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FORSLAG TILL AVGORANDE AV GENERALADVOKAT
JULIANE KOKOTT
foredraget den 16 juli 2020'

Mal C-160/19 P

Comune di Milano
mot

Europeiska kommissionen

”"Overklagande — Statligt stod — Stod i form av kapitaltillskott frin moderbolaget — Marktjinster pa
flygplatserna Milano-Linate och Milano-Malpensa — Bevis for att en atgédrd har vidtagits med statliga
medel — Provning av indicier — Bedomning av pa varandra foljande ingripanden som ett enda
ingripande — Omfattningen av unionsdomstolarnas prévning av kommissionsbeslut som avser statligt
stod — Kriteriet om en privat investerare i en marknadsekonomi — Foérdelning av bevisbérdan —
Relevanta uppgifter”

I. Inledning

1. Kapitaltillskott for att ticka forluster i ett dotterbolag kan utgora statligt stod i den mening som
avses i artikel 107.1 FEUF om moderbolaget som star for tillskottet dgs av staten. Det dr emellertid
inte fraga om statligt stod om en fiktiv privat investerare som verkar pa normala
marknadsekonomiska villkor ocksa skulle ha vidtagit den aktuella atgérden.

2. I forevarande mal har medlemsstaten under det administrativa forfarandet till kommissionen inte
overlamnat tillrackligt med handlingar som rér moderbolagets beslutsprocess fran tiden fore
kapitaltillskottet till dotterbolaget. Tribunalen fann darfor att villkoret om en fiktiv privat investerare
som verkar pa normala marknadsekonomiska villkor inte dr uppfyllt. Overklagandet fran Comune di
Milano (kommunen Milano, Italien) avser huruvida tribunalen i detta sammanhang har tillimpat rétt
beviskrav och i synnerhet om den fordelat bevisbordan pa ritt sétt.

II. Tillimpliga bestimmelser

3. Tribunalen hanvisade inte endast till artikel 107.1 FEUF utan é&ven till kommissionens
direktiv 2006/111/EG om insyn i de finansiella forbindelserna mellan medlemsstater och offentliga
foretag samt i vissa foretags ekonomiska verksamhet.” I artikel 2 b andra stycket i nidmnda
direktiv foreskrivs foljande presumtionsregel for offentliga foretag:

"I detta direktiv anvénds foljande beteckningar med de betydelser som hir anges: ...

1 Originalsprék: tyska.
2 Kommissionens direktiv av den 16 november 2006 (EUT L 318, 2006, s. 17).
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b) offentliga foretag: varje foretag, over vilket de offentliga myndigheterna direkt eller indirekt kan
utova ett dominerande inflytande till f6ljd av dgarskap, finansiell medverkan eller géllande regler.

Ett dominerande inflytande skall anses foreligga, nir de offentliga myndigheterna direkt eller
indirekt

ii) kontrollerar majoriteten av rostetalet for bolagets samtliga aktier ...”
III. Bakgrund till tvisten och forfarandet

A. Bakgrund till tvisten

4. SEA SpA (nedan kallat SEA) &r det foretag som skoter driften av flygplatserna Milano-Linate och
Milano-Malpensa (Italien). Mellan aren 2002 och 2010 dgdes kapitalet i foretaget nédstan helt av de
offentliga myndigheterna, det vill sdga 84,56 procent &dgdes av sokanden, kommunen Milano,
14,56 procent av Provincia di Milano (Italien) och 0,88 procent av andra offentliga och privata
aktiedgare.

5. Fram till den 1 juni 2002 tillhandaholl SEA sjalvt marktjansterna pa flygplatserna Milano-Linate och
Milano-Malpensa. Till f6ljd av att nya unionsréttsliga bestaimmelser inférdes bildade SEA darefter ett
nytt bolag, som helt kontrollerades av SEA och som fick namnet SEA Handling SpA (nedan kallat SEA
Handling). SEA Handling har tillhandahéllit marktjénsterna pa flygplatserna Milano-Linate och
Milano-Malpensa sedan den 1 juni 2002.

6. Den 26 mars 2002 ingick Comune di Milano, SEA och olika fackférbund ett avtal (nedan kallat
2002 ars fackliga avtal) i vilket Comune di Milano bekriftade att SEA under en period av atminstone
fem ar framat ska fortsdtta vara majoritetsigare i SEA Handling och att SEA ska bdra ansvaret for
kostnads-/intéktsbalansen i dotterbolaget genom att "bibehalla [dess] ledningskapacitet och avsevirt
forbattra [dess] konkurrensforméga pa de nationella och internationella marknaderna”.

7. Under perioden frin ar 2002 till ar 2010 genomférde SEA kapitaltillskott till forman for SEA
Handling med ett belopp pa sammanlagt 359 644 000 euro. Under samma tidsperiod redovisade SEA
Handling forluster pa sammanlagt 339 784000 euro.

B. Det angripna beslutet

8. Till foljd av ett klagomal undersokte kommissionen kapitaltillskotten och antog med anledning av
detta den 19 december 2012 beslut 2015/1225 om de kapitaltillskott som gjorts av foretaget SEA SpA
till formén for SEA Handling SpA, delgivet med nr C(2012) 9448° (nedan kallat det angripna beslutet).

9. I beslutsdelen av det angripna beslutet konstaterade kommissionen bland annat att de kapitaltillskott
som SEA har genomfort till forman for dotterbolaget SEA Handling under perioden 2002 till 2010
utgor statligt stod i den mening som avses i artikel 107 FEUF som é&r ofdrenligt med den inre
marknaden och darfor ska aterkravas.

3 Kommissionens beslut (EU) 2015/1225 av den 19 december 2012 om de kapitaltillskott som gjorts av foretaget SEA SpA till formén for SEA
Handling SpA (drende SA.21420 [C 14/10] [f.d. NN 25/10] [f.d. CP 175/06]) [delgivet med nr C(2012) 9448] (EUT L 201, 2015, s. 1).
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C. Forfarandet vid tribunalen

10. Comune di Milano vickte den 18 mars 2013 talan om ogiltigforklaring av det angripna beslutet
enligt artikel 263.4 FEUF. Comune di Milano ingav dven en ansékan om interimistiska atgéarder, vilken
dock aterkallades.

11. Genom dom av den 13 december 2018, Comune di Milano/kommissionen (T-167/13,
EU:T:2018:940) (nedan kallad den overklagade domen) faststéllde tribunalen kommissionens beslut,
ogillade foljaktligen talan och forpliktade Comune di Milano att ersétta rittegangskostnaderna.

D. Madlet om overklagande vid domstolen

12. Comune di Milano oOverklagade tribunalens dom genom forevarande oOverklagande av den
22 februari 2019.

13. Comune di Milano har yrkat att domstolen ska

— upphdva tribunalens dom av den 13 december 2018 i mal T-167/13, Comune di
Milano/kommissionen,

— ogiltigforklara Europeiska kommissionens beslut (EU) 2015/1225, av den 19 december 2012 om de
kapitaltillskott som genomforts av SEA SpA till forman for SEA Handling SpA (drende SA.21420
(C14/10) (ex NN25/10)), och

— forplikta kommissionen att ersdtta rittegangskostnaderna, inbegripet de kostnader som ér
héanforliga till det interimistiska forfarandet i mal T-167/13 R.

14. Kommissionen har yrkat att domstolen ska

— avvisa dverklagandet, eftersom det dr uppenbart att det inte i nagon del kan tas upp till provning,
och/eller ogilla 6verklagandet i sin helhet sasom uppenbart ogrundat,

— forplikta Comune di Milano att ersitta réttegangskostnaderna for forevarande forfarande, for
forfarandet vid tribunalen samt for forfarandet om interimistiska atgérder.

15. Parterna utvecklade sin talan skriftligen och yttrade sig muntligen om Overklagandet vid
forhandlingen den 4 juni 2020.

IV. Rittslig bedomning

16. Till stod for overklagandet har Comune di Milano aberopat fyra grunder som alla avser att
tribunalen har asidosatt artikel 107 FEUF, eftersom det inte foreligger nagra atgarder som kan anses
utgora statligt stod i forevarande mal.

17. Ett statligt stod enligt artikel 107.1 FEUF foreligger om fyra kumulativa villkor ar uppfyllda. For det
forsta maste det rora sig om en statlig atgiard eller en atgiard som vidtas med statliga medel, for det
andra maste denna atgdrd kunna paverka handeln mellan medlemsstaterna, for det tredje maste den
ge ett foretag en selektiv fordel och for det fjarde ska atgdrden snedvrida eller hota att snedvrida
konkurrensen.
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18. De forsta tre grunderna for oOverklagandet ror villkoret som avser statliga medel och fragan
huruvida atgiarden kan tillskrivas staten (se nedan avsnitt A, B och C). Den fjirde grunden avser
kriteriet om en privat investerare i en marknadsekonomi, vilket har betydelse i samband med fragan
huruvida stodmottagaren ges en fordel (se nedan avsnitt D).

A. Den forsta grunden — statliga medel

19. Ett stod ges av en medlemsstat eller med hjilp av statliga medel i den mening som avses i
artikel 107.1 FEUF om den fordel som ges for det forsta tilldelas med statliga medel och beslutet som
ligger till grund for férdelen for det andra kan tillskrivas en statlig aktor.*

20. Inom ramen for den forsta grunden har Comune di Milano dels ifragasatt att det pastadda statliga
stodet innebédr anviandande av statliga medel (den forsta grundens forsta del), dels ifragasatt metoden
som tribunalen tillimpat vid faststillandet av huruvida atgdrden kan tillskrivas staten (den forsta
grundens andra del).

