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KOMMISSIONEN

KOMMISSIONENS BESLUT

av den 20 oktober 2004

om det statliga stod som Tyskland beviljat Landesbank Berlin — Girocentrale

[delgivet med nr K(2004) 3924]

(Endast den tyska texten ir giltig)

(Text av betydelse for EES)

(2006/736/EG)

EUROPEISKA GEMENSKAPERNAS KOMMISSION HAR FATTAT DETTA
BESLUT

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

med beaktande av Avtalet om upprittandet av Europeiska
ekonomiska samarbetsomradet, sirskilt artikel 62.1 a i detta,

efter att i enlighet med ndmnda bestimmelser ha givit
medlemsstaten och andra berorda parter tillfélle att yttra sig (1)
och med beaktande av deras synpunkter, och

av foljande skal:

L FORFARANDE

Forfarandet giller delstaten Berlins 6verforande av Woh-
nungsbau-Kreditanstalt Berlin, inkl. dess tillgangar till Landes-
bank Berlin — Girozentrale. Ytterligare sex forfaranden har
inletts mot Tyskland pd grund av 6verforande av tillgdngar
till delstatsbanker, fraimst Westdeutsche Landesbank Girozen-
trale ("WestLB").

Den 12 januari 1993 sinde kommissionen till Tyskland en
begdran om uppgifter gillande omstindigheterna kring och
skdlen till WestLB:s kapitalokning som en foljd av
integreringen av Wohnungsbauforderanstalt ("WfA”) liksom
liknande tillskott till kapitalbasen hos delstatsbankerna i
andra delstater. I sina svar fran mars och september 1993
redogjorde Tyskland for Overforandet av Wohnungsbau-

() EGT C 239, 4.10.2002, s. 12.

Kreditanstalt Berlin till Landesbank Berlin — Girozentrale. 1
november och december 1993 begirde kommissionen
ytterligare uppgifter som Tyskland ldmnade i mars 1994. I
kommissionens forsta begdran om uppgifter namndes
Berlin uttryckligen.

I skrivelser av den 31 maj 1994 och den 21 december 1994
meddelade Bundesverband deutscher Banken e.V. ("BdB”), som
foretrader privatbanker med site i Tyskland, kommissionen
bl.a. att Wohnungsbau-Kreditanstalt Berlin ("WBK”), inkl. dess
tillgdngar, med utgdngen av den 31 december 1992 hade
overforts till Landesbank Berlin — Girozentrale. Samtidigt
overgick WBK:s uppgifter till den tidigare grundade
Investitionsbank Berlin ("IBB”), som drevs som en sirskild
avdelning inom Landesbank Berlin. BdB ansdg att det tillskott
till Landesbank Berlins kapitalbas som detta gav upphov till
innebar en snedvridning av konkurrensen som gynnade
detta foretag, da det inte fanns nigon 6verenskommelse om
ersittning enligt principen om den private investeraren i en
marknadsekonomi. I den andra nimnda skrivelsen anférde
BdB dirfor besvir och uppmanade kommissionen att inleda
ett forfarande mot Tyskland enligt artikel 93.2 i EG-
fordraget (numera artikel 88.2). Besvirsskrivelsen avsdg
vidare liknande overforingar av tillgangar till Westdeutsche
Landesbank, Norddeutsche Landesbank, Landesbank Schleswig-
Holstein, Hamburger Landesbank och Bayerische Landesbank. 1
februari och mars 1995 och december 1996 anslét sig flera
enskilda banker till besvirsskrivelsen frdn deras central-
organisation.
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(11)

Kommissionen undersokte forst verforandet av tillgdngar
till WestLB. Genom beslut 2000/392[EG (3) forklarade
kommissionen 1999 att skillnaden mellan den betalade
ersattningen och den marknadsmassiga avkastningen var en
stodatgird som var oforenlig med den gemensamma
marknaden och kravde att stodet skulle aterbetalas. Detta
beslut upphivdes genom forstainstansrittens dom av den
6 mars 2003 () pd grund av otillricklig motivering till tvd
element vid berdkningen av ersdttningens storlek, men
bekriftades pd alla 6vriga punkter. Mot bakgrund av en
overenskommelse mellan den klagande och alla de sju
delstatsbanker som omfattades av motsvarande forfaranden
utfirdade kommissionen samtidigt ett nytt beslut, i vilket
forstainstansrittens kritik beaktades.

Den 1 september 1999 begirde kommissionen uppgifter av
Tyskland gillande overforingarna till de andra delstatsban-
kerna, bl.a. Landesbank Berlin ("LBB”).

I en skrivelse av den 8 december 1999 beskrev Tyskland
overforandet av WBK till Landesbank Berlin. Uppgifterna
kompletterades genom en skrivelse av den 22 januari 2001.
[ mars 2002 diskuterade foretridare for Tyskland och
kommissionen 6verforingarna och kraven om aterbetalning
av eventuellt stod i samband med bedomningen av
omstruktureringsstoden  till Bankgesellschaft Berlin - AG
(BGB), dit LBB hor sedan 1994.

I en skrivelse av den 2 juli 2002 meddelade kommissionen
sitt beslut att med anledning av stodet inleda forfarandet
enligt artikel 88.2 i EG-fordraget.

Efter att ha begirt och fatt en forlingning av tidsfristen
redovisade Tyskland i en skrivelse av den 9 september 2002
sina synpunkter och limnade kompletterande upplysningar.
Ytterligare fragor diskuterades vid sammankomsterna med
Tysklands foretradare den 27 september 2002.

Kommissionens beslut att inleda forfarandet offentlig-
gjordes i Europeiska gemenskapernas officiella tidning () den
4 oktober 2002. Kommissionen anmodade 6vriga berorda
parter att inkomma med synpunkter, vilket utnyttjades av
en konkurrent och av BdB. I november 2002 sindes
synpunkterna vidare till Tyskland for utldtande. Tysklands
svar kom i en skrivelse av den 16 december 2002.

Pd begdran limnade Tyskland ytterligare uppgifter om det
eventuella stodet i skrivelser av den 22 och 27 januari
2003, den 28 februari 2003 och den 19 augusti 2003.

Genom beslut av den 18 februari 2004 godkinde
kommissionen omstruktureringsstodet till Bankgesellschaft

() EGT L 150, 23.6.2000, s. 1.
() REG. 2003, s. I1-435.
() EGT C 239, 4.10.2002, s. 12.

12

13)

(14)

(15)

C)

Berlin AG, dit LBB hor. Detta beslut gillde ocksd en
overenskommelse av den 23 december 2002 som slots
mellan delstaten Berlin och BGB angdende hanteringen av
delstaten Berlins eventuella krav pd dterbetalning av stod
som en folid av detta stodforfarande. Overenskommelsen
bedomdes som omstruktureringsstod ().

I en skrivelse av den 7 april 2004 begirde kommissionen
ytterligare uppgifter om de forfaranden som avsag delstats-
bankerna. Tysklands svar kom genom skrivelserna av den 1,
2 och 28 juni 2004.

Med utgingen av den 31 augusti 2004 avskildes Investi-
tionsbank Berlin (f.d. WBK) frdn LBB:s tillgdngar. Den
25 augusti 2004 sinde Tyskland detaljerad dokumentation
om juridiska och andra bestimmelser i drendet till
kommissionen.

Den 27 september 2004 sinde Tyskland utkastet till en
overenskommelse mellan klaganden (BdB), delstaten Berlin
och Landesbank Berlin, som efter undertecknande inkom till
kommissionen den 8 oktober 2004. Overenskommelsen
giller den rimliga ersittningen for de aktier som per
1 januari 1993 overldts till LBB. P4 grund av att tillgdngar
har overforts till delstatsbanker i ytterligare fem fall, har
motsvarande 6verenskommelser slutits och avtalen sints till
kommissionen.

.  DETALJERAD REDOGORELSE FOR ATGARDERNA
1. LANDESBANK BERLIN — GIROCENTRALE ("LBB’)

LBB grundades 1990 och samtidigt overfordes den
dévarande Sparkasse der Stadt Berlin West till LBB genom
universalsuccession. Kort direfter overfordes likasd Spark-
asse der Stadt Berlin i Ostberlin till LBB. Sedan dess drivs
sparbanksverksamheten i hela Berlin som en separat,
juridiskt osjalvstindig avdelning inom LBB med namnet
Berliner Sparkasse.

LBB ir en offentligrittslig institution med delstaten Berlin
som dgare och garant. D& WBK 6verfordes med utgangen
av dr 1992, dgdes LBB till 100 % av delstaten Berlin och
hade en balansomslutning pd ca 85 miljarder tyska mark.
Antalet medarbetare var nidstan 7 000. LBB ir en
universalbank som vinder sig till savil privatpersoner och
foretag (retail banking) som offentliga kunder. Den bedriver
ocksd fastighetsfinansiering. Den har ocksd kontor i
utlandet. Ar 1992 utgjorde Berliner Sparkasses retailverk-
samhet tyngdpunkten i LBB:s verksamhet.

Punkterna 32 ff. och 141 i kommissionens beslut om ett
omstruktureringsstod till Bankgesellschaft Berlin AG (4nnu inte
offentliggjort i EUT).
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(17) Sedan 1994 ingdr LBB i BGB-koncernen, som bildades

(18)

(19)

= =

samma ar genom en sammanslagning av flera kreditinstitut,
som tidigare kontrollerades av delstaten Berlin. Som
holdingbolag har BGB med ett atypiskt passivt innehav pa
ca 75 % sedan 1974 haft del i LBB:s tillgdngar och resultat —
med undantag av delstatens centrala stodorgan IBB.
Delstaten, som dr garant for Landesbank, avstod 1998 sina
vinstansprak till BGB, vilket ekonomiskt gjorde BGB till
100-procentig dgare. BGB-koncernen hade ar 2001 en
balansomslutning pa knappt 190 miljarder euro, r 2002
pd ca 175 miljarder euro och ar 2003 pé ca 153 miljarder
euro. LBB:s balansomslutning uppgick &r 2001 till
87 miljarder euro, ar 2002 till 85 miljarder euro och ér
2003 tll 93 miljarder euro. Delstaten Berlin dger for
ndrvarande ca 81 % av aktierna i BGB. Andra aktiedgare ar
Norddeutsche Landesbank med ca 11 % och Gothaer Finanz-
holding AG (forsikringsgruppen Parion) med ca 2 %.
Ungefir 6 % av aktierna 4r spridda pa olika dgare.

Frimst pd grund av tidigare riskabla fastighetsaffirer
hamnade BGB 2001 i en akut kris. P4 grund av att det
inte fanns tillrackligt med primdart och eget kapital hotades
det av tillsynsrittsliga atgirder fran Bundesaufsichtsamt fiir
Kreditwesen (BAKred, numera BAFin) (°). Direfter erholl BGB
i augusti 2001 ett kapitaltillskott pd 2 miljarder euro, dirav
ungefir 1,8 miljarder euro frdn delstaten Berlin, vilket forst
godkindes av kommissionen som ett kortfristigt undsitt-
ningsstod. Sedan nya risker konstaterats fick BGB ytterligare
stod fran delstaten Berlin, vilket tillsammans med kapital-
tillskottet anméldes till kommissionen som omstrukturer-
ingsatgdrder och noga undersoktes av densamma (7).

Den 18 februari 2004 avslutade kommissionen sin under-
sokning och godkinde stoden till ett sammanlagt virde av
ungefir 9,7 miljarder euro. Detta beslut omfattade inte bara
kapitaltillskottet och de omfattande garantier som ingick i
en s.k. riskgaranti, utan ocksd en Gverenskommelse som
slots den 23 december 2002 mellan delstaten Berlin och
BGB om hanteringen av delstaten Berlins eventuella krav pd
aterbetalning i det har stoddrendet ("dverenskommelsen om
aterbetalning”) ().

Om kommissionen i det hir fallet fattade beslut om
aterbetalning, skulle enligt Overenskommelsen delstaten
Berlin betala ett saneringstillskott till LBB av den storleks-
ordning som behévdes for att undvika att LBB eller BGB-

Efter sammanslagningen av tillsynsmyndigheterna for banker,
forsikringsbolag och bérsen den 1 maj 2002: Bundesanstalt fiir
Finanzdienstleistungsaufsicht (BAFin).

EGT C 141, 14.6.2002, s. 2.

Punkterna 32 ff. och 141 i kommissionens beslut om ett
omstruktureringsstod till Bankgesellschaft Berlin AG (dnnu inte
offentliggjort i EUT).

(21)

(22)

(23)

)

koncernen genom det eventuella kravet pad aterbetalning
hamnade under den kapitaltickningsgrad som nimns i
overenskommelsen (°). P4 grund av risken for ett eventuellt
krav pd aterbetalning bedomdes denna &tgdrd under 2002
som nddvindig for att lonsamheten inom BGB-koncernen
skulle kunna dterstdllas. Det var inte majligt att faststilla
atgardens exakta ekonomiska virde inom ramen f6r BGB-
beslutet, eftersom den aktuella undersokningen inte var
avslutad. For att bedoma omstruktureringsstodet ur kon-
kurrenssynpunkt, sirskilt for att bedoma om de motpres-
tationer som Tyskland erbjod for att minska bankens
ndrvaro pa marknaden var rimliga, berdknades dtgardens
teoretiska ovre grins till 1,8 miljarder euro.

Sammanfattningsvis kan papekas att sett till omfattningen
av Tysklands motprestationer betraktades 6verenskommel-
sen om dterbetalning som ytterligare stod till BGB-
koncernen, dven om overenskommelsen bara skulle till-
lampas om kommissionen fattade beslut om éterbetalning
och detta skulle medfora att den kapitaltackningsgrad som
faststills i overenskommelsen underskreds.

2. OVERFORANDET AV WBK TILL LBB

Som en foljd av omstruktureringen av Berlins innehav av
bankaktier, vilket slutligen ledde till att BGB-koncernen
grundades 1994, inrittades forst LBB 1990, till vilken
dérefter sparbankerna — forst i Vistberlin och sedan i
Ostberlin — verfordes. Drefter beslot bl.a. delstaten Berlin
1992 att inritta IBB som en offentligrittslig, organisatoriskt
och ekonomiskt sjalvstindig institution utan egen rtt-
skapacitet och som en del av LBB, avsedd att fungera som
delstatens centrala stodorgan. WBK hade dittills varit en
offentligrattslig institution med delstaten Berlin som 4gare
och garant. Det hade som allménnyttig uppgift att bygga
och underhalla bostidder. WBK skulle nu tillsammans med
sina uppgifter overforas till IBB som fick utokade uppgifter
som stodorgan, tex. inom infrastruktur och miljovard.
Transaktionen dgde rum den 31 december 1992, dd@ WBK
med samtliga tillgdngar overfordes till LBB genom
universalsuccession.

Vid overforandet okades LBB:s grundkapital med WBK:s
tidigare grundkapital pd 187,5 miljoner tyska mark. Detta
belopp riknas direfter inte lingre till IBB:s tillgdngar. WBK:
s vinstreserv uppgick per 31 december 1992 till 1,9058
miljarder tyska mark. Den redovisades och redovisas
fortfarande som IBB:s sirskilda reserv.

BAKred fastlade LBB:s garantikapital per 31 december 1992
till 3,127714 miljarder tyska mark, vilket motsvarade
okningen med 1,902714 miljarder tyska mark. Darvid
beaktade BAKred oOkningen av grundkapitalet med
187,5 miljoner tyska mark och WBK:s vinstreserv, exkl.

Punkterna 32 ff. och 141 i kommissionens beslut om ett
omstruktureringsstdd till Bankgesellschaft Berlin AG (dnnu inte
offentliggjort i EUT).
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arsoverskottet 1992. Under de foljande dren steg IBB:s eget
kapital och redovisades som sirskild reserv.

3. KAPITALTACKNINGSKRAV ENLIGT KAPITALBAS- OCH
KAPITALTACKNINGSDIREKTIVET

(25) Enligt radets direktiv 89/647/EEG av den 18 december om

kapitaltickningsgrad for kreditinstitut (') (nedan kallat
“kapitaltickningsdirektivet”) och radets direktiv 89/299/
EEG av den 17 april 1989 om kapitalbasen i kreditin-
stitut () (nedan kallat “kapitalbasdirektivet”), enligt vilka
lagen om kreditvasendet (KWG) dndrades for fjarde gangen
1993, skall bankerna ha en kapitalbas pd minst 8 % av sina
riskjusterade tillgdngsposter. Av detta skall minst 4 pro-
centenheter bestd av s.k. primirt kapital, som omfattar de
delar av kapitalet som ett kreditinstitut skall kunna anvinda
omedelbart och utan begrinsning som sikerhet for
eventuella risker eller forluster. Eftersom det supplementira
kapitalet bara fir ticka bankens risktransaktioner med
hogst det belopp som motsvarar det primdra kapitalet, ar
det primira kapitalet av avgorande betydelse. Som en foljd
av den fjarde dndringen av KWG skulle de tyska bankerna
till den 30 juni 1993 anpassa sitt garantikapital till de nya
kraven.

4. OVERFORINGENS INVERKAN PA LBB:S KAPITALBAS

(26) Enligt Tyskland var de nya bestimmelserna inte avgorande

for overforandet av. WBK till LBB, eftersom LBB klart
uppfyllde de nya kapitaltickningskraven ocksa utan WBK:s
vinstreserv. Framfor allt i Berlin utgick man visserligen i
borjan pd 90-talet ifrdn att terforeningen skulle sitta fart
pa tillvixten och att detta dven skulle aterverka pa
finanssektorn i form av oOkad affirsverksamhet. Om
bankerna emellertid markant ville 6ka sin affirsvolym,
skulle det med hénsyn till de nya kapitaltackningsbestim-
melserna framfor allt behovas en storre kapitalbas. Genom
overforandet av WBK fick LBB en betydligt starkt kapitalbas
for sin kommersiella, konkurrensinriktade ldngivning,
varigenom det markant kunde sin utvidga affarsverksamhet.

("% EGT L 386, 30.12.1989, s. 14. ersatt med Europaparlamentets och

radets direktiv 2000/12/EG (EGT L 126, 26.5.2000, s. 1).

(") EGT L 124, 5.5.1989, s. 16, ersatt med direktiv 2000/12/EG.

(27)

(28)

(29)

(30)

")

LBB betalade resp. betalar genomsnittligt 0,25 % (%) for
utnyttjandet av IBB:s sirskilda reserv, dock bara for det
belopp som utnyttjas. Betalningen gors inte till delstaten
Berlin, utan till IBB. Hir maste man komma ihdg att den del
av IBB:s sirskilda reserv som skulle kunna anvindas som
garantikapital var betydligt hogre dn de belopp som
utnyttjades. De utnyttjades forst frin och med 1995.

111 SKAL TILL INLEDANDE AV FORFARANDET

Utgéngspunkt for undersokningen var principen om den
private investeraren i en marknadsekonomi. Enligt denna
princip dr den omstindigheten att ett foretag dr statligt 4gt
och tillfors statliga medel i sig inte avgorande for om det
handlar om statligt stod. Bara dd en offentlig investerare
tillfor detta foretag eget kapital pa villkor som det normalt
sett inte skulle ha fatt pd marknaden, kan man tala om att
foretaget gynnas genom tillskottet av statliga medel.

Kommissionen menade att man i detta fall maste undersoka
om de aktuella medlen hade stillts till forfogande av
delstaten Berlin pé villkor, som den private investeraren i en
marknadsekonomi skulle ha godtagit for att ldna ut kapital
till ett privat foretag. En sddan investerare hade niamligen
inte gatt med pd att ldna ut kapital om investeringen inte
skulle forrdnta sig inom en rimlig tid.

En genomsnittlig réntesats pd 0,25 % pa de utnyttjade
beloppen kunde enligt kommissionen knappast betraktas
som en rimlig ersittning for delstaten, d& redan den
langfristiga riskfria rdntan (tyska statsobligationer med tio
ars loptid) 1992 ldg pa drygt 7 %. Vidare pépekade
kommissionen att ersdttningen inte betalades direkt till
delstaten utan till IBB som ingér i LBB, d4ven om det som
delstatens centrala stodorgan drivs organisatoriskt och
ekonomiskt  sjilvstindigt som en icke-offentligrittslig
institution utan egen réttskapacitet. Dessutom lig de
utnyttjade beloppen, sdvitt man vet, betydligt under de
belopp och de delar i den sdrskilda reserven som LBB kunde
anvianda som garantikapital. Genom den oOkade egna
kapitalbasen kunde emellertid LBB hoja utldningskapaci-
teten och dirmed utoka sin verksamhet.

Inom ramen for den preliminira undersokningen kon-
staterade kommissionen att uppgifterna var otillrackliga
eller helt saknades dd det gillde storleken pd IBB:s
garantikapital, utnyttjandet och ersittningen. Darfor antog

0,25 % fore skatt och 0,11 % efter skatt enligt en anmarkning i den

tabellen som 6versindes for perioden 1995-1998. Dock sigs inget
om vilka skatter det giller.
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(32)

(33)

(34)

(35)

kommissionen till en borjan att det handlade om "ungefir
2 miljarder tyska mark” i overforda och tillgdngliga medel.

Visserligen medgav kommissionen att LBB:s sirskilda reserv
inte gav ndgra likvida medel, darfor att WBK:s vinstreserv
som redovisades som IBB:s sirskilda reserv enligt lagen om
grundandet av IBB av den 25 november 1992 framst fick
anvandas till finansiering av IBB:s uppgifter som stodorgan,
dven om den fungerade som garantikapital enligt inne-
bérden i KWG, och dirfor att LBB inte direkt kunde
anvinda de overforda medlen for sin kreditgivning. For att
kunna utoka sin verksamhet méste LBB dérfor refinansiera
hela den ytterligare kreditvolymen pé kapitalmarknaden, sa
att delstaten inte kunde forvénta sig samma avkastning som
en investerare som staller likvida medel till forfogande.

Dé det gillde att berdkna en ersittning pd grundval av
principen om den private investeraren i en marknads-
ekonomi meddelade kommissionen att den i detta skede
och med hdnsyn till de sdrskilda omstindigheterna i det har
fallet hade for avsikt anvinda den metod som beskrivs i
beslut 2000/392/EG.

Enligt denna berdknas den rimliga ersittningen for det
kapital som kan anvindas som sikerhet for den
konkurrensutsatta verksamheten utifrin den marknads-
missiga ersittningen for vanliga likvida aktiekapitaltillskott.
Direfter gors tillagg eller avdrag for de sirskilda forhéllan-
dena i det aktuella drendet (fore investeringsskatt). For att ta
hinsyn till den likviditetsnackdel som foljer av det icke-
likvida aktiekapitaltillskottet dras nettokostnaderna for
refinansiering (bruttokostnaderna for refinansiering minus
tillimpliga skatter, frimst bolagsskatter) ifran.

Tyskland hade forklarat att LBB under dren fore och efter
overforandet var ett foretag med hog avkastning och att
avkastningen pa eget kapital enligt uppgift var 5,37 % ar
1991, 13,5 % ar 1992 och 30,83 % dr 1993. Kommissionen
papekade att det inte hade limnats ndgra uppgifter om
berdkningsunderlaget. Utan tillgdng till ytterligare uppgifter
var det omojligt att bedoma argumenten for att denna
dtgard inte var ndgot stod, vilket Tyskland havdade. De
tyska myndigheterna gjorde ocksad gillande att delstaten
Berlin hade fitt en rimlig ersittning for IBB-kapitalets
tillsynsrittsliga garantifunktion vid forsdljningen av det
passiva innehavet 1994 resp. overldtelsen av vinstanspraken
1998 till BGB - i bada fallen exkl. IBB. Aven hir saknades
emellertid narmare uppgifter.

Sammanfattningsvis slog kommissionen fast att man
saknade viktiga uppgifter for att kunna gora en rimlig
och tillrdckligt detaljerad bedomning av kapitaltillskottet
och ersittningen. I sitt beslut om inledande av det formella
forfarandet anmodade kommissionen Tyskland att limna
dessa uppgifter, bla. en fullstindig Oversikt over alla
overforda medel (inkl. det belopp som utgjorde LBB:s

(37)

(38)

garantikapital), utnyttjande och ersittning, motivering till
ersittningen, berdkningsunderlag for LBB:s avkastning pd
eget kapital liksom uppdaterade siffror och en uppgift om
samtliga faktorer som enligt Tysklands uppfattning hade
garanterat en marknadsmassig avkastning.

Utifrdn tillgdngliga uppgifter tvivlade kommissionen dock
starkt pd att delstaten Berlin skulle ha ftt marknadsmassig
ersittning/forrantning pd det kapital pa ca 2 miljarder tyska
mark som uppenbarligen nistan helt stdlldes till LBB:s
forfogande som garantikapital och som innebar att LBB fick
en fordelaktig position gentemot sina konkurrenter.
Kommissionen drog den prelimindra slutsatsen att det
sannolikt foreldg en snedvridning eller en risk for snedvrid-
ning av konkurrensen och — pd grund av den allt storre
integrationen av marknaderna for finansiella tjanster —
paverkan pd handeln mellan medlemsstaterna. Dirigenom
borde atgdrden sannolikt betraktas som stod i enlighet med
artikel 87.1 i EG-fordraget. Eftersom ingen av undan-
tagsbestimmelserna i artikel 87.2 och 87.3 var tillimpbar,
utgick kommissionen ifrdn att det var tveksamt om ett
eventuellt stod var forenligt med den gemensamma
marknaden.

D& varken Tyskland eller andra juridiska eller fysiska
personer hade havdat att LBB erbjod tjanster av allmint
ekonomiskt intresse i den mening som avses i artikel 86.2 i
EG-fordraget, kunde kommissionen inte dra den slutsatsen
att stodet skulle kunna godkdnnas pd grundval av
artikel 86.2 i EG-fordraget. Kommissionen utgick ifrdn att
denna punkt inte var relevant for bedomningen av den
aktuella atgdrden i ett slutgiltigt beslut, om inte ytterligare
fakta presenterades.

Vidare forklarade kommissionen att man inom ramen for
den preliminira bedémningen och i enlighet med artikel 1.
b i rddets forordning (EG) nr 659/1999 av den 22 mars
1999 om tillimpningsforeskrifter for artikel 93 i EG-
fordraget () utgick ifrdn att den aktuella dtgdrden, om den
var att betrakta som stod, var ett nytt och inte ndgot
befintligt stod. I detta sammanhang hénvisade kommissio-
nen till artikel 15.2 i den ndmnda forordningen och
papekade att preskriptionstiden avbrutits genom atgirderna
i beslutet om inledandet av forfarandet, sdisom kommissio-
nens skrivelser av den 12 januari 1993, 10 november 1993,
13 december 1993 och den 1 september 1999, dtgdrderna i
det aktuella beslutet om inledande av forfarandet samt
inledandebeslutet och det slutgiltiga beslutet 2000/392/EG
i drendet WestLB. D& det potentiella stodet inte anmaldes
och har varit i kraft sedan det infordes, konstaterade
kommissionen ocksd att beslutet om inledande av for-
farandet inte dndrade den uppskjutande verkan i artikel 88.3
tredje meningen i EG-fordraget, dd det galler Tysklands
forpliktelse att inte genomfora dtgirden innan kommissio-
nen hade utfardat ett slutgiltigt beslut.

() EGT L 83, 27.3.1999, s. 3, dndrad genom 2003 érs anslutningsakter.
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IV. TYSKLANDS SYNPUNKTER under den aktuella tidsperioden. De exakta belopp som
Tyskland uppgivit dterfinns i tabellen i punkt 142.
(40) I sitt svar redogjorde Tyskland inledningsvis for skilen till

(41)

(42)

(43)

overforandet av det ddtida WBK (senare IBB) och forklarade
att delstaten dd hade som mal att skapa en “slagkraftig
bankkoncern”, vilket tycktes gynna inte bara de samman-
slagna kreditinstituten utan ocksa delstaten Berlin sdsom
dgare liksom dess banksektor. Tyskland betonade pé nytt att
kravet pd att garantera kapitaltickningsgraden enligt LBB:s
nya kapitaltickningsbestimmelser — till skillnad frdn
WestLB-fallet — inte spelade ndgon roll for overforandet,
vilket ocksa framgick av att LBB inte utnyttjade IBB:s (f.d.
WBK) garantikapital forrdn i slutet av 1995.

Tyskland bekriftade att 1,902714 miljarder tyska mark av
LBB:s garantikapital som bankinspektionen hade faststallt
per 31 december 1992 motsvarade den hojning som de
overforda medlen medférde. Darav motsvarade 187,5 miljo-
ner tyska mark Okningen av LBB:s grundkapital () och
1,715214 miljarder tyska mark WBK:s vinstreserv, exkl.
arsoverskottet pd 190,586. Med utgdngen av den 31 decem-
ber 1992 overgick WBK:s alla ansvarsomraden till IBB som
overfordes till LBB. Med utgdngen av den 31 december
1992 stod det overforda kapitalet och den sirskilda
reserven till LBB:s forfogande som primart kapital.

Under de foljande dren steg IBB:s sirskilda reserv enligt
Tyskland kontinuerligt. Visserligen stod inte IBB:s sarskilda
reserv helt till LBB:s forfogande, eftersom en del ddrav varje
dr anvandes som garanti for att ticka IBB:s stodverksamhet.
Tyskland ldmnade exakta uppgifter for dren 1993-2003,
vilka aterfinns i tabellen i punkt 149.

D4 IBB skildes frin LBB aterbetalades per 1 september 2004
den sirskilda reserven till delstaten Berlin, varvid ungefir
1,1 miljarder euro av denna overfordes till tvd passiva
innehav som delstaten hade hos LBB.

IBB:s grundkapital pd 187,5 miljoner tyska mark blev kvar i
LBB:s grundkapital. LBB hade 4 sin sida slts till BGB 1994
(75,01 % av aktierna) och 1998 (24,99 % av aktierna).

Tyskland kompletterade ocksd 6vriga uppgifter. Man
forklarade pd nytt att bara en del av den sirskilda reserven
i sjilva verket hade anvints som sikerhet. Foljaktligen
varierade det belopp som i december 1995 delvis borjade
anviandas som garanti mellan 212 miljoner tyska mark
1995 och drygt [..] (*) miljarder tyska mark under de
senaste dren. De ersdttningar som betalats till BB bara for
utnyttjandet fr.o.m. december 1995 (mellan drygt 1 miljon
tyska mark for 1995-1996 och [...] miljoner tyska mark for
2001) berdknades varje manad pd grundval av en rintesats
som varierade mellan 0,2 % (1998) och 0,35 % (1996)

(") Detta belopp riknas direfter inte lingre till tillgingarna.
(*) Konfidentiella uppgifter, hdrefter [...].

(46)

(47)

(48)

(49)

Som underlag for att bestimma ersittningen for ett
eventuellt utnyttjande av IBB:s sirskilda reserv oversande
Tyskland ett ordforandebeslut fran juni 1993. Dir sigs det
att ”... ersittning skall betalas till Investitionsbank Berlin for
detta kapitalkrav (utnyttjande) med ett belopp motsvarande
de kostnader som skulle behovas for att skaffa sekunddra
garantier”. Ar 1995 konkretiserades beslutet pd sd sitt att
ersittningen likstdlldes med ett sekundirt paslag. Som
motivering gavs att LBB alternativt hade kunnat skaffa
sekundirt kapital pd marknaden och att det helt hade
kunnat disponeras av LBB inte bara i dess garanti- utan
ocksd i dess utbytesfunktion.

Eftersom IBB:s sirskilda reserv bara uppfyllde garantifunk-
tionen, hade skillnaden mellan rintan pd normalt fram-
mande kapital som inte uppfyller denna garantifunktion
och det kapital som ocksd har denna funktion faststillts
som "priset” for den ink6pta bruksfunktionen. Detta péslag
berdknades i baspunkter i forhdllande till Libor (London
Interbank Offered Rate) pd grundval av de egna villkoren resp.
externa marknadsdata for sekundira lan. Berakningsunder-
lag och statistik bifogades.

Beslutet att bara ersitta den utnyttjade delen av IBB:s
sirskilda reserv motiverar Tyskland bla. med att den
sarskilda reserven foretradesvis stod till IBB:s forfogande
och att LBB i forsta hand ar skyldigt att minska
risktillgdngarna resp. uppta sekunddra medel pd marknaden
om reserven inte ricker till. Delstaten Berlin hade som
dgare till IBB hela tiden ritt att ta delar av den sdrskilda
reserven.

Tyskland meddelade vidare att de likvida medlen i IBB:s
sarskilda reserv var helt bundna till IBB:s befintliga
verksamhet och inte stod till LBB:s forfogande for finansie-
ringsindamal. IBB mdste sjilv ticka beviljade lan med eget
kapital och i sddana fall utnyttja den sirskilda reserven.
Tyskland forklarade att WBK:s tillgdngar pd grund av detta
inte kunde jamforas med fritt disponibla finansiella
tillgdngar och att det ddrigenom bara handlade om
garantifunktionen och diarmed funktionen att utvidga
affarsverksamheten.

Om ersittningen betalades till delstaten eller till IBB spelade
hiar ingen roll, eftersom delstaten sdsom garant for bade IBB
och LBB skulle tjdna pd det — antingen genom LBB:s
virdestegring och vinstutdelning eller genom ett inflode till
IBB:s sdrskilda reserv som delstaten kunde gora ansprak pa.
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(51) Bortsett frin dessa synpunkter ansig dock Tyskland rent grundval av resultatet av den vanliga affirsverksamheten

(52)

(53)

(54)

(55)

("))
(%)

principiellt att det vid ett investeringsbeslut inte resp. inte
bara ankommer pd detta och att "man i overensstimmelse
med rittspraxis skall skilja mellan sddana investerare som
inte dger ndgon namnvird del i det aktuella foretaget och
inte heller efterstravar det utan ér intresserade av snabb
forrantning av sin investering och sddana som har
langsiktiga mdl, t.ex. holdingbolag.” De senare leds av mera
langfristiga 16nsamhetsmal och skulle ocksa gora strategiska
overvaganden.

SS D4 investeringen gjordes utgick delstaten utgick ifrdn att
som ensam dgare till LBB helt och direkt tjdna pd LBB:s
virdestegring som en f6ljd av inforlivandet av WBK. Om
man anvinde kommissionens bedomningskriterier i beslut
2000/392/EG (*®), skulle "en finansiell atgdrd anses som
oacceptabel for en privat investerare i en marknadsekonomi
ndr foretagets finansiella lage dr sddant att en normal
avkastning (i form av utdelning eller virdestegring) inte kan
forvantas inom rimlig tid.” I det fallet handlade det om
forvintningarna pd avkastning vid den tidpunkt da
investeringsbeslutet fattades.

Sasom Tyskland forst forklarade var LBB:s avkastning pa det
egna kapitalet 13,5 % dr 1992 och 30,83 % aret darefter.
Dessa siffror, som limnades redan 1999, skall hinforas till
forhédllandet "Resultat fore (inkomst-) skatt/bokfort eget
kapital i borjan av samma &r”. D Tyskland redovisade dessa
siffror hade man visserligen inte rdknat in IBB:s sdrskilda
reserv fro.m. 1993 i LBB:s eget kapital. P4 kommissionens
begiran rittades detta till dd de sifferserier som ticker en
lingre tidsperiod oversindes. For perioden 1985-1992 gav
dessa siffror en genomsnittlig avkastning pa eget kapital pa
ca 13 %.

Tyskland forklarade att dessa nyckeltal 1dg inom de virden
som de tyska privatbankerna hade uppnétt under samma
tidsperiod. Jamforbara tal fran andra banker som hade
raknats fram enligt samma metod saknades emellertid till
en borjan. Senare tillhandaholl Tyskland egna berdkningar
som gjorts pa grundval av offentliga resultatrakningar frén
35 tyska banker ('%). P4 grundval av "Resultat fore skatt/
bokfort egenkapital i borjan av detta dr” hade dessa banker
1992 en genomsnittlig avkastning pa eget kapital pd ca
11 % och ett genomsnitt pd knappt 13 % for tidsperioden
1988-1992.

Tyskland forklarade vidare att lonsamheten ur foretagse-
konomisk synvinkel 4r avgorande for ett investeringsbeslut
och att denna hos en bank snarast kan riknas fram pd

Se fotnot 2, punkt 162.

Resultatrakningar publicerade i foretagsdatabasen Hoppenstedt.
Bland de 35 utvalda bankerna finns 4 privata storbanker, ytterligare
5 andra privata banker, 17 offentligrattsliga institutioner, 2 andels-

banker och 7 hypoteksbanker.

(56)

resp. rorelseresultatet i forhdllande till det bokforda egna
kapitalet, eftersom det da inte tas hansyn till extraordinira
inkomster och kostnader. Under perioden 1990-1992
intriffade extraordinira hindelser, framfor allt inforlivandet
av Sparkasse Ost och den darmed forknippade uppbyggna-
den av ett eget pensionssystem, samtidigt som man méste
betala en ersittning for uttridet ur den nationella och
regionala pensionskassan, vidare riskforebyggande dtgirder
for allmdnna bankrorelserisker inom f.d. Sparkasse Ost.

D4 det gillde avkastningen pé eget kapital som uppnédddes
med hjilp av metoder som kan jamforas med andra bankers
under samma period, forklarade Tyskland att det forst 1993
blev obligatoriskt att i resultatrikningen redovisa ett
extraordindrt resultat och resultatet av den normala
verksamheten var for sig och att detta kunde inte jamforas
med metoden fore 1993, darfor att extraordinara inkomster
och kostnader — forutom andra poster — dé fordes in under
posten "Ovriga inkomster/kostnader” och dérfor inte kunde
utldsas exakt. For tiden dessférinnan limnade Tyskland in
egna berdkningar. Likasd gjorde Tyskland senare under
forfarandet korrigeringar och kompletteringar vad giller
berikningsmetoden for LBB:s avkastning av eget kapital for
att LBB:s siffror skulle bli jimforbara med riksbankens
undersokningar for tyska banker i sin helhet. Enligt
Tyskland dndrade detta inget i den principiella bedom-
ningen att LBB:s avkastning pd eget kapital ldg inom
sektorns genomsnitt.

Enligt tysk uppfattning visar samtliga siffror att LBB var ett
lonsamt foretag da kapitaltillskottet gjordes. Delstaten
Berlin var ensam 4gare och den ende som kunde dra fordel
av bankens framgangsrika verksamhet, oberoende av om
det handlade om vinstutdelning eller vardestegring. Darfor
behévde delstaten inte dela den vintade avkastningsok-
ningen med andra aktiedgare och den nistan “koncernin-
terna” investeringen vore for en marknadsekonomiskt
inriktad investerare en fornuftig transaktion. Om och i
vilken omfattning ndgon ersittning betalades for tillskottet
av medel frdn LBB blir dirmed ointressant for bedom-
ningen av overforingens marknadsekonomiska natur.

Kommissionen anvinde uttryckligen detta bedémnings-
kriterium i sitt beslut 2000/392/EG: “Ett sdtt att garantera
en rimlig avkastning pd det tillhandahallna kapitalet skulle
dirfor ha varit att i motsvarande grad 6ka delstatens andel
av WestLB, i den mdn bankens totala 16nsamhet motsvarar
den normala avkastning som en privat investerare i en
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marknadsekonomi forvintar sig av sin investering. Da
skulle det varit onddigt att diskutera om ersdttningen pd
0,6 % dr rimlig. Delstaten beslutade sig dock inte for att
forfara pd detta sitt.” (V)

Tyskland forklarade vidare att den okning av LBB:s virde
som WBK:s tillgdngar gav upphov till sedan LBB hade
overforts till BGB kom delstaten till godo. Overférandet av
100 % av LBB:s ekonomiska tillgngar till BGB genom-
fordes i tre etapper under dren 1994 och 1998 med stod av
utldtanden som olika revisorer och en investeringsbank
hade utarbetat om virdet av delstatens overforda passiva
innehav i LBB och om motprestationernas marknadsvirde,
dvs. overforda BGB-aktier, ocksd i forhéllande till andra
aktiedgare. Tyskland sinde utdrag ur dessa utldtanden och
korrespondensen med revisorerna. LBB:s virde uppskatta-
des 1993 sdlunda till ca 3,5 miljarder tyska mark (exkl. IBB
sjalvt, men med héansyn till LBB:s Gkade andel primart
kapital som en foljd av den sirskilda reserven) och till
knappt 6 miljarder tyska mark av en annan revisor per
31 december 1997.

Dessutom menade Tyskland att metoden i beslut 2000/
392[EG var felaktig, darfor att den utgdr ifrdn att det ar
mojligt att jamfora med investeringar i likvida aktiekapital.
Pa det sittet tas ingen hdnsyn till sirdragen i denna
transaktion. Det vore rimligt att som utgdngspunkt for
berdkningen ha jimforbara instrument for eget kapital.
Sdsom kommissionen pdpekade redan i friga om WestLB
torde det dock vara svért. Dessa svérigheter kan dock inte
undanrojas av att man tillgriper ett fullstindigt olampligt
instrument for eget kapital for att sd att siga "komma runt”
problemet.

Dessutom var det fel att ha en genomsnittlig avkastning
som mattstock. Bara en avkastning som ligger under den
marginal som investerarna har som spelrum var oaccepta-
bel for en privat investerare. Slutligen var det ocksd fel att
bara dra av nettofinansieringskostnaderna i stillet for de
fulla refinansieringskostnaderna. Foretagets eventuella skat-
tebesparingar var ur investerarens synvinkel forsumbara. En
annan bedomning visade ocksd att detta tillvigagdngssitt
var oacceptabelt, dirfor att om icke-likvida medel fors over
forfogar investeraren fortfarande over kapitalets utbytes-
funktion, sa att han kan investera det pd nytt och skulle fa

dtminstone den riskfria riantan, alltsd "dubbel” avkastning.

Tyskland menade vidare att kommissionen saknade
befogenheter kriva tillbaka eventuellt stod, eftersom tids-
fristen hade 16pt ut (artikel 15.1 i férordning (EG) nr 659/
1999). Principbeslutet om WBK-overforandet fattades redan
den 16 juni 1992, dvs. mer 4n tio ar innan det forfarande
inleddes som delgavs den 4 juli 2002. Den principiella
avsikten hade varit att samla delstatens bankintressen och

(V) Se fotnot 2, punkt 182.

(63)

(64)

(66)
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(
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WBK i ett holdingbolag (sedermera BGB), sdvida WBK:s
investeringsverksamhet kunde fortsitta samt att funktionen
som offentlig myndighet och skattefriheten garanterades.
Beslutet hade sedan dess varit kint for allmidnheten, och
kommissionen hade 1999 blivit informerad om besluts-
datum.

Enligt Tyskland hade kommissionen redan i flera beslut
framhallit att den ansdg de ansvariga organens avsikts-
forklaring — t.o.m. pa vissa villkor — som den tidpunkt da
stodet hade beviljats. Detta var ocksd den bedémning som
kommissionen gjorde da det giller beslutet om undsitt-
ningsstod till BGB (18), dven om beslutet av den 22 maj
2002 fortfarande hade behovt godkinnas av parlamentet
och kommissionen.

Tyskland menade dessutom att tidsfristen inte heller hade
avbrutits enligt artikel 15.2 andra meningen i férordning
(EG) nr 659/1999. Enligt denna kan tidsfristen bara
avbrytas genom kommissionens dtgirder. Detta skedde
forst genom skrivelsen om inledandet av forfarandet av den
4 juli 2002, inte genom begdran om upplysningar som inte
var 4tgirder som vidtogs av kommissionen eller den
behorige kommissionsledamoten. Darvid skall man ocksd
ta hansyn till att preskriptionstiden skall garantera ritts-
sikerheten och forvisso inte bara i forhillandet mellan
kommissionen och medlemsstaterna, utan ocksa stédmot-
tagarnas rattssikerhet. Det var vid beslutet om inledandet
av forfarandet som Tyskland for forsta gdngen uppmanades
att sinda en kopia av skrivelsen till stodmottagaren, vilket
skedde den 9 juli 2002, och dirfor avbrots preskriptions-
tiden forst da. Da beslutet av den 16 juni 2002 var den
atgird som gav upphov till undersokningen om det
handlade om statligt stod, kunde det enligt artikel 15.3 i
forordning (EG) nr 659/1999 mojligen vara friga om ett
befintligt stod.

V. SYNPUNKTER FRAN ANDRA BERORDA PARTER

Efter det att beslutet om inledandet av forfarandet
offentliggjordes i EGT (%) mottog kommissionen i oktober
och november yttranden frn Berliner Volksbank ("BV”) och
Bundesverband deutscher Banken ("BdB”).

BV menade att overforandet av WBK var en stodatgird,
darfor att kapital hade stallts till forfogande till villkor som
en privat investerare i en marknadsekonomi inte skulle ha
accepterat. Betalningarna hade gjorts fran LBB till IBB, som
sjalvt drivs som en avdelning inom LBB. Dessutom lig den
overenskomna rintesatsen pd 0,25 % langt under den
marknadsmissiga rintan, vilket framgar av tex. besluten
2000/392/EG (WestLB), 95/547[EG (2%) och 98/490[EG (2
(Crédit Lyonnais), dir man utgdr ifrdn en forvintad
avkastning pa eget kapital pd minst 12 %. Detta stod ledde

%) NN 53/2001; kommissionens beslut av den 25 juli 2001.
19)

Se fotnot 1.
EGT L 308, 21.12.1995, s. 92.
EGT L 221, 8.8.1998, s. 28.
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till en allvarlig snedvridning av konkurrensen inom hela
gemenskapen, paverkade dock i forsta hand konkurrensen i
Berlin, dir BGB tillsammans med LBB ir marknadsledande
inom privat- och foretagssektorn (tillsammans med Berliner
Bank och Berliner Sparkasse). Gentemot dem ar BV en liten
konkurrent med marknadsandelar pd 5-7 % och darfor
sarskilt drabbat av stodets negativa effekter. Yttrandet
avslutas med en begdran om att kommissionen skall kriva
tillbaka stodet.

BdB papekade forst att det aktuella forfarandet ingick i en
serie utredningar frin kommissionens sida, nimligen
overforandet av delstaternas Wohnungsbauforderungsanstalten
till delstatsbankerna med deras konkurrensutsatta verksam-
het. Det innebar, i motsats till vad Tyskland péstod, att de
skdrpta kraven pé eget kapital i kapitaltickningsdirektivet
hade varit avgorande ocksé i friga om LBB. Detta framgick
redan av tidpunkten for overforandet liksom ocksd av
uttalanden av den dédvarande ansvarige senatorn, som hade
namnt de stringare europeiska foreskrifterna for eget
kapital som vid den tiden var att vinta. Darfor fanns det
ingen stodrittsligt relevant skillnad mellan det aktuella
overforandet av WBK till LBB och 6verforandet av WTA till
WestLB. Detta innebar att den metod som kommissionen
hade tillimpat i beslut 2000/392/EG kunde anvindas hdr
ocksd.

BdB pdpekade vidare att det inte bara handlade om den
sdrskilda reserven utan ocksd om o6verforandet av WBK:s
kapital pd 187,5 miljoner tyska mark, som skéts till LBB:s
tecknade kapital, vilket var en ekonomisk fordel da det
paverkade kreditbedomningen och positivt paverkade
villkoren for anskaffning av frimmande kapital. Av
betydligt storre betydelse var emellertid den tillsynsrattsligt
godkdnda hojningen av det primira kapitalet som 6ver-
forandet medforde. Eftersom detta hade statt till férfogande
som garantikapital trots att den sirskilda reserven i forsta
hand skulle anvindas till stoduppgifter, var forbehallet for
utnyttjandet av kapitalet inte avgorande. Avgorande var
diremot den ekonomiska fordelen med funktionen att
utvidga affirsverksamheten, i synnerhet som just det
primdra kapitalet hade en kraftig havstdngseffekt (utla-
ningskapaciteten okade 12,5 ggr for ldn med 100 %
riskvikt, tex. ldn till foretag0} och 25 ggr for lin med
50 % riskvikt, tex. ldn till offentliga institutioner). Vid
anskaffning av sekundirt kapital skulle man till och med
kunna bevilja 1an pd 50 miljarder euro, om man riknar
med ett primart kapital pd (hypotetiskt) 1 miljard euro och
med en riskvikt pa 50 %.

Vid berdkningen av vad som var en marknadsmaissig
ersittning hdnvisade BdB till den beprévade metod som
tillimpas i kommissionens beslut 2000/392/EG och till

(70)

(71)

*)

benchmarkingen f6r en marknadsmissig avkastning pa
12 % och till de tillagg och avdrag som direfter gjordes for
sirdragen i transaktionen. I varje fall kunde varken de
betalade 0,25 % till IBB eller forsiljningen till BGB av det
passiva innehavet 1994 och vinstansprdken 1998 ses som
en marknadsmassig ersittning.

For det forsta vore det inte rimligt att vid betalningen bara
beakta det utnyttjade beloppet och for det andra hor IBB till
LBB sd att LBB har betalat nastan till sig sjilv och inte till
delstaten. Dessutom overtygade inte Tysklands argument att
den sdrskilda reservens garantifunktion hade kompenserats
enligt gillande regler dd BGB skaffade sig ett atypiskt passivt
innehav i LBB 1994, eftersom viktiga uppgifter om virden
saknades och det rent principiellt var fel att se frdgan sndvt
ur stodgivarens perspektiv. Stodrattsligt relevant var over-
forandet av WBK till LBB efter den 31 december 1992, de
fordelar som detta gav LBB och den snedvridning av
konkurrensen som detta medforde, diremot inte om
stodskulden darefter uppfylldes. Overforandet av LBB till
BGB var dessutom bara en koncernintern angeligenhet,
eftersom en majoritet i BGB ocksd kontrollerades av
delstaten. Samma géllde f6r 6verforandet av vinstanspraken
till BGB da det gallde de dterstdende 24,99 % ar 1998. 1 alla
hindelser undanréjdes inte stodinslaget totalt till 1998.

Léingt efter utgdngen av den tidsfrist som enligt férordning
(EG) nr 659/1999 tredje part kan utnyttja for att yttra sig,
kompletterade BGB den hir punkten med att bl.a. pdpeka
att IBB inte ingick i det forsdljningsvirde som berdknades
for LBB och det passiva innehavet i LBB dd BGB etablerades.
Dirfor forefoll det enligt BB uteslutet att garantifunktionen
i IBB:s sarskilda reserv ingick i forsdljningsvirdet for det
passiva innehavet i LBB.

Betriffande fristen pa 10 ar for aterkravande av stod enligt
artikel 15.1 i férordning (EG) nr 659/1999 forklarade BdB
att denna frist inleddes forst med lagen om grundandet av
BB med utgdngen av den 31 december 1992 och séledes
kunde l6pa ut tidigast den 31 december 2002. Dessutom
hade denna tidsfrist avbrutits genom kommissionens
atgarder enligt artikel 15.2 i forordning (EG) nr 659/
1999. Inneborden i denna bestimmelse var vidstrackt och
innefattade alla dtgarder som kommissionen vidtar inom
ramen for unders6kningarna, t.ex. en begdran om uppgifter.
Hur bestimmelsen i ovrigt skall tolkas framgdr av radets
forordning (EEG) nr 2988/74 av den 26 november 1974
om preskriptionstider i friga om forfaranden och verkstil-
lande av péfoljder enligt Europeiska ekonomiska gemen-
skapens transport- och konkurrensregler (*%), enligt vilken
syftet med avbrottet 4r "att fa till stdnd en forundersokning
eller ett forfarande betriffande en 6vertrddelse”. Dessutom

EGT L 319, 29.11.1974, s. 1. Forordningen senast dndrad genom

forordning (EG) nr 1/2003 (EGT L 1, 4.1.2003, s. 1).
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hade Tyskland sjilv bett kommissionen att avvakta utred-
ningen av tvistefrdgorna i fallet WestLB och detta var i sig
enligt BdB en anledning till att preskriptionstiden inte
kunde &beropas.

VI TYSKLANDS REAKTION PA SYNPUNKTERNA
FRAN ANDRA BERORDA PARTER

[ sitt svar av den 16 december 2002 hinvisade Tyskland
principiellt till sitt eget stdllningstagande till beslutet om
inledandet av forfarandet och till sitt uttalande att det inte
handlade om stod i det hér fallet. I 6vrigt inneholl svaret
bara en sammanfattning till de enskilda punkterna i bada
stillningstagandena.

Vad betriffar BV:s och BdB:s bedomning att verforingen av
WBK var en stoditgard forklarade Tyskland att det inte
rickte att se till den mdnatliga ersittningen. Det handlade
snarare om referensvirden, t.ex. — beroende pa kapitaltill-
skott — rdntor (pd ett lan), sdkerhet, avkastning eller
kapitalokning. LBB var vid den aktuella tidpunkten ett
lonsamt foretag och darfor var overforandet ave WBK:s
tillgangar till LBB:s eget kapital ekonomiskt meningsfullt.
Dirfor kunde man inte — i motsats till vad BdB och BV
pastod —pd ndgot sitt jimfora WestLB och LBB med
varandra. Betriffande det tidigare rittegingsforfarandet mot
WestLB var det dessutom fel att tala om den i det fallet
anvinda metoden som en beprovad metod, vilket BdB
gjorde.

I motsats till vad BdB pastdr dr det obestridligt och finns
klart uttryckt i beslutet om inledandet av forfarandet, att
overforandet av. WBK liksom LBB:s utnyttjande av den
sirskilda reservens garantifunktion innebar att LBB:s
bokforda egna kapital 6kade med 187,5 miljoner tyska
mark och att detta ocksd tillsynsrittsligt godkdndes som
garantikapital. I motsats till fallet med WestLB var i det har
fallet fraigan om i vilken man det bokforda egna kapitalet
var att uppfatta som en fordel inte relevant, eftersom man
inte behovde skilja mellan tillsynsrittsligt godkinda och
icke godkinda delar av kapitalet. Nigot stod har inte
lamnats for att oka det bokforda egna kapitalet eller de
overforda reserverna (se punkterna 40-64).

Dessutom var det orimligt att utgd ifrdn att lin pa 50
miljarder euro kunde beviljas dd det primdra kapitalet
hypotetiskt var 1 miljard euro. Visserligen var det
obestridligt att IBB:s sirskilda reserv hade en garantifunk-
tion och en funktion for att utvidga verksamheten eftersom
den var tillsynsrattsligt godkdnd, men dndé inskrinkte sig
fordelen till det belopp som LBB faktiska utnyttjade.
Principiellt saknade den konstruerade hivstangseffekten
pa 1:50 all grund.

(77)

(78)

(79)

(81)

(82)

D4 man tillimpar principen om den private investeraren i
en marknadsekonomi, maste det handla om en investerare
som befinner sig i en jamforbar situation. I detta fall beslot
sig delstaten som investerare for att binda den sirskilda
reservens likvida medel i IBB:s affirer och att inte stilla
detta kapital med sin finansieringskaraktir till LBB:s
forfogande. Delstaten ville med detta kapital uppna egen
lénsamhet (se punkterna 40-64). Aven sedan LBB hade
overforts till BGB, var fortfarande ingen annan 4n delstaten
berittigad till IBB:s sarskilda tillgangar. Darfor vore det fel
att pastd att LBB hade betalat till sig sjilv de ersdttningar
som betalats till IBB. Vidare var det vanligt att en privat
investerare i en marknadsekonomi avstdr ansprik pd
ersttning till en tredje part, inte minst dd den tredje
parten dr ett foretag eller tillgdngar som investeraren ensam
ager.

Nir det giller BVis yttrande och den jamforelse av
marknadsandelarna som gjordes mellan BV och BGB
havdades det att BV hade en starkare stillning pd
marknaden i Berlin 4n vad som sagts. BV var det nist
storsta kreditinstitutet och hade marknadsandelar som
sannolikt uppgick till 60-70 % av BGB:s och till och med
dd det giller privata kunder till ca 1/3 av BGB:s
marknadsandelar.

VIL OVERENSKOMMELSEN MELLAN BDB,
DELSTATEN BERLIN OCH LBB

Den 7 oktober 2004 informerade Tyskland kommissionen
om resultatet av en overenskommelse mellan klaganden
BdB, delstaten Berlin och LBB. Utan att overge sina
principiella rattsuppfattningar enade sig parterna om vilka
parametrar de ansdg limpliga for att bestimma en rimlig
ersattning for WBK:s tillgdngar. Parterna bad kommissionen
beakta resultaten av 6verenskommelsen i sitt beslut.

Pd grundval av de detaljerade reglerna i beslut 2000/392/
EG bestimde parterna inledningsvis en rdntesats pd
10,19 % som en rimlig minsta ersittning for WBK:s
sarskilda reserv. Eftersom delstaten Berlin var ensam dgare
traffades ingen 6verenskommelse om ytterligare ersittning,
t.ex. ddrfor att den inte fick nigra extra roster. Avslutnings-
vis bestimdes ett avdrag pad 3,62 % darfor att det inte
handlade om likvida medel (pd grundval av den riskfria
rdntesatsen uttryckt som bruttokostnader vid refinansier-
ing, ddrav ca 50 % bolagsskatt plus solidaritetspdslag for att
bestimma nettokostnaderna for refinansieringen). Resulta-
tet blev en rimlig ersittning pa 6,57 %.

Jamforelsen sdger ingenting om ersittningen for den del av
WBK:s tillgdngar som inte kan anvindas till LBB:s
konkurrensutsatta verksamhet.

Det gjordes inget avdrag pd grund av refinansierings-
kostnaderna for IBB:s grundkapital pd 187,5 miljoner tyska
mark, som 6verfordes till LBB:s grundkapital darfor att det
handlade om likvida medel. Eftersom grundkapitalet over-
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fordes till BGB i tva steg 1994 och 1998, enade sig parterna
om att grundkapitalet bara skulle ersittas fram till dessa
bada tidpunkter — i bada fallen proportionellt.

Parterna kunde inte ena sig om huruvida en eventuell
virdetillvixt skulle beaktas som en f6ljd av 6verforandet av
LBB. Landesbank menar att forsdljningen av LBB 1994 och
1998 resulterade i en vardetillvéxt.

VIIL BEDOMNING AV ATGARDERNA
1. PRINCIPFRAGAN OM PRESKRIPTION

Vad betriffar den eventuella preskriptionen av ett aterbetal-
ningskrav angav Tyskland som tidpunkt ett beslut i Berlins
senat om grundandet av ett holdingbolag i Berlin den
16 juni 1992. T det beslut som kommissionen tagit del av
talas det bara om att "omstrukturera Berlins bankintressen”.
Dirigenom “inrittas Berliner Banken-Holding AG dir
foljande banker sammanfors: Landesbank Berlin-Girozen-
trale, Berliner Bank AG och Berliner Pfandbrief-Bank”.
Tillgdngarna 6verfors inte genom detta beslut.

Den aktuella dtgdrden, dvs. overforandet av WBK:s till-
gangar till LBB, vidtogs forst med utgdngen av den
31 december 1992. Den ekonomiska effekten av atgirden,
dvs. hojningen av LBB:s egna kapital och den dirigenom
okade mojligheten att bevilja krediter, intridde forst den
1 januari 1993. Fore detta datum kan i det hir fallet inget
statligt stod ha limnats.

Aven om man menade att 4tgdrden beviljades den 16 juni
1992, dvs. flera manader fore 6verforingsdatumet, kan man
inte, sdsom Tyskland hévdat, utgd frin att kommissionens
befogenheter att dterkrdva stod preskriberats enligt arti-
kel 15.1 i férordning (EG) nr 659/1999. Tyskland menar att
forst beslutet om inledandet av forfarandet av den 4 juli
2002 4r en kommissionsdtgird som avbryter preskriptions-
tiden, bla. darfor att Tyskland forst i detta beslut
uppmanades att sinda en kopia av denna skrivelse till
stédmottagaren.

Denna uppfattning ar felaktig. Artikel 15.2 i férordning
(EG) nr 659/1999 avser "varje dtgard” frin kommissionens
sida, inte bara ett formellt inledande av forfarandet. I det har
fallet var de olika dtgirder som kommissionen féretog,
sarskilt begdran om uppgifter gillande LBB vid olika
tillfallen och i varje fall begiran om uppgifter i september
1999, tillrdckliga for att avbryta preskriptionen. S var fallet
dven om LBB inte fick kidnnedom om kommissionens
atgarder. I sin dom av den 10 april 2003 i mal T-366/00
(Scott SA mot kommissionen) (¥) slér forstainstansritten fast
att det faktum att stédmottagaren inte visste ndgot om att
kommissionen begirde uppgifter av medlemsstaten inte

(%) REG 2003, s. 11-1763.

(88)

(89)

(90)

medfor att de forlorar sin rittsverkan gentemot stodmott-
agaren. Kommissionen har ingen skyldighet att underritta
potentiellt berorda parter, daribland stédmottagaren, om de
atgarder som tillgrips innan forvaltningsforfarandet gil-
lande ett olagligt stod inleds. Domstolen kom darfor till
slutsatsen att den aktuella begdran om uppgifter dr en
atgard enligt artikel 15 i forordning (EG) 659/1999, som
avbrot preskriptionstiden innan den lopte ut, dven om
stddmottagaren inte kinde till skriftvixlingen (*#). Dess-
utom forefaller det osannolikt att LBB inte skulle ha ként till
kommissionens begdran om uppgifter dd Tyskland svarade
pd begiran i december 1999.

Kommissionen har sdledes befogenhet att kriva tillbaka
stodet i detta fall.

2. STATLIGT STOD I DEN MENING SOM AVSES I
ARTIKEL 87.1 I EG-FORDRAGET

Enligt artikel 87.1 i EG-fordraget dar, om inte annat
foreskrivs i fordraget, stod som ges av en medlemsstat eller
med statliga medel, av vilket slag det 4n 4r, som snedvrider
eller hotar att snedvrida konkurrensen genom att gynna
vissa foretag eller viss produktion, oforenligt med den
gemensamma marknaden i den utstrickning det paverkar
handeln mellan medlemsstaterna.

2.a  STATLIGA MEDEL

Med overforandet valde delstaten Berlin att oka LBB:s
kapital genom att inforliva de allménnyttiga foretagen
WBK/IBB som hade delstaten Berlin som garant och égare.
Dirigenom okades LBB:s eget kapital, som tillsynsrattsligt
godkindes genom en skrivelse av den 24 februari 1993, till
ca 1,9 miljarder tyska mark. Dirav motsvarade
187,5 miljoner tyska mark 6kningen av LBB:s grundkapital
med hjilp av det f.d. WBK:s grundkapital (*°) och ca 1,715
miljarder tyska mark motsvarade WBK:s vinstreserv
(exklusive drsoverskottet 1992 pd knappt 200 miljoner
tyska mark), som sedan redovisades som IBB:s sirskilda
reserv och kontinuerligt steg.

Overforandet av beloppet pa ca 1,9 miljarder tyska mark och
det tillsynsrittsliga godkdnnandet som primirt kapital
innebar en markant 6kning av LBB:s utldningskapacitet och
diarmed dess mojlighet att utvidga den konkurrensutsatta
verksamheten. Vid en riskvikt pd 100 % for samtliga
fordringar (t.ex. ldn till annat 4n banker) och utan anskaff-
ning av ytterligare sekunddra medel ligger denna potential
for en utvidgning av verksamheten teoretiskt pd 12,5 ganger
det extra garantikapitalet (i det hir fallet alltsd knappt
24 miljarder tyska mark). Det gar inte att bestimma exakt

(** Tbidem, punkt 60.

(*°) Detta belopp riknas inte langre till IBB:s tillgangar.
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hur stor denna potential ar i det enskilda fallet, eftersom det
hinger samman med kundstrukturen, den strategiska
planeringen och yttre faktorer som inte kan forutses. Fragan
om och exakt hur ett kreditinstitut anvinder nytt eget kapital
ar heller inte avgorande for undersokningen.

Trots att IBB aven i fortsittningen delvis behdvde medlen
som sikerhet for sin stodverksamhet, godkindes de
overforda medlen tillsynsrittsligt och kunde saledes
anvindas som sikerhet for LBB som konkurrerade med
andra kreditinstitut. Det rdder inget tvivel om att LBB
dirigenom fick tillgang till statliga medel som gav LBB en
ekonomisk fordel gentemot konkurrenterna, savida det inte
fick dessa medel till marknadsekonomiska villkor.

2b  STOD TILL ETT VISST FORETAG

For att undersoka om 6verforingen av statliga medel till ett
statligt foretag gynnar detta foretag och foljaktligen kan
utgora statligt stod enligt artikel 87.1 i EG-fordraget,
tillimpar kommissionen principen om den private investe-
raren i en marknadsekonomi. Denna princip har erkints
och vidareutvecklats av forstainstansritten i en rad mdl,
senast i domen av den 6 mars 2003 som géllde en liknande
overforing till WestLB (26).

(1) Principen om den private investeraren i en mark-

nadsekonomi

Enligt principen om den private investeraren i en mark-
nadsekonomi skall det inte bedomas som stod ndr kapital
stills till férfogande till villkor "som en privat investerare,
som verkar under normala marknadsvillkor, skulle vara
beredd att acceptera for att bevilja ett privat foretag
krediter” (7). Det handlar diremot om stod i den mening
som avses i artikel 87.1 i EG-fordraget om de foreslagna
reglerna for ersittning eller foretagets ekonomiska situation
medfor att normal avkastning inte kan forvintas inom en
rimlig tid

(2) Artikel 295 i eg-fordraget

Enligt artikel 295 i EG-fordraget berors de olika medlems-
staternas egendomsordning inte av EG-fordraget. Detta
motiverar dock inte Gvertridelser av dess konkurrensbe-
staimmelser.

Tyskland hivdar att WBK-tillgdngarna var bundna till ett
visst andamdl och darfor inte kunde anvindas lonsamt pa
ndgot annat sitt 4n genom att de inforlivades i en liknande
offentligrattslig institution. Darmed skulle vilken ersittning
som helst f6r 6verforingen, dvs. all ytterligare avkastning pa

Se fotnot 3.

Kommissionens meddelande till medlemsstaterna om tillimpningen
av artiklarna 92 och 93 i EG-fordraget och artikel 5 i kommissionens
direktiv 80/723[EEG om offentliga foretag inom tillverkningssektorn
(EGT C 307, 13.11.1993, s. 3, se punkt 11). Visserligen handlar detta
meddelande uttryckligen om processindustrin, men principen giller
sikerligen i lika mén for alla andra ekonomiska sektorer. Betriffande
finansiella tjdnster har detta bekriftats i en rad beslut av
kommissionen, t.ex. i fallen Crédit Lyonnais (EGT L 221, 8.8.1998,
5. 28) och GAN (EGT L 78, 16.3.1998, s. 1).

WBK-kapitalet, vara tillricklig for att motivera 6verforingen
av tillgdngarna enligt principen om den private investeraren
i en marknadsekonomi.

Denna argumentationen ar ohdllbar. Det ir mojligt att
WBK:s 6verforande till LBB och den mojlighet det gav LBB
att anvinda en del av WBK-kapitalet som sikerhet i sin
konkurrensutsatta verksamhet var den ekonomiskt mest
rationella anvindningen av tillgdngarna. Men sd snart
statliga medel och andra tillgdngar anvinds for affirsmissig,
konkurrensutsatt verksamhet, skall de marknadsmissiga
reglerna tillimpas. Det betyder att staten bor kriva en
marknadsmissig ersittning for sddana tillgdngar som ar
avsedda for offentliga dndamédl men som man beslutar att
(dven) utnyttja kommersiellt.

(3) Agarstruktur

Den avgorande frigan i den hir undersokningen 4r om en
privat investerare som handlar pd normala marknads-
ekonomiska villkor och som i storlek kan jimforas med
forvaltningsinstituten inom den offentliga sektorn hade
kunnat formds att satsa detta kapital under motsvarande
omstandigheter, sdsom forstainstansritten havdar i WestLB-
malet med hinvisning till den da aktuella rittspraxisen (25).
Sésom ritten forklarade med hanvisning till andra mal skall
slutligen “jamforelsen mellan offentliga och privata inve-
sterares handlande goras med beaktande av det forhall-
ningssitt som en privat investerare skulle ha intagit vid den
aktuella transaktionen med hénsyn till tillginglig informa-
tion och den forutsebara utvecklingen vid denna tid-
punkt” (¥). Dirmed dr det uppenbart att det viktigaste vid
undersokningen dr tidpunkten for investeringen och
investerarens rimliga forvintningar vid denna tidpunkt,
dvs. pd grundval av tillginglig information. Dessa avser
huvudsakligen den sannolika avkastningen.

Delstaten Berlin var ensam 4gare till LBB (och WBK). Aven
om detta skulle gora det mojligt att bortse frin den fast
overenskomna ersdttningen — i genomsnitt 0,25 % pd den
del av den sirskilda reserven som LBB tog i ansprik frin
och med december 1995 — kan delstaten Berlins dgande inte
rittfardiga den ringa direkta ersittningen i det hér fallet.

(100) Att hénvisa till delstatens dgande skulle forutsitta att det

fanns en tillfredsstillande verksamhetsplan, en virdeberik-
ning eller en bedémning av den forvintade avkastningen pa
den aktuella investeringen. Vid det aktuella tillfallet fanns
det inte. Kommissionen har darfor inga uppgifter som kan
anvindas for att kontrollera delstatens pastdenden.

(?%) Se fotnot 3, punkt 245.

(%% Se fotnot 3, punkt 246.
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(101) Kommissionen anser ddrfor att den rimliga ersittningen i

detta fall méste bestimmas pd grundval av den direkta
marknadsmissiga ersittningen.

(4)  Ersdttning och ersittningselement

Det kapital som skall liggas till grund for berikningen
av ersittningen

(102) Sasom faststills i beslut 2000/392/EG och bekriftats av

forstainstansritten skall i princip det totala virdet pd de
overforda tillgdngarna ersdttas. Eftersom BAKred genast
godkinde medlen i sin helhet som primirt kapital, stod de
till LBB:s forfogande fran och med den 1 januari 1993 som
sikerhet, med undantag av de belopp som érligen behovdes
for investeringsverksamheten. Det kapital som behévdes
som sikerhet for stodverksamheten och som LBB inte
kunde utnyttja skall dock dras av frn dessa belopp som
steg for varje dr.

(103) WBK:s och IBB:s bundna tillgdngar och det kapital som IBB

behovde for stodverksamheten varierade eller steg stindigt
frin borjan av 1993. Virdena dterfinns i tabellen i punkt
142.

(104) WBK:s och IBB:s grundkapital pd 187,5 miljoner tyska

mark, som overfordes till LBB:s grundkapital, var likvida
medel. Ar 1994 sdldes 75,01 % av LBB till BGB, ar 1998 de
resterande 24,99 % av aktierna till BGB till ett pris av
1,5 miljarder tyska mark. Dirmed skall grundkapitalet frin
och med 1998 hinforas till BGB.

(105) Darfér finns det tre underlag for att berikna en rimlig

ersittning: for det forsta det likvida kapitalet pd 187,5 miljo-
ner tyska mark for dr 1993 och for dren 1994-1997 med ett
virde pd 46,9 miljoner tyska mark (motsvarande 24,99 %
av aktierna), for det andra den sirskilda reserven och for det
tredje det kapital som behovdes for stodverksamheten.
Eftersom minimiavkastningen dr densamma for de bida
forsta instrumenten kan de i det foljande studeras tillsam-
mans.

Rimlig ersiittning for grundkapitalet och den sirskilda
reserven

(106) Finansiella placeringar av varierande ekonomisk karaktir

forutsdtter olika avkastning. D& man undersoker om en
placering dr godtagbar for en investerare som handlar pd
normala marknadsméssiga villkor, mdste man darfor utga
fran placeringens sirskilda ekonomiska karaktir och virdet
av det kapital som stillts till LBB:s forfogande.

Jimférelse med andra instrument for eget kapital

(107) Vid utredningen av den rimliga ersittningen ar det viktigt

att veta med vilka andra instrument for eget kapital som
overforandet av WBK-kapital kan jamforas, eftersom
ersittningen for de olika instrumenten varierar pd

marknaden. D4 det giller avtalet utgar BdB, delstaten Berlin
och LBB ifran att Gverforandet kan jamforas med en
investering i aktiekapital.

(108) Aven kommissionen menar att Overforandet av. WBK

snarast liknar en investering i aktiekapital. For det forsta
ar det ett antagande som utan tvivel giller for grund-
kapitalet och inte behover behandlas narmare har. For det
andra giller detta emellertid ocksd for den sirskilda
reserven som likasd godkindes som primart kapital av
BAKred.

(109) I detta sammanhang bor man forst och frimst framhalla att

det relativt breda utbudet av instrument for innovativt eget
kapital som kreditinstituten numera har tillgdng till i flera
lander, dnnu inte existerade i Tyskland da overforingen av
WBK till LBB beslutades 1993. En del av dessa instrument
har utvecklats forst dérefter, andra fanns redan men var inte
godkidnda i Tyskland. Foljaktligen vore en jimforelse av den
sdrskilda reserven med sddana innovativa instrument, som
till storsta delen utvecklades forst senare och delvis endast
finns i andra lander, inte Gvertygande.

(110) Kommissionen menar ocksa att en jaimforelse med passivt

innehav inte passar for att bestimma den rimliga ersitt-
ningen for den sarskilda reserv som godkints som primart
kapital. En viktig synpunkt for kommissionen idr i det
sammanhanget att overforandet inte skedde i form av ett
passivt innehav utan som en sirskild reserv. Aven BAKred
godkinde overforandet som reserv och inte som passivt
innehav enligt § 10 KWG. Att den tyska tillsynsmyndig-
heten behandlade 6verforandet som reserv talar for att det
tillhandahéllna kapitalet snarare ar jamforbart med aktie-
kapital dn med passivt innehav.

(111) Dessutom dr fortfarande risken att dtminstone delvis forlora

det Overforda kapitalet i hindelse av insolvens eller
likvidation inte mindre dn vid en investering i aktiekapital,
eftersom LBB:s eget kapital till stor del utgors av WBK:s
tillgdngar och LBB i ménga dr anvinde en stor del av det
anskaffade kapitalet till att ticka riskbetonad verksamhet.

Likviditetsnackdelar med den sirskilda reserven

(112) Ett "normalt” kapitaltillskott till en bank ger sdvil likvida

medel som en kapitalbas som banken behover for att kunna
utvidga sin affirsverksamhet i Gverensstimmelse med
tillsynsreglerna. For att fullt ut kunna utnyttja kapitalet,
dvs. for att utvidga sina tillgdngar med en riskvikt pd 100 %
med en faktor pd 12,5 (dvs. 100 dividerat med kapitaltick-
ningsgraden pa 8 %), mdste banken gora en refinansiering
som dr 11,5 gdnger sd stor pa de finansiella marknaderna.
Enklare uttryckt uppkommer vinsten pd det egna kapita-
let (*%) genom skillnaden mellan 12,5 ginger de erhllna
och 11,5 ganger de betalda rdntorna pd detta kapital minus
bankens ovriga kostnader (t.ex. forvaltningskostnader).

(*% I verkligheten &r situationen naturligtvis mycket mer komplicerad,

exempelvis pd grund av poster utanfor balansrikningen, olika
riskvikter for tillgdngar och poster utan risk. Det paverkar dock inte
huvuddragen i resonemanget.
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(113) Bortsett frdn grundkapitalet pa 187,5 miljoner tyska mark

gav overforandet av WBK:s tillgangar till LBB till en borjan
inga likvida medel. LBB har dirfor ytterligare finansierings-
kostnader motsvarande kapitalbeloppet om man skaffar
nodvindiga medel pd finansmarknaderna for att full-
standigt kunna utnyttja de affirsmojligheter som banken
far genom det supplementira kapitalet, dvs. for att utvidga
de riskjusterade tillgdngarna med 12,5 gnger kapitalbe-
loppet (eller att bevara befintliga tillgdngar av denna
storlek) (*1).

(114) P4 grund av dessa extra kostnader, som inte uppkommer

vid tillskott av eget kapital i annan form, maste man gora
ett motsvarande avdrag for att faststilla en rimlig ersitt-
ning. En privat investerare i en marknadsekonomi kan inte
forvinta sig att fi samma ersittning som vid tillskott av
kontant kapital.

(115) Kommissionen anser emellertid att inte hela rintesatsen for

refinansieringen bor beaktas. Refinansieringskostnader ar
driftskostnader och minskar dirfor den beskattningsbara
inkomsten. Bankens nettoresultat sjunker alltsd inte med
det belopp som motsvarar de extra rintebetalningarna. En
del av dessa kostnader uppvigs nimligen av en mindre
bolagsskatt. Endast nettokostnaderna bor beaktas som
extrakostnader for LBB till foljd av det overforda kapitalets
sarskilda egenskaper. Sammanfattningsvis medger kommis-
sionen siledes att LBB fir extra “likviditetskostnader”
motsvarande “refinansieringskostnaderna minus bolags-
skatt”.

(116) I forhandlingarna om overenskommelsen anvinde par-

terna, liksom i Gverenskommelsen om Hamburgische
Landesbank dar overforingen gjordes samtidigt, en lang-
fristig riskfri rintesats pd 7,23 %. Dessutom enades
parterna om att godta en schablonmissig skattesats pa
50 % (*). Nettofinansieringssatsen blev dd 3,62 % och
likviditetsavdraget blev detsamma. Detta avdrag giller bara
for den sarskilda reserven.

Berikning av den forvintade minimiersittningen for
den sirskilda reserven och grundkapitalet

(117) En privat investerare i en marknadsekonomi bygger sina

forvintningar om avkastning pd dels den historiska
genomsnittliga avkastningen som i allminhet ocksd ger
en uppfattning om foretagets framtida resultat, dels de
slutsatser som kan dras av analysen av foretagets affirs-
modell under den period investeringen giller, foretagsled-
ningens strategi och kapacitet eller de relativa utsikterna
inom branschen i friga. Om foretaget har behov av kapital
madste det kunna Gvertyga en presumtiv investerare att det
klarar av att lngfristigt dtminstone uppnd den genom-
snittliga avkastning som forvdntas av foretag som ar

(") Situationen 4ndras inte om man ser till mojligheten att skaffa

supplementirt kapital till samma belopp som det priméra kapitalet
(faktor 25 i stdllet for 12,5 for primért kapital).

(*%) Enligt handlingar som Tyskland lagt fram uppgick bolagsskatten

1992 till 46 %, till vilket kom solidaritetspdslaget pd 3,75 %, dvs.
totalt 49,75 %. Den totala skattesatsen sjonk 1993 till 46 % och
uppgick under perioden 1994-2000 till 49,5 %. Sedan 2001 ar den
totala skattesatsen 30 %.

jamforbara i frdga om risk och bransch. Om ett foretag
inte kan leva upp till dessa forvantningar pa en dtminstone
genomsnittlig avkastning, kommer investeraren att avsta
frdn denna investering och Gverviga att investera i ett annat
foretag med samma riskbild, men med bittre utsikter.

(118) Det finns olika metoder for att rdkna ut den rimliga

minimiersittningen. Det finns allt fran olika varianter av
finansieringsmodeller till CAPM-metoden. For att dskad-
liggora de olika modellerna dr det lampligt att skilja mellan
tva komponenter, en riskfri avkastning och en projektspe-
cifik riskpremie: rimlig minimiavkastning pa en riskinves-
tering = riskfri bassats + riskpremie for riskinvesteringen.
Den rimliga minimiavkastningen pé en riskinvestering kan
dirfor beskrivas som summan av den riskfria avkastnings-
satsen och den extra riskpremien for 6vertagandet av risken
vid investeringen i friga.

(119) P4 motsvarande sdtt faststdlls avkastningen alltid pa

grundval av om det finns en investeringsform utan risk
for bortfall, men med en formodat riskfri avkastning.
Vanligtvis refereras till den forvintade avkastningen av
virdepapper utgivna av staten med fast rdnta for att
bestdimma den riskfria grundrintesatsen (eller ett index som
bygger pé sddana virdepapper), eftersom de utgor investe-
ringsformer med jamforbart liten risk. Det finns dock
skillnader mellan de olika metoderna nir det giller hur
riskpremien skall berdknas:

—  Finansieringsmodellen: en  investerares forviantade
avkastning pa eget kapital utgor framtida finansie-
ringskostnader for den bank som forfogar over
kapitalet. I denna modell berdknas forst de historiska
kostnader for anskaffning av eget kapital som
jamforbara banker haft. Det aritmetiska medelvirdet
av de historiska kapitalkostnaderna jamstills dérefter
med de framtida forvintade kostnaderna for anskaft-
ning av eget kapital och dirmed med investerarens
forvintade krav pa avkastning.

—  Finansieringsmodell med Compound Annual Growth Rate:
Det centrala i denna modell dr att man anvinder ett
geometriskt i stillet for ett aritmetiskt medelvarde.

— CAPM: CAPM dr den mest kidnda och oftast testade
modellen inom den moderna finansvirlden och den
kan anvindas for att berdkna en investerares for-
vintade avkastning med foljande formel: forvintad
avkastning = riskfri rintesats + marknadsriskpremie x
Beta. Betafaktorn anvinds till att kvantifiera ett
foretags risk i forhdllande till den sammanlagda risken
for samtliga foretag. Riskpremien for den specifika
investeringen berdknas genom att multiplicera mark-
nadens riskpremie med betafaktorn.
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(120) CAPM dr den dominerande metoden for att berdkna
avkastningen av investeringar hos borsnoterade stora
foretag. Eftersom LBB inte dr ndgot borsnoterat foretag,
dr det inte mojligt att gora ndgon direkt avledning av dess
betavirde. CAPM kan dirfér bara tillimpas om man
uppskattar betafaktorn.

(121) Rent generellt dr Tyskland kritiskt till att tillimpa CAPM.
Till sist anvdnde dndd parterna CAPM i sin Overens-
kommelse och nddde fram till en rimlig ersdttningsniva pa
10,19 % for overforandet av grundkapitalet och den
sdrskilda reserven till LBB.

(122) Parterna lade CAPM till grund for sina berdkningar och
anvande 7,23 % som riskfri grundrintesats per 31 decem-
ber 1992. Berdkningen av dessa rintesatser gjordes utifrdn
antagandet att WBK:s tillgdngar varaktigt skulle stillas till
LBB:s forfogande. Parterna avstod dirfor fran att anvinda
en riskfri avkastning med referensdatum — som iakttogs pa
marknaden vid 6verforingstidpunkten for en fast investe-
ringsperiod (t.ex. tiodrig avkastning for statsobligationer),
eftersom ett sdant betraktelsesitt inte beaktade reinves-
teringsrisken, dvs. risken for att inte kunna reinvestera
kapitalet till den riskfria rdntesatsen efter investerings-
perioden. Enligt parternas uppfattning beaktas investe-
ringsrisken  bdast om  man  anvdander  ett
totalavkastningsindex (Total Return Index). Parterna
anvande darfor Deutsche Borse AG:s REX10 Performance-
index, som visar utvecklingen for en investering i tyska
statsobligationer med en loptid pd exakt tio ar. Den
indexserie som anvints i detta drende innehaller den
respektive slutstillningen for varje dr for REX10 Perfor-
mance-indexet sedan 1970. Parterna berdknade sedan den
arliga avkastningen enligt REX10 Performance-indexet
mellan 1970 och 1991 och kom pa s sitt fram till den
tidigare ndmnda riskfria grundrintesatsen pd 7,15 %
(31 december 1992).

