdar betalade Helaba inte heller

ndgon ersittning till sig sjilv. Enligt delstatens Hessens
beslut skall den intikt fran den sirskilda fond som éterstar
efter skatt inte foras upp i den allmidnna budgeten, utan
understillas det sirskilda dandamélet och anvindas till att
stirka investeringsverksamheten. Detta r en friga om hur
de medel som Helaba betalt till delstaten skall anvindas.

VI BEDOMNING AV ATGARDEN

1. STATLIGT STOD ENLIGT ARTIKEL 87.1 I EG-
FORDRAGET

(116) Enligt artikel 87.1 i EG-fordraget dr, om inget annat anges i

fordraget, stod som ges av en medlemsstat eller med statliga
medel, av vilket slag det dn ir, som snedvrider eller hotar att
snedvrida konkurrensen genom att gynna vissa foretag eller
viss produktion, oférenligt med den gemensamma mark-
naden i den utstrickning det péaverkar handeln mellan
medlemsstaterna.

1.1. STATLIGA MEDEL

(117) Genom att Overfora ett passivt deligande beslot sig

delstaten Hessen for en metod for att inforskaffa medel
som i grunden bestod i att delstaten till Helaba 6verforde
offentliga tillgdngar avsedda att frimja bostadsbyggande for
att bade starka det primdra kapitalet och skapa extra
inkomster at delstaten Hessen. Aven om &terflodet frén
dessa fordringar bokfordes som tillgdngar avsedda att
frimja bostadsbyggande och dirmed tjanade allminnyttiga
syften, var kapitalet godkant enligt banktillsynslagen och
darfor kunde de anvindas som tickning av Helaba i
bankens konkurrens med andra kreditinstitut. Darmed
overfordes statliga medel pd Helaba.

1.2. GYNNANDE AV ETT VISST FORETAG

(118) Vid bedémningen av om overldtelsen av statliga medel pa

ett foretag i offentlig dgo gynnar detta foretag och
foljaktligen kan utgora statligt stod enligt artikel 87.1 i
EG-fordraget, tillimpar kommissionen den marknadseko-
nomiska investerarprincipen. Denna princip har godtagits
och vidareutvecklats av domstolen och forstainstansritten i
en rad mal, sirskilt i ett for detta Zdrende relevant
sammanhang genom WestLB-domen (19).

(*) Dom i forenade méalen T-228/99 och Tyskland-233/99.

a)  Den marknadsekonomiska investerarprincipen

(119) Enligt denna princip skall ett foretag inte anses gynnas om

kapital tillhandahélls "pa villkor som en privat investerare,
som verkar under normala marknadsvillkor, skulle vara
beredd att Gverféra medel till ett privat foretag” (V). Ett
gynnande i den mening som avses i artikel 87.1 i EG-
fordraget foreligger diremot om det foreslagna ersitt-
ningsarrangemanget eller foretagets ekonomiska situation
ar sddan att normal avkastning inte kan f6rvintas inom en
rimlig tidsfrist.

(120) Darfor ar den marknadsekonomiska investerarprincipen pa

samma sitt tillimplig pa alla offentliga foretag och detta
oberoende av om de gar med vinst eller forlust. Denna
instillning hos kommissionen godtogs av forstainstansrit-
ten i WestLB-domen (1$).

(121) Mot bakgrund av detta beslut lyder den centrala frigan i

denna bedémning, huruvida en investerare som agerar
enligt marknadsekonomiska principer hade satsat kapital
med samma kinnetecken som delstaten Hessens tillgdngar
avsedda att frimja bostadsbyggande i Helaba pd samma
villkor, sirskilt med tanke pd den vintade avkastningen fran
investeringen.

b)  Rittslig och ekonomisk definition av det tillhanda-
hillna kapitalet

(122) Fram till den 31 december 1998 6verforde delstaten Hessen

tillgdngarna avsedda att frimja bostadsbyggande i form av
nominella lanetillgdngar frin delstatsandelen pa 6,026
miljarder mark (3,081 miljarder euro) och ett kontantbe-
lopp, vilket efter oberoende revision faststalldes till 2,473
miljarder mark (1,254 miljarder euro) som passivt
deldgande. Som framgér ovan godkdnde BAKred med st6d
i banktillsynsreglerna dessa tillgdngar helt och héllet som
primart kapital. Endast en liten del av tillgdngarna i form av
ett arligen foranderligt belopp behovde tas i ansprék for att
ticka den allminnyttiga investeringsverksamheten. Endast
denna del av det balanserade passiva deldgandet fungerade
som garanti for Helaba. Den 6vervdgande aterstoden av
kapitalet kunde anvindas av Helaba for att stodja och utoka
sin konkurrensverksamhet.

(123) P4 samma sitt som kommissionen gick till viga i fallet

WestLB undersokte den vilken ersittning som ér rimlig for
de tillgdngar avsedda att frimja bostadsbyggande som
overlatits, mot bakgrund av vilken kommersiell anvindning

() Se punkt 11 i kommissionens meddelande till medlemsstaterna om

tillimpningen av artiklarna 92 och 93 i EEG-fordraget och artikel 5 i
kommissionens direktiv 80/723/EEG pd offentliga foretag inom
tillverkningssektorn (EUT C 307, 13.11.1993, s. 3). Visserligen galler
detta meddelande uttryckligen tillverkningsindustrin, men principen
giller utan tvivel pd samma sitt alla andra branscher. Betriffande
finansiella tjdinster har detta bekriftats i en rad beslut av
kommissionen, t.ex. i fallen Crédit Lyonnais (EGT L 221, 8.8.1998,
s. 28) och GAN (EGT L 78, 16.3.1998, s. 1).

(') WestLB-domen, punkt 206 ff.
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Helaba kan ha for det. Som tidigare forklarat dr anknyt-
ningspunkten for marknadsmadssig ersittning i detta fall
den ersittning som skulle krivas av en investerare i en
marknadsekonomi som forser en bank med denna typ av
eget kapital.

(124) Den klagande havdar, att i friga om det kapital som stillts

till Helabas forfogande ror det sig, precis som vid
overlatelsen av WfA:s kapital pd WestLB, ocksd om en
investering som liknar ett aktiekapitaltillskott. Tyskland
bestrider ddremot all likhet med aktiekapital. Kapitalet ar
snarare ett passivt deldgande, vilket inverkar pd erstt-
ningens omfattning.

(125) Tyskland, Helaba och den klagande instimmer i att de

tillgdngar avsedda att frimja bostadsbyggande som ir
samlade i delstaten Hessens passiva deligande utgor
primart kapital. BAKred godkidnde den sirskilda reserven
som primdrt kapital ("klass 1-kapital”) och kan dirfor bara
jamforas med sddana instrument for eget kapital som i
Tyskland godkindes som primirt kapital samma &r som
det tillhandaholls och som vid tidpunkten for tillskottet
stod till Helabas forfogande for en investering i denna
storleksordning, dvs. klart over 15% av det priméra
kapitalet.

(126) Sétillvida héller kommissionen med parterna. Redan i sitt

beslut i WestLB-drendet 1999 forklarade kommissionen att
en jamforelse mellan Wfa-kapitalet, vilket ocksd godkints
som primdrt kapital och kapitalinstrumenten som kunde
anvindas som supplementirt kapital, precis som exempel-
vis vinstandelsbevis och preferensaktier utan rostritt, inte
kan ligga till grund for att faststilla limplig ersittning for
det tillhandahéllna kapitalet (beslut 2000/392[EG, punkt
199). Dirfor dr det primira kapitalet mer vérdefullt for
foretaget, eftersom man med hjilp av dessa medel kan
skaffa sig en supplementir kapitalbas (t.ex. vinstandelsbe-
vis) i motsvarande omfattning och dirmed utvidga sin
kapitalbas. Forutsittningen for att medlen skall godkinnas
som primdrt kapital dr en forhojd riskexponering for det
tillgdangliga kapitalet som i princip ocksa far genomslag i en
forhojd marknadsanpassad ersdttning for dessa instrument.
Mojligheten till jamforelse med s.k. supplementira medel,
vilka endast i begrinsad omfattning kan anvindas till att
bygga ut verksamheten, kan darfor uteslutas redan frin
borjan.

(127) Enligt BdB:s uppfattning var aktiekapital den enda juridiska

form som enligt reglerna kunde &beropas for denna
specifika investering. Enligt Tysklands uppfattning kunde
man dessutom &beropa den juridiska formen passivt
deldgande med obegrinsad 16ptid (perpetual), som uppfyllde
kraven i paragraf 10.1 i tyska banklagen liksom ocksé den s.
k. "Sydneyforklaringen” fran Baselkommittén for banktill-
syn inom Internationale Bank fiir Zahlungsausgleich i Basel,
en forklaring som i sin tur styrde den tyska banktill-
synsmyndigheten BAKreds beslutspraxis. Foremal for 6ver-
enskommelsen mellan delstaten Hessen och Helaba var
ddrfor den juridiska formen passivt deldgande med
obegrinsad  loptid, vilken bdde den  behoriga

banktillsynsmyndigheten BAKred och den behoriga skatte-
myndigheten godtog som sddan.

(128) Enligt kommissionens uppfattning pavisade Tyskland i

tillrdcklig utstrickning att BdB:s argument inte haller. BdB
hivdar att det dr formellt fel att likstalla delstaten Hessens
passiva dgande med ett “normalt” passivt deldgande.
Ekonomiskt sett uppvisar det passiva deldgandet sd méinga
gemensamma drag med aktiekapital att en investerare
skulle ha krivt ersittning for aktiekapital som motsvarar
gillande rinta.

(129) Kommissionen noterar forst och frimst att det passiva

deldgandet uttryckligen avtalades mellan delstatens Hessen
och Helaba och godkindes av behoriga tyska myndigheter.
For att kommissionen skall kunna godta ett formellt fel,
mdste det naturligtvis std klart att behoriga tyska myndig-
heter felaktigt godkdnt delstatens Hessens passiva dela-
gande. Det finns emellertid inget bevis for detta. S langt
ansluter sig kommissionen till Tysklands uppfattning att ett
passivt deldgandes begrinsade 1optid eller mojligheten att
hava den, varken bolags- eller banktillsynsrattsligt, ar
oundgingliga faktorer for att godkidnna ett passivt
deldgande som primirt kapital i den mening som avses i
paragraf 10.4 i tyska banklagen. Vidare tolkar kommissio-
nen Baselkommitténs “Sydneyforklaring” fran oktober
1998 sdlunda att denna bara foreskriver en 15 %-grins
for att godta specifika, sirskilt tidsbegrinsade innovativa
kapitalinstrument som primirt kapital. Dirav kan man
emellertid inte dra den omvanda slutsatsen att permanenta
innovativa kapitalinstrument over huvud taget inte kan
godkdnnas som primdart kapital eller ocksa faller under
denna gréns. Det som talar for att permanenta innovativa
kapitalinstrument  skall kunna anvindas som primért
kapital utover 15 %-gransen ar for Gvrigt den praxis som
pa senare dr utovats ocksd av privata banker, vilket ocksé i
tillracklig grad pavisats av Tyskland.

(130) Kommissionen anser inte heller att de selektiva kriterier

som BdB anfor héller. Mot bakgrund av riskanalysen skall
delstaten Hessens passiva innehav som typ snarast jamforas
med ett "normalt” passivt innehav dn med aktiekapital.
Kommissionen stodjer ocksd i detta sammanhang Tysk-
lands resonemang.

(131) I detta sammanhang ér det viktigt for kommissionen att

savdl delstaten Hessens passiva deligande som Ovrigt
“normalt”, dvs. tidsbegrinsade, passivt deligande som tagits
upp pd marknaden i fall av insolvens skall dterbetalas fore
aktiekapitalet. Detta gor att det belopp som utbetalas i
konkursen tillfaller investeraren, medan denne inte far
nagot i samband med en aktiekapitalinvestering. Tyskland
har overlimnat ett rattsutlitande som visar vilka avtals-
regler som giller delstaten Hessens passiva innehav i fall av
insolvens eller konkurs under dess 16ptid. Enligt dessa har
aterbetalningen av det passiva innehavet fortur framfor
aktiekapitalet, detta under forutsittning att det inte minskat
eller utplanats av forluster.