1. Den forsta grundens forsta del

a) Huruvida den forsta grundens forsta del kan tas upp till sakprovning

21. Kommissionen har gjort géllande att de argument som Comune di Milano tagit upp inom ramen
for den forsta grundens forsta del inte kan tas upp till sakprovning, eftersom Comune di Milano for
forsta gdngen i overklagandet ifragasatt att de medel som anvénts ar statliga. Den omstidndigheten att
tribunalen provade denna fraga i den 6verklagade domen och diarmed domde ut6éver vad som yrkats
av parterna (ultra petita) ska emellertid inte medfora en mojlighet for Comune di Milano att for
forsta gangen i Overinstansen gora géllande att detta villkor i artikel 107.1 FEUF inte &r uppfyllt.

22. Enligt artikel 170.1 andra meningen i domstolens rattegangsregler far 6verklagandet inte éndra
saken i malet vid tribunalen. Om man betraktar den forsta grundens forsta del separat kanske den
inte kan tas upp till sakprévning, eftersom det dr inom ramen fér denna som kommissionens tolkning
av befintlig rdttspraxis rorande begreppet statliga medel, vilken bekréftades av tribunalen, for forsta
géngen ifrégasitts uttryckligen.®

23. Kommissionen har emellertid missforstatt den argumentation som Comune di Milano framférde
infor tribunalen.

24. Comune di Milano framforde visserligen inte redan i detta skede i forfarandet en argumentation
som var direkt riktad mot fragan om medlen var statliga, utan fokuserade i forsta hand pa att
kommissionen ansett att atgdrderna kan tillskrivas de italienska myndigheterna.

25. Comune di Milano gav emellertid redan i ansdkan® i forsta instans uttryck for att den inte delar
kommissionens bedomning att de anvdnda medlen ar statliga till sin karaktar. Det framgar tydligt
redan av resonemanget i sig, men i synnerhet av rubriken till grunden liksom av redogorelsen for —
det pastatt réttsstridiga — beslutet fran kommissionen, att det inte endast dr fragan om &tgérderna kan
tillskrivas staten som ifrdgasdtts, utan dven att de har sitt ursprung i statliga medel.

4 Dom av den 16 maj 2002, Frankrike/kommissionen (C-482/99, EU:C:2002:294, punkt 24 och ddr angiven rattspraxis), och dom av den
19 december 2013, Vent De Colere! m.fl. (C-262/12, EU:C:2013:851, punkt 16).

5 Dom av den 1 juni 1994, kommissionen/Brazzelli Lualdi m.fl. (C-136/92 P, EU:C:1994:211, punkt 59), dom av den 1 februari 2007, Sison/radet
(C-266/05 P, EU:C:2007:75, punkt 95), och dom av den 16 november 2017, Ludwig-Bolkow-Systemtechnik/kommissionen (C-250/16 P,
EU:C:2017:871, punkt 29).

6 Se ansokan punkt 11 och foljande punkter.
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26. Mot denna bakgrund omfattas tribunalens konstateranden med avseende pd om de anvinda
medlen é&r statliga av parternas yrkanden. Foljaktligen kan Comune di Milano ifragasitta dessa
overviaganden. Det star alltsa Comune di Milano fritt att utvidga sin argumentation pa detta sitt. Den
forsta grundens forsta del kan saledes tas upp till sakprévning.

b) Provning i sak av den forsta grundens forsta del — statliga medel i den mening som avses i
artikel 107.1 FEUF

27. Comune di Milanos invindningar som avser att de medel som anvénts for kapitaltillskotten inte &r
statliga till sin karaktér riktar sig mot punkterna 63 och 65-67 i den 6verklagade domen.

28. Tribunalen hénvisade i punkt 63 i den Overklagade domen till omstindigheten att mer &n
99 procent av aktierna i SEA innehades av offentliga organ for att kvalificera de ekonomiska bidragen
till SEA Handling som statliga medel. I punkt 65 i den 6verklagade domen provade tribunalen SEA:s
organisatoriska struktur och konstaterade pa grundval av denna provning att de anvinda medlen var
statligt kontrollerade. Slutligen fann tribunalen i punkterna 65 och 66 i den 6verklagade domen att
det, pa grund av den organisatoriska strukturen och de rattigheter och skyldigheter som foljer av
denna for de italienska myndigheterna i egenskap av majoritetségare, forelag ett dominerande statligt
inflytande och att de finansiella medel som SEA o6verforde till SEA Handling fortlopande
kontrollerades av staten. Tribunalen hénvisade i detta sammanhang ocksa till presumtionen enligt
artikel 2 b andra stycket i direktiv 2006/111 for att skapa en koppling mellan omstdndigheten att den
italienska staten &r majoritetsagare och det dominerande inflytandet 6ver SEA.

29. Comune di Milano anser, for det forsta, att statens majoritetsdgande i ett foretag inte ar tillrackligt
for att tillerkdnna de medel som detta foretag forfogar Over en statlig karaktdr, for det andra, att
statliga medel maste vara under stindig statlig kontroll for att kunna kvalificeras som sadana, och
slutligen, for det tredje, att tribunalen felaktigt grundat sin argumentation i samband med artikel 107.1
FEUF pa direktiv 2006/111 och séledes felaktigt kommit fram till att staten utévar ett dominerande
inflytande pa ett foretag. Ndmnda direktiv avser endast bestimmelserna om offentliga foretag enligt
artikel 106 FEUF.

30. Overklagandet kan vinna bifall savitt avser denna grund om tribunalens motivering ar felaktig och
domen grundar sig pa denna. Tribunalens motivering pa denna punkt &r dock i huvudsak riktig. I den
man som hénvisningen till presumtionen enligt artikel 2 b andra stycket i direktiv 2006/111 ar felaktig,
grundar sig domen emellertid inte pa denna.

31. Artikel 107.1 FEUF omfattar alla ekonomiska medel som staten faktiskt kan anvdnda for att stodja
foretag och det ir inte relevant om dessa medel permanent ingdr bland statens tillgdngar eller inte.’
Denna faktiska mojlighet foreligger i synnerhet nér staten utoévar ett dominerande inflytande pa
foretaget som tillhandahaller de aktuella medlen och darigenom kan bestimma 6ver anvindningen av
dessa medel.® Ett dominerande inflytande kan i sin tur f6lja av den statliga aktérens aktieinnehav i det
aktuella foretaget.’

7 Dom av den 16 maj 2000, Frankrike/Ladbroke Racing och kommissionen (C-83/98 P, EU:C:2000:248, punkt 50), 16 maj 2002,
Frankrike/kommissionen (C-482/99, EU:C:2002:294, punkt 37), dom av den 17 juli 2008, Essent Netwerk Noord m.l. (C-206/06,
EU:C:2008:413, punkt 70), dom av den 19 december 2013, Vent De Colere! m.fl. (C-262/12, EU:C:2013:851, punkt 21), och dom av den
13 september 2017, (C-329/15, EU:C:2017:671, punkt 25).

8 Dom av den 16 maj 2002, Frankrike/kommissionen (C-482/99, EU:C:2002:294, punkt 38), dom av den 18 maj 2017, Fondul Proprietatea
(C-150/16, EU:C:2017:388, punkt 17), dom av den 13 september 2017, ENEA (C-329/15, EU:C:2017:671, punkt 31), och dom av den
9 november 2017, kommissionen/TV2/Danmark (C-656/15 P, EU:C:2017:836, punkt 47).

9 Dom av den 16 maj 2002, Frankrike/kommissionen (C-482/99, EU:C:2002:294, punkt 38), och dom av den 18 maj 2017, Fondul Proprietatea
(C-150/16, EU:C:2017:388, punkt 33).
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32. Comune di Milano har invdnt mot denna slutsats rorande den statliga karaktiren av de
kapitaltillskott som hérror fran det statliga inflytandet 6ver SEA och har darvid aberopat maélet
ENEA."

33. Det stimmer visserligen att denna slutsats i ovanndmnda mal inte kunde nds med stod av de
faktiska statliga kontrollbefogenheterna dver de agerande foretagen. Detta berodde dock pa att den
forman som beviljats inte hade nigot samband med denna kontroll, utan i stillet berodde péa en lag:
det var ndmligen fridga om en bestimmelse som krivde att elleverantorer skulle sdlja kraftvirmeel
uppgéende till en andel pa 15 procent av deras arliga elforsdljning till slutanvidndare. Visserligen stod
en del av dessa elleverantérer under statlig kontroll, men darigenom fick deras betalningar till
elproducenter som tillhandahaller kraftvirmeel inte karaktdren av statliga medel. Staten utnyttjade
namligen inte sin bolagsrittsliga kontroll 6ver dessa foretag for att initiera betalningen, utan utévade
i stéllet sin lagstiftningsbefogenhet, vilket medforde att kopskyldigheten gillde for alla elleverantorer
oavsett statligt dgande. Priserna for elen bestimdes déremot pd grundval av forhéllandena pa
marknaden. "

34. Sadana omsténdigheter foreligger emellertid inte i forevarande mal. Besluten om kapitaltillskott till
SEA Handling grundades inte pa lagstiftning, utan pa beslut som fattades av SEA som pa grund av
dgarstrukturen kontrollerades av statliga italienska myndigheter. Foljaktligen gjorde tribunalen inte en
felaktig rattstillimpning i den 6verklagade domen nir den konstaterade att det foreligger ett samband
mellan kontrollbefogenheten och det dominerande inflytande som foljer av denna befogenhet a ena
sidan och medlens statliga karaktir & andra sidan. Tribunalen har tagit tillrdcklig hansyn till
sammanhanget i férevarande mal och mot denna bakgrund dven beaktat relevant rittspraxis.