(123) Eftersom LBB:s insittning faktiskt stod till forfogande under
langre tid verkar denna metod lamplig for att berdkna den
riskfria basinsatsen i detta drende. Det anvinda REX10
Performance-indexet dr dessutom allmint erkdnt som
datakilla. Den framrdknade riskfria grundrintesatsen
verkar darfor rimlig.

(124) Uppskattningen av betafaktorn till 0,74 byggde péd ett
utldtande frdn KPMG om s.k. justerade betafaktorer for alla
bérsnoterade kreditinstitut i Tyskland, som kommissionen
fatt en kopia av. P4 grundval av detta utlatande och med
hansyn till LBB:s affirsverksamhet tycks denna betafaktor
vara rimlig.

(125) Kommissionen anser ocksd att den marknadsmissiga
riskpremien pa 4,0 % dr motiverad. Redan i det forfarande
som ledde fram till beslut 2000/392/EG anvindes flera
ganger den sk. allmidnna langfristiga marknadsmdssiga
riskpremien, dvs. skillnaden mellan den ldngfristiga genom-
snittliga avkastningen pd en vanlig aktieportfolj och
avkastningen pa statsobligationer. I de motsvarande

expertrapporterna som lades fram i drendet faststilldes
intervallet till cirka 3-5 % alltefter metod, undersokt period
och dataunderlag. Som exempel kan nidmnas att det i en
expertrapport som utarbetades for BdB riknades med
3,16 % resp. 5%, att det i en annan expertrapport som
utarbetades f6r WestLB i samma forfarande riknades med
4,5 % respektive 5 % och att Lehman Brothers, som ocksd
arbetade for WestLB, riknade med en sats pd 4 %. Mot
denna bakgrund ser kommissionen i detta drende ingen
anledning att avvika frdn den marknadsriskpremie som
anvindes i avtalet. Med CAPM-modellen som utgangspunkt
rader det enligt kommissionen inget tvivel om att den
minimiersittning parterna berdknade kan anses limplig i
detta drende.

(126) Kommissionen konstaterar darfor att en rimlig minimier-

sdttning dr 10,19 % per ar ar lamplig (i bada fallen efter
bolagsskatt och investerarskatt).

Bortfall av avkastningstilligget pd grund av 100 %
dgande

(127) Det maste provas om det finns skal till att justera den

utrdknade minimiersittningen. Enligt det forfarande som
tillimpats i andra delstatsbanker kan foljande tre karakte-
ristika motivera ett sddant tilligg som transaktionens
sdrdrag: for det forsta att det inte emitterades ndgra nya
aktier och dirmed inte utdelades nigon rostritt, for det
andra att overforingen av tillgdngar hade en osedvanligt
stor volym och for det tredje att investeringen inte var

fungibel.

(128) Liksom i de andra forfarandena anser kommissionen att

tilligg for de bada senare aspekterna inte dr motiverade.
Eftersom ingen rostritt fordelats genom att inga nya aktier
emitterats ar det likasa inte mojligt med nagot tillagg darfor
att delstaten Berlin redan dgde 100 % av aktierna.

Ingen nedsittning av avgiften pd grund av avtalet om
en schablonersittning

(129) Nir det giller aktier beror ersittningen direkt pd foretagets

resultat och ges huvudsakligen i form av utdelningar och en
andel av foretagets vardetillvixt (t.ex. uttryckt genom hojda
aktiekurser). Delstaten fir en schablonersittning, vars
storlek skall omfatta bada dessa aspekter pé ersittningen
for ett "normalt” kapitaltillskott. Man kan hivda att den
fasta ersittning som delstaten far i stdllet for en ersdttning
som skulle varit direkt knuten till LBB:s resultat, innebir en
fordel som motiverar en minskning av ersittningens
storlek. Om en sddan fast ersittning faktiskt ar fordelak-
tigare dn en variabel, vinstrelaterad, beror pd foretagets
resultat i framtiden. Blir resultaten simre 4r den fasta
ersittningen fordelaktig for investeraren, blir de bittre dr
den en nackdel. Den faktiska utvecklingen kan emellertid
inte ligga till grund for en bedomning av ett investerings-
beslut. Mot denna bakgrund anser kommissionen att
ersittningens storlek av detta skil inte kan minskas.
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Total ersittning f6r grundkapitalet och den sirskilda
reserven

(130) Pd grundval av ovanstdende drar kommissionen slutsatsen

att 10,19 % per dar skulle vara den marknadsmaissiga
minimiavkastningen for kapital och den sirskilda reserven
(efter bolagsskatt). Vad det giller den icke-likvida sirskilda
reserven skall ett avdrag pd 3,62 % goéras pa grund av
nettokostnaderna for finansieringen.

Rimlig ersittning for de belopp som behévs for
investeringsverksamheten

(131) Aven de belopp som behévs for investeringsverksamheten

ar av ekonomiskt virde for LBB och dess funktion kan
jimforas med en borgensforbindelse eller garanti. For att ta
en sddan risk skulle en privat investerare i en marknads-
ekonomi kriva en rimlig ersittning. Denna fraga behandlas
inte i overenskommelsen mellan BdB, delstaten och LBB.

(132) 1 fallet WestLB (**) bedomde Tyskland en ersittning pa

0,3 % per ér fore skatt som lamplig. Eftersom WestLB och
LBB i princip dr jimforbara och eftersom det inte finns
ndgot som pekar i ngon annan riktning, utgdr kommis-
sionen fran att denna sats motsvarar den ersittning som
LBB ocksa skulle ha varit tvunget att betala pd marknaden i
mitten av 1990-talet for att ta over en borgensforbindelse
till sin egen fordel.

(133) De skdl som i beslut 2000/392/EG emellertid ligger till

grund for en hojning av den ursprungliga ersittningen
passar inte in har. I beslut 2000/393/EG gjordes ett tilligg
till den ndmnda rantesatsen pé 0,3 % per ar (fore skatt) med
ytterligare 0,3 % per dr, dirfor att borgensforbindelser
brukar vara férknippade med bestimda transaktioner och
vara tidsbegransade (vilket inte var fallet med WestLB) och
darfor att det belopp pd 3,4 miljarder tyska mark som
stilldes till forfogande for WestLB ligger 6ver det som
normalt ticks med sddana bankgarantier.

(134) Det verkar inte limpligt att hoja ersittningen pa 0,3 % med

hinvisning till en sirskilt stor omfattning pd garantin,
eftersom den omfattar cirka 170-350 miljoner tyska mark
arligen. Det dr ockséd tveksamt att hoja satsen pa grund av
att WBK:s tillgdngar i princip stod till obegrinsat
forfogande, av samma skil som inget paslag gjordes pa
ersdttningen for det kapital som stod till forfogande for den
konkurrensutsatta verksamheten, ddrfor att delstaten hade
mojligheten att faktiskt pd nytt undanta LBB fran till-
gangarna, vilket ockséd skedde i slutet av augusti 2004.

(135) Garantipremien utgor en driftsutgift for LBB och minskar

darfor den beskattningsbara vinsten. Ersittningen for WBK:
s tillgangar betalas ur vinsten efter skatt. Darfor skall 0,3 %
i princip anpassas till skattesatsen. Aven vad giller
refinansieringskostnader utgar kommissionen — i detta fall
enligt LBB:s 6nskemdl — frdn en sammanlagd schablon-
skattesats pa 50 %. Dirfor faststiller kommissionen en sats
pd 0,15 % per dr efter skatt.

(*%) Se fotnot 2, punkt 221.

(5) Stodinslaget

(136) Efter dessa berdkningar betraktar kommissionen foljande

ersittningar som marknadsmassiga: 10,19 % per dr efter
skatt for grundkapitalet, 6,57 % per ar efter skatt for den
del av den sirskilda reserven som LBB kunde anvinda for
att ticka sin affarsverksamhet och 0,15 % per ar efter skatt
for de belopp som behovs som investeringskapital men
som redovisas som eget kapital i bokslutet.

(137) Med stéd av de redovisade berdkningsunderlagen och

ersittningarna for de olika slagen av overfort kapital
uppkommer de totala belopp som redovisas i punkt 142
och som borde ha betalts som rimlig ersittning for de
enskilda elementen och aren.

(138) Ddremot mdste man faststilla de belopp for vilka det redan

vid tidpunkten for investeringen fanns en fast Gverens-
kommelse som ersittningar. Det handlar enligt kommis-
sionens uppfattning bara om den fast avtalade ersittningen
av varierande storlek (se tabell i punkt 142) for utnyttjandet
av den sirskilda reserven. Ytterligare bestindsdelar, sdsom
de av Tyskland anforda realiserade virdestegringarna och
utdelningarna motsvarande 238 miljoner tyska mark ar
1993, kan ddremot inte riknas in.

(139) Tyskland hivdade att de realiserade virdekningar och den

utdelning pd 238 miljoner tyska mark som uppstod med
anledning av forsaljningarna 1994 och 1998 skulle dras av
frin den betalbara ersittningen. Enligt principen om den
private investeraren i en marknadsekonomi som pa
grundval av den information som foreligger vid investe-
ringstillfillet forvintar sig antingen en rimlig avkastning
eller kommer Gverens om en direkt ersittning, ar betal-
ningar som gjorts och virdedkningar som uppnadtts efter
investeringen utan betydelse. Pa det sittet kan inte de
utdelningar som kan riknas ut frin forsta borjan eller
vardeokningar bli avgorande. Det ér heller inte avgorande
om en vardestegring som foljd av en forsiljning leder till
overskott eller ej. Slutligen ér det oklart varfor utdelningen
pad 238 miljoner tyska mark skulle goras pa grundval av
den overforda sirskilda reserven. Dirvid borde man
eventuellt Gverviga en proportionell betalning enligt
forhallandet mellan den sirskilda reserven och LBB:s vriga
kapital.

(140) Dessutom  gjorde Tyskland gillande att ett skal till

overforandet var potentiella synergieffekter och en 6kning
av LBB:s eget kapital. Eftersom dessa samverkansvinster
varken minskar det Gverforda kapitalets anvandbarhet for
LBB eller okar LBB:s kostnader for overforingen, torde
samverkansvinsterna inte heller paverka storleken pd den
ersittning som en privat investerare i en marknadsekonomi
skulle kunna kriva av banken for det egna kapital som
stillts till forfogande. Aven om det var friga om en faktisk
fordel for delstaten till f6ljd av samverkansvinster, skulle
alla konkurrenter pd grund av konkurrensen ha varit
tvungna att “betala” delstaten en “ersittning” i form av
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sddana fordelar for det finansiella instrumentet férutom en (for den del av IBB:s sdrskilda reserv som kan utnyttjas i den
rimlig ersdttning for det tillhandahdllna egna kapitalet. konkurrensutsatta verksamheten) resp. ersittningen pd
Kommissionen menar sdledes att det vid eventuella 10,19 % per ar for WBK:s grundkapital samt 0,15 % per
synergieffekter inte handlar om ndgon ersittning som ar (for den del av tillgdngarna som liknar en bankgaranti)
LBB betalat for dverforandet av WBK. utgor sddant stod som avses i artikel 87.1 i EG-fordraget.

(141) Skillnaden mellan den overenskomna ersittningen pa ca
0,25 % per ar och den rimliga ersittningen pd 6,57 % per dr (142) Stodinslaget bestar sdledes av foljande:



Virde (miljoner DEM per arsslut) 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 (1) Summa Summa €
1. IBB:s sdrskilda reserv 17152 20058 | 21058 | 22060 | 23060 | 2356,0 | 24060 | 2456,5| 2600,0 | 2623,8| 26254 | 26254

Utnyttjande for investeringar 168,7 180,1 273,2 323,8 346,4 233,6 [...] [...] [...] [...] [...] [...]

itsfrsvtiinde del av den sirskilda 1546,5 | 18257 | 18326 | 1882,2| 19596 | 21224 [.] L. [.] [.] [.] [.]

Réntesats 6,57 % 6,57 % 6,57 % 6,57 % 6,57 % 6,57 % 6,57 % 6,57 % 6,57 % 6,57 % 6,57 % 6,57 %

Ersittning 101,6 | 1199 | 1204 | 1237| 1287| 1394 [..] [..] [.] [..] [..] [..] [..] [..]
2. WBK:s grundkapital 187,5 46,9 46,9 46,9 46,9

Rantesats 10,19 % | 10,19 % | 10,19 % | 10,19 % | 10,19 %

Ersattning 19,1 4,8 4,8 4,8 4,8 38,2 19,5

Vixelborgenavgift 0,15 % 0,15 % 0,15 % 0,15 % 0,15 % 0,15 % 0,15 % 0,15 % 0,15 % 0,15 % 0,15 % 0,15 %

Ersittning 0,253 0,270 0,410 0,486 0,520 0,350 [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]

Redan betald ersittning 0,0 0,0 0,0 1,2 3,4 3,6 [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
4. Ersdttning som dterstar att betala 121,0 125,0 125,6 127,7 130,6 136,2 [...] [...] [...] [...] [...] [...] | 15845 810,14

Q)

1.1.-31.8.2004. I anslutning dértill omvandling av 1,1 miljarder euro av IBB:s sirskilda reserv till delstatens passiva dgarandel i LBB med marknadsmassig ersittning

Sedan den 1 januari 1999 omriknas DEM till kursen 1,95583 i euro. Uppgifterna i DEM skall omriknas till euro enligt detta.

81/£0¢€ T

LA ]

Surupn e[jepIyjo suauorun eysdornyg

900C'IT.



7.11.2006

Europeiska unionens officiella tidning L 307/19

(143) D4 IBB skildes frdn LBB dterbetalades per 1 september

2004 den sirskilda reserven till delstaten Berlin, varvid
ungefir 1,1 miljarder euro av dessa sirskilda reserver
overfordes till tvd passiva innehav som delstaten hade hos
LBB. Dirmed avslutades per 1 september 2004 det stod
som undersoks har.

2.c SNEDVRIDNING AV KONKURRENSEN OCH PAVERKAN
PA HANDELN MELLAN MEDLEMSSTATERNA

(144) Genom avregleringen av de finansiella tjansterna och

integrationen av de finansiella marknaderna har banksek-
torn inom gemenskapen blivit allt kénsligare for snedvrid-
ningar av konkurrensen. Denna utveckling skirps nu
ytterligare dd den ekonomiska och monetira unionen
genomfors, vilket innebdr att de dterstdende konkurren-
shindren pd marknaderna for finansiella tjanster avskaffas.

(145) Landesbank Berlin, till vilken stodet riktade sig, dr verksam

inom branschen bédde regionalt och internationellt. LBB
uppfattar sig som en universell affarsbank, som centralbank
for sparbankerna och bank for delstaten och kommunerna.
Trots sitt namn, sina traditioner och sina lagstiftade
uppgifter dr LBB ingalunda bara en lokal eller regional
bank.

(146) Detta visar entydigt att LBB erbjuder banktjanster i

konkurrens med andra europeiska banker sdvil utanfor
som inom Tyskland - eftersom banker frin andra
europeiska lander ar verksamma i Tyskland.

(147) Det bor dven péapekas att det finns ett mycket nira samband

mellan ett kreditinstituts eget kapital och dess bankverk-
samhet. En bank kan endast arbeta och utvidga sin
affirsmissiga verksamhet om den har tillrackligt med
godkint eget kapital. Eftersom den statliga atgirden gav
LBB sddant eget kapital for kapitaltickning paverkade det
direkt bankens affarsmojligheter.

(148) Diarmed stdr det fast att stodet till LBB snedvrider

konkurrensen och péverkar handeln mellan medlemssta-
terna negativt.

3. ATGARDENS FORENLIGHET MED EG-FORDRAGET

(149) P4 grundval av redogorelsen ovan kan man konstatera att

samtliga kriterier i artikel 87.1 i EG-fordraget ar uppfyllda
och att overforingen av WBK:s tillgdngar foljaktligen
innehdller statligt stod i den mening som avses i den
namnda artikeln. Utifrdn detta maste man undersoka om

(150) Ingen av undantagsbestimmelserna i artikel 87.2 i EG-

fordraget ar tillimplig. Stodet 4r inte av social karaktir och
ges inte heller till enskilda konsumenter. Det anvinds inte
heller till att avhjdlpa skador som orsakats av naturkata-
strofer eller andra exceptionella hindelser eller for att
uppviga ekonomiska nackdelar som uppkommit genom
Tysklands delning.

(151) Eftersom stodet inte har ndgot regionalt syfte — det tjanar

varken som stod for att frimja den ekonomiska utveck-
lingen i regioner dir levnadsstandarden dr onormalt 13g
eller ddr det rader allvarlig brist pd sysselsittning 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. Inte heller har stodet till syfte att frimja
kultur och bevara kulturarvet.

(152) Eftersom LBB:s ekonomiska 6verlevnad inte stod pé spel da

atgdrden vidtogs, uppkommer inte frigan om ett samman-
brott for ett enstaka stort kreditinstitut i Tyskland som LBB
kunde leda till en allmin kris inom banksektorn, vilket
enligt artikel 87.3 b i EG-fordraget skulle kunna motivera
stod for att avhjilpa en allvarlig storning i den tyska
ekonomin.

(153) Enligt artikel 87.3. ¢ i EG-fordraget kan std anses forenligt

med den gemensamma marknaden om det underldttar
utvecklingen av viss niringsverksamhet. Detta skulle i
princip dven kunna gilla omstruktureringsstod inom
banksektorn. I detta fall saknas dock forutsittningarna for
att tillimpa denna undantagsbestimmelse. LBB klassificeras
inte som ett foretag i svdrigheter, som genom statligt stod
skulle hjilpas att aterstilla sin l6nsamhet.

(154) Artikel 86.2 i EG-fordraget, som under vissa forutsittningar

tilliter undantag frin fordragets bestimmelser om statligt
stod, giller i princip dven sektorn for finansiella tjanster.
Detta har kommissionen bekriftat i sin rapport "Tjanster av
allmint ekonomiskt intresse inom banksektorn” (34).

(155) Tyskland har inte gjort gallande att det, om LBB gynnades

av overforandet av WBK:s tillgangar, bara handlar om en
kompensation for de kostnader som uppstod did LBB
utforde sitt offentliga uppdrag. Kommissionen menar att
det dr uppenbart att overforandet gjordes for att gora det
mojligt for LBB att kunna klara de nya kraven pd eget
kapital, inte som kompensation for ett offentligt uppdrag.

(156) Eftersom inget av undantagen fran det principiella forbudet

mot statligt stod enligt artikel 87.1 i EG-fordraget ar
tillaimpligt, kan det ifrdgavarande stodet inte anses vara
forenligt med fordraget.

stodet kan anses vara forenligt med den gemensamma
marknaden. Det bor papekas att Tyskland med avseende pd
eventuella inslag av stod i samband med 6verforingen av
tillgdngarna inte dberopat ndgon undantagsbestimmelse.

(**) Denna rapport presenterades den 23 november 1998 for ekonomi-
och finansministerrddet men har inte offentliggjorts. Den kan
bestillas fran kommissionens generaldirektorat for konkurrens och
pa kommissionens webbplats pa Internet.
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4. INGET BEFINTLIGT STOD

(157) Overforandet av. WBK:s tillgingar kan heller inte anses
omfattas av de gillande stodbestimmelserna om institutio-
nellt ansvar och garantiansvar.

(158) For det forsta dr inte det forsta villkoret uppfyllt. Enligt
detta dr det faktiska garantiansvaret en garanti gentemot
fordringsigare, om bankens tillgdngar inte lingre racker till.
Kapitaltillskottet avser inte LBB:s fordringsdgare och dess-
utom var inte LBB:s tillgdngar uttomda.

(159) For det andra kan inte heller institutionellt ansvar dberopas.
Institutionellt ansvar kraver att de ansvariga skall forse LBB
med de medel som krivs for att driva delstatsbanken, om
de bestimmer att driva verksamheten vidare. Nir kapita-
loverforingen gjordes var LBB inte alls i sidana svérigheter
att det var omojligt att driva verksamheten vidare.
Kapitaltillskottet var alltsd inte nodvandigt for att LBB
skulle kunna fortsitta sin verksamhet. Den medvetna
ekonomiska berdkning som delstaten i egenskap av
deldgare gjorde, innebar ocksd att LBB kunde fa vetskap
om framtida marknadsmoéjligheter inom sin konkurrens-
utsatta verksamhet. "Nodforeskriften” institutionellt ansvar
ar inte tillimpbar pd ett sidant normalt ekonomiskt
avgorande for delstaten. I avsaknad av andra tillimpliga
undantagsbestimmelser om stdd enligt artikel 87.1 eller
88.1 i EG-fordraget méste kapitaloverforingen dirfor
betraktas som ett nytt stod av det slag som avses i
artiklarna 87.1 och 88.3 i EG-fordraget.

5. SLUTSATS

(160) Det stod som blir resultatet av overforandet av WBK/IBB
per 1 november 1993 kan inte anses forenligt med den
gemensamma marknaden vare sig enligt artikel 87.2, 87.3
eller ndgon annan bestimmelse i fordraget. Dirfor forklaras
stodet vara of6renligt med den gemensamma marknaden
och méste upphora. Stodet skall dterkravas fran Tyskland.

(%) EUT L 140, 30.4. 2004, s. 1.

HARIGENOM FORESKRIVS FOLJANDE.

Artikel 1

Det statliga stod pd 810,14 miljoner euro som Tyskland beviljade
Landesbank Berlin — Girozentrale under tiden 1.1.1993-
31.8.2004 ir inte forenligt med den gemensamma marknaden.

Artikel 2

Tyskland skall vidta alla nodvindiga atgirder for att fran
stodmottagaren dterkrdva det stod som avses i artikel 1 och
som olagligen redan utbetalats till denne.

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 dterkrivas skall innefatta rdnta, som skall
betalas fran det datum dd det olagliga stodet stilldes till
stddmottagarens forfogande till det datum dé det har dterbetalats.

Rintan skall berdknas pd grundval av bestimmelserna i kapitel V
i kommissionens forordning (EG) nr 794/2004 (*).

Artikel 4

Tyskland skall inom tvd manader fran dagen for delgivningen av
detta beslut genom att fylla i frigeformuléret i bilagan underritta
kommissionen om de dtgirder som har vidtagits for att folja
detta beslut.

Artikel 5
Detta beslut riktar sig till Forbundsrepubliken Tyskland.

Utfardat i Bryssel den 20 oktober 2004.

Pd kommissionens vignar
Mario MONTI

Ledamot av kommissionen
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1.1.

1.2

2.2.

3.2

BILAGA
UPPGIFTER OM GENOMFORANDET AV KOMMISSIONENS BESLUT

Berikning av det belopp som skall dterkrivas

Foljande detaljuppgifter 6nskas om det olagliga stod som har betalats till stodmottagaren:

Betalnings-datum (°) Stodbelopp () Valuta Stodmottagarens namn och adress

() Datum nir (delar av) stodet stilldes till stodmottagarens forfogande (anvind flera rader om dtgirden innebar flera enskilda
utbetalningar och aterbetalningar)
(*)  Belopp som stillts till stédmottagarens forfogande (i bruttostodsekvivalenter)

Kommentarer:

Redogor noggrant for hur rintan skall berdknas pa det belopp som kommer att krévas tillbaka.

Planerade och redan vidtagna dtgirder for att kriva tillbaka stodet

Redogor noggrant for vilka tgirder som planeras respektive redan vidtagits for att stodet skall betalas tillbaka
omedelbart och effektivt. Ange ocksa den nationella lagstiftningens eventuella alternativa atgarder for att kréva tillbaka
stodet. Ange ockséd den rittsliga grunden for de vidtagna eller planerade tgirderna, ddr sd ar relevant.

Nir kommer dterbetalningen att vara gjord?

Redan aterkrivda belopp

Foljande detaljuppgifter 6nskas om de stodbelopp som stodmottagaren redan har betalat tillbaka:

Datum (°) Aterbetalt belopp Valuta Stédmottagarens namn och adress

() Aterbetalningsdatum

Bifoga handlingar som styrker att de belopp som anges i tabellen vid punkt 3.1 har betalats tillbaka.
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KOMMISSIONENS BESLUT

av den 20 oktober 2004

om ett stdd som Tyskland beviljat till forman for Westdeutsche Landesbank — Girozentrale, numera
WestLB AG

[delgivet med nr K(2004) 3925]

(Endast den tyska texten dr giltig)

(Text av betydelse for EES)

(2006/737[EG)

EUROPEISKA GEMENSKAPERNAS KOMMISSION HAR FATTAT DETTA
BESLUT

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

med beaktande av avtalet om Europeiska ekonomiska sam-
arbetsomradet, sdrskilt artikel 62.1 a i detta,

efter att i enlighet med ovan ndmnda artiklar ha gett berorda
parter tillfille att inkomma med synpunkter ('), med beaktande
av dessa synpunkter, och

av foljande skal:

L. FORFARANDE
1. FORVALTNINGSFORFARANDE

(1) Genom en besvirsskrivelse av den 23 mars 1993 upp-
manades kommissionen av Bundesverband deutscher Banken
e.V. (nedan kallat BdB), som foretrader 300 privata banker i
Tyskland, att inleda forfarandet enligt artikel 226 i EG-
fordraget mot Tyskland. Forbundet hivdade att den tyska
tillsynsmyndigheten for kreditvisendet (Bundesaufsichtsamt
fiir das Kreditwesen, BAKred) Gvertritt artikel 4.1 i radets
direktiv 89/299/EEG av den 17 april 1989 genom att
godkinna tillgdngarna i Wohnungsbauforderungsanstalt des
Landes Nordrhein-Westfalen (nedan kallat "Wfa”), som slagits
samman med Westdeutsche Landesbank — Girozentrale (nedan
kallat "WestLB"), som del av WestLB:s kapitalbas.

(2) Genom en skrivelse av den 31 maj 1994 underrittade BdB
generaldirektorat IV, med ansvar for konkurrensfragor, om
overforingen av tillgdngarna och hivdade att detta inneburit
att konkurrensen snedvridits till forméan for WestLB. Den
21 december 1994 limnade BdB in besvir och uppmanade
kommissionen att inleda ett forfarande mot Tyskland enligt
artikel 88.2 i EG-fordraget. I februari och i mars 1995 och i
december 1996 anslot sig tio banker till besvirsskrivelsen
fran deras centralorganisation.

() EGT C 140, 5.5.1998, s. 9.

(3) For att kunna bedoma om o6verforingen av tillgdngarna
utgor ett statligt stod begirde kommissionen genom
skrivelser av den 12 januari, 9 februari, 10 november och
13 december 1993 samt av den 16 januari 1996 ytterligare
upplysningar av de tyska myndigheterna. Dessa upplys-
ningar limnades genom skrivelser av den 9 februari och
16 mars 1993, 8 mars 1994, 12 april och 26 april 1996
samt den 14 januari 1997. Frin olika berorda parter har
ytterligare skrivelser och handlingar inkommit. Foretradare
for kommissionen sammantriffade med foretradare for de
tyska myndigheterna, for WestLB och for de andra
delstatsbankerna samt den klagande vid ett flertal tillfallen
under dren 1994 till 1997.

(4)  Efter detta informationsutbyte ansdg kommissionen det
nodvandigt att inleda forfarandet enligt artikel 88.2 i EG-
fordraget. Kommissionen fattade sitt beslut den 1 oktober
1997. T beslutet drog kommissionen slutsatsen att den
ifrdgasatta dtgarden sannolikt utgjorde stod i den mening
som avses i artikel 87.1 i EG-férdraget och att den behévde
ytterligare upplysningar for att granska fallet. Det gillde
framfor allt uppgifter om de dtgdrder genom vilka delstaten
Nordrhein-Westfalen (nedan kallad delstaten) sett till att den
pa lampligt vis far del av de extra vinster som kapitalok-
ningen kan ge WestLB, uppgifter om effekterna av det
overforda kapitalets bristande likviditet, effekterna av att
delstatens inflytande i WestLB inte okat, och effekterna av
preferenskaraktiren hos den fasta ersittningen. Eventuella
andra faktorer som var av betydelse for att faststilla en
rimlig ersdttning och som dirfor behovde granskas var
uppgifter om storleken pd den del av Wfa-kapitalet som
anvandes for att ticka bankens affirsverksamhet, om resten
av Wfa-kapitalet som redovisades i WestLB:s balansrikning,
om skatteldttnaderna, om befrielsen fran skulder, om
WestLB:s lonsamhet och om de péstddda synergieftekterna.

(5)  Kommissionens beslut att inleda ett forfarande offentlig-
gjordes i Europeiska gemenskapernas officiella tidning (?).
Vid offentliggorandet uppmanade kommissionen berorda
parter att inkomma med synpunkter. Kommissionen
mottog synpunkter frin WestLB (den 19 maj 1998),
Association Frangaise des Banques (den 26 maj 1998), British
Bankers” Association (den 2 juni 1998) och BdB (den 4 juni
1998). Dessa synpunkter vidarebefordrades till Tyskland for

() Jfr fotnot 1.
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yttrande genom en skrivelse av den 15 juni 1998. Efter
forlangning av tidsfristen overlimnades detta yttrande den
11 augusti 1998.

Den 15 januari och den 16 september 1998 holls méten
med foretridare for BdB och den 9 september 1998 med
foretradare for WestLB. Genom en skrivelse av den
22 september 1998 bjod kommissionens avdelningar in
de tyska myndigheterna, WestLB och BdB till ett gemen-
samt mote for att behandla olika aspekter pd det
foreliggande fallet. BdB overlimnade genom en skrivelse
av den 30 oktober 1998 uppgifter till kommissionen. Motet
med de tre berorda parterna holls den 10 november 1998.
Direfter anmodade kommissionens avdelningar genom en
skrivelse av den 16 november 1998 de tyska myndigheterna
och BdB att limna ytterligare upplysningar och handlingar.

BdB overlimnade efter forlingning av tidsfristen de begirda
upplysningarna med en skrivelse av den 14 januari 1999.
De tyska myndigheterna 6verlimnade efter forlingning av
tidsfristen ndgra upplysningar med skrivelser av den
15 januari 1999 och den 7 april 1999.

Eftersom de tyska myndigheterna ville hélla inne med vissa
uppgifter till kommissionen forordnade kommissionen
genom ett beslut av den 3 mars 1999, som delgavs
Tyskland med en skrivelse av den 24 mars, att dessa
upplysningar skulle lamnas. Den tyska regeringen rittade
sig efter forlangd tidsfrist efter detta forordnande genom en
skrivelse av den 22 april 1999.

Kommissionen har litit genomféra en oberoende under-
sokning av storleken pd den ersittning som delstaten
Nordrhein-Westfalen hade bort begira for éverforingen av
Wra till WestLB. Det konsultforetag som fick uppdraget
deltog dven i motet med de tre berdrda parterna den
10 november 1998 och limnade sin rapport till kom-
missionen den 18 juni 1999. Den 8 juli 1999 offentlig-
gjorde kommissionen beslut nr 2000/392/EG om den
ifrdgavarande stoddtgirden som Tyskland hade genomfort
till forman for Westdeutschen Landesbank Girozentrale
(nedan kallat det ifrigasatta beslutet) (!). Beslutet delgavs
Tyskland den 4 augusti 1999 och Tyskland vidarebeford-
rade det till delstaten med en skrivelse av den 6 augusti
1999. Delstaten underrittade WestLB om beslutet med en
skrivelse av den 9 augusti 1999, som ingdngsregistrerades
vid banken samma dag. Artiklarna 1, 2 och 3 i detta beslut
hade foljande ordalydelse:

“Artikel 1

Det statliga stod som Tyskland beviljat Westdeutsche
Landesbank Girozentrale till ett totalt belopp av
1579 700 000 tyska mark (807 700 000 euro) under
perioden 1992-1998 ir oférenligt med den gemensamma
marknaden.

Artikel 2

1. Tyskland skall vidta alla nodvindiga atgarder for att
fran stodmottagaren aterkrdva det stod som avses i artikel 1
och som olagligen stllts till forfogande.

() EGT L 150, 23.6.2000, s. 1.

(10)

(11)

(12)

(13)

(14)

)

2. Aterkravet skall ske i enlighet med forfarandena i
nationell lagstiftning. Till beloppet skall liggas rinta som
beriknas pa grundval av den referensrinta som anvands vid
berikningen av Dbidragsekvivalenten inom ramen for
regionalstod och loper frin och med den dag da stodet
betalades ut till stddmottagaren till dess att det faktiskt
aterbetalas.

Artikel 3

Tyskland skall inom tvd médnader frin dagen for delgiv-
ningen av detta beslut underritta kommissionen om de
atgdrder som har vidtagits for att folja detta beslut.”

2. RATTSLIGT FORFARANDE

Den 12 oktober 1999 vickte WestLB och delstaten
Nordrhein-Westfalen klagan mot beslutet infér EG:s
forstainstansratt. WestLB, delstaten och Tyskland som
intervenient yrkade att det ifrdgasatta beslutet skulle
ogiltigforklaras och att kommissionen skulle forpliktas att
ersitta rattegdngskostnaderna. Delstaten yrkade dven att
BdB skulle bira sina egna kostnader. Kommissionen och
BdB som intervenient yrkade pd att de bada dverklagandena
skulle tillbakavisas som ogrundade och att de klagande
skulle forpliktas att ersitta rittegangskostnaderna (BdB
inbegrep ddrvid sina egna kostnader).

Tyskland vickte dessutom den 8 oktober 1999 klagan mot
beslutet i friga infor EG-domstolen, dven hir med yrkan
om att beslutet skulle ogiltigforklaras och kommissionen
forpliktas att ersdtta rittegdngskostnaderna. Detta forfa-
rande suspenderades dock pd grund av den innehalls-
missiga likheten med forfarandet infor forstainstansritten.

Genom rittens beslut den 22 augusti 2000 godkindes
Tyskland som intervenient pd sokandesidan och BdB som
intervenient till stod for kommissionen pd svarandesidan.
Genom rittens beslut av den 11 juli 2001 férenades de
bada mélen till att bli foremdl for ett gemensamt muntligt
forfarande och en gemensam dom. Det muntliga forfa-
randet dgde rum den 5 — 6 juni 2002.

Den 6 mars 2003 meddelade forstainstansritten sin
dom (%) enligt vilken det ifrigasatta beslutet ogiltigforklaras,
kommissionen forpliktas savil att ersitta sokandenas som
att bara sina egna rittegdngskostnader och Tyskland och
BdB forpliktas att bara sina egna respektive rattegangskost-
nader.

Ritten forklarade att kommissionens beslut var ogiltigt pa
grund av att det var bristfilligt motiverat i friga om tvé
faktorer som har legat till grund for berdkningen av den
marknadsmissiga avkastningen. For det forsta ogiltigfork-
larades beslutet pa grund av bristande motivering av att
kommissionen vid berdkningen hade utgétt fran en grund-

Dom i férenade mélen T-228/99 och T-233/99, Westdeutsche

Landesbank Girozentrale och delstaten Nordrhein-Westfalen mot
kommissionen, REG 2003, 1-435.
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avkastning pd 12 % per ar (efter bolagsskatt och fore
investerarskatt) som ersittning for likvida aktiekapitaltill-
gdngar. For det andra ogiltigforklarades beslutet pa grund av
bristande motivering av pdslaget pd denna ersittning, for
vilket kommissionen hade faststallt en sats pd 1,5 % per ar
(efter bolagsskatt och fore investerarskatt). Pd alla ovriga
punkter bekriftade forstainstansritten riktigheten i kom-
missionens beslut.

3. NYTT FORVALTNINGSFORFARANDE

Genom skrivelser av den 20 och den 29 januari, den 6 februari
och den 28 maj 2004 anmodade kommissionen de tyska
myndigheterna att tillhandahélla uppdateringar av de uppgifter
som var av betydelse for beslutet. Efter forlingd tidsfrist
overlimnades dessa uppgifter den 10 mars och den 14 juni
2004 samt muntligt den 28 juli 2004. En ytterligare inlaga i
detta drende fran delstaten Nordrhein-Westfalen overlimnades
den 26 augusti 2004. Genom en skrivelse av den 6 oktober
2004 overlimnade Tyskland fler efterfrigade upplysningar.

[ juli 2004 nddde den klagande BdB, delstaten Nordrhein-
Westfalen och WestLB AG en preliminir overenskommelse om
den rimliga avkastningsnivan, som meddelades kommissionen
den 19 juli 2004 och som enligt parternas mening tog hansyn
till bada de faktorer som forstainstansritten hade haft
invindningar mot gentemot kommissionen. Overenskommel-
sen overlamnades i sin slutliga lydelse till kommissionen den
13 oktober 2004.

[ detta nya beslut har kommissionen i enlighet med forstain-
stansrittens domslut reviderat de bada punkter som hade
kritiserats som bristfalliga (motiveringen av grundavkastningen
och av det mojliga paslaget). P4 alla 6vriga punkter bibehéller
kommissionen den bedomning av sakforhdllandena som kom
till uttryck i det ursprungliga beslutet. I det aktuella beslutet har
dock resultaten av forhandlingarna mellan den klagande BdB
och delstaten Nordrhein-Westfalen respektive WestLB AG om
den rimliga avkastningsnivan beaktats. I det aktuella beslutet
har dven de uppdateringar inforts som blivit nodvindiga pa
grund av den tid som forflutit sedan det forsta beslutet i friga
om forfarandet, foretagens argument samt berdkningen av
stodinslaget, inbegripet faststillandet av dagen for stodets
upphorande. Nya sifferuppgifter som har 6verlimnats av
Tyskland for de dr som gétt sedan det forsta beslutet
offentliggjordes har infogats och ndgra avsnitt som saknar
betydelse for det nya beslutet har kortats ned.

L. DETALJERAD BESKRIVNING AV ATGARDERNA

1. WESTDEUTSCHE LANDESBANK — GIROZENTRALE
(WESTLB)

Under den tidsperiod som ar relevant for detta beslut frin och
med inforlivandet av Wfa den 31 december 1991 fram till
uppdelningen av WestLB den 1 augusti 2002, som innebar att
det statliga stodet upphorde, var WestLB ett offentligrittsligt
kreditinstitut enligt delstaten Nordrhein-Westfalens lagstift-
ning. Den 31 december 1991 uppgick dess godkinda egna
kapital till 5,1 miljarder mark. Genom lag hade banken

21)

(22)

(23)

tilldelats tre uppgifter: For det forsta fungerade den som
centralbank for de lokala sparbankerna i delstaten och frn och
med den 17 juli dven for sparbankerna i delstaten Branden-
burg. For det andra hade den hand om delstaternas och
kommunernas finansiella verksamhet och uppfyllde dirmed
sina uppgifter som statlig och kommunal bank. For det tredje
utovade den allmdn bankverksamhet. Utan att det paverkade
tillimpningen av delstatsrattsliga specialbestimmelser, stod
WestLB genom lagen om kreditvisendet under bankinspektio-
nens tillsyn.

WestLB var till 100 % i offentlig 4go. Delstaten innehade den
storsta andelen av det nominella kapitalet (43,2 %). De andra
andelsdgarna var Landschaftsverband Rheinland och Lands-
chaftsverbande Westfalen-Lippe (vardera 11,7 %) samt Rheini-
sche och Westfilisch-Lippische Sparkassen- und Giroverband
(vardera 16,7 %). Dessa agarforhdllanden forblev oforandrade
under hela den relevanta tidsperioden mellan den 31 december
1991 och den 1 augusti 2002.

Som offentligrittsligt institut dtnjot WestLB tvd slag av
garantier frin de offentliga dgarnas sida, dels "institutionellt
ansvar” (Anstaltslast), dels "garantiansvar” (Gewdhrtrigerhaftung).
“Institutionellt ansvar” betyder att WestLB:s dgare ar forplik-
tade att garantera institutionens ekonomiska bas och funktion
under hela dess livstid. Denna garanti innebar inget ansvar for
agarna gentemot bankens fordringsigare, utan reglerade endast
forhdllandet mellan myndigheterna och banken. “Garanti-
ansvar” innebdr att dgarna ansvarar for bankens alla skulder
som inte ticks av dess tillgingar. Garanten ansvarar gentemot
bankens fordringsagare. Bdda dessa garantier var obegrinsade i
tiden och till beloppet.

Ursprungligen var WestLB en regional institution som
inriktade sig pd att komplettera de lokala sparbankernas
verksamhet. Dessa hade in sin tur ursprungligen frimst en
social funktion genom att de erbjod finansiella tjanster pa
omraden dir marknaden fungerade otillrickligt. Sparbankerna
hade dock sedan linge utvecklats till kreditinstitut med alla
former av bankverksamhet. Detsamma gillde WestLB som
under de senaste decennierna allt mer utvecklats till en
oberoende affirsbank och under den tidsperiod som ar
relevant for beslutet var en stark konkurrent pa de tyska och
europeiska bankmarknaderna.

WestLB-koncernen horde till de fem storsta tyska kreditin-
stituten matt enligt dess balansomslutning. Koncernen erbjod
finansiella tjanster dt storforetag och offentliga institutioner
och var verksam pd de internationella kapitalmarknaderna,
béade for egen rakning och for andra emittenter. Liksom manga
andra tyska universalbanker dgde dven WestLB andelar i
finansiella institut och andra foretag. En betydande del av dess
affarsverksamhet dgde rum utanfor Tysklands granser.

Pa grund av sdrskilda rittsbestimmelser kunde WestLB fram
till uppdelningen i augusti 2002 - till skillnad frdn privata
banker, men i likhet med andra offentliga kreditinstitut —
bedriva hypoteksldne- och sparkasseverksamhet inom samma
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organisatoriska ram som for sina andra affirsverksamheter.
Dirfor kunde man under den tidsperiod som ér relevant for
beslutet fram till uppdelningen rikna WestLB som en av de
mangsidigaste bankerna i Tyskland.

A andra sidan hade WestLB inget titt kontorsnit for
privatkunder. I detta marknadssegment drevs verksamheten
av de lokala sparbankerna, for vilka WestLB fungerade som
centralinstitut.

WestLB:s lonsamhet, métt som vinst fore skatt i procent av det
egna kapitalet pd koncernniva, var i genomsnitt under de dtta
aren fore inforlivandet av Wfa (1984-1991) hogst 6,6 %, utan
ndgon klar tendens till forbittring. I jimforelse med den
genomsnittliga nivan i Tyskland liksom i ovriga Europa kunde
man beteckna detta resultat som ytterst svagt.

Mellan 1991, dvs. fore kapitaloverforingen, och slutet av
2001, dé den sista drsredovisningen fore uppdelningen av
banken gjordes, okade WestLB-koncernen sin balansoms-
lutning frdn drygt 270 miljoner till drygt 840 miljoner
tyska mark, vilket 4r mer dn en tredubbling.

Genom en lag av den 2 juli 2002 delades WestLB av
delstaten Nordrhein-Westfalen frin och med den 1 augusti
2002 (med retroaktiv effekt pa balansrdkningen frin den
1 januari 2002) upp mellan ett offentligrittsligt moderbo-
lag, Landesbank Nordrhein-Westfalen, och ett privatrattsligt
dotterbolag, WestLB AG. Den konkurrensutsatta delen av
verksamheten vid f.d. WestLB sammanfordes inom WestLB
AG och dess offentliga verksamhet drevs vidare av
Landesbank Nordrhein-Westfalen. WestLB AG ar enligt
tyska uppgifter rttsligt identisk med WestLB och skall
anses som gildendr for det sammanlagda stodaterkravet (1).
Wfa inordnades i samband med uppdelningen under
Landesbank Nordrhein-Westfalen och har dirmed avldgs-
nats frdn den konkurrensutsatta verksamheten inom
WestLB AG. Genom bolagsordningen f6r Landesbank
Nordrhein-Westfalen beslutades dessutom att kapitalet fran
Wia inte skulle fd anvindas for att ticka den bankens
aterstdende hypoteksldneverksamhet och att en ersittning
pd 0,6 % per dr darfor skall betalas till delstaten for dess
garantifunktion.

2. WOHNUNGSBAUFORDERUNGSANSTALT (WFA)

Wrta bildades 1957 och bedrev fram till den 31 december
1991 verksamhet som en offentligrattslig institution. Som
sddan var Wfa en sjilvstindig juridisk person, med ett
grundkapital pd 100 miljoner mark (50 miljoner euro) och
med delstaten som enda dgare. Enligt § 6.1 i Nordrhein-
Westfalens tidigare lag om stdd till bostadsbyggandet (%) var

Tysklands synpunkter av den 10 mars 2004, s. 2.

Lagen om stdd till bostadsbyggande (Wohnungsbauforderungsge-
setz) i dess lydelse enligt kungorelsen av den 30 september 1979
(Gesetz- und Verordnungsblatt fiir das Land Nordrhein-Westfalen,
5. 630).

(29)

(30)

(31)

(32)

Wia:s enda uppgift att frimja bostadsbyggandet genom att
bevilja ldn med lag eller ingen rdnta. P4 grund av sin
allménnyttiga karaktar var institutionen befriad frén bolags-
, formogenhets- och néringsskatt.

[ egenskap av offentligrittslig institution omfattades Wfa av
“institutionellt ansvar” (Anstaltslast) och “garantiansvar”
(Gewdahrtragerhaftung) fran delstaten Nordrhein-Westfalens
sida for samtliga sina skulder. Dessa garantier kvarstod
oforandrade efter overforingen.

Den viktigaste finansieringskallan for stodet till bostads-
byggande var och ar delstatens fond for bostadsbyggande
(Landeswohnungsbauvermogen), som byggts upp genom
ranteintakter frdn bostadslin som Wfa beviljat och arliga
tillskott av medel fran delstatens budget. Denna fond, som
enligt § 16 i den tidigare lagen om stod till bostadsbyggande
(Wohnungsbauforderungsgesetz) endast far anvindas for att
finansiera bostadslan, stod den 31 december 1991 for 75 %
av Wfass refinansiering, dvs. 24,7 miljarder tyska mark
(12,6 miljarder euro).

Fore oOverforingen garanterade Wfa de dtaganden som
delstaten Nordrhein-Westfalen ingdtt om st6d till bostads-
byggande. Arligen omvandlades Wfa-garantin till fordringar
pd Wia frin delstatens sida till ett belopp motsvarande de
skulder som delstaten betalat. Detta innebar en mot-
svarande minskning av virdet av delstatens bostadsbygg-
nadsfond. Dessa Wfa:s skulder skulle forfalla till betalning
forst dd Wfa inte lingre behovde rdnteintikterna och
amorteringarna for att utfora sina offentliga uppgifter. I
slutet av 1991 uppgick de till ca 7,4 miljarder mark
(3,78 miljarder euro) och redovisades inte direkt i
balansrakningen, utan endast "under strecket”.

3. KRAV PA EGET KAPITAL ENLIGT
KAPITALBASDIREKTIVET OCH
KAPITALTACKNINGSDIREKTIVET

Enligt radets direktiv 89/647[EEG (%) och kapitalbasdirekt-
ivet skall bankerna ha en kapitalbas motsvarande minst
8 % (%) av sina riskjusterade tillgdngar och risktransaktioner

EGT L 386, 30.12.1989, s. 14, upphivd och ersatt genom direktiv

nr 2000/12/EG, EGT L 126, 26.5.2000.
Kapitalbaskraven maste uppfyllas av kreditinstituten pd konsoliderad,
delvis konsoliderad och icke konsoliderad niva.
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utanfor balansrakningen (!). Dessa direktiv gjorde det
nodvandigt att dndra lagen om kreditvdsendet (Kreditwe-
sengesetz), vilket skedde den 1 januari 1992. De nya kraven
tradde i kraft den 30 juni 1993 (3). Dittills hade kravet pé de
tyska kreditinstitutens kapitalbas uppgatt till 5,6 % av deras
riskjusterade tillgdngar (3).

Vad giller den nya troskeln pd 8 % skall minst halften av
kapitalbasen bestd av "primirt kapital”, som omfattar de
kapitalposter som star till ett kreditinstituts férfogande for
obegrinsad och omedelbar anvindning till tickning av
risker eller forluster nir sidana uppkommer. Det priméra
kapitalet dr av avgorande betydelse for en banks totala
tillgdng pd eget kapital endast vad giller tillsyn, eftersom
"supplementirt kapital”, dvs. ytterligare eget kapital av ligre
kvalitet, endast godtas som tickning for en banks
risktransaktioner till ett belopp som motsvarar bankens
primdra kapital.

Dessutom begrinsas en banks stora enskilda exponeringar
av storleken pa dess kapitalbas. Vid tiden for dverféringen
av Wfa fick enligt lagen om kreditvisendet (§ 13) ett
enstaka ldn inte Overstiga 50 % av ett kreditinstituts
kapitalbas och det totala beloppet av lan som oOversteg
15 % av kapitalbasen inte uppgd till mer dn dtta ginger
kapitalbasen. Efter det att lagen om kreditvisendet dndrats
1994 for att anpassas till radets direktiv 92/121/EEG (¥) har
den storsta tillitna enskilda exponeringen begrinsats till
25 % av en banks kapitalbas och de sammanlagda stora
exponeringarna, som overskrider 10 % av bankens kapi-
talbas, far inte uppgd till mer 4n &tta gdnger den totala
kapitalbasen (3).

Dessutom begrinsas innehav i andra kreditinstitut och
banker av artikel 12 i rddets andra direktiv 89/646/EEG av
den 15 december 1989 om samordning av lagar och andra
forfattningar om ratten att starta och driva verksamhet i
kreditinstitut, samt med 4ndring av direktiv 77/780/EEG (%).
Enligt en specialbestimmelse i lagen om kreditvisendet
(§ 12), som inte grundar sig pa EG-ritten, men som ocksd
aterfinns i andra medlemsstater, dr dessutom det totala
beloppet av ldngsiktiga placeringar — diribland &ven
dgarandelar i foretag utanfor den finansiella sektorn —
begrinsat till det totala beloppet av bankens eget kapital.

De tyska bankerna skulle anpassa sig till de nya kraven pa
kapitalbas senast den 30 juni 1993. Redan fore genom-
forandet av kapitaltickningsdirektivet i tysk lagstiftning
hade manga delstatsbanker, inklusive WestLB, relativt svaga
kapitalbaser. Enligt berikningar som tyska Bundesbank

[ fortsittningen omfattar begreppet "riskjusterade tillgdngar” alla
riskutsatta och riskjusterade poster.

Egentligen borde de nya kapitaltidckningskraven ha tritt i kraft redan
den 1 januari 1993. lkrafttridandet forsenades i Tyskland.

Detta procenttal hinforde sig dock till en sndvare definition av
kapitalbasen 4n den som ges i kapitalbasdirektivet.

) EGTL 29, 5.2.1993,s. 1.
) Det bor dock noteras att inte endast utldningstaken utan dven

definitionerna av begreppen “kapitalbas” och “riskjusterade till-
gdngar” dndrades.
EGT L 386, 30.12.1989, s. 1.

(37)

(38)

(40)
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utforde i december 1991 med tillimpning av direktivets
bestimmelser, hade delstatsbankerna en genomsnittlig
kapitaltickningsgrad pa 6,3 %, ett virde som enligt de
nya kraven frin och med den 30 juni 1993 méste uppga till
8% (7). For dessa kreditinstitut var det darfor absolut
nodvandigt att stirka den egna kapitalbasen for att
forhindra att deras expansion begrinsades och for att
overhuvudtaget kunna behélla sina befintliga affarsvolymer.
Om en bank inte kan visa att den har den kapitalbas som
kravs, dlaggs den av tillsynsmyndigheten att omedelbart
vidta dtgdrder for att f6lja bestimmelserna om kapitaltick-
ning, genom att antingen oOka sitt supplementira kapital
eller minska sina riskjusterade tillgangar.

Medan de privata bankerna var tvungna att skaffa sig de
behovliga extra medlen pa kapitalmarknaderna, stod denna
vag inte oppen for de offentligt dgda bankerna eftersom
deras offentliga dgare beslutat att inte privatisera dem, vare
sig helt eller delvis. P4 grund av det anstringda allminna
budgetldget kunde emellertid de offentliga dgarna inte heller
tillfora nytt kapital (8). I stallet tillgrep man andra losningar
for att skaffa ytterligare eget kapital. For WestLB:s del
beslutade delstaten Nordrhein-Westfalen att inforliva Wfa i
WestLB for att pa s sdtt 6ka bankens kapitalbas. Liknande
transaktioner gjordes i en del andra delstater till forman for
respektive delstatsbank.

4. OVERFORINGEN OCH DESS EFFEKTER

a)  OVERFORINGEN

Delstatsparlamentet i Nordrhein-Westfalen antog den
18 december 1991 lagen om stod till bostadsbyggande
(Gesetz zur Regelung der Wohnungsbauforderung) (°). 1 artikel 1
i lagen forordnas om overforingen av Wfa till WestLB.
Overforingen tridde i kraft den 1 januari 1992.

I motiveringen till lagen anges i forsta hand behovet att 6ka
WestLB:s kapitalbas for att kreditinstitutet skall kunna
uppfylla de stringare kapitaltickningskrav som skulle gilla
frin och med den 30 juni 1993. Genom oOverforingen
kunde okningen genomféras utan att belasta delstatens
budget. Som bieffekt nimndes den okade effektivitet som
uppnds genom att sld samman Wfas stod till bostads-
byggande med WestLB:s.

[ samband med overforingen upphdvde delstaten Wfa:s
garanti pd ca 7,4 miljarder mark (3,78 miljarder euro) for
delstatens skulder for inforskaffande av kapital for stodet till
bostadsbyggande (se punkt 2 i avsnitt II).

Monatsbericht der Deutschen Bundesbank, maj 1993, s. 49.

Se bla. publikation 11/2329 frdn Nordrhein-Westfalens Landtag.
Gesetz zur Regelung der Wohnungsbauforderung av den 18 decem-
ber 1991 (Gesetz- und Verordnungsblatt fiir das Land Nordrhein-
Westfalen, nr 61 av den 30 december 1991, s. 561).
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(41) WestLB blev Wfa:s eftertridare i rittsligt avseende, utom i friga (45) Trots att Wfa forlorade sin juridiska sjilvstindighet da det
om garantin for stodet till bostadsbyggande, som upphévdes blev en avdelning for stod till bostadsbyggande inom
fore overforingen. Wfa blev en organisatoriskt och ekonomiskt WestLB och integrerades i dess rikenskaper, har Wfa inte
sjdlvstandig offentligrittslig institution inom WestLB utan inforlivats med WestLB med avseende pd driften. Wfa
rittskapacitet. Wfa:s grundkapital och reserver méste tas upp i forblev bestaende som en avskild enhet inom WestLB under
WestLB:s balansrdkning som en sirskild reserv (Sonderriicklage). namnet Wohnungsbauforderungsanstalt Nordrhein-Westfalen —
Delstaten ansvarar pa grund av sitt institutionella ansvar och Anstalt der Westdeutschen Landesbank Girozentrale. Denna nya
garantiansvar fortfarande for Wfa:s skulder. avdelning for stod till bostadsbyggande inom WestLB ingar
visserligen i WestLB:s rdkenskaper, men har dven en egen
redovisning. WestLB:s forutvarande avdelning for stod till
bostadsbyggande har slagits samman med Wfa.
(42) De tillgdngar som 6verfordes, dvs. Wia:s grundkapital, reserver,
fonden for frimjande av bostadsbyggande och andra ford- (46) De overforda tillgdngarna fran Wfa i form av grundkapital,
ringar samt framtida dterbetalningar av bostadslan forblev dven reserver, ovriga tillgdngar och framtida vinster forblir
efter overforingen till WestLB enligt artikel 2 § 16.2 i den forbehdllna stodet till bostadsbyggande och maste séledes
nimnda lagen forbehdllna stodet till bostadsbyggande. 1 forvaltas skilt frin WestLB:s 6vriga affdrsverksamhet. Detta
samma bestimmelse angavs att de overforda tillgingarna sirhdllande av tillgdngarna inom WestLB ir samtidigt en
samtidigt skulle riknas som eget kapital enligt lagen om forutsdttning for att stodet till bostadsbyggandet dven i
kreditvisendet (och foljaktligen enligt kapitalbasdirektivet), fortsittningen skall behandlas som allménnyttig verksam-
vilket ligger till grund for berdkningen av en banks kapitaltick- het enligt tysk skattelagstiftning. Eftersom de tyska
ningsgrad. Foljaktligen ticker de dven WestLB:s konkurrens- myndigheterna antog att Wfa efter inforlivandet faktiskt
utsatta verksamhet. skulle forbli en allmiannyttig institution, avskaffades inte de
skatteundantag som nidmns i punkt 2 i avsnitt IL.
(47) WestLB:s konkurrenter motsatte sig sammanslagningen av
(43) Med anledning av overforingen av  tillgdngarna dndrade det monopolartade Wfa och WestLB ocksd darfor att det
WestLB:s dgare huvudavtalet och kom Gverens om att de for kunde befaras att WestLB skulle utnyttja information som
stod till bostadsbyggande bestdmda tillgdngarna fortsattnings- horde till bostadsstddsomradet for att vinna nya kunder pd
vis skulle uppritthllas, till och med om WestLB skulle ddra sig sina affirsmissiga verksamhetsomriden. De behoriga
forluster som forbrukade det ursprungliga kapitalet. Wria- myndigheterna atog sig att se till att ingen snedvridning
kapitalet skulle internt tas i ansprak forst efter WestLB:s 6vriga av konkurrensen skulle uppstd pd grund av detta nira
egna medel. I huvudavtalet preciserades det att det institutio- forhallande, framfor allt genom att i friga om personal,
nella ansvaret for dgarna till WestLB dven omfattade Wfa:s information m.m. skilja stodet till bostadsbyggande fran
sarskilda resery. Om WestLB sku}le l1kv1dera.s skulle delstaten WestLB:s kommersiella avdelningar (3).
ha en prioriterad fordran pad Wfa-kapitalet. Dessutom
forklarades det att okningen av WestLB:s kapitalbas genom
inforlivandet av Wfa utgjorde en ekonomiskt vérdefull presta-
tion frin delstatens sida och att dgarna skall komma overens
om den darliga ersattningen for gdenna sd snart de forsta (48) Med uppdelningenoav WestI:B den 1 aligusti 2002. (meq
resultaten for rikenskapsdren fran och med 1992 foreligger (). retroaktiv effeke pd balansrakn{ngen frdn den 1 januari
Detta gjordes i en protokollsanteckning till huvudavtalet av ,20,02) genom delstaten Nordrhein-Westfalens llag av den 2
den 11 november 1993. Trots denna interna dverenskommelse juli undﬂerordnades“ Wia Loandeslzank Nordrhein-Westfalen
for att sikra Wia-tillgngarna och Wfakapitalets interna och avldgsnades dirmed dter frin den konkurrensutsatta
efterstilldhet, gor WestLB utat ingen skillnad mellan Wfa:s verksamheten som samlades inom WestLB AG.
funktion som institution for stod till bostadsbyggande och dess
funktion som tillhandahéllare av eget kapital som garantika-
pital for WestLB. De tillgdngar som overforts star i sin helhet
och omedelbart till forfogande for WestLB eller vid eventuell b)  WFA:S VARDE
konkurs for fordringsdgarna.
(49) Det nominella virdet av de tillgdngar i Wfa som den

(44)

()

I det forvaltningsavtal som triffats mellan delstaten och
WestLB i anslutning till lagen om stod till bostadsbyggandet
sdgs att WestLB skall anvinda den sirskilda reserven som
bas for sin egen affirsverksamhet endast i en sidan
utstrackning att man kan garantera att Wfa:s lagstadgade

uppgifter uppfylls.

Enligt uppgift frn den tyska regeringen ar uttrycket "ekonomiskt

virdefull prestation” vagt och det har senare preciserats.

)

31 december 1991 overfordes till WestLB uppgick till
omkring 24,9 miljarder mark (12,73 miljarder euro), varav
24,7 miljarder mark (12,68 miljarder euro) utgjorde
delstatens bostadsstodfond. Eftersom dessa finansiella
medel anvindes for att finansiera bostadslin, som utgér
med ingen eller 1ig rinta samt ofta med linga amorter-
ingsfria perioder, mdste dock detta belopp diskonteras
kraftigt for att fa fram det faktiska virdet.

Enligt § 13 lagen om &verforingen skall Wohnungsbauforderungs-
anstalt genomfora sina uppgifter konkurrensneutralt. Hur detta skall
gé till konkret 4r reglerat i avtal mellan WestLB och delstaten.
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tillgdngar per den 1 januari 1992. Utldtandet limnades den
30 april 1992. Det bor noteras att denna berdkning av
virdet gjordes forst efter det att delstaten beslutat om
overforingen av Wfa.

Betriffande berdkningsmetoden forklarade revisorerna att
Wta pé grund av sin bestdende forpliktelse att dterinvestera
alla framtida intdkter i bostadsbyggnadslan till lag eller
ingen rinta i sjilva verket inte har ndgot kapitalvirde.
Denna forpliktelse skulle dock upphéra om Wrta séldes.
Fordelarna for WestLB skulle for det forsta vara okningen av
dess kapitalbas och de mojligheter att utvidga affarsverk-
samheten som detta ger och for det andra den forbattrade
kreditvirdigheten pa grund av den betydande 6kningen av
det egna kapitalet. Eftersom WestLB inte far nagra fordelar
av Wfa:s normala verksamhet méste Wfa:s virde berdknas
pa grundval av intdkten av en eventuell forsiljning av Wfa —
utan den forpliktelse till dterinvesteringar som endast géller
internt inom WestLB. Tillgdngarna mdste foljaktligen
virderas med hiansyn till en normal avkastning, dvs. de
skall diskonteras till ett virde som motsvarar vad som kan
anses vara en normal marknadsavkastning pé de nominella
aterflodena.

Revisorerna korrigerade virdet av olika tillgdngs- och
skuldposter i Wfa — virdet av bostadsbyggnadslanen som
nominellt uppgick till 30,7 miljarder mark (15,7 miljarder
euro) minskades till 13,5 miljarder mark (6,9 miljarder
euro), vilket motsvarar en sinkning med 56 % — och kom
fram till ett nettovirde for Wta:s tillgdngar pa 5,9 miljarder
mark (3,02 miljarder euro). Detta motsvarar en total
diskontering pd 76 % i forhdllande till det déavarande
nominella virdet av Wfazs tillgdngar pa 24,9 miljarder
mark (12,7 miljarder euro). Efter denna korrigering av
virdet infordes beloppet pd 5,9 miljarder mark (3,02 mil-
jarder euro) i WestLB:s rakenskaper som “sdrskild reserv for
fraimjande av bostadsbyggande (Sonderriicklage Wohnungs-
bauforderungsanstalt)”.

Efter det att WestLB hade ansokt hos tillsynsmyndigheten
Bundsaufsichtsamt  fiir das Kreditwesen (BAKred) om att
beloppet pd 5,9 miljarder mark (3,02 miljarder euro) skulle
godtas som primdrt kapital, gav BAKred ett annat
revisionsforetag i uppdrag att faststdlla virdet. Denna
vérdering var klar den 30 september 1992. I den virdering
som gjordes for BAKred granskades den virdering som
gjorts for WestLB med avseende pé dess trovdrdighet och
dess metod accepterades. Men framfor allt pa grund av att
man valde en annan diskonteringsrdnta och en avvikande
behandling av fortida dterbetalningar av 1an, kom man fram
till ett nettovirde av Wfa:s tillgdngar pa mellan 4 miljarder
mark (2,05 miljarder euro) och 5,4 miljarder mark
(2,76 miljarder euro).

P grundval av denna virdering godkinde slutligen BAKred
den 30 december 1992 4 miljarder mark (2,05 miljarder
euro) som primart kapital for WestLB enligt lagen om
kreditvdsendet. Det belopp som uppforts i WestLB:s

(56)

(57)

(3,02 miljarder euro) — samt det belopp som godkants
som primdrt kapital har inte dndrats sedan dess.

I bada dessa virderingar av de overforda tillgdngarna utgick
man frdn den situation som rddde efter upphidvandet av
Wfa:s ansvarsdtagande gentemot delstaten, som enligt
virderingarna uppgick till omkring 7,3 miljarder mark
(3,73 miljarder euro).

¢)  EFFEKTER AV OVERFORINGEN AV WFA PA WESTLB

Den 31 december 1991 hade WestLB en godkind
kapitalbas pa 5,1 miljarder mark (2,6 miljarder euro), varay
500 miljoner mark (260 miljoner euro) utgjordes av
vinstandelsbevis  (Genuffrechte).  Kapitaltickningsgraden
enligt lagen om kreditvisendet i dess lydelse fore dndringen
for att inforliva EG:s bankdirektiv uppgick till ca 6,1 % och
lag ddrmed 0,5 procentenheter 6ver det vid den tiden i lag
foreskrivna minimivardet.

Eftersom BAKred godkinde Wfa-tillgdngarna som eget
kapital for WestLB, okade bankens kapitalbas till totalt
9,1 miljarder mark (4,65 miljarder euro), dvs. med 79 %.
Med beaktande av att 100 miljoner mark (50 miljoner euro)
av vinstmedel reserverats, okade WestLB:s kapitalbas till 9,2
miljarder mark (4,7 miljarder euro) per den 31 december
1992. Med beaktande av Wfa:s kapital och riskjusterade
tillgdngar motsvarade detta en kapitaltickningsgrad pa
8,7 %.

Tabell 1: WestLB:s och Wfa:s kapitalbehov och kapitalbas
(enligt uppgifter frin de tyska myndigheterna)

i miljoner tyska mark

(den 31 december) 1991 1992

WestLB:s riskjusterade tillgangar (utan Wfa) | 83000 | 91 209
Wia:s riskjusterade tillgdngar 13497 | 14398
WestLB:s riskjusterade tillgdngar

(inkl. Wa) (% 105607
Erforderlig kapitalbas for WestLB (**) (=a) 4611 5867
Erforderlig kapitalbas for WestLB utan 5067
Wia (%) (=b)

WestLB:s kapitalbas (= c) 5090 9190
WestLB:s kapitalbas utan Wfa (= d) 5190
Utnyttjande av WestLB:s kapitalbas (a/c) 91 % 64 %
Utnyttjande av WestLB:s kapitalbas utan 98 %
Wia (b/d) ’

(*)  Overforingen av Wfa:s tillgingar skedde den 1 januari 1992.
(**) Enligt det ddvarande kravet pd 5,6 %.

I denna kapitaltidckningsgrad pa 8,7 % ingdr en okning av
WestLB:s riskjusterade tillgdngar som inte har anknytning
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(") Konfidentiella uppgifter har utelimnats i denna text och ersatts av [...].

till stodet till bostadsbyggande fran 8,2 miljarder mark
(4,19 miljarder euro), eller 9,9 % under 1992. Om denna
okning hade skett utan overforingen av Wta, skulle WestLB:
s kapitaltickningsgrad den 31 december 1992 ha minskat
till 5,7 %, dvs. ndstan till minimigransen pa 5,6 %.

Medan hela Wfa-kapitalet dr forbehallet stodet till bostads-
byggande, behovs endast en del av Wfa:s kapitalbas enligt
bestimmelserna om kapitaltdckningsgrad for att ticka de
riskjusterade tillgdngarna. Enligt uppgifter fran de tyska
myndigheterna behévdes for detta dndamadl 1,5 miljarder
mark (770 miljoner euro) da de nya kapitaltickningskraven
tradde i kraft. Det dterstdende beloppet pd 2,5 miljarder
mark (1,28 miljarder euro) kunde WestLB foljaktligen vid
denna tid anvinda som eget kapital for att ticka sin
konkurrensutsatta verksamhet.

For WestLB-koncernen var kapitaltdckningsgraden den
31 december 1991 5,8 %, vilket var 0,2 procentenheter
over den ditida minimikvoten. Ett ar senare, efter det att
BAKred godkint Wfa-kapitalet, uppgick denna kvot
inklusive Wfa:s riskjusterade tillgdngar till ca 8,1 % Om
kapitaloverforingen inte hade dgt rum och om koncernen
inte heller, i motsats till vad som faktiskt skedde, hade okat
de risktillgdngar som inte hade samband med stodet till

(62)

bostadsbyggandet, skulle koncernens kapitaltickningsgrad
ha minskat till 5,3 % och dirmed legat 0,3 procentenheter
under den ddvarande minimigransen.

Den 30 juni 1993, dd de nya kapitaltickningskraven enligt
kapitalbas- och kapitaltickningsdirektiven gillde for de tyska
kreditinstituten, uppgick koncernens kapitaltickningsgrad
(inklusive kapitaltickningskraven pd Wfa) enligt de nya
bestimmelserna till 9 %, dvs. 1 procentenhet mer &n
minimikvoten (varav 6,3 procentenheter primart kapital och
2,7 procentenheter supplementirt kapital). Utan tillskottet av
eget kapital genom inforlivandet av Wfa och utan risktill-
gingarna skulle koncernen den 30 juni 1993 haft en
kapitaltdckningsgrad pa ca 7,2 %. Kvoten pa 9 % uppnaddes
genom inforskaffade av ytterligare supplementirt kapital i
form av efterstillda lan till ett belopp av 2,9 miljarder mark
(1,48 miljarder euro) i borjan av 1993. WestLB skaffade under
loppet av 1993 supplementirt kapital pd sammanlagt 3,1
miljarder mark (1,59 miljarder euro). Det ledde till att
koncernens kapitalbas enligt lagen om kreditvisendet till
utgdngen av detta ar okade till 12,9 miljarder mark
(6,6 miljarder euro). Kapitaltickningsgraden var ndgot ligre
n den 30 juni 1993.

Tabell 2: WestLB-koncernens kapitalbehov och kapitalbas (enligt uppgifter frin de tyska myndigheterna)

i miljoner tyska mark

(Medelvirden) 1992(9 | 1993 | 1994 | 1995 1996 1997 1998 | 1999 | 2000 | 2001 | 2002 ()
Balansomslutning 271707 | 332616 | 378 573 | 428 622 | 470 789 | 603 798 | 693 026 | 750 558 | 782 410 | 844 743 | 519 470
Riskjusterade tillgangar | 126 071 120 658 | 151 482 | 156 470 | 173 858 | 204157 | 259237 | [.1()| [..] [..] [.]
Erforderligt primart 4758| 4827| 6060| 6259| 6954 8167| 10370| [...] [.] [.] [.]
raptal (=0
Erforderligt kapital

riorderligh eget Kapital | g 3511 9653 | 12119] 12517| 13908| 16333| 20739| [...] [..] [.] [.]
totalt (=b)
Primart kapital (=c) 5117 8818| 9502 9769| 9805| 10358| 11378| [..] [..] [.] [.]
Supplementirt kapital 500| 2495| 4513| 4946| 5270 7094| 10170| [..] [..] [.] [..]
Kapitalbas totalt (=d) 5617| 11313] 14015| 14715 15075| 17452| 21548| [..] [..] [.] [..]
Utnyttjande av primdrt 0 0 0 0 0 0 o
kapital (cafo) 93%|  55%| 64%| 64%| 71%| 79%| 91%| [..] [..] [.] [..]
Umytjande av kapital- | (ol osol goal g5l 92%|  9a%|  96%
basen totalt (b/d) 6 2 2 2 2 6 AR [..] [.] [.]

)
graden och pa tidpunkten dd BAKred godkinde Wfa-kapitalet.
Y]

Anomalierna for detta dr beror pa att Wfa-tillgdngarna redovisades annorlunda i balansrikningen, definitionen av kapitalbasen 4ndrades liksom kapitalticknings-

Siffrorna hanfor sig till WestLB AG, som 1992 6vertog all konkurrensutsatt verksamhet fran f.d. Westdeutche Landesbank Girozentrale.




L 307/30 Europeiska unionens officiella tidning 7.11.2006
(64) I absoluta tal innebar det primara kapitalet pd 4 miljarder (67) Vad giller begrinsningen av stora exponeringar enligt

(65)

(66)

)

mark (2,05 miljarder euro) en teoretisk majlighet att med
72 miljarder mark (36,8 miljarder euro) utvidga affirs-
volymen av tillgdngar med 100 % riskvikt enligt lagen om
kreditvdsendet i dess tidigare version (kapitaltickningsgrad
pd minst 5,6 %). Enligt den kapitaltickningsgrad pa minst
8 % som tillimpas sedan den 30 juni 1993 skulle det
motsvarande beloppet uppgd till 50 miljarder mark
(25,6 miljarder euro). Under antagande att WestLB-
koncernens konkurrensutsatta affirsomradde kunde forfoga
over 2,5 miljarder tyska mark (1,28 miljarder euro) av Wfa-
kapitalet, 6kades dess utldningskapacitet for lan med 100 %
riskvikt med 31,3 miljarder tyska mark (16 miljarder euro).

[ sjdlva verket okade den tilldtna kreditvolymen dnnu mera,
eftersom en banks tillgdngar normalt inte 4r behiftade med
100 % risk. T slutet av 1993 uppgick WestLB-koncernens
riskjusterade tillgdngar (inklusive Wfa-verksamheten) till
148,6 miljarder mark (76 miljarder euro). Balansomslut-
ningen uppgick till 332,6 miljarder mark (170,1 miljarder
euro). Detta innebdr en genomsnittlig riskvikt pa 45 % (1).
Med ofordndrad riskstruktur och enligt den kvot pa 8 %
som anges i EU:s bankdirektiv var en total tillvixt (eller
tickning for den befintliga affarsverksamheten) pd omkring
69,4 miljarder mark (35,5 miljarder euro) mojlig med det
disponibla primarkapitalet pa 2,5 miljarder mark (1,28 mil-
jarder euro). Eftersom okningen av det priméra kapitalet
gjorde det mojligt for WestLB att skaffa ytterligare
supplementirt kapital (till samma belopp som det primara
kapitalet) okade bankens utldningskapacitet indirekt dnnu
mer.

Ett flertal slutsatser kan dras. For det forsta skulle det utan
en kapitalokning ha varit svért for WestLB att halla sig 6ver
den lagsta tillitna kapitaltickningsgraden enligt lagen om
kreditvisendet i dess lydelse fore anpassningen till EU:s
bankdirektiv. For det andra skulle WestLB-koncernen utan
overforingen av Wfa endast kunna uppfylla kravet pa
kapitaltickningsgrad  enligt  kapitaltdckningsdirektivet
genom att minska sina riskjusterade tillgdngar eller genom
att tillgripa andra kallor till eget kapital (t.ex. upplosning av
dolda reserver). Anskaffning av supplementirt kapital
skulle endast ha varit en tillfillig 16sning, eftersom storleken
pa detta kapital begrinsas av storleken pd det disponibla
primira kapitalet. For det tredje 6versteg kapitalokningen
tillsammans med det nya supplementdra kapital som
anskaffades 1993 det belopp som koncernen behévde for
att uppfylla de stringare kapitaltickningskraven enligt den
dndrade lagen om kreditvisendet.

[ denna berikning ingér inte risktranasaktioner utanfor balansrak-
ningen.

(68)

(69)

(70)

e

)

tillsynsreglerna, motsvarade taket pa 50 % enligt den gamla
versionen av lagen om kreditvisendet omkring 2,5 miljarder
mark (1,28 miljarder euro) innan Wfa-kapitalet godkandes.
Efter det att Wfa-kapitalet godkénts och 100 miljoner mark
(50 miljoner euro) av vinstmedel reserverats, steg detta tak
till ndstan 4,6 miljarder mark (2,35 miljarder euro). Taket
pa 15 % for enskilda stora exponeringar, som tillsammans
inte far uppga till mer 4n 4tta ganger bankens egna kapital,
motsvarade den 31 mars 1992 760 miljoner mark (390
miljoner euro). Ett dr senare, dvs. efter det att Wfa-kapitalet
hade godkints, steg taket till ndstan 1,4 miljarder mark
(720 miljarder euro). WestLB:s utldningskapacitet med
avseende pa stora krediter 6kade med 32 miljarder mark
(16,4 miljarder euro) till foljd av 6verforingen av Wfa (dvs.
med dtta gdnger 6kningen av kapitalbasen) (?).

d)  ERSATTNING FOR OVERFORINGEN AV WFA

Overféringen av Wfa medforde ingen dndring av WestLB:s
dgarstruktur. Dirfor far delstaten Nordrhein-Westfalen
ingen ersdttning for det tillhandahdllna kapitalet, vare sig
som en storre andel av utdelningarna eller i form av
kapitalvinster av dgarandelar i WestLB.

Pd grund av overforingen av Wfa dndrades huvudavtalet
mellan WestLB:s dgare. Enligt § 5.2 i avtalet utgor delstatens
okning av WestLB:s kapitalbas enligt dgarnas uppfattning
en ekonomisk fordel for dem. Storleken pd ersittningen for
det tillhandahéllna kapitalet skulle faststdllas dd de forsta
resultaten av WestLB:s verksamhet under rikenskapsaret
1992 foreldg, dvs. en kort tid efter Gverforingen. I
motiveringen till lagen om 6verforingen finns en liknande
formulering betriffande virdet av overforingen och ersitt-
ningen.

Slutligen faststilldes ersittningen for det tillhandahéllna
kapitalet till 0,6 % per ar. WestLB skall betala denna
ersattning med beskattade vinstmedel, vilket innebar en
kostnad for WestLB fore skatt pa ca. 1,1 % (°). Ersiittningen
skall endast betalas om banken gdr med vinst.

Grunden for ersittningen dr det primira kapital som
BAKred godkant, dvs. 4 miljarder mark (2,05 miljarder
euro). Ersittningen betalas endast for den del av detta
kapital som Wfa inte behover for att ticka sin verksamhet
for stod till bostadsbyggande. Denna del, som stir till
WestLB:s forfogande for att ticka dess affirsverksamhet,
uppgick till 2,5 miljarder mark (1,28 miljarder euro) efter
det att de nya kapitaltickningskraven trétt i kraft och har
sedan dess okat (¥).

Det bor papekas att de nya bestimmelserna inte endast dndrat
kvottalen utan dven definitionerna av begreppen “kapitalbas” och
“riskjusterade tillgangar”.

Enligt en undersokning, framlagd av den tyska regeringen, av den
ersittning som WestLB betalat uppgick bolagsskatten till och med
1993 till 46 % och darefter till 42 %. Till detta kom ett
solidaritetspaslag (Solidaritdtszuschlag) pa 3,75 % ar 1992, 0%
1993 och direfter 7,5 %.

D4 det nedan talas om det belopp for vilket ersittningen skall betalas
ar det for tydlighetens skull alltid friga om situationen vid utgdngen
av 1993, dvs. skillnaden mellan 1,5 miljarder mark (770 miljoner
euro) och 2,5 miljarder mark (1,28 miljarder euro), oberoende av
den omstindigheten att skillnaden mellan det kapital som ar
forbehallet Wfa-verksamheten och det som star till forfogande for
WestLB dndras 6ver tiden.
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(72) Tabell 3: Den sirskilda reserven for stod till bostadsbyggande och Wfais kapitalbasbehov (enligt uppgifter fran de tyska
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myndigheterna)

i miljoner tyska mark

(den 31 december) 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002
Sarskild reserv for stod | o001 s 900 | 5900 | 5900| 5900| 5900| 5900| 5900| 5900 5900 5900
till bostadsbyggande
dkint primart

Qﬁ‘t’algo ant PHmATT 4000 | 4000| 4000| 4000| 4000| 4000| 4000| 4000| 4000| 4000| 4000
for Wfa:s byggnadslén 1668 1490 1181 952 892 888 887 [...] [...] [...] [...]
for WestLB 13¢| 2510| 2819| 3048| 3108 3112| 3113| [.] [..] [.] .1

(*)  Eftersom BAKred godkinde Wfa-kapitalet forst den 30 december 1992 stod kapitalandelen pd 2,332 miljarder mark (1,2 miljarder euro) till WestLB:s forfogande
under endast tvd dagar. Detta ger for WestLB ett disponibelt kapital till ett belopp av i genomsnitt 13 miljoner mark (7 miljoner euro).

(%)  Eftersom Wfa-kapitalet frin den konkurrensutsatta verksamheten pd grund av uppdelningen av West LB endast stod till forfogande fram till den 1 augusti 2002 skall
skillnaden pa [...] mellan det totala godkinda primdra kapitalet pa [...] och det belopp pa 632 miljoner mark som var bundet genom Wfa multipliceras med faktorn
7/12. WestLB forfogar foljaktligen over ett disponibelt kapital for konkurrensutsatt verksamhet som uppgér till [...].

111 SYNPUNKTER FRAN BERORDA PARTER

1. BDB:S KLAGOMAL OCH SYNPUNKTER

Enligt BdB:s uppfattning ar tillimpningen av den marknads-
ekonomiska investerarprincipen inte begransad till foretag
som gir med forlust eller 4r i behov av sanering. En
investerare som foljer denna princip styrs i sitt placerings-
beslut inte av frigan om foretaget overhuvudtaget idr
l6nsamt, utan han undersoker om avkastningen motsvarar
den normala avkastningen pd marknaden. Om kapitaltill-
skott av offentliga medel skulle granskas ur stodrattslig
synvinkel endast dé det r friga om foretag som gir med
forlust, skulle detta leda till att privata foretag hamnade i ett
samre lage, vilket dr oforenligt med artikel 86.1 i EG-
fordraget.

Artikel 295 i EG-fordraget kan inte heller tillimpas for att
undanta overforingen av Wfa:s tillgdngar fran tillimpnings-
omradet for konkurrensritten. Ur denna artikel kan man i
bista fall hirleda att delstaten har ritt att bilda en sadan
sarskild fond. S& snart denna Gvergdr till ett foretag med
affirsmdssig verksamhet mdste dock konkurrensreglerna
tillimpas.

a)  RIMLIG ERSATTNING FOR KAPITALET

BdB hivdade att det godkdnda primira kapitalet pd
4 miljarder mark (2,05 miljarder euro), precis som allt
annat primart kapital, kan anvindas for att ticka affars-
verksamheten samtidigt som det likasd, precis som allt
annat primért kapital, kan anvidndas for att skaffa
supplementdrt kapital for kapitaltickning. P4 det sittet
har delstaten gjort det mojligt for WestLB, som verkar med
en ytterst knapp kapitalbas, att inte endast undgd tvanget
att begrdnsa sin affirsverksamhet, utan till och med att
utvidga sin riskverksamhet. Det belopp varmed kapital-
basen Gverstiger det faktiska behovet av eget kapital

(77)

paverkar dessutom bankens finansieringskostnader pd
kapitalmarknaderna. En privat investerare i en marknads-
ekonomi skulle enligt BdB:s uppfattning inte tillfora sitt
foretag ndgot kapital om foretagets ekonomiska resultat
under flera &r varit permanent svagt och ingenting tyder pa
en betydande forbattring, dvs. att det inte finns nédgra
tecken pd att en hogre avkastning kan forvéntas i framtiden.

i.  Avkastningens storlek

BdB framhivde att WestLB var i tringande behov av
primirt kapital och att banken genom overforingen av Wfa
ndrapd fordubblade sitt primara kapital, frdn 4,7 miljarder
mark (2,4 miljarder euro) till 8,7 miljarder mark (4,45
miljarder euro). Med beaktande av WestLB:s svaga lonsam-
het vid denna tid skulle ingen privat investerare ha tillfort
banken ett sd betydande belopp av eget kapital. For att
tillhandahélla kapital under dessa forutsittningar skulle en
privat investerare ha krévt ett pdslag pd minst en halv
procentenhet utover den normala avkastningen pa aktie-
kapital. Enligt uppgift frin BdB uppgick WestLB:s lonsam-
het under de tio dren fore Gverforingen till i genomsnitt
5,6 % fore skatt. For de privata tyska storbankerna ligger
motsvarande virden mellan 12,4 % och 18,6 %, med ett
medelvirde pa 16,8 % (fore skatt) under den ifrdgavarande
tidsperioden. Andra delstatsbanker har uppnatt en l6nsam-
het pd 9-11 %. BdB har lagt fram en berdkning av
avkastningen pé eget kapital i tyska banker, som gjorts av
ett externt konsultforetag for BdB:s rikning.