(132) Sa lange foretaget inte gdr med forlust far savil delstaten

Hessen som den som investerat i ett tidsbegrinsat passivt



L 307/178 Europeiska unionens officiella tidning 7.11.2006

deldgande hela den avtalade ersittningen, medan den som
investerar i aktiekapital endast kan gor ansprik pa
utbetalning av en vinstavkastning. Ocksd i s& maétto ar
delstaten Hessens passiva deldgande ett typisk passivt
deldgande i den mening som avses i paragraf 10.4 i tyska
banklagen.

(133) Vidare oOvertygar inte BdB:s invdndning att det passiva

deldgandet skall jamstillas med aktiekapital redan av det
skilet att reserven pd lang sikt har lett till en nidra 50 %
okning av Helabas primara kapital. Har skall for det forsta
hinsyn tas till de progressiva regler som delstaten Hessen
och Helaba hade avtalat om, enligt vilka Helaba aren 1999-
2002, i linje med sitt eget kapitalbehov endast kunde
anvanda en drligen stigande andel av det anvindbara
priméra kapitalet till att faktiskt ticka kostnaderna for sin
kirnverksamhet. 1 detta sammanhang visar dessutom
kommissionen uttryckligen pa att ocksd i fallet WestLB
var kapitaltillskottets stora volym ett indicium — som
emellertid inte enskilt var avgorande — pd att det rorde sig
om en likhet med aktiekapital. I bdde West-LB-beslutet
2000/392[EG och det nya beslutet av den 20 oktober 2004
kom kommissionen utifrdn en helhetsbedémning fram till
att den transaktion som skall bedomas till 6vervigande
delen liknar en aktiekapitalinvestering. En viktig synpunkt i
det sammanhanget var exempelvis det faktum att Wfa-
kapitalet, pd samma sitt som aktiekapital, var exponerat for
samma forlust risk i samband med insolvens och konkurs.
Dirutover beaktade kommissionen i fallet WestLB att den
tyska marknaden for hybridinstrument for primart kapital
dnnu inte var utvecklad och att ett kreditinstitut som
WestLB endast kunde vinda sig till marknaden for att ta
upp en jaimforbar kapitalvolym i form av aktiekapital vid
tidpunkten for overforingen av Wfa-kapitalet 1991 vilket
inte var fallet vid tidpunkten for placeringen av delstaten
Hessens passiva deldgande i Helaba 1998. I foreliggande fall
hade Helaba ocksd utan problem kunnat tdcka sitt
beriknade kapitalbehov dren 1998 till 2002 genom att i
intervall ta upp flera mindre delar av passivt deldgande fran
olika institutionella investerare pd marknaden.

(134) BB papekar vidare att Helaba p.g.a. delstaten Hessens

passiva innehav endast hade en aktiekapitalbuffert pd 50 %,
medan andelen hybridinstrument i primirt kapital hos
privata kreditinstitut ligger under 20 %, varigenom deras
aktiekapitalbuffert overstiger 80 %. Med tanke pd den hoga
andelen av Helabas totala primidra kapital skulle en
institutionell investerare enligt BdB aldrig ha inlatit sig pa
ett liknande tillskott. Tyskland har bekriftat att det passiva
deldgandets andel av det primdra kapitalet ar 2003, alltsa
efter det att det sista steget i den progressiva modellen

uppndtts, utgjorde [...] % och att andelen av allt passivt
deldgande (dvs. inte bara delstaten Hessens passiva
deldgande) uppgick till [...] % &r 2003. Enligt kommissio-
nen kan man indé inte sluta sig till att en institutionell
investerare inte skulle ha placerat ett jamforbart passivt
deldgande pé grund av den stora andelen i det totala egna
kapitalet. Tyskland kunde pavisa att delstatsbankerna
generellt oftare anvinder passivt deligande over 15 %-
gransen som instrument for att anskaffa kapital, frimst frén
garanterna men ocksd frdn tredje man. Diarmed utgjorde
enligt uppgift fran Tyskland det passiva deldgandets andel ar
2003 72 % hos [...] (), 39% hos [...] () i, 33% hos
[...] () i, 39% hos [...] (") v och 42 % hos [...] () ().
Skalet till att andelen hybridinstrument ar sd stor dr att
delstatsbankerna pé grund av sin offentligrittsliga struktur
saknar rdtt att ta upp kapital pa aktiemarknaderna. Vidare
forefaller det som om investerare, ndr det giller delstats-
banker, snarare dr redo att godta en mindre aktiekapital-
buffert, eftersom kapitalet pd grund av institutens
annorlunda affarsinriktning totalt foretrader en ldgre risk.
Vad giller Helaba, som bland de omnimnda delstatsban-
kerna skall betraktas som ett forhallandevis riskfritt
kreditinstitut, kan kommissionen alltsd inte utesluta att en
institutionell investerare trots en aktiekapitalbuffert som
(endast) uppgér till omkring 50 % skulle ha gjort en
jamforbar investering i form av ett passivt deldgande.

(135) Vidare har kommissionen noggrant undersokt hur inve-
steringens varaktighet, dvs. det faktum att den ir
obegransad och inte kan hdvas av delstaten Hessen,
paverkar den riskanalys som skall genomf6ras hir.

(136) BdB havdar dessutom att det inte fanns ndgra hybridin-
strument utan tidsbegransning pd marknaden. Institutio-
nella investerare dr i princip bara beredda att forvirva
egenkapitalinstrument med faststilld 16ptid eller instru-
ment dir man kan utgd frdn utbetalningar, eftersom
betalningsnivin 6kar (sk. step-up) eller instrumentet vid
ett senare tillfalle omvandlas till en annan investeringsform.
Step up-klausuler skulle ddrmed ge gildeniren (emittenten)
starka ekonomiska incitament att aterbetala det passiva
deldgandet. Diarmed gor en step-up-klausul en perpetual i
sjilva verket till ett instrument med fast 16ptid. For Gvrigt
var det endast privata investerare som intresserade sig for
innovativa primarkapitalinstrument.

(137) Tyskland och Helaba havdar i stillet att investerarna ocksa i
frdga om perpetuals med “step-up” méste rakna med att
dterbetalningen, tvirtemot eventuella forvintningar nir
step up-klausulerna tradde i kraft, inte sker "i tid” och att

") Fortrolig uppgift som hir motsvarar bank 1.

(
() Fortrolig uppgift som hir motsvarar bank IL
() Fortrolig uppgift som har motsvarar bank III.
(") Fortrolig uppgift som hir motsvarar bank IV.
(") Fortrolig uppgift som har motsvarar bank V.
(*) Meddelande fran tyska regeringen av den 1 oktober 2004, s. 16.
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det darfor stindigt foreligger en risk. Detta beror for det
forsta pa att "rdtten att hava” instrumentet uteslutande
tillkommer géldeniren (emittenten). Det som avgor om en
aterbetalning gors i tid ir, for det andra, gildendrens
ekonomiska situation nér step up-klausulerna trader i kraft.
For det tredje maste tillsynsmyndigheten godkdnna hévan-
det och detta sker endast om galdeniren vid tidpunkten for
havandet forfogar Gver si mycket eget kapital som krivs
enligt tillsynsreglerna eller genomfor en motsvarande
transaktion pd marknaden. Enskilda exempel visar vidare
att ocksd institutionella investerare intresserade sig for
hybridinstrument med obegrinsad 16ptid men utan step
up-klausuler. I detta sammanhang anférde Tyskland ett
efterstdllt ldn utan tidsbegrinsning som togs av Air Canada
1987 och som enligt kommissionens overtygelse faktiskt
inte omfattar ndgra step up-regler. Tyskland hivdade vidare
att ritten att hava ett instrument visserligen beaktas i fraga
om priserna, men att ersittningskorridoren inte dr sarskilt

bred.

(138) Det som dr viktigt for kommissionen i detta sammanhang

ar framfor allt att den aktuella investeringens varaktighet i
forsta hand paverkar risken for investeraren att inte kunna
klara av rantehojningar pd marknaden, eftersom han dels
saknar mojlighet att hiva instrumentet, dels inte kan forlita
sig pd ndgon step up-mekanism. Varaktigheten beror
emellertid inte forlustrisken i samband med insolvens eller
konkurs. Mot bakgrund hdrav och med beaktande av de
marknadsbeskrivningar som Tyskland gjort har kommis-
sionen kommit fram till att inte heller investeringens
obegransade loptid i detta fall inte kan motivera att den
berorda produkten omdefinieras frn “passivt deligande”
till "aktickapital”. Kommissionen kommer emellertid i ett
senare skede att undersoka om varaktigheten ocksd bor
foranleda avslag pé ersdttningen for passivt deldgande.

(139) Slutsatsen blir att overforingen i Helabas fall tvivelsutan

skedde i form av ett passivt deldgande som har betydligt
mer gemensamt med passivt dgande dn med aktiekapital.
Enligt kommissionens uppfattning finns det darfor inte
tillrdcklig bevisning for att den juridiska formen passivt
deldgande har missbrukats for att tillfora kapital som i den
ekonomiska realiteten ar aktiekapital. Utgdngspunkten for
ersattningen for det ifrdgavarande kapitalinstrumentet dr
dirfor "normala”, dvs. tidsbegransade passiva innehav av en
storlek som dr vanlig pd marknaden och ddr en premie
ibland kan tas ut pd ersittningen. Darfor ar BdB:s
utldggningar om ersittning for aktiekapital inte relevanta.

(c) Faststillande av den normgivande kapitalbasen

Kapitalbasens normativitet

(140) Vid faststallandet den kapitalbas for vilken ersittning skall

utgd skiljer kommissionen forst och frimst pa den sk.
affarsverksamhetsutvidgande funktionen och den (rena) s.k.
garantifunktionen hos de tillgdngar avsedda att framja
bostadsbyggande som stillts till forfogande for invester-
ingar i kreditinstitutets affirsverksamhet.

(141) Med kapitalets s.k. affirsverksamhetsutvidgande funktion

avses en forstirkning av affirspotentialen med hjilp av
risktillgdngar efter ett tillsynsrittsligt godkdnnande av en
banks supplementira egenkapital. Utgdngspunkten for en
marknadsmissig ersittning dr darfor den ersittning vilken
en privat investerare, som erbjuder en bank eget kapital,
skulle krava i den specifika situationen. Det kapital som
stallts till forfogande kan inte anvindas till att utvidga
affarsverksamheten om det fors upp som eget kapital i
balansrakningen, men tillsynsrittsligt 4ndd inte godkanns
som eget kapital eller avdelas for stoddndamal eller av andra
skil inte kan anvandas till att finansiera konkurrensverk-
samhet. Kapital dr emellertid inte viktigt bara i friga om
tillsyn. Eftersom garanterna atminstone har tillgang till det
som garanti (s.k. garantifunktion), kan kapitalets ekono-
miska funktion 4ndd jimféras med just en borgen eller
garanti. Storleken pd det egna kapital som redovisas i
balansrikningen ger bankens investerare dven upplysningar
om institutets kreditvardighet och paverkar pd sd sitt de
villkor pa vilka banken kan skaffa sig frimmande kapital.
Den marknadsmissiga ersittningen for kapitalets sk.
garantifunktion berdknas utifrdn den ersittning som en
privat garant i den specifika situationen skulle ha begirt av
ett kreditinstitut av samma storlek som Helaba och med en
liknande riskprofil.

(142) Vid berdkningen av ersittningen maste dirfor det passiva

deldgande som till fullo godkédnts som primart kapital rent
konkret delas upp i tvd olika kapitalbaser. Till den
kapitalbas som stod till forfogande for att finansiera
Helabas konkurrensutsatta verksambhet, skall samma ersitt-
ning utgd som en investerare i en marknadsekonomi i den
specifika situationen rimligen skulle ha kravt for ett passivt
deldgande av samma typ. Till den kapitalbas som inte stod
till forfogande for att finansiera Helabas konkurrensutsatta
verksamhet, skall samma ersdttning utgd som en investe-
rare i en marknadsekonomi rimligen skulle ha kravt i den
specifika situationen.