35. Med hidnsyn till det ovan anférda kan det limnas Oppet huruvida tribunalens hdnvisning till
artikel 2 b andra stycket i direktiv 2006/111 i punkt 65 i den 6verklagade domen utgjorde felaktig
rattstillampning. Det &r visserligen oklart huruvida domstolen fortfarande anser att varderingarna som
kommer till uttryck i detta direktiv ska anvindas som kriterium for villkoren i artikel 107 FEUF,
eftersom den — savitt framgér — endast har grundat sig pd bestimmelsens foregdngare' i ett enda
tidigare mal.”® Emellertid dr detta resonemang frén tribunalens sida endast en kompletterande
motivering, vilket innebdr att en felaktig rattstillimpning pa denna punkt inte kan paverka den
overklagade domen. ™

2. Den forsta grundens andra del — metoden for att bedoma om en dtgdrd kan tillskrivas staten

36. Inom ramen for den forsta grundens andra del har Comune di Milano i forsta hand gjort gillande
att tribunalen felaktigt har faststéllt kommissionens bedomning med avseende pa att kapitaltillskotten
ska tillskrivas de italienska myndigheterna. Kommissionen har ansett att atgdrderna kan tillskrivas
statliga organ endast pa grundval av en presumtion om att dessa har varit delaktiga i besluten om
kapitaltillskott, utan att ha lagt fram négra faktiska bevis for att staten kan tillskrivas ansvar.

10 Dom av den 13 september 2017, ENEA (C-329/15, EU:C:2017:671).
11 Dom av den 13 september 2017, ENEA (C-329/15, EU:C:2017:671, punkterna 27 och 31-35).

12 Artikel 2.1 andra strecksatsen i kommissionens direktiv 80/723/EEG av den 25 juni 1980 om insyn i de finansiella foérbindelserna mellan
medlemsstater och offentliga foretag (EGT L 195, 1980, s. 35) i dess dndrade lydelse enligt kommissionens direktiv 93/84/EWG av den
30 september 1993 (EGT L 254, 1993, s. 16).

13 Dom av den 16 maj 2002, Frankrike/kommissionen (C-482/99, EU:C:2002:294, punkt 34).
14 Se dom av den 11 december 2008, kommissionen/Département du Loiret (C-295/07 P, EU:C:2008:707, punkt 74).

6 ECLIL:EU:C:2020:591



FORSLAG TILL AVGORANDE AV GENERALADVOKAT KokoTT — MAL C-160/19 P
COMUNE DI MILANO/KOMMISSIONEN

37. Det staimmer att en forutséttning for att atgéarder som ett offentligt kontrollerat foretag genomfor
ska kunna tillskrivas staten &r att statliga organ varit delaktiga i besluten som dessa atgarder vilar pa.
Sédan delaktighet maste dock inte bevisas konkret, till exempel genom en utférlig undersokning.
Tvartom kan statligt ansvar for en atgdrd harledas ur samtliga omstandigheter i det enskilda fallet och
det sammanhang i vilket atgiarden vidtagits. I detta avseende kan det till och med ricka med att dessa
omstindigheter enbart pekar mot att det &r osannolikt att staten inte varit delaktig i vidtagandet av
atgarden. '

38. Tribunalen grundade sig emellertid — i motsats till vad Comune di Milano har gjort géillande — inte
endast pa detta: I den man Comune di Milano har kritiserat tribunalen for att ha baserat slutsatsen att
kapitaltillskotten ska tillskrivas den italienska staten endast pa ett antagande om att det dr osannolikt
att en atgird vidtagits utan statens delaktighet, grundar sig detta pa en felaktig tolkning av den
overklagade domen. Tribunalen forlitade sig ndmligen endast pa detta antagande med avseende pa
sambandet i tiden mellan enskilda omstdndigheter och olika atgarder.

39. Daremot ska Comune di Milanos invdndning som, utdver anklagelsen som omnédmns i punkt 38,
dven avser att provningen av vem atgidrderna ska tillskrivas édr felaktig lamnas utan avseende. Med
avseende pa om atgdrderna kan tillskrivas staten har tribunalen tvirtom vérderat ett stort antal
omstindigheter som kan tala bade for och emot att kapitaltillskotten ska tillskrivas den italienska
staten och har saledes uppfyllt de krav som uppstills i rattspraxis vad giller bevisningen avseende
denna aspekt av "statliga medel” i den mening som avses i artikel 107.1 FEUF.

40. Bland de omstdndigheter som provats finns sdrskilt avtalet mellan fackforeningarna, SEA och
Comune di Milano, 2002 ars fackliga avtal som redan namnts, enligt vilket SEA forpliktades att béra
ansvar for kostnads-intéktsbalansen i sitt dotterbolag (punkterna 77-83 i den 6verklagade domen).

41. Vidare har tribunalen — till ytterligare stod for det samlade intrycket — efter kritisk provning av
omstdndigheternas bevisvirde dven hénvisat till protokoll frain SEA Handlings styrelsesammantrdden.
Av dessa framgar bland annat att Comune di Milano godként verksamhetsutvecklingsplanen for SEA
Handling for perioden fran och med ar 2007 (punkt 85 i den 6verklagade domen).

42. Andra omstiandigheter som provades av tribunalen var den roll som kommunfullmiktiges
ordférande i Milano spelat nir SEA:s styrelseordférande avgick ar 2006 (punkt 86 i den 6verklagade
domen) och det faktum att ansokningar om entledigande in blanko Overldmnats till
kommunfullmiktigeordforanden av SEA:s styrelseledamoter (punkt 87 i den dverklagade domen). Mot
denna bakgrund faststdllde tribunalen i punkt 88 i den Overklagade domen kommissionens
konstateranden rorande betydelsen som de beslut som fattats inom ramen for SEA-koncernens
enhetliga strategi hade som indicium for att kapitaltillskotten ska tillskrivas staten.

43. Darefter konstaterade tribunalen att de indicier som Comune di Milano hade dberopat separat och
fristdende fran kommissionens pastaenden inte foranleder ndgon annan slutsats med avseende pa det
avgorande inflytandet och saledes inte heller med avseende pa att atgdrderna kan tillskrivas staten.
Tribunalen har i detta sammanhang provat de dberopade indicierna enskilt, men vid bedomningen av
deras bevisvirde beaktat dem tillsammans. Tribunalen tog dven hénsyn till omstdndigheten att SEA av
sekretesskél vigrade ge en ledamot av kommunfullméktige tillgéng till vissa handlingar (punkt 90 i den
overklagade domen) och att det av den efterfoljande skriftvixlingen mellan Comune di Milano och

15 Dom av den 16 maj 2002, Frankrike/kommissionen (C-482/99, EU:C:2002:294, punkterna 52 och 53), och dom av den 17 september 2014,
Commerz Nederland, C-242/13, EU:C:2014:2224, punkt 31 och foljande punkter).

16 Dom av den 16 maj 2002, Frankrike/kommissionen (C-482/99, EU:C:2002:294, punkterna 55 och 56), och dom av den 17 september 2014,
Commerz Nederland, C-242/13, EU:C:2014:2224, punkterna 32 och 33).
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SEA framgar meningsskiljaktigheter mellan bada (punkt 91 i den 6verklagade domen). Dessutom
provade tribunalen skriftvaxlingen mellan SEA och en kommunfullméktigeledamot (punkt 92) och
omstiandigheten att den stéllféretridande kommunfullmiktigeordféranden inte tillhandaholls vissa
uppgifter om fackliga forhandlingar (punkt 93 i den 6verklagade domen).

44. For ovrigt aktualiseras av samma skal inte heller den av Comune di Milano befarade utvidgningen
av tillimpningsomréadet for artikel 107.1 FEUF med avseende pa alla statligt kontrollerade privata
foretag i forevarande mal: tribunalen har, sdsom visats, inte tillskrivit de italienska myndigheterna de
aktuella atgdrderna endast pa grund av den organisatoriska strukturen i koncernen, utan efter en
provning av omstandigheterna i det enskilda fallet.

45. Mot denna bakgrund ar dven den forsta grundens andra del ogrundad, varfor 6verklagandet ska
ogillas savitt avser den forsta grunden i sin helhet.

B. Den andra grunden — bevis for att staten ska tillskrivas ansvar

46. Inom ramen for den andra grunden har Comune di Milano gjort gillande att tribunalen har
asidosatt bevisrdttsliga principer som foljer av fast rattspraxis vad giller fragan huruvida atgdrden kan
tillskrivas staten, badde med avseende pa att tribunalen stdllt mindre stranga krav pa bevisningen som
ska styrka denna omstidndighet &n pa motbevisningen & ena sidan (den andra grundens forsta del) och
med avseende pa att den godtagit avsaknaden av fullstindig bevisning & andra sidan (den andra
grundens andra del).