Betriffande den lampliga metoden att berdkna ett jamforel-
setal for lonsamheten, ansdg BdB att den historiska
avkastningen skall beriknas som det aritmetiska och inte
det geometriska medelvardet (Compound annual growth rate).
Den senare metoden utgdr frdn att investeraren dterin-
vesterar utdelningarna och inkluderar pd sd sitt de extra
beloppen i berdkningen. Hur utdelningarna placeras kan
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dock inte paverka det ursprungliga placeringsbeslutet, utan
bor ses som ett nytt, skilt placeringsbeslut. Darfor maste
man anvidnda en metod med ett aritmetiskt medelvirde.

Om ddremot metoden med "Compound annual growth rate”
tillimpas, uppgdr den genomsnittliga avkastningen efter
skatt for ndgra privata tyska storbanker under dren 1982-
1992 till 12,54 %. Vid berikningen av detta virde har BdB
enligt egen uppgift beaktat alla mojliga innehavsperioder
for placeringar och forsiljningar mellan 1982 och 1992 for
att undvika snedvridningar som kunde uppstd om endast
ett dr togs som basdr och detta dr uppvisade ovanligt hoga
eller laga aktiekurser. Beaktande av flera olika innehavs-
perioder syftar till att utjgmna svingningar pd aktie-
marknaden. BdB havdade att de motsvarande virdena for
WestLB dr for laga, eftersom intdkter av avyttringar av
aktieteckningsritter inte beaktats.

Betriffande "Capital asset pricing model” (CAP-modellen) som
hinvisas till i WestLB:s centrala utlitande for att motivera
kapitalersittningen pd 0,6 % har BdB lagt fram ett eget
externt utldtande. I denna unders6kning kommer man fram
till en avkastning pd eget kapital pd 12,21 % (med
tillimpning av den normala riskpremien pd den tyska
marknaden under perioden 1982-1991) respektive 14,51 %
(under forutsittning av en hogre forvintad riskpremie),
vilket 6verstiger det virde som WestLB angett. Skillnaden
kan forklaras med tvd olika faktorer. For det forsta
tillimpade BdB en hogre riskpremie for eget kapital
(3,16 % respektive 5 %). For det andra tillimpar BdB ett
hogre beta-virde for kreditinstitut (1,25 %). Den riskfria
grundrintesatsen ar densamma som i WestLB:s kalkyl. Med
beaktande av de olika metoderna for att berdkna avkast-
ningen pd eget kapital anger BdB slutligen ett virde pd 14-
16 % som den normalt forvintade avkastningen pd eget
kapital.

Vidare forklarade BdB att en privat minoritetsigare inte
skulle tillfora ndgot extra kapital utan att krdva att hans
andel av foretaget okas. Endast pd s sitt kan han fd en
motsvarande andel av foretagets vinst och storre inflytande
pa foretaget.

BdB framholl att overenskommelsen mellan WestLB:s
aktiedgare, enligt vilken Wfa-kapitalet endast skulle utgora
ett efterstdllt garantikapital i forhéllande till WestLB:s ovriga
garantikapital, i realiteten dr verkningslos, eftersom dels-
taten redan pd grund av sitt institutionella ansvar dr skyldig
att tillfora WestLB kapital om banken rakar i svarigheter. P4
sd sitt garanterar delstaten som 4gare av WestLB inte endast
bankens samtliga skulder, utan dessutom dven det egna
kapital som den sjilv tillfort frin Wfa utan att fi nigon
ersttning for detta. Det innebr att en minskad risk for det
overforda kapitalet mycket val kan vara resultatet av en
storre risk for delstaten som aktiedgare i WestLB. Wfa-
tillgdngarnas riskprofil skiljer sig foljaktligen inte frin den
som kinnetecknar normalt eget kapital.

(82)

(84)

(85)

Betriffande den jimforelse med olika instrument for eget
kapital pa de finansiella marknaderna som Tyskland och
WestLB fort fram i sin argumentation, forklarade BdB att
vinstandelsbevis och “cumulative perpetual stock” inte kan
jaimforas med Wia-tillgdngarna. For det forsta godtas de inte
som primdrt kapital (cumulative perpetual stock har i Tyskland
dnnu inte ens godtagits som supplementdrt kapital). P4
grund av sin egenskap som primirt kapital gjorde Wfa-
tillgdngarna det mojligt for WestLB att ytterligare 6ka sin
kapitalbas genom anskaffning av supplementirt kapital. For
det andra dr de ndimnda instrumenten begrinsade i tiden
och vinstandelsbevis forlorar sin egenskap av supplemen-
tart kapital tvd ar innan de forfaller. WestLB har diremot
obegransad tillgdng till Wfa-tillgdngarna. For det tredje
utg6r dessa instrument normalt endast en begransad del av
en banks kapitalbas och forutsitter en betydande andel
primdrt kapital. For det fjarde kan kapitalmarknadsinstru-
ment handlas pd marknaderna, vilket innebar att investerare
kan avsluta sina placeringar nir de vill. Delstaten har inte
denna mojlighet. Som kompensation for att ha forlorat
dessa affirsmojligheter skulle en privat investerare begira
ett paslag pd minst 0,5 procentenheter pd den normala
avkastningen.

BdB har dven limnat uppgifter till kommissionen om
strukturen pad ndgra privata tyska storbankers kapitalbas
och deras kapitaltickningsgrader frdn 1990 och framat. Av
dessa uppgifter framgdr att de tyska bankerna under borjan
av 1990-talet inte hade ndgra hybridinstrument i sina
primdra egna medel (eller att de dtminstone inte utnyttjade
sadana). Vidare framgér det att kreditinstitutens kapitaltack-
ningsgrader i allminhet lag klart Gver det erforderliga
minimivardet pd 4 % for primért kapital och 8 % for den
totala kapitalbasen.

BdB tog dven upp huvudavtalet mellan WestLB:s andels-
dgare, enligt vilket Wfa-tillgdngarna endast skulle utgora ett
efterstdllt garantikapital i forhdllande till WestLB:s ovriga
garantikapital. Eftersom uttrycket "6vriga garantikapital”
dven refererar till eget kapital i form av vinstandelsbevis och
efterstillda 1dn och ddrmed forsimrar deras kvalitet dr
avtalet till skada for tredje man ("Vertrag zu Lasten Dritter”)
och darfor ogiltigt. Risken for den sarskilda Wfa-reserven ar
darfor storre dn for vinstandelsbevis och efterstillda ldn.

Av alla dessa skal antar BdB att den ersittning pa 0,6 % som
WestLB betalar inte utgor en marknadsmassig forrantning.
Med beaktande av den omstindigheten att WestLB madste
skaffa likvida medel for att fullt ut kunna utnyttja Wfa-
tillgdngarna och att ingen andel i reservens tillvixt gavs,
eftersom delstatens andel i WestLB inte utokades, antog
BdB att en rintesats pa 14-17 % skulle vara korrekt. Denna
ersittning borde betalas for hela det godkinda beloppet pa
4 miljarder mark (2,05 miljarder euro).
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ii.  Likviditetsnackdelar

I sin besvirsskrivelse godtog BdB att det foreldg “likvidi-
tetsnackdelar”, vilket innebar att omkring 7 procentenheter
borde dras av frin kapitalersittningen. Men eftersom
kapitalbasen dven tjanade till att ticka transaktioner utanfor
balansrakningen, for vilka inga likvida medel kravdes, borde
dock detta avdrag pa 7 procentenheter minskas.

[ sina kommentarer till kommissionens beslut att inleda ett
forfarande enligt artikel 88.2 i EG-fordraget anfor BdB att
"likviditetsnackdelar” inte bor beaktas vid berdkningen av
den rimliga avkastningen pd Wfa-tillgdngarna. Den fo6r-
menta likviditetsnackdelen har redan kompenserats genom
diskontering av Wfa-tillgdngarna till ett kontantvirde av
5,9 miljarder mark (3,02 miljarder euro). En del bankverk-
samheter, t.ex. garantier, kraver dessutom 6verhuvudtaget
ingen likviditet. Om ndgra nackdelar sdledes 6ver huvud
taget skall beaktas, kan endast ett litet avdrag pa 2,7
procentenheter komma i friga, for att kompensera for det
faktum att Wfa-kapitalet inte dr bundet till l6nsamma
affarsomraden. For att styrka detta yrkande lade BdB fram
ett utldtande fran en extern expert.

BdB pdpekar dven att WestLB i vilket fall som helst
overskattat refinansieringskostnaderna da de angett dem till
7,5 %. Enligt en undersokning av de genomsnittliga
marknadsrdntorna for refinansieringsinstrument under de
enskilda dren och i enlighet med WestLB:s balansstruktur
bor den faktiska refinansieringsrintan for WestLB pd
marknaderna under dren 1992-1996 antas ha varit i
genomsnitt mellan 6,07 och 6,54 %. BdB har &ven
overlamnat uppgifter till kommissionen om refinansie-
ringskostnaderna for ndgra privata tyska storbanker vid
tiden for Gverforingen av Wfa. Dessa vdrden var betydligt
ligre 4n de 7,5% som WestLB i en tidigare fas av
forfarandet uppgett som en rimlig refinansieringskostnad.
Hir bor man enligt BdB:s uppfattning skilja mellan
kostnader fore och efter skatt. Refinansieringskostnader
minskar den beskattningsbara vinsten. Om refinansierings-
kostnaderna skall beaktas, bor refinansieringsrantan berik-
nas efter skatt.

iii. Kapitalbas for berdkning av ersdttningen

Som redan nidmnts menade BdB att den rimliga ersitt-
ningen borde betalas ut for hela det belopp som godkints
som primdrt kapital, dvs. 4 miljarder mark (2,05 miljarder
euro). I sina synpunkter hiavdade BdB dock &ven att inte
endast detta belopp, som BAKred godkint som primart
kapital, ar till nytta for WestLB, utan dven det aterstdende
beloppet pa 1,9 miljarder mark (970 miljoner euro). Detta
belopp kan visserligen inte anvindas for att ticka affars-
verksamhet, men det redovisas 4ndd i balansriakningen som
eget kapital. Kreditvarderingsforetag och investerare ser inte
pa det godkidnda primara kapitalet, utan pd hela det egna

92)

(93)

kapital som redovisas i balansrikningen, eftersom detta
ligger till grund for de i branschen gingse uppskattningarna
av de medel som stér till forfogande for att ticka forluster.
Det innebir att beloppet 6kar WestLB:s kreditvirdighet for
vilket en ersittning jaimforbar med en garantiavgift bor
betalas.

iv.  Synergieffekter

Enligt BdB dr de péstddda synergieffekterna inte den
egentliga anledningen till 6verforingen av tillgdngarna.
Det framgdr ocksd tydligt av att dtgdrden i lagen om
overforingen motiveras med nodvandigheten att stirka
WestLB:s konkurrensposition och att man avtalat om att
betala en ekonomisk ersittning.

Dessutom fragar BdB hur synergieffekterna skall kunna
uppnds om Wfa:s och WestLB:s respektive affirsmissiga
verksamheter ekonomiskt, organisatoriskt och personellt
skall hallas isdr frén varandra sdsom anges i de tillimpliga
rittsliga bestimmelserna. Om det skulle uppstd synergief-
fekter i Wfa:s verksambhet, skulle detta minska kostnaderna
for stodet till bostadsbyggande, som dock inte skulle kunna
betraktas som en ersittning som delstaten far frin WestLB.

b)  SKATTEASPEKTER

BdB forklarar att Wfa-tillgdngarna dven efter overforingen
ar befriade fran bolags-, formogenhets- och naringsskatt.
Skattebefrielser for offentligrittsliga kreditinstitut ar dock
berittigade endast da dessa institut enbart bedriver all-
maénnyttig verksamhet och i den man de inte konkurrerar
med privata, skattskyldiga institut.

BdB anfor att en normal bank som okar sitt kapital maste
betala 0,6 % formogenhetsskatt och 0,8 % néringsskatt
arligen for det nya kapitalet. WestLB har darfor fatt en
bittre stillning 4n andra banker. Befrielsen fran bolagsskatt
gynnar indirekt WestLB. Att staten avstdr fran skatteintakter
utgor statligt stod i den mening som avses i artikel 87.1 i
EG-fordraget.

¢)  AVSKRIVNING AV SKULDER

Fore overforingen avskrevs skulder som Wfa hade till
delstaten till ett belopp av 7,3 miljarder mark (3,77 mil-
jarder euro). Delstaten avstod fran detta ansvarsitagande
fran Wfa:s sida utan att begdra nigon ersittning av Wfa
eller WestLB. En privat investerare i en marknadsekonomi
skulle krava en ersdttning for detta. Att delstaten avstod frdn
ansvarsatagandet var en avgorande forutsittning for att den
tyska tillsynsmyndigheten for kreditvisendet (Bundesauf-
sichtsamt  fiir das Kreditwesen, BAKred) skulle godkinna
beloppet pd 4 miljarder mark (2,5 miljarder euro) som
primért kapital. Pd sd sdtt fick WestLB en direkt fordel av
skuldavskrivningen.
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2. SYNPUNKTER FRAN ANDRA BERORDA PARTER

Forutom WestLB och BdB yttrade sig tvd andra berorda
parter om kommissionens beslut att inleda ett forfarande
enligt artikel 88.2 i EG-fordraget.

a)  ASSOCIATION FRANCAISE DES BANQUES

Den franska bankforeningen Association Francaise des
Banques forklarar att tillskottet av eget kapital till WestLB,
for vilket endast en obetydlig ersittning krdvs, och
delstatens permanenta garanti for banken lett till snedvrid-
ningar av konkurrensen till skada for franska kreditinstitut.
Eftersom WestLB:s dgare kravde en avkastning pd det egna
kapitalet som var klart ligre d4n den marknadsmissiga
nivdn, kan WestLB erbjuda sina tjanster till priser som ar
lagre 4n kostnaderna (dumpning). P4 grund av garantians-
varet har WestLB kreditbetyget "AAA”, vilket innebdr att
banken kan skota sin refinansiering pd marknaderna till
mycket formanliga villkor.

Denna fordel for WestLB missgynnar franska banker med
verksamhet i Tyskland. Samtidigt kan WestLB pd grund av
dessa sdrskilda omstindigheter utvidga sin affarsverksamhet
i Frankrike, framfor allt pd omrddet for kommunal
finansiering. Konkurrensen i banksektorn har blivit snedv-
riden i Tyskland, Frankrike och andra medlemsstater.

b)  BRITISH BANKERS' ASSOCIATION

Den brittiska bankforeningen (British Bankers’ Association)
forklarar att WestLB ér en aktiv konkurrent till icke-tyska
banker inom Tyskland och pd hela den europeiska
marknaden. Stod till formén for WestLB snedvrider darfor
handeln inom gemenskapen. Kommissionen uppmanas att
skapa respekt f6r den inre marknadens principer och att
inte undanta offentligt dgda banker fran konkurrensreg-
lerna i fordraget.

3. SYNPUNKTER FRAN WESTLB

Efter det att kommissionens beslut att inleda ett forfarande
enligt artikel 88.2 i EG-fordraget offentliggjorts over-
lamnade WestLB som sitt yttrande en kopia av Tysklands
synpunkter i samma édrende och forklarade att banken till
fullo instimmer i dessa synpunkter. Tysklands argument ar
darfor 1 allménhet representativa dven for WestLB:s stand-
punkt, som darfor endast skall refereras i korthet har.

a) ALLMANNA SYNPUNKTER FOR OVERFORINGEN AV
TILLGANGARNA

(100) Enligt WestLB:s uppfattning kan den marknadsekonomiska

investerarprincipen inte tillimpas pd ekonomiskt sunda och
lonsamma foretag. Detta har bekriftats av EG-domstolen.
Domstolen tillimpar denna princip endast da det ifrdgava-
rande foretaget vid tiden for investeringsbeslutet redan
sedan en langre tid gjort stora forluster och ar verksamt i en
sektor med strukturell overkapacitet. I EG-domstolens
rdttspraxis finns inget stod for att tillimpa principen pa
ekonomiskt sunda och lonsamma foretag.

(101) Pd grund av Wfa:s sirskilda uppgift kan dess tillgangar inte

jamforas med normalt eget kapital. Inforlivandet av Wfa-
tillgdngarna, som inte kan anvindas pd nigot annat sitt, i
WestLB innebar ur ekonomisk synvinkel den mest
rationella anvindningen av dessa tillgdngar. Genom 6ver-
foringen av tillgdngarna optimerade delstaten anvind-
ningen av de tillgingar som var forbehallna stod till
bostadsbyggande. En privat dgare skulle ha forfarit pa precis
samma Satt.

(102) Enligt WestLB:s uppfattning skulle en 6kning av delstatens

andel i samband med overforingen av tillgdngarna inte
endast ha varit onodig, utan dven oforenlig med Wfa-
tillgdngarnas sarskilda riskprofil. Eftersom den inte medfort
nagon okad likviditet kan inforlivandet inte jamforas med
andra former av kapitaltillskott. Det finns dven andra typer
av instrument for eget kapital pd marknaden som inte
medfor rostritt.

(103) Eftersom ersdttningen till delstaten ar rimlig, kan man inte

begira nagon okning av WestLB:s lonsamhet. Det ar inte
heller klart varfor en privat investerare i en marknads-
ekonomi skulle kriva en viss vinstnivd da han investerar i
ett [onsamt foretag. Eftersom WestLB hittills gatt med vinst
finns det heller inget behov av nigon omstrukturering-
splan. EG-domstolen kréaver en sddan plan endast dd det ar
fraga om omstruktureringsstod till foretag som gar med
forlust.

b)  RIMLIG ERSATTNING FOR KAPITALET

(104) Enligt WestLB:s uppfattning ar storleken pa den ersittning

som betalas for Wfa-tillgdngarna rimlig. Som stod for sin
uppfattning har WestLB lagt fram ett utlitande frin en
investmentbank, som den gett i uppdrag att virdera
ersittningen. I expertutlatandet jamfors Wfa-tillgdngarnas
riskprofil med andra former av eget kapital. Resultatet ar att
en rimlig ersittning for den sirskilda Wfa-reserven ligger
pa 0,9-1,4 %. Det motsvaras av att WestLB har kostnader
for anviandning av Wfa-tillgdngarna pa 1,1 % (fore skatt).
WestLB framhaller att ett fullt utnyttjande av Wfa-till-
gdngarna kréver ytterligare refinansieringskostnader, som i
de olika dokumenten anges till 7,5-9,3 %.

(105) WestLB hdvdar dven att de siffror om de tyska bankernas

avkastning pa eget kapital som BdB lagt fram av olika skal
inte dr korrekta. Den investeringsperiod som BdB utgatt
fran i sin berdkning leder pd grund av den speciella
kursutvecklingen pd borsen till sirskilt hoga avkastnings-
virden. Det aritmetiska medelviarde som BdB anfort ger
felaktiga resultat. I stillet borde man ha anvént sig av det
geometriska medelvirdet ("Compound annual growth rate”).
BdB inbegriper i sin kalkyl investeringsperioder som ir
irrelevanta for ett investeringsbeslut under 1992, och pé
grund av att alla mojliga innehavsperioder beaktas kommer
enskilda dr att riknas flera ganger. De kreditinstitut som
BdB tar upp for att berikna den genomsnittliga avkast-
ningen pd eget kapital for tyska storbanker kan inte
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jamforas med WestLB eftersom deras kirnverksamheter
skiljer sig frdn varandra. Om man utgdende fran alla dessa
faktorer justerar den genomsnittliga avkastning pa 16,6 %
som BdB nimner kommer man framtill ett virde pé 5,8 %.

¢)  SYNERGIEFFEKTER

(106) Enligt WestLB medférde inforlivandet av Wfa i WestLB

betydande kostnadsbesparingar for Wfa. Under de forsta
tva dren kunde man minska Wfa-personalen (tidigare 588
personer: personalen i "gamla Wfa” och de anstillda i
WestLB:s avdelning for bostadsbyggande, vars kostnader
Wfa stod for fore overforingen) med 53 personer. Under de
forsta dren gav inforlivandet upphov till rliga samverkan-
svinster pa 13 miljoner mark (7 miljoner euro). Personal-
minskningen skulle fortsitta i en takt som innebar att
besparingarna fran och med 1997 forvintades oka till
omkring 25 miljoner mark (13 miljoner euro) per r. Dessa
belopp anvindes uteslutande till delstatens stod till
bostadsbyggande. I ett annat dokument talas om sam-
verkansvinster pd minst 35 miljoner mark (18 miljarder
euro) per dr.

(107) Under inférlivandet 6vertog WestLB kostnader pa 33 miljo-

ner mark (17 miljoner euro) for att dndra pensionssystemet
for de anstillda vid Wfa och gjorde en motsvarande
betalning till forbundsstatens och delstaternas pensions-
anstalt. Denna betalning kommer att minska Wfa:s fram-
tida utgifter.

d)  SKATTEBEFRIELSE

(108) Enligt WestLB 6verensstimmer befriandet av Wfa fran vissa

skatter med det tyska skatterattssystemet, enligt vilket de
ifrdgavarande skatterna inte tas ut av institutioner som
tjdnar offentliga syften och inte konkurrerar med skatts-
kyldiga institutioner. WestLB sjdlvt maste till fullo betala
alla dessa skatter och banken fir inga fordelar av Wfa:s
skattebefrielse. Sedan den 1 januari 1997 tas ingen
formogenhetsskatt ut och sedan den 1 januari 1998 ingen
ndringsskatt.

e)  AVSKRIVNING AV SKULDER

(109) Avskrivningen av de ifrdgavarande skulderna skedde fore

overforingen och virderingen av Wfa-tillgdngarna i sam-
band med denna. Beloppet pd 4 miljarder mark (2,05 mil-
jarder euro) hanfor sig saledes till situationen utan dessa
skulder. Eftersom ersittningen grundar sig pd detta belopp,
far WestLB ingen fordel av avskrivningen.

IV. TYSKLANDS KOMMENTARER

(110) Enligt Tysklands uppfattning innehéller overforingen inga

inslag av statligt stod i den mening som avses i EG-fordraget
till forman for WestLB. Delstaten Nordrhein-Westfalen far
en rimlig, marknadsmdssig ersittning. Inte heller de andra
dgarna i WestLB fir ndgot statligt stod genom overforingen,
eftersom bevarandet av dgarstrukturen efter inforlivandet av

Wifa berittigas av den rimliga ersittning som WestLB
betalar. Inte heller skattebefrielsen, som gillde Wfa,
innehdller ndgot inslag av statligt stod till f6rmén for
WestLB, eftersom den inte beror bankens affirsmissiga
verksambhet.

(111) Enligt Tysklands uppfattning kan kommissionen endast

granska fallet pd grundval av de omstandigheter som radde
vid tiden for investeringsbeslutet, dvs. i slutet av 1991.
Endast dessa omstindigheter kan ha legat till grund for
delstatens investeringsbeslut. Senare fragor och skeenden,
som BAKred:s godkinnande av Wfa-tillgdngarna som eget
kapital och den érliga virderingen och inforlivandet av Wfa:
s tillgdngar och skulder i WestLB:s balansrikning ar inte
foremal for kommissionens granskning.

(112) Enligt Tyskland gér planerna pé att inforliva Wfa i WestLB

tillbaka till 1970- och 1980-talen. Anledningen till detta var
en onskan att effektivisera stodet till bostadsbyggandet. Fore
inforlivandet var forfarandet for att {3 ett bostadsbyggnads-
lan ganska komplicerat, eftersom sdvil Wfa som WestLB
var engagerade forutom de behoriga offentliga myndighe-
terna. Inom WestLB fanns en sdrskild avdelning. "Stod till
bostadsbyggande”, vars kostnader bars av. Wfa. Denna
struktur innebar dubblering av tjdnster och akter och andra
effektivitetsforluster. Efter inforlivandet behover stodmotta-
garna endast vinda sig till en instans i stallet for tva.

(113) Tyskland menar vidare att WestLB skulle ha kunnat uppfylla

de nya kapitaltickningskriterierna utan anskaffning av
supplementirt kapital. For att garantera bankens langsiktiga
funktionsduglighet var det dock dndamalsenligt att 6ka det
primédra kapitalet. Allt detta sammantaget visar att det
fraimsta motivet for inforlivandet inte var att 6ka WestLB:s
kapitalbas, utan att uppnd mojliga synergieffekter och
forbittra forfarandet for stodet till bostadsbyggande. And-
ringen av kapitaltickningskraven hade endast varit den
utlosande faktorn.

(114) I det berorda lagstiftningsinitiativet anges redan att syftet

med delstatens bostadsbyggnadsfond madste kvarstd, dess
substans garanteras och instrumenten for bostadspolitiken
bevaras. I enlighet med detta skall WestLB driva Wfa som
en organisatoriskt och ekonomiskt sjilvstindig institution
med eget bokslut. Om WestLB skulle liggas ned har
delstaten foretradesritt till Wfa:s nettotillgngar. Alla Wfa:s
intdkter skall fortsittningsvis anvdndas for stodet till
bostadsbyggande. For att uppfylla sina kapitaltickningskrav
kan WestLB endast anvinda den del av Wfa:s kapitalbas
som Wfa sjdlvt inte behover for att ticka sina tillgingar.
Delstaten behdller ett sdrskilt inflytande 6ver Wfa genom
sarskilda rétter till overvakning, information och samarbete.

(115) Utdt utgor den sirskilda reserven garantikapital utan

begrinsning. Om WestLB skulle ga i konkurs eller likvideras
har fordringsdgarna direkt tillgdng till den sirskilda Wfa-
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reserven. Aven forluster kan i sin helhet tickas av den
sarskilda reserven. Internt har diremot WestLB:s dgare
reglerat ordningsfoljden for krav pd Wfa-kapitalet pa ett
annat sitt. Wfa-tillgdngarna kan hir endast tas i ansprak
efter WestLB:s ovriga egna kapital. Eftersom denna interna
overenskommelse inte giller den lagstadgade garantin utat,
godkinde BAKred den 30 december 1992 den sarskilda
reserven till ett belopp av 4,0 miljarder mark (2,5 miljarder
euro) som primart kapital.

1. PRINCIPEN OM DEN PRIVATA INVESTERAREN I EN
MARKNADSEKONOMI

(116) Tyskland papekar att delstaten inte under ndgra omstindig-

heter var skyldig att som alternativ till overforingen av Wfa
dven beakta en privatisering for att pd detta sitt gora det
mojligt for WestLB att vinda sig till kapitalmarknaderna for
att skaffa det egna kapital som banken behovde. Delstaten
var inte skyldig att 6ppna WestLB for privat kapital. En
sddan argumentation 4r inte forenlig med artikel 295 i EG-
fordraget.

(117) Det behovdes ingen 6kning av WestLB:s totala 16nsamhet,

eftersom dtgarder for att hoja avkastningen endast kravs da
staten skjuter till kapital till foretag som gir med forlust.
EG-domstolen har alltid tillimpat den marknadsekono-
miska investerarprincipen endast pa statliga ingripanden i
olonsamma foretag och branscher med strukturell over-
kapacitet. Av EG-domstolens rattspraxis kan man inte dra
slutsatsen att kommissionen har ritt att granska statliga
investeringar i ekonomiskt sunda och 16nsamma foretag for
att avgora om de dtminstone uppndr en genomsnittlig
kapitalavkastning. Staten kan dven ta hansyn till lingsiktiga,
strategiska Overvdganden; den har en viss foretagsmassig
frihet att fatta beslut, och kommissionen har ingen ritt att
granska foretagsbeslut som fattas inom ramen for denna
frihet. Kommissionen har darfor inte ritt att krdva en viss
minimiavkastning, forutsatt att foretaget i frdga inte gar
med forlust pd lang sikt. Berdkningar av genomsnittlig
avkastning medfor nodvindigtvis dven att manga foretag
visar en lonsamhet som ligger under genomsnittet i deras
respektive branscher. Det dr dessutom oklart vilka foretag
och tidsperioder som skall ligga till grund for berdkningen
av den genomsnittliga avkastningen. Staten ar inte skyldig
att vid foretagsbeslut uteslutande ritta sig efter lonsam-
hetsoverviganden. Aven en privat investerare kan naturligt-
vis beakta andra aspekter. Det dr en del av den fria
foretagsamheten att ha ratt att fortsitta driften av foretag
med lagre dn genomsnittlig 16nsamhet och att tillfora dem
nytt kapital. Gransen for staten nds forst dd dess agerande i
jamforelse med en privat investerares inte lingre pd ndgot
vis kan motiveras ur ekonomisk synvinkel.

(118) Den genomforda transaktionen kan dock dven motiveras

enligt den marknadsekonomiska investerarprincipen som
en dtgird som dven en privat dgare skulle ha vidtagit. De
tillgangar som tillforts kan pa grund av att de dr férbehéllna
ett visst indamdl inte jamforas med ett "normalt” tillskott av
eget kapital. Inforlivandet av Wfa var den affarsmassigt mest
rationella och effektiva anvindningen av Wfa-tillgdngarna.
Delstaten har genom inforlivandet i WestLB anvant Wfa-
tillgdngarna pa lonsammast mojliga sitt. Om man jamfor
Wfa med privata tillgdngar som 4r bundna till ett

allmannyttigt dndamal (t.ex. en stiftelse), skulle en privat
dgare ha behandlat dessa tillgdngar pa precis samma sitt for
att Ionsamt utnyttja de tillgdngar som inte kan anvindas pa
ndgot annat sitt dn for sitt deklarerade andamal.

(119) Enligt Tysklands uppfattning utgor Wfa-tillgdngarnas

offentliga dndamal en uppgift av allmint ekonomiskt
intresse, som enligt artikel 295 i EG-fordraget dr undan-
dragen kommissionens overvakning. Medlemsstaterna har
ritt att skapa sddana fonder som ar forbehéllna ett bestimt
dndamal.

(120) Enligt Tysklands uppfattning ar det ur stodréttslig synvinkel

irrelevant hur en rimlig ersittning betalas. Eftersom
delstaten far en rimlig ersittning dr det varken nodvindigt
eller motiverat att 6ka dess dgarandel av WestLB. Det skulle
ha gett delstaten en extra ekonomisk fordel utan ndgon
motprestation. En sddan utokning av dgarandelen skulle
inte heller vara motiverad med tanke pd Wfa-tillgdngarnas
sdrskilda karaktdr (bristande likviditet, efterstilldhet inom
banken). Dessutom saknar dven vissa kapitalmarknadsin-
strument som kan jaimforas med Wfa-tillgdngarna rostritt.
Eftersom den avtalade ersittningen 4r rimlig fir de andra
dgarna inga extra intdkter som inte skulle ha tillkommit
dem under normala, marknadsmassiga forhallanden, och
dirigenom okas inte heller WestLB:s attraktion for andra
investerare. Eftersom dgarstrukturen i WestLB ar faststalld
och inga nya (privata) andelsigare kan tillkomma, skulle
dessutom en hypotetiskt for ldg ersittning inte ha ndgot
inflytande pa eventuella privata investerare. Till och med
om de andra dgarna faktiskt skulle fa en fordel, skulle dock
effekten pd sparbankerna vara alltfor liten for att kunna
mirkas.

(121) Eftersom delstaten far en bestdimd och rimlig ersittning och

WestLB alltid varit och forblir ett foretag med lonsam
verksamhet, som utan minsta tvivel kan betala den avtalade
ersattningen, ar den faktiska storleken péd avkastningen pa
det egna kapitalet utan betydelse och delstaten har
foljaktligen ingen anledning att krdva en hogre lonsamhet
av banken.

2. RIMLIG ERSATTNING FOR KAPITALET

(122) Enligt Tysklands uppfattning betalade WestLB en rimlig

ersdttning for de 6verforda tillgdngarna. Att WestLB madste
betala en ersittning for det kapital som stillts till dess
forfogande har delstaten fran forsta borjan sett som en
forutsittning for overforingen. De berorda parterna hade
ingdende diskuterat ersittningens storlek och grundvalen
for att beridkna den. Eftersom man 1991 dnnu inte visste
vilket belopp BAKred skulle godkdnna som primart kapital,
hade man dock endast faststillt ersittningen i princip, inte
konkret vid tiden for overforingen av tillgdngarna. Den
faktiska ersittningen pa 0,6 % faststilldes 1993 efter
forhandlingar med de andra dgarna i WestLB (!). Tyskland
har inte ldmnat kommissionen ndgon som helst doku-
mentation med forklaringar till hur detta virde faststalldes.
[ stillet havdar Tyskland att det som ar avgorande ur
stodrittslig synvinkel inte dr de 6verviganden som lag till
grund for ersittningens storlek, utan endast resultatet, och
att detta var rimligt. Den fasta ersittningen skall betalas av

(") Ersattningen pd 0,6 % per dr faststilldes i en protokollsanteckning till

huvudavtalet daterad den 11 november 1993.



7.11.2006

Europeiska unionens officiella tidning

L 307/37

den vinst som kan delas ut, dvs. fore utdelningen. Om
ersattningen under ett enskilt dr inte betalas pd grund av att
ingen vinst gjorts, foreligger ingen ritt till kompensations-
betalning under de f6ljande aren (!). Virdet pd 0,6 %

motsvarar en kostnad fore skatt for WestLB pa omkring
1,1 %.

(123) I tabellen nedan listas WestLB:s betalningar till delstaten

som ersittning for de 6verforda tillgdngarna.

(124) Tabell 4: Av WestLB betald ersittning for overforingen av Wia:s tillgdngar (uppgifter fran Tyskland)

(miljoner DEM)

1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002
Ersdttning (fore skatt) 0,0 27,9 30,8 33,4 33,9 34,0 34,0 [...] [...] [...] [...]
Betalning for Gvertagandet
av Wfa-anstilldas intjinade 33,1 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 [...] [...] [...] [...]
pensionsrattigheter
Total ersittning till delsta-
t;a ersittning il delsta 331 | 279 | 308 | 334 | 339| 340 | 340 | [.] [..] [.] [.]

(125) Tyskland har lagt fram ett utlitande frdn ett externt

konsultforetag, som av WestLB fatt i uppdrag att faststilla
hur stor en rimlig ersittning for kapitalplaceringar med
samma riskprofil som Wfa-tillgdngarnas skulle ha varit
1991. I expertutldtandet undersoks riskprofilen sdvil
externt som internt samt villkoren for ersittningsbetal-
ningarna. Resultaten jamf6rs med olika kapitalinstrument
pa de internationella kapitalmarknaderna for att fa fram ett
rimligt virde pé ersttningen. Jaimforelsen kommenteras i
ndsta avsnitt. I utlatandet konstateras att en ersattningsniva
pd 0,9 %-1,4 % ar rimlig. Eftersom ersittningen pa 0,6 %
for WestLB motsvarar en kostnad fore skatt pd 1,1 % anses
ersattningen vara rimlig. Férutom denna direkta ersdttning
boér man dven beakta synergieffekterna av overforingen av
tillgdngarna.

a)  JAMFORELSE MED ANDRA KAPITALINSTRUMENT

(126) I utlitandena antas det att avkastningen pa ett kapital-

instrument dr beroende av dess riskprofil: ju hogre risk,
desto hogre riskpremie, dvs. rinteskillnaden mot sikra

kapitalinvesterarens stillning vid eventuellt lopande for-
luster och dennes stillning vid eventuell konkurs eller
likvidation. I utlitandena beskrivs olika egenskaper (%) hos
flera kapitalinstrument pd de finansiella marknaderna
(stamaktier, passivt deldgande (Stille Beteiligungen), vinst-
andelsbevis, "perpetual preferred share”, “trust preferred securi-
ties” och efterstdllda lan) och jamfors med Wfa-tillgdngarna.
Enligt utldtandena kan Wfa-tillgdngarna narmast jamforas
med vinstandelsbevis, "Perpetual preferred shares” och passivt
deldgande (*). Av de kapitalinstrument som namns ar "trust
preferred shares” och "perpetual preferred shares” inte godkinda
i Tyskland. Enligt utlitandena fanns i slutet av 1991 i
Tyskland foljande kapitalinstrument som godtogs som
primirt kapital: stamaktier, preferensaktier och passivt
deldgande.

(127) I utlitandena framhalls att Wfa-tillgdngarna vid eventuell

konkurs for WestLB skulle std till fordringsigarnas
forfogande (garantifunktion). Samtidigt kan WestLB
utjdgmna forluster i obegrinsad utstrickning med den
sirskilda Wfa-reserven (forlustutjgmningsfunktion). De
interna Gverenskommelserna och forbehéllet betriffande

statsobligationer. For analysen av ett kapitalinstruments
riskprofil dr darfor framfor allt foljande tre faktorer av
betydelse: formerna for de lopande rintebetalningarna,

(") Tyskland forklarar att dgarna kommit Overens om att sidana
kompensationsbetalningar skall goras, men WestLB ar inte rattsligt

forpliktigat till detta.

(%) Foljande egenskaper beskrivs: emissionsland och utstillarnas hem-

land, tillsynsmassig klassificering, typisk 16ptid, behandling vid
eventuell konkurs eller likvidation eller forlusttickning, majlighet till
inlosen, mojlighet att uppskjuta utbetalning av rantor eller utdel-

ningar, mojlighet till kumulativt uppskjutande.

(®) 1den ena versionen jimfors Wfa-tillgingarna med vinstandelsbevis
och "perpetual preferred stock”, i det andra med alla tre

instrumenten.
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anvandningen av Wfa-tillgdngarna dr utan betydelse i detta
sammanhang. Internt dr dock den sirskilda reservens
garantifunktion efterstilld WestLB:s ovriga kapitalbas, och
detta dr avgorande for en investerares beslut.

(128) Med avseende pa forlustutjgmningsfunktionen kan den

sarskilda Wfa-reserven jimforas med “perpetual preferred
shares”. Eftersom den sirskilda Wfa-reserven skulle utnyttjas
endast — och dd jimsides med vinstandelsbevisen (som
utgor supplementirt kapital) — om WestLB:s 6vriga
kapitalbas forbrukats och dven vinstandelsbevisen redan
delvis anvints tillsammans med dessa andra former av
primért kapital, dr reserven forenad med mindre risk 4dn
vinstandelsbevisen. Detsamma giller passivt deldgande.

(129) Betrdffande garantifunktionen skulle den sirskilda reserven

tas i ansprdk efter de Gvriga formerna av primért kapital,
men fore passivt deldgande, vinstandelsbevis och Gvrigt
supplementdrt kapital. Foljaktligen 4r den sdrskilda Wfa-
reserven behiftad med en storre risk dn vinstandelsbevis
och passivt deligande. Aven betriffande garantifunktionen
kan den sdrskilda Wfa-reserven med avseende pad risken
jamforas med “perpetual preferred shares”. Eftersom
sannolikheten for att WestLB gar i konkurs dr synnerligen
liten kan dock denna risk i praktiken limnas obeaktad, och
en investerare skulle tillméta de hithorande riskkostnaderna
ett mycket ldgt virde.

(130) Rintan pd Wfa-tillgdngarna skulle betalas av den utdel-

ningsbara vinsten och ha foretrade framfor utdelningar.
Om vinsten inte ricker till betalas ingen ersittning. Denna
bestimmelse overensstimmer i princip med motsvarande
egenskap hos “perpetual preferred shares”. Vinstandelsbevis
har ldgre risk, eftersom obetalda rintor fors vidare
kumulativt till kommande &r for betalning. Aven vid
passivt deldgande dr kumulativa betalningar i efterhand
mojliga. I fallet med den sdrskilda Wfa-reserven omfattar
risken for betalningsinstillelse endast riskpremien (péd
grund av ’likviditetsnackdelarna”, se nedan), medan den
for de tva andra instrumenten galler hela kupongen (riskfri
avkastning plus riskmarginal). Med avseende pé riskbetal-
ningar 4r risken for den sirskilda Wfa-reserven nagot ligre
dn for de tre andra instrumenten.

(131) I utldtandena kommer man till slutsatsen att riskpremien

for den sarskilda Wfa-reserven mdste vara ligre 4n for savil
vinstandelsbevis och passivt deldgande som “perpetual
preferred shares”. For vinstandelsbevis nimns en “historisk

marginal” fore skatt pd 1,0-1,2 %, for passivt deligande 1,1-
1,5 % och for "perpetual preferred shares” 1,5-2,0 % (!). For
den sarskilda Wfa-reserven beriknas for aren 1993 till 1996
en ersittning pd 1,1 % (3. For 1992 anges ett virde pa
255 % (%). Aven synergieffekterna bor beaktas. I utlitandena
drar man slutsatsen att den ersittning som WestLB betalade
1992 var for stor och under perioden 1993-1996 var
rimlig.

b)  LIKVIDITETSNACKDELAR

(132) Enligt Tysklands uppfattning innebdr ett tillskott av

kontanta medel en okning av kapitalbasen och en
likviditetsanskaffning. De likvida medlen kan &terinvesteras
och ge rinteintikter, for vilket investeraren kriver en
ersittning. Overforingen av Wfa-tillgingarna 6kar WestLB:s
kapitalbas, men ger ingen okad likviditet. Wta:s kapital ar
bundet till stodet till bostadsbyggande. Till skillnad frén vid
tillforsel av kontanta medel kan WestLB inte dterinvestera
nagra likvida medel, utan maste skaffa sig likviditet pa
marknaden f6r att uppnd det resultatet. Det medfor
ytterligare rintekostnader. P4 grund av denna brist pd
likviditet kan delstaten, sdsom det forklaras i expertutla-
tandena, endast begira en ersittning som motsvarar
riskpremien, dvs. skillnaden mellan den totala avkastningen
pa en investering och avkastningen pa en motsvarande tysk
statsobligation.

(133) Vidare uppges att praktiskt taget all aktiv riskbehaftad

verksamhet i ett kreditinstitut kraver likviditet, t.ex. swap-,
termins- och derivathandel. Endast utstillande av borgens-
forbindelser och garantier kan bedrivas utan anvindning av
likvida medel, men dessa transaktioner redovisas inte heller
i bankens balansrikning.

(134) De refinansieringskostnader som skall beaktas bor fast-

stillas till avkastningen pé riskfria ldngfristiga tyska
statsobligationer (med tio ars loptid). I slutet av 1991
uppgick avkastningen pé andrahandsmarknaden till
8,26 %. WestLB:s faktiska genomsnittliga refinansierings-
kostnader skall i november 1991 ha uppgitt till 9,28 %.

¢)  KAPITALBAS FOR BERAKNING AV ERSATTNINGEN

(135) Tyskland menar att ersittningen enligt en protokollanteck-

o

e

ning till huvudavtalet skall betalas pd den del av den
sarskilda Wfa-reserven som drligen i genomsnitt anvands
for att ticka WestLB:s affirsverksamhet. Den forsta betal-
ningen skulle erldggas 1993. I sjilva verket betalar WestLB
inte ersdttning for den del banken anvint, utan for den del
som kunde ha anvints, dvs. den del av den sirskilda
reserven som inte anvidnds for att ticka Wfas egen
verksamhet.

Eftersom “perpetual preferred shares” inte forekommer i Tyskland,
anvindes motsvarande uppgifter frin de amerikanska och brittiska
marknaderna.

Detta beror for det forsta pa att BAKred forst den 30 december 1992
godkinde den sdrskilda reserven. Vid berdkningen utgds darfor frén
en faktisk andel anvindbart kapital for WestLB pa endast [...] mark
([...] euro). For det andra beror detta pa att WestLB 1992 erlade en
betalning pd [...] mark ([..] euro) for Wfa-anstdlldas framtida
pensionsansprak, och detta belopp behandlas som en ersittning som
WestLB detta ar betalade delstaten.

Detta vdrde grundar sig pd en ersittningsnivd pd 0,6 %, en
inkomstskattesats pd 46 % t.o.m. 1993 och direfter 42 % samt ett
solidaritetspaslag pd 3,75 % 1992, 0 % 1993 och darefter 7,5 %.
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(136) Det "6verskjutande kapitalbeloppet”, dvs. den del av den

sarskilda reserven som anvinds for Wfa:s egen verksambhet,
och de 1,9 miljarder mark (970 miljoner euro), som ingdr
som eget kapital i WestLB:s balansrakning, men som
BAKred inte godkdnt som primirt kapital, saknar eko-
nomiskt virde for WestLB, eftersom banken inte kan
anvinda dessa medel for att ticka ytterligare riskbehaftad
verksamhet. De 1,9 miljarder mark (970 miljoner euro)
som redovisas i balansrikningen dr endast en mellan-
skillnad som resultat av virderingen. Eftersom kreditvér-
deringsforetag och erfarna investerare endast faster sig vid
det godkidnda beloppet saknar dessa 1,9 miljarder mark
(970 miljarder euro) ekonomisk betydelse for WestLB.
Ingen privat investerare kan kriva ndgon ersittning for
detta kapital pd marknaden, eftersom banken alltid skulle
ha mojlighet att skaffa sig eget kapital pd marknaden (t.ex.
som ett normalt tillskott av kontanta medel), som
godkdnns som primirt kapital.

(137) Tyskland forklarar att Wfa:s tillgdngar och skulder arligen

diskonteras pd nytt for att kunna redovisas till sitt aktuella
virde i WestLB:s balansrakning. Eftersom amorteringar och
rantebetalningar ldnas ut pa nytt till liga rintor som
bostadsbyggnadslan kan det forekomma att Wfa-tillgang-
arnas nominella virde okar medan de diskonterade och
riskjusterade virdena minskar.

d)  SYNERGIEFFEKTER

(138) Enligt uppgift frdn den tyska regeringen forvdntar sig

delstaten att inforlivandet av Wfa i WestLB skall ge upphov
till samverkansvinster som pé lingre sikt berdknas till mer
dn 30 miljoner mark (15 miljoner euro) per ar. De hérror
fran en forenkling av stodforfarandet, bl.a. genom avskaf-
fande av dubbelarbete, forenklad och snabbare kommuni-
kation och mindre behov av samordning. Efter
inforlivandet behover Wfa mindre personal och behover
inte lingre gora nigra kompensationsbetalningar for det
arbete som WestLB:s avdelning for bostadsstod tidigare
utforde for Wta:s rikning. Delstatens forvintningar hade
faktiskt uppfyllts och inforlivandet av Wfa i WestLB hade ur
foretagsekonomisk synvinkel varit det enda sittet att uppnad
dessa synergieffekter. Dessutom omfattas det sitt pd vilket
dessa synergieffekter uppndtts av delstatens ekonomiska
beslutanderitt, som skyddas av artikel 295 i EG-fordraget.

(139) Tyskland framhaller att WestLB 1992 betalade 33 miljoner

mark (17 miljoner euro) for existerande och framtida
pensionsrittigheter for Wfa-anstillda, vilket minskar Wfa:s
framtida utgifter. Dessa betalningar avskrevs under 15 ar i
WestLB:s resultatrdkning med ett arligt belopp pd 1,6
miljoner mark (0,8 miljoner euro).

3. SKATTEBEFRIELSE

(140) Wfa:s befrielse frdn formogenhetsskatt, naringsskatt och

bolagsskatt ar ett resultat av det tyska skattesystemet. Wfa
och andra offentligrittsliga foretag dr befriade fran skatt,
eftersom de inte konkurrerar med skattepliktiga finansin-
stitut, utan anviands av staten for bestimda stodindamal. P4

grund av de belopp som sparas in genom skattebefrielsen
behover staten inte tillhandahélla sd stora mangder stod-
medel for Wfa:s verksamhet. WestLB betalar full skatt for
alla sina intdkter (sdledes dven for de intdkter som
uppkommer péd de konkurrensutsatta affirsomrdden som
ticks av det egna kapital som hinfor sig till Wfa) och fér
inga ekonomiska fordelar av Wfa:s skattebefrielse, eftersom
den inte medfor en 6kning av det belopp som godkants
som primart kapital. Inte ens om skattebefrielsen skulle
leda till en 6kning av det godkinda kapitalet skulle WestLB
gynnas, eftersom banken da skulle vara tvungen att betala
en rimlig ersittning for det extra beloppet.

(141) Vad giller formogenhets- och nidringsskatterna kan en

tillgdng beskattas endast en ging och beskattningen sker
dar tillgdngen direkt anvinds. Eftersom Wia:s tillgdngar ar
befriade fran skatt i deras primdra anvindning, dvs. som
stod till bostadsbyggande, kan de inte beskattas da de sitts
in pd ett annat, sekundirt omrade. Detta strider mot det
tyska skatterattssystemet. Detsamma giller inforlivandet av
en privat skattebefriad institution i en privat bank. Eftersom
dessa skattebefrielser inte ger WestLB ndgon fordel, utgor
de heller inget statligt stod. Dessutom tas ingen narings-
eller formogenhetsskatt ut sedan 1997 respektive 1998,
eftersom den tyska forfattningsdomstolen forklarat att de
strider mot grundlagen.

4. AVSKRIVNING AV SKULDER

(142) Tyskland havdar att befrielsen fran ansvarsitagande innebér

att man forhindrar att delstatens fond for stod till
bostadsbyggande minskar pd grund av de arligen till-
kommande skulderna. Avskrivningen minskar inte delsta-
tens tillgdngar, eftersom delstaten vid eventuell likvidation
av Wfa skulle fa en i motsvarande grad storre fond for stod
till bostadsbyggande. Eftersom de Wfa-skulder som avskriv-
its endast skulle ha forfallit till betalning i ett sddant
likvidationsfall, andrar befrielsen fran ansvarsatagandet inte
delstatens ekonomiska stillning som helhet. I sjilva verket
har delstaten endast avstdtt frn en fordran pa sig sjilv.

(143) Avskrivningen av skulder har beaktats i BAKred:s vardering

av. Wfas garantikapital, och WestLB betalar en rimlig
ersattning pa grundval av detta. WestLB har foljaktligen inte
fatt ndgon ekonomisk fordel av upphivandet av ansvars-
dtagandet.

5. KOMMENTARER TILL SYNPUNKTERNA FRAN
BERORDA PARTER

(144) Betriffande de bdda bankforeningarnas synpunkter for-

klarar den tyska regeringen att de schablonmissiga
invindningarna inte 4r underbyggda med fakta eller
konkreta klagomal fran kreditinstitut 6ver WestLB:s verk-
samhet pd marknaderna. Den friga om institutionellt
ansvar och garantiansvar som tas upp i ett av dessa
yttranden hor inte samman med det foreliggande fallet och
madste behandlas separat.
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(145) Vad giller BdB:s synpunkter, framhéller Tyskland att till 7,0 %. De fem tyska privata banker som anvints for att

inforlivandet av Wfa inte var ndgon ad hoc-16sning, utan
grundade sig pd langsiktiga, strategiska Overvdganden,
sdrskilt med sikte pd att oka Wfas effektivitet. T EG-
domstolens rittspraxis finns det inte ndgot fall ddr en statlig
investering i ett ekonomiskt sunt foretag med lonsam
verksamhet skulle ha ansetts vara statligt stod. Det fall som
BdB hinvisar till giller foretag som gétt med forlust.
Eftersom WestLB gatt med vinst alltsedan banken grun-
dades, kan den marknadsekonomiska investerarprincipen
inte tillimpas pé detta fall. Detta stods av EG-domstolens
rdttspraxis, ddr denna princip aldrig tillimpats pa eko-
nomiskt sunda och 16nsamma foretag. En privat investerare
utgdr inte heller enbart frin den forvintade avkastningen,
utan tar dven andra strategiska overviaganden i betraktande.
Vid undsittnings- och omstruktureringsstod maste andra
overvaganden komma till anvindning dn vid en okning av
kapitalet i ett 16nsamt foretag. Statliga investeringar kan
inte bedomas helt enkelt utgdende frin frigan om en
branschmissigt genomsnittlig lonsamhet uppnatts. I annat
fall skulle alla statliga investeringar i banker med ligre
lonsamhet dn genomsnittet vara statliga stod, medan
privata investerare samtidigt kan investera i samma foretag.
Investerare inriktar sig inte pa det branschmassiga genom-
snittet, utan pd framtidsutsikterna.

(146) Bestimmelserna om statligt stod tillater endast en gransk-

ning av villkoren for inforlivandet av Wfa-tillgdngarna, inte
av de sirskilda egenskaperna hos dessa tillgdngar, som
skyddas av artikel 295 i EG-fordraget. Eftersom den
sarskilda karaktiren hos Wfa-tillgdngarna skyddas av denna
artikel, kan det overforda Wfa-kapitalet inte jimforas med
ett normalt tillskott av eget kapital med likviditet. Aven en
privatrittslig stiftelse kan anvindas pd precis samma sitt
som Wfa, utan att det paverkar syftet for anvindningen av
intdkterna.

(147) Betrdffande Wfa-kapitalets riskprofil mdste man skilja

mellan delstaten som Zdgare av WestLB och som investerare
av den sirskilda Wfa-reserven. Som Wfa-investerare har
delstaten en mindre risk, eftersom WestLB:s dgare kommit
overens om att den sirskilda reserven internt skall vara ett
efterstillt garantikapital. Delstatens risk som Wfa-investe-
rare dr begrinsad till de 6verforda tillgdngarna och inte
hogre, som BdB havdar.

(148) Tyskland hdvdar att de berikningar av avkastningen som

BdB lagt fram (och som 4r himtade frdn utlatandet av en
oberoende expert) dr felaktiga och underbygger sin
uppfattning med ett alternativt utldtande, som utarbetats
pa uppdrag av WestLB. Enligt det sistnimnda utldtandet ar
de frimsta felen den felaktiga berdkningsmetoden (aritme-
tiskt medelvirde i stillet for det geometriska, "Compound
annual growth rate”) och hinvisningen till irrelevanta
investeringsperioder. Nar dessa feljusteras minskar lonsam-
heten for privata tyska storbanker frdn 16,86 % fore skatt

faststilla jamforelsevardet kan heller inte jaimforas med
WestLB péd grund av att de har en annan inriktning pa sin
affarsverksamhet. Om man gor berdkningen pa grundval av
jamforbara banker minskar avkastningen pa eget kapital till
5,8 %. Dessutom anvinds i BdB:s utlitande en icke-
representativ observationsperiod, 1982-1992, som omfat-
tar tvd kraftiga borsuppsving. Med en kortare observa-
tionsperiod skulle avkastningstalen minska ytterligare.

(149) Tyskland tillbakavisar BdB:s argument att den bristande

likviditeten inte skulle leda till refinansieringskostnader,
eftersom denna likviditetsnackdel redan beaktats i diskon-
teringen av Wfa-tillgdngarnas nominella virde. Enligt
Tysklands uppfattning har denna diskontering ingenting
att gora med likviditetsaspekten, utan endast med den
omstandigheten att Wfa-tillgdngarna till storsta delen bestdr
av langfristiga tillgdngar och skulder med lag eller ingen
ranta. Tyskland forkastar dven argumentet att endast ett litet
avdrag pa 2,7 % av avkastningen motiveras dven om man
raknar med refinansieringskostnader. Det expertutlitande
som BdB lagt fram i denna friga dr missriktat, eftersom
man pad ett otillatet sitt blandat ihop bankens intdkter av
bankverksamhet med en extern investerares intikter. I BdB-
utlatandet utgdr man aven fran bruttointikter, medan man
borde ha jimfort nettointikterna. I denna frdga har den
tyska regeringen lagt fram ett eget utlatande som utarbetats
av ett externt konsultforetag.

(150) Synergieffekter uppstdr endast inom Wfa, inte inom

WestLB, eftersom dubbelarbete och parallella forvaltnings-
avdelningar skulle avskaffas (6verflyttning av WestLB:s
tidigare avdelning for bostadsbyggande). Synergieffekter
uppstdr darfor helt oberoende av den ekonomiska,
organisatoriska och personella separationen av Wfa och
WestLB. De medfor att det krivs mindre kapitaltillskott frén
delstaten till Wfa och utgor en direkt konsekvens av
overforingen av Wia till WestLB.

(151) Skillnaden mellan redovisningen av den sirskilda Wfa-

reserven i balansrakningen och det belopp for tillsyn som
BAKred godkdnt har tydligt meddelats till tredje part. Ur
fordringsdgarnas synvinkel har det kapital som tillsyn-
smyndigheterna inte godkant ingen garantifunktion. Efter-
som endast den del som WestLB kan anvinda for att ticka
sin bankverksamhet dr av ekonomisk nytta for banken, kan
delstaten inte krdva ndgon ersittning for det overskjutande
beloppet.

(152) Avskrivningen av Wfa:s skulder har beaktats i BAKred:s

virdering av Wfa-tillgdngarna, och WestLB betalar en
rimlig ersdttning pd grundval av detta. Wfa:s befrielse fran
dess ansvarsitagande har inte paverkat delstatens totala
ekonomiska stillning. Skattebefrielsen medfor heller ingen
fordel for WestLB.
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V. OVERENSKOMMELSE MELLAN BDB, DELSTATEN
NORDRHEIN-WESTFALEN OCH WESTLB

(153) Den 13 oktober 2004 meddelade den klagande BdB,
delstaten Nordrhein-Westfalen och WestLB AG kommis-
sionen att man hade nitt en overenskommelse i friga om
stoddrendet WestLB. Utan att det paverkar deras respektive
uppfattning om rittsldget som i princip fortfarande giller,
har parterna kommit 6verens om vad de sjilva anser vara
lampliga parametrar for att ldgga fast en rimlig avkastning.
Parterna anmodar kommissionen att ta hansyn till
resultatet av denna Gverenskommelse nér den fattar beslut
i fragan.

(154) Parterna anvande till att borja med "Capital Asset Pricing
Model” (CAP-modellen) for att faststilla den forvintade
minimiersittningen for en teoretisk aktieinvestering i
WestLB vid den relevanta tidpunkten for inforlivandet.
Detta ger en rimlig arlig minimiersattning pd 10,19 % for
den del av Wfa-kapitalet som av BAKred erkindes som
primirt kapital och som inte anvindes av Wfa for att ticka
dess egen verksamhet for att frimja bostadsbyggandet.

(155) Vid berdkningen av denna minimiersittning anvindes
dessutom de ldngfristiga rintesatserna for riskfria lin som
har faststillts av delstatsbanken med hjilp av Deutsche
Borse AG:s REX10 Performance Index och de betafaktorer
som berdknades pd grundval av ett utlitande frain KPMG
fran den 26 maj 2004 som hade bestillts av delstats-
banken. Konkret kom man fram till en riskfri grund-
rintesats for WestLB vid den relevanta tidpunkten for
inforlivandet pd 7,15 %. Som betafaktor faststilldes pd
grundval av utlitandet frin KPMG vid den relevanta
tidpunkten ett virde pd 0,76. En enhetlig marknadsrisk-
premie faststalldes till 4 %.

(156) Den ursprungliga rintesatsen pa 10,16 % (1 januari 1991)
hade sdledes raknats fram pa foljande satt: Riskfri rantesats
7,15 % + (allmdn marknadsriskpremie 4,0 % X betafaktor
0,76).

(157) Direfter faststilldes ett avdrag pd grund av bristen pa
likviditet hos de bundna tillgdngarna. For detta dndamdl
utgick man frdn den ovannimnda riskfria rintesatsen pé
7,15 % schablonmissigt som bruttokostnad for refinansier-
ing. For att fi fram den gingse avgorande kostnaden for
refinansiering anvindes WestLB:s stora skatteborda vid
tidpunkten for inforlivandet, schablonmissigt faststalld till
50 %, vilket gav ett avdrag pd 3,57 %.

(158) Slutligen har man lagt till 0,3 % pé grund av att man inte
har medgivit rostratt.

(159) Sammanlagt har man pd detta sdtt fitt fram en rimlig
ersittningsniva for de bundna tillgdngarna pa 6,92 % (efter
skatt) for den del av Wfa-kapitalet som av BAKred erkdndes

som primirt kapital och som inte anvindes av Wfa for att
ticka dess egen verksamhet for att frimja bostadsbyggan-
det.

(160) Parterna dr Overens om att stodinslagen i samband med
inforlivandet av Wfa upphorde i och med att den nya
organisationen med moderbolag och dotterbolag infordes
den 1 januari 2002.

VL BEDOMNING AV ATGARDEN

(161) For att bedoma dtgirden enligt EG-fordragets regler om
statligt stod mdste man forst undersoka om dtgarden ar ett
statligt stod i den mening som avses i artikel 87.1 i EG-
fordraget.

1. STATLIGA MEDEL OCH GYNNANDE AV ETT VISST
FORETAG

(162) Wfa var en offentligrattslig institution med delstaten
Nordrhein-Westfalen som enda dgare och med uppgift att
stodja bostadsbyggandet genom att ge 1an till lag eller ingen
ranta. Delstaten garanterade Wfa:s samtliga skulder enligt
sitt institutionella ansvar och garantiansvar. Wfa:s viktigaste
finansieringskilla, fonden for stod till bostadsbyggande,
bildades genom 4&rliga tillskott av medel ur delstatens
budget och rinteintikter av bostadsbyggnadslinen.

(163) Om statliga tillgdngar av detta slag med affarsmdssigt virde
overfors till ett foretag utan tillrdcklig ersittning, ar det
uppenbart att det dr friga om statliga medel i den mening
som avses i artikel 87.1 i EG-fordraget.

(164) For att undersoka om overforingen av statliga medel till ett
foretag i offentlig 4go gynnar detta foretag och foljaktligen
kan utgora statligt stod enligt artikel 87.1 i EG-fordraget
tillimpar kommissionen den marknadsekonomiska inve-
sterarprincipen. EG-domstolen har i en rad domar godtagit
(och vidareutvecklat) denna princip. Bedomningen enligt
denna princip gors i punkt 3. Om det ar friga om ett
statligt stod gynnas entydigt WestLB, dvs. ett foretag i den
mening som avses i artikel 87.1 i EG-fordraget.

2. SNEDVRIDNING AV KONKURRENSEN OCH PAVERKAN
PA HANDELN MELLAN MEDLEMSSTATER

(165) Genom avregleringen av finansiella tjanster och integratio-
nen av de finansiella marknaderna har banksektorn inom
gemenskapen blivit allt kinsligare f6r snedvridningar av
konkurrensen. Denna utveckling har skirpts ytterligare
genom den ckonomiska och monetira unionen, som
innebir att de aterstdende konkurrenshindren pd markna-
derna for finansiella tjdnster avskaffas.

(166) Enligt bankens drsrapport for 1997 uppfattar sig WestLB
som en universell bank med internationell verksamhet,
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som centralbank for sparbankerna och som bank for
delstaten och kommunerna. Banken beskriver sig sjalv som
en europeisk bankkoncern for stora kunder med verksam-
het i de viktigaste finansiella och ekonomiska centrumen i
vérlden. Tyngdpunkten for dess utlandsnirvaro ligger i
Europa, dir banken har dotterforetag, filialer och repre-
sentationskontor i alla viktiga linder. Globalt dr WestLB-
koncernen representerad med egna kontor i mer dn 35
linder.

(167) Trots sitt namn, sina traditioner och sina lagstadgade

uppgifter 4r WestLB ingalunda ndgon lokal eller regional
bank. Dess ndrvaro i Europa och pd de internationella
marknaderna har redan beskrivits i avsnitt II punkt 1.
Utlandsverksamheten bidrog 1997 med 48 % av de icke-
konsoliderade intdkterna. Sdsom framgédr av drsrapporten
for 1997 hirror bankens tillvixt under detta ar framfor allt
fran utvidgningen av utlandsverksamheten.

(168) Detta visar entydigt att WestLB erbjuder banktjinster i

konkurrens med andra europeiska banker savil utanfor
som inom Tyskland - eftersom banker frin andra
europeiska lander dr verksamma i Tyskland. Detta bekraftas
av yttrandena frdn bankféreningarna i tvd medlemsstater.
Dirmed ir det faststillt att stod till WestLB snedvrider
konkurrensen och péverkar handeln mellan medlemsstater.

(169) Det bor dven papekas att det finns ett mycket nira samband

mellan ett kreditinstituts eget kapital och dess bankverk-
samhet. En bank kan endast arbeta och utvidga sina
affirsmissiga verksamheter om den har en tillricklig
mingd godkint eget kapital. Eftersom den statliga dtgdrden
forsdg WestLB med sddant eget kapital for kapitaltickning
paverkade den direkt bankens affirsmojligheter.

3. PRINCIPEN OM DEN PRIVATA INVESTERAREN I EN
MARKNADSEKONOMI

(170) For att bedoma om en finansiell dtgird som vidtas av en

offentlig dgare till formén for ett foretag innehaller inslag av
statligt stod tillimpar kommissionen den marknadseko-
nomiska investerarprincipen. Denna princip har tillimpats
av kommissionen i manga fall och den har godkints och
vidareutvecklats av domstolen i ett flertal domar (). Den
gor det mojligt for kommissionen att beakta de sirskilda
omstindigheterna i varje enskilt fall, exempelvis ett
holdingbolags eller en koncerns strategier, eller att skilja
mellan en investerares intressen pd kort och pé ling sikt.
Den marknadsekonomiska investerarprincipen tillimpas
aven i det foreliggande fallet.

(") Se t.ex. domarna i mal C-303/88, Italien mot kommissionen, Rec.

1991, 1-1433, och i mal C-305/89, Italien mot kommissionen, Rec.
1991, I-1603.

(171) Enligt denna princip skall det inte bedomas som ett statligt

stod dd kapital tillhandahdlls pd villkor "som en privat
investerare, som verkar under normala marknadsvillkor,
skulle godta for att tillfora medel till ett privat foretag” (%). 1
synnerhet skall en finansiell dtgard anses vara oacceptabel
for en investerare som agerar enligt den marknadseko-
nomiska investerarprincipen om foretagets ekonomiska
lage 4r sidant att en normal avkastning (i form av
utdelningar eller virdetillvixt) inte kan forvintas inom en
rimlig tid (%).

(172) Naturligtvis maste kommissionen grunda sin bedémning av

ett fall pd de uppgifter som investeraren hade tillgéng till da
han fattade sitt beslut om den ifrdgavarande finansiella
dtgirden. Overforingen av Wfa beslutades 1991 av de
behoriga offentliga myndigheterna. Saledes skall kommis-
sionen bedoma transaktionen pé grundval av de uppgifter
som stod till forfogande vid den tiden och de dévarande
ekonomiska och marknadsmaissiga forhallandena. De upp-
gifter i detta beslut som hanfor sig till senare ar anvinds
endast for att visa foljderna av overforingen pd WestLB:s
situation och inte for att i efterhand berittiga eller
ifrdgasitta transaktionen.

(173) Tyskland har pdmint kommissionen om att vid prévningen

av drendet endast utgd frn de forhdllanden som radde dé
beslutet om Gverforingen fattades, dvs. i slutet av 1991, och
att inte beakta den senare utvecklingen. Detta skulle kunna
betyda att kommissionen varken kan beakta att endast
4 miljarder mark (2,05 miljarder euro) i stillet for det
begirda beloppet pd 5,9 miljarder mark (3,02 miljarder
euro) godkants av BAKred eller att man 1993 avtalade om
en ersittning pa 0,6 %. Vid tiden for overforingen faststall-
des inte ersittningens storlek, trots att delstaten och WestLB
var ense om virdet av Wfa pd 59 miljarder mark
(3,02 miljarder euro). Kommissionen anser det darfor
motiverat att vid bedomningen 4ven beakta forhallandena
vid den tid di man slutligen faststillde ersdttningens
storlek.

(174) Kommissionen delar inte Tysklands och WestLB:s dsikt att

den marknadsekonomiska investerarprincipen inte kan till-
limpas pa ett ekonomiskt sunt och lonsamt foretag och att
detta skulle framgd av EG-domstolens rittspraxis. Det
faktum att principen hittills i huvudsak tillimpats pé foretag
som 4r i svarigheter begransar inte dess tillimpning till
denna kategori av foretag.

(175) Omstruktureringsstod till foretag far endast beviljas om en

e

omstruktureringsplan leder till att foretagets livsduglighet
aterstills, dvs. till en "normal” avkastning som gor det
mojligt for det foretag som fatt stod att fortleva av egen

Kommissionens meddelande till medlemsstaterna om tillimpningen
av artiklarna 92 och 93 i EG-fordraget och artikel 5 i kommissionens
direktiv 80/723/EEG om offentliga foretag inom tillverknings-
sektorn, EGT C 307, 13.11.1993, s. 3, punkt 11. Visserligen géller
detta meddelande uttryckligen tillverkningsindustrin, men principen
giller utan tvivel pd samma sitt alla andra branscher. Betriffande
finansiella tjdnster har detta bekrdftats i en rad beslut av
kommissionen, t.ex. i drendena Crédit Lyonnais (EGT L 221,
8.8.1998, s. 28) och GAN (EGT L 78, 16.3.1998, s. 1).

Offentligt dgande i foretag — kommissionens stindpunkt Bulletin EG
9 -1984,s. 93 f.
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kraft, eftersom denna "marknadsmdssiga” avkastning ar
godtagbar enligt den marknadsekonomiska investerarprin-
cipen. I de fall dar domstolen har varit involverad i liknande
beslut har den aldrig ifrigasatt att kommissionen inte bara
har krévt kostnadstickning eller en symbolisk avkastning
utan en fullstindigt "marknadsmassig” avkastning.

(176) Det finns ingen regel som sager att det faktum att ett foretag

gdr med vinst pd forhand utesluter mojligheten att ett
kapitaltillskott innehdller statligt stdd. Till och med om ett
foretag gdr med vinst kan en privat investerare i en
marknadsekonomi avstd fran att tillfora (ytterligare) kapital
om han inte kan rikna med en rimlig avkastning (i form av
utdelningar eller vardetillvixt) pa det investerade kapitalet.
Om foretaget vid tiden for investeringen inte ger den
forvintade rimliga avkastningen skulle en privat investerare
i en marknadsekonomi kriva atgirder for att 6ka avkast-
ningen. Darfor 4r den marknadsekonomiska investerar-
principen tillimpbar pd samma sitt pd alla offentliga
foretag och det oberoende av om de gir med vinst eller
forlust.

(177) Den sannolika kapitalavkastningens rimlighet beror i sin

tur pa vad en privat investerare i en marknadsekonomi kan
forvanta sig av jamforbara investeringar med jimforbar
risk. Det dr uppenbart att ett foretag med kontinuerligt
svaga resultat och utan tecken pd en vindning inte ar
overlevnadsdugligt pa lang sikt. Nya investerare skulle
avvisa en begdran av foretaget om ytterligare kapital och
befintliga investerare till slut skulle dra sig ur — och i nodfall
dven acceptera forluster — for att placera sitt kapital mer
l6nsamt. Foljaktligen har kommissionen i ett meddelande
till medlemsstaterna om tillimpningen av reglerna om
statligt stod pa offentligt dgda foretag angett att den, dd den
jamfor det statliga agerandet med en privat investerare i en
marknadsekonomi, kommer att virdera ett foretags eko-
nomiska lige vid den tidpunkt da tillskottet av kapital
planeras, “sdrskilt i sddana fall dir foretaget inte gar med
forlust” (1).

(178) Dessutom bor man komma ihdg att "ekonomiskt sunda och

lonsamma foretag” inte 4r detsamma som foretag som inte
gar med forlust. Ett foretag som uppvisar endast en liten
vinst eller varken vinst eller forlust kan faktiskt inte anses
vara ekonomiskt sunt och 16nsamt. Det dr visserligen svért
att faststdlla den “"genomsnittliga 16nsamheten”, eftersom
den beror pa en rad faktorer, t.ex. risken i den bransch dar
foretaget verkar. Foretag som under en viss tidsperiod har
en vinst som dr ligre dn i foretag med jamforbar
riskstruktur skulle dock, som redan nimnts, pd lang sikt
trangas ut fran marknaden. Den stdndpunkt som Tyskland
och WestLB foretrader skulle leda till en situation dar staten
utan hansyn till reglerna i EG-fordraget om statligt stod till
foretag kunde investera i foretag som har en érlig vinst pa 1
euro.

() EGT C 307, 13.11.1993, s. 3, se punkt 37.

(179) Det ar inte kommissionens uppgift att systematiskt inleda

forfaranden sa snart offentliga foretag uppvisar en lonsam-
het som ligger under genomsnittet. Aven privata foretag har
emellandt en l6nsamhet som ér lagre 4n genomsnittet (det
ligger i medelvardets logik att det forekommer avvikelser i
bada riktningar). Ett normalt foretag pd marknaden skulle
dock i ett sidant fall efterstriva okad lonsamhet och
genomfora omstruktureringsatgirder och andra &tgarder
for att laget inte skulle bli permanent. Investerarna pé
marknaden forvantar sig att lampliga dtgarder vidtas i detta
avseende.

(180) Dessutom bor man, som tidigare niamnts, skilja mellan

befintliga och nya investeringar, eftersom utgdngspunk-
terna — men inte grundprinciperna — for investerings-
besluten skiljer sig at. D& det ar frdga om en befintlig
investering kan investeraren snarare vara beredd att
acceptera en lagre (eller till och med en negativ) avkastning
om han riknar med att liget kommer att forbittras
Sakerligen kunde en investerare 4ven 6ka sin investering i
ett foretag med 1ag lonsamhet, men om han inte pd lang
sikt vintade sig en forbattring av liget och en rimlig
avkastning skulle han avstd frin detta. Om han & andra
sidan forvintar sig att kombinationen av risk och avkast-
ning utfaller simre 4n i jamforbara foretag skulle han
overviga att avveckla sin investering. Om det 4r friga om
en nyinvestering kommer investeraren eventuellt att redan
fran borjan vara mindre villig att acceptera en ldgre
lonsamhet (3. Men som redan sagts &dr principerna
desamma i alla beslutssituationer: Den forvintade avkast-
ningen pd investeringen pd lang sikt (med beaktande av
risker och andra faktorer) mdste vara minst lika hog som
avkastningen pd jamforbara investeringar. Om sa inte dr
fallet kommer foretaget inte att kunna skaffa fram de medel
det behover och dr dirmed inte 6verlevnadsdugligt pd lang
sikt.

(181) Enligt WestLB:s uppfattning kan frdgan om banken under

aren fore overforingen haft genomsnittliga vinster i princip
lamnas obesvarad, om en rimlig ersittning avtalas och om
l6nsamheten tycks vara tillricklig for att ticka ersdttningen
pd lang sikt. Denna uppfattning kan man i princip
instimma i. Man bor dock dven betidnka att den lingfristiga
livsdugligheten dr beroende av att foretaget uppndr en
genomsnittlig avkastning pa sitt egna kapital.

(182) Med avseende pd en marknadsmissig investerares sannolika

agerande dr det ovasentligt att ocksd andra banker varit
tvungna att skaffa sig mera kapital pd grund av de strangare
bestimmelserna i kapitaltdckningsdirektivet. Direktivet
forpliktar inte bankerna att skaffa mer kapital. T det
faststills endast en minimikvot mellan kapital och
riskjusterade tillgangar, dvs. ett rattsligt antagande om vad
som krévs for att en bank skall vara livsduglig. Det innebar

(®) Det kan inte hidvdas att det pd marknaden endast forekommer

investeringar i lonsamma foretag. Investeringar med hog risk, t.ex. i
foretag med innovativ eller ny teknik, 4r vanliga. Men ocksd i dessa
fall placerar investeraren sitt kapital i enlighet med sina forvant-
ningar, dvs. om initialférlusterna och riskerna uppvigs av hoga
vinster lingre fram. Ocksd vid sidana investeringar dr den forvintade
avkastningen pa ldng sikt avgorande.
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att en privat investerare i en marknadsekonomi eventuellt
skulle ha instruerat sin bank att dndra sin riskstruktur for
att uppfylla de nya kapitaltickningsbestimmelserna, i
stillet for att oka bankens kapital. P4 s3 sitt skulle bankens
affarsvolym omedelbart minskas och dess nirvaro pa
marknaden dirigenom g4 tillbaka.

(183) Om en offentlig dgare beslutar att det dr rimligt att ge

banken ett kapitaltillskott for att den skall kunna uppfylla
kraven pa eget kapital, stiller sig frigan om de sirskilda
omstindigheter under vilka kapitalet tillhandahalls skulle
vara godtagbara enligt den marknadsekonomiska investe-
rarprincipen. Om det kravs ett kapitaltillskott for att
uppfylla kapitaltickningskraven kunde en privat investerare
i en marknadsekonomi vara villig att gora sa for att bevara
virdet av redan gjorda investeringar. Han skulle dock yrka
pd en rimlig avkastning pd det nya kapitaltillskottet.
Sannolikt skulle en privat investerare i en marknads-
ekonomi forvinta sig en hogre avkastning pa en kapital-
investering i en bank som forbrukat sina kapitalreserver
och dr i tringande behov av nytt kapital, eftersom denna
omstandighet innebér en storre risk f6r honom.

(184) 1 ljuset av den marknadsekonomiska investerarprincipen dr

kirnfrigan om en sddan investerare skulle ha stallt ett
kapital med samma sirskilda egenskaper som Wfa-till-
gangarna till forfogande for WestLB pd samma villkor,
sarskilt med avseende pd den sannolika avkastningen pa
investeringen. I det foljande skall den frigan undersokas.

a)  ARTIKEL 295 I EG-FORDRAGET

(185) Enligt Tysklands uppfattning beh6vde delstaten Nordrhein-

Westfalen inte Gverviga en privatisering av WestLB for att
forstarka bankens kapitalbas, dven om delstaten i princip
fritt kunde besluta att overfora Wfa till WestLB for att
uppnd samverkansvinster och enligt gemenskapsratten inte
var skyldig att 6verviga en overforing av Wra till ett privat
kreditinstitut. Denna stdndpunkt kan man instimma i.
Tyskland forklarar vidare att Wfa:s uppgift dr av allméint
ekonomiskt intresse och att Wfa darfor enligt artikel 295
inte skall 6vervakas av kommissionen.

(186) S lange offentliga institutioner uteslutande genomfér

offentliga uppgifter och inte konkurrerar med affirsméssiga
foretag kan konkurrensreglerna inte tillimpas pa dem. Om
konkurrensen péverkas forhéller sig saken dock annor-
lunda. Artikel 86.2 i EG-fordraget syftar till att hantera
situationer dir det kan vara nddvindigt att avvika frin
konkurrensreglerna for att sakerstalla att tjanster av allmant
ekonomiskt intresse tillhandahalls. Artikel 86.2 i EG-
fordraget behandlas i avsnitt V punkt 6. A andra sidan
beror fordraget enligt artikel 295 inte de olika medlems-
staternas egendomsordning. Men det rittfirdigar inte att
konkurrensreglerna i fordraget overtrads.

(187) De tyska myndigheterna och WestLB hivdar att Wfa-

tillgdngarna pa grund av syftet med dem enligt lagen om
stod till bostadsbyggande inte kan anvindas 16nsamt pa
nagot annat sitt an genom att de inforlivas i en liknande
offentligrittslig institution. Darfor innebar overforingen

den affarsmissigt mest rationella anvindningen av dessa
tillgdngar. Diarmed skulle vilken ersittning som helst for
overforingen, dvs. all ytterligare avkastning pd Wfa-
kapitalet, vara tillricklig for att motivera overforingen av
tillgdngarna enligt den marknadsekonomiska investerar-
principen. Argumentationen dr ohéllbar. Det kan stimma
att inforlivandet av Wfa i WestLB och den mojlighet det gav
WestLB att anvinda en del av Wfa-kapitalet for att forstirka
sin kapitaltickningsgrad var den ekonomiskt mest ratio-
nella anvindningen av tillgdngarna. Medlemsstaterna ar i
sin fulla rdtt att ansld offentliga medel till offentliga,
suverdna dndamal och att for detta inte krdva ndgon alls
eller endast en liten avkastning. Kommissionen ifrdgasatter
inte medlemsstaternas ritt att bilda sirskilda fonder for att
klara av uppgifter av allmint ekonomiskt intresse. Men sd
snart offentliga medel och andra tillgdngar anvinds for
affarsmissiga, konkurrensutsatta verksamheter, skall de
marknadsmissiga reglerna tillimpas. Det betyder att staten
dd den beslutar att (dven) affirsmissigt utnyttja tillgdngar
som 4r avsedda for offentliga dndamal bor kriva en
marknadsmissig ersittning for detta.

b)  ATGARDENS SARSKILDA KARAKTAR

(188) Genom att vilja den 6verforing som beskrivits for att mota

behovet av ytterligare primart kapital for WestLB, bestimde
sig delstatsmyndigheterna for en metod med mycket
speciella sirdrag for att oka kapitalet. Grundidén var att
sld samman ett allmidnnyttigt kreditinstitut, som har en
sarskild uppgift (Wfa), med en normal affirsbank, som
verkar i en konkurrensutsatt miljo, for att anvinda
overskottskapitalet (enligt kapitaltickningsbestimmelserna)
i det allminnyttiga institutet for det konkurrensutsatta
institutets syften. Samtidigt forblev de overforda tillgang-
arna bundna till sitt ursprungliga dndamadl. Foljaktligen
valde man Il6sningen med en “institution inom en
institution” diar Wfa-tillgdngarna bildar ett sjilvstindigt
och “slutet” kretslopp genom att de overskott som Wfa
uppndr endast tillriknas Wfa och stannar kvar inom Wrfa.

(189) Kommissionen kénner inte till ndgra precedensfall dir en

kapitalokning genomfors genom en sddan “ofullstindig
sammanslagning”, i den mén det kunde vara relevant ur
stodrittslig synvinkel. Enligt kommissionens uppfattning
mdste man dock, dd en medlemsstat bestimmer sig for en
konstruktion av det slag som hir foreligger, gora en
grundlig undersokning av hur den finansiellt och eko-
nomiskt paverkar den konkurrensutsatta delen av institu-
tionen. Endast pd sd sitt kan man forhindra att
ogenomskinliga konstruktioner tillgrips for att kringgd
EG-fordragets regler om statligt stod. Man mdste bedoma i
vilken utstrickning inforlivandet, trots att skilda kretslopp
upprdttas, ger den konkurrensutsatta delen av foretaget
ekonomiska fordelar.

(190) Har bor det framhallas att det komplicerade fallet och

franvaron av direkt jamforbara transaktioner pd den fria
marknaden gor denna bedomning ganska svdr. Darfor har
kommissionen dgnat avsevird tid 4t att samla uppgifter och
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analysera fallet. Dessutom har kommissionen gett en extern
sakkunnig i uppdrag att ge ett utlitande om transaktionen
och om den ersittningsnivd som kan anses vara mark-
nadsmassig. Pa grundval av alla tillgingliga uppgifter och
forst efter noggrann granskning har kommissionen till slut
dragit sina slutsatser och kommit fram till det f6religgande
beslutet.