Kapitalbas som stod till forfogande for finansieringen
av Helabas konkurrensutsatta verksamhet

(143) Kommissionen anser principiellt att det vid bedomningen

av en lamplig ersittning inte kan ankomma pa i vilken
omfattning det tillgingliga kapitalet faktiskt anvindes. Det
avgorande dr mdjligheten att anvinda kapitalet till att
utvidga affarsverksamheten. En privat investerare skulle inte
heller ha godtagit en ersittning som styrdes av nyttjandeg-
raden. Sétillvida héller kommissionen principiellt med BdB,
som hénvisat till att en investerare i en marknadsekonomi
som sjalv bar forlustrisken for sin investering, inte bryr sig
om i fall kreditinstitutet faktiskt anvander kapitaltillskottet
till att utvidga affarsverksamheten. Det ér i princip riktigt
att som BdB hdvda att det enda som betyder ndgot for en
investerare i en marknadsekonomi dr att han sjilv inte
lingre kan utnyttja det investerade beloppet och saledes
inte f ndgon avkastning frén det. Detta kan jamforas med
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att hyra ut en ldgenhet. En hyresvird kraver att hyran
betalas dven om hyresgasten, oavsett av vilket skil, inte bor
i lagenheten, eftersom hyresvirden genom uthyrningen
avhinder sig mojligheten att hyra ut ldgenheten till ndgon
annan och hyresgastens uppehdllsort for ovrigt inte kan
bestdimmas av virden. Foremdlet for hyresavtalet ar darfor
ritten att nyttja lagenheten.

(144) Kommissionen konstaterar forst och framst att den avtals-

grundade ersdttningen for den kapitalbas som Helaba hade
tillgdng till for att finansiera sin konkurrensutsatta verk-
sambhet, dr oberoende av den faktiska nyttjandegraden och
endast beror pd hur den kan anvindas till finansiering av
den konkurrensutsatta verksamheten. Satillvida uppfyller
reglerna kommissionens kriterier ovan.

(145) Delstaten Hessen och Helaba kom emellertid dverens om

den sk. progressiva modell som omnimns ovan. Enligt
denna modell fordes visserligen det totala kontantvirdet av
tillgdngarna avsedda att frimja bostadsbyggande upp i
balansrikningen redan den 31 december 1998, for att inte
dessa tillgdngar skulle behéva delas upp. Darmed kunde
banken fran forsta borjan och till storre delen, dvs. med
undantag for den del som behovs for att finansiera
investeringsverksamheten, faktiskt anvinda tillgdngarna
for att finansiera sin konkurrensutsatta verksamhet. Redan
fran forsta borjan klargjorde emellertid Helaba for delstaten
att banken enligt sin verksamhetsplan endast successivt,
dvs. enligt de senast avtalade stegen, behover detta for att
finansiera sin konkurrensutsatta verksamhet. Inom dessa
steg gillde det emellertid mojligheten att utnyttja kapitalet,
vilket innebir att ersittningen var oberoende av den
faktiska nyttjandegraden. P4 grundval av denna tydliga
nyttjandeplan var den kapitalbas, for vilken delstaten
Hessen skulle fa ersdttning, klart forutsigbar. Just darfor
tog delstaten Hessen inte upp nyttjandegraden i den
ekonomiska beddmningen av banken, utan godtog reglerna
pa Helabas uttryckliga 6nskan.

(146) Kommissionen anser att en investerare i en marknads-

ekonomi hade kunnat agera pd detta sitt. Det dr inte
realistiskt att en sadan investerare i delstaten Hessens sits
heller hade kunnat kriva en snabbare virdetillvixt pa den
kapitalbas till vilken ersittningen skall utgd, eftersom
Helaba, med hanvisning till sin verksamhetsplan, inte hade
gétt med pa det. Enligt kommissionens uppfattning géller
foljande: mellan 1999 och 2002 skall endast de forefintliga
stegen, och forst fran och med 2003, det totala beloppet pd
den del av det passiva deligandet som idr avsett att
finansiera den konkurrensutsatta verksamheten, fa

ersittning pa det sitt som en investerare i en marknads-
ekonomi i den specifika situationen skulle ha kravt for ett
passivt deldgande av samma typ.

Kapitalbas som forts upp i balansrikningen, men som
inte stod till forfogande for Helabas konkurrensutsatta
verksamhet

(147) Som redan forklarats ovan fordes ocksd den del av det

passiva deldgandet som inte kunde anvindas for att
finansiera den konkurrensutsatta verksamheten, upp i
Helabas balansrdkning redan den 31 december 1998. Den
var uteslutande en del av garantikapitalet och kunde darfor
frin forsta borjan anvdndas som sikerhet av bankens
fordringsdgare. Atminstone potentiellt dr detta en fordel for
banken, for storleken pa det egna kapital som redovisas i
balansrakningen ger bankens investerare dven upplysningar
om dess kreditvirdighet och péverkar pé s sitt de villkor
pa vilka banken kan skaffa sig frimmande kapital.

(148) Det faktum att Helaba forde upp hela det passiva

deldgandet pd 1264,4 miljoner euro i balansrikningen
omedelbart efter det att banken tagit emot den, har enligt
Tyskland inga kreditvirdighetshojande effekter. Sedan
mitten av 1980-talet har Helaba varit placerad i den hogsta
klassen AAA[Aaa i den langsiktiga kreditvirdering som ar
intressant for bankens fordringsdgare, varvid de viktigaste
kriterierna ar befintliga garantibestimmelser, sdsom insti-
tutionellt ansvar och garantiansvar, och dirmed garanternas
kreditvirdighet. Detta det hogsta kreditbetyget kunde inte
ytterligare hojas genom att det passiva deldgandet fordes
upp i balansrikningen (%9).

(149) Som svar pd vidare frigor frdn kommissionen hévdar

Tyskland dessutom att dven om man beaktar de kredi-
tvarderingar som utforts av Moody’s Investors’ Service och
de individuella virderingar som utforts av Fitch, kan man
inte se att det passiva deligandet under den berorda
tidsperioden skulle ha paverkat bedémningen av Helabas
finansiella stillning. Vid ovannimnda kreditvirderingar
beaktades inte befintliga former for statlig garanti -
institutionellt ansvar och garantiansvar — eller dgarstruktu-
rer utan endast respektive instituts Ionsamhet, kvaliteten pa
dess ledning, dess marknadsstillning och dess kapital-
bas (%!). Detta visar enligt Tysklands uppfattning att det
passiva deldgandet, helt oberoende av den statliga garantin,
inte skulle ha pdverkat Helbas kreditvirdighet (%2).

(%% Svar fran Tyskland av den 23 juni 2004, s. 12.
(*1) Svar frédn Tyskland av den 23 juni 2004, s. 12, bilaga 29/2004. Fitch

Ratings: Bank Rating Methodology: May 2004, S. 12: "Principal
considerations are profitability, balance sheet integrity (including
capitalisation), franchise, management, operating environment,
consistency, as well as size (in terms of a bank’s equity capital)”.
Tyskland menar, som redan framgatt, att skilet till detta ar att de
tillsynsrittsliga miniminormerna for kapitaltackningsgraden (det
primdra kapitalets tickningsgrad var 4,0% och den totala
kapitaltickningsgraden 8,0 %) gott och val var uppfyllda under
den aktuella perioden, vilket r en stor skillnad mot WestLB. Under
1997, dvs. fore inforlivandet, 1ag kapitaltickningsgraden for Helaba-
koncernens primdra kapital pa 4,8 % medan samma siffra for sjilva
Helabainstitutet var 5,0 %, alltsd helt enligt forklaring I till paragraf
10a i tyska banklagen. Helt i enlighet med de principer som tillimpas
av Banken for internationell betalningsutjamning ldg ticknings-
graden for primdrt kapital (tier ) 1997 pa 54 %. Den totala
tackningsgraden och tickningsgraden for eget kapital 1dg 1997 pd
8,9 % respektive 9,6 % for koncernen och 9,2 % for sjilva institutet.
Inte heller med avseende pd den tillvixt som vintats for Helaba
under foljande budgetar var det nodvindigt att ta upp eget kapital i
storleksordningen 264,4 miljoner euro.
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(150) Kommissionen kan inte stddja Tysklands argumentation.

Tysklands synpunkter om virderingen av den finansiella
respektive individuella styrkan visar dessutom att tillskott
av eget kapital till ett finansinstitut just 4r en viktig aspekt
av kvaliteten pd en virdering och dirfor ocksd for
kreditvardigheten. Ur ett férhandsperspektiv, dvs. sett frin
tidpunkten for avtalet om det passiva deldgandet mellan
delstaten Hessen och Helaba, méste bada fordragsparter
utgd ifrdn att overforingen av primdrt kapital pd 1,2
miljarder euro tjanade till att ytterligare oka bankens
kreditvardighet. Moody’s och Fitchs virdering av den
finansiella styrkan som anforts av Tyskland visar just att
ytterligare en forbittring verkligen var mojlig, eftersom det
hogsta betyget var langt ifrdn uppnétt. Det faktum att man i
efterhand inte kunde se ndgon dndring av vérderingen av
den finansiella styrkan, betyder inte utan vidare att det inte
hade nagon positiv inverkan pd denna virdering. Den
positiva foljden av den tydliga forstirkningen av det
primdra kapitalet hade némligen i stillet kunnat forhindra
att varderingen av den finansiella styrkan, eventuellt av
andra skal, hade sjunkit eller forsiggdtt snabbare 4n i
realiteten, dvs. borjat sjunka forst 2001.

(151) Vid bedomningen av en dtgirds potentiella inverkan pé en

banks kreditvardighet eller de kommande finansierings-
villkoren — en inverkan som skall bedomas pa forhand —
tillmater kommissionen virderingen av en delstatsbanks
finansiella styrka en egen betydelse utover den langsiktiga
vardering som gors pa grundval av Dbefintliga statliga
garantin institutionellt ansvar och garantiansvar.

(152) Vad giller det kapital som ur 1998 ars synvinkel framéver

skulle komma att tas upp som frimmande kapital, fick
Helaba tack vare det institutionella ansvaret och garan-
tiansvaret bade 1998 och foljande dr hogsta mojliga betyg,
nidmligen AAA[Aaa. Enligt kommissionens egna uppgifter
och som Tyskland ocksd hdvdar varierar respektive
fluktuerar en banks faktiska refinansieringskostnader i
jamforelse med andra banker som har samma betyg inom
en korridor for en given virderingskategori. Med andra ord
kan de specifika refinansieringskostnaderna inte avledas
exakt och utan anpassningar fran en ett visst ldngsiktigt
betyg, i detta fall AAA/Aaa, for alla banker med samma
betyg. Av dessa empiriska iakttagelser foljer att ocksd andra
faktorer spelar en roll for Helabas finansiella styrka i
forhallande till andra delstatsbanker med samma ldng-
siktiga betyg pd grundval av institutionellt ansvar och
garantiansvar. Ju storre finansiell styrka Helaba har, desto
bdttre dr bankens utsikter att med betyget AAA[Aaa vid
konkreta forhandlingar om refinansieringsvillkor kunna
placera sig pd den for banken gynnsamma sidan av
korridoren for de refinansieringsvillkor som kan iakttas pa
marknaden f6r AAA[Aaa. Darutover minskar garanternas
beroende av betyget, dvs. om en sinkning av Helabas betyg
eventuell inte kan uteslutas pa forhand kan banken anvinda
sin individuella finansiella styrka som argument for att
forsvara sina gynnsamma refinansieringsvillkor.