47. Narmare bestimt har Comune di Milano genom den andra grundens forsta del ifragasatt
tribunalens krav att Comune di Milano skulle aberopa faktiska omstandigheter for att vederldgga att
atgdrderna ska tillskrivas de italienska myndigheterna, medan kommissionen endast behovde aberopa
en presumtion for sin bevisning, och har gjort géllande bristande likehandling i detta avseende.

48. Detta pastdende ska emellertid lamnas utan avseende. Sasom visats i punkt 38 har Comune di
Milano gjort en felaktig tolkning av punkterna 75 och 80 i den o6verklagade domen: Comune di
Milano anser att tribunalen har godtagit att kommissionen endast aberopat presumtionen att det &r
osannolikt att de italienska myndigheterna inte har varit delaktiga i de aktuella atgiarderna for att
styrka att atgiarderna ska tillskrivas myndigheterna. I verkligheten har tribunalen emellertid tolkat den
i ndmnda punkter omndmnda presumtionen som en av flera omstiandigheter som sammantaget talar
for att kapitaltillskotten ska tillskrivas de italienska myndigheterna. Dessutom anvénder tribunalen
endast denna presumtion i fraga om tillskrivandet av de kapitaltillskott som inte genomférdes direkt
efter 2002 éars fackliga avtal. For 6vrigt har tribunalen genomfort en prévning i linje med de principer
som utvecklats i rittspraxis bade av de omstidndigheter som talar for att dtgérderna ska tillskrivas den
italienska staten och av de omstdndigheter som talar mot detta.

49. Inte heller Comune di Milanos pastdende att det helt enkelt 4r omojligt att motbevisa nimnda
presumtion kan godtas. For det forsta behover, sasom redan visats, inte presumtionen som sidan
motbevisas, utan endast det samlade intryck som f6ljer av en gemensam bedomning av
omsténdigheterna. For det andra &r det inte avgorande att ett konkret motbevis forebringas, utan det
racker med att anfora tillrackliga omstédndigheter som tyder pa motsatsen. Att de omstandigheter som
aberopats inte 6vertygar kommissionen och tribunalen beror pa den materiella bedomningen av dessa
och inte pa den metod for bevisviardering som tillampas.

50. Foljaktligen ska 6verklagandet ogillas savitt avser den andra grundens forsta del.
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51. Detsamma géller den andra grundens andra del. Inom ramen for denna anser Comune di Milano
att tribunalen har gjort en felaktig réttstillimpning nir den for det forsta inte provat huruvida varje
enskilt kapitaltillskott kan tillskrivas staten och for det andra, att den darigenom har gjort en felaktig
tillimpning av réttspraxis. Domstolen har visserligen i sin nuvarande praxis ansett att pa varandra
foljande ingripanden under vissa omstdndigheter ska betraktas som ett enda ingripande. Detta har
emellertid avsett andra omstédndigheter och kan saledes inte nodvandigtvis 6verforas pa en fraga om
huruvida vissa atgéirder ska tillskrivas staten. Foljaktligen har tribunalen missuppfattat rattspraxis i
detta avseende.

52. Detta péastaende grundas antagligen pa att Comune di Milano anser att vissa eller till och samtliga
kapitaltillskott inte skulle tillskrivas den italienska staten om man skulle gora en separat provning av
atgarderna. Eftersom detta pastiende inte utan vidare kan antas vara ogrundat, uppkommer fragan
huruvida kommissionen och tribunalen fick bedoma de enskilda kapitaltillskotten gemensamt som ett
enda ingripande i samband med bedémningen av om de ska tillskrivas staten.

53. Aven Comune di Milano har medgett att flera pa varandra féljande statliga ingripanden kan
betraktas som ett enda ingripande om de mot bakgrund av bland annat deras tidsfoljd och syfte samt
foretagets situation vid tidpunkten for ingripandena, uppvisar s nidra samband att det d&r omdgjligt att
skilja dem &t."

54. Denna ridttspraxis utvecklades visserligen i mal vars centrala fraiga med avseende pa
bestimmelserna om statligt stod var analysen av begreppet statliga medel,' atgirdens selektivitet'
respektive tillimpningen av villkoret om en privat investerare i en marknadsekonomi.” Till skillnad
fran vad Comune di Milano har gjort gillande f6ljer hérav inte att denna rdttspraxis endast géller for
dessa aspekter av artikel 107.1 FEUF. Denna rdttspraxis omfattar uttryckligen dven tillimpningen av
artikel 107.1 FEUF i sin helhet® och skiljer i deras specifika utformning inte mellan de enskilda
delarna av denna bestimmelse. Aven den omstindigheten att en atgird kan tillskrivas staten idr, sisom
en delaspekt av begreppet statliga medel, en aspekt av artikel 107.1 FEUF. Darfor kan argumentationen
i ndamnda réttspraxis ocksa overforas for att kontrollera huruvida pa varandra foljande ingripanden kan
betraktas som ett enda ingripande med avseende pa fragan huruvida de kan tillskrivas en stat.

55. Mot denna bakgrund gjorde tribunalen inte heller pa denna punkt nagon felaktig réttstillampning.
Tribunalen préovade kommissionens konstateranden i punkterna 72 och 73 i den 6verklagade domen
mot bakgrund av de ndmnda kriterierna och fann att den fortlopande tillimpningen i tiden kan
forklaras av en flerdrig strategi® for att ticka forlusterna, och att de enskilda besluten om att
genomfora kapitaltillskotten vilade pa denna strategi. En saddan strategi dr dgnad att gora att de
enskilda atgérderna uppvisar sa ndra samband att det dr omojligt att skilja dem at.

56. Foljaktligen kan inte heller den andra grundens andra del godtas. Vidare har Comune di Milano
hiavdat att slutsatsen att det finns en strategi utgér en missuppfattning av de faktiska
omstiandigheterna, vilket ska provas i samband med den tredje grunden.

17 Dom av den 19 mars 2013, Bouygues och Bouygues Télécom/kommissionen (C-399/10 P och C-401/10 P, EU:C:2013:175, punkterna 103
och 104), dom av den 4 juni 2015, kommissionen/MOL (C-15/14 P, EU:C:2015:362, punkt 97), och dom av den 26 mars 2020,
Larko/kommissionen (C-244/18 P, EU:C:2020:238, punkt 33).

18 Dom av den 19 mars 2013, Bouygues och Bouygues Télécom/kommissionen (C-399/10 P och C-401/10 P, EU:C:2013:175, punkt 89 och
foljande punkter).

19 Dom av den 4 juni 2015, kommissionen/MOL (C-15/14 P, EU:C:2015:362, punkt 88 och foljande punkter).
20 Dom av den 26 mars 2020, Larko/kommissionen (C-244/18 P, EU:C:2020:238, punkterna 27-34).

21 Se de domar som anges i fotnot 18.

22 Denna strategi diskuteras i punkterna 61 och 64 och foljande punkter i forevarande forslag till avgorande.
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C. Den tredje grunden - felaktig bedomning av bevisningen som dberopats till stod for att
dtgdrderna kunde tillskrivas kommunen

57. Inom ramen for den tredje grunden har Comune di Milano gjort gillande att tribunalen gjorde en
felaktig bedomning av bevisningen nér den provade de indicier som kommissionen hade aberopat till
stod for pastdendet att atgirderna i fraga kunde tillskrivas Comune di Milano. I detta sammanhang
ska dven Comune di Milanos pastdende att tribunalen gjorde en felaktig bedomning av bevisningen
inom ramen for den andra grunden proévas.

58. Nér tribunalen har faststéllt eller bedomt de faktiska omstindigheterna dr domstolen enligt
artikel 256 FEUF i forening med artikel 58.1 i stadgan for domstolen enbart behorig att prova
tribunalens rdttsliga bedomning av dessa omstindigheter och de rittsliga foljderna dérav.
Bedomningen av de faktiska omstidndigheterna utgor inte, med undantag for da tribunalen har
missuppfattat bevisningen, en rittsfraga som ska prévas av domstolen.

59. En missuppfattning av bevisningen foreligger ndr bedomningen av den befintliga bevisningen
framstar som uppenbart felaktig.” En sddan missuppfattning ska hérvid framstd som uppenbar av
handlingarna i malet utan att det ar nodviandigt att géra en ny beddmning av de faktiska
omstindigheterna och av bevisningen.” Med beaktande av att ett pastiende om en missuppfattning av
de faktiska omstandigheterna utgor ett undantagsfall, kravs det enligt artikel 256 FEUF, artikel 58 forsta
stycket i domstolens stadga och artikel 168.1 forsta stycket d i domstolens réttegéngsregler sdrskilt att
klaganden tydligt anger de omsténdigheter och den bevisning som ska ha missuppfattats av tribunalen
och visar vilka fel i bedémningen som enligt klaganden utgér en sdédan missuppfattning. *

60. Comune di Milano har inledningsvis inom ramen for den andra grunden gjort gillande att
tribunalen missuppfattade argumentationen som kommunen framférde vid domstolsforfarandet.
Comune di Milano forefaller hanvisa till tribunalens konstateranden i punkt 72 i den 6verklagade
domen. I denna punkt konstaterade tribunalen att Comune di Milano, utan nidrmare forklaringar,
endast hade hédvdat att kommissionen inte visat att de indicier som den lagt fram for att tillskriva den
italienska staten samtliga de atgidrder som vidtogs under den aktuella perioden é&r logiska och
samstimmiga. Comune di Milano har emellertid inte preciserat vilken del av argumentationen som
tribunalen ska ha missuppfattat. Detta pastaende kan saledes inte provas i sak.