¢)  INGEN ANDRING AV AGARSTRUKTUREN

(191) Om en privat investerare i en marknadsekonomi tillfér en

bank eget kapital kraver han en rimlig del av bankens vinst.
Ett sdtt att sdkerstilla detta dr en motsvarande dndring av
dgarforhallandena. P4 det sittet kan investeraren i rimlig
utstrackning fd del av bankens utdelningar och av en
eventuell oppen eller dold virdedkning som foljd av den
bittre intjaningsformdgan. Ett sdtt att garantera en rimlig
avkastning pé det tillhandahallna kapitalet skulle dirfor ha
varit att i motsvarande grad oka delstatens andel av WestLB,
i den mén bankens totala lonsamhet motsvarar den
normala avkastning som en privat investerare i en
marknadsekonomi forvintar sig av sin investering. D4
skulle det varit onodigt att diskutera om ersittningen pa
0,6 % ar rimlig. Delstaten beslutade sig dock inte for att
forfara pa detta sitt.

(192) Enligt de tyska myndigheterna var det omojligt att

omfordela aktierna i WestLB pa grund av transaktionens
sarskilda karaktdr, framfor allt pd grund av planen med det
slutna kretsloppet och delstatens (endast internt giltiga)
prioriterade ratt till Wfa-nettotillgdngarna i fall WestLB
skulle likvideras som bankens dgare avtalat om.

(193) T detta fall borde dock delstaten i enlighet med den

marknadsekonomiska investerarprincipen ha kravt en
rimlig ersittning for overforingen av kapitalet. Om daremot
delstaten avstar fran en marknadsmissig ersittning, agerar
den inte som en privat investerare i en marknadsekonomi
och beviljar WestLB en fordel som utgor statligt stod.

d)  DET KAPITAL SOM SKALL LAGGAS TILL GRUND FOR
BERAKNING AV ERSATTNINGEN

(194) Enligt Tysklands och WestLB:s uppfattning ar det endast

den del av det godkidnda primara kapitalet som WestLB kan
anvinda for att ticka sin affirsmassiga verksamhet som har
ekonomiskt virde for banken. Darfor kan delstaten kriva
ersittning endast for denna del. BdB hivdar att det totala
beloppet pd 5,9 miljarder mark (3,02 miljarder euro) dr
riskbdrande och att ersittning darfor bor betalas for detta
belopp. Ersdttningens storlek bor vara olika for det
godkdnda primdra kapitalet pa 4 miljarder mark (2,05 mil-
jarder euro) och restbeloppet pa 1,9 miljarder mark (970
miljoner euro).

(195) Kommissionens rddgivare grundar sin bedémning pa

antagandet att Wfa:s virde vid tiden for overforingen av
tillgdngarna uppskattades till 5,9 miljarder mark (3,02 mil-
jarder euro) och att en privat investerare i en marknads-
ekonomi darfor i princip skulle begdra ersittning for detta
belopp, oberoende av den senare utvecklingen, sdsom

BAKred:s godkidnnande av kapitalet (eller endast en del av
det) som primart kapital. Avgorande for faststillandet av
ersittningen for en kapitalinvestering 4r endast de
forhillanden som rddde dd beslutet om investeringen
fattades, inte ndgra senare skeenden. Kommissionens
radgivare medger dock att transaktionen skulle ha
utvecklats annorlunda om den skett under marknadsmis-
siga forhallanden.

(196) Enligt kommissionens uppfattning kan ordningsfoljden for

de olika stegen i 6verforingen faktiskt peka pd en lika hog
ersittning for hela det kapital som redovisas i WestLB:s
balansrdkning. Forst beslutade man om och genomforde
overforingen, sedan bads BAKred att godkdnna den
sirskilda Wfa-reserven som primdart kapital och ersitt-
ningen faststilldes inte forrdn nastan tvd ar efter beslutet
om overforingen. Under marknadsmassiga forhallanden
skulle dock ingen bank ha gatt med pé att taga upp Wfa
med 5,9 miljarder mark (3,02 miljarder euro) i sin
balansrdkning och betala en enhetlig ersittning for detta
belopp utan att forst ta reda pa om tillsynsmyndigheterna
skulle godkdnna beloppet som primirt kapital. Sdsom dven
kommissionens externa sakkunniga framhéller skulle en
rationellt handlande investerare helt visst inte ha agerat pa
detta sitt, dvs. samtycke till ett betydande kapitaltillskott
utan att pd forhand avtala om en limplig metod for att
faststilla ersittningen. Enligt kommissionens uppfattning
kan dock hindelsefoljden forklaras av de sarskilda
omstindigheterna i detta fall. Delstaten hade langsiktiga
finansiella relationer med banken och var huvudidgare i den.
Det fanns endast ett litet antal dgare (alla offentliga), vilket i
praktiken betyder att det kriavs mindre 6ppenhet och insyn
dn da det 4r friga om ett foretag som har ett stort antal
('utomstdende”) dgare eller dr borsnoterat. P4 grund av
dessa sirskilda omstindigheter kunde man besluta om
overforingen av tillgdngarna och faststilla den slutgiltiga
ersttningen forst da det stod klart i vilken midn Wfa-
tillgdngarna faktiskt var anvindbara for konkurrensutsatt
bankverksamhet.

(197) For att faststilla en rimlig ersittning boér man skilja mellan

de olika delarna av den sirskilda Wfa-reserven i enlighet
med deras respektive nytta for WestLB. 5,9 miljarder mark
(3,02 miljarder euro) uppfordes som eget kapital i WestLB:s
balansrikning. 4 miljarder mark (2,05 miljarder euro)
godkindes av BAKred som primart kapital. Endast 2,5
miljarder mark (1,28 miljarder euro) av dessa medel stér till
forfogande for WestLB for utvidgning av verksamheten, och
bor utgora den primira grunden for ersittningen till
delstaten. Det resterande godkénda primira kapitalet till ett
belopp av 1,5 miljarder mark (770 miljoner euro) redovisas
i balansrakningen, men behovs for att ticka Wa:s stod till
bostadsbyggande. Ett belopp pd 1,9 miljarder mark
(970 miljoner euro) ingdr i balansrdkningen men ir inte
godkidnt som eget kapital for kapitaltickningsindamal.
Foljaktligen uppgdr det belopp som redovisas i WestLB:s
balansrikning, men inte kan anvindas for att utvidga de
konkurrensutsatta verksamhetsomréddena, till 3,4 miljarder
mark (1,74 miljoner euro).
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(198) Men eget kapital dr inte betydelsefullt endast i friga om 4 miljarder mark (2,05 miljarder euro) som primirt kapital

tillsyn. Storleken pd det egna kapital som redovisas i
balansrakningen ger bankens investerare dven upplysningar
om dess soliditet och péverkar pa sé sitt de villkor pa vilka
banken kan skaffa sig lan utifran. Tvirtemot Tysklands och
WestLB:s argumentation beaktar fordringsigare och kredi-
tvirderingsforetag inte endast den godkinda kapitalbasen,
utan bankens totala ekonomiska och finansiella lige. Den
godkinda kapitalbasen utgor endast en del av den analys
med vars hjilp bankens kreditvirdighet bedoms. Beloppet
pa 5,9 miljarder mark (3,02 miljarder euro) faststilldes av
delstaten och WestLB som det sannolika virde som skulle
kunna uppnds vid en eventuell forsiljning av Wfa till tredje
part. Om denna metod inte hade varit rimlig skulle WestLB:
s revisorer inte ha gatt med pd att beloppet kvarstod i
balansriakningen. Det belopp pd 4 miljarder mark
(2,05 miljarder euro) som BAKred godkint ar resultatet
av tillsynsmyndighetens mycket forsiktiga virdering. Det
bor péapekas att dven i den virdering som utforts for
BAKred:s rikning anges en marginal pd 4-5,4 miljarder
mark (2,05-2,76 miljarder euro). Dirfor uppfattar en
potentiell fordringsdgare hela beloppet pd 5,9 miljarder
mark (3,02 miljarder euro) som sikerhet for sina pengar,
vilket forbattrar WestLB:s kreditvardighet. Denna positiva
effekt pd bankens kreditvirdighet av Overforingen av
tillgdngarna konstaterades ocksd i den virdering av Wfa
som 1992 utfordes for WestLB:s rikning. Eftersom
beloppet pd 3,4 miljarder mark (1,74 miljarder euro) inte
kan anvindas for att utvidga affirsverksamheten, men dnda
forbattrar bankens anseende i fordringsigarnas 6gon, kan
dess ekonomiska funktion — dven om det i balansrakningen
redovisas som eget kapital — i detta avseende dtminstone
jamféras med en garanti.

(199) Da foljaktligen dven beloppet pd 3,4 miljarder mark

(1,74 miljarder euro) dr av ekonomisk nytta for WestLB,
skulle en privat investerare i en marknadsekonomi ha krévt
ersittning for det. Storleken pd denna ersittning ar
sikerligen mindre dn for den del pd 2,5 miljarder mark
(1,28 miljarder euro) som ir till storre nytta for WestLB,
eftersom den enligt kapitaltdckningsbestimmelserna dven
kan anvindas som kapitalbas for att utvidga bankens
konkurrensutsatta verksamhet.

e)  RIMLIG ERSATTNING FOR KAPITALET

(200) Finansiella placeringar av varierande ekonomisk kvalitet

kraver varierande avkastning. Vid undersokningen av om
en placering r godtagbar for en investerare som agerar pa
normala marknadsmissiga villkor, méiste man darfor utgd
frin den sirskilda ekonomiska karaktiren hos den
ifrdgavarande kapitaldtgirden och virdet av det kapital
som stillts till WestLB:s forfogande.

(201) Den klagande hivdade ursprungligen att den ifrdgavarande

transaktionen ar en statlig garanti fran delstaten Nordrhein-
Westfalens sida for WestLB:s skulder. WestLB redovisar
dock det overforda kapitalet som eget kapital i sin
balansrdkning, och BAKred har godkint ett belopp pa

enligt kapitalbasdirektivet, varav. WestLB kan anvinda
2,5 miljarder mark (1,28 miljarder euro) for att ticka sin
konkurrensutsatta verksamhet. En konsekvent bedémning
av kapitaldtgirden enligt artikel 87.1 i EG-fordraget
forutsdtter darfor att dtgarden i princip klassificeras som
ett kapitaltillskott och att en motsvarande ersittning kravs.
En och samma kapitaldtgird kan inte ur tillsynsmaéssig
synvinkel ses som en kapitalokning och enligt EG-fordrag-
ets regler om statligt stod som en garanti. Denna
principiella klassificering utesluter dock inte att kommis-
sionen jamfor en del av detta kapitalbelopp, som WestLB
inte kan anvinda pa samma sitt som "normalt” eget kapital
pa grund av dess sirskilda karaktir, och for att beridkna en
rimlig ersdttning, med en garanti.

i)  Jamforelse med andra kapitalinstrument

(202) Tyskland havdar att eftersom en direkt jimforelse med
andra transaktioner inte dr mojlig bor den rimliga
ersittningen for det kapital som stillts till forfogande
faststillas genom att overforingen av tillgdngar jamfors
med olika instrument for eget kapital som finns pé
marknaderna. For detta andamal har Tyskland lagt fram ett
externt utlitande, vars resultat redovisats ovan, och dir
man drar slutsatsen att Wfa-kapitalet bast kan jamforas
med vinstandelsbevis, "perpetual preferred shares” och passivt
deldgande.

(203) Enligt kommissionens uppfattning ar det emellertid pa
grund av transaktionens sirskilda karaktar svért att jimfora
inforlivandet av Wfa i WestLB med négot av de instrument
som vid den aktuella tidpunkten férekom pd marknaderna.
Transaktionen kan visserligen i ndgra avseenden forete
likheter med vissa instrument, men varje instrument
innehdller s manga olika aspekter att en jaimforelse bara
kan ha begrinsad giltighet. De expertutlitanden som
Tyskland har lagt fram dr dessutom inte fullstindiga,
eftersom en del relevanta instrument har limnats obe-
aktade, som exempelvis aktier utan rostritt.

(204) Man bor beakta att de instrument som Tyskland tar upp till
jamforelse i regel endast star for en mycket begriansad del
av en banks anskaffning av eget kapital. De dr kom-
pletterande instrument, som kompletterar det primara
kapitalet, som i huvudsak bestdr av grundkapital och
disponibla reserver. Genom overforingen av Wfa-tillgang-
arna Okades diremot WestLB:s kapitalbas for kapitaltick-
ningsindamal frdn 5,09 miljarder mark (2,6 miljarder euro)
till 9,09 miljarder mark (4,65 miljarder euro), dvs. med
80 %. Om man endast betraktar 6kningen med 2,5 mil-
jarder mark (1,28 miljarder euro), som WestLB kan
anvinda for att ticka sin affirsverksamhet, innebir detta
indé en okning av kapitalbasen med 50 %. Hybridinstru-
ment anskaffades vid den aktuella tidpunkten vanligtvis till
en andel av hogst 20 %. Med ett av de instrument som
jamfors skulle det inte varit mojligt att pd samma sétt — och
permanent — 6ka WestLB:s kapital (*).

(") Denna aspekt framhélls dven av kommissionens externa sakkunniga,

som kritiserar Tysklands utldtanden for att de avhéller sig fran alla
hinvisningar till transaktionens storlek och jimfér den med
(volymmissigt) marginella instrument. Wfa-kapitalet bor snarare
jamforas med instrument for primdrt kapital som aktier utan
rostratt.
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(205) Det bor aven papekas att dven kreditvarderingsforetagen

dgnat sig at ett slags "frivillig aterhdllsamhet” betriffande
andelen egna medel hirrorande frin dessa instrument,
genom att de hillit denna andel under noggrann uppsikt.

(206) I detta sammanhang bor man framhélla att det relativt

breda utbudet av hybridinstrument for eget kapital av
primdr och supplementir kvalitet, som kreditinstituten
numera har tillgdng till i flera linder, dnnu inte existerade i
Tyskland da overforingen av Wfa till WestLB beslutades
1991 och 1993 di WestLB blev tvunget att uppfylla de
strangare kapitaltdckningskrav som da tradde i kraft. En del
av dessa instrument har utvecklats forst efter denna tid,
andra fanns redan men var inte godkinda i Tyskland. De
instrument som i praktiken huvudsakligen fanns att tillgd
och anvindes var vinstandelsbevis och efterstillda lan (vilka
bada ar supplementirt kapital, det senare godkint forst
fran och med 1993). Foljaktligen haltar jamforelsen av Wfa-
kapitalet med sddana hybridinstrument, som till storsta
delen utvecklades forst senare och delvis endast stod till
forfogande i andra lander. Aven Tyskland sjélvt forkastar
(indirekt) en sddan jimforelse genom att hivda att
kommissionen madste bedoma fallet pd grundval av de
forhillanden som radde vid tiden for beslutet i slutet av
1991.

(207) I Tysklands utlitanden havdas att en konkurs for WestLB dr

sd osannolik att denna risk i praktiken kan limnas
obeaktad. Om denna argumentation tolkas bokstavligen,
skulle det betyda att en investerare inte skulle fa kriva
nagon rikspremie utGver avkastningen pa riskfria stats-
obligationer for en investering i ett foretag som uppfattas
som sikert. Detta Overensstimmer forvisso inte med
forhdllandena pd marknaden. Aven om konkursrisken for
en viss finansiell placering kan vara mycket liten, beaktas
den 4ndd av en privat investerare i en marknadsekonomi.
Han kommer att krdva ett markbart paslag for sddana
investeringar i banker, liksom i frdga om andra “sikra”
deldganden.

(208) Betriffande de bida instrument for eget kapital, som spelar

en central roll som nidrmaste referensobjekt i Tysklands
jamforelse, namligen "perpetual preferred shares” och vinst-
andelsbevis, bor ndgra specifika punkter framhéllas.
"Perpetual preferred shares” raknas i en del linder som
primart kapital, men godkdnns liksom tidigare inte som
sddana i Tyskland. Vinstandelsbevis riknas endast som
supplementdrt kapital, medan Wfa-kapitalet dr primart

kapital. Darfor ar Wfa-kapitalet av mycket storre nytta for
WestLB, eftersom banken med det kan skaffa sig
supplementirt kapital (t.ex. vinstandelsbevis) till samma
belopp och péd sd sitt utvidga sin kapitalbas. Dessutom
skulle forst vinstandelsbevisen och dérefter Wfa-kapitalet
aterstillas till sina nominella virden om forlustir skulle
foljas av vinstgivande dr. Vidare stdr Wfa-kapitalet till
WestLB:s forfogande utan ndgon begrinsning i tiden,
medan vinstandelsbevis vanligtvis emitteras pd tio 4ar.
Dessutom madste dterigen papekas att kapitaltillskottets
enorma storlek dr atypisk och ordningsfoliden vid
eventuella forluster maste sittas i samband med detta.
Eftersom Wfa-tillgdngarnas andel ar relativt stor, kommer
de att tas i bruk relativt snabbt om stora forluster uppstar.

(209) Av alla dessa skil anser kommissionen att den jamforelse
med hybridinstrument for eget kapital som Tyskland gor
gillande pd grund av Wfa-kapitalets sirskilda egenskaper
inte dr limplig som grund for att bestimma virdet av en
rimlig ersittning for Wfa-kapitalet (?).

(210) Betraffande forhallandet mellan Wfa-kapitalet och de andra
instrumenten for eget kapital hivdar BdB att Overens-
kommelsen mellan WestLB:s dgare om efterstalldhet i
huvudavtalet ar ogiltig, eftersom den skadar tredje man
genom att man avtalat om att den sirskilda Wfa-reserven —
vid eventuella forluster for WestLB — far anvandas forst efter
WestLB:s ovriga egna kapital. Den tyska regeringens och
WestLB:s argumentation kan dock forstds s att overens-
kommelsen endast giller forhéllandet mellan den sarskilda
Wia-reserven och det ovriga priméra kapital som 4garna
stallt till forfogande, dvs. grundkapital och reserver, och att
avsikten inte var att gora Wfa-kapitalet -efterstillt i
forhallande till supplementirt kapital som vinstandelsbevis
och efterstillda lan.

ii)  Likviditetsnackdelar

(211) Tysklands och WestLB:s argument om likviditetsnackde-
larna kan i princip bifallas. Ett "normalt” kapitaltillskott till
en bank ger savil likviditet som en kapitalbas som banken
behover for att kunna utvidga sin affirsverksamhet i
overensstaimmelse med tillsynsreglerna. For att fullt ut
utnyttja kapitalet, dvs. for att utvidga sina tillgdngar med
100 % riskvikt med en faktor pd 12,5 (dvs. 100 dividerat
med kapitaltdckningsgraden pa 8 %), maste banken refi-
nansiera sig 11,5 ganger pa de finansiella marknaderna.
Enklare uttryckt ger skillnaden mellan 12,5 génger erhdllna

(") 1 det externa utlitande som utarbetats for kommissionens rikning

bekriftas denna uppfattning. I det behandlas dven olika enskilda
varderingar, som forekommer i Tysklands utlitande. Exempelvis
framtriader "kupongeffekten” i ett annat ljus da det konstateras att
hela kapitalet och inte endast en del av det skulle ga forlorat vid
eventuellt 1opande forluster eller likvidation. T utlitandet pekas
dessutom pa tva subjektiva aspekter i Tysklands utldtanden: A ena
sidan, sdgs det i slutsatsen, anvinds marknadsuppgifter selektivt och
4 andra sidan ersitts marknadsuppgifterna delvis av uppgifter som
forfattarna himtat ur sina egna erfarenheter utan att detta uttryck-
ligen anges.
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och 11,5 ginger betalda rintor pd detta kapitalminus
bankens ovriga kostnader (t.ex. forvaltningskostnader)
vinsten pad det egna kapitalet (!). Eftersom Wfa-kapitalet
till att borja med inte ger WestLB ndgon likviditet — emedan
de overforda tillgdngarna och alla Wfa:s intdkter enligt lag
dr forbehdllna stodet till bostadsbyggande — har WestLB
ytterligare finansieringskostnader motsvarande kapitalbe-
loppet for att fullstindigt kunna utnyttja de affirsmojlig-
heter som banken fir genom det supplementira kapitalet,
dvs. for att utvidga de riskjusterade tillgdngarna med 12,5
gdnger kapitalbeloppet (eller att bevara befintliga tillgingar
av denna storlek) (). En privat investerare i en marknads-
ekonomi kan inte forvinta sig att fi samma ersittning som
vid tillskjutande av kontanta medel.

(212) Till skillnad frdn WestLB och Tyskland anser dock inte

kommissionen att hela rintesatsen for refinansieringen bor
beaktas. Refinansieringskostnader dr driftskostnader och
minskar dirfor den beskattningsbara inkomsten. Netto-
resultatet for banken minskas alltsa inte med beloppet av de
extra rantebetalningarna. En del av dessa utgifter uppvigs
namligen av en mindre bolagsskatt. Endast nettokostna-
derna bor beaktas som extrakostnader for WestLB till foljd
av det overforda kapitalets sarskilda egenskaper. Samman-
fattningsvis medger kommissionen saledes att WestLB far
extra "likviditetskostnader” motsvarande “refinansierings-
kostnaderna minus skatt”.

iii) Rimlig ersittning for beloppet 2,5 miljarder mark
(1,28 miljarder euro)

(213) En rimlig ersittning for det egna kapital som stillts till

forfogande kan utan tvivel i princip berdknas pd olika sitt.
Som nedan visas bygger dock alla metoder for att rikna ut
ersdttningen for eget kapital som stillts till forfogande pa
samma grundldggande principer. Med dessa grundliggande
principer som utgangspunkt har kommissionen anvint ett
tillvigagdngssatt for berdkningen i tvd steg: forst har den
minimiersittning som en investerare skulle forvinta sig for
en (teoretisk) aktieinvestering i WestLB faststillts. Darefter
har man undersokt om ett péslag eller ett avdrag skulle ha
overenskommits pd marknaden pd grund av de speciella
sirdrag som den berorda transaktionen uppvisar och om
kommissionen i sa fall kan kvantifiera denna p4 ett sitt som
ar metodiskt vederhaftigt.

Berikning av forvintad minimiersittning for en
aktieinvestering i WestLB

(214) Avkastningen pd en given investering samt investerings-

O

risken dr avgorande faktorer for en marknadsmaissigt
handlande investerares investeringsbeslut. For att bedoma
storleken pa dessa bada faktorer tar investeraren med all

I verkligheten ar situationen naturligtvis mycket mer komplicerad,

exempelvis pd grund av poster utanfor balansrikningen, olika
riskvikter for tillgdngar och poster utan risk. Det beror dok inte
resonemanget i princip.

Situationen dndras inte om man tar i betraktande mojligheten att
skaffa supplementirt kapital till samma belopp som det priméra
kapitalet (faktor 25 i stillet for 12,5 for primért kapital).

den information om bolagen och marknaden som star till
forfogande i sin berdkning. Han kan ddrvid anvinda sig av
historiska genomsnittsvirden for avkastning, som i all-
minhet ger en indikation om ett foretags framtida
prestationsformdga samt dessutom bla. av en analys av
foretagets affirsmodell for den tidsrymd som omfattas av
investeringen, foretagsledningens strategi och kvalitet eller
de relativa framtidsutsikterna for den berérda branschen.

(215) En marknadsmissigt agerande investerare kommer bara att

skjuta till kapital om investeringen mojliggor en bittre
avkastning 4n den jamforelsevis ndst basta alternativa
penningplaceringen eller om den innebar en mindre risk. P4
motsvarande sitt kommer en investerare inte att skjuta till
pengar i ett foretag vars forvintade avkastning dr mindre dn
den genomsnittligt forvantade avkastningen for andra
foretag med en jamforbar profil. I det ifrdgavarande fallet
kan man utgd ifrdn att det forekommer en avsevird miangd
alternativ till den teoretiska investeringen, som erbjuder en
hogre forvantad avkastning vid samma risk.

(216) Det finns olika metoder for att berikna den rimliga

minimiersittningen. Det finns allt frin olika varianter av
finansieringsmodeller till CAPM-metoden. For att askad-
liggora de olika modellerna dr det limpligt att gora
atskillnad mellan tvd komponenter, en riskfri avkastning
och en projektspecifik riskpremie:

Rimlig minimiavkastning pé en riskinvestering

riskfri bassats + riskpremie for riskinvesteringen.

Den rimliga minimiavkastningen pé en riskinvestering kan
dirfor beskrivas som summan av den riskfria avkastnings-
satsen och den extra riskpremien for 6vertagandet av risken
vid investeringen i friga.

(217) P4 motsvarande sdtt faststdlls avkastningen alltid pa

grundval av om det finns en investeringsform utan risk
for fallissemang, men med en formodat riskfri avkastning. I
regel anvinds den forvintade avkastningen pa virdepapper
med fast rdnta fran statliga emittenter for att faststilla den
riskfria bassatsen (eller ett index som grundar sig pa sddana
virdepapper), eftersom de ir investeringsformer med en
jamforbar 1ag risk. Det finns dock skillnader mellan de olika
metoderna ndr det géller hur riskpremien skall berdknas:

—  Finansieringsmodellen:  En  investerares forvintade
avkastning pd eget kapital utgor framtida finansie-
ringskostnader for den bank som forfogar over
kapitalet. I denna modell berdknas forst de historiska
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kostnader for anskaffning av eget kapital som
jamforbara banker haft. Det aritmetiska medelvardet
av de historiska kapitalkostnaderna jamstalls darefter
med de framtida forvintade kostnaderna for anskaft-
ning av eget kapital och dirmed med investerarens
forvantade krav pa avkastning.

—  Finansieringsmodell med Compound Annual Growth Rate:
Det centrala i denna modell 4r att man anvinder ett
geometriskt i stillet for ett aritmetiskt medelvarde
(Compound Annual Growth Rate).

—  Capital Asset Pricing-modellen (CAPM): CAPM dr den
mest kinda och oftast testade modellen inom modern
finansekonomi och den kan anvindas for att berikna
en investerares forviantade avkastning med f6ljande
formel:

Minimiavkastning

riskfri bassats + (marknadsriskpremie x beta)

Riskpremien for investeringen i eget kapital fds genom att
marknadens riskpremie multipliceras med betafaktorn
(marknadsriskpremie x beta). Betafaktorn anvinds till att
kvantifiera ett foretags risk i forhdllande till den samman-
lagda risken for samtliga foretag.

(218) CAPM ir den forhirskande metoden for att berikna

avkastningen péd investeringar for stora, borsnoterade
foretag. Eftersom WestLB inte dr ndgot borsnoterat foretag,
ar det emellertid inte mojligt att direkt avleda dess
betavirde. Dirfor kan CAPM endast anvindas pd grundval
av en uppskattning av betafaktorn.

(219) Kommissionen har fatt sex olika utlitanden med berak-

ningar av riskpremier respektive sammanlagd avkastning pa
investeringar enligt olika metoder. Inte i ndgot av dessa
utldtanden har riskpremien for inforlivandet av Wfa i
WestLB berdknats direkt, utan utifran ett antagande om en
(teoretisk) aktieinvestering i WestLB.

— Utlatande frin Ernst&Young den 11 september 1995/
28 augusti 1997: Ernst&Young (1995) som tillimpar
finansieringsmodellen, berdknar de faktiska kapital-
kostnaderna pd grundval av prisforindringen av
aktiekursen (kursvinster och —forluster) och de utbe-
talda utdelningarna (utdelningsavkastning). Investera-
rens avkastningskrav definieras sedan som det
aritmetiska medelvardet av de historiska kapitalkost-
naderna.

—  Associés en Finance faststillde i sitt utlitande frdn
oktober 1999 pé uppdrag av WestLB och pé grundval
av den sk. Securities Market Line-modellen en
minimiersttning pd mellan 10 och 11 % for en

aktieliknande investering i WestLB vid tiden for
inforlivandet.

—  BdB:s utldtande frén den 14 januari 1999: BdB anvinde

for sin berdkning geometriska medelvirden for kost-
naderna for att anskaffa eget kapital hos de fyra stora
tyska affarsbankerna Deutsche Bank, Dresdner Bank,
Commerzbank och Bayerische Vereinsbank, enligt
finansieringsmodellen med Compound Annual Growth
Rate tillsammans med Ernst&Youngs uppgiftspool for
alla tinkbara investeringsperioder mellan 1982 och
1992. De genomsnittliga kostnaderna for att anskaffa
eget kapital for dessa jimforda banker uppgar till
12,54 %, vilket motsvarar investerarens forvintade
avkastning.

—  Utldtande fran Lehman Brothers av den 8 juli 1997 pa

uppdrag av WestLB, utldtande fran Professor Schulte-
Mattler av den 14 januari 1999 péd uppdrag av BdB,
utlatande fran First Consulting av den 18 juni 1999 pd
uppdrag av kommissionen: Dessa konsulter, som alla
anvinder CAPM, faststillde till att borja med en
marknadsriskpremie for den tyska aktiemarknaden for
tiden vid slutet av 1991. De kommer i genomsnitt
fram till en premie pd 4-5 % (Lehman Brothers 4 %,
Professor Schulte-Mattler 5 % och First Consulting 4-
59%). Aven delstaten Nordrhein-Westfalen, WestLB
och den klagande BdB utgick frin en marknadsrisk-
premie pd 4 % i den inlaga som de overlimnade till
kommissionen den 13 oktober 2004. Darefter gjorde
konsulterna ett verslag av WestLB:s betavirde, dvs.
WestLB:s individuella riskpremie. Med denna faktor
anpassades den allminna marknadsriskpremien till
WestLB. Eftersom WestLB i slutet av 1991 inte var
nagot borsnoterat aktiebolag kunde dess betavirde
inte berdknas statistiskt. Darfor utgdr konsulterna frin
antagandet att WestLB:s betavirde dr detsamma som
betavirdet for jaimforbara banker som handlas pa
borsen. Professor Schulte-Mattler faststillde med hjilp
av uppgifter frdn den tyska centralbanken en
betafaktor for affiarsbankerna i Tyskland i slutet av
1991 till 1,25 (pd grundval av arsuppgifter) och 1,1
(pa grundval av manadsuppgifter). WestLB:s konsulter,
Lehman Brothers, anvinde ddremot inte betavirdena
for samtliga tyska kreditinstitut utan utgick frén IKB
Deutsche Industriebank och BHF-banken som upp-
gick till 0,765. Lehman Brothers kom didrmed fram till
en totalt sett ligre riskpremie for WestLB. Aven den
klagande BdB accepterade i sitt stallningstagande av
den 13 oktober 2004 en betafaktor pd 0,76 % som
sakligt korrekt och kom darfor fram till en minimier-
sdttning pd 10,19 %, vilket avviker fran den siffra som
forekommer i inlagan av den14 januari 1999.

(220) I nedanstdende figur 4r resultaten av alla utlitanden

sammanfattade. Niar man anvinder ovannimnda metoder
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for att rdkna ut den forvintade avkastningen pd en
riskinvestering far man séledes fram f6ljande minimiavkast-
ningsvarden for en aktieinvestering i WestLB:

fssociés en Finance (1959) : oo

First Consulting (1999) | l 12,54 %

Schulte Mattler (1999) | l 12,21% - 14,51 %

BdB (1999) 12,54 %

Lehman Brothers (1997) l 11,32%

16,86 %
Emst&Young (1995/1997) | l ’

/-

0 5 1 15 20

(221) Slutsatsen som kan dras av de utlatanden och stillnings-

taganden som finns till forfogande dr att minimiavkast-
ningen for en (tinkt) aktieinvestering i WestLB vid den
relevanta tidpunkten for overforingen ligger mellan 10 och
13 % ('). Endast tvé utlitanden utgdr fran en betydligt hogre
minimiavkastning. Under samtalen mellan den klagande
BdB, delstaten Nordrhein-Westfalen och WestLB AG 1i juli
2004 faststilldes en rimlig ersdttning till 10,19 %. Detta
virde ligger inom det marknadsspann som berdknats ovan.
Kommissionen har darfor beslutat sig for att frangd sitt
forsta beslut i WestLB-drendet frdn dr 1999, som baseras pa
en arlig minimiersittning pd 12 %, och i stillet anvinda det
virde pd 10,19 % per dr som har berdknats av parterna
som marknadsmissig ersittning for en aktieliknande
investering i WestLB den 31 december 1991. Kommissio-
nen faststiller sdledes ett virde pad 10,19 % per ar (efter
bolagsskatt men fore investerarskatt) som rimlig minimier-
sdttning for overforingen av Wra-tillgdngarna.

Avdrag pd avkastningen pd grund av bristande

likviditet

(222) WestLB uppgav under forfarandet till att borja med att dess

O

refinansieringskostnader vid tiden for overforingen av
tillgdngarna pd grund av bankens finansiella struktur
uppgick till 9,2 %. Under forfarandets gang har WestLB
och den tyska regeringen i flera olika skrivelser och
diskussioner nimnt refinansieringsrdntor pa 7,0 % och
7,5 % (3. I sin overenskommelse har parterna i enlighet
med den av dem berdknade langfristiga riskfria basrante-
satsen for tidpunkten den 31 december 1991 faststillt en
rantesats pd 7,15 %. Dessutom hade parterna enats om att
utgd fran en fast skattesats pd 50 %. P4 motsvarande sitt
kommer parterna fram till en refinansieringssats netto pa
3,57 % for den del av Wfa-kapitalet som star till forfogande

Denna teori far dven stod genom uttalanden och undersokningar
som har gjorts av investmentbanker och konsultforetag om faktisk
och forvintad avkastning pa eget kapital. Salomon Brothers bedomer
att avkastningsnivan for eget kapital for de flesta europeiska banker
ligger mellan 10 och 14 %, Merryl Lynch att nivdn for olika tyska
banker ligger runt 11,8 %, WestLB Panmure mellan 11,8 och
12,3 %.

[ beslutet att inleda ett forfarande enligt artikel 88.2 i EG-fordraget
uppgav kommissionen pa grundval av de uppgifter som WestLB vid
denna tidpunkt lagt fram en preliminir rintesats pd 7 %.

som sikerhet for den konkurrensutsatta verksamheten och
ddrmed till ett motsvarande likviditetsavdrag.

(223) P4 grund av det faktum att de nimnda beloppen faller
inom de ramar Tyskland redan anfort, har kommissionen
ingen anledning att betrakta beloppen som oldmpliga och
lagger dessa belopp till grund for berdkningen av
stodinslaget. Kommissionen hade visserligen i sitt forsta
WestLB-beslut godkint den ldngfristiga riskfria riantesatsen
for tyska statsobligationer med tio &rs loptid, som vid
utgdngen av 1991 ldg pd 8,26 %, som minsta refinansie-
ringskostnader brutto. Vid denna rintesats ror det sig
emellertid om ett synsitt utifrdn ett visst bestimt
referensdatum och ingen hinsyn tas darvid till att Wfa-
kapitalet stindigt skulle st till WestLB:s forfogande. Vid
sina forhandlingar om den langfristiga riskfria basrinte-
satsen avstod parterna darfor frdn att anvinda en riskfri
avkastning med referensdatum — som iakttogs pd markna-
den vid overforingstidpunkten — for en fast investerings-
period, eftersom ett sddant betraktelsesitt inte beaktade
reinvesteringsrisken, dvs. risken for att inte kunna
reinvestera kapitalet till den riskfria rintesatsen efter
investeringsperioden. Enligt parternas uppfattning beaktas
investeringsrisken bdst om man anvinder ett totalavkast-
ningsindex (Total Return Index). Parterna anvinde darfor
Deutsche Borse AG:s REX10 Performance-index, som visar
utvecklingen for en investering i tyska statsobligationer
med en 16ptid pa exakt tio r. Den indexserie som anvints i
detta drende innehdller den respektive slutstillningen for
varje dr for REX10 Performance-indexet sedan 1970.
Parterna har direfter berdknat den drliga avkastningen,
som visar trenden som den daskadliggors av det som
underlag anvinda REX10 Performance-indexet under
perioden 1970-1991, och kom pa detta sitt fram till de
ovannimnda riskfria  basrintesatserna pd 7,15%
(31 december 1991).

(224) Mot bakgrund av att investeringen i WestLB skulle stillas
till forfogande permanent, verkar sdttet att berikna de
riskfria basrintesatserna lampligt i detta fall. Det anvinda
REX10 Performance-indexet dr dessutom allmént erkadnt
som datakilla. De berdknade riskfria basrdntesatserna
verkar darfor lampliga.

(225) Aven av den anledningen har kommissionen nu beslutat att
anvinda den av parterna beriknade ldngfristiga riskfria
rintesatsen pa 7,15% den 31 december 1991 som
minimikostnad for refinansiering brutto. Vid en fast
skattesats pd 50 % (}) vid den berorda tidpunkten for
overforingen, kommer kommissionen séledes fram till en
refinansieringssats netto och dirmed till ett motsvarande
likviditetsavdrag pa 3,75 % per ar for den del av Wrfa-
kapitalet som stod till forfogande som sdkerhet for den
konkurrensutsatta verksamheten.

Paslag pa avkastningen pa grund av Wfa-overforingens
sirdrag

(226) Ndr en ersattning skall faststdllas dr det i allminhet praxis
att beakta atypiska omstindigheter, som avviker frin en
normal investering i aktiekapitalet i det berorda foretaget,
genom att motsvarande pdslag eller avdrag gors. Det skall

(%) Enligt handlingar som den tyska regeringen lagt fram uppgick

bolagsskatten 1995 och 1996 till 42 %, till vilket kom solidaritets-
paslaget pd 7,5%, dvs. totalt 49,5%. Den totala skattesatsen
minskade 1998 till 47,5 %. Det ir forst sedan 2001 som den totala
skattesatsen bara utgjort 30,5 %.
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dirfor undersokas om de sirskilda kinnetecknen, sirskilt
den konkreta riskprofil som sammanhidnger med over-
foringen av Wfa-tillgdngarna, foranleder en anpassning av
den ovan faststillda minimiersittningen pd 10,19 % som
en privat investerare skulle forvinta sig for en tinkt
aktieinvestering i WestLB, och om kommissionen dessutom
kan kvantifiera detta belopp med en tillrackligt siker
metod. I detta ssmmanhang ar det tre omstidndigheter som
bor granskas: for det forsta att det inte emitterades nagra
nya aktier och didrmed inte utdelades ndgon rostritt, for det
andra att overforingen av tillgdngar hade en osedvanligt
stor volym och for det tredje att investeringen inte var
fungibel.

(227) Delstaten fick inget utokat rostetal genom inforlivandet.

Genom att avstd frdn rostrtt mister investeraren aven
mojligheten att paverka bankledningens beslutsfattande.
Om delstatens rostetal skulle ha utokats skulle den ha blivit
innehavare av mer dn 70 % av rosterna. Delstaten skulle
med andra ord ha gatt frdn att ha varit en minoritetsdgare
(med 42 % av rosterna) till att bli en majoritetsdgare. Som
kompensation for en storre risk for forluster, som inte
balanseras av ett motsvarande storre inflytande i foretaget,
skulle en normal investerare som foljer den marknads-
ekonomiska investerarprincipen (ocksd om risken mild-
rades genom interna avtal med andra Zdgare) kriva storre
ersittning. Detta mirks tydligt ndr det 4r friga om
preferensaktier utan rostritt. Den investerare som avstar
fran rostratt erbjuds en hogre forrantning pd det insatta
kapitalet samt fortur vid utdelningar. Med utgdngspunkt
frén att ersittningen for preferensaktier dr hogre 4n den for
stamaktier och i samklang med den klagande BdB, delstaten
Nordrhein-Westfalen och WestLB AG, som efter sina
forhandlingar i juli 2004 kom fram till att ett arligt paslag
pa 0,3 % (efter skatt) vore rimligt, anser kommissionen att
ett paslag pd minst 0,3% per ar (efter bolagsskatt) dr
korrekt.

(228) Omfattningen av de overforda tillgdngarna och den

betydelse de hade for WestLB:s mojlighet att uppfylla
kapitaltdckningsdirektivet har redan nimnts ovan. Genom
inforlivandet av Wfa fordubblades WestLB:s primarkapital,
utan att ndgra forvirvs- eller forvaltningskostnader upp-
stod. I det aktuella drendet utgjorde dock Wfa-kapitalets
stora volym en indikation om transaktionens likhet med en
aktiekapitaltransaktion, men detta var inte i sig sjilv
utslagsgivande. Om man dirfor dter beaktade omfattningen
pd WFa-overforingen som bas for ett péslag skulle denna
faktor pa ett otillborligt satt vigas in dubbelt. Kommissio-
nen bortser darfor i det aktuella drendet — i motsats till i sitt

forsta WestLB-beslut — frdn ett mojligt paslag motiverat av
kapitalvolymen.

(229) Det skall slutligen pépekas att investeringen inte var
fungibel, dvs. att det investerade kapitalet inte kunde tas
ut ur foretaget ndr som helst. En investerare kan normalt
sett sdlja ett dgarandelsbevis pd marknaden till tredje man
och dirmed avsluta sin investering. Narmare bestimt sker
ett tillskott av aktickapital pé foljande sitt: Investeraren for
upp tillgdngar (kontanter eller apportegendom) pa till-
gangssidan i balansrikningen. P4 passivsidan motsvaras
detta i regel av en omsittningsbar andel till investerarens
forman, t.ex. aktier i friga om aktiebolag. Dessa aktier kan
investeraren silja till tredje man. Detta betyder dock inte att
han kan ta ut de tillgdngar han ursprungligen skjutit till.
Dessa tillgdngar ingdr nu i bolagets kapitalbas och star inte
till investerarens forfogande. Han kan dock silja aktien och
ddrmed realisera det ekonomiska motvirdet. Investeringen
r dirmed fungibel. Pa grund av de sirskilda omstindig-
heterna i samband med overforingen av Wfa-tillgdngarna
har delstaten inte denna mojlighet. Trots det ser kom-
missionen till skillnad frdn i sitt tidigare WestLB-beslut i
detta fall ingen anledning till ett ytterligare péslag. Delstaten
hade visserligen ingen mojlighet att realisera det ekono-
miska motvirdet genom att fritt handla med investeringen,
men det var dtminstone principiellt mojligt att losa ut Wra-
tillgdngarna fran WestLB och i forekommande fall uppnd
en storre avkastning genom att reinvestera i andra institut.

(230) Pd det hela taget anser kommissionen att ett avkastnings-
tilligg pd minst 0,3 % per ar (efter skatt) dr rimligt som
kompensation for avstiendet frdn ytterligare rostritt (1).

Ingen nedsittning av avgiften pd grund av avtalet om
en fast ersittning

(231) Nir det giller aktier beror ersittningen direkt pd foretagets
resultat och den tar sig huvudsakligen uttryck i form av
utdelningar och en andel i foretagets virdestegring (t.ex.
uttryckt i hogre aktiekurser). Delstaten fir en schablon-
ersittning vars storlek bor avspegla bada dessa aspekter pd
ersittningen for ett "normalt” kapitaltillskott. Man kan
havda att den fasta ersdttning som delstaten far i stallet for
en ersdttning som skulle ha varit direkt knuten till WestLB:s
resultat innebar en fordel som motiverar en minskning av
ersittningens storlek. Huruvida en sddan fast ersittning
faktiskt ar fordelaktigare 4n en variabel, vinstrelaterad
ersittning, beror pa foretagets resultat i framtiden. Om
resultaten blir simre dr den fasta satsen till fordel for
investeraren, men om de forbittras dr den en nackdel. Den
faktiska utvecklingen kan dock inte i efterhand anvindas

(") T det expertutlitande fran First Consulting som det hinvisas till i

fotnot 49 i det forsta WestLB-beslutet rekommenderades visserligen
ett schablonmissigt paslag pa sammanlagt 1-2 % for var och en av
de ovannamnda aspekterna men darvid beaktades inte att man redan
hade tagit hinsyn till volymen vid faststdllandet av det faktum att
transaktionen foretedde likheter med en aktietransaktion. Vad
betriffar fungibilitetsaspekten har First Consulting enligt kommis-
sionens formenande underlétit att ta hinsyn till att investeringen,
dven om den inte kan avyttras dndd kan l6sas ut och ddrmed i
princip reinvesteras.
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for att bedoma beslutet om att gora investeringen i friga. I
det foreliggande fallet bor man dven betinka att ersitt-
ningen uteblir om banken gar med forlust och att beslutet
om kumulativa betalningar i efterhand fattas av WestLB.
Ersittningens fasta karaktir dr darfor inte en sddan fordel
for investeraren som gor att denne darfor skulle ha nojt sig
med en mindre ersittning. P4 grundval av ovanstiende
resonemang anser kommissionen att avgiftssatsen inte skall
minskas pd grund av detta.

(232) Det bor dven ndmnas att den ersattning som skall betalas

for det tillforda kapitalet normalt avtalas mellan foretaget
och investeraren. [ det foreliggande fallet faststdlldes
uppenbarligen storleken pad den ersittning som WestLB
skall betala av bankens dgare, vilket framstar som ovanligt.
Ersittningens storlek bor inte vara beroende av vad de
andra dgarna dr beredda att godta, utan av risken for
delstaten och nyttan for WestLB. Tyskland har inte heller
lagt fram ndgot bakgrundsmaterial om forhandlingarna om
ersittningen och berdkningen av dess storlek. Tyskland
papekar forvisso med ritta att endast resultatet, dvs.
ersdttningens storlek, spelar ndgon roll vid kommissionens
stodrattsliga bedomning, inte det sitt pd vilket resultatet
kommit till stdnd. Ur kommissionens synvinkel kan dock
det sitt pa vilket ersittningen faststillts och de over-
viganden som spelat en roll i detta sammanhang definitivt
ge en antydan om i vilken utstrickning delstaten agerat
enligt den marknadsekonomiska investerarprincipen.

(233) Vidare avtalade WestLB:s dgare att ersittningens storlek

skulle faststillas forst nar WestLB:s resultat fran dren frdn
och med 1992 foreldg. Enligt kommissionens uppfattning
bor bankens ekonomiska resultat inte ha ndgon betydelse
for att bestimma storleken péd schablonersittningen. En
sadan ersittning bor definitivt inte vara beroende av den
vinst som WestLB kan generera, utan av risken for delstaten
och den potentiella nyttan for banken av overforingen av
tillgdngarna. En privat investerare i en marknadsekonomi
skulle inte vara villig att godta en lagre schablonersittning
pd grund av simre resultat i det ifrdgavarande foretaget.
Denna overenskommelse tyder foljaktligen inte pa ett
agerande i enlighet med den marknadsekonomiska inve-
sterarprincipen.

(234) Under kommissionens forberedande undersokning fordes

forhandlingar mellan de klagande och WestLB med malet
att uppna en losning utan att genomfora forfarandet enligt
artikel 88.2 i EG-fordraget, dvs. att utifrdn en gemensam
grundval komma fram till en ersittning som kunde anses
vara marknadsmassig. Diskussionerna gav inget resultat.
Under forhandlingarnas ging foreslog WestLB emellertid
att delstaten forutom den redan avtalade schablonersitt-
ningen pa 0,6 % dven skulle tillerkdnnas rdtten till att vid en
eventuell likvidation av WestLB fa ut en rimlig kompensa-
tion for den vardetillvaxt som banken fatt genom utvidg-
ningen av sin affirsverksamhet tack vare Gverforingen av
Wia-tillgdngarna, dvs. delstaten skulle beviljas en extra
andel av WestLB:s disponibla och dolda reserver. Detta
tyder pd att vardet av det tillforda kapitalet i sjdlva verket
var storre for WestLB 4n vad som framgér av den avtalade

ersittningen. Det avtalades dock inte om en sddan andel av
likvidationsvardet. En privat investerare i en marknads-
ekonomi skulle inte heller acceptera en sddan hypotetisk
ersittning, eftersom han i friga om ett lingsiktigt foretag
som WestLB aldrig skulle kunna 16sa in den. Darfor skulle
den vara virdelos for honom.

Sammanlagd ersittning

(235) P4 grundval av ovanstdende och i Gverensstimmelse med

den klagande BdB, delstaten Nordrhein-Westfalen och
WestLB AG drar kommissionen slutsatsen att en rimlig
ersittning for det ifragavarande kapitalet skulle uppga till
6,92 % (efter bolagsskatt), namligen 10,19 % (efter bolags-
skatt) i form av normal avkastning pd den ifrdgavarande
investeringen plus pdslaget pd 0,3 procentenheter (efter
bolagsskatt) for transaktionens sarskilda karaktir minus
3,75 % (efter bolagsskatt) pa grund av de finansierings-
kostnader som uppstir for WestLB pd grund av de
overforda tillgdngarnas bristande likviditet.

iv) Rimlig ersdttning for beloppet 3,4 miljarder mark
(1,74 miljarder euro)

(236) Sdsom redan visats dr dven andelen eget kapital pd 3,4

miljarder mark (1,74 miljarder euro) av ekonomisk
betydelse for WestLB och dess ekonomiska funktion kan
jimforas med en borgensforbindelse eller garanti. For att ta
en sidan risk skulle en privat investerare i en marknads-
ekonomi kriva en rimlig ersittning.

(237) I sitt beslut att inleda ett forfarande enligt artikel 88.2 i EG-

fordraget nimnde kommissionen en rintesats pa 0,3 %,
som Tyskland nimnt som en rimlig vixelborgenavgift
(Avalprovision) for en bank som WestLB. I detta avseende
bor dock tvd faktorer beaktas. For det forsta overstiger
beloppet pd 3,4 miljarder mark (1,74 miljarder euro) det
som normalt ticks genom sddana bankgarantier. For det
andra dr bankgarantier vanligtvis knutna till bestimda
transaktioner och begriansade i tiden. Wfa-reserven stir
diremot till WestLB:s forfogande pa obegrinsad tid. Dessa
bada faktorer nodvindiggor en hojning av ersittningen till
omkring 0,5-0,6 %. Eftersom garantiavgifter normalt utgor
driftsutgifter och darfor minskar den beskattningsbara
vinsten, medan den ersittning som delstaten fir for Wfa-
kapitalet betalas av vinsten efter skatt, bor ersittningsnivan
justeras i enlighet med detta. Sammanfattningsvis anser
kommissionen att en ersdttningsniva pa 0,3 % efter skatt
utgor en korrekt ersittning for detta slag av kapital.

v)  Synergieffekter

(238) De tyska myndigheterna menar att den egentliga anled-

ningen till 6verforingen var de potentiella synergieffekterna
och inte behovet att 6ka WestLB:s eget kapital. Det ar fullt
mojligt att man redan pd 1970-talet borjat diskutera
effektiviteten i stodet till bostadsbyggandet. Trots denna
langa och djupgdende diskussion genomfordes Gverfor-
ingen forst 1991, dd WestLB:s kapitalbehov tvingade de
offentliga dgarna att gora ndgot t saken. Av handlingarna —



7.11.2006

Europeiska unionens officiella tidning L 307/53

sarskilt av de relevanta handlingarna om lagen om
overforingen samt lagens motivering och protokollen fran
debatterna i delstatsparlamentet — framgér otvetydigt att
det egentliga syftet med overforingen var att ge WestLB en
kapitalbas som uppfyllde de nya kapitaltickningsreglerna.
Synergieffekter sdgs som en positiv (bi-)effekt, men var vid
denna tid sakerligen inte den viktigaste anledningen till
transaktionen.

(239) De tyska myndigheterna och WestLB hdvdar att delstaten

inte bara skulle ha fatt en betalning motsvarande 0,6 % av
beloppet pa 2,5 miljarder mark (1,28 miljarder euro) utan
dessutom kunde tillgodorikna sig cirka 30 miljoner mark
(15 miljoner euro) drligen tack vare de synergieffekter som
kunde utnyttjas genom 6verforingen och inforlivandet av
Wifa samt WestLB:s 6vertag av Wfa:s pensionsdtaganden till
ett belopp pd 33 miljoner mark (17 miljoner euro). De
besparingar som kunde goras tack vare samverkansvins-
terna hirrorde frin sammanslagningen mellan Wfa och
WestLB:s f.d. avdelning for frimjande av bostadsbyggande,
som gjorde det mojligt att effektivisera delstatens organi-
sation for fraimjande av bostadsbyggande och spara in pa
personal.

(240) Synergieffekter 4r en normal f6ljd av en sammanslagning.

Det dr dock inte klart hur sddana samverkansvinster kan
forenas med den idé om ett slutet kretslopp som delstaten
gjort gillande och Wfa:s konkurrensneutralitet. I den mén
samverkansvinsterna var mojliga efter overforingen, trots
att de bada enheterna forblivit klart avskilda frn varandra,
och var resultatet av sammanslagningen av Wfa med
WestLB:s avdelning for stod till bostadsbyggande, som
redan tidigare uteslutande arbetade for Wia, dr det svért att
forstd varfor sidana samverkansvinster inte skulle ha varit
mojliga dven utan overforingen.

(241) Om for ovrigt sddana synergieffekter och besparingar

uppstdr for Wfa, gynnar de stodet till bostadsbyggandet
genom minskning av kostnaderna (och gynnar darmed
dven delstaten), men kan inte ses som en motprestation
fran WestLB:s sida for tillhandahéllandet av primart kapital.
Eftersom dessa synergieffekter varken minskar det over-
forda kapitalets anviandbarhet for WestLB eller okar
WestLB:s kostnader for overforingen, torde synergieffek-
terna inte heller ha nigon inverkan pd storleken pa den
ersittning som en privat investerare i en marknadsekonomi
kan kriva av banken for det egna kapital som stillts till
forfogande. Aven om det var friga om en faktisk fordel for
delstaten till foljd av synergieffekter skulle alla konkurrenter
pa grund av konkurrensen ha varit tvungna att “betala”
delstaten en “ersittning” for det finansiella instrumentet
(Wfa) i form av sddana fordelar foérutom en rimlig
ersattning for det tillhandahéllna egna kapitalet.

(242) For ovrigt uppstér synergieffekter som foljd av en fusion

normalt i bada de foretag som deltar i fusionen. Det ar svart
att forstd varfor WestLB inte skulle tjdna nigot alls pa dessa
fordelar.

(243) Om WestLB skulle ha betalat for Wfa:s pensionsataganden,

som minskar Wfas drliga utgifter, s& kan sddana

betalningar inte anses vara synergieffekter till foljd av
fusionen. De kan dock ses som en indirekt ersdttning som
WestLB betalar t delstaten. Fordelarna borde uppstd inom
ramen for stodet till bostadsbyggande och foljaktligen oka
de medel som dir star till forfogande.

(244) Kommissionen anser sdledes att de synergieffekter som

gjorts gillande inte dr en ersittning som WestLB betalat for
overforingen av Wfa; men ar dock villig att anse att det
belopp pd 33 miljoner mark (17 miljoner euro) som
WestLB betalade 1992 for Wfa:s pensionsitaganden ar en
del av den ersittning som betalats for 6verforingen.

f) INTEGRERING AV VERKSAMHETSARET 2002

(245) Kommissionen anser for Ovrigt tvdrtemot parterna i

overenskommelsen att dven en del av ar 2002 bor riknas
in i berdkningen av stodinslaget, nimligen fram till den
1 augusti 2002. Tyskland har visserligen vid upprepade
tillfillen forklarat att, p.g.a. de retroaktiva effekter som
uppstod péd balansrakningen och vinst- och forlustrik-
ningen genom det genom lag stipulerade inforlivandet av
Wfa med Landesbank Nordrhein-Westfalen den 1 januari
2002, situationen med statligt stod skulle anses ha upphort
frén den dagen. Oavsett effekterna pé balansrikningen stod
dock Wfa:s kapital i praktiken till WestLB:s forfogande for
att ticka bankens konkurrensutsatta verksamhet. For den
fraga som hir skall tas stéllning till 4r detta den avgorande
omstindigheten.

(246) Framforallt ar det inget Overtygande argument att inte bara

beloppen fran Wfa och den byggfrimjande verksamheten
utan dven hela den offentliga virdepappershandeln p.g.a. de
nya reglerna redan den 1 januari 2002 Gvergick till
delstatsbanken och att dessa omsittningsforluster for
WestLB, som stdr i samband med den framtida l6sningen
for Wfa, redan var betydligt hogre dn den rimliga
ersittningen for Wfa-kapitalet, vilket bor godtas som
lamplig kompensation. Kommissionen har kommit fram
till slutsatsen att den nackdel som uppstod genom
uppdelningen av den allminnyttiga investeringsverksam-
heten och den offentliga virdepappershandeln inte kan
sigas utgdra en ersittning for det nyttjande av Wfa-
kapitalet som dgde rum fram till den 1 augusti 2002.
Kapitalet frin Wfa anvindes ju inte bara for att ticka den
allminnyttiga investeringsverksamheten och den offentliga
virdepappershandeln utan hela WestLB:s konkurrensutsatta
verksamhet. WestLB mdste darfor betala en proportionell
del av ersittningen pd 6,92 % fram till den 1 augusti 2002.

g)  STODINSLAGET

(247) P grundval av berdkningarna ovan anser kommissionen att

det dr marknadsmissigt med en drlig avkastning pd 6,92 %
efter skatt for den del av kapitalet som WestLB kan anviinda
for att ticka sin affarsverksambhet, dvs. 2,5 miljarder mark
(1,28 miljarder euro) vid utgdngen av 1993, och pd 0,3 %
efter skatt for skillnaden mellan denna del och det belopp
pa 5,9 miljarder mark (3,02 miljarder euro), som i WestLB:s
balansrdkning redovisas som eget kapital, dvs. 3,4 miljarder
mark (1,74 miljarder euro) vid utgdngen av 1993.
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(248) WestLB betalade en ersittning pd 0,6 % endast pa det (249) Stodinslaget kan beridknas som skillnaden mellan de
belopp som banken kunde anvinda som tickning for sin faktiska betalningarna och de betalningar som skulle
affarsverksamhet. Denna ersittning betalades forsta gdngen motsvara de villkor som rdder pd marknaden.

for 1993. Sdsom kommissionen forklarat godtar den
WestLB:s betalningar 1992 for Wfa:s pensionsdtaganden
som en extra ersittning till delstaten.

(250) Tabell 5: Berdkning av stodinslaget

(i miljoner mark)

1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002
1. Andel av den sirskilda
reserven som stdr till 13| 2510 | 2819 | 3048 3108 | 3112 3113 [...] [...] [...] [...]
WestLB:s forfogande
2. Restbelopp (skillnad mot
5 900 miljoner mark, for
r 2002 i forhllande 7] | 5557 | 3390 | 3081 2852| 2792\ 2788 | 2787 | [.] [.] [.] [.]
12)
Ersittning pa 6,92 % (efter
skat) for 1 09| 1737] 1951 | 2109| 2151 | 2154 | 2154 [.] [.] [.] [.]
Ersittning pa 0,3 % (efter
skatt) for 2 177 102 9,2 8,6 8,4 8,4 84| [.] [.] [.] [.]
Total ki dssi
otal — marknadsméssig | o o ye3g| 2043 | 2195 | 2235| 2238 | 2238 L] [.] [.] [.]
ersittning
Faktisk —ersattning —(efter | 500 o0l g6 183 | 1se| 187| 187 [.] [.] Ll Lo
skatt)
Stodinslag - 14,5 168,8 187,4 201,2 204,9 205,1 205,1 208,6 209,3 209,3 128,6

(Totalt: 1 913,80 miljoner mark = 978,51 miljoner euro

(")  Enligt uppgifter frén Tyskland betalade WestLB for hela & 2002 [...] mark. For den tidsperiod som ingar i bedomningen frdn den 1 januari till den 1 augusti 2002
([...] multiplicerat med faktorn 7/12) har saledes ett belopp pa [...] betalats i ersittning.

4. SKATTEBEFRIELSE (253) De vinster som uppstar inom WestLB:s konkurrensutsatta
verksamhet till foljd av anvandningen av Wfa-kapitalet for
berdkning av kapitaltickningsgraden beskattas enligt
normala regler. Endast vinsterna inom verksamheten till
stod for bostadsbyggande ar befriade fran skatt. Befrielsen
fran formogenhets- och ndringsskatt var likasd begrinsade
till verksamheten inom stodet till bostadsbyggande. Det ar
inte kommissionens sak att avgora om det dr friga om en
overtrddelse av de tyska bestimmelserna om skattebefrielse
till formén for allmannyttiga institutioner, utan dess uppgift
dr endast att pd grundval av bestimmelserna i EG-fordraget
bedoma om statligt stod férekommer.

(251) Sdsom kommissionen forklarade i sitt beslut att inleda ett
forfarande enligt artikel 88.2 i EG-fordraget, kan statligt
stod forekomma dd ett visst foretag befrias frin den
normala beskattning som drabbar dess konkurrenter. D4 en
konstruktion med en “institution inom en institution”
inkluderar en allmannyttig, skattebefriad fOretagsenhet
mdste man vidta dtgdrder for att se till att de ekonomiska
effekterna av skatteldttnaderna begrdnsas till den all-
maénnyttiga institutionen och inte paverkar det konkurrens-
utsatta foretaget

(252) WestLB behovde inte betala vare sig formogenhetsskatt
eller ndringsskatt pd de overforda tillgingarna. Dessutom
var Wfa:s affirsverksamhet befriad fran foretagsskatt ocksd
efter Gverforingen. Enligt Tysklands uppfattning skulle (254) Genom att Wfa inom WestLB befriats frin formogenhets-,
WestLB inte gynnas gentemot andra skattesubjekt av denna ndrings- och bolagsskatt 6kade Wfa:s vinster (eller mins-
skattereglering och sé skedde inte heller. kade dess forluster). Den potentiella nodvindigheten for
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delstaten att skjuta till extra kapital for stodet till bostads-
byggande minskade och virdet av Wfais nettotillgdngar
kunde eventuellt okas. Eftersom Wfa endast behévde en
viss del av denna (utvidgade) kapitalbas som primart kapital
for den egna verksamheten, kunde den del som stod till
WestLB:s forfogande for att ticka bankens affarsverksamhet
likasd vixa med tiden. Men om denna del vixer, dkas dven
grunden for den ersittning som skall betalas till delstaten.
Om ersdttningen hade faststdllts till en rimlig nivd, skulle
skattebefrielsen for stodet till bostadsbyggande inte ha lett
till ndgon snedvridning av konkurrensen till formén for
WestLB. Enligt berdkningarna ovan uppgdr den rimliga
ersittningen till 6,92 % respektive 0,3 % drligen efter
bolagsskatt.

5. AVSKRIVNING AV SKULDER

(255) Tyskland hévdar att befrielsen frin ansvarsitagandet inte
paverkade delstatens finansiella lige negativt och inte
utgjorde ndgon konkurrensfordel for Wfa eller WestLB.
Eftersom Wrfa-tillgdngarna (fonden for stod till bostads-
byggande) efter overforingen inte lingre minskades varje ar
med de ifrdgavarande skulderna, skulle en avveckling av
Wifa ha mojliggjort en storre behéllning som skulle ha
tillfallit delstaten. Dessutom forklarade de tyska myndighe-
terna att BAKred utan denna avskrivning inte skulle ha
godtagit 4 miljarder mark (2,05 miljarder euro) som
primdrt kapital for Wfa.

(256) Wias virde har sikerligen okat pa grund av upphévandet
av ansvarsitagandet. Men eftersom den ersittning som
WestLB skall betala grundade sig pa virderingen av Wfa
efter detta upphdvande, dvs. att denna virdedkning
beaktades, medforde upphivandet ingen fordel for WestLB,
forutsatt att ersattningen dr marknadsmissig.

6. ATGARDENS FORENLIGHET MED EG-FORDRAGET

(257) P4 grundval av redogérelsen ovan kan man konstatera att
samtliga kriterier i artikel 87.1 i EG-fordraget 4r uppfyllda
och att overforingen av Wia foljaktligen innehéller statligt
stod i den mening som avses i den ndmnda artikeln.
Utgdende frdn detta maste man undersoka om stodet kan
anses vara forenligt med den gemensamma marknaden. Det
bor dock papekas att den tyska regeringen med avseende pa
eventuella inslag av stod i samband med Gverforingen av
Wfa inte dberopat ndgon bestimmelse om undantag i
fordraget.

(258) Ingen av undantagsbestimmelserna i artikel 87.2 i EG-
fordraget ar tillimplig. Stodet ar inte av social karaktir och
inte heller ges det 4t 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.

(259) Eftersom stodet inte har ndgot regionalt syfte — det tjinar
varken som stod for att frimja den ekonomiska utveck-
lingen i regioner dir levnadsstandarden 4r onormalt 1ag
eller dir det rider allvarlig brist pd sysselsittning, eller som
stod for att underlatta utveckling av vissa naringsverksam-
heter — kan varken artikel 87.3 a eller de regionala
aspekterna i artikel 87.3 ¢ i EG-fordraget tillimpas. Stodet
fraimjar inte heller ndgot viktigt projekt av gemensamt
europeiskt intresse. Stodet har inte heller till syfte att frimja
kulturen eller bevara kulturarvet.

(260) Eftersom WestLB:s ekonomiska fortbestind inte stod pa
spel da dtgirden genomfordes, uppkommer inte frdgan om
ett sammanbrott for ett enstaka stort kreditinstitut i
Tyskland som WestLB kunde leda till en allmidn kris i
banksektorn, vilket enligt artikel 87.3 b i EG-fordraget kan
motivera stod for att avhjilpa en allvarlig storning i den
tyska ekonomin.

(261) Enligt artikel 87.3. ¢ i EG-fordraget kan stod anses forenligt
med den gemensamma marknaden om det underldttar
utvecklingen av vissa ndringsverksamheter. Detta skulle i
princip dven kunna gilla omstruktureringsstod inom
banksektorn. I det foreliggande fallet saknas dock forutsatt-
ningarna for att tillimpa denna undantagsbestimmelse.
WestLB klassificeras inte som ett foretag i svarigheter, som
genom statligt stéd skulle hjdlpas att aterstilla sin lonsam-
het.

(262) Artikel 86.2 i EG-fordraget, som under vissa forutsitt-
ningar tilliter undantag frén fordragets bestimmelser om
statligt stod, géller i princip dven sektorn for finansiella
tjanster. Detta har kommissionen bekriftat i sin rapport
"Tjanster av allmint ekonomiskt intresse inom banksek-
torn” (") Det stdr dock klart att 6verforingen genomfordes
for att gora det mojligt for WestLB att uppfylla de nya
kraven pé kapitalbas, och utan tanke pd ndgra tjanster av
allmint ekonomiskt intresse. Tyskland har for ovrigt inte
gjort gillande att WestLB genom overforingen av Wfa
skulle kompenseras for att tillhandahélla bestimda tjanster
av allmint ekonomiskt intresse. Darfor kan inte heller
denna undantagsbestimmelse tillimpas i detta fall.

(263) Eftersom inget av undantagen fran det principiella forbudet
mot statligt stod enligt artikel 87.1 i EG-fordraget ir
tillimpligt, kan stodet i frdga inte anses forenligt med den
gemensamma marknaden.

VIL SLUTSATS

(264) Kommissionen konstaterar att Tyskland olagligen har
beviljat stoddtgarden i strid med artikel 88.3 i EG-fordraget.
Foljaktligen ar stodet olagligt.

(265) Stodet kan varken enligt artikel 87.2 eller 87.3 eller enligt
ndgon annan bestimmelse i EG-fordraget anses forenligt

(") Denna rapport lades den 23 november 1998 fram fér ekonomi- och

finansministerrddet, men har inte offentliggjorts. Den kan fas frin
kommissionens generaldirektorat for konkurrens och ldsas pé
kommissionens webbplats pa Internet.
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med fordraget. Darfor forklaras stodet vara of6renligt med
den gemensamma marknaden. Det skall upphora och
stodinslaget i den olagliga atgirden skall dterkrdvas av den
tyska regeringen.

HARIGENOM FORESKRIVS FOLJANDE.

Artikel 1

Det statliga stod pd 978,51 miljoner euro som Tyskland beviljade
Westdeutsche Landesbank — Girozentrale, numera WestLB AG,
mellan den 1 januari 1992 och den 1 augusti 2002 ar of6renligt
med den gemensamma marknaden.

Artikel 2

Tyskland skall vidta alla de dtgdrder som dr nodvindiga for att
fran stodmottagaren dterkrava det stod som avses i artikel 1 och
som olagligen redan utbetalats till stodmottagaren.

Artikel 3

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

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

Det belopp som skall aterkravas skall innefatta ranta som loper
frain den dag det olagliga stodet stod till stodmottagarens
forfogande till den dag det har aterbetalats.

Rintan skall berdknas pa grundval av de bestimmelser som
anges i kapitel V i kommissionens forordning (EG) nr 794/
2004 ().

Artikel 4

Tyskland skall inom tvd manader fran dagen for delgivningen av
detta beslut genom att fylla i frigeformuléret i bilagan underritta
kommissionen om de dtgdrder som har vidtagits for att folja
detta beslut.

Artikel 5
Detta beslut riktar sig till Forbundsrepubliken Tyskland.

Utfardat i Bryssel den 20 oktober 2004

Pd kommissionens vignar
Mario MONTI

Ledamot av kommissionen



7.11.2006

Europeiska unionens officiella tidning L 307/57

1.1.

1.2

2.2.

3.2

BILAGA
UPPGIFTER OM GENOMFORANDET AV KOMMISSIONENS BESLUT

Berikning av det belopp som skall dterkrivas

Ge foljande upplysningar om belopp for olagligt stod som stllts till stodmottagarens forfogande:

Utbetalningsdatum (%) Stodbelopp (*) Valuta Stodmottagarnas identitet

(°)  Datum da stodet eller delutbetalningarna av stodet stalldes till stodmottagarens forfogande (anvind separata rader om en dtgard
bestér av flera delutbetalningar).
(*)  Stodbelopp som stallts till stédmottagarens forfogande (i bruttobidragsekvivalenter).

Anmarkningar:

Forklara utforligt hur de rantor som skall betalas pa det stod som skall dterkridvas kommer att berdknas.

Atgirder som planeras eller redan genomforts for att terkriva stodet

Beskriv i detalj vilka atgirder som redan vidtagits och vilka atgirder som planeras for att omedelbart och effektivt
atervinna stodet. Ange dessutom vilka alternativa atgérder att aterkrava stodet den nationella lagstiftningen innehéller.
Ange eventuella rittsliga grunder for de vidtagna eller planerade dtgérderna.

Nir kommer dtervinningen av stodet att vara genomford?

Stod som redan tervunnits

Ge foljande upplysningar om de stddbelopp som redan dtervunnits frén stddmottagaren:

Datum (%) Aterbetalt belopp Valuta Stédmottagarnas identitet

(°)  Datum for aterbetalning av stodet.

Lamna handlingar som styrker att de stodbelopp som anges i tabellen under punkt 3.1 har aterbetalats.
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KOMMISSIONENS BESLUT

av den 20 oktober 2004

om statligt st6d som Tyskland beviljat till forman fér Norddeutsche Landesbank - Girozentrale

[delgivet med nr K(2004) 3926]

(Endast den tyska texten ir giltig)

(Text av betydelse for EES)

(2006/738/EG)

EUROPEISKA GEMENSKAPERNAS KOMMISSION HAR FATTAT DETTA
BESLUT

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

med beaktande av Avtalet om Europeiska ekonomiska sam-
arbetsomradet, sirskilt artikel 62.1 a i detta,

efter det att medlemsstaten och andra berorda parter har givits
tillfalle att yttra sig () i enlighet med ovanstdende bestimmelser
och med beaktande av de synpunkter som darvid limnats, och

av foljande skal:

L. FORFARANDE

(1) Forfarandet avser en 6verforing av tre s.k. treuhandbolag
(Landestreuhandstellen, LTS) via Niedersachsen till Nord-
deutsche Landesbank - Girozentrale (nedan kallad
"NordLB”). Forfarandet hinger samman med sex andra
forfaranden mot Tyskland avseende oGverforingar av till-
gingar till delstatsbanker, sirskilt Westdeutschen Landes-
bank Girozentrale (nedan kallad "WestLB").

(2) Den 12 januari 1993 sinde kommissionen Tyskland en
begidran om upplysningar om en kapitalokning vid WestLB
genom samgdende med Wohnungsbauforderanstalt ("WfA”)
och liknande okningar av eget kapital vid delstatsbanker i
andra delstater. I skrivelsen efterfrigade kommissionen
upplysningar om vilka delstatsbanker som fatt offentligt
stod, samt enligt vilka principer transaktionerna gjorts.

(3) Tyskland inkom med svarsskrivelser den 16 mars 1993 och
den 17 september 1993. Kommissionen begirde ytterligare
upplysningar i skrivelser av den 10 november 1993 och den
13 december 1993 som Tyskland besvarade i en skrivelse av
den 8 mars 1994.

() EUT C 81, 4.4.2003, s. 2.

(4)  Genom skrivelser av den 31 maj 1994 och den 21 december
1994 informerades kommissionen av Bundesverband
deutscher Banken e.V. ("BdB”), som foretrader affirsbanker
med site i Tyskland, om att Niedersachsen den 31 december
1991 overforde sin andel i fonden for bostadsbyggnad,
jordbruk, och industri enligt lagen av den 17 december
1991 till NordLB. Eftersom ersdttningen inte foljt principen
om marknadsekonomiskt agerande ansdg BdB att den ddrav
foljande okningen av NordLB: eget kapital snedvridit
konkurrensen till detta foretags fordel. I sin andra skrivelse
anforde BdB dirfor ett formellt besvir och begirde att
kommissionen skulle inleda ett forfarande mot Tyskland
enligt artikel 93.2 i EG-fordraget (numera artikel 88.2). I
februari och mars 1995 samt december 1996 anslot sig
flera enskilda banker till foreningens talan.

(5)  Kommissionen utredde forst overldtelsen av tillgangar till
WestLB och forklarade att overlatelserna till 6vriga banker,
sdrskilt NordLB, skulle provas med hinsyn till utfallet i
WestLB-drendet (?). Genom beslut 2000/392/EG (}) som
togs 1999 i drendet bedomdes stodet (skillnaden mellan
den erlagda ersittningen och en marknadsmassig ersitt-
ning) vara oforenligt med den gemensamma marknaden,
varfor det maste upphora. Beslutet hivdes av forstain-
stansritten i en dom av den 6 mars 2003 med hanvisning
till att tva faktorer som anvints vid berdkningen av den i
och for sig ostridiga ersittningen inte motiverats tillrickligt.
Den 20 oktober 2004 offentliggjorde kommissionen en
overenskommelse mellan de klagande WestLB och Nordr-
hein-Westfalen i ett nytt beslut som tog hansyn till kritiken i
domstolens dom.

(6) I anslutning till beslut 2000/392/EG oversinde kommis-
sionen den 1 september 1999 en begiran om upplysningar
till Tyskland angdende 6verltelserna till de ovriga delstats-
bankerna. I en skrivelse av den 8 december 1999 limnade

(3 EGT C 140, 5.5.1998, 5. 9.
() EGT L 150, 23.6.2000, s. 1. Beslutet 6verklagades av Tyskland (mal
C-376[99), Nordrhein-Westfalen (mal T-233/99) och WestLB (mél T-

228/99). Kommissionen har inlett ett vertriadelseforfarande (mal C-
209/00).
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(10)

(11)

(12)

(13)

(14)

Tyskland upplysningar om overldtelsen av treuhandbolagen
till NordLB, varefter kommissionen begirde ytterligare
upplysningar i en skrivelse av den 22 januari 2001.

Den 1 mars 2001 begirde kommissionen ytterligare
upplysningar, i synnerhet om Kkapitaloverforingarna via
Niedersichsische Sparkassen- und Giroverband (NSGV)
vilket Tyskland besvarade i en skrivelse av den 15 maj 2001.

[ en skrivelse av den 13 november 2002 meddelade
kommissionen Tyskland att den beslutat att inleda ett
forfarande enligt artikel 88.2 i EG-fordraget avseende
overforingen av Niedersachsens fondtillgangar till NordLB.
Samtidigt inledde kommissionen forfaranden avseende
liknande overforingar till Bayerische Landesbank — Giro-
zentrale, Landesbank Schleswig-Holstein — Girozentrale,
Hamburgische Landesbank — Girozentrale och Landesbank
Hessen-Thiiringen. Kommissionen inledde redan i juli 2002
ett forfarande avseende en 6verforing till Landesbank Berlin.

Beslutet om att inleda forfarandet offentliggjordes i Euro-
peiska gemenskapernas officiella tidning (!). Kommissionen
anmodade alla berorda parter att inkomma med syn-
punkter.

I en skrivelse av den 11 april 2003 inkom Tyskland med
synpunkter pa forfarandet avseende NordLB.

I en skrivelse av den 29 juli 2003 lade BdB fram sina
synpunkter pd alla beslut om att inleda forfaranden som
tagits den 13 november 2002. I en skrivelse av den
30 oktober 2003 frdn forbundsregeringen i Nordrhein-
Westfalen och WestLB AG gick Tyskland i svaromal mot
BdB:s synpunkter pd overforingen av treuhandbolagen till
NordLB.

Ytterligare en begdran om upplysningar fran kommissionen
av den 1 september 2003 besvarades i en skrivelse av den
28 oktober 2003 dir Tyskland bemotte BdB:s synpunkter
om NordLB.

Den 7 april 2004 och den 3 maj 2004 riktade
kommissionen ytterligare en begdran om upplysningar till
Tyskland, som besvarades i skrivelser av den 27 maj 2004
och den 28 juni 2004. Den 16 augusti och den 9 september
2004 sinde Tyskland kompletterande synpunkter till sina
tidigare inlagor.

Den 19 juli 2004 limnade de klagande BdB, Nordrhein-
Westfalen och WestLB AG in ett utkast till Overens-
kommelse om limplig ersittning for de 6verférda medlen.
Overenskommelsen skulle enligt dem kunna ligga till grund
for kommissionens beslut. BdB, Nordrhein-Westfalen och

() EUT C 81, 4.4.2003, s. 2.

(15)

(16)

WestLB AG limnade dven in ett utkast till overens-
kommelse om lamplig ersittning for de overforda treu-
handbolagens medel. Darefter inkom flera skrivelser frin de
berorda parterna och Tyskland till kommissionen. Den
slutliga lydelsen av 6verenskommelsen om 6verforingen till
NordLB av treuhandbolagens medel inkom till kommissio-
nen den 7 oktober 2004.

L. NARMARE BESKRIVNING AV ATGARDERNA

1. NORDDEUTSCHE LANDESBANK — GIROZENTRALE

NordLB, som treuhandbolagen 6verfordes till, dr ett
offentligt kreditinstitut med offentligrittslig stillning och
site i Hannover, Braunschweig, Magdeburg och Schwerin.
Med en koncernbalansomslutning pé cirka 193 miljarder
euro (per den 31 december 2003) dr man en av Tysklands
storsta banker. NordLB har cirka 9 500 anstillda.

NordLB bildades 1970 genom en fusion mellan fyra
offentligrattsliga kreditinstitut (Braunschweigische Staats-
bank, Braunschweigische Landesbausparkasse, Hanno-
versche  Landeskreditanstalt ~ och ~ Niedersichsische
Wohnungskreditanstalt).

De kapitaloverforingar som ar under utredning gjordes vid
en tidpunkt dd Niedersachsen dgde 60 % och Niedersichsi-
sche Sparkassen- und Giroverband (NSGV) 40 % av
Norddeutsche Landesbank.

I tvd delstatsfordrag 1991 och 1992 enades forbunds-
landerna Niedersachsen, Sachsen-Anhalt och Mecklenburg-
Vorpommern om att driva NordLB gemensamt. Frin och
med den 12 januari 1993 fordndrades dgar- och garant-
strukturen pa foljande sitt: Niedersachsen innehade 40 %,
Sachsen-Anhalt 10 %, Mecklenburg-Vorpommern 10 %,
NSGV 26,6 %, Sparkassenbeteiligungsverband ~Sachsen-
Anhalt (SBV) 6,66 % och Sparkassenbeteiligungszweckver-
band Mecklenburg-Vorpommern (SZV) innehade 6,66 %.

Enligt villkoren i avtalet skall NordLB fungera som en
central sparbank och affarsbank. Dessutom har man ritt att
bedriva all 6vrig verksamhet som gynnar banken, inneha-
varna samt de kommunala sammanslutningarna i for-
bundslinderna. I Braunschweig &dgnar sig NordLB dar
sparbanksverksamhet. NordLB tillhandahller finansiella
tjdnster for privatkunder, affiarskunder, institutioner och
statliga verk och dr en betydande aktor pd de internationella
kapitalmarknaderna, bade for egen rakning och for andra
kreditinstitut. Liksom ménga andra tyska universalbanker
dger ocksd NordLB en rad andelar i finansinstitut och évriga
foretag.
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(20) Banken NordLB dr verksam pd vérldens stora finans- och (26) LTS Wirtschaft beviljar och forvaltar 1an och bidrag till

(22)

(23)

(25)

handelsplatser. Banken har ett borskontor i Frankfurt,
filialer i London, New York, Singapore, Stockholm och
Helsinki samt dotterbolag i Ziirich, Luxemburg och
Warszawa.

Ar 2003 hade NordLB en kapitaltickningsgrad p& 11,5 % i
eget kapital och 10,1 % inom koncernen. Det primira
kapitalet uppgick till 7,1 % respektive 6,3 % inom kon-
cernen som helhet. Avkastningen pa eget kapital var ar
2003 [..] () %.

2. TREUHANDBOLAGEN — LANDESTREUHANDSTELLEN
(LTS)

Ar 1948 inrittade Niedersachsen ett treuhandbolag som
fick i uppgift att frimja offentligt subventionerade bostider.
Enligt ett sd kallat treuhandavtal mellan delstaten och
NordLB overtog den sistnimnda forvaltningen av investe-
ringsfonden och treuhandbolagets uppgifter. Enligt detta
och tvd andra liknande treuhandavtal blev NordLB rittslig —
men inte ekonomisk - innehavare och forvaltare av
investeringsfonden for bostdder, jordbruk och niringsliv i
delstaten. Subventionerade ldn limnades i eget namn men
belastade delstaten ekonomiskt.

De tre treuhandbolag som totalt fanns i delstaterna var inte
rittsligt oberoende men drevs sjilvstindigt av NordLB i
fraga om foretagsekonomin, personalen, organisationen
och affirsomrddena. De tre treuhandbolagen ir inte
skyldiga att betala bolagsskatt, skatt pa naringsverksamhet
eller formogenhetsskatt.

LTS Wohnungswesen forvaltar en bostadsfond samt delstats-
garantier (Landesbiirgschaften) som skall frimja bostads-
byggandet. Framfor allt subventioneras nybyggnationer,
modernisering av fastigheter och hyreslokaler, samt fastig-
hetskop och andra forvirv.

LTS Agrar forvaltar offentliga ldn och bidrag som skall
frimja jordbruket, sdrskilt investeringar i jordbrukssektorn
och atgdrder inom skogsbrukssektorn.

(*) Konfidentiell uppgift.

(27)

(30)

ndringslivet, huvudsakligen for sma och medelstora foretags
investeringar samt for foretagsbildning. Man anvinder
gemenskapsinitiativet Interreg och 4r godkind for finansier-
ing inom ramen for “Joint European Venture”.