(153) Vad giller det extra kapital som ur 1998 dars synvinkel

framover skulle komma att tas upp som kapitalbas, vilket
faktiskt ocksd skedde 2001 i form av mer passivt deligande,
reducerar en stor kapitalbuffert som togs upp i balansrik-
ningen sannolikheten for att detta nya kapital skulle
forloras i fall av konkurs. Detta under forutsittning att
gammalt och nytt kapital kan anvindas som garanti och de
virderas lika. Tyskland havdar att en sddan likvirdighets-
garanti som regel tillimpas pd passivt deldgande. Ur 1998
ars synvinkel kunde man dirfor inte utesluta att ny
investerare skulle insistera pa det.

(154) P4 kommissionens begiran forklarade Tyskland vidare att

passivt deldgande i den mening som avses i paragraf 10.4 i
den tyska banklagen inte omfattas av det skydd som ges
genom institutionellt ansvar och garantiansvar. Detta dr den
omedelbara foljden av den avtalsreglerade forlusttickningen
som forutsittning for medlen skall godkdnnas som
garantikapitalbas. Darfor skall investeraren inte ses som
bankens fordringsigare och sdledes inte omfattas av
garantiansvaret. Inte heller drar investeraren nigon nytta
av den institutionella garantin, eftersom den endast medfor
en skyldighet att sikra den ekonomiska grunden at
institutet och att tillhandahdlla de medel som krivs for
att bedriva normal affarsverksamhet. Detta utesluter inte pd
nagot sitt att en tredje part 4r med och ticker forlusten.
Forluster tilldts i princip till dess att garantikapitalbasen
forbrukats. Darmed skyddas inte den passive deldgarens
kapitalintressen av att borgensmannen trader in med stod i
den institutionella garantin. Eftersom den investerare som
satsar eget kapital inte omfattas av skyddet fran det
institutionella ansvaret och garantiansvaret, anser kommis-
sionen att Helabas stirkta respektive bibehéllna finansiella
styrka ur 1998 dars synvinkel inverkade positivt pd de
efterkommande villkor som gillde dd Helaba skulle ta upp
nytt eget kapital sdsom passivt deldgande.

(155) Kommissionen drar slutsatsen att den betydande forbattr-

ingen av det priméra kapitalets tillsynsrittsliga ticknings-
grad, som realiserades genom att det passiva deldgandet
genast fordes upp i balansrikningen 1998, dtminstone ur
ett forhandsperspektiv var en potentiellt avgorande faktor
for virderingen av den individuella finansiella styrkan och
framtida finansieringsvillkor. Darfor var den ocksd en fordel
for Helaba, oberoende av frigan om detta belopp anvindes
till att finansiera konkurrensutsatt verksamhet. En inve-
sterare i en marknadsekonomi, som till {6ljd av att hela det
investerade kapitalet genast forts upp i balansrikningen,
riskerade att forlora hela insatsen i fall av konkurs, skulle ha
kravt en ersittning som i rimlig grad motsvarar denna
forlustrisk. A andra sidan hade Helaba gitt med pd en
ersittning pd grund av den for banken &tminstone
potentiellt existerande fordelen, vars faktiska forverkligande
berodde pd en framtida utveckling som inte helt kunde
forutses 1998. Pd denna punkt haller alltsd kommissionen
med den klagande parten BdB, bade av princip och som en
foljd av BdB:s argumentation.
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d) Rimlig ersittning for det investerade kapitalet och
jamforelse med den ersittning som faktiskt utbe-
talats

1)  Ldg den avtalade ersittningen for det kapital som skulle
anvindas till konkurrensutsatt verksambhet i linje med den
som tillimpas pa marknaden?

aa) Inledande anmirkningar

(156) Som redan forklarat betraktar kommissionen den kapita-

latgard som avtalats mellan delstaten Hessen och Helaba
som ett passivt deligande. Vid undersokningen av huruvida
den specifika avtalade ersittningen var rimlig i forhdllande
till marknaden, ar det darfor viktigt att avgora om
ifrdgavarande ersittning kan anses befinna sig inom
korridoren for ersittningsnivder som avtalats pd markna-
den nir det giller ekonomiskt och juridiskt jimforbara
transaktioner som inbegriper passivt deligande.

(157) Vid marknadsjamforelsen av det passiva deligandet skall

enligt uppgift fran Tyskland emellertid momseffekten —
med avseende pd Helabas passiva deldgande — pa 0,26 %
arligen beaktas. Helaba madste dessutom erldgga skatt pa
niringsverksamhet pa ersittningen pd 1,4 %, vilket dels-
taten Hessen inte behover. Detta leder till en total palaga pa
1,66 % (fore skatt). Investerare verksamma i Tyskland
betalar skatt pd nédringsverksamhet pd vinstandelar frin
passivt deldgande. Delstaten Hessen ir emellertid inte
skyldig att betala ndringsskatt. I stillet maste Helaba betala
skatt pd ndringsverksamhet pd ersittningen for det passiva
deldgandet. En institutionell investerare i en marknads-
ekonomi hade darfor kravt hogre ersittning 4n delstaten for
att kompensera for den skatt pd niringsverksamhet som
han mast betala. I stillet hade Helaba utan vidare varit redo
att betala ersittningspaslaget till en sddan investerare,
eftersom det inte gjorde ndgon skillnad for banken, om
den betalade premien i form av ersittning till investeraren
eller som skatt pd ndringsverksamhet till skattemyndig-
heten.

(158) Nar BdB havdar att skatten pa naringsverksamhet, som till

overvigande delen inte alls skall erldggas till delstaten utan
till kommunen, inte utgor en del av ersittningen utan ir en
lagstadgad palaga som, oberoende av parternas intentioner,
anknyter till ett skattemdssigt faktum, édr detta enligt
kommissionen i sig riktigt. BdB fornekar emellertid att det i
frdga om marknadsjamforelsen huvudsakligen giller huru-
vida skatten pd nédringsverksamhet utgor en del av
ersittningen eller ej. Det ror sig snarare om att i samband
med marknadsjamforelsen beakta Helbas specifika situation
vid delstaten Hessens upptagande av det passiva deldgandet.
Vid den forestdende marknadsjamforelsen bor man i
synnerhet beakta den i sammanhanget uttagna sarskilda
palaga som inte skulle ha tagits ut om det passiva
deldgandet tagits upp fran kommersiellt verksamma
investerare.

(159) Darfor héller kommissionen med Tyskland om att i

bb)

samband med marknadsjaimforelsen skall Helabas skatt pa
ndringsverksamhet pd 0,26 % érligen pd den drliga ersitt-
ningen om 1,40 % liggas till, vilket ger en total palaga om
1,66 % arligen. Skatten pd niringsverksamhet kan enligt
Tyskland proportionellt delas upp i tvd delar, med 0,23 %
arligen pa den ursprungligen avtalade ersittningen pd 1,2 %
och 0,03 % pa den avtalade varaktighetspremien pd 0,2 %.
Med avseende pd marknadsjimforelsen skall en procentsats
pa 1,43 % arligen for den ursprungliga ersittningen, och en
procentsats pa 0,23 % drligen for varaktighetspremien till-
lampas.

Ligger den avtalade ursprungliga ersdtt-
ningen pd 1,2 % drligen i linje med mark-
naden (inom ramen for

marknadsjimforelsen motsvarar denna pro-
centsats 1,43 % efter det att hdnsyn tagits
till skatten pd ndringsverksamhet)?

(160) Den ursprungliga ersittningen for det passiva deldgandet i

fréga skall, om man utgdr frén den metod som tillimpas av
delstaten Hessen och Helaba, berdknas pa grundval av
tidsbegriansade, men i 6vrigt jamforbara passiva innehav.
Frigan om lamplig ersittning avseende delstaten Hessens
passiva deldgande skall med hansyn till eventuell avkastning
pd denna ursprungliga ersittning provas separat under
punkt bb).

(161) Tyskland har tillhandahallit omfattande uppgifter om

ersittningsbelopp frdn tidsbegrinsat passivt deldgande
omkring tidpunkten f6r overforingen 1998.

(162) Vid jamforelser av premierna for passivt deligande skall,

enligt uppgift fran Tyskland, differentieringar goras utifran
referensrantesatsen. Om ersdttningspaslaget giller den
(forinderliga) penningmarknadsrintan (Libor eller Euribor),
dvs. refinansieringssatsen for forstklassiga banker, vid
foranderlig total ersdttning, motsvarar den ansvarspremien
for det passiva deldgandet utan att ndgon ytterligare
anpassning krivs. Om ersittningspéslaget giller den (fasta)
rantemarknadsrantan (i regel avkastning fran offentliga lan
med tiodrig 16ptid) vid fast total ersittning, bestdr ersitt-
ningspdslaget av bankens (allmédnna) refinansieringspremie
till staten for tillhandahéllande av likviditet och den
sdrskilda ansvarspremien for det passiva deldgandet. For
att kunna jamfora ansvarspremien med penningmarknads-
relaterade ansvarspremier skall refinansieringspremien i
detta fall dras av frin ersittningspaslaget. I friga om
apportegendom, som exempelvis delstaten Hessens passiva
deldgande, dr ersdttningspaslaget precis som vid fordnder-
liga, penningmarknadsrelaterade instrument ddremot van-
ligen identisk med ansvarspremien.

(163) Dirav foljer att ersittningen for delstaten Hessens passiva

deldgande i egenskap av apportegendom direkt kan



7.11.2006

Europeiska unionens officiella tidning

L 307/183

jamféras med penningmarknadsrelaterade ersittningspéslag
(dvs. generellt sett foranderliga totala ersittningar), eftersom
de motsvarar ansvarspremien. Vid jimforelsen med
rintemarknadsrelaterade totala ersittningar skall emellertid
refinansieringspremien (enligt uppgift frdn Tyskland pa i

princip omkring 20-40 baspunkter, bortsett frin kort-
siktiga avvikelser nedat eller uppdt, under berorda
perioder (¥)) dras av frin dessa, for att man skall kunna
berikna den specifika ansvarspremien for det passiva
deldgandet.

(164) Pa grundval av uppgifterna fran Tyskland genomfor kommissionen marknadsjamforelsen utifrin de jamforelsetransaktioner som
anfors i nedanstdende 6versikt. Delstaten Hessen och Helaba kinde till dessa transaktioner antingen vid transaktionstillfdllet 1998
eller, om de dgde rum ndgra manader senare, genom deras omedelbara nirhet i tiden. Alltsd kan vissa slutsatser dras om de
marknadsvillkor som gillde vid transaktionstillfallet i slutet av 1998.