61. Vidare har Comune di Milano inom ramen fér den andra grunden gjort gillande att de italienska
myndigheterna och SEA i motsats till ett ytterligare konstaterande i punkt 72 i den o6verklagade
domen inte har medgett att det fanns en “flerarig strategi for att ticka forlusterna”. Tvartom har det i
olika dokument endast varit tal om en strategi for omstrukturering. Ddrmed har Comune di Milano
emellertid tillstatt den avgorande aspekt som dr tvistig inom ramen foér den andra grunden: de arliga
kapitaltillskotten ingér i en enhetlig strategi och behover darfor inte undersokas separat i enlighet med
den rittspraxis som redogjorts fér ovan.” Huruvida strategin direkt omfattade forlusttickningen eller
bara mer allmidnt omstrukturering saknar betydelse i detta sammanhang. Foljaktligen avser denna
argumentation en missuppfattning av bevisningen som inte ar avgérande for malets utgang.

23 Dom av den 26 mars 2020, Larko/kommissionen (C-244/18 P, EU:C:2020:238, punkt 25 och dar angiven réttspraxis).
24 Dom av den 17 juni 2010, Lafarge/kommissionen (C-413/08 P, EU:C:2010:346, punkt 17 och dar angiven réttspraxis).

25 Dom av den 3 april 2014, Frankrike/kommissionen (C-559/12 P, EU:C:2014:217, punkt 80 och dér angiven rittspraxis), och dom av den
11 december 2019, Mytilinaios Anonymos Etairia — Omilos Epicheiriseon/kommissionen (C-332/18 P, EU:C:2019:1065, punkt 150).

26 Dom av den 7 januari 2004, Aalborg Portland m.fl./kommissionen (C-204/00 P, C-205/00 P, C-211/00 P, C-213/00 P, C-217/00 P
och C-219/00 P, EU:C:2004:6, punkt 50), dom av den 20 oktober 2011, PepsiCo/Grupo Promer Mon Graphic (C-281/10 P, EU:C:2011:679,
punkt 78), dom av den 9 november 2017, TV2/Danmark/kommissionen (C-649/15 P, EU:C:2017:835, punkt 51), och dom av den
16 januari 2019, Polen/Stock Polska sp. z 0.0. och EUIPO (C-162/17 P, ej publicerad, EU:C:2019:27, punkt 71)

27 Se ovan punkterna 53 och 54.
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62. Slutligen har Comune di Milano inom ramen for den andra grunden framhallit att den infor
tribunalen har gjort géllande att varje enskilt kapitaltillskott maste ses i det sammanhang i vilket
atgirden vidtagits. Comune di Milano har i detta hénseende emellertid inte gjort gillande att
tribunalen faktiskt missuppfattade bevisningen, utan endast invint mot att tribunalen ansag att det
inte fanns fog for dess argument. Av detta foljer att Comune di Milano med sin argumentation
efterstriavar att domstolen ska gora en ny bedomning av argumentet, vilket dock inte &r mojligt inom
ramen for ett overklagande.

63. De invdandningar om att tribunalen missuppfattat bevisningen som Comune di Milano gjort inom
ramen for den andra grunden ska saledes underkénnas.

64. Inom ramen for den tredje grunden har Comune di Milano gjort géllande att det i 2002 ars fackliga
beslut inte finns nagot som ger utrymme for kommissionens och tribunalens slutsatser med avseende
pa att atgiarderna ska tillskrivas de italienska myndigheterna. Beslutet kan inte tolkas péd sa sdtt att det
pé nagot satt forpliktade SEA att ticka SEA Handlings forluster genom kapitaltillskott.

65. Aven med detta argument efterstrivar Comune di Milano emellertid att domstolen ska géra en ny
bedomning av de faktiska omstdndigheterna — denna gang av 2002 ars fackliga beslut.

66. Comune di Milano har forst och framst gjort gillande att tribunalen i sin tolkning inte har tagit
hénsyn till det fackliga beslutets kronologiska eller rattsliga sammanhang. Genom detta argument har
Comune di Milano emellertid ifragasatt just bevisvarderingen som sadan. Om Comune di Milano
ddaremot hade anfort att det fackliga beslutet i sig inte ger utrymme for tribunalens slutsatser, hade
det varit mojligt att ta upp detta argument till provning i sak.

67. I den man som Comune di Milano visar att det inte fanns nagon hénvisning till kapitaltillskott och
forluster i 2002 ars fackliga beslut, kan detta argument tolkas si, att kommunen déarigenom uppfyller
forutsdttningarna for att grunden som avser att bevisning missuppfattats ska kunna tas upp till
provning i sak. Sa skulle vara fallet om man ur vad Comune di Milano anfort utlédser uppfattningen
att det i avsaknad av de omndmnda inslagen inte vore mgjligt att hirleda en skyldighet for SEA att
tacka forlusterna i SEA Handling fran det fackliga beslutet.

68. Tribunalens bedémning &r emellertid inte uppenbart felaktig och den har saledes inte heller
missuppfattat bevisningen. Det dr ndmligen inte mojligt att pa forhand avfirda att de avsnitt i
2002 ars fackliga beslut som citeras i punkt 77 i den 6verklagade domen, enligt vilka SEA atagit sig att
uppratthalla balansen rorande SEA Handlings finanser under flera ars tid, ger utrymme for att sasom
kommissionen och tribunalen gjort dra slutsatsen att SEA &r skyldigt att tdcka sitt dotterbolags
forluster. For denna slutsats krdvs i synnerhet inte att det konkret anges pa vilket sitt som
kostnads-/intiktsbalansen ska upprétthallas. Att det fackliga beslutet inte innehéller nagot
omnamnande av forlusttickning genom kapitaltillskott utgor séledes inte hinder for kommissionens
och tribunalens slutsats. Foljaktligen har tribunalen inte missuppfattat det fackliga beslutet.

69. Saledes ska overklagandet ogillas dven savitt avser den tredje grunden.

D. Den fjirde grunden — privat investerare i en marknadsekonomi

70. Inom ramen for den fjarde grunden har Comune di Milano ifragasatt tribunalens bedémning vad
galler kriteriet om en privat investerare i en marknadsekonomi.
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71. Detta kriterium vilar pa overvigandet att en atgiard inte utgor stod i den mening som avses i
artikel 107 FEUF om det mottagande foretaget hade kunnat fa samma fordel som den som foretaget
fitt genom statliga medel under forhéllanden som motsvarar normala marknadsvillkor.” For att
beddoma denna fraga ska man utgd fran en aktor som befinner sig i en situation som ligger sa nira
som mojligt den situation som staten befinner sig i, vilket i forevarande mal alltsa vore en fiktiv privat
investerare.”

72. Argumentationen som Comune di Milano i huvudsak anfort avser de kriterier som tribunalen
tillampat vid provningen a ena sidan och bevisningen & andra sidan. Comune di Milano har delat upp
den fjarde grunden i fyra delar som avser bedomningen av 2002 ars fackliga avtal (se avsnitt 1 nedan),
hur kriteriet om en privat investerare i en marknadsekonomi ska bedomas (se avsnitt 3 nedan), de
kriterier som unionsdomstolarna tillimpar (se avsnitt 2 nedan) och bevisbordan (se avsnitt 4 nedan).

1. Den fjdrde grundens forsta del — bedomningen av 2002 drs fackliga avtal

73. Genom den fjarde grundens forsta del har Comune di Milano &ven inom ramen for den fjarde
grunden invint mot att kommissionen och tribunalen har dragit slutsatsen att det fanns en flerarig
strategi for att ticka forlusterna. En sadan framgéar varken av 2002 ars fackliga avtal eller av andra
handlingar. Foljaktligen far kommissionen och tribunalen inte ta hédnsyn till en sadan strategi vid
bedomningen av kriteriet om en privat investerare i en marknadsekonomi.

74. Som jag redan har visat inom ramen for dvervigandena avseende den tredje grunden® ska detta
argument avvisas, eftersom det avser tribunalens bevisvirdering. Tribunalen gjorde inte en uppenbart
felaktig bedomning nédr den godtog kommissionens slutsats att 2002 ars fackliga avtal forpliktade SEA
att ticka forluster som uppstar i SEA Handling under flera ars tid.

2. Den fidgrde grundens tredje del — de kriterier som unionsdomstolarna tillémpar vid prévningen

75. Inom ramen for den fjarde grundens tredje del har Comune di Milano gjort gillande att tribunalen
gjorde fel nir den fann att den endast kan genomféra en begrinsad kontroll av kommissionens
komplicerade ekonomiska bedomningar med tillimpning av kriteriet om en privat investerare i en
marknadsekonomi, och att tribunalen saledes gjorde en felaktig réttstillimpning nér den krdvde att
kommunen skulle bevisa att kommissionens bedomning var uppenbart felaktig.