3. KAPITALKRAV ENLIGT KAPITALBASDIREKTIVET

Enligt radets direktiv nr 89/647/EEG av den 18 december
1989 om kapitaltickningsgrad for kreditinstitut (!) (nedan
kallat "kapitaltickningsdirektivet”) och rddets direktiv 89/
299/EEG om kapitalbasen i kreditinstitut (?) (nedan kallat
“kapitalbasdirektivet”), enligt vilka lagen om kreditvisendet
reformerades, skall bankernas kapitalbas utgora minst 8 %
av de riskjusterade tillgdngsposterna. Av detta skall minst
fyra procentenheter bestd av s.k. primért kapital, som
omfattar de delar av kapitalet som stér till obegransat och
omedelbart forfogande for att ticka bankens risker eller
forluster ndr sddana uppkommer. Det priméra kapitalet ar
ur tillsynsperspektiv avgorande for bankens tillgdng till eget
kapital, eftersom det supplementira kapitalet bara far ticka
bankens risktransaktioner med hogst det belopp bankens
priméra kapital uppgar till.

Till den 30 juni 1993 skulle de tyska bankerna anpassa sina
bestdnd av garantikapital till de nya kraven enligt
kapitalticknings- och kapitalbasdirektivet (*).

Innan kapitaltickningsdirektivet inforlivades med tysk
lagstiftning hade mdnga delstatsbanker relativt litet eget
kapital. De var darfor i akut behov av att stirka den egna
kapitalbasen for att inte foretagsexpansionen skulle begran-
sas eller for att de dtminstone skulle kunna bevara sin
befintliga affarsvolym.

Péd grund av det anstrangda budgetliget kunde inte heller de
offentliga dgarna tillskjuta nytt kapital, men de ville inte
heller privatisera och anskaffa ytterligare kapital pa
kapitalmarknaderna. Diarfor beslutade man att o6verfora
tillgdngar och kapital, tex. tillgdngarna i Nordrhein-
Westfalens byggnadsfond till WestLB och de tidigare
nimnda fondmedlen i de tre treuhandbolagen till NordLB.

EGT L 386, 30.12.1989, upphivt och ersatt av riktlinje 2000/12[EG,

EGT L 126, 26.5.2000.

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

Enligt kapitaltickningsdirektivet skall kreditinstitutens kapitalbas
uppga till minst 8 % av deras riskjusterade tillgdngsposter, medan det
i den gamla tyska bestimmelsen krivdes en kvot pd 5,6 %. Denna
kvot byggde dock pd en snivare definition av egna medel 4n den
som giller sedan kapitalbasdirektivet tradde i kraft.
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(31)

(32)

(33)

(34)

(35)

()

4. OVERLATELSEN AV TREUHANDBOLAGEN OCH DESS
FOLJDER

a.  OVERLATELSEN

Lagen (Gesetz iiber die Einbringung von Fordervermogen
des Landes Niedersachsen in das haftende Eigenkapital der
Norddeutschen Landesbank — Girozentrale) (') antogs av
delstatsregeringen den 17 december 1991 och gav
delstatens finansministerium befogenhet att till marknads-
pris overfora delstatens andel i de tre treuhandbolagens
fondtillgingar till NordLB i form av eget kapital. Dessutom
dtog sig delstaten att inte lata de Gverforda fondmedlen
understiga ett marknadsvirde pd minst 1,5 miljarder mark.

Enligt lagen ingick Niedersachsen och NordLB den
20 december 1991 ett Overldtelseavtal genom vilket
delstaten helt 6verldt sin andel av fondmedlen till NordLB
i form av eget kapital. Syftet med Gverforingen var att 6ka
NordLB:s bankrittsliga kapitalbas med 1,5 miljarder mark.

b)  VARDET AV TREUHANDBOLAGEN (LTS)

Den 21 februari 1992 gav NordLB Treuarbeit AG i uppgift
att berdkna virdet pd de Overforda tillgdngarna per den
31 december 1991. De kom fram till att de 6verforda
tillgdngarna var virda 1,7544 miljarder mark och intygade
att det belopp som overférdes och i NordLB:s balansrik-
ning per den 31 december 1991 togs upp som eget kapital
uppgick till 1,5 miljarder mark.

Virdet av de tillgdngar som Niedersachsen tillforde NordLB
anges i lopande priser. Nedanstdende tabell visar det
l6pande virdet fram till slutet av 2003:

Beréikningsdag Virde i miljoner mark
31.12.1991 17544
31.12.1992 [.]
31.12.1993 []
31.12.1994 []
31.12.1995 [.]
31.12.1996 [.]
31.12.1997 []
31.12.1998 []
31.12.1999 [.]
31.12.2000 []
31.12.2001 []
31.12.2002 []
31.12.2003 []

Enligt utlitandet fran Treuarbeit AG ansokte NordLB hos
Bundesaufsichtsamt fiir das Kreditwesen (BAKred) om att

Niedersichsisches Gesetz- und Verordnungsblatt Nr. 47/1991,

S. 358.

(36)

(37)

(38)

enligt bankrittsliga bestimmelser fi reserven pd 1,5
miljarder mark godkind som eget kapital enligt artikel 10.2
KWG.

Den 26 juli 1993 godkinde BAKred beloppet pd 1,5
miljarder mark som primart kapital. Sedan BAKred fatt ett
fortydligande frdn Niedersachsen om att dess andel i
fondmedlen uppgick till minst 1,5 miljarder mark drog
tillsynsmyndigheten den 22 november 1993 tillbaka sin
tidigare invindning mot reserven. Innan treuhandbolagens
fondtillgangar formellt hade godkints som primart kapital
av BAKred godtog BAKred dock att fonden faktiskt
anvindes som garanti i den man det behovdes, enligt de
dé gillande kapitaltickningsbestimmelserna.

Beloppet pd 1,5 miljarder mark overfordes som en
gemensam reserv till NordLB:s eget kapital, medan den
dévarande skillnaden mellan tillgdngarnas viarde bokfordes
som en reserv for ataganden enligt overldtelseavtalet.

Tyskland uppger att cirka 100 miljoner mark av de
overforda tillgdngarna drligen anvindes som underlag for
investeringsverksamheten. Resterande tillgdngar stod till
forfogande for NordLB:s konkurrensutsatta verksamhet
efter godkdnnandet fran BAKred. Innan BAKred limnat
sitt godkdnnande kunde bara den del av fondtillgdngarna
utnyttjas som faktiskt kravdes for att uppfylla kapitaltack-
ningsbestimmelserna.

Foljande belopp stod till forfogande for den konkurrens-
utsatta verksamheten:

Belopp som enligt Tyskland stod till
Ar 1992 forfogande for den k0T1ku.r%rens—
utsatta verksamheten, i miljoner
mark
Januari 120
Februari 101
Mars 145
April 109
Maj 71
Juni 0
Juli 0
Augusti 0
September 0
Oktober 19
November 63
December 162
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Belopp som enligt Tyskland stod il rrliljoner mark i supplement?rt kapital. I férhallande till det
forfogande for den konkurrens- dévarande egna kapitalet pd sammanlagt 2,586 miljarder
Ar 1993 _— mark okade investeringsformégan med 1,5 miljarder mark i
utsatta Verksaz?:l:en, i miljoner eget kapi tal eller 58 %,

Januari 133 (41) Mojligheten att expandera affirsvolymen med 100 %
viktade risktillgdngar okade med en faktor pd 12,5 — det
Februari 133 vill siga cirka 17,5 miljarder mark. Eftersom de egna
medlen 6kade med cirka 1,4 miljarder mark 6kade den
Mars 207 tillitna kreditvolymen &dnnu mer, eftersom risken for
April 147 banktillgdngar normalt inte kan anses vara 100 %.
Okningen av NordLB:s primira kapital gjorde det mojligt
Maj 174 att anskaffa ytterligare supplementirt kapital, vilket indirekt

okade den faktiska kreditgivningskapaciteten dnnu mer.

Juni 1143
Juli 1222 d)  ERSATTNING FOR OVERFORINGEN AV TREUHANDBO-
LAGEN

August Lot (42) Enligt artikel 7.1 i overltelseavtalet av den 20 december
September 1176 1991 utbetalades en ersdttning pd 0,5 % efter skatt for
overforingen av fondmedlen fran de tre treuhandbolagen.
Oktober 1204 Ersittningen betalades ut efter varje kalenderdr. NordLB fick
November 1149 till och med den 31 januari féregdende budgetér pa sig for
att faststalla ersittningens storlek. Ersittningen berdknades
December 1197 enligt avtalet pd det belopp som skulle utnyttjas av de

overforda fonderna, alltsd bara pa den faktiska kapitalbelast-
ningen och inte pd det belopp som kunde ha utnyttjats.
Dirfor utbetalades foljande belopp:

Oavsett om tillgdngarna enligt tillsynsbestimmelserna far
utnyttjas eller inte skall NordLB enligt avtalet fore varje
bokforingsdr meddela delstaten i hur hog grad man

pl:anerar att utnyttja tr.euhan.c.lb(o)lagens bundna tillgdngar Kapitalbelast- Utbetald ersitt-
(s& kallad kapitalbelastning). For ar 1992 planerade NordLB Berikninosd o i il ) L
. o 7 . erakningsdag ning i miljoner Réntesats ning i miljoner
att utnyttja 180 miljoner mark. For 1993 anmildes en
. . . o . mark mark
planerad anvindning pd 1,4 miljarder mark. Frén och med
1994 uppgick det belc_)pp som apm?ldes till delstaten till det 31121992 180 0.5 % 0.9
hogsta belopp som fick utnyttjas i den konkurrensutsatta
delen av verksamheten (differensen pd 1,5 miljarder mark o
behovdes for investeringsverksamheten). 31121993 1400 ek 7
31.12.1994 1400 0,5 % 7
Berikningsdag Kapitalbelastning i miljoner mark
0,
31.12.1991 o 31.12.1995 1390 0,5% 6,95
31.12.1992 180 31.12.1996 1390 0,5 % 6,95
31121993 1400 31121997 1390 0,5% 6,95
31.12.1994 1400
31.12.1998 1390 0,5% 6,95
31.12.1995 1390
1121996 1 390 31.12.1999 [ 0,5% ]
31.12.1997 1390 31.12.2000 [.] 0,5% [.]
3112.1998 1390 31.12.2001 [.] 0,5% [.]
31.12.1999 ]
31.12.2002 (] 0,5% ]
31.12.2000 [.]
31129001 L] 31.12.2003 [.] 0,5% ]
31122002 (-] 43) Enligt 6verlatelseavtalet fick Niedersachsen dessutom amor-
g
31.12.2003 [.] teringar och rdnta pd fondmedlen om marknadsvirdet
oversteg 1,5 miljarder mark. Fram till i mars 2003 upptogs

enligt Tyskland sammanlagt 473,88 miljoner mark (242,29

c.  FOLJDER AV OVERFORINGEN AV TREUHANDBOLAGENS . - o o
miljoner euro). Detta motsvarar ett rdntepaslag pd de

FONDER TILL NORDLB

(40) Tyskland uppger att NordLB per den 31 december 1991 () Konfidentiella uppgifter har utelimnats ur texten och ersatts av
hade 2,043 miljarder mark i primirt kapital och 543 hakparenteser och asterisk.



7.11.2006

Europeiska unionens officiella tidning

L 307/63

(44)

(46)

(47)

(49)

avtalade 0,5 procentandelarna med cirka 2,79-2,85 % per
ar.

e. KAPITALTILLSKOTT FRAN DEN ANDRA DELAGAREN,
NSGV

Redan under de inledande samtalen om overforingen av
treuhandbolagens fondtillgdngar framholl Niedersachsen att
man utgick frdn att de bada garanterna skulle ha
gemensamt finansieringsansvar och att NSGV skulle bidra
med ett belopp som motsvarade dess andel pd 40 % av
aktiekapitalet. Om detta skulle ge problem kunde dndringar
i dgarforhdllandena diskuteras.

Ett utkast till garantiavtal mellan de bada garanterna
fogades till lagforslaget av den 15 oktober 1991. Denna
garantioverenskommelse kunde inte undertecknas omedel-
bart, eftersom den dven skulle skrivas under av delstaten
Sachsen-Anhalt och SBV, men SBV di innu inte hade
bildats. Nir overforingen avslutades den 20 december 1991
beslutade garanterna, vilka da var Niedersachsen och NSGV,
att skriva under garantioverenskommelsen. Overenskom-
melsen skrevs slutligen under med Sachsen-Anhalt och SBV
den 5 mars 1992 sedan delstatsfordraget tritt i kraft.

NSGV fullgjorde senare enligt de tyska myndigheterna sina
forpliktelser enligt garantioverenskommelsen av den 5 mars
1992 och 6kade NordLB:s godkinda eget kapital enligt
banktillsynsbestimmelserna genom tvd transaktioner pd
sammanlagt 1 miljard mark (vilket motsvarade deras
dévarande andel pd 40 % av aktiekapitalet i NordLB).

()  Sdrskild reserv pd 450 miljoner mark i Landesbaus-
parkasse

Efter forhandlingar i slutet av 1993 mellan delstaten, NSGV
och NordLB skildes Landesbausparkasse (LBS), som tidigare
var en del av NordLB, ut till en juridisk sjilvstindig
offentligrattslig institution genom en lag av den 6 juni 1994
som tradde i kraft den 1 juli 1994.

Enligt den tidigare interna garantistillningen dgdes LBS till
60 % av Niedersachsen och till 40 % av NSGV. LBS virde
beriknades till 900 miljoner mark. Man avtalade att
delstaten skulle f& 450 miljoner mark i ersittning for
overlitelsen av LBS och att NSGV skulle tillfora samma
belopp. Transaktionen tillgodoriknades NSGV med 450
miljoner mark och ett avdrag gjordes i den 1 miljard mark
som NSGV enligt garantiéverenskommelsen skulle tillfora
NordLB, forutsatt att NSGV tillskot ytterligare 550 miljoner
mark.

NordLB bokforde beloppet pd 450 miljoner mark i en
vinstreserv i en sdrskild avsattning av ytterligare garantika-
pital enligt banktillsynsbestimmelserna. Den kumulerade

(50)

(54)

rantan for den sirskilda reserven ldg pa 7,5 % netto fore
skatt och skulle belasta garanterna enligt deras interna
forhallande, ndmligen 60 % for delstaten och 40 % for
NSGV.

b)  Passivt deligande pi 550 miljoner mark

NSGV och NordLB ingick enligt de tyska myndigheterna
den 10 oktober 1994 en overenskommelse om ett kapital-
tillskott enligt 10.4 i KWG. Direfter dtog sig NSGV att frdn
och med den 10 oktober 1994 gora ett kapitaltillskott i
form av passivt deldgande pd 550 miljoner mark i NordLB i
utbyte mot en vinstbaserad ersittning motsvarande rintan
pd tiodriga innehavarskuldebrev pa 7,91 % plus en marginal
pd 1,2 % netto. Enligt de tyska myndigheternas uppgifter
uppgick den sammanlagda rintan alltsd till 9,11 % vilket
skulle motsvara en marknadsmissig ersittning for passivt
deldgande och erlades Niedersachsen nir fonderna over-
fordes till garantikapitalet. Enligt de tyska myndigheternas
uppgifter gjordes tillskottet som avtalat och NordLB:s
garantikapital godkidndes enligt banktillsynsbestimmel-
serna.

111 SYNPUNKTER FRAN BERORDA PARTER

1. KLAGOMAL OCH DE KLAGANDES SYNPUNKTER

BdB anser att overlatelsen av treuhandbolagens fondtill-
gangar och den dirav foljande okningen av NordLB:s eget
kapital snedvridit konkurrensen och gynnat NordLB
eftersom foretaget inte behovde erldgga nagon ersittning
som foljer principen om marknadsekonomiskt agerande.

BdB anser att den marknadsekonomiska investerarprinci-
pen inte bara behover tillimpas pa foretag som gar med
forlust eller 4r i behov av sanering. En investerare som foljer
denna princip grundar inte sina placeringsbeslut pd om
foretaget dr l6nsamt, utan undersoker om avkastningen
motsvarar den normala avkastningen pd marknaden. Om
man skulle granska kapitaltillskott frin den offentliga
sektorn ur stodrittslig synvinkel endast dd de ges till
foretag som gir med forlust, skulle privata foretag
behandlas simre, vilket strider mot artikel 86.1 i EG-
fordraget.

Artikel 295 i EG-fordraget kan inte heller aberopas for att
undanta overforingen av treuhandbolagens tillgdngar frdn
konkurrensbestimmelserna. Ur denna artikel kan man i
bdsta fall hirleda att staten har ritt att inrétta sirskilda
fonder. Men sd snart de overlits till ett foretag med
affarsverksamhet méste konkurrensreglerna tillimpas.

BdB anger i sin inlaga att lamplig ersittning for dverlatelsen
av fondmedlen, sarskilt i friga om NordLB, borde beriknas
enligt den metod som kommissionen anvinde i beslutet om
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WestLB den 8 juli 1999. I ett forsta steg borde det kapital kreditvarderingsinstituten utgjorde sddana instrument

(55)

(58)

)

som stallts till forfogande jamforas med andra instrument
for eget kapital. T ett andra steg borde man sedan faststlla
vilken minimiersittning en investerare skulle forvinta sig i
utbyte mot sin investering i en delstatsbanks egenkapital.
Slutligen skulle paslag och avdrag pé grund av overlatelsens
sarskilda karaktar berdknas.

Jimférelse med andra instrument fér eget kapital

BdB ansdg att overforingen av treuhandbolagens fondtill-
gingar till NordLB - liksom andra sitt att tillfora
delstatsbankerna kapital — kan jimforas med ett aktie-
kapitaltillskott.

Overforingen av fondmedlen skulle dirmed inte kunna
jamforas med vinstandelsbevis, eftersom de enbart avser
supplementdrt kapital. I Tyskland betraktades vid tidpunk-
ten for Gverforingen, alltsa i slutet av 1991, aktiekapital (och
sddana reserver som avses i 10.2 KWG) samt passivt
deldgande som primért kapital. En jamforelse med passivt
deldgande kunde dirmed uteslutas i samtliga fall. For det
forsta skulle en investerare inte limna passivt deldgande pa
obegrinsad tid. En investerare kan dérfor inte forvinta sig
samma ersittning for passivt deligande som for andra
instrument for eget kapital som av tillsynsrattsliga skal
erkdnns for en obegrinsad tid, sdsom aktiekapitaltillskott.

For det andra behovde det inte nodvindigtvis innebdra en
lagre investeringsrisk dven om det tillskjutna kapitalet
underordnades aktiekapitalet enligt avtalet mellan delsta-
tens dgare. Kapitaltillskottet utgjorde en vasentlig del av det
samlade primira kapitalet. Darfor var det mycket troligt att
det tillskjutna kapitalet dtminstone delvis skulle utnyttjas
vid forlust. ()

For det tredje havdar BdB att den kvalitativa skillnaden
mellan passivt deldgande och det kapital som 6Gverfordes
frin delstatsbankernas fonder ocksd framgdr av den
definition av primirt kapital som Baselkommittén for
banktillsyn antagit for banktillsynsindamal. Enligt defini-
tionen far passivt deligande ur banktillsynshdnseende
enbart erkdnnas som sk. Lower-Tier-1-kapital. Sddant
kapital far utgora hogst 15 % av det erforderliga priméra
kapitalet. Om det primdra kapitalet ar 4 %, mdste med
andra ord 3,4 % utgoras av grundkapital och 6ppna
reserver (t.ex. de bundna tillgdngar som overforts till
delstatsbankerna). Bankerna tog bara i ringa mén upp
underordnade instrument for eget kapital, sdsom preferen-
saktier eller vinstandelsbevis. Efter pétryckningar frin

For ovrigt betalades en risk- eller ansvarspremie i forsta hand pa
grund av forlustrisken i hindelse av insolvens. I det fallet skulle
kapitalet vara odterkalleligen forlorat. Vid en lopande (partiell)
forlust, dvs. fransett insolvens, finns det alltid en chans att det egna
kapitalet kan 6ka pd nytt genom vinster.

(59)

(60)

(62)

(63)

knappast nagonsin mer dn 10 % av bankens sammanlagda
primért kapital — en helt annan situation 4n i de fall som
undersoks har. Darfor kan passivt deldgande inte anvindas i
stora volymer ndr det ror sig om en ensam investerare.

Minimiersittning for aktiekapitaltillskott till en
delstatsbank

BdB gor gillande att samtliga metoder for att faststilla en
lamplig ersittning (avkastning) for det tillskjutna aktie-
kapitalet utgdr frin en riskfri avkastning och ldgger till en
riskpremie. Metoderna bygger pé foljande grundprincip:

Forvantad avkastning pé riskkapital

Riskfri avkastning + riskpremie for riskinvesteringen

For att faststilla den riskfria avkastningen utgdr BdB frin
avkastningen pd statsobligationer med ldng 16ptid, eftersom
virdepapper med fast rinta som emitteras av statliga organ
ar en investeringsform med lag eller ingen risk. For att
justera for inflationen bor avkastningen pa ldngfristiga
statsobligationer faststillas for varje ny period, till att bérja
med utan hdnsyn till inflationsutvecklingen. Den langfri-
stiga riskfria basrdntesatsen berdknas sedan genom att
addera prognosen for den berdknade genomsnittliga infla-
tionsutvecklingen pd 3,6 % till den "reala basrdntesatsen”.

Marknadsriskpremien bor enligt BdB i ett forsta steg berdknas
pd skillnaden mellan den langfristiga genomsnittliga
avkastningen pa aktier respektive statsobligationer.

[ ett andra steg faststillde BdB betavirdet for delstatsban-
kerna, dvs. bankernas individuella riskpremier for att
anpassa den allmidnna marknadsriskpremien.

Paslag och avdrag pa grund av transaktionens sirskilda
karaktir

BdB konstaterar att det avdrag frdn minimiersattningen som
kommissionen gjorde i sitt beslut 2000/392/EG pé grund
av bristen pd likviditet 1 Wfa-tillgdngarna bekriftades av
forstainstansritten. Det finns ingen anledning att avvika
fran den metoden i foreliggande fall, och darfor bor ett
likviditetsavdrag goras. Storleken pd avdraget for den
bristande likviditeten faststdlls med hjilp av WestLB-
metoden pd grundval av refinansieringskostnaderna netto
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(64)

(66)

(refinansieringskostnader brutto minus tillimplig bolags-
skatt).

Det paslag kommissionen gjorde i beslut 2000/392/EG har
ocksd bekriftats av Forstainstansrdtten. BdB anser att ett
paslag dr motiverat om de tre omstindigheterna i WestLB-
beslutet, som okade riskerna jamfort med en normal
investering i aktickapital foreligger ocksd i de Ovriga
drenden som avser delstatsbankerna, namligen en excep-
tionellt stor volym pé de overforda tillgdngarna, utebliven
aktieemission och den ddrmed sammanhingande avsakna-
den av rostritt samt investeringens bristande fungibilitet,
dvs. omojligheten att ndr som helst ta det investerade
kapitalet ur foretaget igen.

2. SYNPUNKTER FRAN NORDRHEIN-WESTFALEN OCH
WESTLB

Den 30 oktober 2003 6versinde Tyskland ett genmale frdn
delstaten Nordrhein-Westfalen och WestLB till kommissio-
nens beslut av den 13 november 2002 om att inleda ett
forfarande, dir de bestred att tillgdngar som overforts till
delstatsbankerna kan jamforas med aktiekapital, sarskilt
inte nar det giller NordLB. De hivdade att passivt deldgande
och s.k. perpetuals klassats som primart kapital i Tyskland
sedan 1991. De tillade att ersdttningen inte bor berdknas pa
hur 6verlatelsen klassas av banktillsynsmyndigheterna, utan
pd investeringens riskprofil. Eftersom tillgdngarna var
andraklasskapital liknade risken snarare passivt deligande
eller s.k. perpetuals dn aktiekapitaltillskott.

WestLB hade inga invindningar mot att CAPM-metoden
(Capital Asset Pricing Model) anvindes for att berikna
minimiersittningen for aktiekapitaltillskott. Ddremot ansig
WestLB att de betavirden pa 6ver 1 som faststillts av BdB
inte var rimliga. En betafaktor pd mer 4n 1 innebar att
foretagsaktien utgjorde en storre risk dn marknaden som
helhet. Det institutionella ansvaret och garantiansvaret gav
en betydligt lidgre risk for investeringar i delstatsbanker dn
pa oppna marknaden.

[ frdga om delstatsbanker kan man inte heller utgd fran den
forvintade avkastningen ndr tillgdngarna overfordes till
delstatsbankerna. Det skulle forstds vara befogat i en
bedémning av privatinvesteringar. Men i det foreliggande
fallet innebdr det att man utgdr frin den forvintade
avkastningen 1991. Det dr dock ekonomiskt orimligt att
anta att en investerare 2003 skulle utgé fran den forvintade
avkastningen 1991, som ligger lingt over den faktiska
avkastningen. En schablonmassig fast rintesats skulle ge
delstatsbankerna en omotiverad nackdel jimfort med
privata foretag.

(68)

(70)

(73)

Nar det giller avdragen for bristande likviditet i de
overforda tillgdngarna anser WestLB och Nordrhein-
Westfalen att rintesatsen for riskfria statsobligationer bor
dras av frdn minimiavkastningen. Statsbankernas likviditet
okade inte ndr tillgingarna overfordes. Det ar inte
ekonomiskt hallbart att reducera berdkningsgrunden till
skattebesparingen, eftersom ersittningen for kapitalinstru-
ment inte dr beroende av skattehansyn. I annat fall skulle
priset pa ett och samma kapitalinstrument berdknas olika
beroende pa skattesituationen.

Slutligen bor hinsyn tas till minskningar av risker och
avgifter som trots tillgdngarnas bristande likviditet inte
utgjorde ndgon fara for likviditeten. Detta skulle uttryckas
genom ett motsvarande avdrag. Likaledes borde ett avdrag
goras med hansyn till dgareffekten, eftersom en investerare
som redan dger andelar i ett foretag bedomer ett kapital-
tillskott pd ett annat sitt d4n en ny investerare.

3. SYNPUNKTER FRAN NORDLB OCH NIEDERSACHSEN

Synpunkterna frin NordLB och Niedersachsen framfordes
aven av forbundsregeringen. De kommer dirfor att
behandlas tillsammans med Tysklands synpunkter.

4. TYSKLANDS SYNPUNKTER

Tyskland anser att det dven efter forstainstansrittens dom
kvarstdr grundliggande oklarheter om huruvida offentliga
investeringar i vinstdrivande foretag kan bedomas pd
samma sdtt som privatinvesteringar. Tyskland anser att
overlatelsen av fondmedlen fran Niedersachsen till NordLB
inte utgjorde stod ens enligt de berdkningsgrunder som
kommissionen tillimpade i beslut 2000/392/EG.

Nir fondmedlen 6verlits till NordLB, tog sig andelsigaren
NSGV att tillsammans med delstaten tillskjuta medel i
forhéllande till sin andel pa samma villkor som delstaten,
och gjorde sedan det. Diarmed forholl sig delstaten nir
fondmedlen 6verlits till NordLB som en privat investerare.

Dessutom betalade NordLB en rimlig erséttning. Man bor ta
hinsyn till att ersittningen pé 0,5 % efter skatt (1,2 % fore
skatt) motsvarade en ungefirlig rinta pd (1,2 % + 8,3 % =)
9,5% fore skatt, eftersom delstaten i egenskap av
investerare slapp en refinansiering pa cirka 8,3 %. Utover
ersittningen pa 0,5 % efter skatt gjorde Niedersachsen
lopande aterinsdttningar i fonderna, for sammanlagt
242,29 miljoner euro (473,88 miljoner mark).
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(74) Den berdkningsgrund for minimiersittningen som BdB och (79) Om NordLB gynnades av overldtelsen av fondmedlen rorde
kommissionen anvande i beslut 2000/392/EG anser man ér det sig endast om en kompensation for att ticka de
felaktig. CAPM-metoden péstds ocksd av flera skil vara kostnader som uppkommit inom ramen for det offentliga
olamplig for att faststilla en marknadsmassig avkastning. uppdraget. NordLB 4r inte bara en delstatsbank utan i
For det forsta var de tillgangar som 6verfordes till NordLB Braunschweig dven en sparbank. Dirmed har man inte bara
inte fritt disponibla. Darmed skulle de investeringsalternativ en delstatsbanks vanliga offentliga uppdrag och de dirmed
som forutsitts enligt CAPM-metoden inte existera i forbundna kostnaderna, utan dven sparbanksverksamhet.
praktiken. Vidare fanns inte den risk som forutsattes i
CAPM for att beakta marknadsfluktuationer, eftersom
delstatsbankerna inte var borsnoterade, rantan pa erstt-
?mgen for UHSkOtt.e tovar fast och delstatsbanke.r na d (80) Om ett stod andd skulle anses foreligga r det i vilket fall
ortfarande hade ett institutionellt ansvar och garantiansvar. hel dan befintli sd of fond
Dirfor fanns det heller inga historiska data for betafaktorer. som heist eft redan belintigt stod, ettersom fonderna
overldts enligt de former for institutionellt ansvar som
utarbetades efter kompromissen i Bryssel den 17 juli 2001.
(75) Bland de sdrskilda omstindigheterna nir fonderna overlits > OVERENSKOMMELSEN MELLAN BDB,
bor man bland annat beakta att det inomobligatoriska NIEDERSACHSEN OCH NORDLB
ansvaret begrinsas till Niedersachsens andel av NordLB:s
aktiekapital och att delstaten har regressritt mot NordLB:s
andra garanter. En investerare hade troligen infor investe- (81) Den 7 oktober 2004 fick kommissionen kinnedom om en
ringsbeslutet tagit stor hansyn till att fondillgdngarna dverenskommelse mellan de klagande BdB, Niedersachsen
visserligen kunde ge en obegrinsad utomobligatorisk och NordLB. Trots skiljaktiga rittstolkningar enades
forlust, men att det inomobligatoriska ansvaret begransades parterna i oOverenskommelsen om parametrar for att
till den andel av NordLB:s aktiekapital som Niedersachsens berikna en rimlig ersittning och angav vilken ersittning
overlit. Niedersachsen hade darfor regressritt mot NordLB: de sjilva ansdg lamplig. Parterna har uppmanat kommis-
s Gvriga garanter — samtliga offentligrittsliga institutioner — sionen att i sitt beslut ta hansyn till éverenskommelsen.
som ju inte kunde vara insolventa.

(82) Parterna har med hjilp av Capital Asset Pricing-modellen
faststallt en minimiersittning for ett teoretiskt aktiekapital-
tillskott till NordLB. De anser att en lamplig minimiersatt-

(76) Nér det giller ett pdslag pd grund av transaktionens stora ning for treuhandbolagens fondtillgdngar ligger kring
omfattning ar det inte klart hur det skulle definieras och vad 10,03 %. De riskfria rintesatserna for REX10 Performance
som skulle motivera det. De 6verldtna tillgdngarna utgjorde Index pé den tyska borsen anvindes och betavirdena for en
1992 endast 34,89 % av NordLB-koncernens tillsynsritts- delstatsbank som uppges i utlitandet frin KPMG av den
liga egna kapital. Andelen hade 2001 sjunkit till endast 26 maj 2004 (och som kommissionen fatt kopia av). Rent
9,62 %. Berdkningarna utgdr frén att NordLB:s eget Kapital konkret hade NordLB vid 6verforingen den 31 december
ar 1992 uppgick till 4,298 miljarder mark och &r 2001 il 1991 en riskfri grundinsats pd 7,15 %. Som betavirde
15,596 miljarder mark. Treuhandbolagens tillgdngar har anvindes enligt KPMG:s undersokning ett virde pd 0,72.
hiir réknats in i det egna kapitalet. Den marknadsmassiga riskpremien faststilldes till 4 %

(densamma for alla delstatsbanker).
. o ) ) (83) Ddrefter faststills ett avdrag pa grund av bristande likviditet.

(77) PaSIaget ar inte heller motiverat eftersom Nloedersgchsgn For berikningen av bruttokostnaderna for refinansieringen
inte fick nigra nya marknadsandelar. NSGV' dtog sig vid anvindes dnyo den riskfria rintesatsen pd 7,15 %. Netto-
derformgen av f(_)ndema att UHSkJ_Uta kgpltal t1!1 NordLB ! kostnaderna for refinansieringen beriknades enligt ett
forhallande till sin- andel av aktle.kapnalet, vilket ocksa schablonskattetryck pd NordLB vid overlitelsen till 50 %
skedde senare. Diarmed oOkade inte heller delstatens vilket ger ett likviditetsunderskott pa 3,57 %.
marknadsandelar.

(84) Slutligen gjordes ett péslag pd 0,3 % eftersom investeringen
inte gav nagon rostritt.

(78) Slutligen skulle inte heller fondmedlens bristande fungibi-
litet motivera nagot péslag. Vid berdkningen av minimiav-
kastningen jamforde BdB och kommissionen 6verforingen
av fondmedlen med ett aktiekapitaltillskott. Aktiekapital- (85) Detta ger sammanlagt ett ersittningsvarde for treuhandbo-

tillskott ar lika litet fungibla som treuhandbolagens fond-
tillgdngar.

lagens fondtillgdngar pa 6,76 % netto efter skatt for den del
av treuhandbolagens fondtillgdngar som kunde anvindas i
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(86)

(88)

(89)

NordLB:s konkurrensutsatta verksamhet Denna ersittning
skall erldggas i slutet av den manad dd det primara kapitalet
godkindes (den 30 november 1993).

[ avtalet sdgs ingenting om ersittningen for den del av
treuhandbolagens tillgdngar som inte fick anvindas i
NordLB:s konkurrensutsatta verksamhet (avalprovision).

V. BEDOMNING AV ATGARDEN

For att bedoma atgidrden enligt bestimmelserna om statligt
stod 1 fordraget maste det forst utredas om dtgarden ar ett
statligt stod i den mening som avses i artikel 87.1 i EG-
fordraget.

1. STATLIGA MEDEL OCH GYNNANDE AV ETT VISST
FORETAG

Niedersachsens andelar i de tre treuhandbolagens fondtill-
gangar Overfordes sdsom tidigare framhallits till NordLB
som eget kapital. Om sddana statliga tillgingar med
affarsvirde Gverfors till ett foretag dr det friga om statliga
medel i den mening som avses i artikel 87.1 i EG-fordraget.

Vid bedomningen av om 6verforingen av statliga medel till
ett foretag i offentlig dgo gynnar detta foretag och
foljaktligen utgor statligt stod enligt artikel 87.1 i EG-
fordraget, tillimpar kommissionen den marknadsekono-
miska investerarprincipen. EG-domstolen har i en rad mal
godtagit och vidareutvecklat denna princip. Bedomningen
enligt denna princip gors i punkt 93 och framat.

2. SNEDVRIDNING AV KONKURRENSEN OCH PAVERKAN
PA HANDELN MELLAN MEDLEMSSTATERNA

Genom avregleringen av finansiella tjdnster och integratio-
nen av de finansiella marknaderna har banksektorn inom
gemenskapen blivit allt kédnsligare for snedvridningar av
konkurrensen, sirskilt eftersom de aterstiende konkurren-
shindren pd marknaderna for finansiella tjanster avskaffas.

NordLB dr en universalbank och ocksé en stor aktor pa de
internationella kapitalmarknaderna. NordLB erbjuder bank-
tjanster i konkurrens med andra europeiska banker, sdvil
inom som utom Tyskland. Stod till NordLB snedvrider
darfor konkurrensen och péverkar handeln mellan med-
lemsstaterna.

Det bor dven papekas att det finns ett ndra samband mellan
ett kreditinstituts eget kapital och dess bankverksamhet. En

(95)

(96)

()

®)

bank kan endast arbeta och utvidga sin affirsverksamhet
om den har tillrackligt mycket eget kapital. Eftersom den
statliga dtgirden forsdg NordLB med eget kapital for
kapitaltickning paverkade det direkt bankens affarsmojlig-
heter.

3. PRINCIPEN OM PRIVATA INVESTERARE I EN
MARKNADSEKONOMI

For att bedoma om en finansiell dtgird som vidtas av en
offentlig dgare medfor en sidan formén for ett foretag som
avses i artikel 87.1 i EG-fordraget, och darfor innehaller
inslag av statligt stod. tillimpar kommissionen den
marknadsekonomiska investerarprincipen. Denna princip
har kommissionen aberopat i ménga fall och EG-domstolen
har i flera domslut godtagit och vidareutvecklat den (!). Den
gor att kommissionen kan bedéma de sirskilda omstindig-
heterna i varje enskilt fall, exempelvis ett holdingbolags
eller en koncerns strategier, eller en investerares intressen pa
kort och pé lang sikt. Den marknadsekonomiska investe-
rarprincipen tillimpas dven i det foreliggande fallet.

Enligt denna princip utgor det inget statligt stod att
tillhandahélla kapital pé villkor "som en privat investerare,
som verkar under normala marknadsvillkor, skulle godta
for att tillfora medel till ett privat foretag” (3). Ett finansiellt
stod till ett kreditinstitut dr inte marknadsmdssigt om
ersittningen 4r lagre 4n marknadspriset for jimforbara
investeringar.

Enligt den marknadsekonomiska investerarprincipen ar
kirnfrigan om en investerare skulle ha beviljat NordLB
kapital med samma egenskaper som treuhandbolagens
tillgdngar pd samma villkor, sirskilt i friga om den
forvintade avkastningen pa investeringen. Denna fraga
utreds nedan.

a)  ARTIKEL 295 I EG-FORDRAGET

Enligt artikel 295 i EG-fordraget ingriper EG-fordraget inte i
medlemsstaternas egendomsordning. Bestimmelsen moti-
verar dock inte Gvertridelser av konkurrensbestimmelserna
i fordraget.

Tyskland anfor att treuhandbolagens tillgdngar var bundna
till ett visst dndamal och darfor inte kunde anvindas pé
ndgot annat sitt dn genom att Overforas till en liknande
offentligrattslig institution. Ddrfor innebar overforingen
den affarsmissigt mest rationella anvindningen av dessa

Se t.ex. domen i mal C-303/88, Italien mot kommissionen, Rec.
1991, s. 1-1433, och i mal C-305/89, Italien mot kommissionen, Rec.
1991, s. 1-1603.

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 (EGT C 307, 13.11.1993, s. 3). Visserligen giller
detta meddelande uttryckligen tillverkningsindustrin, men principen
giller utan tvivel pd samma sitt i alla andra branscher. Betriffande
finansiella tjdnster har detta bekriftats i en rad beslut av
kommissionen, t.ex. i fallen Crédit Lyonnais (EGT L 221, 8.8.1998,
5. 28) och GAN (EGT L 78, 16.3.1998, s. 1).
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tillgdngar. Darmed skulle vilken ersittning som helst for
overforingen, dvs. all ytterligare avkastning pa treuhandbo-
lagens kapital, vara tillracklig for att motivera overforingen
av tillgdngarna enligt den marknadsekonomiska investerar-
principen.

Argumentationen 4r ohdllbar. Det kan hinda att inforli-
vandet av de tre treuhandbolagen i NordLB och den
mojlighet det gav NordLB att anvinda en del av Wfa-
kapitalet i sin konkurrensutsatta verksamhet var den
ekonomiskt mest rationella anvindningen av tillgdngarna.
Att inskrinka sig enbart till en offentlig investerares
resonemang tar dock ingen hansyn till den grundliggande
frdgan huruvida mottagarna gynnats. Huruvida det fore-
ligger gynnande behandling kan bara avgoras genom att
bedoma om priset 4r marknadsmissigt: sd snart offentliga
medel och andra tillgdngar anvinds for konkurrensutsatt
affarsverksamhet, skall marknadsmissiga regler tillimpas.

b)  INGEN ANDRING AV AGARSTRUKTUREN

En rimlig avkastning pa det tillhandahallna kapitalet skulle
t.ex. ha varit en 6kning av delstatens andel av NordLB, i den
man bankens l6nsamhet motsvarar den normala avkast-
ning som en privat investerare i en marknadsekonomi
forvantar sig av en investering. Niedersachsen gick dock
inte tillviga pa det sittet.

(100) Tyskland havdar att NordLB:s marknadsandelar inte okade

eftersom NSGV vid overforingen av fondmedlen étog sig att
tillfora kapital i forhdllande till sin andel i NordLB, vilket
sedan skedde genom en sirskild LBS-reserv pd 450
miljoner mark och passivt deligande pd 550 miljoner
mark. Tyskland framfor vidare att EG-domstolen i
Alitaliamlet (') uttalade att ett kapitaltillskott med offent-
liga medel uppfyller kriteriet for privata investeringar och
inte innebar ett statligt stod om tillskottet gjordes samtidigt
som en privat investerare genomforde ett betydande
kapitaltillskott.

(101) Nar det giller EG-domstolens dom i Alitaliamalet hanvisas

till att beslutet avser privata investerare. NSGV ar dock
ingen privat investerare, utan en offentligrittslig organisa-
tion. NSGV kapitaltillskott dr dessutom inte jimforbart med
overforingen av treuhandbolagens fondtillgangar, vare sig i
tiden eller till sitt innehall.

(102) Eftersom treuhandbolagens tillgdngar Gverfordes till

NordLB den 31 december 1991 skildes LBS forst den 1 juli
1994 fran NordLB, dd LBS sarskilda reserv pd 450 miljoner
mark bildades. Den dolda reserven pd 550 miljoner mark
stalldes till forfogande forst den 10 oktober 1994. Den

(") EG-domstolens dom av den 12 december 2000 i mél T-296/97.

langa tiden mellan transaktionerna gor att kommissionen
anser att villkoren inte 4r jamforbara.

(103) Ddrfor utgor dtminstone det passiva deligandet ndgon

annan investeringsform. P4 den tiden behandlades allt
passivt deldgande som s kallat "lower tier 1”-kapital, dvs.
kapitaltillskott som inte fick betraktas som aktiekapital for
att uppfylla kapitaltickningsbestimmelserna. Den som ar
passiv deldgare deltar till skillnad fran den som gor
aktiekapitaltillskott inte i foretagets vardetillvixt, utan
ersttningen limnas genom en direkt och fullstindig
ersdttning, som vanligen ar lagre dn den for aktiekapital-
tillskott.

(104) Aven om den likvida dolda reserven p& 550 miljoner mark

borde ge en hogre ersittning 4n de icke-likvida fondmedlen
fran treuhandbolagen kan man inte jamf6ra ersittningarna
for overforingen av delstatens tillgdngar respektive over-
foringen av NSGV:s tillgdngar. For den sirskilda LBS-
reserven utgdr varje ar 7,5 % (fore skatt) och for den dolda
reserven utgdr enligt Tysklands uppgifter en rinta pa cirka
9,11 % (fore skatt). Treuhandbolagens fondtillgingar ger
ddremot en rinta pa 0,5 % efter skatt (ca 1,2 % fore skatt).
Alltsé dr ersdttningen for treuhandbolagens fondtillgdngar
mycket lagre 4n ersittningen for transaktionen till NSGV.

(105) Eftersom delstatens och NSGV:s transaktioner ar sa olika

kan det ldamnas oppet om NSGV faktiskt hade ndgon
bindande skyldighet att tillskjuta kapital i forhéllande till sin
andel i NordLB nir treuhandbolagens fondtillgdngar over-
fordes till NordLB eller om skyldigheten intridde forst
senare.

(106) Dessutom forekom inget proportionellt och jimforbart

kapitaltillskott frdn ndgon privat investerare, varfor de
forutsittningar som foreldg i Alitaliadrendet inte ar for
handen. Investeringen gjordes av en annan offentlig
andelsdgare (NSGV) och forutsittningarna ar inte jamfor-
bara, eftersom den inte skedde vid samma tid och inte
heller pa samma villkor som 6verforingen.

(© AGARFORHALLANDEN

(107) Tyskland anser att en marknadsmissigt agerande investe-

rare skulle ha reglerat virdedkningen pd den egna insatsen i
NordLB i avtalet. Nar treuhandbolagens tillgdngar Gver-
fordes dgde Niedersachsen 60 % av NordLB. Virdet av dessa
60 % Okade genom overforingen. Dessutom sdg delstaten
till att ocksd NSGV tillskot kapital i forhallande till sin andel
medan NSGV diremot inte fick del av virdeokningen, som
endast gynnade delstaten.
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(108) Av de skil som anges i punkt 102 och framét kan det inte

tillmatas nagon betydelse att delstaten dgde andelar i
NordLB, och dirfor ar NSGV:s kapitaltillskott ingen
jimforbar investering. NSGV deltog i virdedkningen utan
att sjalv ha bidragit med ett motsvarande tillskott. Ingen
marknadsmissigt agerande investerare skulle acceptera att i
egenskap av deldgare bdra hela bordan for en investering
och samtidigt bara fd ut en del av dess fordelar. Detta
bekriftade Forstainstansritten uttryckligen i sin dom om
WestLB (1).

d)  GRUNDEN FOR BERAKNINGEN AV ERSATTNINGEN

(109) Den tyska regeringen anser att endast den del av det

godkinda primdra kapitalet som NordLB fick anvinda i sin
affarsverksamhet hade ekonomiskt virde for banken.
Dirfor borde delstaten bara kriva ersittning for denna
del. BdB hdvdar ddremot att det totala beloppet pa 1,7544
miljarder mark ar riskbarande och att ersittningen darfor
bor avse detta belopp.

(110) Sdsom framgdr av beslut 2000/392/EG och sdsom

Forstainstansratten bekréftat, skall det sammanlagda vérdet
av de overforda medlen ligga till grund for ersittningen.
Ersittningen kan darfor vara olika for de olika delarna av de
overforda medlen.

(111) For att faststilla en rimlig ersdttning bor man skilja mellan

de olika delarna av de enskilda treuhandbolagens tillgdngar,
beroende pa deras nytta for NordLB.

(112) Tillgdngarnas virde uppgick i slutet pd 1991 till 1,7544 mil-

jarder mark. Tillgdngarnas virde berdknas drligen. Trots det
togs endast 1,5 miljarder mark upp som eget kapital i
NordLB:s balansrikning. Skillnaden jamfort med virdet pa
treuhandbolagens fondtillgdngar bokfordes som en reserv
for dtaganden enligt Overlatelseavtalet. Reserver brukar
anvindas for oforutsedda utgifter och belastar inte egen-
kapitalet. Darmed stirks i princip inte foretagets kredi-
tvardighet. Niedersachsen hade dessutom ritt att ta upp
amortering och rinta for fonderna om marknadsvardet
oversteg 1,5 miljarder mark. Eftersom det belopp som
overskrider 1,5 miljarder mark inte fdr anvindas av NordLB
varken for att utvidga marknadsandelarna eller som
garantiunderlag utgdr kommissionen fran att en investerare
inte skulle kunna begira ndgon ersittning for denna del av
fondtillgdngarna.

() EGT L 150, 23,6. 2000, s. 1, punkt b316.

(114

(113) Virdet pa 1,5 miljarder mark togs efter 6verforingen upp

som eget kapital i NordLB:s balansridkning. Trots det kunde
treuhandbolagens tillgdngar innan de godkédndes av BAKred
inte fullt ut anvindas som eget kapital. Innan tillgdngarna
godkints som eget kapital den 26 juli 1993 tolererade
BAKred bara att fondmedlen utnyttjades om detta kravdes
for att uppfylla de da gillande kapitaltdckningskraven. Forst
efter godkdnnandet den 26 juli 1993 kunde man helt
utnyttja de 1,5 miljarderna mark. Av 1,5 miljarder mark
kan dock bara cirka 1,4 miljarder mark — vérdet varierar
arligen — utnyttjas av NordLB for att utvidga den
konkurrensutsatta delen av verksamheten, eftersom &ter-
stoden behdvdes for investeringsverksamheten. Under 1992
fram till augusti 1993 berdknade delstaten ersittningen pa
det faktiskt utnyttjade kapitalet och frdn och med augusti
1993 pd det belastade kapitalet, dvs. ca. 1,4 miljarder mark
arligen.

Aterstiende primirt kapital (frin och med augusti 1993
kring 100 miljoner mark per &r, tidigare hogre) kunde
visserligen inte anvindas for att utvidga den konkurrens-
utsatta verksamheten men utnyttjades dndd av NordLB,
eftersom det egna kapitalet i balansrakningen ger bankens
investerare en fingervisning om soliditeten och ddrmed
paverkar pa vilka villkor banken kan skaffa nytt kapital.
Fordringsagare och kreditvirderingsinstitut tar dock hansyn
till bankens totala ekonomiska och finansiella stillning.
Eftersom beloppet pd 100 miljarder mark per ar inte kunde
anvindas for att utvidga affarsverksamheten, men dndd
forbittrade bankens anseende i fordringsigarnas 6gon, kan
dess ekonomiska funktion atminstone i detta avseende
jamféras med en garanti.

=

(115) Da foljaktligen dven beloppet pd 100 miljarder mark ar av

ekonomisk nytta for NordLB, skulle en privat investerare i
en marknadsekonomi ha kravt ersittning for det. Ersitt-
ningen bor sikerligen vara lagre dn ersittningen for den del
pd 1,4 miljarder mark som dr till storre nytta for NordLB,
eftersom den delen enligt kapitaltickningsbestimmelserna
aven kan anvindas som kapitalbas for att utvidga bankens
konkurrensutsatta verksamhet.

(116) I avtalet mellan Niedersachsen, NordLB och BdB sigs att

ersittning for de 6verforda tillgdngarna skall limnas forst i
slutet av den ménad dd BAKred limnat sitt godkdnnande av
det priméra kapitalet, dvs. tidigast den 30 november 1993.
Pd denna punkt kan kommissionen inte godta 6verens-
kommelsen. De tillgdngar som 6verfordes fran treuhandbo-
lagen stod till NordLB:s forfogande efter den 31 december
1991, édtminstone i den mdn som BAKred tolererade
anvandningen. NordLB utnyttjade faktiskt ocksd tillgdng-
arna i vasentlig omfattning dven fore det slutliga godkin-
nandet frin BAKred.
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¢)  RIMLIG ERSATTNING FOR KAPITALET

(117) Finansiella placeringar av varierande ekonomisk kvalitet ger

olika avkastning. Vid undersokningen av om en placering dr
godtagbar for en investerare som agerar pd normala
marknadsmissiga villkor, méaste man dirfor utgd frén den
sarskilda ekonomiska karaktiren hos den ifrdgavarande
kapitaldtgirden och virdet av det kapital som stalldes till
NordLB:s forfogande.

(iy Jamforelse med andra instrument for eget kapital

(118) Tyskland anser att ersittningen for aktiekapitaltillskott inte

ir lamplig som jamforelse for att berdkna en limplig
ersattning for treuhandbolagens fondtillgdngar. Visserligen
ar det riktigt att aktiekapital tillsynsrittsligt ingdr i det
primdéra kapitalet. Men inte allt som definieras som primart
kapital i en bank 4r samtidigt aktiekapital. I synnerhet édr
aktiekapital, som stdr till bankens forfogande och kan
investeras, helt annorlunda 4n de 6verldtna treuhandbola-
gens fondtillgdngar, ddr delstatens forfoganderitt dessutom
inskrinktes av att medlen var bundna till ett visst andamél
och darfor inte 6kade NordLB:s lonsamhet.

(119) Overlatelsen av treuhandbolagens tillgdngar ar i forsta hand

att jamfora med kapital for vinstandelsbevis. NordLB och
Niedersachsen har tidigare jamfort ersittningen for fond-
medlen med ersittning for vinstandelsbevis. Vinstandelsbe-
vis ger tillskottskapital som egentligen enbart kan utnyttjas
upp till det primdra kapitalets belopp. NordLB hade den
31 december 1991 ett primért kapital pd 2,043 miljarder
mark och 543 miljoner mark i supplementirt kapital.
Dirfor kunde behovet av eget kapital ha tiackts genom att
utge vinstandelsbevis f6r 1,5 miljarder mark istillet for att
anvianda de fondtillgingar som godkints som primart
kapital.

(120) Nordrhein-Westfalen och WestLB bestred i sina inlagor att

de olika o6verforingarna av delstatsbankernas tillgangar, i
synnerhet till NordLB, dr jimforbara med aktiekapital.
Overféringarna bor snarare jamforas med passivt deligande
eller s kallade "perpetually preferred shares”. De hivdade
att passivt deligande och sk. perpetuals klassats som
primart kapital i Tyskland sedan 1991. De tillade att
ersittningen inte bor grundas pd banktillsynsmyndigheter-
nas klassificering av investeringen utan pd dess riskprofil.
Eftersom tillgdngarna var andraklasskapital var risken mer
jimforbar med passivt deligande eller s.k. perpetuals dn
med aktiekapitaltillskott.

(121) Kommissionen anser liksom BdB att den overforing av

fondtillgangar frdn treuhandbolag som BAKred behandlade
som primdrt kapital frimst ar att jamfora med ett
aktiekapitaltillskott.

(122) I detta sammanhang bor det framfor allt betonas att det

relativt breda utbudet av nyskapande instrument for eget

primarkapital och supplementirt kapital, som kreditinsti-
tuten numera har tillgdng till i flera linder, 4nnu inte
existerade i Tyskland varken 1991 di overforingen av
treuhandbolagen till NordLB beslutades eller 1993 dd
NordLB blev tvunget att uppfylla de strangare kapitaltack-
ningskrav som da tradde i kraft. En del av dessa instrument
har utvecklats forst senare, andra fanns redan men var inte
godkinda i Tyskland. De instrument som i praktiken
huvudsakligen fanns att tillgd och anvindes var vinst-
andelsbevis och efterstillda 1an (vilka bdda forstds ar
supplementirt kapital, det senare godkint forst frin och
med 1993).

(123) Foljaktligen ar det inte overtygande att jamfora treuhand-

bolagens kapital med nyskapande instrument, som till
storsta delen utvecklades forst senare och delvis endast
fanns utomlands. Aven den tyska regeringen sjilv forkastar
(indirekt) en sddan jimforelse di den menar att kom-
missionen maste bedoma fallet enligt de forhallanden som
radde vid tiden for beslutet i slutet av 1991.

(124) Nar det giller "perpetual preferred shares” och vinst-

andelsbevis bor vissa sirskilda fragor framhéllas. "Perpetual
preferred shares” raknas i en del linder som primart kapital,
men godkanns fortfarande inte i Tyskland. Vinstandelsbevis
raknas endast som supplementirt kapital, medan kapitalet
fran treuhandbolagen var primirt kapital. Dérfor var
treuhandbolagens kapital till mycket storre nytta for
NordLB, eftersom banken dirmed kunde anskaffa supp-
lementirt kapital (t.ex. vinstandelsbevis) till samma belopp
och pé sd sitt utvidga sin kapitalbas. Nér forlusten vindes
till vinst skulle dessutom forst vinstandelsbevisen och
direfter kapitalet fran treuhandbolagen aterstillas till
nominellt virde. Kapitalet fran treuhandbolagen stod vidare
till NordLB:s forfogande utan ndgon tidsbegrinsning,
medan vinstandelsbevis brukar emitteras pa tio ar. Kapital-
tillskottets storlek dr ocksa atypisk och prioriteringsord-
ningen vid eventuella forluster maste sittas i samband med
det. Eftersom treuhandbolagens tillgdngar utgjorde en
relativt stor andel, skulle de tas i bruk relativt snabbt om
forlusterna blev stora.

(125) Kommissionen anser att jiamforelsen med passivt deldgande

ar olamplig for att berdkna en rimlig ersittning for den
reserv som godkidndes som primart kapital. Kommissionen
anser att det viktigaste ar att overforingen av fonderna frén
treuhandbolagen inte gjordes som passivt deldgande, utan
som en bunden reserv. Aven BAKred godkinde éverlatelsen
som bunden reserv och inte som passivt deldgande enligt
10 KWG Att den tyska tillsynsmyndigheten behandlade
detta som en reserv talar for att det kapital som stalldes till
forfogande 4r mer jaimforbart med aktiekapital dn med
passivt deldgande.
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(126) Risken att forlora en del av det overforda kapitalet vid

insolvens eller likvidation var inte heller ligre dn vid
aktiekapitaltillskott, eftersom treuhandbolagens fonder
utgjorde en visentlig del av NordLB:s eget kapital och
banken under flera dr belastat dem med risk.

(127) Av alla dessa skil anser kommissionen att den jamforelse

med “perpetual preferred shares”, vinstandelsbevis och
passivt deldgande som den tyska regeringen gor pa grund
av kapitalets sirskilda egenskaper inte ar limplig for att
berikna en rimlig ersittning for kapitalet frén treuhandbo-
lagen. Overforingen liknar mest ett aktiekapitaltillskott.

(i) Regressritt och liten risk

(128) Det inomobligatoriska ansvaret avser enbart Niedersach-

sens overldtna andel i NordLB:s aktiekapital och delstaten
har regressritt gentemot NordLB:s alla andra garanter.
Tyskland anser att man troligen tagit hansyn till detta infor
investeringsbeslutet och nar ersittningen faststélldes.

(129) Den inomobligatoriska ansvarsbegransningen foranleder

dock ingen nedsittning av ersittningen, eftersom NordLB
anda maste erligga en rimlig ersittning for kapitaloverfor-
ingen for att inte paverka den konkurrensutsatta verksam-
heten. Delstatens regressritt gentemot Gvriga garanter utgor
en overenskommelse mellan garanterna och inte ndgot
medgivande frin NordLB som skulle kunna motivera en
lagre ersattning. Inte ens om ovriga garanter helt Gvertagit
det inomobligatoriska ansvaret for fondmedlen skulle
NordLB kunnat undgé att behova betala nigon ersittning.

(130) Kommissionen anser dessutom att det ir ovidkommande

om fondmedlen efter BAKred:s godkinnande utnyttjades
for att uppfylla kapitaltickningskraven. En affirsmassigt
agerande investerare hade 4ndd inte avstdtt fran full
ersittning, eftersom banken ju efter egen affirsmissig
bedomning kunde utnyttja hela kapitalet i den konkurrens-
utsatta delen av verksamheten.

(iii) Rimlig ersittning for beloppet pa 1,4 miljarder mark

(131) Den rimliga ersittningen for de ca 1,4 miljarder mark som

arligen stod till forfogande for NordLB:s konkurrensutsatta
verksamhet kan forstds faststillas pd olika sitt. Nedan-
stdende berdkning av ersittningen for aktiekapitaltillskott

foljer dock alltid samma grundliggande principer. Enligt
principerna gor kommissionen en berdkning i tvd etapper:
forst faststills den minimiersittning som en investerare
skulle forvinta sig av ett (hypotetiskt) aktiekapitaltillskott
till NordLB. Direfter prévas om de sirskilda omstandig-
heterna kring transaktionen i drendet enligt marknads-
villkoren motiverar nagot paslag eller avdrag samt huruvida
kommissionen kan gora ndgon metodiskt tillfredsstillande
kvantifiering.

Faststillande av en foérvintad minimiersittning for
aktiekapitaltillskottet till NordLB

(132) Forvantad avkastning pd en investering och investerings-

risken dr avgorande for marknadsmissiga investerings-
beslut. For att bedoma dessa aspekter tar investeraren
hansyn till alla tillgingliga uppgifter om bolag och
marknad. Man kan utgd fran tidigare genomsnittliga
avkastningar som i allminhet fungerar som referens dven
for bolagets framtida lonsamhet samt analysera foretagets
affarsverksamhet under investeringsperioden, bolagsled-
ningens strategi och kvalitet samt prognoserna for
branschen.

(133) En marknadsmadssigt handlande investerare investerar bara

om det ger hogre avkastning eller ldgre risk jamfort med
andra alternativa for kapitalanvandningar. Darfor gors inga
investeringar i foretag med lagre forvintad avkastning dn
den genomsnittliga avkastningen i andra foretag med
jamforbar riskprofil. I sa fall finns troligen tillrackligt bra
alternativ med hogre forvintad avkastning och ligre risk.

(134) Det finns olika sitt att rikna ut en rimlig minimiersittning

pa. Det kan vara allt fran olika varianter pa finansierings-
berdkningar till CAPM-metoden. I berakningarna ar det bra
att skilja den riskfria avkastningen fran den riskpremie som
dr kopplad till projektet.

Rimlig minimiavkastning pé riskkapital

Riskfri grundrintesats + riskpremie for investeringen

Lamplig minimiersittning for riskkapital kan alltsa beskri-
vas som summan av den riskfria avkastningen plus
riskpremien for den individuella investeringen.
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(135) Alla berdkningar av avkastningen utgdr fran att det finns en och hade dven felaktigt faststillt den riskfria grundrantan.

riskfri investeringsform med en likaledes riskfri avkastning.
Den riskfria grundrantesatsen brukar faststillas utifrdn den
forvintade avkastningen pé statliga virdepapper till fast
ranta (till exempel i ett index for sddana vardepapper) i den
mén de utgor investeringsformer med lika lag risk. Det
finns dock olika metoder for att faststilla riskpremien.

—  Finansieringssatt: Investerarens forvintade avkastning
pd eget kapital tar hinsyn till den finansierade
bankens kommande finansieringskostnader. Denna
berikning bygger pd att man forst faststiller de
tidigare kostnaderna for eget kapital for banker som ar
jamforbara med den aktuella banken. Det matema-
tiska genomsnittsvardet pd de historiska kapitalkost-
naderna jaimfors sedan med de i framtiden forvintade
kostnaderna for eget kapital och dirmed dven med
investerarens forvintade avkastning.

—  Finansieringssdtt med Compound Annual Growth Rate:
Denna berdkning bygger pa ett geometriskt och inte
ett matematiskt genomsnittsvirde (Compound
Annual Growth Rate).

—  Capital Asset Pricing Model (CAPM): Det hir dr den
mest kdnda och vanligaste metoden i dagens
finanssektor enligt vilken investerarens forvantade
avkastning beridknas med foljande formel:

Minimiavkastning

riskfri grundsats + (marknadsmdssig riskpremie x
beta)

Riskpremien for kapitalinvesteringen rdknas ut genom att
man multiplicerar den marknadsmassiga riskpremien med
en betafaktor (marknadsmissig riskpremie x beta). Genom
betafaktorn faststills ett foretags risk jaimfort med alla
foretags sammanlagda risk.

(136) CAPM dr den dominerande metoden for att berikna

avkastning pd investeringar i stora borsnoterade foretag.
Eftersom NordLB inte dr ndgot borsnoterat foretag kan
man inte heller dra ndgra direkta slutsatser om betavirdet.
CAPM-metoden kan darfor bara anvindas om betafaktorn
uppskattas.

(137) I sina synpunkter av den 29 juli 2003 kravde BdB att CAPM

skulle anvindas for att berdkna forvintad minimiersittning
pa ett aktiekapitaltillskott till NordLB nér treuhandbolagens
tillgangar overfordes den 31 december 1991 till ett virde pa
13,34 %. Tyskland hade grundliggande invindningar mot
CAPM-metoden. BdB utgick fran en alltfor hog betafaktor

Ocksd den marknadsmissiga riskpremien pd 4,6 % hade
satts for hogt. BdB kom med hjilp av CAPM-metoden fram
till en mycket ldgre minimiersittning for ett hypotetiskt
aktiekapitaltillskott till NordLB.

(138) I sin 6verenskommelse om en marknadsmissig ersittning

kom Niedersachsen, NordLB och BdB fram till att en
minimiersittning pd 10,03 % vore rimlig.

(139) Parterna anvinde CAPM-metoden for sina berdkningar och

satte den riskfria grundrintan for NordLB till 7,15 % per
den 31 december 1991. Nir rantesatsen faststalldes utgick
man frin att treuhandbolagens tillgdngar skulle std till
NordLB:s forfogande under lingre tid. Darfor avstod
parterna fran att anvidnda en riskfri avkastning per en viss
dag pd marknaden vid 6verforingen for en fast investe-
ringsperiod (till exempel avkastningen pd 10-driga stats-
obligationer) eftersom en sddan berdkning inte tar hinsyn
till refinansieringsrisken, dvs. risken att nir investerings-
tiden 16pt ut inte kunna terinvestera medlen mot samma
riskfria rdnta. Parterna anser att investeringsrisken bast
berdknas om man utgér fran Total Return Index. Darfor
anvinde parterna det REX10-index for den tyska borsen
som visar utvecklingen for tyska statsldn med tio ars 16ptid.
Det index som anvénts innehéller de davarande drsresul-
taten i REX10 Performance Index frin 1970. Parterna
berdknade sedan den drliga avkastningen enligt REX10
Performance Index mellan 1970 och 1991 och kom pa sd
sétt fram till den tidigare nimnda riskfria grundrintesatsen
pd 7,15 % (31 december 1991).

(140) Eftersom NordLB:s insdttning faktiskt stod till forfogande

under langre tid verkar denna metod lamplig i det
foreliggande drendet. Ocksd REX10 Performance Index ar
en allmint anvand killa. Den framriknade riskfria grund-
rintesatsen verkar ddrfor rimlig.

(141) Uppskattningen av betafaktorn till 0,72 byggde pd ett

utlatande fran KPMG om sa kallade Adjusted Betafaktorer
for alla borsnoterade kreditinstitut i Tyskland, som
kommissionen fatt en kopia av. Enligt denna undersokning
och med hdnsyn till NordLB:s affarsverksamhet tycks denna
betafaktor vara lamplig.

(142) Kommissionen anser ocksd att den marknadsmassiga

riskpremien pd 4,0 % dr motiverad. Redan i beslut 2000/
392/EG anvindes flera ganger den sd kallade allminna
langfristiga marknadsmdssiga riskpremien, dvs. skillnaden
mellan den langfristiga genomsnittliga avkastningen pa en
vanlig aktieportfolj och avkastningen pa statsobligationer. I
utlatandet i drendet varierade virdena beroende pd metod,
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period och killor mellan 3 % och 5 %. I ett utlitande som
gjordes for BdB:s rakning faststilldes till exempel alternativ
mellan 3,16 % och 5 % och ett utlitande som gjordes for
WestLB under sjilva forfarandet riknade med mellan 4,5 %
och 5%, medan Lehman Brothers som ocksa var verk-
samma for WestLB anvinde en rintesats pd 4 %. Mot denna
bakgrund har kommissionen i det aktuella drendet ingen
anledning att avvika frin den marknadsmassiga riskpremie
som anvindes i overenskommelsen. Enligt CAPM-metoden
anser kommissionen att den minimiersittning som berak-
nats av parterna helt klart dr rimlig.

(143) Kommissionen inget stod for att den minimirdnta for ett
hypotetiskt aktiekapitaltillskott som parterna raknat fram
inte skulle klara ett marknadstest. Darfor faststiller
kommissionen 1 det foreliggande &rendet en rimlig
minimiersdttning till 10,03 % netto (efter bolagsskatt och
fore investeringsskatt).

(vi) Avdrag pa grund av bristande likviditet

(144) Tyskland anser att NordLB har erlagt en rimlig ersittning
eftersom en privat investerare hade godtagit ett avdrag pa
grund av att han eller hon sparat in refinansierings-
kostnaderna. Eftersom investeraren skulle ha besparats
refinansieringskostnader for kapitalet anser Tyskland att
rantan pd treuhandbolagens fondtillgdngar bor ligga kring
9,5 %.

(145) Kommissionen anser dock att det inte handlar om hur
mycket delstaten i egenskap av investerare har sparat.
Delstaten har overfort treuhandbolagens fondtillgangar i
form av icke likvida medel till NordLB. Delstaten har dock
inte gjort ndgon besparing, eftersom den i vilket fall som
helst inte var skyldig att sikerstdlla tillgdngarnas likviditet.

(146) Ett normalt kapitaltillskott till en bank tillfor dock savil
likvida medel som eget kapital, som tillsynsrattsligt kravs
for att utvidga affirsverksamheten. For att fullt ut utnyttja
kapitalet, dvs. for att utvidga de 100 % riskjusterade
tillgdngarna over 12,5 (100 delat med kapitalticknings-
graden pad 8 %) madste banken refinansiera sig 11,5 ganger
pad finansmarknaderna. Enklare uttryckt ger skillnaden
mellan 12,5 gdnger erhdllna och 11,5 ganger betalda
rantor pd detta kapital minus bankens ovriga kostnader (t.
ex. forvaltningskostnader) vinsten péd det egna kapitalet (%).

(147) Eftersom kapitalet fran treuhandbolagen inte oOkade
NordLB:s likviditet hade banken ytterligare finansierings-
kostnader motsvarande kapitalbeloppet for att fullstindigt
kunna utnyttja de affirsmojligheter som det supplementira

(") I sjdlva verket dr situationen naturligtvis mycket mer komplicerad,
exempelvis pd grund av poster utanfor balansrikningen, olika
riskvikter for tillgdngar och riskfria poster. Det beror dock inte
resonemanget i princip.

kapitalet gav, dvs. for att utvidga de riskjusterade till-
gangarna med 12,5 ganger kapitalbeloppet (eller behalla
samma nivd) (3. P4 grund av dessa extra kostnader, som
inte uppkommer med normalt eget kapital, miste man gora
ett motsvarande avdrag for att faststilla en rimlig ersitt-
ning. En privat investerare i en marknadsekonomi kan inte
forvinta sig att fi samma ersittning som vid tillskjutande av
kontanta medel.

(148) Kommissionen anser att grundrintan inte bor berdknas pa

hela refinansieringen. Refinansieringskostnader —utgor
driftskostnader och minskar darfor den beskattningsbara
inkomsten. Nettoresultatet for banken minskas alltsd inte
med beloppet av de extra rdntebetalningarna. En del av
dessa utgifter uppvdgs ndamligen av sinkt bolagsskatt.
Endast nettokostnaderna bor betraktas som extrakostnader
for NordLB till foljd av det 6verforda kapitalets sdrskilda
egenskaper. Sammanfattningsvis medger kommissionen
sdledes att NordLB far extra likviditetskostnader mot-
svarande refinansieringskostnaderna minus skatt.

(149) Enligt REX 10 Performance Index for den tyska borsen lig

den riskfria rdntesatsen i slutet av 1991 pad 7,15 %.
Avkastningen pé tva tyska obligationslan med 30 ars loptid
som emitterades 1986 ldg i slutet av 1991 pa 7,8 %
respektive 7,6 %. Tyskland har framfért att NordLB:s
refinansieringssats per den 31 december 1991 uppgick till
[..] %. T 6verenskommelsen utgick parterna frdn en ldng-
fristig riskfri rdntesats pa 7,15 %. Parterna enades dessutom
om att anvinda en schablonskattesats pd 50 % (). Diarmed
kommer parterna fram till en nettorefinanseringssats pé
3,57 % och ett dirmed motsvarande likviditetsavdrag.

(150) Enligt overenskommelsen och det faktum att beloppen

ocksé ligger inom ramen for Tysklands tidigare nimnda
ramar har kommissionen ingen anledning att inte godta
satsen pd 3,57 % och utgdr darfor fran detta virde vid
berikningen av stodinslaget.

(v) Avdrag pd grund av éverforingens sirskilda karak-
tar

(151) Nar det foreligger sirskilda omstindigheter som avviker

)

0)

fran vanliga aktiekapitaltillskott till de berérda foretagen
brukar man i berdkningen av ersittningen ta hansyn till det
genom motsvarande pdslag och avdrag. Darfor maste det
nu provas om de sdrskilda omstindigheterna, i synnerhet
riskprofilen f6r 6verforingen av treuhandbolagen, motive-
rar en justering av den minimiersittning pa 10,03 % som
en privat investerare enligt ovanstdende berdkningar skulle

Situationen dr densamma om man betraktar méjligheten att skaffa
supplementirt kapital till samma belopp som det primira kapitalet
(faktor 25 i stillet for 12,5 for primirt kapital).

Enligt handlingar som den tyska regeringen lagt fram uppgick
bolagsskatten 1992 till 46 %, till vilket kom solidaritetspaslaget pd
3,75 %, dvs. totalt 49,75 %. Den totala skattesatsen sjonk 1993 till
46 % och uppgick mellan 1994 och 2000 till 49,5 %. Frdn och med
2001 uppgick den totala skattesatsen till 30 %.
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ha kravt for ett (hypotetiskt) aktiekapitaltillskott i NordLB.
Direfter bor en metodiskt tillfredsstillande kvantifiering
goras. Tre aspekter tycks i sammanhanget behéva provas.
For det forsta varfor inga nya andelar i verksamheten
utfardades, med dartillhrande r6stritt. For det andra den
stora volymen pa de overforda tillgdngarna. For det tredje
placeringens bristande fungibilitet.

(152) Delstaten fick genom overforingen ingen extra rostratt och

heller ingen kompensation genom liknande investeringar
fran Gvriga andelsdgare. Genom att avstd fran rostratt gar
investeraren miste om mojligheten att paverka bankled-
ningens beslut. Som kompensation for en storre riskexpo-
nering, som inte balanseras av ett motsvarande storre
inflytande i foretaget, skulle en normal investerare enligt
den marknadsekonomiska investerarprincipen krdva en
storre ersattning (ocksd om risken mildrades genom interna
avtal med andra dgare). Med utgdngspunkt i den hogre
ersattningen for preferensaktier jamfort med stamaktier
anser kommissionen att det dr motiverat med ett paslag pd
minst 0,3 % arligen (efter bolagsskatt). Parterna i Gverens-
kommelsen anser ocksd att ett paslag pd 0,3 % dr motiverat
eftersom ingen ytterligare rostritt utfirdades.

(153) De overforda tillgdngarnas volym och deras betydelse for

NordLB:s mojlighet att uppfylla kapitaltickningsbestam-
melserna har redan nimnts ovan (punkt 40). Nar fonderna
fran treuhandbolagen overfordes okade NordLB:s primar-
kapital vidsentligt, utan ndgra forvirvs- eller forvaltnings-
kostnader. En privat investerare i en marknadsekonomi
skulle troligen ha kravt ett ordentligt paslag for ett sd stort
kapitaltillskott i relativa och absoluta termer som treu-
handbolagens tillgdngar. A andra sidan ar ett aktiekapital-
tillskott pa cirka 1,5 miljarder mark till en av tysklands
storsta universalbanker inte ovanligt i branschen, med
tanke péd de europeiska kreditinstitutens enorma kapitalbe-
hov p& grund av kapitaltdckningsdirektivet. Overforingens
stora volym dr dnnu ett indicium for en jimforelse med ett
aktiekapitaltillskott eftersom omfattande passivt deldgande
var atypiska pd marknaden 1991. Men att hinvisa till
overforingens volym for att motivera ytterligare paslag for
en investering som liknar aktiekapitaltillskott skulle
innebdra att volymen beaktas tvd gdnger vilket inte ar
tillitet. Dirfor beslutar kommissionen till férman for
NordLB att berdkna paslaget enligt 6verforingens volym. I
overenskommelsen utgdr man frdn att inga paslag kommer
att goras pa grund av Gverforingens omfattning.

(154) Den sista frigan avser investeringens bristande fungibilitet,

dvs. omojligheten att nir som helst ta det investerade
kapitalet ur foretaget igen. Vanligtvis kan en investerare
sdlja kapitalinstrument till tredje man pd marknaden och
ddrmed avsluta sin investering. Aktiekapitaltillskott brukar
noga raknat gé till s att investeraren tillskjuter medel pa

balansrikningens aktivsida (antingen kontant eller in
natura). P4 passivsidan tas detta upp som en overldtbar
andel till forman for investeraren — i ett aktiebolag till
exempel aktier. Aktierna kan avyttras till tredje man.
Investeraren kan visserligen inte dra tillbaka sin ursprung-
liga investering eftersom den nu betraktas som bundet eget
kapital i bolaget och dirmed inte fir disponeras av
investeraren. Men genom att avyttra aktien kan investeraren
- beroende pad dagskursen pd borsen — realisera mot-
svarande marknadsvirde. Diarfor ar ett kapitaltillskott
fungibelt. P4 grund av de sirskilda omstindigheterna i
samband med o6verforingen av treuhandbolagens tillgdngar
har delstaten inte denna mojlighet. Kommissionen ser
ingen anledning att gora ndgra ytterligare paslag. Delstaten
kunde visserligen inte fritt realisera investeringens mark-
nadsvirde eftersom den inte var fritt 6verldtbar, men hade
och har dndd mojlighet att genom lag frigora NordLB:s
bundna fonder och pé nytt dverfora dem till andra organ
med bittre avkastning. I overenskommelsen mellan BdB,
delstaten och NordLB utgdr man frdn att tillgdngarnas
bristande fungibilitet inte kommer att leda till ndgot péslag.

(155) Kommissionen anser darfor att ett sammanlagt avkast-

ningspdslag pd 0,3 % drligen (efter bolagsskatt) ar rimligt
for att man avstatt fran ytterligare rostritter.

(vi) Inget avdrag med anledning av den Gverenskomna
schablonersittningen

(156) Ersattningen for aktier dr direkt beroende av foretagets

resultat och uttrycks frimst genom utdelningar och andelar
i foretagets virdeokning (till exempel ndr aktiekursen
stiger). Delstaten fick en schablonersittning vars storlek
skulle inbegripa bida dessa aspekter pa ersittningen for ett
normalt kapitaltillskott. Man kan hivda att den fasta
ersittning som delstaten fér i stillet for en ersittning direkt
knuten till NordLB:s resultat innebar en fordel som skulle
motivera en nedsittning av ersittningen. Om en sidan fast
ersdttning faktiskt dr fordelaktigare dn en variabel, vinst-
relaterad, beror péd foretagets resultat. Om resultatet
forsimras dr schablonersdttningen till fordel for investe-
raren, men om det Overtriffar forvintningarna ar den till
nackdel. Den faktiska utvecklingen kan dock inte i
efterhand anvindas for att bedéma investeringsbeslutet.
Dirfor anser kommissionen att ersittningsnivan inte bor
forandras av denna anledning.

(vii) Ersdttning totalt

(157) Av ovanstdende skil anser kommissionen att en rimlig

ersittning for det ifrdgavarande kapitalet skulle uppga till
6,76 % (efter foretagsskatt), namligen 10,03 % i form av
normal avkastning péd den ifrdgavarande investeringen plus
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paslaget pa 0,3 procentenheter for transaktionens sarskilda
karaktir minus 3,57 procentenheter pd grund av de
finansieringskostnader som uppstatt for NordLB pd grund
av de overforda tillgdngarnas bristande likviditet.

(vii) Rimlig ersittning for beloppet pi 100 miljarder
mark

(158) Sdsom redan forklarats var dven andelen eget kapital pa

100 miljoner mark av ekonomisk betydelse for NordLB och
dess ekonomiska funktion kan jimforas med en borgens-
forbindelse eller garanti. For att ta en sddan risk skulle en
privat investerare i en marknadsekonomi kriva en rimlig
ersittning. Overenskommelsen mellan BdB, forbundslandet
och NordLB tiger i denna friga.

(159) I beslutet om att inleda ett forfarande enligt artikel 88.2 i

EG-fordraget citerade kommissionen en rintesats pa 0,3 %
arligen (efter skatt) som den tyska regeringen nimnt som
en rimlig vixelborgenavgift (avalprovision) for en bank
som NordLB. Det verkar inte lampligt att hoja ersittningen
med hinvisning till en sarskilt stor omfattning pa garantin,
eftersom den omfattar cirka 100 miljoner mark. Inte heller
anser kommissionen att det 4r motiverat med négot paslag
for de tvd dren 1992 och 1993 da klart mer dn 100
miljoner mark stod till forfogande. Det dr ockséd tveksamt
att hoja satsen pd grund av att NordLB i princip hade
obegrinsat kunde forfoga over treuhandbolagens tillgangar,
av samma skl som inget paslag gjordes pé ersittningen for
det kapital som stod till forfogande for den konkurrens-
utsatta verksamheten.

(160) Garantipremien utgor en driftsutgift for NordLB och

minskar darfor den beskattningsbara vinsten. Den ersatt-
ning som Niedersachsen skall erldgga for treuhandbolagens
tillgdngar skall betalas ur vinst efter skatt. Darfor skall
satsen 0,3 % anpassas till skattesatsen. Aven vad giller
refinansieringskostnader utgdr kommissionen — i detta fall
enligt NordLB:s onskemal — fran en sammanlagd schablon-
skattesats pa 50 %. Darfor faststiller kommissionen en sats
pa 0,15 % netto efter skatt.

f)  STODINSLAGET

(161) P4 grundval av berdkningarna ovan anser kommissionen att

det dr marknadsmassigt med en ersittning pa 6,76 % efter
skatt for den del av kapitalet, som NordLB kan anvinda for
att ticka sin affarsverksamhet, dvs. 1,4 miljarder mark vid
utgangen av 1993, och pd 0,15 % efter skatt for skillnaden
mellan denna del och det belopp pé 1,5 miljarder mark,
som i NordLB:s balansrikning redovisades som eget kapital,
dvs. 100 miljoner mark vid utgdngen av 1993.

(162) NordLB betalar en ersittning pd 0,5 % netto efter skatt pa

det belopp som faktiskt utnyttjades som underlag for den
konkurrensutsatta verksamheten. Denna ersittning betala-
des forsta gangen for 1992.

(163) Utover ersittningen pa 0,5 % netto efter skatt havdar

Tyskland att en del av ersdttningen var att Niedersachsen
enligt Gverlatelseavtalet hade ritt att ta upp amortering och
rinta pd treuhandbolagens fondtillgdngar om marknads-
virdet oversteg 1,5 miljarder mark.

(164) Kommissionen anser att en marknadsmissigt agerande

investerare inte skulle ha gatt med pa att f en ersittning ur
intakter som dr beroende av hur den bank som forvaltar
fonderna beter sig. NordLB har dessutom inte haft nigot
affirsmassigt utbyte av den del av tillgdngarna som
overstiger 1,5 miljarder mark (for vilken darfor inte heller
ndgon ersittning krivs). Uttag ur denna del av treuhand-
bolagens fondtillgdngar kan darfor inte heller betraktas som
ytterligare ersittning, eftersom de inte affirsmissigt till-
hérde NordLB utan kvarstod hos delstaten.

(165) De tyska myndigheterna hivdar att den egentliga anled-

ningen till 6verforingen var de potentiella synergieffekterna
och inte behovet av att 6ka NordLB: eget kapital.
Overforingen av fondmedlen hade dock &tminstone till
syfte att uppfylla kraven i kapitaltickningsdirektivet. Om
ovriga synergieffekter och besparingar uppstod for treu-
handbolagen gynnades de genom sinkta kostnader, men
det utgor ingen motprestation frin NordLB:s sida for det
primdra kapitalet. Eftersom synergieffekterna varken mins-
kade det overforda kapitalets anvindbarhet for NordLB eller
okade bankens kostnader for Gverforingen bor de inte
heller paverka vilken ersittning en privat investerare i en
marknadsekonomi skulle kriva for att stilla kapital till
forfogande. Aven om synergieffekterna gav delstaten en
faktisk fordel skulle i sa fall ovriga aktorer i fri konkurrens
ha varit tvungna att betala delstaten en ersittning for det
finansiella instrumentet (treuhandbolag) utéver en rimlig
ersattning for tillhandahallet kapital. Synergieffekter vid
fusion brukar dessutom gynna alla foretag som fusionerar.
Det 4r svdrt att forsta varfor NordLB inte skulle tjana nagot
alls pd dessa fordelar. Kommissionen anser darfor att dessa
synergieffekter inte utgjorde en ersittning fran NordLB for
overforingen.