Normativa jamforelsetransaktioner (%)

Referensrintesats och
o Ersittningspaslag v k"c>rr1-germ% () av For jimforelsen
o . ) Kreditvardighets-/ o1 ersittningspaslaget . .
Beskrivning av transaktionen Volym Varaktighet arligen norma- tivt garanti
produktbetyg _ genom avdrag av
(i baspunkter) refinansieringspre- belopp
mien
Det passiva deligande som 300 Miljoner 10 ar Kreditbetyg: 1,2% Tiodriga federala | 80-100 baspunk-
sparbankerna i Hessen och mark AaalAAA (tack lan (korrigering ter
Thiiringen hade i Helaba i vare statsobliga- genom avdrag pa
december 1997 tioner) 20-40 baspunkter)
Produktbetyg:
Amerikanska delutbetal- 1. Forsta delut- 10 ar Kreditbetyg: 80 baspunkter | 12 manaders Libor | 80 baspunkter
ningar till fast rénta till betalningen pa AAA[Aal (ingen korrigering)
Deutsche bank fr.o.m. 1998 | 700 miljoner Produktbetyg:
dollar AA-
Amerikanska delutbetal- 2. Andra delut- 10 ar Kreditbetyg: 140 baspunkter 10-driga ameri- 75 baspunkter
ningar till rorlig ranta till betlaningen pa AAA[Aal kanska statsobliga-
Deutsche bank fr.o.m. 1998 | 700 miljoner Produktbetyg: tioner
dollar AA- (Korrigering avdrag
med 65 baspunk-
ter (%)
Passivt deldgande med ror- 50 Miljoner 10 ar Kreditbetyg: A1/ | 120 baspunkter | 12 ménaders Libor | 120 baspunkter
lig rdnta till SGZ-Bank fr.o. mark A+ (ingen korrigering)
m. oktober 1998 Produktbetyg:

(*%) Se Tysklands skrivelse av den 9 april 2003, bilagorna 15 och 16.
Uppgifterna giller refinansieringspremien for Eurobanker jamfort
med federala ldn och refinansieringspremien for bankobligationer
(tiodriga obligationer) jamfort med federala lan. I brist pa uppgifter
om motsvarande refinansieringspremie, jimfort med amerikanska
statsobligationer, och pa grundval av den principiella méjligheten till
ckonomisk jamforelse anvinder kommissionen den tidigare
omnimnda korridoren for refinansieringspremier ocksd for ameri-
kanska statsobligationer, eftersom det inte dr de exakta sifferuppgif-
terna utan storleksordningen som &r avgorande vid berdkningen av
korridoren for den relevanta ansvarspremien.
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Normativa jimforelsetransaktioner (*#)

Referensrintesats och
ev. korrigering (¥) av

o Ersdttningspdslag L > For jamforelsen
Beskrivning av transaktionen Volym Varaktighet Kreditvardighets-| arligen ersattningspislaget norma- tivt garanti
produktbetyg ) genom avdrag av
(i baspunkter) o belopp
refinansieringspre-
mien
Passivt deldgande till Hypo | 1. Forsta delut- 10 ar Kreditbetyg: 160 baspunkter | Libor i tyska mark | 160 baspunkter
vereinsbank fr.o.m. decem- | betalningen pa Aa2, Aa3[/AA- (ingen korrigering)
ber 1998 1,2 miljarder Produktbetyg:
mark (V) A2
Delutbetalning i euro av det | 500 miljoner 12 ar Kreditbetyg: 165 baspunkter | Tiodriga federala 124-145 bas-
passiva deldgandet till euro Aal/AA lan (korrigering punkter
Dresdener Bank fr.o.m. maj Produktbetyg: genom avdrag pa
1999 Aa2; A+ 20-40 baspunkter)
Delutbetalning i dollar av 1 miljard dollar 32 ar Kreditbetyg: 215 baspunkter | 30-driga ameri- 150 baspunkter
det passiva deldgandet till Aal[AA kanska statsobliga-
Dresdener Bank fr.o.m. maj Produktbetyg: tioner
1999 Aa2; A+ (Korrigering avdrag
med 65 baspunk-
ter (%%)
Passivt deldgande till Hypo- | 500 miljoner 12 ar Kreditbetyg: 125 baspunkter | 12 mdnaders Euri- | 125 baspunkter
Vereinsbank fr.o.m. maj euro Aa2, Aa3[AA- bor
1999 Produktbetyg: (ingen korrigering)
Utbetalning i euro av per- 500 miljoner Obegransad Kreditbetyg: Totalt 6,6 % Motsvarar trettio- | 75-95 baspunk-
petuals till Deutsche Bank euro Aa3/AA (motsvarar 115 | 4&riga federala lin ter
fr.o.m. juli 1999 Produktbetyg: baspunkter) (korrigering
Al genom avdrag pa
20-40 baspunkter)
Utbetalning i dollar av per- | 200 miljoner Obegransad Kreditbetyg: Totalt 7,75 % | Motsvarar trettio- 95 baspunkter
petuals till Deutsche Bank dollar Aa3[AA (motsvarar 160 | driga amerikanska
fr.o.m. juli 1999 Produktbetyg: baspunkter) statsobligationer
Al (korrigering

genom avdrag pa
65 baspunkter)

Delutbetalningen till fast rinta, samma villkor.

Se sdrskilt Tysklands skrivelse av den 9 april 2003, bilagorna 2-4, 8-12 och 17-18.

Korrigering genom kommissionens avdrag pa grundval av de uppgifter som Tyskland stallt till forfogande.

*)
*)
(*%) Refinansieringspremie jaimfort med amerikanska statsobligationer med samma 16ptid, se Tysklands skrivelse av den 9 april 2003, s. 27.
*)
*9)

Refinansieringspremie jamfort med amerikanska statsobligationer med samma loptid, se Tysklands skrivelse av den 9 april 2003, s. 27.
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(165) Tabellen 6ver normativa jimforelsetransaktioner visar en

korridor for ansvarspremier mellan 0,75 % och 1,6 %
arligen som dr avgorande for marknadsjamforelsen. Till
stod for detta har Tyskland ocksa lagt fram en rapport frin
investeringsbanken [...] som visar hur ansvarspremierna
har utvecklats i friga om hybridkapitalinstrument, noterade
i euro, som kan behandlas som primart kapital fran
december 2001 till juli 2004 (*). Den genomsnittliga
ansvarspremien for alla kreditvarderingsklasser (som pre-
mie over Libor) rorde sig inom en korridor mellan 2,25 %
arligen (tillfdlligt omkring arsskiftet 2002/2003) som Gvre
gransvirde och omkring 0,8 % drligen som ldgre grins-
virde, med ett genomsnittligt virde strax under 1,5 %
arligen under denna period. Virdet for kreditinstitut med
betyget A eller hogre ligger enligt denna rapport omkring
10-20 baspunkter ldgre dn sd och virdet for kreditinstitut
med betyget BAA ligger mellan omkring 10 och vid den
(kortvariga) toppen viren 2003 ombkring 250 baspunkter
hogre.

(166) Kommissionen ar medveten om att de marknadsmassiga

ersittningar som dterfinns i tabellen i metodiskt hinseende
endast kan erbjuda en mycket oprecis utgdngspunkt. Darfor
uppvisar transaktionerna pd flera sitt skillnader, sdrskilt i
fraga om de emitterande finansinstituten, i volym och den
referensrdnta som tillimpas. Dessa faktorer har var for sig
ett betydande inflytande pa prisbildningen och det skulle
kravas ytterligare en marknadsundersokning for att meto-
diskt korrekt berdkna deras respektive inflytande pa
prisbildningen.

(167) For att kunna bedoma om delstaten Hessens passiva

deldgande uppfyller marknadsekonomiska villkor enligt
stodreglerna krdvs enligt kommissionens mening ingen
sddan marknadsundersokning. Det ricker om kommissio-
nen pd grundval av trender kan forsikra sig om att den
avtalade ersittningen ligger inom marknadskorridoren.

(168) Man kan konstatera att volymen pé de transaktioner som

anforts i jaimforelsesyfte ligger inom segmentet mellan
knappt 50 miljoner mark (ca 25 miljoner euro) och
omkring 1 miljard dollar (omkring 1 miljard euro,
beroende pd vixelkurs). Volymen pa delstaten Hessens
passiva deldgande med dess omkring 1,2 miljarder euro
ligger visserligen ndgot over detta segment. Kommissionen
stodjer emellertid Tysklands uppfattning att delstaten
Hessens passiva deligande med stod i den ovan anférda
progressiva modellen kan jamforas med en serie av fyra
mindre poster av passivt deldgande pd respektive 150 och
300 miljoner euro. Helaba var inte beroende av ett
omedelbart tillskott av ett sd stort belopp utan hade i
enlighet med sin affarsplan successivt kunnat ta upp passivt

(*%) Tysklands svar av den 23 augusti 2004, bilaga 6.

deldgande av denna omfattning pd marknaden. Kommis-
sionen noterar att det fraimst 1ag i Tysklands intresse att det
passiva deldgandet redan fran borjan skulle kunna overforas
i odelad form till Helaba, for att man skulle slippa dela upp
tillgdngarna avsedda att frimja bostadsbyggande.

A andra sidan gjorde delstaten Hessens passiva deligande,
dven om den betraktas som en serie av passivt deldgande,
att andelen passiva innehav i Helabas primara kapital steg
till omkring [...] %. Detta ar enligt uppgift fran Tyskland
betydligt hogre dn vad man normalt kan iaktta i friga om
hybridinstrument f6r primirt kapital i privatbanker. (*)
Kommissionen utgdr ifrdn att en privat investerare i
allmanhet skulle kriva en desto hogre ersittning, ju storre
andelen hybridinstrument for primart kapital ar i forhal-
lande till aktiekapitalet, eftersom sannolikheten for att det
passiva deldgandet och inte aktiekapitalet skulle tas i
ansprdk okar om den berorda banken skulle hamna i
svarigheter. Tyskland bestrider detta och hédvdar att passiva
innehav ofta har samma garantivirde sinsemellan och att
passiva innehav som tas upp senare inte ir prioriterade.
Oberoende av de passiva innehavens inbordes garantifor-
hdllanden ser kommissionen emellertid en fo6rhojd risk
ocksa dari att om det passiva delagandet utgor en storre
andel av det primira kapitalet, grundar sig bankens
risktillgdngar med nodvindighet mer pd passivt deldgande,
varvid aktiekapitalets bufferteffekt minskar. Darmed okar
sannolikheten for att det tas i ansprdk i fall av forlust eller
att detta kapital fylls pa langsammare i samband med bittre
lonsamhet. Tyskland havdar vidare att det inte finns ndgra
marknadsdata som visar att de som genom passivt
deldgande investerar i foretag med en redan forhojd andel
passivt deldgande ocksd kriver en hogre ansvarspremie.
Kommissionen noterar detta och anser att det inte ar
noédvindigt att genomfora en metodiskt neutral kvantifier-
ing av ndgon sddan premie med avseende pé detta beslut.
Kommissionen tar 4ndd detta till intdkt for att en
investerare i en marknadsekonomi atminstone inte hade
godtagit ersittning i den nedre delen av marknadskorrido-
ren.

(169

(170) Kommissionen anser i motsats till Tyskland att eftersom
statliga garantier i form av institutionellt ansvar och
garantiansvar tillimpas kan det hogsta mojliga kreditbe-
tyget AAA[Aaa som tillfll Helba i slutet av 1998 inte vara
normativt for ersittningen for det passiva deligandet. Som
ovan forklarats skyddas inte den passive deldgarens kapi-
talintressen av att borgensmannen trader in med stod i den
institutionella garantin.

(*%) Svar fran Tyskland av 23 augusti 2004, s. 11-12. I friga om de

privata banker i Tyskland, [...], [...] och [...] som anges dir [...] steg
denna andel fran omkring 5 % ar 1998 till omkring 20-30 % dr
2003. Enligt uppgift frén Tyskland ligger emellertid Helabas andel
inom den bandbredd pa 33% - 72% som kan iakttas hos
delstatsbankerna.
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(171) Dérav drar kommissionen slutsatsen att virderingar som

bygger pa institutionellt ansvar och garantiansvar inte kan
anvindas som indicium for vilken risk investeraren tar pa
sig. Det som ir avgorande for detta r enligt kommissionen
snarare det langsiktiga kreditbetyget utan statlig garanti.
Tyskland havdar i detta sammanhang att ett sidant betyg
inte kunde bedémas avseende slutet av 1998, eftersom en
motsvarande virderingsmetod for alla delstatsbanker
utvecklades forst efter avtalen om att avveckla statliga
garantier, dvs. efter 2001 respektive 2002. Med avseende pa
detta beslut utgdr dirfor kommissionen ifrdn att en
investerare i en marknadsekonomi hade utgdtt frin en
liknande forlustrisk i friga om Helaba som vid en
investering i en av de privata storbanker som tagits med i
marknadsjimforelsen — deras kreditbetyg 1ag over lag inom
A-omrédet — och inte frén en reducerad risk som motsvarar
det basta mojliga betyget AAA. Dirfor framstdr inte
sankningen av det rimliga ersittningspdslaget i forhéllande
till uppgifterna i marknadsjaimforelsen motiverad. Dessa
skulle snarare kunna tillimpas direkt.