76. Inte heller detta argument kan godtas.

77. Det stammer visserligen att tribunalen enligt artikel 263 andra stycket FEUF i princip utan
begransningar ska préva en talan som vicks rorande bristande behorighet, asidosdttande av vasentliga
formforeskrifter, asidosittande av fordragen eller av nagon réttsregel som géller deras tillimpning eller
rérande maktmissbruk.

78. Vid tillampningen av kriteriet om en privat investerare ankommer det dock pa kommissionen att
gora en helhetsbedomning, varvid den ska beakta alla de relevanta omstandigheterna i det aktuella
fallet som gor det mojligt for kommissionen att avgéra om det dr uppenbart att det berdrda foretaget
inte skulle ha erhéllit motsvarande betalningsldttnader av en privat aktor.

28 Dom av den 21 mars 1991, Italien/kommissionen (C-303/88, EU:C:1991:136, punkt 20), och dom av den 5 juni 2012, kommission/EDF
(C-124/10 P, EU:C:2012:318, punkt 78).

29 Se dom av den 5 juni 2012, kommissionen/EDF (C-124/10 P, EU:C:2012:318, punkterna 78 och 79), och dom av den 26 mars 2020,
Larko/kommissionen (C-244/18 P, EU:C:2020:238, punkt 28).

30 Se ovan punkt 64 och foljande punkter.
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79. Den komplexa ekonomiska bedomning som ligger till grund for en sadan helhetsbedomning ér inte
heller undantagen fran unionsdomstolarnas kontroll.*® Denna kontroll &r emellertid begridnsad pé& sa
satt att unionsdomstolen inte far ersiatta kommissionens bedomning med sin egen och att den
materiella provningen endast far omfatta fragan huruvida kommissionen gjort en uppenbart oriktig
bedémning eller gjort sig skyldig till maktmissbruk.”” Dessutom kan unionsdomstolarna prova
huruvida reglerna for handlaggning och motivering har foljts samt att uppgifterna om de faktiska
omstindigheterna dr materiellt riktiga.*

80. Comune di Milanos hinvisning till rittspraxis avseende kontrollen av kartellbdter® paverkar inte
denna bedomning. Pa detta omrade har unionsdomstolarna ndmligen tillerkdnts en obegrinsad
behorighet enligt artikel 261 FEUF och relevanta férordningar.”® Vid kontroll av beslut rérande stod
giller daremot de kriterier som redovisats ovan.

81. Foljaktligen &ar den oOverklagade domen inte réttsstridig pd den grunden att tribunalen i
punkterna 107 och 108 i den o&verklagade domen begrinsade sin provning av kommissionens
bedomning med avseende pa tillimpningen av kriteriet om en privat investerare pa detta sétt.

3. Den fjdrde grundens andra del — kriteriet om en privat investerare i en marknadsekonomi

82. I den fjarde grundens andra del har Comune di Milano invdnt mot att tribunalen godtagit den
fiktiva privata investerare med vilken kommissionen jamfort SEA:s agerande. SEA dr inte jamforbart
med vilket moderbolag som helst som maste avgora om det ska fortsitta driften av ett olonsamt
dotterbolag, utan innehavare av en langfristig koncession for driften av tva flygplatser. Pa grund av de
intdkter som garanteras langsiktigt ddrigenom, kravs inte nagon detaljerad planering eller I16nsamhet pa
kort sikt for att bibehalla SEA Handling.

83. Detta argument avser emellertid kommissionens bedomning av de komplicerade ekonomiska
sammanhang som kannetecknar kapitaltillskotten till SEA Handling. Det ingér dven i bedomningen att
faststilla jamforelsekriterier och i detta syfte identifiera en fiktiv privat investerare. I detta sammanhang
far unionsdomstolarna, som jag redan papekat ovan, inte ersitta den ekonomiska bedomning som
gjorts av kommissionen med sin egen beddmning och domstolsprévningen far saledes endast avse en
kontroll av att bedémningen av dessa omstindigheter inte dr uppenbart oriktig.*

84. Tribunalen fann saledes i punkt 120 i den 6verklagade domen helt riktigt att de konstateranden
som aterges i punkt 97 i den 6verklagade domen som avser kommissionens detaljerade 6verviganden
med avseende pa en jamforbar privat investerare inte gjorts pa grundval av en uppenbart felaktig
bedomning. Tvirtom kunde kommissionen i synnerhet anse att en sadan investerare inte skulle ha
foljt en jamforbar strategi, inom ramen for vilken investeraren varje ar ticker omfattande forluster i ett
dotterbolag, utan att satta nagon 6vre gréns for investeringsbeloppet, bedoma om de utbetalningar som
gjorts hittills varit framgangsrika, eller analysera alternativa scenarier.

31 Dom av den 22 november 2007, Spanien/Lenzing (C-525/04 P, EU:C:2007:698, punkterna 56 och 57), dom av den 2 september 2010,
kommissionen/Scott (C-290/07 P, EU:C:2010:480, punkterna 64 och 65) och dom av den 24 januari 2013, Frucona Kosice/kommissionen
(C-73/11 P, EU:C:2013:32, punkt 75).

32 Dom av den 22 november 2007, Spanien/Lenzing (C-525/04 P, EU:C:2007:698, punkterna 59-61), dom av den 2 september 2010,
kommissionen/Scott (C-290/07 P, EU:C:2010:480, punkterna 64—66), dom av den 24 januari 2013, Frucona Kosice/kommissionen (C-73/11 P,
EU:C:2013:32, punkterna 74-76), och dom av den 26 mars 2020, Larko/kommissionen (C-244/18 P, EU:C:2020:238, punkterna 38—41).

33 Dom av den 2 september 2010, kommissionen/Scott (C-290/07 P, EU:C:2010:480, punkt 66), och dom av den 7 maj 2020, BTB Holding
Investments och Duferco Participations Holding/kommissionen (C-148/19 P, EU:C:2020:354, punkt 56).

34 Dom av den 8 december 2011, KME m.fl./kommissionen (C-272/09 P, EU:C:2011:810, punkt 94), och Chalkor/kommissionen (C-386/10 P,
EU:C:2011:815, punkt 62).

35 Dom av den 8 december 2011, KME m.fl./kommissionen (C-272/09 P, EU:C:2011:810, punkt 93), och Chalkor/kommissionen (C-386/10 P,
EU:C:2011:815, punkt 63). Se dven mitt forslag till avgorande i malet Frucona Kosice/kommissionen (C-73/11 P, EU:C:2012:535, punkt 80).

36 Se ovan punkt 79.
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85. I detta sammanhang grundas tribunalens framstéllning i punkt 97 i den 6verklagade domen, och
annu tydligare de delar av det angripna beslutets motivering som denna framstéllning bygger pa, pa
den omstiandigheten att SEA har en flerarig driftkoncession, vilken tribunalen for Gvrigt atminstone
implicit tar hdnsyn till i punkt 112. Det dr ndmligen endast mot bakgrund av denna som det blir
tydligt varfér bade tribunalen och kommissionen i sina argument uttryckligen framhaller att SEA
Handling haft en langsiktig verksamhetsstrategi.”” Att kommissionen av dessa omstindigheter i
slutdndan inte dragit slutsatsen att en forsiktig privat investerare med en flerarig driftkoncession skulle
ha agerat som SEA, ligger helt klart inom kommissionens bedomningsutrymme, vilket innebar att
tribunalen inte kunde ifragasiatta denna bedémning.

86. Comune di Milanos invdndning mot att tribunalen godtagit kommissionens bedémning av den
fiktiva investeraren som lagts till grund for jamforelsen ska underkdnnas, och foljaktligen ska
overklagandet ogillas savitt avser den fjarde grundens andra del.

4. Den fidrde grundens fjdrde del — bevisborda och beaktande av samtliga relevanta omstdndigheter

87. Den fjarde grundens andra del innehéller dock en annan invindning som inte utvecklas fullt ut
forran i den fjarde delen av denna grund. Comune di Milano har ndrmare bestimt invint mot den
fordelning av bevisbordan som tribunalen tillimpat, och i synnerhet att det gjorts gillande att
kommunen inte motbevisat vissa av kommissionens péastdenden. Comune di Milano har dessutom
invint mot att ett expertutlaitande som tagits fram forst efter det att de aktuella atgdrderna vidtagits
och som kommunen &beropat till sitt forsvar inte beaktades till kommunen fordel.

a) Préovningskriterierna

88. Domstolen har i synnerhet med avseende kriteriet om en privat investerare i en marknadsekonomi
framhallit att det ankommer pa kommissionen att gora en helhetsbedomning, varvid den ska beakta
alla de relevanta omstidndigheter i det aktuella fallet som gor det mojligt for kommissionen att avgora
om det dr uppenbart att det berdrda foretaget inte skulle ha erhallit motsvarande littnader av en
sddan privat aktoér.*

89. Det ankommer nédmligen pa tribunalen att inte bara prova huruvida de bevis som aberopats ar
materiellt riktiga, tillforlitliga och samstimmiga, utan att dven préva om dessa bevis utgdr samtliga
relevanta uppgifter som ska beaktas for att bedoma en komplicerad situation och om de styrker de
slutsatser som dragits.”” Dessutom ska tribunalen, som jag redan namnt ovan, i féorekommande fall
kontrollera att reglerna for handliaggning och motivering har foljts. *

90. Mot bakgrund av dessa 6verviganden ska det provas huruvida tribunalen har genomfort en lamplig
kontroll av det som kommissionen faststéllt betriaffande kriteriet om en privat investerare i en
marknadsekonomi.