(166) Slutligen leder den sa kallade dgareffekten inte till ndgon

hogre ersdttning 4n 0,5 % netto. Som redan sagts ovan
skulle en marknadsmassigt agerande investerare som redan
dger andelar i ett foretag inte avstd fran en direkt ersittning
om en eller flera deldgare gynnas av kapitaltillskottet utan
att sjdlva bidra. Eftersom NSGV inte bidrog med nédgot



L 307/76 Europeiska unionens officiella tidning 7.11.2006

motsvarande kapital borde delstaten dirfor ha yrkat pa en (167) Stodinslaget kan berdknas som skillnaden mellan de
omfattande direktersittning. faktiska betalningarna och de betalningar som skulle
motsvara de pd marknaden rddande villkoren.

(168) Berdkning av stodinslagen (i miljoner mark)

Ar 1992
Ar 1992 Jan Feb Mars April Maj Jun Jul Aug Sep Okt Nov Dec
1. Tillginglig andel for den 120 101 145 109 71 0 0 0 0 19 63 162
konkurrensutsatta verksamhe-
ten
2. Aterstod (differens mot 1380 1399 1355 1391 1429| 1500| 1500| 1500| 1500| 1481| 1437 1338
1 500 miljoner mark
Ersdttning pd 6,76 % drligen 0,67 0,56 0,81 0,61 0,39 0 0 0 0 0,1 0,35 0,91
(efter skatt) for 1.
Ersdttning pd 0,15 % drligen 0,17 0,17 0,16 0,17 0,17 0,18 0,18 0,18 0,18 0,18 0,17 0,16

(efter skatt) for 2.
Marknadsmdssig ersittning totalt |  0,84| 0,73 097| 0,78| 0,56| 0,18| 018| 0,18| 0,18| 028| 0,52 1,07

T 6,47
Faktisk ersittning (efter skatt) 0,9
(0,5 %) for hela 1992
Stodinslag 5,57
Ar 1993
Ar 1993 Jan Feb Mars April Maj Juni Juli Aug Sep Okt Nov Dec

1. Tillginglig andel for den 133 133 207 147 174 1,143 | 1,222| 1400| 1400| 1400| 1400 1400

konkurrensutsatta verksamhe-

ten
2. Aterstod (differens mot 1,367 1,367 1,293| 1,353 1,326 357 278 100 100 100 100 100

1 500 miljoner mark
Ersittning pa 6,76 % érligen 0,74 0,74 1,16 0,82 0,98 6,43 6,88 7,88 7,88 7,88 7,88 7,88
(efter skatt) for 1.
Ersdttning pd 0,15 % érligen 0,17 0,17 0,16 0,16 0,16 0,04 0,03 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01

(efter skatt) for 2.

Marknadsméissig ersattning totalt 0,91 0,91 1,32 0,98 1,14 6,47 6,91 7,89 7,89 7,89 7,89 7,89

X 58,09

Faktisk ersittning (efter skatt) 7
(0,5 %) for hela 1993

Stodinslag 51,09
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Ar 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003
1. Tillgénglig andel for den konkurrensutsatta verk- | 1400| 1390| 1390| 1390| 1390 [.] [..] [.] [..] [.]
samheten
2. Aterstod (differens mot 1 500 miljoner mark 100 110 110 110 110 [.] [...] [..] [.] [..]
Ersittning pd 6,76 % netto (efter skatt) for 1. 94,641 93,96 | 93,96 | 93,96 | 93,96 [.] [] [.] [] [.]
Ersittning pa 0,15 % netto (efter skatt) for 2. 0,15 0,16 0,16 0,16 0,16 [...] [..] [..] [...] [..]
Marknadsmassig ersittning totalt 94,79 94,12 | 94,12 94,12 94,12 [..] [.] [.] [...] [.]
Faktisk ersittning (efter skatt) (0,5 %) 7 6,95 6,95 6,95 6,95 [.] [.] [.] [..] [.]
Stodinslag 87,79 87,17| 87,17| 87,17| 87,17 87,17 | 8588 | 8588 | 8588 85,88

Sedan den 1 januari 1999 omvandlas tyska mark mot euro till kursen 1,95583. Denna kurs har anvints for att rikna om beloppen i mark till euro.

(169) Skillnaden mellan den erlagda ersittningen pd 0,5 % netto (173) Eftersom stodet inte har ndgot regionalt syfte — det tjinar

och den rimliga ersittningen pa 6,76 % netto (for den del
av treuhandbolagens fondtillgingar som NordLB kunde
utnyttja i den konkurrensutsatta verksamheten) samt
ersittningen pd 0,15% netto (avseende den del av
tillgdngarna som liknar en bankgaranti) utgor sadant stod
som avses i artikel 87.1 i EG-fordraget.

(170) Stodinslaget fran det att stodet beviljades fram till slutet av

2003 uppgar till 923,82 miljoner mark. Detta belopp
uppgdr i euro till 472,34 miljoner euro. NordLB forfogar
fortfarande over treuhandbolagens tillgdngar. Darfor okar
stodinslaget fortlopande.

4. BEDOMNING AV ATGARDEN I FORHALLANDE TILL
ARTIKEL 73 I EG-FORDRAGET

(171) Det framgdr ovan att alla forutsittningar for statligt stod

foreligger enligt artikel 87.1 i EG-fordraget och att
overforingen av treuhandbolagens fondtillgdngar darfor ar
ett sddant statligt stod som avses i artikeln. Sedan mdste det
utredas om stodet kan anses forenligt med den gemen-
samma marknaden. Den tyska regeringen har endast
dberopat undantagsbestimmelsen i artikel 86.2 i EG-
fordraget med avseende pa eventuella inslag av stod i
samband med overforingen av fonderna.

(172) Ingen av undantagsbestimmelserna i artikel 87.2 i EG-

fordraget ar tillimplig. Stodet ar inte av social karaktir och
avser inte heller enskilda konsumenter. Det anvinds inte
heller for att avhjilpa skador som orsakats av naturkata-
strofer eller andra exceptionella hindelser, eller for att
uppviga ekonomiska nackdelar som uppkommit genom
Tysklands delning.

varken som stod for att frimja den ekonomiska utveck-
lingen i regioner dir levnadsstandarden 4r onormalt 1ig
eller ddr det rader allvarlig brist pd sysselsittning, eller som
stod for att underldtta utveckling av vissa ndringsverksam-
heter — kan varken artikel 87.3 a eller de regionala
aspekterna i artikel 87.3 ¢ i EG-fordraget tillimpas. Stodet
fraimjar inte heller ndgot viktigt projekt av gemensamt
europeiskt intresse. Stodet har inte heller till syfte att frimja
kulturen eller bevara kulturarvet.

(174) Eftersom NordLB:s ekonomiska overlevnad inte stod pa

spel da atgarden genomfordes, behover det inte provas om
ett sammanbrott for ett enstaka stort kreditinstitut i
Tyskland som NordLB kunde lett till en allmdn kris i
banksektorn, vilket enligt artikel 87.3 b i EG-fordraget kan
motivera stod for att avhjilpa en allvarlig storning i den
tyska ekonomin.

(175) Enligt artikel 87.3. ¢ i EG-fordraget kan st6d anses forenliga

med den gemensamma marknaden om de underldttar
utvecklingen av vissa naringsverksamheter. Detta skulle i
princip dven kunna gilla omstruktureringsstod inom
banksektorn. I det foreliggande fallet saknas dock forutsatt-
ningar for att tillimpa denna undantagsbestimmelse.
NordLB Klassificeras inte som ett foretag i svdrigheter,
som genom statligt stod skulle fa hjalp att aterstdlla sin
lonsamhet.

(176) Artikel 86.2 i EG-fordraget, som under vissa forutsittningar

tilliter undantag frdn fordragets bestimmelser om statligt
stod, giller i princip dven sektorn for finansiella tjdnster.
Detta har kommissionen bekriftat i sin rapport "Tjdnster av
allmint ekonomiskt intresse inom banksektorn” (1).

(") Rapporten forelades radet (ekonomi och finans) den 23 november

1998, men offentliggjordes inte. Den kan erhallas frin kommissio-
nens generaldirektorat for konkurrens, avdelning IV och finns ocksé
pa kommissionens webbplats.
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(177) Tyskland framhéller att om NordLB gynnades av Over-
ltelsen av fondmedlen rorde det sig endast om en
kompensation for kostnader som uppkom inom ramen
for det offentliga uppdraget. NordLB idr inte bara en
delstatsbank utan dven i Braunschweig dven en sparbank.
Dirmed uppfyller man inte bara de vanliga offentliga
uppdragen som en delstatsbank har och dirmed forknip-
pade kostnader utan bedriver daven sparbanksverksamhet.

(178) Tyskland har dock inte kvantifierat kostnaderna for
NordLB:s offentliga uppdrag. Kommissionen kan darfor
inte bevilja undantag enligt artikel 87.1 eller artikel 86.2 i
EG-fordraget. Det idr dessutom tydligt att overforingen
gjordes for att ge NordLB mojlighet att uppfylla de nya
kapitaltickningskraven och inte som kompensation for det

offentliga uppdraget.

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

5. INGA KVARVARANDE STOD

(180) I motsats till vad Tyskland havdar omfattas dverforingen av
treuhandbolagens fondtillgingar inte heller av stodbestim-
melserna om institutionellt ansvar eller garantiansvar.

(181) For det forsta dr inte det inledande villkoret uppfyllt, enligt
vilket det faktiska garantiansvaret 4r en garanti gentemot
fordringsigare om bankens tillgdngar inte ricker till.
Kapitaltillskottet avser inte NordLB:s fordringsdgare och
inte heller var NordLB:s tillgdngar uttémda.

(182) For det andra kan inte heller institutionella ansvar dberopas.
Institutionellt ansvar kriver att de som har ansvaret
(Niedersachsen och NSGV) skall forse NordLB med de
medel som krévs for att bedriva verksamhet som delstats-
bank, om de bestimmer att driva verksamheten vidare. Nar
kapitaloverforingen gjordes var NordLB inte alls i sddana
svarigheter att det var omojligt att driva verksamheten
vidare. Kapital6verforingen var alltsd inte nodvindig for att
NordLB skulle kunna driva verksamheten vidare. Istallet
gjorde kapitaloverforingen det mojligt att undvika en sddan
reducering av delstatsbankens affirsverksamhet som skulle
ha kravts enligt de nya bestimmelserna om eget kapital i
kapitaltickningsdirektivet, och gjorde det till och med
mojligt att utvidga delstatsbanken. NordLB kunde dirfor
enligt en medveten affirsmissig berikning fran delstatens
sida ocksd i framtiden utnyttja Oppningar pa marknaden i
den konkurrensutsatta verksamheten. P4 ett sddant normalt

affarsmissigt beslut frdn delstatens sida 4r "undsittnings-
bestimmelserna” om institutionellt ansvar inte tillimpliga. I
avsaknad av andra tillimpliga undantagsbestimmelser om
stod enligt artikel 87.1 eller 88.1 i EG-fordraget mdste
kapitaloverforingen darfor betraktas som ett sidant nytt
stdd som avses i artikel 87.1 och artikel 88.3 i EG-férdraget.

VL SLUTSATSER

(183) Kommissionen konstaterar att Tyskland olagligen har
beviljat den nya stoddtgarden i strid med artikel 88.3 i
EG-fordraget.

(184) Stodet kan varken enligt artikel 87.2 eller 87.3 eller enligt
ndgon annan bestimmelse i fordraget anses forenligt med
den gemensamma marknaden. Darfor forklaras stodet
oforenligt med den gemensamma marknaden. Det skall
upphora och stodinslaget i den olagliga atgirden skall
aterkravas av Tyskland.

HARIGENOM FORESKRIVS FOLJANDE.

Artikel 1

1. Differensen mellan den rimliga ersittningen pa cirka 6,76 %
netto (efter bolagsskatt och fore investeringsskatt) och den
ersittning som Norddeutsche Landesbank — Girozentrale och
delstaten Niedersachsen enades om pd 0,5% netto (efter
bolagsskatt och fore investeringsskatt) for den del av kapitalov-
erforingen som Norddeutsche Landesbank- Girozentrale frin och
med den 1 januari 1992 kunde anvinda i sin konkurrensutsatta
verksamhet utgor ett stod som dr oforenligt med den
gemensamma markanden.

2. Eftersom ingen rimlig ersittning kring 0,15 % netto (efter
bolagsskatt och fore investeringsskatt) erlades for den del av
kapitalet som 6verfordes till Norddeutsche Landesbank -
Girozentrale och som kunde anvindas av dem som garanti frin
och med den 1 januari 1992, utgér detta ett stod som édr
oforenligt med den gemensamma marknaden.

3. Beloppet for de stod som avses i punkt 1 och 2 uppgar for
perioden mellan den 1 januari 1992 till den 31 december 2003
till 472,34 miljoner euro.

Artikel 2

1. Tyskland skall senast den 31 december 2004 avskaffa det
stod som avses i artikel 1.1 och 1.2.

2. Tyskland skall vidta alla dtgirder som 4r nddvindiga for att
fran stodmottagarna dterkrdva det stod som avses i artikel 1.1
och 1.2 och som olagligen stllts till forfogande.

Det stod enligt artikel 1.1 och 1.2 som skall aterkridvas omfattar
foljande:

a) For perioden mellan den 1 januari 1992 och den
31 december 2003 tillimpas det belopp som avses i
artikel 1.3.
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b)  For perioden mellan den 1 januari 2004 och den dag stodet
avskaffades tillimpas ett belopp som faststills enligt den
berikningsmetod som avses i artikel 1.1. och 1.2.

Artikel 3

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

Det belopp som skall aterkrivas skall innefatta ranta, som skall
16pa frdn den dag det otillatna stodet stilldes till stédmottagarens
forfogande till den dag det aterbetalas.

Rintan skall berdknas enligt bestimmelserna i kapitel V i
kommissionens forordning (EG) nr 794/2004 (%).

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

Artikel 4

Tyskland skall inom tvd manader fran dagen for delgivningen av
detta beslut genom att fylla i frigeformuliret i bilagan underritta
kommissionen om de dtgirder som har vidtagits for att folja
detta beslut.

Artikel 5
Detta beslut riktar sig till Forbundsrepubliken Tyskland.

Utfirdat i Bryssel den 20 oktober 2004.

Pd kommissionens vagnar
Mario MONTI
Ledamot av kommissionen
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1.1.

1.2.

2.2.

3.2

BILAGA
UPPGIFTER OM GENOMFORANDET AV KOMMISSIONENS BESLUT

Berikning av det belopp som skall dterkrivas

Foljande detaljuppgifter 6nskas om det olagliga stod som har betalats till stodmottagaren:

Datum for utbetalningen (°) Stodbelopp () Valuta Stédmottagarens namn och
adress

()  Datum nir (delar av) stodet stilldes till stodmottagarens forfogande (anvind flera rader om dtgarden innebir flera enskilda
utbetalningar och aterbetalningar)
(*)  Belopp som stillts till stédmottagarens forfogande (i bruttostodsekvivalenter)

Anmadrkningar:

Redogor noggrant for hur rantan skall beriknas pé det belopp som kommer att krivas tillbaka.

Planerade och redan vidtagna dtgirder for att kriva tillbaka stodet

Redogor noggrant for vilka tgarder som planeras respektive redan vidtagits for att stodet skall betalas tillbaka
omedelbart och effektivt. Ange ocksa den nationella lagstiftningens eventuella alternativa atgarder for att krava tillbaka
stodet. Ange ocksd den rittsliga grunden for de vidtagna eller planerade dtgérderna, ddr sa ar relevant.

Nar kommer aterbetalningen att vara gjord?

Redan dterkrivda belopp

Foljande detaljuppgifter 6nskas om de stodbelopp som stédmottagaren redan har betalat tillbaka:

Datum (°) Aterbetalt belopp Valuta Stédmottagarens namn och
adress

() Aterbetalningsdatutim

Bifoga handlingar som styrker att de belopp som anges i tabellen vid punkt 3.1 har betalats tillbaka.
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KOMMISSIONENS BESLUT

av den 20 oktober 2004

om ett stdd som Tyskland beviljat till f6rmén for Bayerische Landesbank - Girozentrale

[delgivet med nr K(2004) 3927]

(Endast den tyska texten ir giltig)

(Text av betydelse for EES)

(2006/739/EG)

EUROPEISKA GEMENSKAPERNAS KOMMISSION HAR FATTAT DETTA
BESLUT

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

med beaktande av avtalet om Europeiska ekonomiska sam-
arbetsomradet, sirskilt artikel 62.1 a i detta,

efter att i enlighet med ovan ndmnda artiklar ha givit berorda
parter tillfille att yttra sig (!) och med beaktande av dessa
synpunkter, och

av foljande skal:

L FORFARANDE

(1) Foremdl for forfarandet dr delstaten Bayerns Gverforing av
lan till stod for bostadsbyggande till Bayerische Landesbank
- Girozentrale (nedan kallad "BayernLB”). Forfarandet har
ett samband med sex andra forfaranden mot Tyskland pa
grund av Overforingar av tillgdngar till delstatsbanker,
sdrskilt Westdeutsche Landesbank Girozentrale (nedan
kallad "WestLB").

(2) Kommissionen skickade den 12 januari 1993 en begiran
om upplysningar till Tyskland angdende en kapitalokning
pd 4 miljarder tyska mark till forman for WestLB i form av
ett samgdende med Wohnungsbauforderanstalt (nedan kallad
"Wfa”) samt liknande okningar av delstatsbankernas
kapitalbas i andra delstater. Tyskland uppmanades ange
vilka banker som gynnats av en overforing av tillgdngar
avsedda att frimja bostadsbyggande och pé vilka grunder
transaktionerna kunde motiveras.

(3) De tyska myndigheterna 6versiande svarsskrivelser daterade
den 16 mars 1993 och den 17 september 1993.
Kommissionen begirde ytterligare upplysningar genom
skrivelser av den 10 november 1993 och den 13 december
1993. Tyskland limnade dessa ytterligare upplysningar
genom en skrivelse av den 8 mars 1994.

() EUT C 81, 4.4.2003, s. 13.

(4)  Genom skrivelser av den 31 maj 1994 och den 21 december
1994 underrittade Bundesverband deutscher Banken e.V.
(nedan kallad BdB), som foretrider privatbanker med site
i Tyskland, bland annat kommissionen om att ldn till stod
for bostadsbyggande tillférts BayernLB:s garantikapital med
stod av lagen av den 23 juli 1994. BdB ansdg att den
dirmed forbundna okningen av BayernLB:s kapitalbas
utgjorde en snedvridning av konkurrensen till detta foretags
fordel, dé ersittningen inte stod i samklang med principen
om en privat investerare i en marknadsekonomi. I den
andra nimnda skrivelsen anférde BdB darfor formellt
besvir och begirde att kommissionen skulle inleda ett
forfarande mot Tyskland enligt artikel 93.2 i EG-fordraget
(numera artikel 88.2).

(5)  Klagomalet gillde dven liknande overforingar av tillgdngar
till Westdeutsche Landesbank, Norddeutsche Landesbank,
Landesbank Schleswig-Holstein, Hamburger Landesbank
och Landesbank Berlin. I februari och mars 1995 och
december 1996 anslot sig flera enskilda banker till
klagomalet frdn deras forbund.

(6) Genom skrivelser av den 6 augusti 1007 och den 30 juli
1998 underrittade BdB kommissionen om ytterligare tva
overforingar av tillgdngar i Schleswig-Holstein och Hessen
till forman for Landesbank Schleswig-Holstein och Landes-
bank Hessen-Thiiringen.

(7 Kommissionen undersokte direfter overforingen av till-
gangar till Westdeutsche Landesbank (WestLB) och for-
klarade att overforingarna till 6vriga banker skulle provas
mot bakgrund av resultatet av WestLB-drendet (3). I det
drendet beslot kommissionen slutligen 1999 att forklara
stoddtgirden (skillnaden mellan den utbetalda ersittningen
och den marknadsmissiga ersittningen) oférenlig med den
gemensamma marknaden och att férordna om éterkrav av
stodet (%). Detta beslut upphévdes av forstainstansritten den

() EGT C 140, 5.5.1998, s. 9 (beslut om att inleda forfarandet).

() EGTL 150, 23.6.2000, s. 1. Detta beslut har overklagats av Tyskland
(EG-domstolen, C 376/99), av Nordrhein-Westfalen (forstainstan-
sritten, T 233/99) och av WestLB (forstansinstansritten, T 228/99).
Kommissionen har inlett ett évertridelseforfarande (EG-domstolen,
C 209/00).



L 307/82

Europeiska unionens officiella tidning

7.11.2006

(10)

(11)

(12)

(13)

v

C)

6 mars 2003 pé grund av att tva faktorer for faststillande
av ersittningens storlek var otillrickligt motiverade (*). Den
20 oktober 2004 utfirdade kommissionen, med kinnedom
om en overenskommelse mellan den klagande parten och
samtliga berorda delstatsbanker (med undantag for Helaba)
samt respektive delstater, ett nytt beslut som tar hansyn till
forstainstansrattens kritikpunkter.

Den 1 september 1999 skickade kommissionen en begéran
om upplysningar till Tyskland avseende 6verforingarna till
ovriga delstatsbanker. Forbundsregeringen oversinde dir-
efter genom en skrivelse av den 8 december 1999
upplysningar om 6verforingen av delstatens 1an till stod
for bostadsbyggande till BayernLB. Forbundsregeringen
kompletterade dessa upplysningar genom skrivelser av
den 22 januari och den 3 juli 2001 efter det att
kommissionen begirt ytterligare upplysningar.

Genom en skrivelse av den 13 november 2002 under-
rittade kommissionen Tyskland om sitt beslut att inleda ett
formellt forfarande enligt artikel 88.2 avseende Gverfor-
ingen av delstaten Bayerns lan till stod for bostadsbyggande
till BayernLB. Samtidigt har kommissionen ocksé inlett ett
forfarande med anledning av liknande oOverforingar av
tillgdngar till Norddeutsche Landesbank — Girozentrale,
Landesbank Schleswig-Holstein — Girozentrale, Hamburgi-
sche Landesbank — Girozentrale och Landesbank Hessen-
Thiiringen. Dessférinnan hade kommissionen redan i juli
2002 inlett ett forfarande avseende ett liknande fall dar
delstaten Berlin overfort tillgdngar avsedda att frimja
bostadsbyggande till Landesbank Berlin.

Besluten om att inleda forfarandet offentliggjordes i
Europeiska  unionens  officiella  tidning (°). Kommissionen
anmodade alla berorda parter att inkomma med syn-
punkter.

Genom en skrivelse av den 15 april 2003 yttrade sig
Tyskland om inledandet av forfarandet i BayernLB-drendet.

Genom en skrivelse av den 29 juli 2003 yttrade sig BdB om
alla beslut av den 13 november 2002 om att inleda
forfarandet.

Som svar pa ytterligare en begdran om upplysningar frin
kommissionen av den 5 september 2003 Oversinde
Tyskland genom en skrivelse av den 24 oktober ytterligare
upplysningar och gick in pa BdB:s yttrande om BayernLB.
Genom en skrivelse av den 30 oktober 2003 o6versinde
Tyskland redogérelser som delstatsregeringen i Nordrhein-
Westfalen och WestLB lamnat till BdB for yttrande. Dessa
redogorelser avser dven det forfarande som inletts med
anledning av att ldnet till stod for bostadsbyggande
overforts till BayernLB.

Dom i forenade mélen T-228/99 och T-233/99, Westdeutsche

Landesbank Girozentrale och delstaten Nordrhein-Westfalen mot
kommissionen, REG 2003, 1I-435.

Norddeutsche Landesbank: EUT C 81, 4.4.2003, s. 2; Bayerische
Landesbank: EUT C 81, 4.4.2003, s. 13; Hamburgische Landesbank:
EUT C 81, 4.4.2003, s. 24; Landesbank Hessen-Thiiringen: EUT
C 73,26.3.2003, s. 3 och Landesbank Schleswig-Holstein: EUT C 76,
28.3.2003, s. 2.

(14)

(15)

(16)

©)

Genom en skrivelse av den 15 mars 2004 underrittade
Tyskland kommissionen om att BayernLB:s stadgar dndrats
den 5 mars 2004. Andringen innebir att de overforda
bundna tillgdngarna, utan att det paverkar deras funktion
som garantikapital, inte langre stdr till férfogande for att
ticka BayernLB:s konkurrensutsatta verksamhet. Kommis-
sionen skickade en begdran om ytterligare upplysningar den
7 april, den 27 april och den 23 juni 2004, och Tyskland
svarade genom skrivelser av den 1 juni och den 6 juni
2004. Kommissionens sista begdran om upplysningar av
den 27 juli 2004 besvarades av Tyskland genom en
skrivelse av den 18 augusti 2004.

Den 19 juli 2004 oversinde den klagande parten BdB,
delstaten Nordrhein-Westfalen och WestLB AG en pre-
limindr 6verenskommelse om en rimlig ersittning for de
overforda tillgdngarna. De anser att denna ersdttning bor
ligga till grund for kommissionens beslut. Overenskom-
melsens slutliga lydelse nddde kommissionen den 13 okto-
ber 2004. Likasd oversinde BdB, delstaten Bayern och
BayernLB den 10 september 2004 en preliminir Gverens-
kommelse om en rimlig ersittning for de 6verforda bundna
tillgdngarna. Under den period som foljde inkom flera
skrivelser frdn dessa berorda parter och Tyskland till
kommissionen. Overenskommelsen om en 6verforing av
de bundna tillgdngarna till BayernLB, i dess slutliga lydelse,
inkom till kommissionen den 24 september 2004. Darefter
foljde, utom i friga om Helaba, dven i ovriga fall
motsvarande 6verenskommelser med anledning av Gver-
foringen av tillgdngar till delstatsbanker. Dessa overens-
kommelser 6versandes till kommissionen.

1L DETALJERAD BESKRIVNING AV ATGARDERNA

1. BAYERISCHE LANDESBANK — GIROZENTRALE

Bayerische Landesbank Girozentrale (BayernLB) med site i
Miinchen ar med en koncernbalansomslutning pa 313 mil-
jarder euro (per den 31 december 2003) en av Tysklands
storsta banker. BayernLB uppstod 1972 genom en fusion
mellan Landesbodenkreditanstalt ("LABO”) och Bayerischer
Gemeindebank (Girozentrale) (°). Banken ir ett offentligt
kreditinstitut och har rittslig status av offentligrittslig
institution. Agare av BayernLB dr — indirekt — delstaten
Bayern och Bayerische Sparkassen- und Giroverband
(Sparkassenverband Bayern), som &ger 50 % vardera.
Aktiedgarna kom 2002 Gverens om att mot beviljande av
aktier Gverfora sina andelar i BayernLB till BayernLB
Holding AG, som delstaten Bayern och Sparkassenverband
dger med vardera 50 %. BayernLB Holding AG dr ensam
dgare av Bayerische Landesbank och dr sjilvt inget
kreditinstitut.

Artikel 1 i lagen om grundandet av Bayerische Landesbank
Girozentrale.
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(17) I érsredovisningen konstaterades en andel primért kapital treuhandfordringar tlH Bayerische Landesbank Girozentra—

(20)

(21)

pd 7,8 % och en andel eget kapital pd 11,3 % dr 2003.
Avkastningen pa eget kapital 1ag dr 2002 pa 4,3 % och &r
2003 pa 4,9 %, vilket innebar en kraftig tillbakaging
jamfort med dren innan, dd avkastningen pd eget kapital
dnnu uppgick till 15,5 % (2000) och 18,7 % (1999).

Pd grund av dgarstrukturen fungerar BayernLB som
delstaten Bayerns egen bank och som centralinstitut for
de bayerska sparkassorna. I nira samarbete med de
associerade parterna bidrar banken, enligt egen utsago, till
att varaktigt sikra och forstirka Bayerns ekonomiska
position. Dessutom agerar BayernLB som internationell
"wholesalebank” med verksamhet péd investment- och
affirsbanksomradet. Dessutom &r den enligt egen uppgift
en av Tysklands storsta emissionsfirmor. Milkunderna ar
delstater och kommuner, sparkassor, multinationella kon-
cerner, inhemska foretag, den privata och kommersiella
fastighetsbranschen samt institutioner och finansinstitut.
BayernLB skoter Bayerische ~Landesbodenkreditanstalt
(LABO) som organ for delstatens bostadspolitik samt
Landesbausparkasse Bayern (LBS) i deras egenskap av
filialer.

Med sina 6ver 9 000 medarbetare finns BayernLB repre-
senterat vid varldens viktigaste finanscentra. P4 de euro-
peiska kdrnmarknaderna, som omfattar Mellan- och
Osteuropa, samt i Nordamerika och Asien erbjuder
BayernLB sina kunder en omfattande palett av banktjanster
via egna filialer, representationskontor och holdingbolag.
Efter en omldggning av nitet av stodjepunkter som dgde
rum 2003 har BayernLB i dag, férutom tva stodjepunkter i
Bayern och 15 direktioner f6r LBS-Bayern, dessutom fyra
stodjepunkter i Europa och sammanlagt nio i hela virlden.

De 84 bayerska sparkassorna (31 december 2003),
Versicherungskammer Bayern, Landesbausparkasse (LBS)
och Bayerische Landesbank utgor Sparkassen-Finanzgruppe
Bayern. Inom ramen for detta forbund tillhandahélls alla
tjanster inom finanssektorn i enlighet med “allfinanskon-
ceptet”.

2. OVERFORING AV LAN TILL STOD FOR
BOSTADSBYGGANDE TILL BAYERNLB

Som ett led i forstirkningen av BayernLB:s nationella och
internationella konkurrensformaga beslutade delstatsparla-
mentet i Bayern den 23 juli 1994 om en lag om skapande
av. bundna tillgdngar  genom  Overforing  av

(22)

(23)

(24)

()
¢)

)
()
(")

(%)
")

les garantikapital ("Zweckvermogensgesetz”, nedan kallad
lagen om bundna tillgdngar) (7). Enligt artikel 1.1 i lagen
om bundna tillgdngar bemyndigas delstatsregeringen att till
BayernLB overfora av LABO 1957-1990 forvaltade delstats-
medel for upprittande av en sirskild reserv. De Gverforda
bundna tillgdngarna skulle dven i fortsittningen anvindas
for byggande av offentligt subventionerade bostider.

Enligt motiveringen till lagen behdvdes det en 6kning av
kapitalbasen for att garantera en fortsittning pd BayernLB:s
framgéngsrika affirsverksamhet (%). En utebliven forstirk-
ning av kapitalbasen kunde inte komma i fraga, eftersom
BayernLB:s konkurrenskraft dirmed skulle skadas pa ett
varaktigt sitt. Enligt motiveringen till lagen skulle
BayernLB:s kapitalbas forstirkas genom en overforing av
dittillsvarande statliga bygglanefordringar (°).

Den forsta delen av utestdende fordringar for stodlan pa
omkring 3 811 miljoner tyska mark overfordes till
BayernLB med verkan frin den 31 december 1994 enligt
ett overforingsavtal av den 15 december 1994 (1%). En andra
del av utestdende fordringar for stodldn pa 1 216 miljoner
tyska mark overfordes till BayernLB med verkan frdn den
31 december 1995 enligt ett overforingsavtal av den
28 december 1995 (). Ddrmed overfordes tillgangar
avsedda att frimja bostadsbyggande pd sammanlagt
omkring 5 027 miljoner tyska mark till BayernLB.

3. KAPITALKRAV ENLIGT KAPITALBASDIREKTIVET OCH
KAPITALTACKNINGSDIREKTIVET

Enligt rddets direktiv 89/647/EEG om kapitaltackningsgrad
for kreditinstitut (*?) (nedan kallat “kapitaltidckningsdirekt-
ivet’) och radets direktiv 89/299/EEG om kapitalbasen i
kreditinstitut (**) (nedan kallat "kapitalbasdirektivet”), enligt
vilka lagen om kreditvisendet (Kreditwesengesetz, "KWG”
reformerades, skall bankerna ha ett garantikapital pa minst
8 % av sina riskjusterade tillgdngsposter. Av detta skall
minst 4 procentenheter bestd av s.k. primart kapital (Tier 1-
kapital), som omfattar de delar av kapitalet som stér till ett
kreditinstituts forfogande for obegransad och omedelbar
anvindning till tickning av risker eller forluster nar sddana
uppkommer. Det primidra kapitalet dr av avgorande
betydelse for att faststilla en banks totala kapitalbas enligt
banktillsynslagstiftningen, eftersom supplementirt kapital
(Tier 2-kapital) endast godkinns som tickning for en banks
risktransaktioner upp till ett belopp som motsvarar
bankens priméra kapital.

Bayerisches Gesetz- und Verordnungsblatt Nr. 18/1994, s. 602.

Bayerischer Landtag, 12. Wahlperiode Drucksache 1215851, 7 juni
1994.

Bayerischer Landtag, 12. Wahlperiode Drucksache 12/15851, 7 juni
1994.

Overforingsavtal mellan delstaten Bayern och Bayerische Landesbank
Girozentrale av den 15 december 1994.

Overforingsavtal av den 28 december 1995 mellan delstaten Bayern
och Bayerische Landesbank Girozentrale for den andra delen av
overforingen, som i sin helhet avser bestimmelserna i overforings-
avtalet av den 15 december 1994.

EGT L 386, 30.12.1989, upphivt och ersatt av direktiv 2000/12/EG,
EGT L 126, 26.5.2000.

EGT L 124, 5.5.1989, upphivt och ersatt av direktiv 2000/12/EG,
EGT L 126, 26.5.2000.
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(25) Fore den 30 juni 1993 skulle de tyska bankerna anpassa den frdn BayernLB:s sida bildade reserven pa 655 miljoner

(26)

(28)

(")

*
*)

sina bestdnd av garantikapital till de nya kraven enligt
kapitalticknings- och kapitalbasdirektivet (). Redan innan
kapitaltickningsdirektivet inforlivades i tysk lagstiftning var
ménga delstatsbanker relativt déligt utrustade med garanti-
kapital. For kreditinstituten i friga var det darfor absolut
nodvindigt att stirka den egna kapitalbasen for att
forhindra att deras foretagsexpansion begransades eller for
att dtminstone kunna behélla sina befintliga affiarsvolymer.

Pi grund av det anstringda finansiclla liget kunde de
offentliga dgarna emellertid inte tillfora ndgot nytt kapital,
men ville 4 andra sidan inte heller privatisera och finansiera
tillskottskapital via kapitalmarknaderna. Man beslutade
saledes att Gverfora tillgdngar och kapital, tex. i fallet
WestLB tillgdngarna frin Wohnungsbauférderungsanstalt
des Landes Nordrhein-Westfalen ("Wfa”). I fallet BayernLB
tillfordes de ovanndmnda lanen till stod for bostads-
byggande forst efter detta datum och forstirkte alltsd
oberoende av denna konkreta orsak kapitalbasen for
uppritthéllande eller utvidgning av affirsmojligheterna i
allménhet.

4. OVERFORINGENS INVERKAN PA BAYERNLB:S
KAPITALBAS

Omlfattningen av ett kreditinstituts affarsverksamhet ar
starkt beroende av storleken pd dess kapitalbas. Bankens
kapitalbas okade betydligt genom att lanet till stod for
bostadsbyggande Gverfordes frin LABO till BayernLB.

Innan ldnen till stod for bostadsbyggande Gverfordes till
BayernLB bedomdes de i tvd utldtanden fran revisionsfir-
man [...] (*) av den 5 oktober 1994 och 30 april 1996, och
det i utldtandena faststillda kontantvirdet pa lanefordring-
arna tillfordes BayernLB:s kapitalbas i form av en
kapitalreserv. Kontantvirdet pd den forsta delen per den
31 december 1994 uppgick till 655 miljoner tyska mark,
medan kontantvirdet pd den andra delen per den
31 december 1995 uppgick till 542 miljoner tyska mark.
Hirmed uppstod en sirskild reserv pa 1,197 miljarder tyska
mark.

Genom en skrivelse av den 8 maj 1996 meddelade den
tyska tillsynsmyndigheten for kreditvisendet, Bundesauf-
sichtsamt fiir das Kreditwesen (*°) (nedan kallad "BAKred”) att

Enligt kapitaltackningsdirektivet skall kreditinstitut ha en kapitalbas

som uppgar till minst 8 % av deras riskjusterade tillgdngsposter,
medan det i den gamla tyska regleringen kravdes en kvot pd 5,6 %.
Denna kvot baserades dock pa en snévare definition av kapitalbasen
an den som giller efter det att kapitalbasdirektivet tritt i kraft.
Konfidentiella uppgifter har utelimnats ur texten och ersatts av
hakparenteser och asterisk.

Numera Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht ("BaFin”).

(30)

(%)
)

tyska mark i sin helhet godkdnns som garantikapital enligt
§ 19 i lagen om kreditvisendet. Efter att ha godkdnt hela
den sirskilda reserven pa 1,197 miljarder tyska mark som
primért kapital med garantifunktion bekriftade BAKred
genom en skrivelse av den 20 december 1996 att BayernLB:
s garantikapital, inklusive det supplementira kapitalet,
uppgick till 14,6 miljarder tyska mark per den 23 december
1996 (*). Det primira kapitalets andel av garantikapitalet
uppgick dirmed till sammanlagt 8,8 miljarder tyska mark.

Kapitaltillskottet i form av en sarskild reserv utgjorde darfor
cirka 8 % av garantikapitalet pd 14,6 miljarder tyska mark
per den 31 december 1995 och cirka 13 % av det godkdnda
primdra kapitalet pd omkring 8,8 miljarder tyska mark.

Enligt tillgdngliga upplysningar kunde medlen i praktiken
anvandas till att ticka skulder fran och med mottagandet av
BAKreds beslut, dvs. till ett belopp av 655 miljoner tyska
mark from. den 20 maj 1996 och till ett belopp av
1,197 miljarder tyska mark fr.o.m. den 23 december 1996.

Enligt Tyskland har BayernLB i sjilva verket anvint den
sarskilda reserven en enda ging, ar 1998, for ett belopp av
14 miljoner tyska mark, och da bara for en ménad.

Tyskland anforde vidare att det av BAKred som kapitalbas
godkinda kontantvirdet pd 1,197 miljarder tyska mark pd
den sdrskilda reserven enbart skall forstds som en ovre
grans for det belopp som star till buds for att ticka
risktillgdngar och inte varaktigt och of6rindrat stod till
forfogande till det beloppet som underlag for langivning.
Dessutom pastods kontantvardet ha varierat, framfor allt pa
grund av l6pande anvindning av likvida medel for att
bevilja ldn pd nytt, vilket endast delstaten Bayern kunde
besluta om enligt § 1.3 i 6verforingsavtalet (1), men ocksa
pd grund av efterskinkningar av delar av den utestiende
skulden som sammanhinger med vissa hidnsynstaganden.
Kontantvirdet pd de bundna tillgdngarna underskred det
med stod av banktillsynslagstiftningen godkidnda beloppet
pd 1,197 miljarder tyska mark med [..] tyska mark 1998
och med [...] euro 1999 och méste utjgmnas med hjilp av
andra kapitalposter. Enligt Tyskland stod kapitalet inte som
helhet till forfogande som belopp for att ticka risktillgangar
i den omfattning som BAKred godkint.

Skrivelse frdn BAKred av den 20 december 1996.

Sasom Tyskland forklarat kan detta leda till ett mindre kontantvirde
vid en lingre genomsnittlig 1ptid dn ursprungligen planerat och till
ett storre kontantvirde vid en kortare genomsnittlig 16ptid. Om det
faktiska kontantvirdet hade overskridit det av BAKred godkinda och
balanserade beloppet pd 1,197 miljarder tyska mark, skulle mellan-
skillnaden bokforas som reserv for utjgmning/kompensation av
risker pd grund av det forindrade kontantvirdet.
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(34) De faktiska fluktuationerna har Tyskland askadliggjort i foljande diagram (Diagram 1):
1994 1995 1996 1997 1998 1998 1999 2000 2001 2002 2003
DEM DEM DEM DEM DEM EUR EUR EUR EUR EUR EUR
Kontantvirdet pa de | 655728 | 1233164 | 1229 258 | 1255 390 ] ] ] ] ] [.] []
bundna tillgdngarna
Forandring i kon- 577436 | -3906| 26132 [ [ [.] [.] [.] [.] []
tantvirdet pa de
bundna tillgdngarna
Sarskild reserv som 655000 (1197000 1197000 (1197000 | 1197000 612016 612016 612016 612016 612016 612016
uppforts som eget
kapital
Skillnad mellan 728| 36164| 32258 58390 10 [ [ [ ] ] ]
kontantvirde och
belopp som upp-
forts som eget
kapital

(35)

(36)

(37)

(38)

(")  Den enda omstindigheten som gjorde att de 1,197 miljarder tyska mark som med stod av banktillsynslagstiftningen godkindes som ovre grins, till foljd av minskningen p4 [...] tyska mark kom
ner till en nivd som var [...] tyska mark ligre, var enligt Tyskland att kontantvirdet 1997 (tillfilligt) hade varit hogre dn denna 6vre gréns.

5. ERSATTNING FOR DET OVERFORDA EGNA KAPITALET

Enligt § 4.1 i overforingsavtalet av den 15 december 1994
mellan delstaten Bayern och BayernLB kom man overens
om en ersittning for de medel som stillts till forfogande
genom overforingen, men bara pd det belopp som togs i
ansprak. Enligt overforingsavtalet skulle ersittningen, som
skulle betalas av rorelseresultatet frin bankverksamhet,
uppgd till 0,6 % av den andel av de 6verférda medlen som
faktiskt tagits i ansprak for att stodja den konkurrensutsatta
verksamheten, varvid ersittningen forfoll till betalning i
samband med faststillandet av balansrikningen for riken-
skapséret i frdga ('%). Vid faststillandet av denna ersitt-
ningsandel tog man enligt upplysningar fran Tyskland
hansyn till att den sdrskilda reserven stillts till férfogande
utan likviditet, sd att en faktisk utvidgning av affirsverk-
samheten helt och héllet maste refinansieras genom
uppléning av likvida medel.

Enligt Tyskland klassificerades ersittningen for de bundna
tillgdngarna i skattehinseende som vinstdisposition, och
kunde saledes inte dras av som driftsutgift, och dirmed
skulle ersittningen betalas ut efter skatt.

Vad avser grunden for berdkning av den ersittning som
skulle betalas uppgav Tyskland under forfarandet att om
den sarskilda reserven anvints helt och héllet skulle den
dverenskomna ersittningen pd 0,6 % per &r (') ha uppgétt
till cirka 7,2 miljoner tyska mark. Sdsom redan konstaterats
har BayernLB enligt Tyskland i sjdlva verket anvint den
sdrskilda reserven en enda ging, ar 1998, for ett belopp av
14 miljoner tyska mark, och da bara for en manad, for
vilket betalades en ersittning pa 7 000 tyska mark.

Dessutom har BayernLB enligt § 6.2 i overforingsavtalet av
den 15 december 1994, list i samband med § 2 i

(*®) § 4.3 i verforingsavtalet av den 15 december 1994.
(1) § 4.1 i dverforingsavtalet av den 15 december 1994.

(40)

overforingsavtalet av den 28 december 1995, betalat
delstaten en avgift pd 0,05 % for Overtagandet av en
fullgérandegaranti for ldn frin de bundna tillgingarna.
Tyskland har gett detaljerade siffror om de utbetalade
beloppen.

111 SKAL FOR INLEDANDE AV FORFARANDET

I sitt beslut av den 13 november 2002 om att inleda
forfarandet konstaterade kommissionen att delstaten
Bayerns overforing av 1an till stod for bostadsbyggande till
BayernLB troligen utgjorde statligt stod i den mening som
avses i artikel 87.1 i EG-fordraget.

Utgangspunkten for kommissionens bedomning var prin-
cipen om en privat investerare i en marknadsekonomi.
Enligt den principen utgor blotta omstindigheten att
foretag ir offentligt dgda och tillfors offentliga medel inte
statligt stod. Endast om medel stills till detta offentliga
foretags forfogande pé villkor som inte hade beviljats pa
normala marknadsvillkor, 4r det frdga om beviljande av en
forman genom tillskott av statliga medel.

[ det aktuella drendet ansdg kommissionen att den
ekonomiska fordel som beviljats BayernLB genom tillskottet
av eget kapital framfor allt bestod av en okning av
utlaningskapaciteten i BayernLB:s  kommersiella,
konkurrensutsatta kreditverksamhet (anvindning av eget
kapital for att utvidga affirsverksamheten). P4 normala
marknadsvillkor skulle ett tillskott av kapital kompenseras
med en ersdttning som motsvarar virdet pa detta kapital
och de risker som tagits. Som riktpunkt for faststdllandet av
marknadsmissiga ersittningar for overfort kapital skall
sdledes ses den langfristiga rantesatsen for riskfria invester-
ingar (t.ex. tyska statsobligationer med tiodrig 16ptid), som
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(42)

(43)

(45)

(46)

skall kompletteras med en riskpremie som dterspeglar de
okade riskerna for kapitalbasen. Eftersom Tyskland redan
hade uppgett att ersittningssatsen for en langfristig riskfri
investering uppgick till 7,9 % per ar vid utgdngen av 1994
ndr overforingen av tillgdngar dgde rum, betvivlade
kommissionen allvarligt att en ersdttning pd 0,6 % per ar
for den kapitalbas som faktiskt tagits i ansprak kunde anses
marknadsmissig, dven om den nodvindiga riskpremien
inte beaktades.

Kommissionen betvivlade ocksé att en privat investerare i
en marknadsekonomi skulle ha gitt med pa att begrinsa sin
ersattning till den del av medlen som faktiskt togs i ansprak.
Det verkade ocksd tveksamt huruvida det i friga om de
ytterligare ersdttningskomponenter som Tyskland anforde,
tex. avgiften motsvarande 0,05 % per dr i garanterade
overforda fordringar till formén for delstaten Bayern for
overtagandet av en fullgérandegaranti som ticker lanefordr-
ingarna, lantagarnas rintebetalningar som ocksd gér till
delstaten eller rantan pé tillfilliga investeringar (2%) faktiskt
rorde sig om en ersittning for att garantikapitalet anvandes
till att utvidga affarsverksamheten.

Kommissionen medgav dock att det overforda kapitalets
bristande likviditet maste beaktas nir en marknadsmassig
ersattning faststdlls. Enligt artikel 1 i lagen om bundna
tillgdngar maste ldnen till stod for bostadsbyggande, som
utgdr den sdrskilda reserven, pd samma sitt som fore
overforingen anvindas till att frimja byggandet av offentligt
subventionerade bostider. Overféringen av tillgdngarna
avsedda att frimja bostadsbyggande tillforde darfor
BayernLB ingen likviditet. Bankens icke-likvida medel tilldt
visserligen en 6kning av dess volym, men det bor beaktas
att banken kunde uppna storsta mojliga okning av sin
affarsvolym endast om den i full utstrickning refinansierade
de extra kreditvolymerna pd kapitalmarknaden. Delstaten
kunde dirfor inte forvinta sig exakt samma avkastning som
en tillhandahallare av likvida medel, och ersittningen méste
minskas i motsvarande mén.

Kommissionen kunde inte se att delstaten vid overforingen
av lanen till stod for bostadsbyggande hade sett till att den i
lamplig omfattning skulle delta i fordelningen av bankens
vinst och i okningen av dess virde. Framfor allt hade
delstaten inte insisterat pd en dndring av dgarforhéllandena
till sin fordel, vilket dock hade varit nodvandigt for att
sikerstilla att utbetalningen av vinstutdelning och virdes-
tegringar motsvarade storleken pa det investerade kapitalet.

Eftersom inget av undantagen i artikel 87.2 och 87.3 i EG-
fordraget var tillimpligt i detta fall, forefoll det statliga
stodet inte forenligt med den gemensamma marknaden.

V. SYNPUNKTER FRAN TYSKLAND

I sina synpunkter pa beslutet om att inleda forfarandet intog
Tyskland stindpunkten att Overforingen av de bundna

(%% § 2.1 i 6verforingsavtalet av den 15 december 1994.

tillgdngarna till BayernLB, till skillnad frin WestLB-drendet,
inte var jaimforbart med ett tillskott av aktiekapital, utan
med passiva innehav (Stille Einlagen) i den mening som
avses i § 10.4 i lagen om kreditvisendet, vilket kommis-
sionen forsummat att ta i beaktande.

For Tyskland var det ett avgorande argument att de
bayerska sparkassorna och ocksd privata investerare fram
till slutet av 1996, dd de bundna tillgdngarna godkindes
med stod av banktillsynslagstiftningen, hade forsett
BayernLB med knappt 1,3 miljarder tyska mark i primirt
kapital — varav cirka 900 miljoner tyska mark via de
bayerska sparkassorna — i form av passiva innehav. Dessa
tillskott godkdndes av BAKred som primirt kapital enligt
§ 10.4 i lagen om kreditvisendet. Tillskott fran passiva
deldgare utgjorde sdledes redan da overforingen gjordes ett
normalt instrument for BayernLB att skaffa primart kapital.

Dessutom ansdg Tyskland att de bundna tillgdngarna, ocksd
vad innehéllet betriffar, var jimforbara med BayernLB:s
passiva innehav. Vad giller deras ekonomiska funktion, dvs.
att de gor det mojligt att utvidga affirsverksamheten, var
bada kapitalformerna helt identiska, eftersom béada god-
kindes som primart kapital. Ingendera skulle ha bidragit
direkt till en okning av bankens virde eller medfort 6kad
rostritt. Inte heller vad forlustrisken betriffar fanns det
ndgon skillnad mellan dem, eftersom bada kunde anvindas
for att utjdgmna forluster. Den enda skillnaden var att de
bundna tillgdngarna hade stillts till forfogande for en
obegransad tid, medan passiva innehav i regel 4r tids-
begrinsade. Den sirskilda reserven skall dock inte
nodvandigtvis ses som tidsmissigt obegrinsad, och den
kan nir som helst upplosas enligt Overenskommelse.
Dessutom fanns det inte bara tidsbegrinsade passiva
innehav utan ocksd passiva innehav utan tidsbegrinsning.
En jamforelse visade att det inte gick att faststilla ndgon
namnvird prisskillnad pd marknaden mellan tidsbegrin-
sade och icke-tidsbegrinsade passiva innehav.

Tyskland pépekade ockséd att de bundna tillgdngarna inte
var utsatta for samma typ av forlustrisk som aktiekapital.
Till skillnad fran situationen i fallet med WestLB, dir de
overforda Wfa-tillgdngarna utgjorde ndstan 50 % av
bankens kapitalbas, utgjorde motsvarande andel for de
overforda fordringarna avseende lan till bostadsbyggande
endast cirka 8 % av BayernLB:s kapitalbas. Dessutom var
BayernLB till skillnad frin WestLB inte beroende av det
priméra kapital som utgjordes av fordringarna avseende lin
for att frimja socialt bostadsbyggande (Wohnungsbauvermo-
gen). Banken hade alltid varit lonsam och hade en
betydande kapitalbas redan fore denna tidpunkt. Detta
berodde inte minst pd de investeringar i form av passivt
deligande som de bayerska sparkassorna och privata
foretag gjort sedan 1991. Dessutom hade delstaten och



7.11.2006

Europeiska unionens officiella tidning

L 307/87

(51)

(52)

(53)

BayernLB kommit Gverens om att de bundna tillgdngarna
skulle anvindas till att ticka risktillgdngar forst nir alla
andra kapitalposter tickts.

En annan anledning till att delstaten utsattes for en mindre
risk 4n en investerare i aktiekapital genom 6verforingen av
de bundna tillgdngarna dr att Sparkassenverband Bayern, i
egenskap av andra aktiedgare, enligt § 2 i avtalet av den
15 december 1994 mellan delstaten Bayern och Bayerische
Sparkassenverband var skyldigt att bdra hilften av en
eventuell forlust som drabbar BayernLB, for den eventu-
aliteten att den sdrskilda reserven forbrukats eller tagits i
ansprak av BayernLB:s fordringsdgare for att ticka forluster.

1. RIMLIG ERSATTNING FOR DE BUNDNA
TILLGANGARNA

Med utgdngspunkt i att det kapital som stillts till
forfogande skulle jamstillas med primarkapitalinstrumentet
passivt deldgande och inte med aktiekapital, ansdg Tyskland
att en rimlig ersittning gavs for de bundna tillgdngarna och
att BayernLB inte beviljades ndgon formédn och att det
ddrmed inte foreldg ndgot statligt stod.

Enligt Tyskland bestod den avtalade ersittningen av
ansvarsprovisionen (Haftungsprovision) pa 0,6 % per ar
som skulle betalas av rorelseresultatet for bankverksamhet
och motsvara 0,6 % per ar av vidrdet pd den sirskilda
reserven som med stod av  banktillsynslagstiftningen
godkants som primart kapital.

Dessutom ansdgs det att garantiavgiften pd 0,05 % per dr
for lanefordringarna som garanteras av delstaten Bayern
kunde betraktas som ersittning for overforingen av de
bundna tillgdngarna. For Tyskland folide detta av att
overtagandet av garantin var direkt kopplat till syftet att
stirka delstatsbankens kapitalbas. Enligt motiveringen till
lagen var garantin nodvandig for att sikerstilla den avsedda
forstarkningen av delstatsbankens kapitalbas genom att
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(22
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hindra de bundna tillgdngarna frin att krympa till f6ljd av
betalningsforsummelser i samband med lan (*!) . Tyskland
papekade ocksd med hanvisning till expertutlitandena frdn
[...] av den 5 oktober 1994 och den 30 april 1996 att
kapitaliseringsrantefoten pd 7,5 % for berikning av kon-
tantvardet pd fordringarna, utan den statliga garantin som
overtagits av delstaten Bayern, borde ha hojts med en extra
riskpremie. Detta skulle foljaktligen ha gett ett ldgre
kontantvirde och ddrmed skulle ocksd ett mindre belopp
ha godkints av BAKred (*2).

Under forfarandets géng tog Tyskland uttryckligen avstand
fran sin tidigare stindpunkt att ocksa rantorna pa tillfalliga
investeringar samt rantebetalningar pd lan, som ocksd
tillfoll delstaten, skulle betraktas som ersittningsposter.

Vad giller den utbetalda ersittningens marknadsmassighet
anforde Tyskland att eftersom tillgdngarna var jaimforbara
med BayernLB:s reserver i form av passiva innehav, maste
ersittningen basera sig pd den som BayernLB betalade sina
passiva deldgare under den i stodhinseende relevanta
perioden, dvs. cirka 7-8 % per ar av innehavens nominella
vérde.

Redan likviditetsbristen i sig maste leda till en betydande
sankning av denna basersattning. I det fallet bor inte endast
refinansieringskostnaderna netto dras av som i WestLB-
drendet utan ocksa refinansieringskostnaderna brutto. Mot
bakgrund av att endast 8 % av kapitaltillskottet till
BayernLB bestod av eget kapital och inte 50 % som i fallet
med WestLB, skulle en privat investerare inte ha kunnat dra
av enbart refinansieringskostnaderna netto.

2. OFORANDRAD AGARSTRUKTUR SAMT AGAREFFEKT

Dessutom hinvisar Tyskland i sitt stillningstagande till
kommissionens beslut om inledande av ett forfarande till att
om man utgdr frin att de bundna tillgingarna bara
omfattade kapital som var jaimforbart med passiva innehav,
var det inte nodvandigt att dndra &garforhdllandena i
BayernLB till formén for delstaten Bayern. Detta oaktat
skulle Sparkassenverband knappast ha samtyckt till en
dndring av dgarforhallanden till sin nackdel, eftersom det
vid tidpunkten for 6verforingen inte fanns ndgot behov av
tillskottskapital och den sjilv hade investerat cirka 900
miljoner tyska mark i banken i form av passiva innehav (23),
utan att delstaten Bayern gjort ndgot liknande bidrag.

(*!) Se motiveringen till artikel 3 i lagen av den 23 juli 1994 om bildande

av bundna tillgdngar genom overforing av Treuhand-fordringar
tillhoriga delstaten Bayern till Bayerische Landesbank — Girozentrales
eget kapital (Bayerischer Landtag, trycksak 12/15851).

Tyskland hdvdade ocksd att utan garantin hade det varit nodvindigt
att ge tillgdngarna vikten 100 % enligt princip 1 i den tyska
banklagen och i princip ticka dem med ett eget kapital pd 8 %.
Lanefordringarna uppfyllde ndmligen de sdrskilt forménliga villkoren
for att viktas som fastighetskrediter i den mening som avses i lagen
om kreditviasendet. Det hade foljaktligen varit nodvindigt att ticka
den overforda ldnevolymen med cirka 400 miljoner tyska mark i
eget kapital, vilket hade minskat det godkinda beloppet med
motsvarande belopp.

I slutet av 1995 — dd den andra delen overfordes — var siffran redan
1,1 miljarder tyska mark enligt den information kommissionen har

tillgang till.
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(58) Tyskland anforde vidare att delstaten i egenskap av (64) Vid tidpunkten for respektive overforing erkidndes bara
hélftendgare kunde utgd fran att den kunde dra nytta av aktiekapital och passiva innehav som primirt kapital i
en mycket fordelaktig avkastning pd eget kapital jamfort Tyskland. En jamf6relse med passiva innehav kunde dirmed
med andra kreditinstitut. Delstaten skulle sdledes inte ha uteslutas i samtliga fall. For det forsta var passiva innehav,
nojt sig med en begrinsad eller helt utebliven avkastning. till skillnad fran aktiekapital som stallts till f(’)rfogande,
Detta bor beaktas av kommissionen nir den bedomer giltiga bara en viss tid eller kunde sigas upp och maste
investeringen. betalas tillbaka till investeraren nir de upphort att gilla. En
investerare kan darfor inte vinta sig att fa samma ersittning
for ett passivt innehav som for kapitalinstrument som med
stod av banktillsynslagstiftningen godkdnns for en obe-
V. BDB:S SYNPUNKTER gransad tid.
(59) Enligt BdB har BayernLB inte betalat ndgon rimlig ersatt-
ning for det 6verforda primira kapitalet och har darfor fatt (65) For det andra, dven om det i vissa fall gjordes gillande att
statligt stod. det tillférda kapitalet var underordnat aktiekapital pa grund
av avtal mellan delstatens dgare, beh6vde detta inte betyda
en ldgre risk for investeraren. I samtliga fall utgjorde det
tillforda kapitalet en betydande del av det sammanlagda
(60) I sina synpunkter av den 29 juli 2003 pd det forfarande prlmaﬁ(kapualgt, 1b.l.andf.1.n§r arli °0 %1’ Daorfor. dr det mjlclk?t
som inletts med avseende pé delstatsbanken forklarade BdB sanno’t dt at d f?'tl overiotta apitalel atminstone  delvis
att frdgan om huruvida ersittningen var rimlig bor avgoras utnyttjades vid forluster (*).
med tillimpning av den metod som kommissionen
anvinde i sitt beslut av den 8 juli 1999 i WestLB-drendet.
(66) For det tredje hdvdar BdB att skillnaden mellan passiva
innehav och aktiekapital ocksd bekriftas av den definition
(61) Det forsta steget dr siledes att jamfora det kapital som av. primart kapltgl som Basel}(omm}tten for bank.tl!l§yn
stallts till forfogande med andra instrument for eget kapital. anotag1t for .banl.gtlllsynsan.damal. ~En11gt Eienna definition
Det andra steget dr att faststilla den minimiersittning som maste  passiva innehav i banktlllsynshanseende 'enbaft
en investerare skulle vinta sig for en investering i eget gOd,kanna__s som s(.)k. Lower—Tter—l-kapl.tal. Detta kaplt?ﬂ far
kapital i delstatsbanken. Slutligen maste en berdkning goras utgora hogst 15% av fler} erforqerllga ar:)deleno primart
av eventuella paslag och avdrag pd grund av 6verforingens kapital. Om andelen primart kapital ar 4%, maste med
sirskilda kinnetecken. andra ord 3,4 % utgéras av grundkapital och 6ppna
reserver (t.ex. de bundna tillgingar som overforts till
delstatsbankerna). Dessutom tog bankerna bara i liten
omfattning upp underordnade instrument for eget kapital,
. JAMFORELSE MED ANDRA INSTRUMENT FOR EGET sasom preferensaktier eller vinstandelsbevis. Under patryck-
: ningar frdn kreditvirderingsinstituten utgjorde sidana
KAPITAL instrument knappast nagonsin mer dn 10 % av bankens
sammanlagda primdra kapital — en helt annan situation 4n i
de fall som undersoks hir. Mot denna bakgrund péstods
(62) BdB konstaterade i de ovannimnda synpunkterna att passiva innehav inte kunna anvindas for stora investeringar
overforingen av fordringarna avseende lan som beviljats som gors av en enda investerare.
for att frimja socialt bostadsbyggande och tillgdngarna
avsedda att frimja bostadsbyggande bade i fallet BayernLB
och i 6vriga ovannimnda drenden gillande delstatsbanker
kan jamforas med ett tillskott av aktiekapital. 5 MINIMIERSATTNING FOR EN INVESTERING AV
AKTIEKAPITAL I BAYERNLB
(63) Nastan alla delstatsbanker pdstds ha behovt nytt primért (67) BdB gor gillande att samtliga metoder for att faststdlla en

kapital frin och med 1992 for att uppfylla de stringare
kraven pé grund av det nya kapitaltdckningsdirektivet. Utan
dessa kapitalokningar hade delstatsbankerna varit tvungna
att minska sin verksamhet. Dérfor kan man enligt BdB sluta
sig till att det tillforda kapitalet bara kan jimforas med
sddana instrument for eget kapital som godkindes som
primért kapital (Tier 1-kapital) och stod till férfogande i
Tyskland det dr dé 6verforingen skedde. Detta uteslot fran
borjan preferensaktier utan rostritt, vinstandelsbevis och s.
k. Perpetual Preferred Shares (preferensaktier utan tids-
begrinsning) frin en eventuell jimforelse. 1 Tyskland
godkinns dessa tre kapitalinstrument inte som primart
kapital, utan bara som supplementirt kapital (Tier 2-
kapital). Dessutom fanns inte Perpetual Preferred Shares i
Tyskland i borjan av nittiotalet.

*)

rimlig ersittning (avkastning) for det aktiekapital som stillts
till forfogande utgdr fran en riskfri avkastning och lagger till
en riskpremie. Metoderna bygger pé f6ljande grundprincip:

Forvantad avkastning pé en riskinvestering
= Riskfri avkastning + riskpremie for riskinvesteringen

For ovrigt betalades en risk- eller ansvarspremie i forsta hand pa
grund av forlustrisken i héindelse av insolvens. I det fallet vore
kapitalet odterkalleligen forlorat. Vid en lopande (partiell) forlust,
dvs. en som inte beror pd insolvensen, fanns det alltid en chans att
det egna kapitalet kunde fyllas upp pa nytt genom vinster.
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(68) For att faststilla den riskfria avkastningen utnyttjar BdB

(69)

(71)

(26

avkastningarna for langfristiga statsobligationer, eftersom
virdepapper med fast rinta som emitteras av statliga organ
ar den investeringsform som har den ldgsta risken eller
ingen risk alls (¥).

For att derivera riskpremien tar BdB forst fram "marknads-
riskpremien”, alltsd skillnaden mellan den langfristiga
genomsnittliga avkastningen pa aktier och statsobligationer.
I sina synpunkter av den 29 juli 2003 utgdr BdB, med
hinvisning till en studie av Stehle/Hartmond fran 1991, frdn
antagandet om en enhetlig langfristig marknadsriskpremie
pa 4,6 %.

[ ett andra steg faststillde BB betavirdet for delstatsban-
kerna, dvs. bankernas individuella riskpremier genom vilka
den allmidnna marknadsriskpremien skulle anpassas. Enligt
egen uppgift faststillde BdB betavirdena statistiskt, vilket
innebér att de berdknades pd grundval av ett historiskt
dataurval. BdB kom direfter till resultatet att samtliga
betavirden for samtliga delstatsbanker och undersokta
perioder ir storre dn ett (29).

Pd grundval av en riskfri basrdntesats pd 8,37 % (for den
forsta delen) och 6,57 % (for den andra delen) och en
betafaktor for BayernLB pa 1,0803 (vid tidpunkten for
overforingen av den forsta delen) samt 1,0739 (vid
tidpunkten for 6verforingen av den andra delen) kom BdB
till en forvintad minimiersittning pd 13,34 % per dr per
den 31 december 1994 for en investering i aktickapitalet i
BayernLB vid tidpunkten for 6verforingen av bygglédnefordr-
ingarna och till en férvintad minimiersittning pa 12,87 %
per ar for tidpunkten 31 december 1995.

3, PASLAG OCH AVDRAG PA GRUND AV
TRANSAKTIONENS SARSKILDA KANNETECKEN

BdB faststdllde vidare att det avdrag frdn minimiersatt-
ningen som kommissionen gjorde i beslutet i WestLB-
drendet pd grund av bristen pa likviditet i Wfa-tillgdngarna
bekriftades av forstainstansritten. BdB ser darfor ingen
anledning att avvika frin denna metod i de aktuella fallen,
och ett likviditetsavdrag bor goras dven i detta fall.
Storleken pd avdraget pd grund av bristande likviditet
faststills med hjilp av den metod som tillimpades i
WestLB-drendet pa grundval av refinansieringskostnaderna
netto (refinansieringskostnaderna brutto minus bolags-
skatt).

(¥’) For att avvirja inflationseffekter bor avkastningssatsen for en

langfristig statsobligation faststillas for varje overforingsperiod, till
att borja med utan hinsyn till inflationsforvintningarna. For att
berdkna den langfristiga riskfria basrintesatsen adderas direfter den
berdknade siffran for de 1angfristiga genomsnittliga inflationsforvént-
ningarna pé 3,60 % till den "reala basrdntesatsen”.

For jamforelsens skull ger BdB ocksé de teoretiska betavirdena som
beriknats med hjilp av Capital Asset Pricing Model (CAPM), vilka,
sdsom BdB papekar, knappast skiljer sig fran de empiriskt faststillda
vérdena.

(73)

(74)

(76)

Enligt BdB skall det paslag pd 1,5 % som kommissionen
gjorde i WestLB-drendet och som bekriftades av forstain-
stansrdtten ocksd goras i BayernLB-drendet. Ocksa hir ledde
de tre omstandigheterna i WestLB-beslutet till en okning av
riskerna jamfort med en "normal investering i aktiekapital”:
den delvis exceptionellt stora volymen pad de Gverforda
tillgdngarna, den uteblivna emitteringen av nya andelar i
foretaget och det dirmed forknippade avstiendet fran
ytterligare rostritt samt investeringens brist pa fungibilitet,
dvs. omojligheten att ndr som helst ta det investerade
kapitalet ur foretaget igen.

4. KAPITALBAS OCH ERSATTNINGSFAKTORER

Slutligen hidvdade BdB att vid berdkningen av en rimlig
ersittning i fallet BayernLB bor hela det belopp som erkants
som primart kapital beaktas och inte bara den del som
faktiskt togs i ansprak. BdB muotiverar detta med att en
privat investerare i en marknadsekonomi inte skulle ga med
pa att begrdnsa sin ersittning till den del av medlen som
faktiskt anvindes. For en privat investerare som tar risken
att forlora sin investering ar det ovidkommande om
kreditinstitutet faktiskt anvinder det 6verforda kapitalet till
att utvidga sin verksamhet. Det avgorande for en privat
investerare dr snarare att han inte lingre kan investera det
beloppet och dirmed inte kan fi ndgon motsvarande
avkastning.

BdB anser inte heller att den garantiavgift som Tyskland
namner far betraktas som en ersittningspost. Detta foljer i
synnerhet av att overforingen av tillgdngarna avsedda att
frimja bostadsbyggande fran borjan gjordes till deras
kontantvirde (1,197 miljarder tyska mark) och inte till
deras nominella virde (5,027 miljarder tyska mark). Att det
var kontantvirdet som anvindes innebar att hiansyn redan
togs till de (forlust)risker som 4r forbundna med lén som
inte kan uppbiras och att det inte lingre var berattigat med
ndgon ytterligare ersittning for overtagandet av fullgoran-
degarantin.

Enligt WestLB-metoden skall en ansvarsprovision pd 0,3 %
per dr betalas for perioden mellan Gverforingen av kapital
och godkdnnandet av detta som primart kapital. Fram till
denna tidpunkt hade det Overforda kapitalet nimligen
dtminstone en garantifunktion. Detta gillde t.o.m. den
8 maj 1996 for det totala beloppet 1,197 miljarder tyska
mark och mellan den 8 maj och den 23 december 1996 for
beloppet 542 miljoner tyska mark.
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VI TYSKLANDS REAKTION PA SYNPUNKTERNA
FRAN BDB

[ sitt stdllningstagande till de ovannimnda redogorelserna
frain BdB papekade Tyskland att en investering i aktie-
kapitalet i ett aktiebolag varken garanterar aktieutdelning
eller en kurs- eller virdestegring, och att en investerare
givetvis loper risken att hans avkastningsforvintningar i
praktiken inte uppfylls. Om man kommer Gverens om en
fast ersittning, sdsom i fallet BayernLB, bortfaller progno-
srisken och ddrmed blir avkastningen i regel mindre. Detta
visar att det inte hade varit marknadsmiéssigt om BayernLB
dd de bundna tillgdngarna overfordes hade garanterat
delstaten Bayern en avkastning som var enbart forvintad,
och ddrmed gett investeraren i bundna tillgingar ett battre
utgdngslige 4n en investerare i aktier. BdB:s tillvigagings-
stt dr problematiskt ockséd darfor att en investerare i aktier
skulle kunna uppnd virdestegringen bara genom att silja
sina andelar, utan att belasta bolaget. En privat investerare
skulle aldrig ha kunnat 6vertala det foretag han investerat i
att av sina tillgdngar betala ett belopp motsvarande
virdestegringar som investeraren i aktickapital skulle ha
kunnat realisera endast genom att silja till en tredje part.

CAPM-metoden anses ocksd vara olamplig for att faststilla
en marknadsmdssig avkastning. I synnerhet fanns inte den
risk som forutsattes i CAPM for att beakta marknadsfluk-
tuationer, eftersom delstatsbankerna inte var borsnoterade.
Dirfor fanns det heller inga historiska data for faststillande
av betafaktorer.

Trots detta ansdg Tyskland att BdB gjorde fel ocksd vid
faststillandet av de enskilda komponenterna i CAPM. Det
var inte korrekt att ta hdnsyn till langfristiga inflations-
forvantningar ndr den riskfria basrdntesatsen faststalldes.
Det enda relevanta var vilka rantor som faktiskt erbjods pa
marknaden. I Tyskland var dessa vid tidpunkten for
overforingen av de bundna tillgdngarna pé BayernLB endast
7,50 % respektive 6,10 % per &r. De aktuella inflations-
forviantningarna hade redan vigts in.

Den marknadsmassiga riskpremie pd 4,6 % som BdB haft
som utgdngspunkt péstods vara orimligt hog. Tyskland
hénvisade bland annat till att Stehle/Hartmonds studie fran
1991 om avkastningsutvecklingen pd den tyska aktie-
marknaden, som BdB hinvisade till, inte inneholl ndgra
upplysningar om marknadsriskpremien pd den tyska
kapitalmarknaden. Dessutom uppgavs det att det fanns
olika metoder for att faststilla den marknadsmissiga
riskpremien som ledde till mycket olika resultat. Med hjilp
av egna berdkningar pavisade Tyskland att en marknads-
missig riskpremie pd 4,6 % inte pd lingt nir uppndtts
under de senaste 30 aren.

Nir betavirdet faststills skall delstatsbankerna dessutom
inte jamstéllas med affarsbanker, som dessutom inte hade

(82)

(83)

(84)

blivit klart definierade av BdB. I alla hindelser skall
berdkningen grunda sig pa den klart definierade gruppen
borsnoterade banker, de sk. CDAX-bankerna. Med en
referensperiod pd fem ar fir man for denna grupp ett
betavarde pa 0,85 per den 31 december 1994 och pé 0,80
per den 31 december 1995 pd ménadsbasis, sdsom framgér
av de bifogade berdkningarna frin databasen Datastream,
som for ovrigt helt korrekt bara anvinde en femdrsperiod
for att faststélla betafaktorn. Den period fran och med 1974
som BdB anvinde for att faststdlla betafaktorn ansdg
Tyskland vara for ling, eftersom bdde kapitalmarknaden
och banksektorn forandrades pa ett genomgripande sitt i
bérjan av nittiotalet.

Dirmed var alla for CAPM nodvindiga faktorer felaktigt
berdknade och den marknadsmissiga minimiavkastningen
for transaktionerna i frga Gverskattade.

VIL SYNPUNKTER FRAN DELSTATEN NORDRHEIN-
WESTFALEN OCH WESTLB

Den 30 oktober 2003 oversinde forbundsregeringen ett
svar frdn delstaten Nordhein-Westfalen och WestLB pa
kommissionens beslut av den 13 november 2002 om att
inleda ett forfarande dir de bestred att tillgdngar som
overforts till delstatsbankerna kan jamforas med aktie-
kapital. De hdvdade att passiva innehav och s.k. perpetuals
godkidnts som primart kapital i Tyskland sedan 1991. De
tillade att ersdttningen inte berodde pa hur den klassifice-
rades enligt banktillsynslagstiftningen, utan pé investering-
ens riskprofil. Eftersom tillgdngarna var av andra rangen,
var riskstrukturen mer jamforbar med passiva innchav eller
s.k. perpetuals an med investeringar i aktiekapital.

WestLB hade inga invindningar mot CAPM-metoden for
berdkning av minimiersittningen vid en investering i
aktiekapital. Ddremot ansidg WestLB att de betavirden pa
betydligt mer dn 1 som faststillts av BdB inte var rimliga.
En betafaktor pd mer dn 1 innebir att foretagsaktien
utgjorde en storre risk dn marknaden som helhet. Risken
med att investera i en delstatsbank var dock betydligt
mindre dn den totala marknadsrisken pd grund av det
institutionella ansvaret (Anstaltslast) och garantiansvaret
(Gewdhrtragerhaftung), som inte bestreds vid den tidpunkten.

Dessutom pastods det i det specifika fallet med delstats-
bankerna vara fel att som berdkningstal anvinda den
avkastning som forvintades vid den tidpunkt dd till-
gdngarna overfordes till delstatsbankerna. Detta 4r i princip
en lamplig beridkningsgrund vid tillimpningen av testet om
en privat investerare. Hir innebar det dock att avkastnings-
forvintningarna for 1991 anvindes som grund. Att en
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(86)

(88)
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investerare 2003 skulle ha fitt en avkastning som
motsvarade avkastningsférviantningarna 1991, som var
mycket storre dn den faktiska avkastningen, strider dock
mot alla ekonomiska realiteter. Den mekaniska och
varaktiga tillimpningen av en avkastning pd cirka 12 %
medforde en oberittigad nackdel for delstatsbankerna i
forhallande till privata konkurrenter.

Vad betriffar avdraget for bristande likviditet i de 6verforda
tillgdngarna ansdg WestLB och delstaten Nordrhein-West-
falen att satsen for riskfria statsobligationer helt och hallet
skulle dras av frdn grundavkastningen. Delstatsbankerna
hade inte fatt ndgra likvida medel vid overforingarna av
tillgdngar. Det var ekonomiskt ohallbart att minska denna
sats med skattebesparingarna, eftersom prissittningen av
kapitalmarknadsinstrument var oberoende av skattesitua-
tionen. Annars madste priset pa ett kapitalmarknadsinstru-
ment anpassas till den rddande skattemissiga situationen.

Slutligen skall det faktum att tillgingarnas bristande
likviditet inte utgjorde ndgon fara for likviditeten ses som
en omstindighet som minskar riskerna och dirmed
ersdttningen. Detta bor beaktas genom att ett motsvarande
avdrag tillimpas. Likasd bor ett avdrag beviljas pa grund av
den sk. "dgareffekten”, eftersom en investerare som redan
ager aktier i ett foretag har en annan syn pd en till-
ldggsinvestering dn en nyinvesterare.

OVERENSKOMMELSEN MELLAN BDB,
DELSTATEN BAYERN OCH BAYERNLB

VIIL

Den 24 september 2004 oversinde den klagande parten
BdB, delstaten Bayern och BayernLB till kommissionen en
overenskommelse om stodforfarandet i drendet BayernLB.
Trots att parterna i 6verenskommelsen fortfarande principi-
ellt har olika rittsuppfattningar har de enats om vad de
sjdlva ser som en limplig parameter for att faststilla en
rimlig ersidttning for en hypotetisk investering i aktiekapital
i BayernLB. Parterna begir att kommissionen skall ta
hansyn till resultaten av 6verenskommelsen ndr den fattar
sitt beslut.

Parterna faststillde ddrefter, pd grundval av CAPM, den
forvantade minimiersittningen for en hypotetisk invester-
ing i aktiekapital i BayernLB. Enligt detta vore en rimlig
minimiersittning 9,87 % per ar fo6r den forsta del6verfor-
ingen av de bundna tillgdngarna och 8,0 % per ar for den
andra deloverforingen.

Vid berdkningen av denna minimiersittning anvindes de
langfristiga riskfria rdntesatser som delstatsbankerna fast-
stillt med hjilp av Deutsche Borse AG:s REX10 Perfor-
mance Index och, for betafaktorernas del, en expertrapport
frdn [...] av den 26 maj 2004 som utarbetats pa uppdrag av
delstatsbankerna. Konkret gav detta for BayernLB en riskfri
basrintesats pd 7,5 % vid tidpunkten for 6verforingen den
31 december 1994 och en riskfri basrintesats pa 6,1 % vid
tidpunkten for overforingen den 31 december 1995.

(1)

92)

(94)

(95)

(98)

Betafaktorer pa 0,593 (31 december 1994) respektive
0,475 (31 december 1995) faststilldes pd grundval av
synpunkterna frdn [...]. En enhetlig marknadsriskpremie pa
4 % faststilldes for samtliga delstatsbanker.

Utgédngsrantan pd 9,87 % (31 december 1994) beraknades
pd foljande sitt: riskfri rdntesats 7,5 % + (allmdn mark-
nadsriskpremie 4,0 % x betafaktorn 0,593)

Utgéngsrantan pd 8,00 % (31 december 1994) beraknades
pd foljande sitt: riskfri rdntesats 6,1 % + (allmidn mark-
nadsriskpremie 4,0 % x betafaktorn 0,475)

Drefter faststilldes ett avdrag med anledning av de bundna
tillgdngarnas bristande likviditet. De riskfria rintesatserna
pa 7,5 % respektive 6,1 % anvindes schablonmissigt som
grund for refinansieringskostnaderna brutto. For att
faststilla de relevanta refinansieringskostnaderna netto
faststdlldes BayernLB:s skatteborda schablonmassigt till
50 % vid bada overforingstidpunkterna, vilket gav ett
avdrag pa 3,75 % (31 december 1994) respektive 3,05 %
(31 december 1995).

Slutligen foljde ett péslag pa 0,3% pd grund av att
rostrittigheter inte utdelats.

Totalt sett gav detta en rimlig ersittning for de bundna
tillgdngarna pa 6,42 % (for den forsta delen) respektive
5,25 % (for den andra delen) efter skatt, som skulle betalas
pd hela det belopp som erkints av BAKred, och frén slutet
av den mdnad da tillgdngarna godkindes som primirt
kapital av BAKred (for beloppet 655 miljoner tyska mark fr.
o.m. den 31 maj 1996 och for det totala beloppet pa
1,197 miljarder tyska mark fr.o.m. den 31 december 1996).
For dren 1998 och 1999, da kontantvirdet i praktiken
underskridit det av BAKred godkinda beloppet pa grund av
fluktuationer, bor endast det minskade kontantvirdet
anvindas som berikningsunderlag.

Enligt 6verenskommelsen bestdr stodinslaget dirmed av
skillnaden mellan & ena sidan den av BayernLB faktiskt
betalda ersittningen pa 0,6 % per ar av de bundna tillgdngar
som ticktes med risktillgdngar och & andra sidan den
beriknade rimliga ersittningen pd 6,42 % (for den forsta
delen) och pd 5,25 % (for den andra delen), som BayernLB
mdste betala tillbaka.

Parterna kunde inte enas om huruvida den provision pad
0,05 % pa de bundna tillgdngarnas nominella virde som
BayernLB hade betalat pd en garanti som Gvertagits av
delstaten Bayern skulle dras av som en ytterligare, redan
betalad ersittningspost.

Sjalva overenskommelsen innehaller inga bestimmelser om
en ansvarsprovision, som skall betalas for perioden mellan
det att kapitalet verfordes till banken och det att kapitalet
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godkindes av BAKred. Parterna har dock i en till 6verens-
kommelsen bifogad tabell dar stodinslaget berdknats utgatt
frdn en ansvarsprovision pd 0,15 % per dr efter skatt for
bada deloverforingarna for denna period.

IX. BEDOMNING AV ATGARDERNA

1. STATLIGT STOD ENLIGT ARTIKEL 87.1 I EG-
FORDRAGET

Enligt artikel 87.1 i EG-fordraget 4r, om inte annat
foreskrivs i fordraget, stod som ges av en medlemsstat eller
med statliga medel, av vilket slag det 4n ir, som snedvrider
eller hotar att snedvrida konkurrensen genom att gynna
vissa foretag eller viss produktion, oforenligt med den
gemensamma marknaden i den utstrickning det paverkar
handeln mellan medlemsstaterna.

1.1. STATLIGA MEDEL

(100) Med den ovan beskrivna oOverforingen av tillgdngar

bestimde sig delstaten Bayern for en kapitalokningsmetod
som byggde pa grundkonceptet att overfora offentliga
bygglanefordringar till BayernLB for att stirka dess
kapitalbas (¥). Trots att aterflodet fran dessa fordringar
fortsatt kunde anvindas till bostadsbyggande och darmed
till allmdnnyttiga dndamdl, erkéndes tillgdngarna med stod
av banktillsynslagstiftningen och kunde ddrmed anvindas
som sikerhet for BayernLB, som konkurrerade med andra
kreditinstitut. Dessutom bemyndigades delstaten genom en
lag som antagits av delstatsparlamentet i Bayern att ingd
avtal om att till BayernLB 6verfora de offentliga bygglanen
for frimjande av bostadsbyggande. Dirmed overfordes
statliga medel till BayernLB.

1.2.  GYNNANDE AV ETT VISST FORETAG

(101) Vid bedomningen av om overforingen av statliga medel till

ett foretag i offentlig dgo gynnar detta foretag och
foljaktligen kan utgora statligt stod enligt artikel 87.1 i
EG-fordraget tillimpar kommissionen principen om en
privat investerare i en marknadsekonomi. Denna princip
har EG-domstolen och forstainstansritten godtagit och
vidareutvecklat i flera rttsfall, sarskilt i ett for detta drende
relevant sammanhang i forstainstansrittens dom av den
6 mars 2003 i mélet WestLB (*8).

a)  Principen om en privat investerare i en marknads-
ekonomi

(102) Enligt denna princip skall det inte anses som gynnande av

ett foretag da kapital tillhandahalls pa villkor "som en privat

(¥) Bayerischer Landtag, 12. Wahlperiode Drucksache 12/15851 av den

7 juni 1994.