(172) Av ovanstdende skal skulle kommissionen anse att ersitt-

ning for delstaten Hessens passiva deldgande i det undre
segmentet av marknadskorridoren inte vore forenlig med
marknaden. Med avseende pd den undersokta marknads-
korridor, som giller ansvarspremien for passivt deligande
mellan 0,75 % och 1,6 %, ligger det normativa jamforel-
sevirdet 1,43 % for delstaten Hessens passiva deldgande
(efter det att hinsyn tagits till momseffekten) emellertid i
det mellersta eller oversta segmentet. Mot bakgrund av
detta kan kommissionen i friga om den ursprungliga
ersattningen darfor inte se att Helaba fick ndgra sirskilda
forméner och dirmed heller inte ndgot statligt stod.

cc) Ligger det avtalade permanenta tilldg-
get pd 0,2 % 4arligen i linje med mark-
naden (inom ramen for
marknadsjimforelsen motsvarar denna
procentsats 0,23 % efter det att hidnsyn
tagits till skatten pd nédringsverksam-
het)?

(173) Delstaten Hessens passiva deligande dr obegrinsat och

utgor heller inte ndgot exempel pd vad som internationellt
kallas perpetual. Darigenom skiljer den sig frin de flesta
andra transaktioner som anforts av Tyskland. Dessa var
redan under 1990-talet typiska och hade som regel en
loptid pa tio eller tolv &r

(174) Ser man abstrakt pd marknaden innebir passivt deldgande

utan tidsbegransning att en investerare stalls infor en hogre
risk for vinstbortfall och rintesvingningar, vilket en premie
ar tankt att uppvdga, men eftersom ingen likviditet
tillhandaholls, spelade risken for ridntesvingningar ingen

roll i detta fall. Vidare inskrinkte delstaten sin mojlighet att
disponera det passiva deldgandet mer 4n vad som skulle ha
varit normalt vid en tidsbegrinsning. (*') Att det passiva
deldgandet inte ér tidsbegrinsat ger samtidigt Helaba det
ekonomiska mervardet att den kan godkinnas som primart
kapital over den ovannimnda 15 %-grinsen, vilket ocksa
skedde i det konkreta fallet. Detta framgdr av den
ovanndmnda s.k. "Sydneyforklaringen” som Baselkommit-
tén for banktillsyn utstéllde i oktober 1998.

(175) Dérfor avtalade delstaten Hessen och Helaba om dnnu en

premie for den ursprungliga ersittningen, den s.k. perma-
nenta premien pd 0,2 % drligen. Med hdnsyn till den ovan
diskuterade naringsskatteeffekten stiger den normativa
nivdn for marknadsjamforelser till 0,23 % drligen.

(176) Vid bedomningen av hur denna sats pd 0,23 % drligen dr

forenlig med principen om en investerare i en marknads-
ekonomi, kan man endast i ringa omfattning eller inte alls
utgd frdn marknadsuppgifter frin den period da trans-
aktionerna genomfordes. Tyskland menar att nédr trans-
aktionen utformades agerade Helaba och delstaten Hessen
som en sorts marknadspionjirer for att i samrdd med
ansvariga banktillsyns- och finansmyndigheter till fullo fa
den godkind som primdrt kapital 6ver 15 %-gransen. Enligt
uppgift frdn Tyskland var transaktionen uppenbart den
forsta i sitt slag. I slutet av 1998 hade avtalsparterna dnnu
ingen tillgdng till komparativa uppgifter om varaktighets-
premiens Overensstimmelse med marknadens principer,
eftersom ingen Oppen marknad for permanent passivt
deligande kunde bildas under perioden mellan "Syd-
neyforklaringen” fran den 28 oktober 1998 och den
1 december 1998.

(177) Kommissionen noterar for det forsta att en offentlig

investerare eller en offentlig bank inte kan forhindras fran
att upptrada som marknadspionjir. En marknadspionjir
méste to.m. fa ett storre spelrum vid faststillandet av
villkoren dn vad som dr fallet det pd marknaden finns
faststidllda riktmédrke som avgor vilken normativ marknads-
korridor som skall ligga till grund fér marknadstestet.
Sdlunda kan kommissionen i alla fall préva huruvida
faststdllandet av varaktighetspremien var felaktigt i eko-
nomiskt hinseende, dvs. byggde pa felaktiga premisser.

(178) For att kunna prova detta méste darfor marknadsdata fran

senare tid anféras. Enligt kommissionens uppfattning kan
man inte utgd ifrdn att en premie for ett passivt deldgandes
varaktighet varierar mycket 6ver tiden. Frdn marknaden

(*") Detta innebdr inte automatiskt att delstaten "for evigt” har forbundit

sig till Helaba eller att den aldrig mer kan komma att forfoga 6ver
medlen i det passiva deldgandet. Dessutom kan delstaten mot en
sirskild avgift och med Helabas godkdnnande avtrida sina rittigheter
i det passiva deldgandet till en tredje part. Det passiva deldgandets
fungibilitet har alltsd inte nodvindigtvis reducerats till noll.
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finns emellertid inte ndgra specifika data himta om
varaktighetspremiens storlek. Sedan Sydneyforklaringen
1998, och i synnerhet sedan 1999, har i stillet perpetual-

instrumentet, som ocksd omfattar det passiva deligandet,
etablerat sig pd marknaden.

(179) For att kunna genomfora (den i efterhand avklarade) marknadsjamforelsen tillhandaholl inte Tyskland

ndgra separata uppgifter om storleken pa den rimliga varaktighetspremien utan i stillet de totala priserna
pa perpetuals respektive passivt deligande utan tidsbegransning sedan 1999 (dven reserver med en 16ptid
pa trettio dr eller mer anses sakna tidsbegrinsning). Dessa uppgifter har ssammanstillts i tabellen nedan.
De perpetuals frin 1999 som visas i tabellen ovan har for fullstindighetens skull dterigen tagits med har:

Normativa jimforelsetransaktioner (*2)

Referensrinte-
sats och ev. kor-

rigering (*) av

e Kreditvirdig- | Ersittningspa- o . For jimforelsen
Beskrivning av . o | ersittningspasla- o
. Volym Varaktighet | hets-/produkt- | slag arligen (i normativ tiv
ransaktionen betyg baspunkter) get genom garanti belopp
avdrag av refi-
nansieringspre-
mien
Delutbetalning i dol- 1 miljard 32 ér. Kreditbetyg: 215 bas- 30-driga ame- | 150 baspunk-
lar av det passiva dollar Aal[AA punkter rikanska stats- ter
deldgandet till Dres- Produktbe- obligationer
dener Bank fr.o.m. tyg: Aa2; (Korrigering
maj 1999 A+ avdrag med
65 baspunk-
ter (3%)
Utbetalning i euro av | 500 miljo- | Obegrinsad | Kreditbetyg: | Fast nivd Motsvarar 75-95 bas-
perpetuals till Deut- ner euro Aa3[AA 6,6 % (mot- | trettiodriga punkter
sche Bank fr.o.m. juli Produktbe- | svarar 115 federala 1an
1999 tyg: Al baspunkter) | (korrigering
genom avdrag
pa 20-40 bas-
punkter)
Utbetalning i dollar 200 miljo- | Obegrinsad | Kreditbetyg: | Fast niva Motsvarar 95 baspunk-
av perpetuals till ner dollar Aa3/AA 7,75 % trettiodriga ter
Deutsche Bank fr.o.m. Produktbe- | (motsvarar | amerikanska
juli 1999 tyg: Al 160 bas- statsobligatio-
punkter) ner (korriger-
ing genom
avdrag pd 65
baspunkter)
Deutsche Bank from. | 300 miljo- | Obegrinsad | Produktbe- Fast niva Motsvarar 99 baspunk-
december 2003 ner euro tyg: A2[A 6,15 % mid-swaps ter
(motsvarar (ingen korri-
99 bas- gering)
punkter
over mid-
swaps)

(*?) Se sirskilt Tysklands stillningstagande av den 9 april 2003, bilagorna 2-4, 8-12 och 17-18.
(*%) Korrigering genom kommissionens avdrag pa grundval av de uppgifter som Tyskland stallt till forfogande.

(** Refinansieringspremie jamfort med amerikanska statsobligationer med samma l6ptid, se Tysklands skrivelse av den 9 april 2003,

s. 27.
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(180) De fé specifika jimforelseuppgifterna for perpetuals leder
inte till ndgra forandringar av marknadsjimforelsekorrido-
ren for tidsbegransat passivt deligande. Den ekonomiska
teorin sdger emellertid att en investerare i en marknads-
ekonomi kriver en premie for varaktigheten i ett annars
likvardigt tidsbegransat passivt deldgande, inte minst for att
uppviga den storre forlustrisken p.g.a. den starkare och
lingre bindningstiden. De presenterade uppgifterna visar i
alla fall att marknaden for perpetuals inte nodvandigtvis
kraver ndgra avsevdrt hogre ansvarspremier dn for det
tidsbegransade passiva deldgandet. Denna uppgift som i
brist pa ett tillrickligt antal jamforelsetransaktioner atmin-
stone statistiskt definitivt inte kan betecknas som vil-
grundad, skidnker dessutom mer tilltro till Tysklands
argument att varaktigheten inte gor att det passiva
deldgandet kan betraktas som ett kapitalinstrument av
annan typ, vilket BdB har hivdat.

(181) Tyskland har lagt fram en berdkning som jamfor varaktig-
hetspremien for den eurotransaktion utan tidsbegransning
(perpetual) som Deutsche Bank gjorde i juli 1999 och den
tidsbegrinsade transaktion som Dresdner bank genomforde
i maj 1999 (**). Deutsche Banks perpetual frdn juli 1999
uppvisade en total ersittning pa 6,6 % arligen (se tabellen
ovan). Den 1 juli 1999 uppgick avkastningen for tiodriga
statsobligationer till 4,66 % érligen, vilket innebar att den
tillhérande ersittningspdslaget uppgar till 1,94 % arli-
gen (*%). Delutbetalningen i euro av Dresdner banks
tolvariga passiva deligande frin maj 1999 forses daremot
med en ersittning som ligger 1,65 % Gver det tiodriga
statliga obligationsldnet. Ddrav foljer en differens pd 0,29 %
arligen. Den ligger bara ndgot 6ver den i sammanhanget
avtalade premien pd 0,20 % drligen (0,23 % drligen,
momseffekten inrdknad). Differensen dr ndgot hogre ockséd
av det skalet att Deutsche Banks perpetuals fick betyget Al
av Moody’s vilket dr simre dn det passiva deligande med
betyget Aa2 som togs upp av Dresdner Bank. Darfor
krivdes ocksd hogre ersittning.

(182) Med hinsyn till den begrinsade tillgdngen till uppgifter
ren 19981999, som delstaten Hessen och Helaba inte kan
beskyllas for, haller kommissionen denna jimférande
berikning for trolig. Virdet 0,29 % som ir resultatet av
den jamforande berdkningen ligger bara obetydligt 6ver den
varaktighetspremie som avtalats mellan delstaten Hessen
och Helaba. Den ligger normativt pd 0,23 %. Dirutover kan

(*°) Svar fran Tyskland av den 9 april 2004, s. 28.

(*%) Ersittningspdslaget for Deutsche Banks perpetuals (avtalad fast
ersittning pd 6,60 %) sdtts hdr till 1,94 % arligen pad de tiodriga
tyska statliga obligationslanen, for att den littare skall kunna
jamforas med Dresdner Banks tolvériga passiva deligande (1,65 %
over de tiodriga tyska statliga obligationsldnen) och ge en uppfatt-
ning om varaktighetspremiens storlek. I tabellen ovan sitts daremot
ersittningspaslaget for samma perpetual till 1,15 % arligen pa
trettiodriga tyska statliga obligationsldn, eftersom dessa motsvarar
den aktuella perioden (enligt marknaden kan trettiodriga ldn i
princip anses vara permanenta). Ersittningspaslaget for trettiodriga
statliga 1an ir lagre, eftersom langsiktiga (trettiodriga) ldn vid normal
ranteutveckling — sdsom i detta fall — ger en hogre avkastning dn
kortsiktiga (tiodriga) och dirmed utgér en storre avdragspost fran
den avtalade fasta ersittningen pd 6,60 % drligen.

atminstone en del av det hojda differensbeloppet forklaras
med skillnader i produktbetyget, vilka vid den alternativa
bedémningen av ett tidsbegrinsat respektive obegrinsat
passivt deldgande hos Helaba torde bli mindre med tanke
pd emittentens identitet.