37 Skalen 225, 226 och 229 i det omtvistade beslutet; punkterna 97 och 112 i den 6verklagade domen.

38 Dom av den 5 juni 2012, kommissionen/EDF m.fl. (C-124/10 P, EU:C:2012:318, punkt 86), dom av den 24 januari 2013, Frucona
Kosice/kommissionen (C-73/11 P, EU:C:2013:32, punkt 73), och dom av den 26 mars 2020, Larko/kommissionen (C-244/18 P, EU:C:2020:238,
punkt 29).

39 Dom av den 2 september 2010, kommissionen/Scott (C-290/07 P, EU:C:2010:480, punkt 65), och dom av den 24 januari 2013, Frucona
Kosice/kommissionen (C-73/11 P, EU:C:2013:32, punkt 76).

40 Dom av den 2 september 2010, kommissionen/Scott (C-290/07 P, EU:C:2010:480, punkt 66), och dom av den 7 maj 2020, BTB Holding
Investments och Duferco Participations Holding/kommissionen (C-148/19 P, EU:C:2020:354, punkt 56).
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b) Beaktande av SEA:s sdrskilda situation

91. Mot bakgrund av kraven som stdlls pd kommissionens bedémning, hor i synnerhet SEA:s
utmirkande drag — vilka Comune di Milano anfort i samband med den fjirde grundens andra del* —
till de omsténdigheter som kommissionen maste beakta ndr den jamfér SEA:s agerande med den fiktiva
investerarens agerande.

92. Tribunalen har endast underforstatt tagit upp detta argument i punkt 112 i den o6verklagade
domen, dir den behandlar de strategiska 6vervdganden som aberopats av den italienska sidan. Detta
utgor emellertid inte nagon felaktig rattstillampning och i synnerhet inte nagon bristande motivering.
Motiveringsskyldigheten innebdr inte att tribunalen ar skyldig att ldmna en uttommande redogorelse
for vart och ett av de argument som parterna i tvisten har anfoért. Motiveringen kan séledes vara
underforstddd under forutsittning att den ger de berorda personerna mdjlighet att fa reda pa
skalen till varfor tribunalen inte ansag att det fanns fog for deras argument, och att domstolen kan fa
tillrickligt underlag for att utéva sin kontroll.

93. Sa éar fallet i forevarande mal, eftersom det tydligt framgar av tribunalens resonemang vilka inslag
som skulle ha kravts for att det for kommissionen skulle framsta som trovirdigt att en jamforbar
privat investerare som verkar pad normala marknadsekonomiska villkor ocksa skulle ha fattat samma
beslut om kapitaltillskotten. Tribunalen bekréiftar i punkt 113 i den overklagade domen
kommissionens bedomning att det inte gjorts en tillriackligt omfattande bedomning av riskerna med
en langsiktig investering for att ticka forluster, bade med avseende pa de forvantade kostnaderna och
med avseende pa den potentiella avkastningen, vilket en privat investerare hade kravt for att
upprepade ganger ga in med kapitaltillskott.

94. For ovrigt framgar det dven av skal 225 i det angripna beslutet att kommissionen har tagit hansyn
till denna aspekt.

95. Foljaktligen ska argumentet att tribunalen inte i tillracklig utstrackning har beaktat SEA:s situation
underkdnnas.

¢) Avsaknad av bevisning

96. Comune di Milanos tyngst vigande invdandning avser tribunalens i vart fall oklara 6verviaganden i
punkterna 113-117 i den 6verklagade domen, dar tribunalen framholl att de italienska myndigheterna
i vissa avseenden lamnat bristfilliga uppgifter, samt i punkterna 121-132 i den dverklagade domen, déar
tribunalen konstaterade att vissa argument som framforts inte kan vederligga kommissionens
slutsatser. Dessa resonemang fran tribunalen kan man forstd sa, att en medlemsstat eller den som
gynnas av en atgird redan fran borjan maste bevisa att atgdrden dven skulle ha vidtagits av en
jamforbar privat investerare.

97. En siddan fordelning av bevisbordan skulle strida mot réittspraxis avseende en privat investerare i en
marknadsekonomi. Domstolen har ndmligen uttryckligen faststdllt att kriteriet om en privat investerare
i en marknadsekonomi inte ska utgéra ndgot undantag till begreppet statligt stod.*

41 Punkt 82 i forevarande forslag till avgorande.

42 Dom av den 7 januari 2004, Aalborg Portland m.fl./kommissionen (C-204/00 P, C-205/00 P, C-211/00 P, C-213/00 P, C-217/00 P
och C-219/00 P, EU:C:2004:6, punkt 372), dom av den 11 september 2014, MasterCard m.fl./kommissionen (C-382/12 P, EU:C:2014:2201,
punkt 189), och dom av den 19 september 2019, Polen/kommissionen (C-358/18 P, ej publicerad, EU:C:2019:763, punkt 75).

43 Dom av den 5 juni 2012, kommissionen/EDF (C-124/10 P, EU:C:2012:318, punkt 103), dom av den 20 september 2017, kommissionen/Frucona
Kosice (C-300/16 P, EU:C:2017:706, punkt 23) och dom av den 26 mars 2020, Larko/kommissionen (C-244/18 P, EU:C:2020:238, punkt 64).
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98. Kriteriet om en privat investerare i en marknadsekonomi ingar i stillet bland de faktorer som
kommissionen ska beakta for att faststilla huruvida det ér fraga om statligt stod.* Domstolen har
nyligen formulerat detta pa sa sitt att det ankommer pa kommissionen att bevisa huruvida villkoren
for att tillimpa principen om en privat investerare dr uppfyllda eller ej.* Jag tolkar detta pa sd sitt att
kommissionen maste fatta ett klart beslut om huruvida en privat investerare skulle ha vidtagit de
aktuella atgdrderna. Om kommissionen inte forfogar 6ver nodvindig bevisning for att fatta detta
beslut far det inte medféra nagon nackdel for medlemsstaten.

99. Bevisbordan for att kriteriet i princip ér tillimpligt ligger ddremot hos den berérda medlemsstaten.
En forutsittning for dess tillimplighet ar namligen att den berérda medlemsstaten 6ver huvud taget
har agerat i egenskap av privat aktor. Detta framstar som sdrskilt frimmande nér den berdrda
medlemsstaten vidtar atgdrder i egenskap av myndighetsutovare. I fall ddr det rdder saddana tvivel
kriaver domstolen att medlemsstaten entydigt, med stod av objektiva och kontrollerbara uppgifter,
visar att atgirden vidtagits av staten i dess egenskap av privat aktor.*

100. Att staten agerat i denna egenskap betyder emellertid inte med nddvindighet att éven en
jamforbar privat investerare skulle ha agerat likadant. Det ankommer pa kommissionen att bedoma
detta, som bér bevisbordan i detta avseende enligt de kriterier som angetts ovan.

101. I forevarande fall visar dock skdl 219 och foljande skal i det angripna beslutet och punkt 102 och
foljande punkter i den 6verklagade domen att varken kommissionen eller tribunalen hyser nagra tvivel
om att ndimnda kriterium &r tillampligt. Det &r ocksé logiskt, eftersom kapitalisering av dotterbolag till
formen dr en atgird som dven privata investerare vidtar.

102. Det ankommer saledes pa kommissionen att bevisa att en jamforbar privat investerare inte skulle
ha genomfort de aktuella kapitaltillskotten och &ven att foreldgga den berorda medlemsstaten att
inkomma med alla relevanta upplysningar fér denna prévning. ¥

103. I detta sammanhang ska tribunalen i synnerhet prova huruvida kommissionen har beaktat
samtliga relevanta omstidndigheter. Om man betraktar den 6verklagade domen noggrant visar det sig
att tribunalen ocksa har gjort just detta.

104. Avgorande i detta sammanhang dr de omstdndigheter som tribunalen, utéver de ovan angivna
oklara framstéllningarna, redan har ansett vara styrkta i kommissionens bedémning. Det ar otvistigt
att SEA under en period pa nio ar overforde betydande belopp till SEA Handling som sammanlagt
motsvarande cirka 360 miljoner euro, medan SEA Handlings under samma tidsperiod redovisade
forluster pa cirka 340 miljoner euro.*® Som jag konstaterat ovan har tribunalen med ritta bekriftat
kommissionens bedomning att kapitaltillskotten tilldelats med statliga medel.* Comune di Milano har
dven utan framgéng invént mot tribunalens konstaterande att 2002 ars fackliga avtal var den visentliga
grunden for dessa atgérder.*

44 Dom av den 5 juni 2012, kommissionen/EDF (C-124/10 P, EU:C:2012:318, punkt 86), och dom av den 26 mars 2020, Larko/kommissionen
(C-244/18 P, EU:C:2020:238, punkt 64).

45 Dom av den 26 mars 2020, Larko/kommissionen (C-244/18 P, EU:C:2020:238, punkt 65).

46 Dom av den 5 juni 2012, kommissionen/EDF (C-124/10 P, EU:C:2012:318, punkt 82), och dom av den 26 mars 2020, Larko/kommissionen
(C-244/18 P, EU:C:2020:238, punkt 63).

47 Se dom av den 5 juni 2012, kommissionen/EDF (C-124/10 P, EU:C:2012:318, punkterna 103 och 104), och dom av den 26 mars 2020,
Larko/kommissionen (C-244/18 P, EU:C:2020:238, punkt 68).