(*®) Dom i forenade malen T-228/99 och T-233/99, Westdeutsche

Landesbank Girozentrale och delstaten Nordrhein-Westfalen mot
kommissionen, REG 2003, 1I-435.

investerare, som verkar under normala marknadsvillkor,
skulle godta for att tillfora medel till ett privat foretag” (*%).
Diremot ar det friga om att gynna vissa foretag i den
mening som avses i artikel 87.1 i EG-fordraget, om den
avtalade ersittningsordningen och/eller foretagets finansi-
ella situation dr av en sddan art att en normal avkastning
inte kan forvintas inom en rimlig tid (*9).

(103) Principen om en privat investerare i en marknadsekonomi
r tillimpbar pd samma sitt pd alla offentliga foretag
oavsett om de gdr med vinst eller forlust. Kommissionens
stdndpunkt har bekriftats av forstainstansritten i domen i
WestLB-malet (*!).

(104) Det ar dessutom klart att kommissionen madste grunda sin
bedomning av ett fall pd de uppgifter som investeraren
hade tillgdng till dd han fattade sitt beslut om den
finansiella dtgdrden i fraga. De behoriga offentliga myndig-
heterna fattade 1994 och 1995 beslut om att 6verfora de
bundna tillgdngarna. Kommissionen skall dirfor bedéma
transaktionen pd grundval av de upplysningar som fanns
tillgangliga vid den tidpunkten och de ekonomiska och
marknadsrelaterade omstandigheter som da var rddande.
De uppgifter som i detta beslut géller senare dr anvinds
bara for att visa foljderna av overforingen for BayernLB:s
situation och inte for att retroaktivt rattfirdiga eller
ifrdgasitta transaktionen.

(105) Att delstaten redan dgde halften av kreditinstitutet hindrar
inte heller en tillimpning av den marknadsekonomiska
investerarprincipen, enligt vilken det sdsom nidmnts skall
bedomas, om den forvintade eller avtalade avkastningen pd
de overforda medlen 4r mindre dn de ersittningar som
betalas for motsvarande investeringar pad marknaden.
Tyskland gor i detta sammanhang gillande att delstatens
investering i det foreliggande drendet inte kan jamféras med
en investering som gjorts av vilken som helst tredje part,
som bara haft intresse av att uppnd bista mojliga
avkastning pa det investerade kapitalet. Tyskland havdar
att delstaten i egenskap av hilftendgare sdrskilt var
intresserad av att uppritthalla sin delstatsbanks langfristiga
konkurrenskraft och genom att tillskjuta nya extra medel
sikerstilla att den "egna” banken kan betjina sina gamla
kunder dven i framtiden. Slutligen styrdes investeringen
ocksd av imageoverviganden. Ocksd en privat deldgare, t.
ex. ett privat holdingbolag eller en privat foretagsgrupp,
skulle i bankens dévarande situation ha investerat kapital,

(%% 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 (EGT 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 tjinster har detta bekriftats i en rad beslut av
kommissionen, t.ex. i drendena Crédit Lyonnais (EGT L 221,
8.8.1998, s. 28) och GAN (EGT L 78, 16.3.1998, s. 1).

(%% Offentligt dgande i foretag — kommissionens stdndpunkt, Bulletin EG
9 -1984,s. 93 f.

(") Dom i forenade malen T-228/99 och T-233/99, Westdeutsche
Landesbank Girozentrale och delstaten Nordrhein-Westfalen mot
kommissionen, REG 2003, 1I-435.
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och det skulle inte enbart ha varit med siktet instillt pa en
optimal avkastning.

(106) Kommissionen kan dock inte folja Tysklands argumenter-

ing. En privat investerare i en marknadsekonomi kommer
ocksd i det fallet att han redan dger aktier i ett foretag att
undersoka andra investeringsmojligheter utanfor foretaget.
Den privata investeraren kommer i regel att besluta sig for
att investera ytterligare medel i det offentliga foretaget
endast om han kan forvinta sig en rimlig avkastning pa de
investerade medlen. For att besvara frigan om ett tillskott
av kapital ar ett statligt stod skall man darfor principiellt
inte ta ndgon hinsyn till aktiedgarnas ldngfristiga avkast-
ningsutsikter och heller inte till bemodandena att virda
foretagets image. I stillet skall ocksd en aktiedgares
investering — oavsett motiven for investeringen — bedémas
pd grundval av om han kan forvinta sig en normal
avkastning pé de extra medlen inom en rimlig tidsperiod.

(107) Forstainstansratten har inte ifrdgasatt denna tolkning av den

marknadsekonomiska investerarprincipen, som kommis-
sionen f6ljde redan i sitt beslut fran 1999 i drendet WestLB
(punkt 161ft.). Forstainstansratten har dven i detta avseende
utgdtt frdn att inte heller en privat investerare som redan dr
deldgare i ett foretag normalt néjer sig med att en
investering inte medfor forluster eller att den bara inbringar
en begransad vinst. Snarare kommer han alltid att striva
efter att uppnd en rimlig avkastning pd sina investeringar i
forhéllande till rddande omstindigheter och hans egna
intressen pé kort, medellang eller lang sikt (*?).

(108) Mot bakgrund av den marknadsekonomiska investerar-

principen dr kirnfrigan for den aktuella bedémningen
huruvida en privat investerare i en marknadsekonomi pé
samma villkor skulle ha overfort kapital som har samma
kdnnetecken som delstatens Bayerns tillgdngar avsedda att
fraimja bostadsbyggande, sirskilt med beaktande av den
tankta avkastningen pa investeringen.

b)  Artikel 295 i EG-fordraget

(109) Enligt artikel 295 i EG-fordraget ingriper EG-fordraget inte i

ndgot hdnseende i medlemsstaternas egendomsordning.
Detta berdttigar dock inte till att Gvertrada fordragets
konkurrensregler.

(110) Tyskland gor i samband med forfarandet angdende

delstatsbankerna gillande att de overforda medlen inte
kunde ha anvints 16nsamt pa ndgot annat sitt 4n genom att
tillféra dem en liknande offentlig institution. Dérfor innebar
overforingen den affirsmissigt mest rationella anvind-
ningen av dessa tillgdngar. Dirmed skulle vilken ersittning
som helst for 6verforingen, dvs. all ytterligare avkastning pa
de overforda tillgdngarna, vara tillricklig for att motivera
overforingen av tillgdngarna enligt den marknadsekono-
miska investerarprincipen.

(*?) Forstainstansrittens dom av den 6 mars 2003 i forenade mélen T-

22899 och T-233/99, Westdeutsche Landesbank Girozentrale och
delstaten Nordrhein-Westfalen mot kommissionen, REG 2003, II-
435, punkterna 241 och 314.

(111) Det gér inte att instimma i denna argumentation. Det kan

stimma att overforingen av tillgdngarna avsedda att frimja
bostadsbyggande till BayernLB och den mojlighet det gav
banken att anvinda en del av kapitalet for att forstirka sin
kapitaltickningsgrad var det ekonomiskt fornuftigaste sittet
att anvanda tillgdngarna. Men sé snart offentliga medel och
andra tillgdngar anvinds for affirsmissiga, konkurrens-
utsatta verksamheter, skall de marknadsmissiga reglerna
tillimpas. Det betyder att staten da den beslutar att (4ven)
affarsmissigt utnyttja tillgdngar som &dr avsedda for
offentliga dndamal bor krdva en marknadsmassig ersittning
for detta.

¢) Ingen dndring av dgarstrukturen

(112) Ett sitt att garantera en rimlig avkastning pa det till-

handahéllna kapitalet skulle darfor ha varit att i mot-
svarande grad oka delstatens andel av BayernLB, i den man
bankens totala 16nsamhet motsvarar den normala avkast-
ning som en privat investerare i en marknadsekonomi
forvintar sig av sin investering. Delstaten valde dock att inte
tillimpa detta tillvigagdngssitt.

(113) Tyskland invdnder att inte heller en privat investerare skulle

ha kunnat genomdriva ndgon dndring av dgarforhéllandena
i ett sddant lage. Sparkassenverband skulle i egenskap av
den andra hilftendgaren inte ha gatt med pa en dndring av
dgarforhdllandet, eftersom BayernLB dd de bundna till-
gangarna overfordes inte hade ndgot behov av ytterligare
primért kapital for att bevara sin kreditvolym och eftersom
Sparkassenverband enligt § 2 i 6verforingsavtalet skulle
bara hilften av kostnaderna om de bundna tillgdngarna
anvandes. Enligt Tyskland hade Bayerns sparkassor dess-
utom, di den forsta delen overfordes, redan tillskjutit
banken sammanlagt cirka 900 miljoner tyska mark i form
av passiva innehav — dé den andra delen 6verfordes var det
redan friga om cirka 1,1 miljarder tyska mark — utan att
delstaten Bayern hade beviljat ndgot motsvarande bidrag.

(114) Om en omfordelning av andelarna inte var genomforbar

skulle en privat investerare i en marknadsekonomi enligt
kommissionens uppfattning emellertid ha gjort invester-
ingen endast om det dtminstone hade avtalats om en rimlig
direkt ersittning. En privat investerare nojer sig i regel inte
med att undgd forluster eller bara uppnd en begrinsad
avkastning péd sin investering, utan forsoker maximera
avkastningen p4 sina tillgdngar i férhallande till omstandig-
heterna och sina intressen (**). En privat investerare som
redan har andelar i det gynnade foretaget kommer darfor i
regel ocksd att antingen insistera pd att fi dndra
agarforhallandet eller pa att fi en rimlig fast ersittning. I
annat fall skulle han g miste om en del av den extra
avkastningen till f6ljd av kapitaltillskottet, eftersom ocksd
de ovriga aktiedgarna skulle ha nytta av den storre
utdelningen och foretagets virdestegring utan att sjalva ha
gett ett motsvarande bidrag.

(**) Forstainstansrittens dom av den 6 mars 2003 i forenade mélen T-

22899 och T-233[99, Westdeutsche Landesbank Girozentrale och
delstaten Nordrhein-Westfalen mot kommissionen, REG 2003, II-
435, punkterna 320 och 335.
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(115) I det foreliggande drendet &r det inte heller skil att géra en en situation motsvarande overforingen av stodlanet till

annorlunda bedémning, eftersom Bayerns sparkassor dd
den andra delen overfordes 1995 redan hade tillskjutit
BayernLB sammanlagt omkring 1,1 miljarder tyska mark i
form av passiva innehav. Frigan om huruvida en privat
investerare skulle avstd frin en forskjutning i dgarforhal-
landena till sin fordel eller frin att fi en direkt ersittning,
om oOvriga aktiedgare samtidigt och i direkt anslutning till
hans kapitaltillskott ocksé foretar ett motsvarande kapital-
tillskott som motsvarar dgarandelarna, och om dessa
tillskott dr pd samma sitt dgnade att oka avkastningen,
kan hir limnas obesvarad. Enligt kommissionens uppfatt-
ning saknas namligen i foreliggande drende det nédvindiga
direkta sambandet mellan de passiva innehaven och
overforingen av tillgdngarna avsedda att frimja bostads-
byggande. De passiva innehaven, som endast delvis hade en
obegrinsad giltighetstid, hade redan 6verforts ndr de
bundna tillgdngarna overfordes. De overfordes successivt
till BayernLB i mindre delar fran 1991 till slutet av 1995.
Dirfor hade de varken tids- eller innehdllsmassigt nagot
samband med overforingen av tillgdngarna avsedda att
frimja bostadsbyggande. Ett sddant samband uppstod
synbarligen inte heller senare, dé tillgdngarna avsedda att
frimja bostadsbyggande overfordes. Det avtalades t.ex. inte
om att sparkassorna varaktigt skulle hdlla den samlade
investeringsvolymen pa en konstant nivd (*4). Det framgér
inte heller av ndgot annat att delstaten skulle ha tagit
bidraget frin sparkassorna med i berdkningen di den
faststillde ersittningen for sitt kapitaltillskott.

(116) Dessutom var tillskotten foga jamforbara ocksa sakligt sett,

eftersom de passiva innehaven enligt Tyskland uteslutande
kompenserades med den gidngse marknadsmissiga fasta
ersittningen, medan delstaten Bayerns kapitaltillskott delvis
kompenserades med en fast ersittning och, enligt Tyskland,
delvis med den forvintade virdestegringen. Det foreligger
dirfor ingen symmetri mellan de tva kapitaltillskotten som
skall jamforas med varandra avseende de ersdttningsposter
som skulle realiseras dels genom en direkt ersittning, dels
genom en eventuell virdestegring. Det ifrdgavarande
kapitaltillskottet fran delstaten Bayern var darfor i grunden
av en annan art dn sparkassornas passiva innehav.

(117) Vad giller forstainstansrittens beslut i Alitalia-mélet (*),

som Tyskland ocksa hanvisat till i detta sammanhang, skall
det papekas att det beslutet giller investeringar som gors av
privata investerare. Sparkassenverband och sparkassorna ir
emellertid inte privata investerare, utan offentligrittsliga
organisationer. Dessutom kan de kapitaltillskott som gjorts
av Sparkassenverband respektive sparkassorna varken tids-
eller innehdllsmassigt jaimforas med Gverforingen av de
bundna tillgdngarna.

(118) Resultatet blir att det inte kan slds fast att en privat

investerare skulle ha avstétt fran en rimlig direkt ersittning i

(**) Detta kan inte heller hirledas ur lagen och stadgarna. Av dem

framgar endast att "grundkapitalet” skall skaffas fram av de bida
aktiedgarna i forhéllande till deras andelar eller — vad betréffar
Sparkassenverband — av sparkassorna sjilva.

(**) Dom av den 12 december 2000, T-296/97.

BayernLB.

Agareffekt

(119) Tyskland gor vidare gillande att delstaten dtminstone da

tillgdngarna avsedda att frimja bostadsbyggande overfordes
till BayernLB kunde utga frdn att banken skulle dra nytta av
en mycket fordelaktig avkastning pa eget kapital jaimfort
med andra kreditinstitut, vilket tydligt framgdr av de
avkastningar pd eget kapital som uppndddes vid den
dévarande tidpunkten. Enligt Tyskland har delstaten Bayern
sdledes inte nojt sig med en begrinsad avkastning eller
ingen avkastning alls, utan med sin investering snarare
stravat efter ett foretag som dr lonsammare dn genom-
snittet. Den sk. dgareffekten, det vill siga den omstindig-
heten att investeraren redan dger andelar i det foretag han
investerar i, skall beaktas dtminstone om foretaget ar
lonsammare 4n genomsnittet. Detta erkdndes ocksd av
forstainstansritten i domen i WestLB-mélet.

(120) Kommissionen kan inte folja Tysklands argumentering. D&

investeringen gjordes dgde delstaten Bayern bara hilften av
andelarna. Det innebdr att bara hilften av den okning av
foretagets varde och av aktieutdelningarna som eventuellt
kunde forvintas kommer delstaten Bayern till godo, dven
om denna hade gjort investeringen i fraga helt ensam.
Ingen privat investerare i en marknadsekonomi skulle i
egenskap av meddgare gd med pd att bara hela bordan i
samband med en investering och bara kunna realisera en
del av nyttan av investeringen. I strid med Tysklands
uppfattning blev detta ocksd uttryckligen bekriftat av
forstainstansrdtten i domen i WestLB-malet (*%). Enligt
denna dom stdimmer det inte Overens med en privat
investerares beteende i en marknadsekonomi nér kapitalok-
ningen ocksd leder till en vinst for foretagets Ovriga
deldgare, utan att de har bidragit med ndgonting.

(121) Till och med i friga om ett foretag som ar lonsammare dn

genomsnittet, vilket BayernLB ir enligt Tyskland, dr det
dirfor inte avgorande hur mycket verksamhetens lonsam-
het ligger 6ver genomsnittet och om investeraren darfor i
foreckommande fall trots detta sammanlagt uppndr en
tillfredsstallande avkastning vid investeringstidpunkten.
Aven om foretaget dr betydligt lonsammare dn genom-
snittet skulle den privata investeraren se till att realisera hela
den extra nytta som blir mojlig tack vare hans investering.
Om investeringen gors av endast en av deldgarna, och om
det inte sker ndgon proportionell 6kning av andelarna for
de 6vriga (passiva) deldgarnas rikning, eller om de 6vriga
deldgarna inte medverkar med ett motsvarande proportio-
nellt bidrag, kan detta sdkerstillas bara genom att man
viljer en forhandsersittning som betalas av alla deldgare
och som tillfaller investeraren direkt oavsett dennes

(**) Dom av den 6 mars 2003 i forenade malen T-228/99 och T-233/99,

Westdeutsche Landesbank Girozentrale och delstaten Nordrhein-
Westfalen mot kommissionen, REG 2003, 11-435, punkt 316.
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egenskap av dgare innan den ordinarie aktieutdelningen till
deldgarna, sa att det bara dr denne som drar nytta av detta.

d) Kapitalbas for ersittningen samt ersittningsposter
i)  Kapitalbas

(122) Sdsom i fallet WestLB faststéller kommissionen den rimliga
ersattningen for de overforda tillgdngarna avsedda att
fraimja bostadsbyggande utifrdn den affirsmissiga nyttan
for BayernLB. Ocksd i detta drende gor kommissionen
skillnad mellan huruvida de tillgdngar avsedda att frimja
bostadsbyggande som stilldes till forfogande som kapital-
bas for kreditinstitutets affirsverksamhet anvinds till att
utvidga affirsverksamheten eller (bara) anvinds som
garantier.

(123) Med anvindning av kapitalet for att utvidga affiarsverksam-
heten avses utvidgningen av affarspotentialen med hjilp av
risktillgangar till foljd av att det med stod av banktillsyns-
lagstiftningen har godkénts att en bank har fétt ett tillskott
av eget kapital. Utgdngspunkten for vad som 4r en gingse
marknadsmissig ersittning dr i det avseendet vad som
skulle krdvas av en privat investerare som stiller eget
kapital till en banks forfogande. Om kapital som stills till
forfogande fors upp som eget kapital i balansrakningen,
men inte godkinns som eget kapital med stod av
banktillsynslagstiftningen, eller om kapitalet dr dronmirkt
for att ticka stodverksamhet, stdr det faktiskt inte till
forfogande for en utvidgning av affarsverksamheten. Kapital
har dock inte betydelse enbart av banktillsynsrattsliga skal.
Att kreditinstitutets fordringsdgare dtminstone kan dispo-
nera Over kapitalet som sikerhet (den s.k. garantifunktio-
nen) betyder att kapitalets ekonomiska funktion trots allt
alltid kan jamforas med den funktion en sikerhet eller
garanti har. Storleken pé det egna kapital som redovisas i
balansrakningen ger dven bankens investerare upplysningar
om dess soliditet och paverkar pa sa sitt de villkor pa vilka
banken kan skaffa sig frimmande kapital. Den gingse
marknadsmissiga ersdttningen for kapitalets s.k. garanti-
funktion faststills utifrdin den ersittning som en privat
garantigivare skulle ha krévt av ett kreditinstitut som har en
storlek och riskprofil som kan jimforas med BayernLB.

(124) Delstaten Bayern hade till BayernLB overfort rintefria lin
och lagranteldn med ett restsaldo pd cirka 3 798 miljoner
tyska mark per den 31 december 1994 och med ett
restsaldo pd cirka 1219 miljoner tyska mark per den
31 december 1995. Kontantvirdet pd dessa tillgdngar
avsedda att frimja bostadsbyggande virderades av experter
till 655,7 miljoner tyska mark for den forsta delen av
overforingen och till 542,1 miljoner tyska mark for den
andra delen av 6verforingen. Detta utgjorde en sammanlagd
sarskild reserv pd 1,197 miljarder tyska mark, som fordes
upp som eget kapital i balansriakningen for BayernLB.

(125) BAKred hade som kapitalbas godkint hela det kontant-
virde pd sammanlagt 1,197 miljoner tyska mark som
beriknades nar de bada delarna overfordes och som fordes
upp som eget kapital i balansrakningen (*). Enligt Tyskland

(*’) Detta drende skiljer sig dirfor frin WestLB-drendet, i vilket endast en
del av det beriknade kontantvirdet av tillgdngarna till stod for
bostadsbyggande som fordes upp som eget kapital i balansriakningen
godkdndes som eget kapital med stod banktillsynslagstiftningen.

stod dessutom BayernLB:s tillgdngar avsedda att frimja
bostadsbyggande som forts upp i den sirskilda reserven
helt och hallet till forfogande for att ticka bankens
konkurrensutsatta verksamhet (*%). Till skillnad fran fallet
WestLB fanns det inga planer pad att delvis anvdnda de
bundna tillgdngarna ocksd som sikerhet for kreditinstitu-
tets stodverksamhet. [ detta drende vicks sédledes inte fragan
huruvida en del av de bundna tillgdngar som férdes upp
som eget kapital i balansrakningen eventuellt bara
fungerade som sakerhet for BayernLB. Det ar darfor det
virde pa de bundna tillgdngarna som godkindes med stod
av banktillsynslagstiftningen som skall ldggas till grund for
berdkningen av vad som dr en rimlig ersittning for att det
overforda kapitalet anvénts till att utvidga affirsverksam-
heten.

(126) Kommissionen erkdnner i detta sammanhang att den

sdrskilda reservens kontantvirde dren 1998 och 1999 sjonk
under det belopp pd 1,197 miljoner tyska mark som
godkindes av BAKred, och att den sirskilda reserven under
dessa ar i det avseendet inte stod till forfogande som
sikerhet for den konkurrensutsatta verksamheten i den
omfattning som BAKred godkinde. Avdragen pa lanefordr-
ingarna i de bundna tillgdngarna sikerstdlldes atminstone
av delstatens fullgorandegaranti for ldnen i de bundna
tillgdngarna. Kontantvirdet kunde dock underskridas bla.
om de tillbakaflutna medlen pé nytt anvindes till att frimja
bostadsbyggande, vilket delstaten ensam skulle fatta beslut
om enligt 6verforingsavtalet. Det ingicks inget avtal om att
delstaten skulle sikerstilla att de tillforda tillgdngarna inte
underskrider ett visst kontantvirde. For dren 1998 och
1999, di kontantvirdet i praktiken underskred det av
BAKred godkinda beloppet pa grund av fluktuationer, ar
det sdledes endast det minskade kontantvirdet som skall
anvindas som berdkningsunderlag. Parterna i det avtal som
oversindes den 24 september 2004 4r ocksd eniga om
detta (*%).

(127) Kommissionen gor det 4n en gang klart i detta samman-

~

hang att det inte kan vara avgorande i vilken omfattning det
kapital som stilldes till forfogande anvindes nir det skall
avgoras vad som ir en rimlig ersittning. Det enda relevanta
ar mdjligheten att anvianda kapitalet till att utvidga affdrs-

(**) I den médn de bundna tillgdngarnas kontantvirde var hogre dn det

virde som godkints med stod av banktillsynslagstiftningen, blev
skillnaden passiverad som reserv och stirkte dirmed varken handels-
eller tillsynsrittsligt BayernLB:s kapitalbas.

Tyskland foretridde dessutom under férfarandet stindpunkten att ett
schablonmissigt sakerhetsavdrag (Sicherheitsabschlag) pa 25 % skall
goras frin det kontantvirde som godkindes av BAKred. Utover de
ovannamnda orsaker som skulle ha kunnat leda till fluktuationer i
kontantvirdet skulle det ocksd ha kunnat leda till ett lagre
kontantvirde, om delstaten hade lagt om sin stodpolitik fran
lanestod till exempelvis stodprogram. D hade banken av sikerhets-
skdl aldrig kunnat anvinda hela beloppet till konkurrensutsatt
verksamhet. Kommissionen har bedomt detta argument och funnit
att det pd grund av det nira samarbetsforhallandet mellan banken
och delstaten inte var sannolikt att kontantvirdet skulle minska
drastiskt. Mot denna bakgrund verkar det dirmed ocksd motiverat
att bara ta hinsyn till de faktiska underskridandena av kontantvirdet.
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verksamheten. En privat investerare skulle inte heller noja
sig med en ersittning som beror pd hur mycket som
anvinds av det kapital som stillts till forfogande.
Kommissionen ansluter sig sdtillvida till BdB:s uppfattning
att det for en privat investerare i en marknadsekonomi som
riskerar forluster i samband med sin investering ar
ovasentligt om kreditinstitutet faktiskt anvinder det till-
skjutna kapitalet till att utvidga affirsverksamheten. BdB
papekar med all ritt att det enda avgorande for en privat
investerare i en marknadsekonomi 4r att han inte lingre
sjalv kan disponera 6ver de medel han har investerat, och
ddrmed inte kan uppnd en motsvarande avkastning. For
den hir dryftade frigan vad som ar en lamplig kapitalbas
har det darfor heller ingen betydelse att BayernLB bara
anvande det overforda kapitalet en enda gdng dr 1996 till
att tacka risktillgdngar och detta bara till ett mindre belopp,
sdsom parterna ocksd sjilva har anfort i det avtal som
oversindes till kommissionen den 24 september 2004.

(128) Det skall dessutom pépekas att den relevanta tidpunkten
for att faststalla ersittningen for att kapitalet anvénts till att
utvidga affirsverksamheten 4r den tidpunkt d& den
sirskilda reserven godkindes som primért kapital av
BAKred. Enligt Tyskland, BayernLB och den klagande var
det forst fran och med denna tidpunkt kapitalet kunde
anvandas till att ticka risktillgdngar.

(129) I den man kapitalet redan tidigare forts upp som eget
kapital i balansrikningen, fungerade det dock &tminstone
som sikerhet, sdsom forklaras nirmare ovan. Detta skall
beaktas nér en rimlig ersittning faststalls (*°).

ii) Ersittning som faktiskt betalats (ersittningspos-
ter)

(130) Forutom den ersittning pd 0,6 % per dr som betalades for
det kapital som faktiskt anvandes till att ticka risktillgdngar
erkdnner kommissionen, i motsats till sin preliminira
uppfattning i beslutet om att inleda forfarandet, ocksd den
garantiavgift pd 0,05 % per dr som BayernLB skulle betala
for delstatens fullgorandegaranti, som betald ersittning.

(131) Med hinvisning till revisionsfirman [...] expertrapport av
den 5 oktober 1994 och den 30 april 1996, som
oversindes till kommissionen, kunde Tyskland visa att
utan fullgérandegarantin skulle kontantvirdet pd de over-
forda lanefordringarna ha satts ldgre, eftersom den fast-
stillda kapitaliseringsrdntan pa 7,5 % skulle ha forsetts med
en riskpremie. Detta bekriftades ocksa i ett yttrande frn
BAFin av den 2 september 2004, som Tyskland 6versinde
till kommissionen. For kommissionen 4r det dirmed
bevisat att ocksd garantiavgiften har ett direkt samband
med den ersittning som skulle betalas for att det egna
kapitalet anvants till att utvidga affarsverksamheten och att
den dirfor skall erkdnnas som ersattningspost.

(*%) Vad betriffar garantifunktionen r det inte tidpunkten for avslu-
tandet av rdkenskaperna per den 31 december som dr avgorande i
detta sammanhang. Det avgorande dr snarare sjdlva kapitaltillskottet.
Utgangspunkten bor vara att en bank dtminstone vid storre
transaktioner skulle ha underrittat sina fordringsigare om kapital-
tillskottet. Enligt kommissionens uppfattning utloses garantifunktio-
nen redan av det faktum att medlen var uppforda i balansrdkningen.

(132) Vad giller de Gvriga faktorerna i beslutet om att inleda

forfarandet, sdsom 1) ldntagarnas rdntebetalningar, som
fortfarande tillfaller delstaten och 2) forrantningen av
tillfilliga investeringar samt 3) proportionella bidrag till
administrationskostnader har Tyskland under tiden med-
gett att de inte skall betraktas som ersittningsposter.
Kommissionen ser darfor ingen anledning till att dndra den
standpunkt den fattade i beslutet om att inleda forfarandet.

(133) Ldntagarnas rintebetalningar: bestimmelsen i § 2.1 i 6verfo-

ringsavtalet, enligt vilket framtida och nuvarande rantor pa
fordringar i samband med de Overforda bundna till-
gdngarna tillfaller staten, dr en foljd av att de bundna
tillgdngarna skall hallas atskils fran bankens 6vriga till-
gingar, jfr § 2.3 i oOverforingsavtalet. Framtida och
nuvarande rdntor pd fordringar i samband med de
overforda bundna tillgdngarna kan dirfor inte ses som
ersittning for de bundna tillgdngarnas affirsverksamhets-
utvidgande funktion som kapitalbas. Bestimmelsen i § 2.1 i
overforingsavtalet dr snarare en konsekvens av kravet i
artikel 1.2 i lagen om bundna tillgangar pa att de 6verforda
tillgdngarna avsedda att frimja bostadsbyggande ar forbe-
hallna sociala andamal. Enligt artikel 1.2 i lagen om bundna
tillgdngar skall det ses till att de overforda tillgdngarna
avsedda att frimja bostadsbyggande pd samma sitt som
hittills anvinds till socialt bostadsbyggande. Framtida och
nuvarande rintor pd fordringar i samband med dessa
bundna tillgdngar kan dirfor pd grund av 6ronmirkningen
uteslutande anvindas till dtgdrder i samband med socialt
bostadsbyggande. Det faktum att dessa rantor tillfaller
staten dr darfor enbart ett uttryck for att tillgdngarna
avsedda att frimja bostadsbyggande oronmarkts for sociala
dndamdl och kan inte i efterhand omtolkas till att vara en
ersdttning frdn BayernLB:s sida.

(134) Forrantning av tillfalliga investeringar: Inte heller den forrant-

ning av tillflliga investeringar som avses i § 2.1 punkt 4
och 5 i overforingsavtalet kan anses utgora ersittning for
att garantikapitalet anvénts till att utvidga affarsverksam-
heten. Det beror pé att de aterfloden som i alla hindelser
tillfaller de bundna tillgdngarna, eftersom medlen fortsatt dr
oronmirkta for sociala dndamdl, omvint anvinds som
lagrantelan for socialt bostadsbyggande enligt delstaten
Bayerns krav och riktlinjer (*). Enligt Tyskland har
BayernLB namligen bara krav pd ldnerittigheternas kapital-
bestdndsdelar (det egna kapitalets funktion som sikerhet),
medan det egna kapitalets bruks- eller utbytesfunktion for
att uppfylla den avtalsenliga 6ronmirkningen for sociala
iandamdl i full omfattning skall forbli hos delstaten
Bayern (*?). Eftersom det i foreliggande drende uttryckligen
handlar om vad som ir en rimlig ersittning for det egna
kapitalets funktion som sikerhet, kan en ersdttning som
eventuellt skall betalas for anvindningen av medlen inte
riknas som en del av ersittningen for funktionen som
sakerhet.

(1) Skrivelse frén Tyskland av den 3 juli 2001, s. 9.
(*?) Skrivelse fran Tyskland av den 3 juli 2001, s. 10.
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(135) Proportionella bidrag till administrationskostnaderna: Ocksé det

faktum att de bidrag till administrationskostnaderna som
delstaten har krav pd inte omfattas av overforingen till de
bundna tillgdngarna ir bara ytterligare ett uttryck for den
princip som faststdlls i § 2.3 i overforingsavtalet, nimligen
att det overforda kapitalet skall héllas isir fran bankens
ovriga tillgdngar. Den omstindigheten att staten fortsatt far
en del av de bidrag lantagarna betalar till administrations-
kostnaderna, dr darfor ett uttryck for att de overforda
medlen fortsitter att vara 6ronmirkta och att de ddrmed
hélls isdr fran bankens 6vriga tilgangar. Inte heller detta kan
i efterhand omtolkas till en ersittning som skall betalas av
BayernLB.

e) Jamforelse med andra instrument for eget kapital

(136) Sdsom forklarats ovan dr utgdngspunkten for vad som ar en

gingse marknadsmassig ersittning i detta drende den
ersittning som skulle krivas av en privat investerare i en
marknadsekonomi som stiller eget kapital till forfogande
for en bank.

(137) Det rader inga tvivel om att de tillgdngar avsedda att frimja

bostadsbyggande som overfordes till BayernLB inte direkt
kan jimforas med andra transaktioner. Aven om trans-
aktionen i vissa avseenden kanske liknar vissa instrument,
finns det dock sd manga skillnader i forhdllande till varje
instrument att varje jamforelse bara har ett begransat varde.
Som i fallet med WestLB kan det darfor ocksa i detta drende
bara faststillas vad som ar en rimlig ersittning genom att
man jamfor overforingen av tillgdngarna med olika gingse
instrument for eget kapital pd marknaden, sd att man
genom att se pa likheterna kan bestimma vilket instrument
som liknar det mest och dirmed dr mattstock for att
faststilla ersittningen.

(138) Tyskland, BayernLB och den klagande 4r eniga om att de

tillgdngar avsedda att frimja bostadsbyggande som utgor
den sdrskilda reserven bara kan jamforas med aktiekapital
eller passiva innnehav. De hivdar att den sérskilda reserven
godkdndes som primart kapital (Tier-1-kapital) av BAKred
och darfor ocksé bara kan jimforas med denna form av
instrument for eget kapital, som godkidndes som primart
kapital i Tyskland det dr di 6verforingen gjordes. Enligt
Tyskland var detta dren 1994 och 1995 bara en banks
grund- eller aktiekapital och reserverna samt de passiva
innehaven som uppfyllde de sirskilda kraven i § 10.4 i
lagen om kreditvasendet.

(139) Kommissionen instimmer med parterna i detta avseende.

Kommissionen fastslog redan i sitt beslut 2000/393/EG i
WestLB-drendet frin 1999 (punkt 199) att en jimforelse
mellan de Wfa-tillgingar som likasdé godkindes som
primért kapital, och hybrida kapitalinstrument, som bara
godkindes som supplementirt kapital, t.ex. inlosta aktier
och preferensaktier utan rostratt, inte kan tjana som
underlag for att faststilla en rimlig ersittning for det
overforda kapitalet. Primart kapital dr av storre nytta for
foretaget, eftersom det kan anvindas till att skaffa

supplementirt eget kapital (t.ex. inlosta aktier) i samma
omfattning och dirmed till att utvidga kapitalbasen. En
forutsittning for att kapital som stllts till forfogande skall
godkdnnas som kapitalbas ar att kapitalet utsitts for en
storre risk, vilket i regel ocksd ger utslag i en storre
marknadsmissig ersittning i frdga om dessa instrument.
Dirfor kan det pd forhand uteslutas att medlen kan
jimforas med s.k. supplementirt kapital, som endast i
begrinsad omfattning kan anvindas till att utvidga affars-
verksamheten.

(140) Kommissionen anser vidare att den jamforelse med passiva
innehav som Tyskland och BayernLB har gjort i den mening
som avses i § 10.4 i lagen om kreditvisendet eller med de
bayerska sparkassornas och andra institutionella investera-
res passiva innehav, som kreditinstitutet har uppntt sedan
borjan av 1991, inte dr dgnad att tjdna som underlag for att
faststilla en rimlig ersittning for den sdrskilda reserven.
Overforingen av de bundna tillgdngarna kan snarare
jamforas med en investering i aktiekapital i BayernLB.

(141) Det ar darfor en viktig aspekt for kommissionen i detta
sammanhang att tillgingarna avsedda att frimja bostads-
byggande uttryckligen inte overfordes i form av passiva
innehav utan genom upprittande av en reserv, dven om
BayernLB, dd de bada delarna 6verfordes, redan hade fatt ett
betydande tillskott av passiva innehav och redan var
fortrogen med denna metod for att stirka kapitalbasen.
Sésom framgar av de beslut som forelagts kommissionen
godkinde BAKred for sin del inte den sirskilda reserven
som passiva innehav i den mening som avses i § 10.4 i
lagen om kreditvisendet, utan som reserv enligt § 10.2
forsta stycket, punkt 5 och § 10.3 andra stycket i lagen om
kreditvdsendet. Bdda dessa omstandigheter tyder redan pa
att det kapital som stilldes till forfogande snarare mot-
svarade aktiekapital dn passiva innehav.

(142) Dessutom stimmer det faktiskt att BayernLB:s bundna
tillgdngar har vissa kinnetecken som normalt sett snarare
forekommer vid passiva innehav (**). Kommissionen anser
likval att risken for att det Gverforda kapitalet atminstone
delvis anvindes som tickning vid insolvens eller likvidation
totalt sett inte var mindre dn vid en investering i
aktiekapital.

(143) Kommissionen kan inte godta Tysklands argument om att
risken for forluster var mindre dn vid en investering i
aktiekapital, eftersom BayernLB redan innan de bundna
tillgdngarna overfordes forfogade 6ver en betydande
kapitalbas och dirmed inte alls var beroende av kapitalet.
Det stimmer forvisso att de bundna tillgdngarna anvindes
endast en gang for att ticka risktillgdngar och dd bara for en
mycket kort tid. Vid den dévarande tidpunkten var det dock
inte mojligt att veta pd forhand att banken inte skulle
komma att anvinda kapitalet. I motiveringen till utkastet
till lagen om bundna tillgdngar, i den lydelse denna lag
slutligen antogs av delstatsparlamentet i Bayern, anfordes
det tvartom uttryckligen som grund for kapitaltillskottet att

(**) Som exempel kan ndmnas avtalet om ett s.k. dterbetalningskrav, om

ansvarsprovisionen inte hade betalats under ett visst rakenskapsar
dirfor att detta hade medfort en forlust i balansrikningen (se § 3 i
overforingsavtalet).
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det var nodvindigt att stirka BayernLB:s nationella och (146) Slutligen overtygar inte heller invindningen att den

internationella konkurrenskraft genom att stirka bankens
kapitalbas for att garantera att den fortsatt skall kunna
bedriva en framgangsrik affirsverksamhet. Ocksd i det
bayerska delstatsparlamentets prelimindra utkast och
interna promemorior var det uttalade mélet med trans-
aktionen att gora det mojligt att utvidga affarsverksam-
heten. Tyskland har dessutom sjilv uppgett att avsikten vid
overforingen av den forsta och andra delen dren 1994 och
1995 var att anvinda den 6verforda sirskilda reserven till
att ticka risktillgdngar (*¥). En privat investerare i en
marknadsekonomi, som under dessa omstandigheter stallt
kapital till forfogande, skulle darfor ha insisterat pé att fa
full ersittning, darfor att han for det forsta bar hela
forlustrisken och for det andra dirfor att banken i
konkurrens med andra banker kunde anvinda det
sammanlagda kapitalet som ovrigt kapital enligt egna
ekonomiska berakningar och eget forgottfinnande.

(144) Enligt Tyskland och BayernLB var man ense om att

BayernLB i stor utstrickning skulle ticka behovet av kapital
for att utvidga sin affarsverksamhet med hjalp av tillskott i
form av passiva innehav frin institutionella investerare,
men denna avsikt nimns varken i de relevanta klausulerna i
overforingsavtalet eller i lagen om overforing av tillgdngar.
En privat investerare skulle darfor inte ha haft nigon tilltro
till att hans kapital inte kommer att anviandas. Att det
dessutom radde enighet om att BayernLB skulle anvinda
den sirskilda reserven till att ticka risktillgingar forst efter
det att den Gvriga disponibla kapitalbasen utnyttjats,
stimmer ocksd Gverens med denna riskanalys, nir man
utgdr frdn att avsikten under alla omstindigheter var att
anvianda kapitalet till tickning av risktillgdngar. Enligt
kommissionens uppfattning ar det inte heller ndgonting i
dessa synpunkter som motiverar att risken f6r forluster vid
insolvens eller likvidation kvalitativt sett var mindre dn den
varit om det handlat om aktiekapital.

(145) Att Sparkassenverband Bayern som andra aktiedgare enligt

§ 2 i avtalet av den 14 december 1994 mellan delstaten
Bayern och Bayerischer Sparkassenverband skulle bira
hilften av BayernLB:s eventuella forlust, om den sirskilda
reserven forbrukades eller togs i ansprdk av BayernLB:s
fordringsagare for att ticka forluster, eliminerade inte heller
risken for att den sirskilda reserven atminstone delvis
kunde gé forlorad i handelse av insolvens eller likvidation,
eftersom den sirskilda reserven direfter bara skulle fyllas pa
proportionellt. Dessutom minskas BayernLB:s nytta av
kapitalet inte av avtalet mellan aktiedgarna, s denna
omstindighet kan inte minska den ersittning Bayern
sammanlagt skulle betala. Darfor var det omojligt att
BayernLB inte skulle betala ndgonting alls, om Spark-
assenverband Bayern gentemot delstaten Bayern hade atagit
sig att bara hela forlusten. Detta avtal kunde pa sin hojd i

sdrskilda reservens andel i detta drende utgjorde cirka 8 %
av det sammanlagda kapitalet d& 6verforingen gjordes, och
inte heller att risken for forluster dirfor var betydligt
mindre 4n i fallet med WestLB, dir Wfa-tillgdngarna
utgjorde ndstan 50 % av bankens kapitalbas. I drendet
WestLB var kapitaltillskottets storlek en indikation pa att
medlen kunde jimforas med aktiekapital, men tillskottets
storlek var inte ensamt avgorande for detta antagande. P4
grundval av en overgripande granskning fann kommissio-
nen ocksd i WestLB-beslutet att transaktionen i fraga till
overvigande del motsvarade en investering i aktiekapital.

(147) Mot bakgrund av ovannimnda omstindigheter, sarskilt en

analys av den risk en investerare har tagit sig genom den
transaktion som granskas i detta drende, drar kommissio-
nen slutsatsen att det dr ersittningen for det aktiekapital
som stalldes till forfogande for BayernLB som dr utgdngs-
punkten for att faststilla en limplig ersittning for de
bundna tillgdngarna. Ocksd parterna i det avtal som
oversindes till kommissionen den 24 september 2004
utgick i sitt forslag till ersittning frn att tillskottet
motsvarade en investering i aktiekapital.

f)  Likviditetsnackdelar

(148) Tysklands och BayernLB:s argument avseende likviditets-

nackdelarna kan i princip godtas. Ett "normalt” kapitaltill-
skott till en bank ger savil likviditet som en kapitalbas som
banken behover for att kunna utvidga sin affarsverksamhet
i overensstimmelse med tillsynsreglerna. For att fullt ut
utnyttja kapitalet, dvs. for att utvidga sina 100 %
riskjusterade tillgdngar med en faktor pa 12,5 (dvs. 100
dividerat med kapitaltickningsgraden pd 8 %), maste
banken refinansiera sig 11,5 ginger pa finansmarknaderna.
Enklare uttryckt ger skillnaden mellan 12,5 gdnger erhéllna
och 11,5 gdnger betalda rintor pa detta kapitalminus
bankens ovriga kostnader (t.ex. forvaltningskostnader)
vinsten pd det egna kapitalet (+°). Eftersom BayernLB:s
tillgdngar avsedda att frimja bostadsbyggande till att borja
med inte ger ndgon likviditet — dd de dverforda tillgdngarna
och all vinst frén tillgdngarna avsedda att frimja bostads-
byggande enligt lag ar forbehéllna frimjandet av bostads-
byggande - hade BayernLB ytterligare
finansieringskostnader motsvarande kapitalbeloppet for
att fullstindigt kunna utnyttja de affirsmojligheter som
banken fick genom det supplementira kapitalet, dvs. for att
utvidga de riskjusterade tillgdngarna med 12,5 ganger
kapitalbeloppet (eller att bevara befintliga tillgingar av
denna storlek) (*%). P4 grund av dessa extra kostnader, som
inte uppkommer vid eget kapital som tillf6rs i likvid form,
mdste man gora ett motsvarande avdrag for att faststilla en
rimlig ersattning. En privat investerare i en marknads-
ekonomi kan inte forvinta sig att fd samma ersdttning som
vid tillskjutande av kontant kapital.

(¥) 1 realiteten dr situationen naturligtvis mycket mer komplicerad,
exempelvis pd grund av poster utanfor balansrikningen, olika
riskvikter for tillgdngar och poster utan risk. Detta beror dock inte
kdrnan i detta resonemang.

(*%) Situationen dndras inte om man tar i betraktande mojligheten att
skaffa supplementirt kapital till samma belopp som det priméra
kapitalet (faktor 25 i stallet for 12,5 for det primira kapitalet).

deras inbordes forhallande leda till en ersittning fran
delstaten Bayern till Sparkassenverband for overtagandet av
denna extra risk, men ndgot sddant har inte overens-
kommits och det saknar betydelse for detta forfarande.

(*4) Skrivelse frdn Tyskland av den 3 juli 2001, s. 11.
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(149) Kommissionen anser dock att man inte skall beakta hela

den sammanlagda refinansieringssatsen. Refinansierings-
kostnader dr driftskostnader och minskar dirfor den
beskattningsbara inkomsten. Nettoresultatet for banken
minskas alltsd inte med beloppet av de extra rintebetal-
ningarna. En del av dessa utgifter uppvigs namligen av en
mindre bolagsskatt. Endast nettokostnaderna bor beaktas
som extrakostnader for BayernLB till foljd av det overforda
kapitalets sirskilda egenskaper. Sammanfattningsvis med-
ger kommissionen sdledes att BayernLB fér extra "likvidi-
tetskostnader” motsvarande “refinansieringskostnaderna
minus bolagsskatt” (V).

(150) Kommissionen kan inte heller hélla med Tyskland om att

det faktum att det kapitalbelopp som tillférdes BayernLB
bara utgjorde 8 % av det egna kapitalet och inte nastan
50 % som i fallet WestLB innebar att en privat investerare
inte skulle ha kunnat uppnd ett avdrag endast pa
refinansieringskostnaderna netto. Detta argument Gvertygar
inte. Det enda avgorande ar att BayernLB i beskattningen
skulle ha kunnat dra av refinansieringskostnaderna som
driftskostnader och ddrmed uppnatt en fordel som till foljd
av EU:s statsstodsregler skall beaktas oavsett volymen pé
det kapital som stllts till forfogande.

g) Rimlig ersittning for beloppet pd 1,197 miljarder
tyska mark

(151) Den rimliga ersittningen for beloppet pd 1,197 miljarder

tyska mark kan forvisso beriknas pé flera olika sitt. Sdsom
visas nedan bygger dock alla berdkningsmetoder for att
faststdlla ersdttningen for aktiekapital som stillts till
forfogande pd samma grundprinciper. Utifran dessa grund-
principer gor kommissionen berdkningen i tva steg i detta
drende: Forst beriknas den minimiersittning som en
investerare skulle forvinta sig for en (hypotetisk) invester-
ing i aktiekapital i BayernLB. Direfter undersoks det om
man pd marknaden skulle ha kommit 6verens om ett paslag
eller avdrag pd grund av transaktionens sirskilda kdnne-
tecken och om kommissionen i forekommande fall med
tillracklig sikerhet kan kvantifiera detta belopp.

i)  Faststillande av en forvintad minimiersittning
for en investering i aktiekapital i BayernLB

(152) Den forvintade avkastningen pd en investering och

investeringsrisken dr viktiga faktorer nir en privat
investerare i en marknadsekonomi skall fatta ett

() Bekriftat genom forstainstansrittens dom av den 6 mars 2003 i

forenade malen T-228/99 och T-233/99, punkterna 321-331.

investeringsbeslut. For att faststilla storleken pd dessa bada
faktorer tar han alla till buds stdende upplysningar om
foretaget och marknaden med i berdkningen. I det
sammanhanget stoder han sig pd tidigare genomsnittliga
avkastningar, som i regel ocksd ger ledtrddar om foretagets
framtida resultat, samt pd en analys av foretagets affdrs-
modell under den period investeringen géller, foretagsled-
ningens strategi och kvalitet eller de relativa utsikterna
inom ndringsgrenen i fraga.

(153) En privat investerare i en marknadsekonomi gor en

investering bara om den ger mojlighet till en storre
avkastning eller en mindre risk jamfort med det néstbésta
alternativa sattet att anvinda kapitalet. PA motsvarande sitt
gor en investerare inga investeringar i ett foretag, om
avkastningsforvantningarna ar ligre dn den genomsnittliga
forvintade avkastningen hos andra foretag med en
jamforbar riskprofil. I det fallet kan man anta att det finns
tillrackliga alternativ till det planerade investeringsprojektet,
som ger en storre forvintad avkastning vid samma riskniva.

(154) Det finns olika metoder for att berikna den rimliga

minimiersittningen. Det finns allt frin olika varianter av
finansieringsmodeller till CAPM-metoden. For att dskad-
liggora de olika modellerna dr det dndamalsenligt att gora
atskillnad mellan tvd komponenter, en riskfri avkastning
och en projektspecifik riskpremie:

Rimlig minimiavkastning pé en riskinvestering

riskfri bassats + riskpremie for riskinvesteringen.

Den rimliga minimiavkastningen pd en riskinvestering kan
dirfor beskrivas som summan av den riskfria avkastnings-
satsen och den extra riskpremien for dvertagandet av risken
vid investeringen i frdga.

(155) P4 motsvarande sdtt faststdlls avkastningen alltid pa

grundval av om det finns en investeringsform utan risk
for bortfall, men med en férmodat riskfri avkastning. I regel
anvinds den forvintade avkastningen pé virdepapper med
fast rinta frin statliga emittenter for att faststilla den
riskfria bassatsen (eller ett index som grundar sig pa sddana
virdepapper), eftersom de dr investeringsformer med en
jamforbar lag risk. Det finns dock skillnader mellan de olika
metoderna ndr det giller hur riskpremien skall berdknas:
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—  Finansieringsmodellen: En  investerares forvintade
avkastning pad eget kapital utgor framtida finansie-
ringskostnader for den bank som forfogar Gver
kapitalet. I denna modell beriknas forst de kostnader
for anskaffning av eget kapital som jamforbara banker
haft i det forflutna. Det aritmetiska medelvardet av de
historiska kapitalkostnaderna jamstalls darefter med
de framtida forvantade kostnaderna for anskaffning av
eget kapital och dirmed med investerarens forvintade
krav pa avkastning.

—  Finansieringsmodell med Compound Annual Growth Rate:
Det centrala i denna modell dr att man anvinder ett
geometriskt i stillet for ett aritmetiskt medelvirde
(Compound Annual Growth Rate).

—  Capital Asset Pricing-modellen (CAPM): CAPM ir den
mest kinda och oftast testade modellen inom modern
finansekonomi och den kan anvindas till att berikna
en investerares forvintade avkastning med foljande
formel:

Minimiavkastning

riskfri bassats + (marknadsriskpremie x beta)

Riskpremien for investeringen i eget kapital fis genom att
marknadens riskpremie multipliceras med betafaktorn
(marknadsriskpremie x beta). Betafaktorn anvinds till att
kvantifiera ett foretags risk i forhdllande till den samman-
lagda risken for samtliga foretag.

(156) CAPM ar den forhirskande metoden for att berikna

avkastningen péd investeringar for stora, borsnoterade
foretag. Eftersom BayernLB inte 4r ndgot borsnoterat
foretag, ar det emellertid inte mojligt att direkt avleda dess
betavirde. Darfor kan CAPM endast anviandas pa grundval
av en uppskattning av betafaktorn.

(157) I sina synpunkter av den 29 juli 2003 kom BdB med hjilp

av CAPM fram till att det vid den tidpunkt da bygglane-
fordringarna 6verfordes kunde forvintas en minimiersatt-
ning for en investering i aktiekapital i BayernLB pd 13,34 %
per dr per den 31 december 1994 och pd 12,87 % per dr
per den 31 december 1995. Tyskland uttryckte principiella
betankligheter mot anvdndningen av CAPM-modellen.
Enligt Tyskland hade BdB dessutom utgdtt fran en alltfor
hog betafaktor och dessutom berdknat den riskfria
basrintesatsen fel. Marknadsriskpremien pd 4,6 % var
ocksd satt alltfér hogt. Egentligen borde BdB har kommit
till en betydligt ligre minimiersittning for en hypotetisk
investering i aktiekapital i BayernLB pé grundval av CAPM-
modellen. Delstaten Bayern, BayernLB och BdB kom inom
ramen fOr sitt avtal om en marknadsmissig ersittning till
resultatet att det var lampligt med en minimiersittning pa
9,87 % for den forsta delen av overforingen och en
minimiersittning pd 8,00 % for den andra.

(158) Parterna baserade sina berdkningar pd CAPM-modellen. De

utgick i detta ssmmanhang frin en riskfri basrantesats pa

7,50 % (31 december 1994) respektive 6,10 % (31 december
1995). Dessa rintesatser faststilldes under antagande om
att BayernLB:s bundna tillgdngar varaktigt skulle stallas till
forfogande. Parterna avstod dirfor frin att anvinda en
riskfri avkastning med referensdatum — som iakttogs pa
marknaden vid 6verforingstidpunkten — for en fast investe-
ringsperiod (t.ex. tio ars avkastning for statsobligationer),
eftersom ett sidant betraktelsesitt inte beaktade reinvester-
ingsrisken, dvs. risken for att inte kunna reinvestera
kapitalet till den riskfria rintesatsen efter investerings-
perioden. Enligt parternas uppfattning beaktas investe-
ringsrisken  bast om  man  anvinder  ett
totalavkastningsindex (Total Return Index). Parterna anvinde
dirfor Deutsche Borse AG:s REX10 Performance-index,
som visar utvecklingen for en investering i tyska stats-
obligationer med en 16ptid pa exakt tio dr. Den indexserie
som anvénts i detta drende innehdller den respektive
slutstillningen for varje dr for REX10 Performance-indexet
sedan 1970. Parterna har darefter berdknat den arliga
avkastningen, som visar trenden som den dskadliggors av
det som underlag anvinda REX10 Performance-indexet
under perioden 1970-1994 respektive 1970-1995, och
kom pd detta sitt fram till de ovannimnda riskfria
basrintesatserna pa 7,50 % (31 december 1994) respektive
6,10 % (31 december 1995).

(159) Eftersom investeringen i BayernLB i praktiken skulle stillas

till forfogande permanent, verkar sittet att berikna de
riskfria basrintesatserna lampligt i detta fall. Det anvinda
REX10 Performance-indexet dr dessutom allmint erként
som datakilla. De berdknade riskfria basrdntesatserna
verkar ddrfor lampliga.

(160) Berakningen av betafaktorerna — 0,593 (31 december 1994)

och 0,475 (31 december 1995) — gjordes pa grundval av en
expertrapport frin [...] som kommissionen har tillgang till
och som handlar om justerade betafaktorer for samtliga
borsnoterade kreditinstitut i Tyskland. Dessa betafaktorer
anses lampliga pd grundval av denna studie och med
hansyn till BayernLB:s affirsstrategi.

(161) Enligt kommissionens uppfattning verkar marknadsrisk-

premien pé 4,0 % ocksa berittigad. Den sd kallade generella
langfristiga marknadsriskpremien, dvs. skillnaden mellan
den langfristiga genomsnittliga avkastningen pé en vanlig
aktieportfolj respektive statsobligationer, hade redan flera
ganger behandlats i WestLB-forfarandet. I de motsvarande
expertrapporterna som lades fram i drendet faststilldes
intervallet till cirka 3-5 % alltefter metod, undersokt period
och dataunderlag. Som exempel kan ndmnas att det i en
expertrapport som utarbetades for BdB rdknades med
3,16 % respektive 5 %, att det i en annan expertrapport
som utarbetades for WestLB i samma forfarande raknades
med 4,5 % respektive 5 % och att Lehman Brothers, som
ocksd arbetade for WestLB, riknade med en sats pd 4 %.
Mot denna bakgrund ser kommissionen i detta drende
ingen anledning till att avvika fran den marknadsriskpremie
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som anvindes i avtalet. Med CAPM-modellen som
utgdngspunkt rdder det enligt kommissionen inget tvivel
om att den minimiersittning parterna beriknade kan anses
lamplig i detta drende.

(162) Kommissionen har inget beldgg for att den minimiersatt-

ning som parterna faststillde for en hypotetisk investering i
aktiekapital inte stdr sig vid en marknadsundersokning i
foreliggande drende. Kommission faststéller darfor att en
rimlig minimiersittning ar 9,87 % per ar for den forsta
delen av overforingen och 8,00 % per dr for den andra
delen av Gverforingen (i bada fallen efter bolagsskatt och
investerarskatt).

ii) Avdrag pd avkastningen pd grund av bristande
likviditet

(163) Tyskland uppgav att BayernLB:s faktiska refinansierings-

kostnader under andra halvaret 1994, da den forsta delen
overfordes, i genomsnitt 1dg pa 7,71 %, och att de under
andra halvdret 1995, dd den andra delen overfordes, i
genomsnitt 1dg pd 6,78 %. I avtalet utgick parterna frin den
beriknade ldngfristiga riskfria basrantesatsen pd 7,50 % per
den 31 december 1994 (for den forsta delen) och 6,10 %
per den 31 december 1995 (fér den andra delen) som
minimikostnader brutto vid refinansiering. Dessutom hade
parterna enats om att utgd frdn en fast skattesats pa
50 % (*8). P4 motsvarande sitt kommer parterna till en
refinansieringssats netto pd 3,75 % for den forsta delen och
pd 3,05% for den andra delen och dirmed till ett
motsvarande likviditetsavdrag.

(164) P4 grund av detta avtal och det faktum att de nimnda

beloppen faller inom de ramar Tyskland redan anfért, har
kommissionen ingen anledning att betrakta beloppen som
olampliga och lagger dirmed ocksé dessa belopp till grund

for berakningen av stodinslaget.

i) Pdslag pd avkastningen pa grund av 6verforingens
sirskilda kidnnetecken

(165) Nir en ersittning skall faststillas ar det i allmadnhet praxis

att beakta atypiska omstidndigheter, som avviker fran en
normal investering i aktiekapitalet i det berorda foretaget,
genom att motsvarande paslag eller avdrag gors. Det skall
darfor undersokas om de sirskilda kannetecknen, sirskilt
den konkreta riskprofil som overforingen av de bundna
tillgdngarna har, foranleder en anpassning av den ovan
faststillda minimiersittningen pd 9,87 % (for den forsta
delen) och pd 8 % (for den andra delen) som en privat
investerare skulle forvanta sig for en (hypotetisk) invester-
ing i aktiekapital i BayernLB, och om kommissionen
dessutom kan kvantifiera detta belopp med en tillrackligt
siker metod. I detta sammanhang verkar det nodvandigt att
granska tre omstindigheter: for det forsta att det inte
emitterades ndgra nya aktier och dirmed inte utdelades

(*%) Enligt handlingar som den tyska regeringen lagt fram uppgick

bolagsskatten 1995 och 1996 till 42 %, till vilket kom solidaritets-
tilligget pd 7,5%, dvs. totalt 49,5%. Den totala skattesatsen
minskade 1998 till 47,5 %. Det dr forst sedan 2001 den totala
skattesatsen bara utgjort 30,5 %.

ndgon rostritt, for det andra att 6verforingen av tillgdngar
hade en osedvanligt stor volym och for det tredje att
investeringen inte var fungibel.

(166) Delstaten fick inte mer rostratt genom overforingen, och

detta uppvdgdes inte heller av ndgon motsvarande
investering frdn den andra aktiedgaren. Genom att avstd
frdn rostritt mister investeraren dven mojligheten att
paverka bankledningens beslutsfattande. Som kompensa-
tion for en storre risk for forluster, som inte balanseras av
ett motsvarande storre inflytande i foretaget, skulle en
normal investerare som foljer den marknadsekonomiska
investerarprincipen (ocksdé om risken mildrades genom
interna avtal med andra dgare) kriva storre ersittning. P4
grundval av den Okade ersittningen for preferensaktier
jamfort med stamaktier anser kommissionen att ett paslag
pd minst 0,3% per ar (efter bolagsskatt) ar lampligt.
Avtalsparterna anser ocksd att ett paslag pa 0,3 % per ar ar
lampligt, eftersom ingen ny rostritt utdelades.

(167) Med beaktande av de 6verforda tillgdngarnas volym och

den inverkan detta hade pd BayernLB mot bakgrund av
kapitaltickningsdirektivet anser kommissionen att inget
paslag dr motiverat i detta fall. Genom overforingen av de
bundna tillgdngarna 6kade BayernLB:s primira kapital med
bara 8 %, medan det i oOvriga nimnda fall som galler
delstatsbanker i vissa fall ledde till att det primira kapitalet
fordubblades. Ett tillskott av aktiekapital pd cirka 1,197 mil-
jarder tyska mark i en av de storsta tyska universalbankerna
kan dessutom inte anses vara helt oforenligt med en normal
affirsmissig dimension med tanke pd att europeiska
kreditinstitut har ett osedvanligt stort kapitalbehov pa
grund av kapitaltdckningsdirektivet. Kommissionen anser
darfor att det dr osannolikt att en privat investerare i en
marknadsekonomi skulle ha krévt ett sarskilt paslag for ett
kapitaltillskott som 4r sd stort som i detta fall absolut och
relativt sett. Kommissionen avstdr darfor frén att péafora
BayernLB ett paslag med beaktande av volymen péd de
overforda tillgdngarna. Dessutom dr utgdngspunkten i
avtalet att inget paslag skall paforas pad grund av de
overforda tillgdngarnas volym.

(168) Det skall slutligen pépekas att investeringen inte var

fungibel, dvs. att det investerade kapitalet inte kunde tas
ut ur foretaget nir som helst. En investerare kan normalt
sett sdlja ett instrument for eget kapital pd marknaden till
tredje man och dirmed avsluta sin investering. Narmare
bestamt sker ett tillskott av aktiekapital pd foljande sitt:
Investeraren for upp tillgdngar (kontanter eller apportegen-
dom) pa tillgdngssidan i balansrikningen. Pa passivsidan
motsvarar detta i regel av en omsittningsbar andel till
investerarens formdan, t.ex. aktier i frdga om aktiebolag.
Dessa aktier kan investeraren silja till tredje man. Detta
betyder dock inte att han kan ta ut de tillgdngar han
ursprungligen skjutit till. Dessa tillgdngar ingdr nu i
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bolagets kapitalbas och stir inte till investerarens forfo-
gande. Han kan dock silja aktien och dirmed — allt efter
radande borskurs — realisera det ekonomiska motvirdet.
Investeringen r dirmed fungibel. P4 grund av de sirskilda
omstindigheterna i samband med overforingen av de
bundna tillgdngarna har delstaten inte denna mojlighet.
Kommissionen ser dndd ingen anledning till ett extra
paslag. Delstaten hade visserligen ingen mojlighet att
realisera det ekonomiska motvirdet genom att fritt handla
med investeringen, men det var och ar principiellt mojligt
att losa ut de bundna tillgdngarna frin BayernLB och i
forekommande fall uppnd en storre avkastning genom att
reinvestera i andra institut. Ocksd i detta avseende grundar
sig avtalet mellan BdB, delstaten Bayern och BayernLB pé
att tillgdngarnas bristande fungibilitet inte kan anvindas
som orsak att pafora ett paslag.

(169) P4 det hela taget anser kommissionen att ett paslag pa

avkastningen pd 0,3 % per ar (efter bolagsskatt och
investerarskatt) ar rimligt som kompensation for avstdendet
fran ytterligare rostritt.

iv) Ingen nedsittning av avgiften med stod av avtalet
om en fast ersittning

(170) Nir det gller aktier beror ersittningen direkt pa foretagets

resultat och den tar sig huvudsakligen uttryck i form av
utdelningar och en andel i foretagets virdestegring (t.ex.
uttryckt i hogre aktiekurser). Delstaten fir en schablon-
ersittning vars storlek bor avspegla bada dessa aspekter pa
ersittningen for ett "normalt” kapitaltillskott. Man kan
hivda att den fasta ersdttning som delstaten far i stallet for
en ersittning som skulle varit direkt knuten till BayernLB:s
resultat innebar en fordel som motiverar en minskning av
ersittningens storlek. Huruvida en sddan fast ersittning
faktiskt ar fordelaktigare 4n en variabel, vinstrelaterad
ersittning, beror pd foretagets resultat i framtiden. Om
resultaten blir simre dr den fasta satsen till fordel for
investeraren, men om de forbittras dr den en nackdel. Den
faktiska utvecklingen kan dock inte i efterhand anvindas
for att bedoma beslutet om att gora investeringen i fraga.
Ersittningens fasta karaktdr dr darfor inte en sddan fordel
for investeraren som gor att denne darfor skulle ha nojt sig
med en mindre ersittning. Med beaktande av detta anser
kommissionen att avgiftssatsen inte skall minskas pa grund
av detta.

v)  Ersittning totalt

(171) P4 grundval av alla dessa 6verviganden drar kommissionen

i likhet med den klagande parten BdB, delstaten Bayern och
BayernLB slutsatsen att en ersittning pa 6,42 % per dr (efter
bolagsskatt och investerarskatt) utgor en rimlig ersittning
for den forsta delen av kapitalet i fraga, dvs. 9,87 % med en
normal avkastning pd investeringen i frga plus ett tilligg

4 0,3% for transaktionens sirskilda karaktir minus
3,75 % till foljd av de finansieringskostnader som uppstar

for BayernLB dirfor att de overforda tillgdngarna saknar
likviditet. Vad betriffar den andra delen av overforingen
anser kommissionen att det dr limpligt med en ersittning
pa 5,25 % per dr (efter bolagsskatt och investerarskatt), dvs.
8 % med en normal avkastning plus ett tilligg pd 0,3 %
minus 3,05 % darfor att det kapital som stillts till
forfogande har bristande likviditet.

iv) Berikning av en minimiersittning for kapitalbe-
loppet 1,197 miljarder tyska mark fram till dess
att beloppet godkindes av BAKred

(172) Sdsom redan forklarats hade den sirskilda reserven pa

1,197 miljarder tyska mark redan ett materiellt virde for
BayernLB innan BAKred godkidnde den som primirt kapital
enligt lagen om kreditvisendet, eftersom de bada delarna av
overforingen redan hade forts upp som eget kapital i
balansrdkningen da Gverforingen dgde rum. Den sirskilda
reservens ckonomiska funktion kan jimforas med en
borgensforbindelse eller garanti. For att ta en sddan risk
skulle en privat investerare i en marknadsekonomi kriva en
rimlig ersdttning.

(173) Som kommissionen godkinde redan i WestLB-drendet (*))

anser Tyskland som utgdngspunkt att en ersittning pé
0,3 % per ar fore skatt 4r lamplig for garantifunktionen till
forman for BayernLB. De argument som i beslutet fick ligga
till grund for en hojning av den sats som var utgdngs-
punkten anser Tyskland ddremot vara ohdllbara. I WestLB-
drendet hojdes den ndmnda satsen pd 0,3 % per ar (fore
skatt) med ett paslag pd ytterligare 0,3 % per ar, darfor att a)
borgensforbindelser i regel ar forknippade med bestimda
transaktioner och tidsbegrinsade (vilket inte var fallet med
WestLB) och b) dirfor att det belopp pd mer é4n
3,4 miljarder tyska mark som stillts till WestLB:s
forfogande overskred det som normalt sett ticks med
bankgarantier av detta slag.

(174) Eftersom WestLB och BayernLB i princip dr jaimforbara, och

eftersom det inte finns ndgot som pekar i ndgon annan
riktning, utgdr kommissionen fran att denna sats motsvarar
den ersittning som BayernLB ocksa skulle ha varit tvungen
att betala pd marknaden i mitten av 1990-talet for att ta
over en bankgaranti till sin egen fordel. Kommissionen
haller dessutom forst och fraimst med Tyskland om att det
belopp de overforda tillgdngarna utgjorde ar betydligt lagre
i fallet BayernLB dn i fallet WestLB och att det andra
argumentet som niamndes i WestLB-beslutet inte héller.
Garantifunktionen var faktiskt inte heller i fallet BayernLB
tidsbegrinsad eller forknippad med en viss transaktion. Det
var dock de facto fraga om en tidsbegrinsning, eftersom det
faktum att BAKred godkant beloppet som primért kapital
innebar att hela beloppet kunde anvindas till att utvidga
affarsverksamheten. Darmed skulle det inte lingre betalas
ndgon sarskild garantiprovision (Avalprovision). Ersdttningen

() Beslut 2000/392/EG.
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for garantifunktionen ingick i ersittningen for den affirs-
verksamhetsutvidgande funktionen. Garantifunktionen som
saddan var darfor begransad fran forsta borjan, vilket skiljer
BayernLB-drendet fran WestLB-drendet.

Kommissionen anser darfor till skillnad frdn sin bedomning
i fallet WestLB att det inte ar berittigat med ett paslag i fallet
BayernLB, och ligger darfor en sats pd 0,3 % per ar till
grund som en rimlig ersittning for den garantifunktion
kapitalet hade frdn och med den tidpunkt di kapitalet
fordes upp i balansrdkningen den 31 december 1994
respektive den 31 december 1995 och fram till dess att den
godkindes av BAKred (°°). En sifferkontroll efter skatt ger
ddrmed en sats pd 0,15 % per dr, om utgangspunkten r en
bolagsskattesats pé cirka 50 % vid den dévarande tidpunk-
ten (°!). Satsen pd 0,15 % per ar efter skatt anvindes ocksd
av parterna som underlag for berdkning av stodinslaget i en
tabell som bifogats avtalet.

h)  Stadgeindring av den 5 mars 2004

(175) Enligt Tyskland 4ndrades BayernLB:s stadgar med verkan

fran den 5 mars 2004 genom en ny § 2 a, didr det f6reskrivs
att de bundna tillgdngar som overfordes till BayernLB den
31 december 1994 respektive den 31 december 1995 inte
lingre kan anvindas som sikerhet fér bankens konkurrens-
utsatta verksamhet. Detta paverkar dock inte mojligheten
att anvinda tillgdngarna som garantikapital.

(176) Darmed har banken frdn den tidpunkt dd bestimmelsen

tridde i kraft inte mojlighet att anvinda de bundna
tillgdngarna till att ticka risktillgingar frdn BayernLB:s
konkurrensutsatta verksamhet. Det ar foljaktligen uteslutet
att de bundna tillgdngarna anvinds till att utvidga affirs-
verksamheten. Det enda som aterstdr 4r kapitalets garanti-
funktion.

(177) Enligt upplysningar fran Tyskland och enligt det avtal

mellan delstaten och BayernLB som lagts fram for
kommissionen ersdtts garantifunktionen med en ansvars-
provision pd 0,3 % per dr efter skatt. Tyskland gor med
hinvisning till bestimmelsen om ersdttning for en jamf{or-
bar transaktion gillande att det 4r frdga om en marknads-
missig ersittning som BayernLB i dag skulle ha varit
tvungen att betala pd marknaden for att ta Over en
borgensforbindelse till sin fordel. Tyskland har forklarat att
ersittningen for de bundna tillgdngarna i BayernLB:s fall i
skattehdnseende betraktas som vinstdisposition och sdledes
inte kunde dras av som driftsutgift, och att ersittningen
dirfor skulle betalas ut efter skatt.

(*% S&som redan forklarats ovan ér det vad garantifunktionen betriffar

inte tidpunkten for avslutandet av rikenskaperna per den 31
december som ar avgorande i detta sammanhang. Det avgorande ar
snarare sjdlva kapitaltillskottet (se fotnot 41).

(") Se ovan fotnot 49.

(178) Kommissionen ar enig med Tyskland om att en provision

pa 0,3 % per ar efter skatt kan godtas som en rimlig
ersittning. Kommissionen utgdr ocksa i detta drende fran
en bassats pd 0,3% per ar fore skatt for den aktuella
transaktionen. Enligt kommissionen finns det inget som
talar for att det under de géngna dren skett ndgon
forandring av bassatsen pa 0,3 % per ar fore skatt, sddan
den godkandes i WestLB-beslutet 2000/392/EG och ocksa i
detta drende for den rimliga ersdttningen for det kapital
som stillts till forfogande fram till dess att BAKred hade
godkint tillskottet som primart kapital. Tyskland har inte
heller bestridit detta. Dessutom ér det dtminstone (>?) pé
grundval av den omstindigheten att kapitalet varaktigt och
pd obegrinsad tid star till BayernLB:s forfogande rimligt
med ett tilligg pd minst 0,15% per ar fore skatt i
overensstimmelse med den metod som tillimpades i
WestLB-beslutet.Det skall dock beaktas att bolagsskattesat-
sen ar 2004 ir betydligt ligre dn pd 1990-talet (*°). En
granskning efter skatt ger darfor resultatet att kommissio-
nen kan godta att den valda ersdttningen pd 0,3 % efter
skatt dr rimlig.

(179) For kommissionen dr det dirmed bevisat att den nya

bestimmelsen om de bundna tillgdngarnas kvarstdende i
banken medforde att den aktuella stodordningen upphorde
den 5 mars, dd bestimmelsen tridde i kraft, och att den
ersdttning pd 6,42 % per dr efter skatt (for den forsta delen)
och 5,25 % per dr efter skatt (for den andra delen) som
kommissionen anser vara rimlig darfor bara skall betalas
fram till sistndmnda datum.

i)  Stodinslaget

(180) Med stod av ovanndmnda berdkningar anser kommissionen

att den ersittning BayernLB skall betala for de bundna
tillgdngarna, som till sitt kontantvirde godkints som
primart kapital av BAKred, utgor 6,42 % per ar for den
forsta delen av overforingen (31 december 1994) och
525% per ar for den andra delen av Overforingen
(31 december 1995), i bada fallen fran slutet av den manad
dé beloppet godkints som primart kapital av BAKred (for
beloppet 655 miljoner tyska mark fr.o.m. den 31 maj 1996
och for det totala beloppet pd 1,197 miljarder tyska mark
fro.m. den 31 december 1996). Berdkningsunderlaget for
ersittningen ar de bundna tillgdngarnas (den sirskilda
reservens) sammanlagda kontantvirde, som BAKred god-
kint som primirt kapital. For dren 1998 och 1999, da
kontantvirdet i praktiken underskred det av BAKred
godkinda beloppet pd grund av fluktuationer, dr det dock
endast det minskade kontantvirdet som skall anvindas
som berakningsunderlag.

(*?) Kommissionen dr medveten om att storleken pa det belopp som star

till forfogande som sdkerhet och som i WestLB-beslutet 2000/392/
EG anfordes som en ytterligare grund for en hojning, 4r mindre i
fallet BayernLB och dirfor har mindre betydelse i detta drende.

(**) Enligt handlingar som den tyska regeringen lagt fram uppgick

bolagsskatten 1995 och 1996 till 42 %, till vilket kom solidaritets-
paslaget pd 7,5%, dvs. totalt 49,5%. Den totala skattesatsen
minskade 1998 till 47,5 %. Sedan 2001 har den totala skattesatsen
dock endast varit 30,5 %.
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(181) Denna avgift borde ha betalats fran och med den tidpunkt till att ticka risktillgdngar. Denna avgift betalades en enda
déd beloppet godkindes av BAKred och fram till dess att ging, 1996, och da till ett belopp av 7 000 tyska mark.
stodordningen upphorde den 5 mars 2004. Kommissionen godtar dessutom den garantiavgift som

BayernLB har betalat som extra avgift till delstaten (se

(182) Kommissionen anser dessutom att det dr marknadsmassigt punkt 131 ovan).

med en avgift pd 0,15 % per dr efter skatt for den sirskilda
reserven, som redan uppforts som eget kapital i balansrik-
ningen men som nnu inte godkants som primdrt kapital

av BAKred, dvs. over 655 miljoner tyska mark fram till (184) Stodinslaget kan berdknas som skillnaden mellan de
godkdnnandet av den f6rsta delen den 8 maj 1996 och over faktiska betalningarna och de betalningar som skulle

542 miljoner tyska mark fram till godkdnnandet av den motsvara de villkor som rdder pd marknaden. Stodet stod
andra delen den 20 december 1996. ddrmed till stodmottagarens forfogande frin den dag da
ersittningen forfoll till betalning. Betalningsdag 4r i enlighet

(183) BayernLB betalar for nirvarande en avgift pa 0,6 % per dr med overforingsavtalen dagen for avslutande av raken-

(efter skatt) bara pd det belopp banken faktiskt har anvint skaperna for respektive relevanta rakenskapsar.



(185) Diagram 2: Berdkning av stodinslaget

1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004
Overforingsdel 1
1 | Till forfogande for garantiandamal (frén-till): 01.01.-31.12. | 01.01.-31.05.
2| Till forfogande for garantiandamél (DEM): 655 000 000 | 655 000 000
3| Till forfogande for att utvidga affirsverksamheten 01.06.-31.12. | 01.01.-31.12. | 01.01.-31.12. | 01.01.-31.12. | 01.01.-31.12. | 01.01.-31.12.| 01.01.-31.12.| 01.01.-31.12. | 01.01.-05.03.
(frén-till):
4 | Till forfogande for att utvidga affirsverksamheten 655 000 000 | 655 000 000 [..] [...] ] 655000 000 | 655 000 000 [ 655 000 000 [ 655 000 000 [ 655 000 000
(DEM):
Overforingsdel 2
5 | Till forfogande for garantiindamal (fran-till): 01.01.-31.12.
6 | Till forfogande for garantiandamél (DEM): 542 000 000
7 | Till forfogande for att utvidga affirsverksamheten 01.01.-31.12.| 01.01.-31.12.| 01.01.-31.12.| 01.01.-31.12.| 01.01.-31.12.| 01.01.-31.12.| 01.01.-31.12.| 01.01.-05.03.
(frén-till):
8 | Till forfogande for att utvidga affarsverksamheten 542000 000 [...] [...] | 542 000 000 | 542 000 000 | 542 000 000 | 542 000 000 | 542 000 000
(DEM):
Berikning av stodinslaget
9 | Ersdttning pa 0,15 % efter skatt for punkt 2 982 500 408 033
(DEM)
10 | Ersdttning pd 6,42 % efter skatt for punkt 4 24587 197 | 42051000 [...] [..]] 42051000| 42051000| 42051000(| 42051000 7468 074
(DEM)
Delsumma: ersittning for overforingsdel 1 (DEM) 982500 | 24 995230| 42051 000 [...] [..]| 42051000| 42051000| 42051000| 42051000 7 468 074
11 | Ersdttning pa 0,15 % efter skatt for punkt 6 813 000

(DEM)
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1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004

12 | Ersattning pa 5,25 % efter skatt for punkt 8 28 455 000 [-] [..]| 28 455000| 28455000 | 28 455000| 28455000 5053 484

(DEM)

Delsumma: ersdttning for overforingsdel 2 (DEM) 0 813 000 | 28455000 [-] [..]| 28455000 28455000 28455000 28455000 5053 484
13 | Ersdttningsbelopp (DEM) 982500 | 25808 230| 70506 000 [-] [..J| 70506 000| 70506000 70506000 70506000 12 521 557
14 | Redan betald ersiittning (DEM) 1722080 2249846| 2217376 [] [.] ] ] [.] [..]

Varav: garantibetalning®) (efter skatt) i DEM 1722080 | 2242846 2217 376 [...] [.] [..] [...] [.] [..]

Varav: ansvarsprovision (efter skatt) i DEM 7 000
15 | Stodinslag (13 — 14) — DEM -739580| 23558383 | 68288624 [.] [.] ] [.] [.] ] ]
16 | Stodinslag totalt — DEM 509 453 993

Stddinslag totalt - i euro 260 479 690

Sedan den 1 januari 1999 omraknas tyska mark till euro enligt vixelkursen 1,95583. Uppgifterna skall omriknas till euro i enlighet darmed.

Minskningarna av kontantvardet dren 1998 och 1999 gjordes schablonmassigt i forhallande till kontantvardet for bide delarna av éverforingen.
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1.3. SNEDVRIDNING AV KONKURRENSEN OCH PAVERKAN
PA HANDELN MELLAN MEDLEMSSTATERNA

(186) Genom avregleringen av finansiella tjanster och integra-

tionen av finansmarknaderna har banksektorn inom
gemenskapen Dblivit allt kdnsligare fo6r snedvridningar av
konkurrensen. Denna utveckling skdrps nu ytterligare da
den ekonomiska och monetira unionen genomférs, vilket
innebir att de aterstdende konkurrenshindren pd markna-
derna for finansiella tjdnster undanrgjs.

(187) Den stodbeviljade banken BayernLB bedriver bankverk-

samhet bade regionalt och internationellt. BayernLB upp-
fattar sig sjilv som universell affarsbank, centralbank for
sparbankerna och bank for delstaten och kommunerna.
Trots sitt namn, sina traditioner och sina lagstadgade
uppgifter dr BayernLB ingalunda ndgon lokal eller regional
bank.

(188) Detta visar entydigt att BayernLB tillhandahaller banktjins-

ter i konkurrens med andra europeiska banker saval utanfor
Tyskland som inom Tyskland — eftersom banker frdn andra
europeiska lander dr verksamma i Tyskland.

(189) Det bor aven péapekas att det finns ett mycket nira samband

mellan ett kreditinstituts eget kapital och dess bankverk-
samhet. En bank kan endast arbeta och utvidga sin
affarsverksamhet om den har en tillricklig mangd godkant
eget kapital. Eftersom den statliga dtgirden forsdg BayernLB
med sddant eget kapital for kapitaltidckning paverkade den
direkt bankens affarsmojligheter.

(190) Darmed ar det faststdllt att stod till BayernLB snedvrider

konkurrensen och péverkar handeln mellan medlemssta-
terna.

1.4. RESULTAT

(191) Av ovan anforda skal kan det faststallas att samtliga kriterier

i artikel 87.1 i EG-fordraget uppfylls. Skillnaden mellan &
ena sidan den overenskomna ersdttningen pa 0,6 % per ar
och garantiavgiften pd 0,05 % per ar och & andra sidan den
rimliga ersdttningen pd 6,42 % per ar (for den forsta delen)
och 525% per ar (for den andra delen) (bdda efter
bolagsskatt och investerarskatt) for det overforda kapital
som BayernLB fram till den 5 mars 2004 kunde anvinda
som sikerhet for konkurrensutsatt verksamhet och de
0,15 % per dr (efter bolagsskatt och investerarskatt) av den
del av tillgdngarna som motsvarar en garanti utgor diarmed
statligt stod i den mening som avses i artikel 87.1 i EG-
fordraget.

2. FORENLIGHET MED DEN GEMENSAMMA
MARKNADEN

(192) Det skall dessutom undersokas om stodet kan anses

forenligt med den gemensamma marknaden. Ingen av
undantagsbestimmelserna i artikel 87.2 i EG-fordraget ar

tillimplig. Stodet 4r inte av social karaktdr och inte heller
ges det till 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.

(193) Eftersom stodet inte har nigot regionalt syfte — det tjinar

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

(194) Eftersom BayernLB:s ekonomiska fortbestind inte stod pa

spel dd atgdrden genomfordes, uppkommer inte frdgan om
ett sammanbrott for ett enstaka stort kreditinstitut i
Tyskland som BayernLB kunde leda till en allmédn kris i
banksektorn, vilket enligt artikel 87.3 b i EG-fordraget kan
motivera stod for att avhjilpa en allvarlig stérning i den
tyska ekonomin.