(183) Av dessa skal kan kommissionen omojligen pavisa att den

jamférande rantenividn pa 0,23 % darligen for varaktighets-
premien ligger under marknadskorridoren och att Helaba
ddrfor skulle ha gynnats, dvs. erhdllit statligt stod.

dd) Rimlig hdnsyn till likviditetsnackdelar

(184) Tysklands, Helabas och BdB:s argument som overens-

stimmer i detta avseende kan stodjas satillvida att ett
"normalt” kapitaltillskott till en bank dock tillfér bade
likvida medel och kapitalbas, som tillsynsrittsligt kravs for
att utvidga affarsverksamheten. For att till fullo utnyttja
kapitalet, dvs. for att utvidga de 100 % riskjusterade
tillgdngarna over 12,5 (100 delat med kapitaltacknings-
graden péd 8 %), maste banken refinansiera sig 11,5 gdnger
pa finansmarknaderna. Forenklat uttryckt motsvarar diffe-
rensen mellan 12,5 gdnger inkasserade och 11,5 ganger
erlagda rintor pa detta kapital — med avdrag for bankens
ovriga kostnader (t.ex. forvaltningskostnader) — vinsten pa
det egna kapitalet (*’). Delstaten Hessens passiva deldgande
i Helaba ger for det forsta ingen likviditet — de tillgdngar
som oOverldtits samt samtliga intdkter frdn tillgdngarna
avsedda att frimja bostadsbyggande ar enligt lag avsedda
for stod till bostadsbyggande. Darfér hade Helaba ytterli-
gare finansieringskostnader som motsvarar kapitalbeloppet
nir banken tog upp erforderliga medel pd finans-
marknaderna for att till fullo utnyttja de affirsmojligheter
som da oppnade sig, dvs. for att 6ka vardet pa tillgdngarna
med kapitalbeloppet ginger 12,5 (respektive for att erhalla
tillgdngar i denna omfattning) (*3). En privat investerare i en
marknadsekonomi kan inte forvinta sig att fi samma
ersittning som vid tillskjutande av kontanta medel.

(185) Annorlunda dn BdB, men i likhet med Tyskland och

Helaba, anser kommissionen emellertid att ridntan for
bruttorefinansiering dr avdragsgill. Refinansieringskostna-
derna utgor driftskostnader och minskar dirmed den
beskattningsbara inkomsten. Samma sak giller emellertid
ersittningen for ett tillskott som passivt deligande, vilket

(*7) 1 verkligheten ar situationen naturligtvis mycket mer komplicerad,
exempelvis pd grund av poster utanfor balansrikningen, olika
riskvikter for tillgdngar och poster utan risk. Det beror dock inte
resonemanget i princip.

(*%) Situationen dndras inte om man beaktar mojligheten att skaffa
supplementirt kapital till samma belopp som det priméra kapitalet
(faktor 25 i stallet for 12,5 for primart kapital).
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fran forsta borjan gjorts i likvid form. I jimforelse med
detta, som enligt ovanstdende ligger till grund for
marknadstestet, uppstdr ingen ytterligare skattefordel.
Bankens nettoresultat sjunker alltsd i bada fallen med ett
belopp som motsvarar de rdntor som betalats for
likviditeten. Dirmed dr de totala refinansieringskostnaderna

avdragsgilla.

(186) Detta sakldge gor att Helaba skiljer sig kraftigt frin WestLB

och ovriga delstatsbanker, som ocksd varit foremal for
undersokningar, eftersom de senares tillgdngar avsedda att
frimja bostadsbyggande i samtliga fall uppforts i balansrik-
ningen och att hela ersittningen skall betraktas som en
vinstdisposition, men inte som en driftsutgift, och skall
betalas frdn den beskattade vinsten. De andra bankerna har
alltsd en skatteférdel om kostnaderna for att anskaffa
likviditet kan dras av i deklarationen. Detta hade emellertid
inte varit fallet i friga om en ursprungligen kontant, men i
ovrigt identisk, investering som ju dr den naturliga
referenspunkten.

(187) I franvaro av (ytterligare) skattefordelar skall Helaba alltsa

bara betala ersittningen for den risk som delstaten Hessen
utsitter sina tillgdngar avsedda att frimja bostadsbyggande
for i form av det passiva deldgandet, dvs. den i baspunkter
angivna ansvarspremien over den normativa referensrante-
satsen.

2)  Faststallande av dels en minimiersdttning for det kapital
som krdvs for att ticka den allmdnnyttiga investerings-
verksambheten, dels det kapital som pd grund av den s.k.
progressiva modellen inte anvinds i den konkurrensutsatta
verksamheten

(188) I WestLB-beslutet fran 1999 utgick kommissionen fran en

vaxelborgenavgift pa 0,5-0,6 % fore skatt respektive 0,3 %
efter skatt for det belopp som forts upp i balansrakningen,
men som inte kunde anvindas i den konkurrensutsatta
verksamheten. Denna vixelborgenavgift utgdr ifrdn den
rintesats pad 0,3 % som Tyskland angav som rimlig
vixelborgenavgift for en bank som WestLB i slutet av
1991. Det finns tvd skil till att kommissionen hojde denna
rianteniva till 0,5-0,6 % fore skatt (vilket motsvarar 0,3 %
efter skatt). For det forsta 1g det belopp pé 3,4 miljarder
mark (1,74 miljarder euro) 6ver vad som normalt ticks av
sddana bankgarantier. For det andra dr bankgarantier
vanligtvis knutna till bestimda transaktioner och begrin-
sade i tiden.

(189) I detta undersokningsforfarande rérande Helaba uppma-

nade kommissionen Tyskland att ange en vixelborgenavygift
som kan anses vara forenlig med marknaden nar det giller
en bank som Helaba. Tyskland efterkom inte denna begiran
utan gjorde i stillet gdllande att borgensforbindelser aldrig
utstilldes for ndgot annat dn transaktioner och att det
dirfor heller inte finns nidgon marknad, dir man kan fi
ersittning for sddana vixelborgenavgifter. Skulle kommis-
sionen trots invdndningarna kriva ersittning, kan dess
omfattning enligt Tyskland endast bedomas individuellt
mot bakgrund av den specifika risk som delstaten i och
med detta synsitt tagit i forhdllande till differensen.
Eftersom risktillgdngarnas planerade tillvixt med blotta
[...] miljoner mark darligen motsvarade en moderat
tillvaxtpolitik, jamfort med WestLB, mdste den mycket
ringa sannolikheten for att den drligen minskande
differensen skulle tas i ansprdk av bankens fordringsigare
i vilket fall som helst skulle leda till att en mycket ringa

ansvarspremie tillimpades. Vidare hade Helaba endast
delvis anvant de drligen okande belopp for vilka fullstindig
ersattning skulle erhallas och i motsats till WestLB och gott
och val uppfyllt de banktillsynsrittsliga minimikvoterna for
det primidra kapitalet sd att Helabas affdrsrisker redan
dirigenom ticks i tillrackligt hog grad. Denna sikerhets-
marginal utesluter bdde att den grundliggande -ersitt-
ningsnivan pd 0,3 % darligen fore skatt och en premie pd
denna nivd pd 0,2-0,3 % drligen fore skatt flyttas fran
WestLB-beslutet (totalt 0,3 % 4arligen efter skatt) till
Helabafallet.

(190) Av dessa skil ser sig kommissionen foranldten att sjilv

faststilla en rimlig vixelborgenavgift for en bank som
Helaba. Eftersom WestLB och Helaba i princip kan jamf6ras
med varandra och det inte finns ndgra andra referens-
punkter utgdr kommissionen ifrdn att en grundliggande
rintesats pad omkring 0,3 % drligen fore skatt kan anses
lamplig. Premier pd denna rinta ir enligt kommissionen
lampligt. Det passiva deldgandets belopp pa mellan 50 och
100 miljoner euro, som pa sikt ar avsett for att finansiera
investeringsverksamheten, ar for det forsta betydligt lagre
in motsvarande belopp pd 1,7 miljarder euro i fallet
WestLB. For det andra var det belopp som enligt den
progressiva modellen inte fick anvindas till att finansiera
konkurrensutsatt verksamhet, pd grund av denna modell
tidsbegransat och sjénk darfor till noll fram till 2003. Detta
sakldge visar tydligt att delstaten Hessens risk inte var hogre
dn i friga om en marknadsmissig garanti till forman for en
bank som Helaba och dirf6r var hojningen av basrantan pd
0,3 % fore skatt inte motiverad. Skatteavdrag kunde goras
for ersittningen for hela det passiva deligandet som
driftsutgift, vilket gor att den dven pd denna punkt skiljer
sig frdn den skatterattsliga behandlingen av ersittningen i
WestLB-beslutet. Darfor betraktar kommissionen vixelbor-
genavgiftens nivd som den som giller fore skatt, vilken till
tullo kan anforas som en driftsutgift.

e)  Stodinslaget

(191) Som framgdr av resonemanget ovan dr det enligt

kommissionen rimligt att ta ut en ersittning pd 0,3 %
arligen fore skatt for den del av kapitalet som Helaba inte
kunde anvinda till att finansiera sin konkurrensutsatta
verksamhet, men som fordes upp i Helabas balansrakning
fro.m. den 31 december 1998.

(192) Helaba betalar en ersittning pa 1,4 % drligen men bara pa

det belopp som enligt den s.k. progressiva modellen kan
anvandas till att ticka risktillgdngar, dock inte pd den del av
det passiva deligandet som forts upp i balansrakningen,
men som inte anvands till investeringar i den konkurrens-
utsatta verksamheten.
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(193) Stodinslaget kan darfor definieras som produkten av den vixelborgenavgift pa 0,3 % érligen fore skatt
som anses marknadsmassig och den del av det passiva deldgandet som forts upp i balansrakningen, men

som inte anvands till investeringar i den konkurrensutsatta verksamheten. Se tabellen:

Bokslutsvirde
1999 2000 2001 2002 2003
i miljoner euro
1) Nettovirde i balansrakningen 1264,4 1264,4 1264,4 12644 1264,4
2)  Primirt kapital som faktiskt kan inve-
steras i konkurrensutsatt verksamhet L] L] L] [--] [--]
3)  Primart kapital som satsas i investe-
ringsverksamhet [...] [...] [...] [...] [...]
4)  Primart kapital som kan investeras i
konkurrensutsatt verksamhet, men
som enliot den sk . [...] [...] [...] [...] [...]
gt den s.k. progressiva
modellen inte skall investeras
5)  Differensen mellan 1) och 2) motsvarar
summan av 3) och 4) [...] [...] [...] [...] [...]
6)  Sikerhetsrabatt p.g.a. lagre preliminira
uppgifter i balansrdkningen den [...] [...] [...] [...] [...]
31 december 1998 (*)
7)  Kapitalbas for vilken en vixelborgen-
avgift pa 0,3 % arligen (fore skatt) skall [...] [...] [...] [...] [...]
betalas som ersittning
8)  Ersdttning att betala som skall dras av
som driftsutgifter, motsvarar stodins- 1,92 1,95 1,34 0,73 0,15

laget

Anmirkning avseende punkt 6) Sikerhetsrabatt p.g.a. ldgre preliminira uppgifter i balansrakningen den 31 december 1998: Enligt
uppgift frén Tyskland (*%) hade banktillsynens granskningsarbete dnnu inte avslutats den 31 december 1998, varfor ett belopp pa
1 023 miljoner euro (2 000 miljoner mark) i ett forsta skede fordes upp balansrikningen. Det belopp pa 1 264 miljoner euro som
blev resultatet av granskningsprocessen férdes omedelbart upp och kom darmed med i bokslutet f6r 1999. Mot bakgrund av detta
forfarande anser kommissionen det vara rimligt att for Helabas vidkommande rikna med en sikerhetsrabatt pa den ersittning
som skall betalas for 1999 ars kapitalbas. Vid kreditvirdighetsbedomningen 1999 anvinde sig Helabas fordringsigare av
uppgifterna i drsbokslutet 1998, med det tillfilligt anfora ligre beloppet pa 1 023 miljoner euro for det passiva deligandet. Ar
1999 skall darfor ersittning i form av vixelborgenavgiften pa 0,3 % arligen (fore skatt), dvs. [...] miljoner euro endast utgd for
differensen mellan detta belopp och det priméra kapital som enligt den progressiva modellen kan investeras i konkurrensutsatt
verksamhet. For de foljande dren motsvarar virdet i balansrikningen fran foregdende ar det virde pd det passiva deligandet som

anges i arsbokslutet.

