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Stod som ges av en medlemsstat — Begrepp — Bedomning med utgdngspunkt fran kriteriet

avseende en privat investerare
(Artikel 87.1 EG)

Stod som ges av en medlemsstat — Begrepp — Bedomning med utgdngspunkt fran kriteriet

avseende en privat investerare
(Artikel 87.1 EG)

For att det ska vara mojligt att bedoma
om en statlig atgéird utgor stod, maste det
avgoras om det mottagande foretaget far
ekonomiska fordelar som det inte skulle
ha erhéllit enligt normala marknads-
missiga villkor. Det kan inte anses att
den teoretiska provningen av huruvida
en transaktion har genomforts enligt
normala marknadsmassiga villkor med
nodvindighet ska goras med beaktande
enbart av investeraren eller det foretag
till formén for vilket investeringen har
gjorts, eftersom just samspelet mellan
de olika ekonomiska aktérerna ar kén-
netecknande for en marknadsekonomi.
Det dr inte heller nodvéindigt att gora
en fullstindig teoretisk prévning av de
inskrdankningar som avser de overforda
tillgdngarna eftersom det som jaimforelse
ar tillrackligt att beakta agerandet hos en
privat investerare som i storsta mojliga
utstrackning befinner sig i den offentliga
investerarens situation.

Kommissionen dr under dessa omstin-
digheter, for att bedéma huruvida ett
foretag har fatt en fordel som det inte
hade kunnat fa pa dessa villkor pa mark-
naden, skyldig att gora en fullstindig
analys av samtliga relevanta omsténdig-
heter i den omtvistade transaktionen
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och dess sammanhang. Denna analys
innefattar det stodmottagande foretagets
situation och situationen pa den aktuella
marknaden. Kommissionen kan sérskilt
prova huruvida foretaget hade kunnat
skaffa kapital hos andra investerare som
ger samma fordelar, och i forekommande
fall till vilka villkor. En atgérd kan ndmli-
gen inte utgora statligt stod om den inte
medfor att foretaget kommer i en mer
gynnsam situation dn vad som hade varit
fallet utan ingripande fran den offentliga
myndigheten.

(se punkterna 35-37 och 175)

Niér en offentlig myndighet ger ett kapi-
taltillskott till en bank till en ersatt-
ning som grundas pa en progressiv
modell enligt vilken den erséttning som
bestamts for tillskottets funktion att
expandera den konkurrensutsatta verk-
samheten — under de forsta dren efter
det att tillskottet inforlivats med bankens
tillgdngar — inte ges for hela tillskottet
utan for i forvig avtalade intervall, med-
for detta forhallande inte nodvéindigtvis
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att banken ges en fordel som inte hade
kunnat erhéllas pa annat sétt.

For det fall det inte anforts nagra argu-
ment som gor det mojligt att sluta sig till
att kommissionen har gjort sig skyldig
till en uppenbart oriktig bedémning kan
kommissionen sla fast att, i en situation
som kénnetecknas av dels att en offent-
lig myndighet 6nskade investera icke-
likvida tillgangar som den inte ville dela
upp, dels att banken ifraga varken pa kort
eller medellang sikt hade behov av kapital
i den sirskilda fondens storleksordning,
en privat investerare inte skulle ha lyck-
ats att fran banken omedelbart fa ersitt-
ning for hela det omtvistade tillskottet
i nivd med den réntesats som getts for
bankens verksamhetsexpansion. Det f6-
refaller under alla omstindigheter inte
uppenbart felaktigt att anse att en bank
inte skulle acceptera att betala en rénta
motsvarande ersdttningen for verksam-
hetsexpansionen for kapital som ban-
ken i forvig vet att den inte kan anvianda
for att expandera sin konkurrensutsatta
verksamhet. Det dr ndmligen sa att detta
kapital visserligen skulle gora det mojligt
for banken att stirka sin soliditet eller
undvika att den minskas och foljaktli-
gen minska eller bibehélla sina finansie-
ringskostnader, men de ger inte banken
ytterligare intékter till foljd av nya trans-
aktioner.

Under de aktuella omstidndigheterna
skulle en privat investerare i samma situ-
ation som en siddan offentlig myndighet

dérfor ha varit tvungen att beakta att for
banken fyllde inte den del av tillskottet
som banken inte kunde anvinda samma
ekonomiska funktion som den del som
banken kunde anvinda, pa grund av att
den enligt tillsynsreglerna inte omedel-
bart kunde anvianda hela det omtvistade
tillskottet for expansion av sin konkur-
rensutsatta verksambhet.