48 Se ovan punkt 7.
49 Se ovan punkt 19 och foljande punkter.
50 Se ovan punkt 64 och foljande punkter liksom punkterna 73 och 74.
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105. Tribunalen har alltsa konstaterat att SEA under flera ars tid kontinuerligt tackte sitt dotterbolags
enorma forluster, eftersom SEA var skyldigt att gora det pd grund av ett allminintresse. Dessa
omstindigheter som slagits fast pekar initialt pa att en privat investerare inte utan vidare skulle ha
agerat pa samma sidtt. Mot denna bakgrund far avsaknaden av ytterligare beslutsunderlag dven ett
bevisvirde i sig, eftersom det kan antas att en privat investerare skulle ha gjort vissa grundldggande
analyser innan denne fattade jamforbara beslut. Tribunalen har, som jag pépekat ovan, i punkt 113
och féljande punkter i den dverklagade domen dven slagit fast att just sddana analyser saknas.

106. Det ar ovasentligt huruvida medlemsstaten har en skyldighet att utfora en lamplig forhandskalkyl
av en investerings rantabilitet innan investeringen gors, vilket tribunalen med hénvisning till
domstolen® fann i punkt 110 i den &6verklagade domen. Dock maste det atminstone finnas en
overtygande forklaring till varfor en sadan kalkyl inte gjorts. I annat fall ar det ett tecken pa att en
jamforbar privat investerare inte hade gjort dessa utbetalningar.

107. Detta overvigande bekriftas av den sirskilda situation i vilken offentliga foretag befinner sig. A
ena sidan maste medlemsstaterna kunna bedriva affirsverksamhet, och varje offentligt
(majoritets)aktieinnehav i ett foretag fair — redan pa grund av principen om likabehandling mellan
offentliga och privata foretag — inte medfora att varje fordel som detta foretag erhéller uppfyller
kriterierna i artikel 107.1 FEUF. A andra sidan far just denna mojlighet inte heller leda till att det
primérrittsliga forbudet mot statligt stéd kringgds.®® Foér att tillgodose bada dessa krav dr det
nodvandigt med en viss flexibilitet, vilken mojliggors av kriteriet om en privat investerare i en
marknadsekonomi. Det innebdr att medlemsstaterna och de foretag som de dger i regel maste
dokumentera sina beslut pa ett siddant sitt att det ar mdjligt att identifiera huruvida de har agerat
marknadsmassigt i sin egenskap av privat aktiedgare i den konkreta situationen.

108. Tribunalens hédnvisning till underlatelsen att inkomma med vissa uppgifter ska forst och framst
forstas i detta avseende. Tribunalen kunde inte endast pa grundval av de uppgifter den hade tillgang
till forsta varfor kapitaltillskotten, i motsats till det intryck som ges av de omstédndigheter som faktiskt
faststallts i malet, skulle 6verensstimma med en privat investerares agerande.

109. Dessutom visar de i forening med resonemangen om att vissa av kommissionens konstateranden
inte kunnat vederldggas, att Comune di Milano inte har framfort nagra ytterligare synpunkter som
kommissionen borde ha tagit hinsyn till i sin bedémning.

110. Att stdlla mer langtgdende krav pa kommissionens utredning av de faktiska omstdndigheterna
skulle gora det orimligt svart att genomfora kontrollen av statliga stod i fall dd@ medlemsstaterna
tillimpar privatréttsliga handlingsformer for att bevilja selektiva fordelar. Hur ska kommissionen
kunna utreda huruvida ett visst agerande dr marknadsmaissigt, om inte genom dokumentationen av
beslutsfattandet i det foretag som beviljar fordelen?

111. Denna slutsats paverkas inte heller av Comune di Milanos pastdende att kommissionen inte gjort
en tillrackligt omfattande utredning av marknaden for marktjanster och i synnerhet inte genomfort en
egen studie i detta avseende. Det kan visserligen inte uteslutas att det i vissa fall 4r nodviandigt med
sadana utredningsatgirder for att ta hénsyn till alla relevanta omsténdigheter. I férevarande fall ar det
dock inte en uppenbart oriktig bedémning att pa grundval av vad som konstaterats med avseende pa
kapitaliseringsatgdrdernas omfattning och varaktighet och de underskott som ackumulerats parallellt
med dessa dra slutsatsen att en privat investerare inte skulle ha agerat pd motsvarande sitt.

51 Dom av den 23 november 2017, SACE och Sace BT/kommissionen (C-472/15 P, ej publicerad, EU:C:2017:885, punkt 107). Ursprungligen
utvecklade tribunalen denna formulering i dom av den 25 juni 2015, SACE och Sace BT/kommissionen (T-305/13, EU:T:2015:435, punkt 182)
och anvinde den direfter i dom av den 16 januari 2018, EDF/kommissionen (T-747/15, EU:T:2018:6), samt i dom av den 11 december 2018,
BTB Holding Investments och Duferco Participations Holding/kommissionen (T-100/17, ej publicerad, EU:T:2018:900),

52 Dom av den 16 maj 2002, Frankrike/kommissionen (C-482/99, EU:C:2002:294, punkterna 23 och 68 och féljande punkter).
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112. Foljaktligen behovde tribunalen inte underkdnna kommissionens beddmning att en jamfoérbar
privat investerare inte skulle ha vidtagit de omtvistade atgdrderna. Tviartom har kommissionen baserat
sin slutsats pa relevanta omstdndigheter. Tribunalen kunde saledes bekrifta denna slutsats.

113. Det ér visserligen beklagligt att tribunalen inte klargjort denna grund for sin beddmning tydligare,
nir den framholl avsaknaden av vissa uppgifter. Aven i detta avseende giller emellertid att
motiveringen av en dom far innehdlla underfoérstdidda konstateranden eller underférstadda
hanvisningar till motiveringen av andra punkter i samma dom.”

114. Mot denna bakgrund ska slutligen dven denna invindning som framférts av Comune di Milano
underkdnnas sdsom ogrundad.

d) Bevisningens sammanhang i tiden

115. Slutligen har Comune di Milano invént mot att tribunalen i punkt 114 i den 6verklagade domen
har véagrat beakta en studie som uppréttades efter det att de aktuella atgérderna vidtagits.

116. Inte heller detta konstaterande fran tribunalen wutgor felaktig rattstillimpning, utan
overensstimmer med kommissionens provningsskyldighet. Enligt domstolens réttspraxis far
kommissionen till och med védgra att lagga sadana upplysningar till grund for sin bedémning om den
aberopade bevisningen har upprittats efter det att beslutet om att genomfora det berdrda
kapitaltillskottet hade fattats. Det enda som é&r relevant for beddomningen angdende kriteriet om en
privat investerare dr dels sadana uppgifter som fanns tillgingliga da investeringsbeslutet fattades, dels
sédana utvecklingstendenser som kunde férutses d& nimnda investeringsbeslut fattades.*

117. Visserligen gar detta uttalande fran domstolen alltfor langt i dess absoluta form, eftersom man
kan tédnka sig att det &ven utifran bevisning som upprattats efter den aktuella atgirden ar mojligt att i
efterhand dra slutsatser med avseende pa de uppgifter som var tillgéngliga vid tidpunkten da beslutet
fattades. Man kan i detta sammanhang till exempel tinka sig senare uttalanden fran parterna rérande
den historiska beslutsprocessen. Det stimmer emellertid att brister i beslutsprocessen inte kan
avhjélpas i efterhand.

118. Precis sa har tribunalen gatt till viga i punkterna 114 och 117 i den 6verklagade domen. A ena
sidan har tribunalen provat de hénvisningar som det aktuella expertutlaitandet innehaller med
avseende pa beslutsprocessen rorande kapitaltillskotten och & andra sidan klargéor den att
expertutldtandet inte kan ersdtta overvaganden som saknades under sjdlva beslutsprocessen.

119. Mot denna bakgrund dr éven detta argument ogrundat. Foljaktligen ska overklagandet ogillas
savitt avser den fjarde grunden i sin helhet.

V. Rittegangskostnaderna

120. Enligt artikel 184.2 i domstolens rattegangsregler ska domstolen endast besluta om
rattegangskostnaderna ndr oOverklagandet ogillas. Enligt artikel 138.1, vilken enligt artikel 184.1 i
rattegangsreglerna dr tillimplig pa Overklaganden, ska tappande part forpliktas att ersdtta
rattegangskostnaderna, om detta har yrkats.

121. Eftersom Comune di Milano har tappat maélet, ska den forpliktas ersdtta rattegangskostnaderna.

53 Se ovan punkt 92.

54 Dom av den 5 juni 2012, kommissionen/EDF (C-124/10 P, EU:C:2012:318, punkterna 104 och 105), dom av den 1 oktober 2015, Electrabel och
Dunamenti Erémi/kommissionen (C-357/14 P, EU:C:2015:642, punkt 103), och dom av den 23 november 2017, SACE och Sace
BT/kommissionen (C-472/15 P, ej publicerad, EU:C:2017:885, punkt 107).
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VI. Forslag till avgorande

122. Mot denna bakgrund foreslar jag att domstolen meddelar f6ljande dom:

1. Comune di Milanos overklagande ogillas.

2. Comune di Milano ska ersitta rattegangskostnaderna.
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