(*%) Svar fran Tyskland av den 23 augusti 2004, s. 6—7.
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f)  Prelimindrt resultat ersittningen pd 1,43 % (momsen inrdknad) &rligen for
detta belopp betraktas som marknadsmassig. Satillvida ar
Helaba inte ndgot gynnat foretag och det foreligger heller
inget statligt stod i den mening som avses i artikel 87.1 i

EG-fordraget.

(194) Kommissionen kommer darmed till slutsatsen att Helaba
endast gynnas i sd matto att banken inte har betalt ndgon
rimlig ansvarspremie varken for den del av det kapital som
stallts till forfogande i form av ett passivt deligande fran
delstaten Hessen, som behévdes for att ticka den all-
ménnyttiga investeringsverksamheten, eller for den del som
p-g.a. den progressiva modellen inledningsvis inte anvindes
for den konkurrensutsatta verksamheten. Enligt kommis-
sionens formenande hade en ansvarspremie pa 0,3 %
arligen (fore skatt) varit rimligt. I den mén som kapitalet
kunde anvindas i den konkurrensutsatta verksamheten,
betalades diremot den i sammanhanget avtalade ersitt-
ningen pd 1,43 % arligen (skatten pd ndringsverksamhet
medraknad) for det passiva deldgandet, vilket var en rimlig
nivd. Dirmed foreligger inte nigon gynnad stillning.

2. BEDOMNING AV FORENLIGHETEN MED DEN
GEMENSAMMA MARKNADEN

(199) Om o6verforingen av det passiva deldgandet omfattar statligt
stod i den mening som avses i artikel 87.1 i EG-fordraget,
skall det undersokas huruvida stodet kan anses forenligt
med den gemensamma marknaden.

(200) Ingen av undantagsbestimmelserna i artikel 87.2 i EG-
fordraget dr tillimplig. Stodet 4r inte av social karaktdr och
inte heller ges det at enskilda konsumenter. Det anvinds
inte heller for att avhjilpa skador som orsakats av
naturkatastrofer eller andra exceptionella hindelser, eller
for att uppviga ekonomiska nackdelar som uppkommit
genom Tysklands delning.

1.3. SNEDVRIDNING AV KONKURRENSEN OCH PAVERKAN
PA HANDELN MELLAN MEDLEMSSTATER

(195) Genom avregleringen av finansiella tjanster och integratio-
nen av de finansiella marknaderna har banksektorn inom
gemenskapen blivit allt kinsligare for snedvridningar av
konkurrensen. Denna utveckling skdrps nu ytterligare,
eftersom genomforandet av den ekonomiska och monetira
unionen innebér att de terstdende konkurrenshindren pé

(201) Eftersom stodet inte har ndgot regionalt syfte — det tjanar
marknaderna for finansiella tjanster avskaffas.

varken som stod for att frimja den ekonomiska utveck-
lingen i regioner dar levnadsstandarden 4r onormalt lag
eller dir det rdder allvarlig brist pa sysselsattning, eller som
stod for att underldtta utveckling av vissa naringsverksam-
heter — kan varken artikel 87.3 a eller de regionala
aspekterna i artikel 87.3 ¢ i EG-fordraget tillimpas. Stodet
frimjar inte heller ndgot viktigt projekt av gemensamt
europeiskt intresse. Stodet har inte heller till syfte att frimja
kulturen eller bevara kulturarvet.

(196) Den gynnade banken Helaba bedriver saval regional som
internationell verksamhet. Helaba uppfattar sig som allméin
affirsbank och central sparbank sivdl som stat- och
kommunbank. Trots sitt namn, sina traditioner och sina
lagstiftade uppgifter 4r Helaba ingalunda ndgon lokal eller
regional bank.

(202) Eftersom Helabas ekonomiska overlevnad inte stod pa spel
da dtgdrden genomfordes, uppkommer inte frdgan om ett

(197) Detta visar entydigt att Helaba erbjuder bankijdnster i sammanbrott for ett enstaka stort kreditinstitut i Tyskland

konkurrens med andra europeiska banker savil utanfor
som inom Tyskland - eftersom banker frin andra
europeiska linder dr verksamma i Tyskland. Dirmed ar
det faststdllt att stod till Helaba snedvrider konkurrensen
och péaverkar handeln mellan medlemsstater.

1.4. RESULTAT

(198) Om Helaba inte betalt ndgon rimlig ansvarspremie varken

for den del som behovdes for att ticka den allménnyttiga
investeringsverksamheten, eller f6r den del som p.g.a. den
progressiva modellen inledningsvis inte anvindes for den
konkurrensutsatta verksamheten, 4r alla villkor for statligt
stod i den mening som avses i artikel 87.1 i EG-fordraget
uppfyllda. Med avseende pd den del av kapitalet som
anvindes i den konkurrensutsatta verksamheten skall

som Helaba kunde leda till en allmin kris i banksektorn,
vilket enligt artikel 87.3 b i EG-fordraget kan motivera stod
for att avhjdlpa en allvarlig storning i den tyska ekonomin.

(203) Enligt artikel 87.3. ¢ 1 EG-fordraget kan stod anses forenligt

med den gemensamma marknaden om det underlittar
utvecklingen av vissa naringsverksamheter. Detta skulle i
princip dven kunna gilla omstruktureringsstéd inom
banksektorn. I det foreliggande fallet saknas dock forutsatt-
ningarna for att tillimpa denna undantagsbestimmelse.
Helaba var inte ett foretag i svirigheter, som genom statligt
stod skulle hjalpas att terstalla sin lonsamhet.

(204) Artikel 86.2 i EG-fordraget, som under vissa forutsitt-

ningar tilliter undantag frn fordragets bestimmelser om
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statligt stod, giller i princip dven sektorn for finansiella
tjdnster. Kommissionen bekriftade detta i sin rapport
"Tjanster av allmint ekonomiskt intresse inom banksek-
torn” (*%). De formella kraven ir inte uppfyllda i fore-
liggande fall. Varken det som Helaba gor for att
tillhandahélla tjanster av allmint ekonomiskt intresse, eller
de kostnader som banken har for denna verksamhet har
angivits. Darfor stdr det klart att overldtelsen skedde utan
koppling till ndgra tjanster av allmint ekonomiskt intresse.
Dirfor kan inte heller denna undantagsbestimmelse till-
lampas i det foreliggande fallet.

(205) Eftersom inget av undantagen fran det principiella forbudet
mot statligt stod enligt artikel 87.1 i EG-fordraget dr
tillimpligt, kan det ifrdgavarande stodet inte anses vara
forenligt med fordraget.

3. INGET KVARVARANDE STOD

(206) Tvirtemot Tysklands argument i andra férfaranden som rér
delstatsbanker, kan kapitaltillskottet inte heller anses
omfattas av den befintliga stodordningen institutionellt
ansvar och garantiansvar utan mdste betraktas som nytt
stod.

(207) For det forsta ar inte det forsta villkoret uppfyllt, som sager
att det faktiska garantiansvaret dr en garanti gentemot
fordringsigare om bankens tillgangar inte lingre ricker till.
Kapitaltillskottet avser varken delstatsbankens fordring-
sagare och inte heller var delstatsbankens tillgdngar
uttomda.

(208) For det andra kan inte heller institutionellt ansvar dberopas.
Institutionellt ansvar kraver att de ansvariga, Sparkassen-
verband Hessen-Thiringen, skall forse Helaba med de
medel som kravs for att driva Helaba, om de bestimmer att
driva verksamheten vidare. Nar kapitaloverforingen gjordes
var Helaba inte alls i en situation, exempelvis p.g.a. av
bristande egna medel som gjorde det omajligt att fortsitta
verksamheten. Kapitaloverforingen var alltsd inte nodvin-
dig for att delstatsbanken skulle kunna fortsitta sin
verksamhet. Den medvetna ekonomiska berdkning som
delstaten i egenskap av (del)agare utforde, gjorde ocksa att
delstatsbanken kunde fd vetskap om framtida marknads-
mojligheter inom sin konkurrensutsatta verksamhet. "Und-
sdttningsbestimmelserna” om institutionellt ansvar ar
emellertid inte tillimpliga pd ett sddant normalt affdrs-
missigt beslut av delstaten i egenskap av (del)dgare. I
avsaknad av andra tillimpliga undantagsbestimmelser om
stod enligt artikel 87.1 eller 88.1 i EG-férdraget maste

(*%) Denna rapport presenterades den 23 november 1998 for ekonomi-
och finansministerrddet, men har inte offentliggjorts. Den kan
erhdllas frdn kommissionens generaldirektorat for konkurrens, och
pa kommissionens webbplats pa Internet.

kapitaloverforingen darfor betraktas som ett sddant nytt
stod som avses i artikel 87.1 och artikel 88.3 i EG-fordraget.

VIL SLUTSATSER

(209) Stodet kan inte anses forenligt med den gemensamma
marknaden, vare sig enligt artikel 87.2 eller artikel 87.3 i
EG-fordraget eller enligt ndgon annan bestimmelse i
foredraget. Dirfor forklaras stodet oforenligt med den
gemensamma marknaden och stodinslaget i den olagliga
atgirden skall terkrdvas av Tyskland.

HARIGENOM FORESKRIVS FOLJANDE.

Artikel 1

1. Avstdendet frdn en rimlig ersittning pa 0,3 % darligen (fore
bolagsskatt) for den del av det frdn delstaten Hessen till
Landesbank Hessen-Thiiringen — Girozentrale overforda kapita-
let, och som denna kunde anvinda som garanti fr.o.m. den
31 december 1998, dr ett stod som dr oforenligt med den
gemensamma marknaden.

2. Det stod som omndmns i ovanstdende stycke uppgar under
perioden fran den 31 december 1998 till den 31 december 2003
till 6,09 miljoner euro.

Artikel 2

1. Tyskland skall senast den 31 december 2004 upphora med
det stod som avses i artikel 1.

2. Tyskland skall vidta alla dtgérder som dr nodvindiga for att
fran stddmottagaren dterkrava det stod som avses i artikel 1 och
som olagligen redan utbetalats till stddmottagaren. Aterkravsbe-
loppet omfattar foljande:

a)  for berdkningsperioden fran den 31 december 1998 till den
31 december 2003 giller det belopp som anges i artikel 1.2.

b) for perioden fran den 1 januari 2004 till den dag stodet
avskaffades tillimpas ett belopp som faststdlls enligt den
berikningsmetod som avses i artikel 1.1.

Artikel 3

Aterkravet skall ske utan droéjsmil och i enlighet med
forfarandena i nationell lagstiftning, forutsatt att dessa forfar-
anden gor det mojligt att omedelbart och effektivt verkstilla
detta beslut.

Det stod som skall dterkrdvas skall innefatta ranta som 16per fran
den dag stodet stod till stddmottagarens forfogande till den dag
det har aterbetalats.
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Rintan berdknas pd grundval av bestimmelserna i kapitel V i Artikel 5

.. . . 41
kommissionens forordning (EG) nr 794/2004 (). Detta beslut riktar sig till Forbundsrepubliken Tyskland.

Artikel 4
e Utfardat i Bryssel den 20 oktober 2004.

Tyskland skall inom tvd ménader frin delgivningen av detta P4 kommissionens viignar
beslut och med hjilp av frigeformuldret i bilagan underritta i
Neelie KROES

kommissionen om vilka dtgarder som har vidtagits for att folja
beslutet. Ledamot av kommissionen

(1) EUT L 140, 30.4.2004, s. 1.