(se punkterna 51, 58 och 66—-68)

Kommissionens provning av fragan hu-
ruvida en investering kan ge foretaget
en sadan fordel som det inte hade kunnat
fa pa marknaden innefattar en komplice-
rad ekonomisk bedémning. Kommissio-
nen har emellertid ett stort utrymme for
skonsmissig bedomning dé den antar en
rattsakt efter en sddan bedémning, och
domstolsprovningen av en sddan rattsakt
ska, dven om den ska vara “fullstindig”
vad avser fragan huruvida en atgird fal-
ler inom tillimpningsomradet for arti-
kel 87.1 EG, endast avse en kontroll av att
reglerna for handlaggning och for moti-
vering har foljts, att de uppgifter om de
faktiska omstdndigheterna som lagts till
grund for det omtvistade valet &r mate-
riellt riktiga, att bedéomningen av dessa
omstéindigheter inte dr uppenbart oriktig
och att det inte féorekommit maktmiss-
bruk. I synnerhet ankommer det inte pa
tribunalen att ersitta beslutsfattarens
ekonomiska bedomning med sin egen.
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Jamforelsen mellan det omtvistade till-
skottet och andra sammansatta instru-
ment utgdr en ekonomiskt tédmligen
komplicerad fraga, betriffande vilken
kommissionen har ett stort utrymme for
skonsmassig bedomning. Kvalificeringen
av det omtvistade tillskottet som ett
tidsbegransat passivt tillskott eller som
investering i aktiekapitalet utgor vidare
endast ett analysverktyg som kommissio-
nen anvander vid tillimpningen av arti-
kel 87.1 EG.

Kommissionens bedomning i detta avse-
ende gor det dock inte majligt att med
automatik faststélla att det forekommer
statligt stod och omfattningen av detta
utan den utgér endast en utgédngspunkt
for dess bedomning. Genom denna
utgdngspunkt dr det mojligt att beakta
de villkor till vilka en privat investerare
skulle ha genomfort transaktioner som i
sa stor utstrdckning som mdgjligt liknar
den omtvistade. Kommissionens slutsats
avseende denna fraga medfor f6ljaktligen
inte att den befrias fran skyldigheten att
gora en fullstindig analys av samtliga
relevanta omstdndigheter avseende den
omtvistade transaktionen och dess sam-
manhang. I denna analys ingar &ven en
bedémning av det gynnade foretagets
och den berérda marknadens situation
for att kontrollera huruvida foretaget far
en ekonomisk fordel som det inte skulle
ha erhallit enligt normala marknadsmas-
siga villkor.

(se punkterna 38 och 96-98)
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4.

Tecknande av ett kapitaltillskott i sin
helhet och som motsvar 40 procent av
det egna kapitalet innebér visserligen en
hogre risk for investeraren men ett paslag
pa erséttningen kan inte motiveras annat
an om detta forhéllande medfor en for-
del for den emitterande banken for vilken
den ér beredd att betala, eller om banken
har behov av kapitalet frin investera-
ren och om detta kapital inte kan erhal-
las fran andra. Om dédremot Okningen
av investerarens risk ar resultatet av ett
beslut som denne fattat av egna skél, utan
att paverkas av bankens 6nskemal eller
behov, skulle banken végra att betala
ett paslag och vidnda sig till andra inves-
terare.

(se punkterna 229 och 234)

Vad avser fragan huruvida en investering
i ett foretag kan kvalificeras som statligt
stod dr den avgorande omstidndigheten
huruvida foretaget har getts en fordel.
Hiérav foljer att i ett fall dir en offentlig
myndighet avser att investera en till-
gang av sdrskilt slag, kan en transaktion
inte anses utgora statligt stod ndr — i
anslutning till forhandlingarna mellan
en investeringsvillig offentlig myndighet
och foretaget — de villkor som foretaget
ar berett att acceptera pa grund av de
nackdelar som det asambkas till foljd av
det 6verforda kapitalets natur medfor att



BUNDESVERBAND DEUTSCHER BANKEN MOT KOMMISSIONEN

ersittningen ar ldgre an for likvida inves-
teringar som férhandlats pa marknaden.
I den man dessa villkor inte dr mer for-
manliga for foretaget dn de villkor som
hade kunnat erhallas om transaktionen,
i likhet med vad som vanligen férekom-
mer, hade avsett kapital i likvid form,
erhaller namligen foretaget inte niagon
féormén som det inte ocksa hade kunnat
erhalla pa marknaden. Det kan daremot
inte anses att den offentliga myndigheten,

for att en sddan transaktion inte ska anses
utgora statligt stod, alltid ska erhalla
samma erséttning for sin investering som
en investerare som ar beredd att 6verfora
kapital i likvid form.

(se punkt 277)
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