(195) Enligt artikel 87.3. ¢ i EG-fordraget kan std anses forenligt

med den gemensamma marknaden om det underldttar
utvecklingen av vissa ndringsverksamheter. Detta skulle i
princip dven kunna gilla omstruktureringsstod inom
banksektorn. I det foreliggande fallet saknas dock forutsitt-
ningarna for att tillimpa denna undantagsbestimmelse.
BayernLB klassificeras inte som ett foretag i svdrigheter,
som genom statligt stod skulle hjilpas att dterstilla sin
l6nsamhet.

(196) Artikel 86.2 i EG-fordraget, som under vissa forutsittningar

tilliter undantag fran fordragets bestimmelser om statligt
stod, giller i princip dven sektorn for finansiella tjanster.
Detta har kommissionen bekriftat i sin rapport "Tjanster av
allmint ekonomiskt intresse inom banksektorn” (>%). De
formella forutsittningarna for detta foreligger inte i detta
drende: Varken de uppgifter som BayernLB fullgor for att
tillhandahdlla tjanster av allmént ekonomiskt intresse eller
de kostnader som denna verksamhet ger upphov till 4r klart
angivna. Dirfor ar det klart att overforingen genomfordes
for att gora det mojligt for BayernLB att uppfylla de nya
kapitalbaskraven och utan samband med ndgra som helst
tjdnster av allmint ekonomiskt intresse. Darfor kan inte
heller denna undantagsbestimmelse tillimpas i detta fall.

(197) Eftersom inget av undantagen frdn det principiella forbudet

mot statligt stod enligt artikel 87.1 i EG-fordraget dr
tillimpligt, kan stodet i fraga inte anses forenligt med den
gemensamma marknaden.

(** Denna rapport lades den 23 november 1998 fram fér ekonomi- och

finansministerrddet, men har inte offentliggjorts. Den kan fas frin
kommissionens generaldirektorat for konkurrens och lisas pé
kommissionens webbplats pa Internet.
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3. INGET BEFINTLIGT STOD

(198) I motsats till vad Tyskland gor gillande kan kapitaltillskottet
inte heller anses omfattas av den befintliga stddordningen
med institutionellt ansvar (Anstaltslast) och garantiansvar
(Gewdhrtrigerhaftung), utan skall snarare ses som nytt stod.

(199) I detta drende foreligger for det forsta inte det faktiska
sakforhdllandet att garantiansvaret ar en fullforandegaranti
for fordringsdgare for den hindelse att bankens tillgdngar
inte lingre 4r tillrdckliga for att tillgodose deras krav.
Kapitaltillskottet dr inte avsett att tillgodose fordring-
sdgarnas krav pd delstatsbanken, och delstatsbankens
tillgdngar var inte heller forbrukade.

(200) For det andra ar det inte heller friga om négot
institutionellt ansvar. Det institutionella ansvaret forpliktar
den offentliga dgaren delstaten Bayern att ge BayernLB de
medel som dr nodvandiga for att BayernLB skall kunna
bedriva sin verksamhet pé vederborligt sitt, om delstaten
beslutar sig for att fortsitta den. D& kapitaltillskottet
gjordes var BayernLB emellertid inte alls i en sddan
situation dar det inte lingre var mojligt att driva verksam-
heten pa vederborligt sitt, till exempel pa grund av brist pa
tillrdckligt eget kapital. Kapitaltillskottet var saledes inte
nodvindigt for att sikerstilla att delstatsbankens verksam-
het fortsdtter pa vederborligt satt. Kapitaltillskottet gjordes
snarare i Overensstimmelse med “lagmaterialet” for att
mojliggora en fortsatt framgangsrik affirsverksamhet for
delstatsbanken mot bakgrund av den skdrpning av fore-
skrifterna om andelarna for primart kapital och eget kapital
som dgde rum den 30 juni 1993. Delstatsbanken kunde
darfor pd grundval av en medveten ekonomisk kalkyl fran
delstatens sida i egenskap av (med)dgare ocksd i framtiden
utnyttjia marknadsmojligheterna i konkurrens med andra
banker. Den "nédvindighetsbestimmelse” som det institu-
tionella ansvaret omfattar kan dock inte tillimpas pa ett
sadant sedvanligt ekonomiskt beslut som delstaten fattar i
egenskap av (med)dgare. Eftersom det inte finns ndgon
annan tillimplig befintlig stodordning enligt artikel 87.1
och artikel 88.1 i EG-fordraget, skall kapitaltillskottet dérfor
klassificeras som nytt stod i den mening som avses i
artikel 87.1 och artikel 88.3 i EG-fordraget och undersokas
som ett sddant.

X. SLUTSATS

(201) Kommissionen konstaterar att Tyskland olagligen har
beviljat stodet i strid med artikel 88.3 i EG-fordraget.

(202) Stodet kan varken enligt artikel 87.2 eller 87.3 eller enligt
ndgon annan bestdimmelse i fordraget anses forenligt med

den gemensamma marknaden. Dirfor forklaras stodet
oforenligt med den gemensamma marknaden och stodins-
laget i den olagliga atgdrden skall aterkrdvas av Tyskland.

HARIGENOM FORESKRIVS FOLJANDE.

Artikel 1

Det statliga stod pd 260 479 690 euro som Tyskland beviljade
Bayerische Landesbank — Girozentrale mellan den 31 december
1994 och den 5 mars 2004 ir oférenligt med den gemensamma
marknaden.

Artikel 2

Tyskland skall vidta alla de dtgarder som dr nodvindiga for att
fran stodmottagaren aterkrava det stod som avses i artikel 1 och
som olagligen redan utbetalats till stodmottagaren.

Artikel 3

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

Det belopp som skall aterkrdvas skall innefatta rinta som l6per
fran den dag det olagliga stodet stod till stodmottagarens
forfogande till den dag det har dterbetalats.

Rintan skall beriknas pd grundval av de bestimmelser som
anges i kapitel V i kommissionens férordning (EG) nr 794/
2004 (%9).

Artikel 4

Tyskland skall inom tvd manader fran dagen for delgivningen av
detta beslut genom att fylla i frigeformuléret i bilagan underritta
kommissionen om de dtgirder som har vidtagits for att folja
detta beslut.

Artikel 5

Detta beslut riktar sig till Férbundsrepubliken Tyskland.

Utfdrdat i Bryssel den 20 oktober 2004.

Pd kommissionens vagnar
Mario MONTI

Ledamot av kommissionen

(%) EUT L 140, 30.4.2004, s. 1.
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1.2

2.2.

3.2

BILAGA
UPPGIFTER OM GENOMFORANDET AV KOMMISSIONENS BESLUT

Berikning av det belopp som skall dterkrivas

Ge foljande upplysningar om belopp for olagligt stod som stllts till stodmottagarens forfogande:

Utbetalningsdatum (%) Stodbelopp (*) Valuta Stodmottagarnas identitet

(°)  Datum da stodet eller delutbetalningarna av stodet stalldes till stodmottagarens forfogande (anvind separata rader om en dtgard
bestér av flera delutbetalningar).
(*)  Stodbelopp som stallts till stédmottagarens forfogande (i bruttobidragsekvivalenter).

Anmarkningar:

Forklara utforligt hur de rantor som skall betalas pa det stod som skall dterkridvas kommer att berdknas.

Atgirder som planeras eller redan genomforts for att terkriva stodet

Beskriv i detalj vilka atgirder som redan vidtagits och vilka atgirder som planeras for att omedelbart och effektivt
atervinna stodet. Ange dessutom vilka alternativa atgérder att aterkrava stodet den nationella lagstiftningen innehéller.
Ange eventuella rittsliga grunder for de vidtagna eller planerade dtgérderna.

Nir kommer dtervinningen av stodet att vara genomford?

Stod som redan tervunnits

Ge foljande upplysningar om de stddbelopp som redan dtervunnits frén stddmottagaren:

Datum (%) Aterbetalt belopp Valuta Stédmottagarnas identitet

(°)  Datum for aterbetalning av stodet.

Lamna handlingar som styrker att de stodbelopp som anges i tabellen under punkt 3.1 har aterbetalats.
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KOMMISSIONENS BESLUT

av den 20 oktober 2004

om ett stod som Tyskland beviljat till forméan f6r Hamburgischen Landesbank — Girozentrale, numera
HSH Nordbank AG

[delgivet med nr K(2004) 3928]

(Endast den tyska texten dr giltig)

(Text av betydelse for EES)

(2006/740[EG)

EUROPEISKA GEMENSKAPERNAS KOMMISSION HAR FATTAT DETTA
BESLUT

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

med beaktande av avtalet om Europeiska ekonomiska sam-
arbetsomradet, sirskilt artikel 62.1 a i detta,

efter det att medlemsstaten och andra berérda parter har givits
tillfalle att yttra sig i enlighet med ovanstdende bestimmelser (')
och med beaktande av de synpunkter som dirvid limnats, och

av foljande skil:

L. FORFARANDE

(1) Forfarandet avser en overforing av andelar i Hamburgische
Wohnungsbaukreditanstalt ("WK”) till Hamburgische Lan-
desbank — Girozentrale ("HLB") via Freie und Hansestadt
Hamburg ("FHH”). Forfarandet har ett samband med sex
andra forfaranden mot Tyskland pé grund av 6verforingar
av tillgdngar till delstatsbanker, sarskilt Westdeutsche
Landesbank Girozentrale (nedan kallad "WestLB").

(2) Den 12 januari 1993 sinde kommissionen Tyskland en
begidran om upplysningar om omstindigheterna kring och
orsakerna till en kapitalokning vid WestLB genom sam-
gdende med Wohnungsbauforderanstalt ("WfA”) och even-
tuella liknande okningar av eget kapital vid delstatsbanker i
andra delstater. Tyskland inkom med svarsskrivelser i mars
och september 1993 — och dd kommissionen begirde
ytterligare upplysningar dven den 10 november och den
13 december 1993 — med kompletterande uppgifter i mars
1994. T Tysklands svarsskrivelse nimndes forutom oOver-
foringen av Wfa till WestLB liknande &verforingar i
Niedersachsen, Berlin och Schleswig-Holstein.

(3) Genom skrivelser av den 31 maj 1994 och den 21 december
1994 underrittade Bundesverband deutscher Banken e.V.
(nedan kallad BdB), som foretrader privatbanker med site i

() EUT C 81, 4.4.2003, s. 24.

Tyskland, bland annat kommissionen om att FHH direkt
eller indirekt 6verfort andelar i WK till HLB med verkan
fram till den 1 januari 1986 och den 1 januari 1993. BdB
ansdg att den ddrmed forbundna oOkningen av HLB:s
kapitalbas utgjorde en snedvridning av konkurrensen till
detta foretags fordel, dd ersittningen inte stod i samklang
med principen om en privat investerare i en marknads-
ekonomi.

(4) I den andra nimnda skrivelsen anférde BdB darfor formellt
besvir och begirde att kommissionen skulle inleda ett
forfarande mot Tyskland enligt artikel 93.2 i EG-fordraget
(numera artikel 88.2). Klagomalet gillde dven liknande
overforingar av tillgdngar i Nordrhein-Westfalen, Nieder-
sachsen, Schleswig-Holstein, Berlin och Bayern till West-
deutsche  Landesbank,  Norddeutsche  Landesbank,
Landesbank Schleswig-Holstein ("LSH”), Landesbank Berlin
och Bayerische Landesbank. I februari och mars 1995 och
december 1996 anslot sig flera enskilda banker till
klagomalet frdn deras forbund.

(5) Kommissionen utredde forst overldtelsen av tillgangar till
WestLB. Genom beslut 2000/392/EG (%) som togs i drendet
1999 bedomdes skillnaden mellan den erlagda ersittningen
och en marknadsmissig ersittning vara ett med den
gemensamma marknaden oforenligt stod, varfor det maste
upphora. Beslutet hivdes av forstainstansritten i en dom av
den 6 mars 2003 (}) med hinvisning till att tvd faktorer
som anvants vid berdkningen av den i och for sig ostridiga
ersittningen inte motiverats tillrickligt. Samtidigt med detta
beslut meddelade kommissionen WestLB ett nytt beslut
som tog hénsyn till kritiken i domstolens dom.

(6) Den 1 september 1999 skickade kommissionen en begdran
om upplysningar till Tyskland som konkret avsdg over-
foringarna till 6vriga delstatsbanker, dédribland dven HLB. I
en skrivelse av den 8 december 1999 limnade Tyskland
upplysningar om overldtelsen av. WK till HLB, som
kompletterades med en skrivelse av den 22 januari 2001.

() EGT L 150, 23.6.2000, s. 1.

() REG 2003, s. I-435.
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(7) 1 en skrivelse av den 13 november 2002 meddelade Landesbank ~ Schleswig-Holstein Girozentrale ('LSH’) (°).

(12)

kommissionen Tyskland att den beslutat att inleda ett
forfarande enligt artikel 88.2 i EG-fordraget avseende
stodet.

Tyskland begirde och beviljades forlingning av tidsfristen
och overlimnade direfter nagra synpunkter och ytterligare
upplysningar med skrivelser av den 14 april 2003 och den
15 maj 2003. Ytterligare fragor diskuterades vid méten med
foretradare for de tyska myndigheterna den 26 juni 2003.
Efter ytterligare en begdran om upplysningar frin kom-
missionen limnade Tyskland ytterligare upplysningar den
29 augusti 2003.

Kommissionens beslut att inleda ett forfarande offentlig-
gjordes i Europeiska gemenskapernas officiella tidning (%)
for att ge berorda parter mojlighet att inkomma med
synpunkter. Kommissionen mottog darefter synpunkter
frin BdB som den vidarebefordrade till Tyskland for
kommentarer. Den 30 oktober 2003 6verldimnade Tyskland
sitt stdllningstagande till redogorelserna fran BdB.

Kommissionen bad Tyskland inkomma med ytterligare
upplysningar om alla forfaranden som ror delstatsbanker i
en skrivelse av den 7 april 2004, och fick svar frdn Tyskland
i skrivelser av den 1 och 2 juni 2004 samt av den 28 juni
2004. Den 1 oktober 2004 overlimnade Tyskland nya
uppgifter och ytterligare upplysningar.

Till foljd av fusionen den 2 juni 2003 mellan HLB och LSH
som skapade HSH Nordbank overfordes WK-andelen som
innehades av HLB tillbaka till FHH.

Den 19 juli 2004 limnade de klagande BdB, Nordrhein-
Westfalen och WestLB AG in ett utkast till overens-
kommelse om lamplig ersittning for de overforda till-
gdngarna. De anser att denna ersittning bor ligga till grund
for kommissionens beslut. Overenskommelsens  slutliga
lydelse nddde kommissionen den 13 oktober 2004. Likasd
oversinde BdB, FHH och HSH Nordbank (som var resultatet
av fusionen mellan HLB och Landesbank Schleswig-
Holstein 2003) den 29 september 2004 en prelimindr
overenskommelse om en rimlig ersittning for de 6verforda
bundna tillgdngarna. Under den period som foljde inkom
flera skrivelser frdn dessa berorda parter och Tyskland till
kommissionen. Overenskommelsen om en dverforing av de
bundna tillgdngarna till HLB, i dess slutliga lydelse, inkom
till kommissionen den 14 oktober 2004.

IL. NARMARE BESKRIVNING AV ATGARDERNA
HAMBURGISCHE LANDESBANK — GIROZENTRALE ("HLB”)

Vid tidpunkten for overforingen var HLB en offentligrittslig
institution som inrdttades genom forordning dr 1938.
Forordningen ersattes 1993 av lagen Gesetz iiber die
Hamburgische Landesbank — Girozentrale, som éndrades
1997 i samband med den partiella avyttringen till

(*) Se fotnot 1.

(16)

(17)

(18)

0)

Fram till dess var FHH HLB:s enda aktiedgare, offentliga
dgare och garant. 1997 blev LSH vid sidan om FHH
aktiedgare i HLB. Bdda hade en andel i HLB pa 49,5 %.
Dirutéver innehar HLB-Beteiligungsgesellschaft mbH (HLB-
BG), som kontrolleras av FHH och dess holdingbolag,
Hamburger Gesellschaft fiir Beteiligungsverwaltung mbH
(HGV), genom ett atypiskt passivt bolag en faktisk andel pa
1 %.

Den 2 juni 2003 (skattemassigt och i balansrakningen fram
till den 1 januari 2003) bildades HSH Nordbank AG genom
sammanslagningen av HLB och LSH. Agare 4 FHH med
drygt 35 %, Land Schleswig-Holstein med nirmare 20 %,
WestLB med knappt 27 % och Sparkassen- und Girover-
band Schleswig-Holstein med drygt 18 %. Med en balan-
somslutning pa cirka 180 miljarder euro och totalt ca
4 500 anstillda hor den fusionerade banken idag till en av
de storsta kreditinstituten i Tyskland.

Nir de bida delarna overfordes hade HLB en balansomslut-
ning pa 36,5 miljarder tyska mark (1986) respektive knappt
60 miljarder tyska mark (1992). 2002, sista dret fore
fusionen som gav upphov till HSH Nordbank, uppgick HLB:
s koncernbalansomslutning till ndrmare 93 miljarder euro
(koncern) och tickningsgraden for eget kapital ldg pa 11 %.
Samma ar hade HLB 2 700 anstillda pa koncernniva.

[ sin egenskap av statligt 4gd bank hade HLB hand om FHH:
s bankaffirer och dess offentligrittsliga eller privatrittsliga
juridiska personer. I sin egenskap av affirsbank var HLB
verksam framfor allt med fartygs- och fastighetsfinansier-
ing, affirer med foretagskunder och privatkunder samt pa
de internationella kapitalmarknaderna. Inom fartygsfinan-
siering ar HSB Nordbank enligt egen utsago idag vérlds-
ledande.

OVERFORING AV ANDELAR I WK TILL HLB

Genom artikel 1 i lagen "Gesetz zur Anderung der
Tragerschaft der Hamburgischen Wohnungsbaukreditan-
stalt” av den 1 juli 1986 overlit FHH 24 % av grund-
kapitalet och det fria kapitalet i WK till HLB med verkan
fran den 1 januari 1986. Enligt 6verlatelseavtalet mellan
FHH och HLB av den 10 juli 1986 gjordes overforingen
genom en kapitalokning.

Med lagen Gesetz zur Verstarkung des Kapitals der Hamburgi-
schen Landesbank — Girozentrale av den 22 december 1992

LSH ir en offentligrittslig institution med egen rittskapacitet och
med en balansomslutning pd ca 100 miljarder euro och ca 200
anstillda 1998. LSH 4gs sedan 1994 av WestLB (39,9 %), delstaten
Schleswig-Holstein (25,05 %), Sparkassen- und Giroverband fiir
Schleswig-Holstein (25,05 %) och Landesbank Baden-Wiirttemberg
(10 %).
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(1)

overlit FHH med verkan frdn den 1 januari 1993 ytterligare
38 % av andelarna i WK till HGV samt de aterstdende
andelarna pd 38 % direkt till HLB. FHH-Holding HGV
deltog dnyo som ett typiskt passivt deligande med 19,86 %
av de andelar i HLB som overlatits at dem. Darigenom hade
FHH enligt de uppgifter som Tyskland limnade overfort
sammanlagt 81,86 % av sina andelar i WK dels direkt, dels
indirekt till HLB.

Vidare inneholl overlatelseavtalet av den 22 december 1992
en kopoption. FHH kunde darfor kréva att Landesbank nar
som helst overfor de direkt tillforda WK-andelarna pad FHH
eller pd en av FHH utsedd tredje part. Detta omfattade dven
ritten till dterbetalning av de andelar som tillférdes 1986,
vilket reglerades i ett sk. “tilliggsprotokoll” av den
22 december 1992. Vid éterbetalning berdknas motvirdet
pd WK-andelarna enligt en expertvirdering pa grundval av
det bokforingsdr som foregick dterbetalningen. I ett tilligg
av den 21 april 1997 till ett avtal av den 22 december 1992
faststilldes det att vid en eventuell terbetalning skulle en
okning av passivt deldgande till foljd av dndringar i WK-
stodsystemet tilldelas FHH, inte HLB.

KAPITALKRAV ENLIGT KAPITALBASDIREKTIVET OCH
KAPITALTACKNINGSDIREKTIVET

Enligt radets direktiv nr 89/647EEG av den 18 december 1989
om kapitaltackningsgrad for kreditinstitut (°) (nedan kallat
"kapitaltickningsdirektivet”) och radets direktiv 89/299/EEG
om kapitalbasen i kreditinstitut () (nedan kallat "kapitalbas-
direktivet”), enligt vilka lagen om kreditvisendet dndrades,
skall bankernas kapitalbas utgora minst 8 % av de riskjusterade
tillgdngsposterna. Av detta skall minst 4 procentenheter bestd
av s.k. primart kapital (Tier 1-kapital), som omfattar de delar
av kapitalet som stir till ett kreditinstituts forfogande for
obegrinsad och omedelbar anvindning till tickning av risker
eller forluster nir sidana uppkommer. Det primdra kapitalet r
ur tillsynsperspektiv avgorande for bankens tillgdng till eget
kapital, eftersom det supplementéra kapitalet (Tier 2-kapital)
bara far tdcka bankens risktransaktioner med hogst det belopp
bankens primdra kapital uppgér till.

Till den 30 juni 1993 skulle de tyska bankerna anpassa sina
bestind av garantikapital till de nya kraven enligt
kapitalticknings- och kapitalbasdirektivet (¥). Redan innan

EGT L 386, 30.12.1989, s. 14, ersatt av Europaparlamentets och

radets direktiv 2000/12/EG (EGT L 126, 26.5.2000, s. 1).

) EGT L 124, 5.5.1989, s. 16, ersatt av direktiv 2000/12/EG.

Enligt kapitaltickningsdirektivet skall kreditinstitutens kapitalbas
uppgd till minst 8 % av deras riskjusterade tillgdngsposter, medan det
i den gamla tyska bestimmelsen krivdes en kvot pd 5,6 %. Denna
kvot byggde dock pd en sndvare definition av egna medel 4n den
som giller sedan kapitalbasdirektivet tridde i kraft.

kapitaltickningsdirektivet inforlivades i tysk lagstiftning var
mdnga delstatsbanker relativt ddligt utrustade med garanti-
kapital. For kreditinstituten i friga var det darfor absolut
nodvindigt att stirka den egna kapitalbasen for att
forhindra att deras foretagsexpansion begransades eller for
att dtminstone kunna behdlla sina befintliga affarsvolymer.
Pd grund av det anstringda finansiella liget kunde de
offentliga dgarna emellertid inte tillfora ndgot nytt kapital,
men ville & andra sidan inte heller privatisera och finansiera
tillskottskapital via kapitalmarknaderna. Dirfor beslutade
de offentligt dgda bankerna att overfora tillgdngar och
kapital, t.ex. tillgdngarna i Nordrhein-Westfalens byggnads-
fond (WfA) till WestLB och de tidigare nimnda WK-
andelarna, som tagits upp i HLB:s kapitalreserv eller passiva
innehav, till HLB.

OVERFORINGENS INVERKAN PA HLB:S KAPITALBAS

Overféringarna motiverades med att HLB behovde kapital eller
hogre kapitalisering for att utvidga sin affirsverksamhet.
Overféringen av andelarna i WK hade fordelen att géra detta
mojligt utan att ytterligare kapital behovde tas ur FHH:s
budget.

Redan pd 80-talet hade utvidgningen av affirsverksamheten
lett tll ett stindigt tilltagande behov av kapital. Enligt
tillgangliga uppgifter overforde banken darfor regelbundet
en del av vinsten. D4 detta dock uppenbarligen inte var nog,
beslot FHH redan 1986 att overfora 24 % av WK-andelarna
(212 160 miljoner tyska mark) till HLB. I borjan av 90-talet
var det absolut nddvindigt att med anledning av den fjirde
dndringen av lagen om kreditvisendet (KWG) att dn en
gdng hoja HLB:s eget kapital, dd HLB i annat fall inte hade
natt upp till normerna for kapitaltdckningsgraden.

D3 inte heller FHH hade tillgang till tillrackliga likvida
budgetmedel vid denna tidpunkt, beslét man sig for att
overfora kapitaltillgdngar och den 1 januari 1993 overfordes
57,68 % av WK-andelarna (959 362 miljoner tyska mark)
direkt och via HGV till HLB.

Overforingarnas totala vérde berdknades till 1 171 522 miljo-
ner tyska mark. Av detta belopp bestod 212 160 miljoner
tyska mark av medel till disponibla reserver ar 1986 (24 % av
WK-andelarna), 659 362 miljoner tyska mark av medel till
disponibla reserver ar 1993 (38 % av WK-andelarna) och
300 miljoner tyska mark till HGV:s passiva innehav samma ar
(19,86 % av WK-andelarna). Berikningen baserar sig pa
utldtanden frdn tva revisionsfirmor som hade i uppdrag att
faststalla virdet pd WK 1986 och 1993. Det totala beloppet pa
1117 522 miljoner tyska mark togs upp i balansrakningen
1993 och de dirpa foljande rikenskapsaren.
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(26) Den tyska tillsynsmyndigheten for kreditvisendet (Bunde- HLB maste utredas enligt den marknadsekonomiska

(31)

)
)

saufsichtsamt fiir das Kreditwesen, BAKred) godkinde kapital-
beloppet pd 212 160 miljoner tyska mark. Med hansyn till
virderingen av det totala kapitalet efter ytterligare Over-
foringar 1993 godkinde BAKred forst inte HLB:s mot-
svarande ansokan, dd den ansdg att HLB borde ha ritt att
silja WK for att WK skulle erkdnnas som vérdefullt dgande.
Efter en dndring av WK-lagen 1997, enligt vilken aktie-
dgarna kan besluta om avveckling pd begiran av en
aktiedgare (dven HLB), lostes detta problem och det totala
virdet godkindes som HLB:s garantikapital.

Enligt Tysklands redogérelse utvidgade HLB sin affars-
verksamhet betydligt efter de bdda 6verforingarna: under
perioden 1986-1999 okade balansomslutningen fran
36,5 miljarder tyska mark 1986 till mer dn 145 miljarder
tyska mark 1999.

ERSATTNING FOR DET OVERFORDA EGNA KAPITALET

Enligt tillgdngliga uppgifter fick FHH ingen ersittning for
andelarna som overfordes den 1 januari 1986 (24 % eller
212 160 miljoner tyska mark). Det fanns inte heller ndgon
overenskommelse om ersittning for de andelar som den
1 januari 1993 overfordes direkt till HLB (38 % eller
659 362 miljoner tyska mark). Ddremot fick HGV [..] (%)
miljoner tyska mark for deldgandet av HLB.

Man enades om att HGV for sitt bidrag skulle fd en
vinstandel pd [...], dock hogst 10 % per r. Enligt tillgdngliga
uppgifter betalade HLB efter denna overenskommelse [...]
miljoner tyska mark under tiden frdn den 23 december
1992 till den 1 januari 1993.

Andra overenskommelser om ersittning fanns inte. Tysk-
land har dock havdat att FHH som HLB:s enda aktiedgare
fram tll 1997 fick den i stadgarna faststillda maximala
utdelningen pd 6 % (°). Dessutom omvandlade HLB regel-
bundet reserver som den sjilv hade genererat till
rantebdrande grundkapital (enligt Tyskland jimforbart
med utdelning av gratisaktier), vilket enligt den information
som limnats ledde till en forrantning pd mer &n [...] % efter
skatt (och motsvarande tillflode) pa det kapital som dgaren
verkligen betalat in, vilket innebdar att HLB 4r den
delstatsbank som har hogst forrantning.

111 SKAL FOR INLEDANDE AV FORFARANDET

I inledandet av ett forfarande av den 13 november 2002
forklarade kommissionen att FHH:s 6verforing av medel till

Konfidentiella uppgifter har utelimnats ur texten eller ersatts av
hakparentes och asterisk.

I den nya lagen om HLB som giller sedan 1997 foreskrivs inte lingre
ndgon maximal utdelning. Enligt den information som limnats har
utdelningen sedan dess mer dn férdubblats och uppgick 1999 till ca
21 %.

(34)

investerarprincipen. Enligt denna princip utgor det inget
statligt stod om en statlig investerare tillhandahaller kapital
pa villkor som en privat investerare, som verkar under
normala marknadsvillkor, skulle godta for att tillfora medel
till ett privat foretag (%) ("marknadsmaissiga forhdllanden”).

For ett kreditinstitut 4r den ekonomiska nyttan av en
bredare kapitalbas, som i detta fall foljer av overforingarna
av WK-andelar, storre utlaningskapacitet och mojlighet att
expandera affirsvolymen. Om offentliga investerare stdller
denna bredare kapitalbas till forfogande pé villkor som inte
hade beviljats pd normala marknadsvillkor, ar det frdga om
beviljande av en forman genom tillskott av statliga medel.

Dirfor granskade kommissionen prelimindrt om FHH hade
stallt medlen i fraga till forfogande pd marknadsmissiga
villkor. Under normala marknadsforhdllanden skulle man
for ett kapitaltillskott vanta sig en ersittning som motsvarar
virdet pa detta kapital, dess funktion och de risker som
tagits.

P grundval av de uppgifter som vid tillfdllet stod till
forfogande betvivlade kommissionen att den ersittning som
FHH eller Holding-Gesellschaft HGV fick var i linje med den
som tillimpas pd marknaden. Den betalda ersittningen pa
[..] miljoner tyska mark [..] motsvarade [knappt 3 %], i
forhallande till de totalt 6verforda medlen. D4 avkastningen
for tiodriga tyska statsobligationer, alltsd riskfri investering,
vid tidpunkten for overforingen ldg pd mellan mer dn 6 %
och 7 %, kan man knappast utgd frén att kapitaltillskottet
skett under normala marknadsmissiga forhillanden. Aven
om man tar hdnsyn till de sdrskilda omstindigheterna i
samband med transaktionen, tex. de overforda medlens
bristande likviditetskaraktdr, kan man knappast betrakta
den avtalade ersittningen till FHH eller HGV som en
marknadsmissig rinta.

Visserligen hade Tyskland forklarat att HLB vid tidpunkten
for overforingen var ett ekonomiskt sunt foretag, vars
foretagsvirde hade stigit fran ar till &r. Darfor hade intdkter
dels utbetalats i form av vinstutdelningar &t FHH, dels
overforts som vinstreserver for att forbattra HLB:s kapita-
lisering. P4 sd sitt hojdes HLB:s varde, vilket gynnade den
dédvarande enda aktiedgaren FHH. Pa grund av ett utlatande
om forsaljningen av andelar (49 %) till LSH overfordes ett
marknadsvirde pd HLB pd [...|miljoner tyska mark per den
[...], vilket enligt interna berdkningar per den 31 december
1985 fortfarande uppgick till [...]miljoner tyska mark och

(1% EUT C 307, 13.11.1993, s. 3 punkt 11.
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per den 31 december 1992 till [..]miljoner tyska mark,
vilket gav en drlig genomsnittlig vardedkning pa [...] % fran
1986 till 1992 och pa [...] % fran 1993 till 1996, som FHH,
som fram till 1997 var den enda aktiedgaren, helt kunde
utnyttja till sin egen fordel och vid forsiljningen till LSH
helt realisera. Men dd ndrmare uppgifter och berikningar
saknades, till exempel om Okade utbetalningar av vinst-
utdelningen och virdedkningar, kunde kommissionen inte
gora en bedomning av detta.

Pa grundval av de uppgifter som stod till férfogande hyste
kommissionen allvarliga tvivel om huruvida de villkor
enligt vilka FHH hade 6verldtit medel som HLB uppenbar-
ligen fullstindigt kunde disponera som eget kapital, var i
linje med de villkor som tillimpas pd marknaden.
Kommissionen drog darfor slutsatsen att HLB sannolikt
gynnats genom statliga medel.

For att berdkna en ersittning forklarade kommissionen att
man i detta skede och med hinsyn till de sirskilda
omstandigheterna i detta fall avsag att folja den metod som
anvindes i WestLB-beslutet den 8 juli 1999.

Eftersom HLB &r verksam pd regional, nationell och
internationell niva, och eftersom konkurrensen mellan de
olika medlemsstaternas finansinstitut dr hard pd grund av
den tilltagande integrationen pd den finansiella tjinste-
sektorn inom gemenskapen, mdste man utgd frdn att det
r6r sig om snedvriden konkurrens och paverkan pa handeln
mellan medlemsstaterna, om HLB fatt statligt stod.
Kommissionen drog dirfor preliminidrt slutsatsen att
atgarderna i fraga sannolikt utgor statligt stod i den mening
som avses i artikel 87.1 i EG-fordraget, vilket ér ett problem
med tanke pd att stodet inte dr forenligt med den
gemensamma marknaden, eftersom inget av undantagen i
artikel 87.2, 87.3 eller 86.2 i EG-fordraget forefaller vara
tillimpligt i detta fall.

Inom ramen for det prelimindra beslutet och enligt artikel 1.
b i rddets forordning (EG) nr 659/1999 av den 22 mars
1999 om tillimpningsforeskrifter for artikel 93 i EG-
fordraget (1) utgick kommissionen dven fran att det i
forekommande fall ror sig om ett nytt och inte ett befintligt
stdd, varvid man dven hinvisade till artikel 15.2 i denna
forordning. Kommissionen betraktade inledandet av ett
forfarande som en ytterligare atgard fran sin sida att avbryta
preskriptionstiden enligt artikel 15.2 och att som sddana
bekrifta tidigare dtgdrder, daribland den begdran om
upplysningar som kommissionen sinde den 12 januari
1993, den 10 november 1993, den 13 december 1993 och
den 1 september 1999 samt beslutet om att inleda
forfaranden i drendet WestLB (12) eller beslutet om att
inleda ett forfarande som delgavs HLB i fallet med
Landesbank Berlin (*3).

(") EGT L 83, 27.3.1999, s. 1, dndrad genom anslutningsakten 2003.
(") EGT C 140, 5.5.1998, s. 9.
() EGT C 239, 4.10.2002, s. 12.

(40)

IV. SYNPUNKTER FRAN TYSKLAND

Tyskland upprepade i sin skrivelse uppfattningen att man
inte kan kriva dterbetalning av overforingen av 24 % av
WK:s kapital (virde i reserverna: 212,160 miljoner tyska
mark) fore den 1 januari 1986 till HLB enligt artikel 15.2 i
forordning (EG) nr 659/1999 som olagligt stod, eftersom
tiodrsfristen for denna Overlatelse av den 1 januari 1996
redan 16pt ut.

Denna 6verlatelse ("1986 drs overldtelse”) dr en rattsligt och
ekonomiskt sjilvstindig overforing som skall skiljas fran
overldtelserna 1993. I den man Tyskland tidigare skulle ha
talat om en “enhetlig investeringsvilja”, sdsom kommissio-
nen papekade i sitt inledande av ett forfarande, skulle detta
ha gillt endast hindelserna 1993. Aven i tilliggsprotokollet
av den 22 december 1992 i Tysklands skrivelse i december
1999 hinvisas det, vilket dr det enda relevanta, endast till
forloppet 1986 och till den ritt till dteréverféring som FHH
fick 1986 och 1993 angdende andelarna. Dessutom var
Tysklands redogorelse av hur en direkt erlagd ersittning pa
[...] miljoner tyska mark drligen skulle motsvara ca [knappt
3 %] i forhallande till de totalt 6verforda medlen endast ett
exempel. Detta dndrar dock inte det faktum att over-
foringen 1986 rittsligt och sakligt var ett helt annat, separat
fall.

Om man dock skulle kunna skilja 6verforingen 1986 fran
overforingarna 1993, skulle endast en dtgird som kom-
missionen vidtagit enligt artikel 15.2 i forordning (EG)
nr 659/1999 fore den 1 januari 1996 avbryta preskriptions-
tiden. Kommissionens begiran om upplysningar som
sindes fore begdran av den 1 september 1999 var
emellertid av allmin art, och i skrivelsen nimndes inte
ens HLB. Av denna orsak uppfylls inte de krav pé att
avbrytande atgdrder skall vara konkreta som foreskrivs i
artikel 15.2 1 forordning (EG) nr 659/1999. I detta
sammanhang nimnde Tyskland dven forstainstansrittens
dom av den 10 april 2003 i mélet T-369/00, Département
du Loiret mot kommissionen (*#) (nedan "Scott”). I denna dom
fastslar domstolen att en skrivelse frin kommissionen, dir
man begidr upplysningar om en eventuell situation dar
statligt stod forekommer, kan utgoéra en dtgird som
avbryter preskriptionstiden enligt artikel 15.2 i férordning
(EG) nr 659/1999. I den omtvistade skrivelsen var det dock
fraga om en begdran om ndrmare upplysningar som
uttryckligen och konkret gillde mark som foretaget Scott S.
A. fétt kopa till forménliga villkor. Kommissionen hénvi-
sade tydligt i denna skrivelse till att det var friga om att
kontrollera om stodet i fraga var lagenligt och om stédet i
sd fall méste aterbetalas. Tyskland anser att domstolen
ddrigenom faststllde minimikraven pd de upplysningar
som mdste begiras for att begdran skulle anses vara en
atgird som avbryter preskriptionstiden.

(*¥) REG 2003, s. I-1789.
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(43) Idet foreliggande drendet uppfyller kommissionen, med sin (48) Tyskland forklarade dock att inte endast den Gverenskomna,
till Tyskland riktade begiran om upplysningar av den direkta rantan pé det passiva deldgandet skall anses utgora
12 januari 1993, den 10 november 1993 och den en del av ersittningen. Dels bor utbetalningarna av
13 december 1993 som nimns i beslutet om att inleda vinstutdelningen hanforas till aktiedgaren FHH, dd HLB:s
ett forfarande, inte pd langt ndr dessa krav. Dessa skrivelser vinster oundvikligen dven hdrror frin de medel som
gillde endast Westdeutsche Landesbank och en allmin overforts frain FHH. Pa sa sdtt fick FHH som enda aktiedgare
begdran om upplysningar om eventuella liknande o6ver- fram till 1997 den i stadgarna faststillda maximala
foringar till andra delstatsbanker. HLB eller FHH namns inte utdelningen pd 6 %, och fro.m. 1997 varierande, men
i ndgon av dessa skrivelser. Enligt Tyskland rdder det en stigande utdelningar pd sina andelar i aktickapitalet. Frdn
konflikt mellan avvisningsyrkandet och en nirmare under- [.]miljoner euro 1985 steg dessa utbetalningar fram till
sokning av hindelseforloppet 1986. 1996, da FHH fortfarande var den enda &garen, till [..]
miljoner euro 1996. 1997 uppgick utbetalningarna for
andelarna i FHH, som nu endast utgjorde 50,5 %, till [...]
miljoner euro. Ar 2001 hade beloppet stigit till [...]miljoner
euro.
(44) Vad giller den ekonomiska bedomningen av kapital-
tillskottet bekraftade Tyskland forst att det totala virdet av
WK-andelar som tillfordes 1986 och 1993 uppgick till
1171 522 miljoner tyska mark, och att detta belopp stod
oforandrat som eget kapital till HLB:s forfogande. Det
overforda kapitalet var vid inget tillfalle oronmarkt eller pa
ndgot annat sitt bundet till ett visst andamal. (49) Darutover hade de reserver som HLB sjilv genererat
regelmissigt omvandlats till grundkapital. Grundkapitalet
steg fran 228,3 miljoner euro 1985 till 250,9 miljoner euro
1997, och har direfter forblivit oforandrat. Dessutom har de
sedan 1985 fortlopande sjilva hojt vinstreserverna frdn
(45) I detta sammanhang bor det noteras att det kapital som 93,1 miljoner euro 1985 till 321,8 miljoner euro 2001. Allt
overfordes 1986 darefter godkindes som garantikapital av detta bidrar till en betydande resultatforbittring.
BAKred. Det totala beloppet, dvs. inklusive overforingen
1993 pd ca 959 miljoner tyska mark (38 % direkt overforda
WK-andelar, 659 362 miljoner tyska mark fordes upp i
disponibla reserver och 19,86 % WK-andelar som overforts
indirekt via HGV, 300 miljoner tyska mark som overfordes
till HLB i form av passivt deldgande) godkindes dock forst
1997 av BAKred som garantikapital. Detta berodde pa att (50) Dessutom bor man beakta de virdeokningar som det
WK-lagen dndrades forst den 25 juni 1997 och HLB forst da overforda kapitalet bidragit till och som endast kan
i egenskap av aktiedgare fick rdtt till upplosning eller hinforas till FHH. Darvid ror det sig om en vardedkning
likvidation av WK. pd ca [.]% respektive [..] % som endast beror pd
overforingen av WK-andelar. Tyskland limnade in nirmare
berikningar som bygger pé bruttoberikningsmetoden. Det
framgick att HLB:s virde okat fran 1985 till 1992 med [...]
miljoner tyska mark eller arligen med knappt [...]miljoner
(46) Tyskland forklarade att de Gverforda medlen forst retro- tyska mark, vilket motsvarar [..] % avkastning pd de
aktivt fr.o.m. den 1 januari 1997 stod till HLB:s forfogande overforda WK-andelarna. Mellan 1992 och 1995 okade
for att helt och héllet anvindas till att ticka skulder. HLB foretagets virde med [...miljoner tyska mark drligen, vilket i
hade dock, som Tyskland senare fortydligade, redan fore forhéllande till de WK-andelar som 6verfordes fore den
detta datum anvint en del av kapitalreserven till att ticka 1 januari 1993 motsvarar en arlig avkastning pa [..] %.
skulder, dvs. — avrundat — 183 miljoner tyska mark 1993, Detta tyder dterigen pd att FHH:s avkastning, med hinsyn
mer 4n 436 miljoner tyska mark 1994 och 255 miljoner till alla faktorer, var limplig.
tyska mark 1995 och 208 miljoner tyska mark 1996 (se
dven tabellen i punkt 183). De ovriga medlen i kapitalre-
serven anvidndes inte och godkidndes inte som primart
kapital. Forst fr.o.m. den 1 januari 1997 stod beloppet pa
659,4 miljoner euro genomgéende fram till uppdelningen
av WK till foljd av fusionen med LSH som bildade HSH
Nordbank den 2 juni 2003 till forfogande. Likasd var det (51) Slutligen skulle FHH ha kunnat vinta sig limplig avkastning
passiva deldgandet pd 300 miljoner tyska mark 1997 vid redan vid tiden for de tva investeringarna. I slutet av 1985
detta datum fullt tillgingligt som primart kapital. Fore 1997 och slutet av 1992 var HLB ett lonsamt foretag vars
kunde dessa medel inte anvindas eller godkinnas som avkastning for eget kapital (fore skatt), hir angivet som ett
primart kapital. exempel, uppgick till mer dn 19 % ar 1985 och mer dn 8-
9 % dren 1989-1990 och upp till mer dn 12 % &r 1992.
Som en jimforelse overlimnade Tyskland uppgifter om
avkastningen hos fem tyska privatbanker som visade att
HLB under dren 1980-1992 inte alls eller endast under
(47) Nar det giller ersittningen betalades alltid det maximala ndgra fa dr uppvisat ett simre resultat jamfort med de

beloppet pé [..] miljoner tyska mark [..] for det passiva
deldgandet, vilket motsvarar [hogst 10 %). For kapitalre-
serven pa ca 659 miljoner euro betalades ingen ersittning.

ovriga fem institutionernas relevanta drliga genomsnitt pa
ca 1-6 % (fore skatt) eller 1-4 % (efter skatt). Detta innebar
att HLB "inte dr sdmre” 4n de andra privata bankerna.
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(52) 1 6vrigt ansdg Tyskland att dverforingar pa grund av bristande dren. Inte heller kan man ta hinsyn till de vinstutdelningar

(54)

(55)

(56)

likviditet kan jamforas med apportegendom. Vid berikning av
avkastningen skulle det alltsd komma an pa skillnaden mellan
apportegendom eller kontanter, som bestar av refinansierings-
kostnaderna for utldning for utvidgning av affarsverksamheten
eller som nackdel beroende pa att det kontanta virdet av
tillskottet inte direkt kan investeras. Enligt inlimnade berak-
ningar uppgér ranteskillnaden mellan ett kontant tillskott for
den kapitaltillgdng som tillskots 1986 till ca 7,6 % vid utldning
och ca 6,8 % vid inkomstbringande, riskfri investering. For
overforingen den 1 januari 1993 dr skillnaden ca 8,3 % vid
utldning och 7,36 % vid riskfri investering. Nar det giller
bruttoavkastning innebar detta for ett hypotetiskt kontant
tillskott och verkligen 6verforda, icke-likvida medel en skillnad
pd ca 6 % (1986) och 6,6 % (1993). Denna nackdel bor dven
tas i beaktande av en investerare i en marknadsekonomi da han
overviger huruvida han far en rimlig ersittning.

V. BDB:S SYNPUNKTER

BdB anser att den ersittning som faktiskt betalats ar
otillracklig. For de WK-andelar som tillfordes den 1 januari
1986 hade man inte enats om ndgon ersattning, medan man
for de andelar som tillfordes 1993 enats endast om ranta for
det passiva deligandet. Nar det giller det sammanlagda
overforda kapitalet motsvarar det mindre 4n 3 % drligen,
vilket pa inget sitt kan anses vara marknadsméssigt. FHH:s
ansprak pa en lamplig ersittning bortfaller inte dérfor att FHH
var HLB:s enda dgare. Avgorande var forvintningen pa
dtminstone en genomsnittlig avkastning som privata banker
regelbundet forknippar med tillskott av eget kapital till
dotterbolagen.

Det stimmer visserligen att den forvintade avkastningen inte
anges i overenskommelsen om en fast rinta, da aterflodet av
avkastningen till moderbolaget kan ske bade i form av
utbetalningar av vinstutdelningen eller dotterbolagets 6kade
avkastning eller virde. Trots det motsvarade den marknads-
missigt forvintade avkastningen i overenskommelsen fast-
stallandet av en fast ranta.

FHH borde alltsd i egenskap av investerare i en marknads-
ekonomi ha véntat sig att HLB skulle ge en marknadsmissig
avkastning. FHH kunde dock pa inget sitt forvinta sig detta.

Enligt Senatsmitteilung an die Biirgerschaft av den 17 december
1985 forefaller det som om man redan vid éverforingen den
1 januari 1986 forvintade sig en avkastning pd 0,3-0,5 miljo-
ner tyska mark som 1dg under genomsnittet (vilket enligt BdB
motsvarar 0,1-0,2 %). Eftersom vinstutdelning skulle utbetalas
forst efter en verklig utvidgning av affirsverksamheten, hade
FHH uppenbarligen inte fatt ndgon ersittning under de forsta

(57)

(60)

(61)

(62)

*)

som verkligen utbetalades, dd en privat investerare under
radande omstindigheter skulle ha kravt en érlig, fast ersattning.

Reserver och vinst som omvandlats till aktiekapital kan inte
heller beaktas.

Man kan inte heller ha riknat med en realisering av en
eventuell virdestegring, dd andelarna i HLB inte var omsitt-
ningsbara. Dessutom hade andelarna inte varit foremal for en
kontinuerlig vérdebestdmning. Overforingen 1997 av 49,5 %
av andelarna till LSH undanrojer inte stodinslaget. Forsdlj-
ningen dgde rum efter investeringen och hade dirfor ingen
betydelse for ersittningsforvintningarna. Med tanke pd den
stodrattsliga bedomningen var det friga om huruvida en
transaktion 4gt rum pa normala ekonomiska villkor.

Foljden av allt detta dr att en privat investerare skulle ha gjort
en investering under dessa omstindigheter endast om det
genererat intikter eller kassafloden antingen i form av fasta
utdelningar eller alternativt i form av variabla kassafloden som
ersittning. Formodligen skulle dock en privat investerare i ett
sadant ldge foredra fasta rantor. For detta talar dven det faktum
att FHH inte hade rdtt till &terbetalning av. WK utan
motprestation (kompensationsbetalningar till bokfort varde).

Vid berdkning av en marknadsmissig ersittning utgick BdB
forst fran att de overforda medlen skulle ersittas som
aktiekapital, eftersom de utgjorde tillsynsmissigt godkint
primért kapital. BdB konstaterar att man vid berdkning av en
lamplig avkastning for kapital som stills till forfogande alltid
utgdr fran en riskfri avkastningsdel och en riskpremie, dvs. att
man utgdr frin principen “férvintad avkastning pd en
riskinvestering = riskfri avkastning + riskpremie for riskinves-
teringen”.

BdB berdknade minimiersittningen helt konkret med hjilp av
den sk. Capital Asset Pricing-modellen ("CAPM”), som
faststiller den forvintade, enskilda riskpremien med hjilp av
det sk. betavirdet (den enskilda riskpremiens statistiskt
berdknade avvikelse frin den generella lingfristiga marknads-
riskpremien).

For att faststilla den riskfria avkastningen utgick BdB fran
avkastningen pd statsobligationer med ldng loptid, eftersom
virdepapper med fast rinta som emitteras av statliga organ ar
en investeringsform med 1ag eller ingen risk ().

For att derivera riskpremien tar BdB forst fram "marknads-
riskpremien”, alltsd skillnaden mellan den langfristiga
genomsnittliga avkastningen pd en marknadsmassig aktie-

For att avvirja inflationseffekter bor avkastningssatsen for en
langfristig statsobligation faststillas for varje overforingsperiod, till
att borja med utan hinsyn till inflationsférvintningarna. For att
berikna den langfristiga riskfria basrintesatsen adderas direfter den
berdknade siffran for de langfristiga genomsnittliga inflationsforvént-
ningarna pé 3,60 % till den "reala basrintesatsen”.
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portfolj och riskfri avkastning (statsobligationer). I sina
synpunkter av den 25 juni 2003 utgar BdB frdn antagandet
om en enhetlig langfristig marknadsriskpremie pd 4,6 %.

Enligt egen uppgift uppskattade BdB betavirdena pa
grundval av ett historiskt dataurval av jamforbara banker.
BdB kom darefter till resultatet att samtliga betavirden for
samtliga delstatsbanker och undersokta perioder dr storre
an ett, vilket innebér att BdB rdknade med att riskpremien
for investeringar i delstatsbanker statistiskt sett ar storre dn
marknadsriskpremien.

Pd grundval av en riskfri basrdntesats pd 8,05 % (december
1985 for 1986 drs overforing) och 5,90 % (december 1992
for 1993 ars overforing) och en betafaktor for HLB pa
1,1660 (forsta tidpunkten) samt 1,0836 (andra tidpunkten)
kom BdB till en forvintad minimiersittning pa 13,41 % for
andelar som 6verforts per den 1 januari 1986 och till en
forvintad minimiersittning pad 10,88 % for andelar som
overforts per den 1 januari 1993.

BdB konstaterar vidare att det avdrag frdn minimiersatt-
ningen som kommissionen gjorde i sitt beslut 2000/392/
EG pa grund av bristen pd likviditet i Wfa-tillgdngarna hade
bekriftats av forstainstansritten. Det fanns ingen anledning
att avvika fran den metoden i foreliggande fall, och dirfor
maste ett likviditetsavdrag goras. Storleken pa avdraget pa
grund av bristande likviditet faststills med hjilp av den
metod som tillimpades i WestLB-drendet pa grundval av
refinansieringskostnaderna netto  (refinansieringskostna-
derna brutto minus bolagsskatt).

Dessutom ansdg BdB att dven HLB skulle gora det paslag
(1,5 %) som kommissionen faststdllde i beslut 2000/392/
EG och som sddant bekriftats av forstainstansratten. BdB
ansdg att ett paslag dr motiverat om de omstandigheter i
WestLB-beslutet som Okade riskerna jimfort med en
normal investering i aktiekapital foreligger ocksd i de
ovriga drenden som avser delstatsbankerna, nimligen en
exceptionellt stor volym pd de overforda tillgdngarna,
utebliven aktieemission och den dirmed sammanhingande
avsaknaden av rostritt samt investeringens bristande
fungibilitet.

[ stillet for en pd detta sitt berdknad marknadsmassig
avkastning hade FHH inte enats om eller fitt nigon
ersittning Gverhuvudtaget for oOverforingen 1986, och
ersittningen for 6verforingen 1993 var for liten. For den
sista overlatelsen, som forst 1997 godkindes som primirt
kapital enligt banktillsynslagstiftningen, utbetalade HLB
sedan 1993 arligen en vinstandel som bestod av en
garanterad ersittning pd 7 % och en variabel del (fast

(70)

rintesats pd 0,5% péd utdelningen av de balanserade
vinstmedlen). BdB kdnde inte till det verkliga beloppet.
Ersittningen forefaller dock vara for liten med tanke pa att
medlen kan jimféras med aktiekapital. Dessutom betalades
ersittningen till HGV, som visserligen ar ett holdingbolag
till FHH, men samtidigt en ekonomiskt sjdlvstindig enhet,
medan FHH inte mottog ndgra medel direkt. For 6verforing
av ovriga andelar i kapitalreserven hade man inte enats om
nagon ersittning.

Preskriptionstiden i forhéllande till 6verforingen av andelar
fore den 1 januari 1993 avbrots genom kommissionens
begiran om upplysningar den 1 september 1999 och beslut
av den 13 november 2002 om att inleda ett forfarande. Nir
det giller overforingen den 1 januari 1986 hinvisade BdB
dd den forkastade preskriptionstiden till rittsbegreppet
bestdende forhdllande, Detta har dven sin motsvarighet i
rittspraxis inom klassisk konkurrensritt. Hir foreldg
forutsittningen av ett sammanhang i handelseforloppet,
dé samtliga overforingar gjorts i samband med ett enhetligt
koncept av kapitalforstiarkning och affirsutvidgning och
hade foljt samma ménster. Overforingen den 1 januari
1993 kan inte heller betraktas separat pd grund av de nya
kapitaltickningsbestimmelserna. Overféringarna 1986 och
1993 bor dirfor ses som en enhetlig kapitaldtgird, och
stodet beviljades i sin helhet forst den 1 januari 1993.

Det var dirfor ovisentligt huruvida kommissionens begéran
om upplysningar 1993 hade kunnat avbryta preskriptions-
tiden. BdB konstaterade dock att perioden till formén for
stodet till HLB hade kunnat avbrytas endast om denna
skrivelse gallt just detta stod. D4 BdB inte kdnner till det
exakta innehdllet i skrivelsen, kan den inte heller fatta
ndgon slutlig stdndpunkt i drendet.

VI TYSKLANDS REAKTION PA SYNPUNKTERNA
FRAN BDB

Tyskland konstaterade forst att BdB hade misstolkat
forstainstansrittens dom av den mars 2003 i WestLB-malet
(nedan "WestLB-domen”). BdB ansig tydligen att det
framgick av domen att virdestegringen pd grund av
kapitaloverforingen inte utgjorde en marknadsmassig
avkastning. Domstolen yttrade sig dock inte pd ett sitt
som skulle ha varit relevant for detta fall. Domstolens
uttalande, enligt vilket en privat investerare vanligtvis inte
skulle noja sig med en minimerad forlust eller begransad
avkastning 4ven i sddana fall dd han redan har del i ett
portfoljbolags aktiekapital, siger ingenting av betydelse for
en stodrittslig bedomning av en ersittning som inte utgors
av faststdllandet av fast rinta utan exempelvis av en hojning
av bolagets virde.
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(71) BdB erkinde tydligt detta d& man tog upp frigan om rangordningen for ansprdk pd utdelningar och 16ptid. T sitt

(72)

(73)

(75)

privatbanker som tillfor kapital till dotterbolag och
konstaterade att den forvintade avkastningen inte uttryck-
tes i faststillandet av en fast rdnta utan i utbetalningar av
vinstutdelningen eller dotterbolagets 6kade avkastning eller
virde. I detta sammanhang bor det noteras att BdB inte
kinde till fakta om méjligheten — vilket BdB betvivlade — att
realisera en virdeokning av HLB, dd 49,5 % av andelarna, i
motsats till vad BdB antog, inte var omsittningsbara,
eftersom de séldes till LSH 1997.

Minimiavkastningen pd 13,41 % (6verforingen 1986) och
10,88 % (totala overforingen 1993) som BdB berdknat
enligt den s.k. CAPM-metoden var felaktig. For det forsta
fanns det principiella betdnkligheter mot anvandningen av
CAPM och sirskilda betinkligheter mot att BdB anvinde
metoden. BdB hade bl.a. begrinsat marknadsportféljen till
CDAX som innehéller tyska aktier, uppskattat parametrarna
endast pd grundval av delvis gamla uppgifter utan att
granska om den tidpunkt som var relevant for invester-
ingen var giltig, hirlett marknadsriskpremien fran en studie
som gillde enbart genomsnittlig avkastning pd tyska aktier
under tiden 1954-1988, och vid berdkningen av betafak-
torn betraktat CDAX-bankerna som foretag med samma
affars- och riskprofil. Darmed var nistan alla f6r CAPM
nodvindiga faktorer felaktigt beriknade och den mark-
nadsmissiga minimiavkastningen for transaktionerna i
friga overskattade.

Dessutom vidholl BdB att pdslaget for transaktionens
sdrskilda karaktdr helt enkelt var en 6ljd av tillimpningen
av kriterierna i beslut 2000/329/EG, utan att dock utfora en
kvantifiering, som den som kritiserades i WestLB-domen.
Dessutom hade hela refinansieringssatsen dragits av pa
grund av bristande likviditet, d& det inte alls var tillatet att
dra av den av BdB angivna skatteldttnadseffekten som
likviditetsavdrag fran den rimliga avkastningen. Detta
byggde pé ett principiellt tankefel. Forvintad avkastning
pd investerarniva hade ingenting att gora med skatteeffekter
i balansridkningen pé foretagsniva.

[ linje med sin tolkning av lagen beriknade Tyskland en
marknadsmissig ersittning som alternativ till BdB:s berak-
ningar. Tyskland behandlade endast transaktionen 1993,
eftersom Overforingen 1986 var preskriberad.

Tyskland ansdg att man forst maste gora en analys av
riskprofilerna for de bada apportegendomarna. Det passiva
deldgandet bor forst jamforas med en liknande lang loptid
(16 &r). Ndr det giller kapitalreserven bor jamforelsen helst
goras med det passiva deldgandet utan tidsbegransning med
tanke pa riskprofilen, t.ex. institutionellt ansvar och knappt
befintligt ansvar vid insolvens, rostrittens betydelseloshet
med tanke pa att FHH 4r den enda 4dgaren, forlusttickning,

(76)

svar pd BdB:s synpunkter kombinerade Tyskland pd
grundval av detta de bdda instrumenten vid berikningen
av ersittningen, men viktade andelarna i helhetspaketet
beroende pd om det rorde sig om tidsbegransade eller icke
tidsbegrinsade tillskott. Genom att dra av refinansierings-
kostnaderna i sin helhet kom Tyskland fram till en limplig
ersittning pd 1,48 % for hela overforingen.

[ linje med sin rattstolkning berdknade Tyskland i sitt svar
dock ersittningen for kapitalreserven alternativt dven enligt
CAPM-metoden. Utifrdn en marknadsmadssig riskpremie pd
3% och ett betavirde for HLB pd 0,7861 ger detta en
hypotetisk minimiavkastning for kontanta tillskott for den
okade kapitalreserven pa 9,74 %, men dessutom borde de
totala refinansieringskostnaderna som orsakas av bristande
likviditet dras av, s att den verkliga marknadsmaéssiga
minimiavkastningen skulle vara 2,6 %. For det passiva
deldgandet anvinde Tyskland, pd grund av brist pd handel
med dessa instrument pd sekundirmarknaden, inte CAPM
utan gjorde jimforelser med liknande finansieringsinstru-
ment. Didrigenom kom man efter avdrag av de totala
refinansieringskostnaderna fram till ett paslag pa 1,29 % for
passiva innehav som dr jimforbara med HLB-tillskottet.
Sammanlagt och viktat gav detta en total ersittning pé
2,08 %.

Med hdnvisning till preskriptionstiden, som enligt BdB inte
gillde pd grund av kopplingen mellan de bada trans-
aktionerna, upprepade Tyskland sina tidigare invindningar
och konstaterade dn en ging att handelseforloppet 1986
rdttsligt och faktiskt var skilt fran 6verforingen 1993, vilket
bekriftas av de handlingar som ursprungligen overlimna-
des och senare kompletterades. I 6vrigt ifrdgasitts nu BdB:s
argument om rattsbegreppet fortsatt handling dven av
brottmalsdomarna i den federala domstolen Bundesgericht-
shof (BGH). Begreppet bestdende forhillande i europeisk
kartellrdtt som uttryckligen regleras i en forordning om
preskriptionstider i frdga om forfaranden och verkstillande
av pafoljder kan inte dverforas att gilla for regler om statligt
stod under andra omstindigheter, sdrskilt som forordning
(EG) nr 659/1999 inte kinner till begreppet bestdende
forhéllande.

VIL OVERENSKOMMELSEN MELLAN BDB, FHH OCH
HSH NORDBANK

Den 8 oktober 2004 fick kommissionen kdnnedom om en
overenskommelse mellan den klagande parten BdB, FHH
samt HSH Nordbank, som bildades 2003 genom fusionen
mellan LSH och HLB. Trots att parterna i Overens-
kommelsen fortfarande principiellt har olika rittsuppfatt-
ningar har de enats om vilken principiell metod som skall
anvindas for att berdkna en avkastning for en jamforbar
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(80)

(81)

direkt, fast ersittning. Med hansyn till 6verforingen 1993 av
38 % av WK-andelarna till kapitalreserven for ett virde av
ca 959,4 miljoner tyska mark enades man om en limplig
ersittning. Nar det giller den indirekta overforingen den
1 januari 1993 av 19,86 % av WK-andelar till ett passivt
deldgande for 300 miljoner tyska mark kunde man
visserligen enas om grundprincipen for en fast ersitt-
ningsskala, men inte om den exakta berikningsmetoden,
srskilt avseende avdrag pa grund av bristande likviditet (se
punkterna 81-203). Parterna begér att kommissionen skall
ta hinsyn till resultaten av Gverenskommelsen nir den
fattar sitt beslut. Overenskommelsen giller inte &ver-
foringen 1986. Parterna forklarade att de inte kommer att
motsitta sig kommissionens slutliga beslut i friga om
preskriptionstiden for overforingen.

Parterna faststillde med hjilp av CAPM-modellen en
marknadsmissig minimiersittning for overforingen till
kapitalreserven (ca 959 miljoner tyska mark). P4 grundval
av en riskfri rdntesats pd 7,23 %, en allmidn marknads-
riskpremie pd 4 % och ett betavirde pa 0,74 skall en rimlig
minimiersattning for de andelar som overforts i kapitalre-
serven enligt denna Gverenskommelse vara 10,19 %.
Eftersom FHH dr den enda igaren enades man inte om
ndgra andra paslag, tex. for mindre rostritt. Slutligen
faststilldes ett avdrag pd 3,62 % pd grund av bristande
likviditet (pd grundval av den riskfria rédntesatsen som
refinansieringskostnader brutto, varav ca 50 % bolagsskatt
plus solidaritetspaslag for faststillande av refinansierings-
kostnaderna netto). Detta ger en rimlig ersittning pa
6,57 %.

For 6verforingen av ca 300 miljoner tyska mark till passivt
deldgande berdknade HSH Nordbank och FHH med en
ersittningsmarginal pd 129 rintepunkter, eftersom refinan-
sieringskostnaderna brutto mdste avdras. BdB foredrog
ocksé en berdkning enligt CAPM, och med tillimpning av
en lagre betafaktor (0,32) for denna sirskilda transaktion,
som skedde samtidigt, och ett likviditetsavdrag efter skatt
pd 3,62 % (refinansieringskostnaderna netto) kom man till
en rimlig ersittning pd 4,89 %.

VIIL BEDOMNING AV ATGARDERNA

1. PRINCIPFRAGAN OM PRESKRIPTION

Tyskland ansdg att den tiodriga preskriptionstiden i forord-
ning nr 659/1999 har 16pt ut for 6verforingen den 1 januari
1986 av 24 % av kapitalandelarna som hojde HLB:s kapital
med 212 160 miljoner tyska mark, dd det rorde sig om
statligt stod. Kommissionens begdran om ytterligare
upplysningar av den 12 januari 1993, den 10 november
1993 och den 13 december 1993, — dvs. begdran fore den
1 januari 1996 — var av allmédn natur och utgjorde darfor
inte atgérder enligt artikel 15.2 i nimnda férordning, som
skulle ha kunnat avbryta preskriptionstiden.

(82)

(84)

(86)

Efter noggrann granskning av omstindigheterna stodjer
kommissionen denna syn och kommer inte att understilla
overforingen den 1 januari 1986 ndgon ytterligare gransk-
ning av om det i detta fall ror sig om statligt stod.

Det bor noteras att artikel 15.1 i forordning (EG) nr 659/
1999, som tradde i kraft den 16 april 1999, och som
faststaller en tidsfrist for dterbetalning av olagligt stod, galler
for alla dtgdrder for krav pa aterbetalning av stod som
antagits efter det att denna forordning tradde i kraft, dven i
de fall dd stodet beviljats fore forordningen tridde i
kraft (*%). Borjan pd den tiodrsperiod inom vilken kom-
mission kan dterkrava olagligt stod raknas fran den dag da
stodet beviljades, dven om forordningen inte gillde vid
denna tidpunkt (V).

Overforingen den 1 januari 1986 var en engdngsbetalning,
inte en dterkommande statlig tgard. Den skiljer sig pa sd
satt frén statliga regleringar som forutsitter dterkommande
dtgdrder, tex. 4rliga bidrag eller skattelittnader. Over-
foringen 1986 har dessutom inte ndgon rittslig eller faktisk
koppling till dverforingen 1993. I tilliggsprotokollet av den
22 december 1992 som ndmns i en skrivelse frin december
1999 talar man inte heller, som det ursprungligen angavs,
om en “enhetlig investeringsvilja” i samband med de bada
overforingarna.  Tillaggsprotokollet ndmner visserligen
overforingen 1993 och oOvertar for detta dndamal en
sarskilt reglering av overforingen 1986, och tillimpar det
pd overlitelsen den 1 januari 1993 av ytterligare andelar,
ndmligen FHH:s rtt att krava att WK-andelarna overfors.

Overforingen av FHH den 1 januari 1986 bor faststillas
som den tidpunkt da det olagliga stodet beviljades, om det
ror sig om ett sddant. Till f6ljd av den rattslig giltiga
overforingen av medel under ovan nimnda omstindigheter
fick HLB den eventuella ekonomiska fordel som hir
diskuteras. Medlen stod till HLB: forfogande frin och
med den 1 januari 1986. De godkindes av BAKred for
1986. Dirfor 16pte preskriptionstiden ut den 1 januari
1996.

Preskriptionstiden skall enligt artikel 15.2 i férordning (EG)
nr 659/1999 avbrytas av varje atgird avseende det olagliga
stodet som vidtas av kommissionen eller av en medlemsstat
som agerar pd kommissionens begdran. I domen "Scott”
bestimde forstainstansratten att begdran om upplysningar
fran kommissionen, som gjorts innan férordningen tradde i
kraft, om en klart angiven, eventuell stodétgird visserligen
inte kan avbryta tiodrsfristen, men att den kan fi sidana
foljder om kommissionen efter det att férordningen tritt i
kraft anvinder sig av sin ratt att krdva att stodet i friga
aterbetalas ('8).

(') Domen i mal T-369/00 ("Scott”), se fotnot 16.

(V) Samma som foregdende.
(') Samma som foregdende, punkt 57.
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(87) I detta fall uppfyller inte kommissionens begiran om (91) Dirfor anser kommissionen att tiodrsfristen enligt arti-
upplysningar som gjorts fore den 1 januari 1996 kraven pa kel 15.1 i forordning (EG) nr 659/1999 lopt ut. Det
en atgdrd som avbryter preskriptionstiden, eftersom de inte eventuella stodet i samband med overforingen av 24 % av
ar dtgirder avseende det olagliga stodet, sd som det foreskrivs WK-andelarna till HLB den 1 januari 1986 bor betraktas
i artikel 15.2 i férordning (EG) nr 659/1999. som befintligt stdd i den mening som avses i artikel 15.3 i
nimnda forordning. Kommentarna nedan hénvisar sig
uteslutande till verforingarna den 1 januari 1993.
2. STATLIGT STOD ENLIGT ARTIKEL 87.1 I EG-
FORDRAGET
88) Fore begdran om upplysningar den 1 september 1999 . . . . p . .
(88) Frigade 1gn o kommissrig)n)én . egtt enda brev tiﬁ Tyskland om (92) E}’lllgt amke} 87.1 i EG-fordraget 4r, om inget annat anges i
overforingarna i Hamburg, och varken FHH eller HLB fordraget, sFod som ges av en medlemsstat. eller med statliga
nimndes nigonsin. De tre skrivelserna frgn 1993 gillde medel,.av vilket slag det 4n ar, som snedvndg eller hotar att
enbart overforingen av Wfa till WestLB. Utover detta spedvrlda kopkurret}sen genom att gynna vissa foretag eller
innehéller dessa skrivelser visserligen allminna forfrag- VIsS prgdukuon, qfo;ephgt med den .gemeglsamllna m?lrk'
ningar om eventuella andra 6verforingar till delstatsbanker i naden i den utstrickning det snedvrider handeln mellan
andra delstater. I begdran om upplysningar av den medlemsstaterna.
10 november 1993 ndmns, férutom fragor om WestLB,
dven delstaterna Berlin, Schleswig-Holstein och Niedersach-
sen. | tva skrivelser 1994 och en skrivelse av den 3 januari 2.1. Statliga medel och gynnande av ett visst foretag
1995 hinvisade BdB visserligen till overforingarna av FHH
till HLB. Kommissionen reagerade for forsta gdngen med
skrivelsen av den 1 september 1999 och bad om upplys- (93) Som det konstaterades ovan 6verfordes den 1 januari 1993
ningar om hindelseforloppet i Hamburg. knappt 58 % av de andelar som FHH dgde i WK direkt eller
indirekt (passivt deligande via HGV) till HLB. Dédrigenom
ror det sig om statliga medel i den mening som avses i
artikel 87.1 i EG-fodraget.
(94) Den ekonomiska nyttan av en bredare kapitalbas ar en
storre utldningskapacitet och den mojlighet att expandera
(89) Fore slutet av den tiodriga fristen for krav p4 aterbetalning affdrsvolymen som foljer av detta. Om tillskott av eget
den 1 januari 1996 fanns det inga belagg for att kapital erbjuds ett féretag p§ béittre VﬂlkOr an de normala
kommissionen undersokte overforingarna till HLB. Brev- marknadsvillkoren ér det frdga om att mottagaren gynnas i
Véxlingen om WestLB OCh allmanna férfrﬁgningar om den mening som avses i artikel 87.11 EG—férdraget. For att
eventuella hindelser i andra delstater kan inte ersitta undersdka denna frdga tillimpar kommissionen “den
begiran om upplysningar om ett konkret angivet, eventuellt marknadsekonomiska investerarprincipen”. Denna princip
stod. T annat fall skulle allminna meddelanden frin har EG-domstolen och forstainstansritten godtagit och
kommissionen som sinds ut vart tionde ir avbryta fristen, vidareutvecklat i flera rdttsfall, sarskilt i ett for detta drende
vilket skulle underminera syftet med preskriptionstider. relevant sammanhang i forstainstansrittens dom av den
6 mars 2003 (*9).
a)  Principen om en privat investerare i en marknads-
ekonomi
(90) Enligt kommissionen kan Tyskland och HLB under de ©3) gnligt den malfknad.s.zkonoqﬁ;ka (iin;/;?lterirpr.inlcip?n 1.11{§()r
sdrskilda forhéllandena i samband med overforingen 1986 ,,Se;nlln%it ;t;i;gtt isnt\?est:“;rz szrllnaV:rliar alﬁ)rlltgerp?qc:?ma?;
a].)eropa" rattssak?rhetuoic h Sk}.,dd for l?erattlg.ade f(?rvant- marknadsvillkor, skulle godta for att tillféra medel till ett
ningar, dven om overforingen inte anmalts enligt artikel 88 vat 5 5 () En finansiell ateird
i EG-fordraget. Det bor héllas i minnet att lagstiftningen om Erllv?.t. oretag” (). En finansiell dtgar ?n sesdvara oackcep(tla—
och kontrollen av statligt stod vid denna tidpunkt dnnu inte ¢l for en investerare som agerar enligh den marknads-
i alla hinseenden var lika utvecklad som den varit sedan
(% Se fotnot 3.

1990-talet. Detta galler sdrskilt for omradet kapitaloverfor-
ingar fran offentliga foretagsigare och t.ex. den marknads-
ekonomiska investerarprincipen som forst efter HLB:s
forsta overforing utvecklades och undersoktes i praktiken.
[ detta hinseende kunde de tyska myndigheterna och HLB,
som 1986 overforde andelar mellan tvd foretag som den
dgde till 100 %, vid denna tidpunkt inte utga frdn att det var
fraga om eventuellt statligt stod och att det dérfor var
nodvandigt att gora en anmalan.

)

Kommissionens meddelande till medlemsstaterna om tillimpningen
av artiklarna 92 och 93 i EG-fordraget och artikel 5 i kommissionens
direktiv 80/723/EEG om offentliga foretag inom tillverknings-
sektorn, EGT C 307, 13.11.1993, s. 3, punkt 11. Visserligen giller
detta meddelande uttryckligen tillverkningsindustrin, men principen
giller utan tvivel pd samma sitt alla andra branscher. Betriffande
finansiella tjdnster har detta bekriftats i en rad beslut av
kommissionen, t.ex. i drendena Crédit Lyonnais (EGT L 221,
8.8.1998, s. 28) och GAN (EGT L 78, 16.3.1998, s. 1).
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ekonomiska investerarprincipen om, vilket skall under-
sokas, den forvintade eller avtalade avkastningen pd de
overforda medlen ar mindre dn de ersittningar som betalas
for motsvarande investeringar pd marknaden.

Dirfor dr den marknadsekonomiska investerarprincipen péa
samma sitt tillimplig pd alla offentliga foretag och detta
oberoende av om de gir med vinst eller forlust.
Kommissionens stindpunkt har bekriftats av forstain-
stansritten i domen i WestLB-malet (2!).

Kommissionen maste grunda sin bedomning av ett fall pd
de uppgifter som investeraren hade tillgdng till dd han
fattade sitt beslut om den finansiella dtgdrden i frdga. Den
overforing som det hir skall tas stillning till beslutades i
slutet av 1992 av de behoriga offentliga myndigheterna, och
den tridde i kraft den 1 januari 1993. Saledes skall
kommissionen bedéma transaktionen pd grundval av de
uppgifter som stod till forfogande vid den tiden och de
dévarande ekonomiska och marknadsmissiga férhallan-
dena. De uppgifter som i detta beslut giller senare &r
anvinds bara som belysande exempel.

Om en offentlig dgare beslutar att det ar rimligt att ge
banken ett kapitaltillskott for att den skall kunna uppfylla
kraven pd eget kapital, instiller sig frigan om de sirskilda
omstandigheter under vilka kapitalet tillhandahélls skulle
vara godtagbara enligt den marknadsekonomiska investe-
rarprincipen. Om det krdvs ett kapitaltillskott for att
uppfylla kapitaltickningskraven kunde en privat investerare
i en marknadsekonomi vara villig att géra sa for att bevara
virdet av redan gjorda investeringar. Han skulle dock yrka
pd en rimlig avkastning pd det nya kapitaltillskottet med
hansyn till riskprofilen.

En privat investerare i en marknadsekonomi kommer ocksa
i det fallet att han redan &4ger aktier i ett foretag att
undersoka andra investeringsmojligheter utanfor foretaget.
Den privata investeraren kommer i regel att besluta sig for
att investera ytterligare medel i det offentliga foretaget
endast om han kan forvinta sig en rimlig avkastning pa de
investerade medlen. For att besvara fragan om ett tillskott
av kapital ar ett statligt stod skall man darfor principiellt
inte ta ndgon hinsyn till om man enbart vill undvika
forluster eller utnyttja de berorda medlen pa ett battre sitt
an tidigare. [ stdllet skall ocksd en aktiedgares investering —
oavsett motiven for investeringen — bedomas pa grundval
av om han kan forvinta sig en normal avkastning pa de
extra medlen inom en rimlig tidsperiod.

(100) Forstainstansratten har inte ifrdgasatt denna tolkning av

den marknadsekonomiska investerarprincipen, som kom-
missionen f6ljde redan i sitt beslut 2000/392[EG (*3).
Forstainstansratten har pd samma sitt i detta avseende
utgdtt frdn att inte heller en privat investerare som redan ar
deldgare i ett foretag normalt nojer sig med att en
investering inte medfor forluster eller att den bara inbringar

(1) Se fotnot 3, punkt 206 ff.
(*?) Se fotnot 2, punkt 161 ff.
(*%) Se fotnot 3, punkt 241, 314.

en begrinsad vinst. Snarare kommer han alltid att strava
efter att uppnd en rimlig avkastning pé sina investeringar i
forhallande till rddande omstindigheter och hans egna
intressen pé kort, medellang eller lang sikt (%)

(101) Enligt den marknadsekonomiska investerarprincipen ar

kirnfragan for den aktuella bedémningen huruvida en
privat investerare i en marknadsekonomi pa samma villkor
skulle ha overfort kapital som har samma kannetecken som
FHH:s tillgdngar, sirskilt med beaktande av den tinkta
avkastningen pé investeringen.

b)  Artikel 295 i EG-fordraget

(102) Enligt artikel 295 i EG-fordraget skall EG-fordraget inte

ingripa i medlemsstaternas egendomsordning. Detta berit-
tigar dock inte till att 6vertrida fordragets konkurrensregler.

(103) Tyskland gor gillande att de 6verforda medlen inte kunde

ha anvints lonsamt pd ndgot annat sitt dn genom att
tillfora dem en liknande offentlig institution. Darfor
innebar overforingen den affirsmissigt mest rationella
anvindningen av dessa tillgdngar. Dirmed skulle vilken
ersittning som helst for overforingen, dvs. all ytterligare
avkastning pa de 6verforda tillgdngarna, vara tillricklig for
att motivera Overforingen av tillgdngarna enligt den
marknadsekonomiska investerarprincipen.

(104) Det gdr inte att instimma i denna argumentation. Det kan

stimma att Overforingen av andelar till HLB och den
mojlighet det gav banken att anvinda en del av kapitalet for
att forstirka sin kapitaltdckningsgrad var det ekonomiskt
fornuftigaste sittet att anvinda tillgdngarna. Men sd snart
offentliga medel och andra tillgdngar anvinds for affirs-
missiga, konkurrensutsatta verksamheter, skall de mark-
nadsmissiga reglerna tillimpas. Det betyder att staten dd
den beslutar att (dven) affirsmdssigt utnyttja tillgdngar som
ar avsedda for offentliga andamal bor krdva en marknads-
missig ersittning for detta.

¢ Agarstruktur

(105) Kérnfrdgan i denna beddmning dr om en privat investerare

som dr verksam pd normala marknadsekonomiska villkor
och som till sin storlek kan jamforas med de organ som
forvaltar den offentliga sektorn, under liknande omstandig-
heter skulle ha gjort lika stora kapitaltillskott, vilket
forstainstansritten anforde i WestLB-domen med hanvis-
ning till tidigare rittspraxis (*). Slutligen skall, sd som
domstolen pdpekade med hanvisning till andra domar
“jamforelsen mellan offentliga och privata investerares
handlande goras med beaktande av det forhéllningssitt
som en privat investerare skulle ha intagit vid den aktuella
transaktionen med hédnsyn till tillgdnglig information och
den forutsebara utvecklingen vid denna tidpunkt” (*).
Dirigenom har man fortydligat att det avgorande i
granskningen dr tidpunkten for investeringen och de

(**) WestLB-domen, punkt 245.
(*°) WestLB-domen, punkt 246.
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rimliga forvintningar, dvs. férvintningar som bygger pé
tillganglig information, som investeraren har vid denna
tidpunkt. Dessa forvantningar hianfor sig framst till den
sannolika avkastningen.

(106) FHH var HLB:s enda 4gare. Aven om denna omstindighet
skulle gora det mojligt att inte enbart utgd fran den fasta,
overenskomna ersittningen — i detta fall [...] miljoner tyska
mark [..], vilket motsvarar [hogst 10 %] av passivt
deldgande — kan man i detta fall inte hdnvisa till att FHH
ar enda 4gare for att motivera den laga ersittningen.

(107) Hanvisningen till att FHH dr dgaren skulle forutsitta att det
finns en tillrickligt omfattande verksamhetsplan, en
virdeberdkning eller en virdering av forvintad avkastning
pd investeringen i fraga.

(108) S& var det dock inte i detta fall. Vid tidpunkten for
investeringen fanns varken verksamhetsplan, vardeberdk-
ning eller andra expertrapporter om forvintad avkastning
pd investeringen i frdga. Forutom den overenskomna,
direkta ersdttningen har kommissionen darfor inga palitliga
och maitbara bevis pd den avkastning FHH vintade sig.

(109) Tyskland har konstaterat att bade de reserver som HLB sjilv
hade genererat och som regelbundet hade omvandlats till
grundkapital och utbetalningarna av vinstutdelningen bor
hanforas till aktiedgaren FHH, da HLB:s vinster oundvikli-
gen dven hirror fran de medel som Gverforts fran FHH.
Vidare bor man ta hinsyn till den virdestegring som foljde
av det tillférda kapitalet och som &ven realiserades genom
forsiliningen av andelarna till LSH 1997.

(110) Enligt den marknadsekonomiska investerarprincipen, enligt
vilken investeraren kan forvinta sig en rimlig avkastning
eller har ett fast avtal om detta pa grundval av de uppgifter
som vid tillfallet f6r investeringen star till hans forfogande,
kan dock inte utbetalningar av vinstutdelning och vardes-
tegringar som skett efter investeringen gilla. Detta innebir
att i forvidg berdknade utbetalningar av vinstutdelning och
virdestegringar inte kan vara av avgérande betydelse.
Frdgan huruvida en virdestegring ger intikter genom
forsdlining har inte heller ndgon betydelse. Dessutom
utbetalas utdelningar pa grundkapital inte pa reserver, dven
om dessa bidrar till en vinstokning per andel.

(111) Kommissionen anser dirfor att en rimlig avkastning bor
faststillas pd grundval av en direkt ersittning som en
investerare i en marknadsekonomi skulle ha krévt.

d) Ersittning samt ersittningsposter for overfor-
ingen av 659,4 miljoner tyska mark till HLB:s
kapitalreserv

Det kapital som skall ldggas till grund for berikning av
ersdttningen

(112) Sasom framgdr av WestLB-drendet och sdsom forstain-
stansritten bekraftat, skall det sammanlagda virdet av de

overforda medlen ligga till grund for ersittningen. Ersitt-
ningen kan dirfor vara olika for de olika delarna av de
overforda medlen. For att faststilla en rimlig ersittning bor
man skilja mellan de olika delarna av kapitalreserverna,
beroende pé deras nytta for HLB.

(113) Vardet pa de overforda, i balansrakningen uppforda

andelarna uppgick fran och med den 1 januari 1993
konstant till 659,4 miljoner tyska mark. Trots det kunde
beloppet innan det godkidndes av BAKred inte fullt ut
anvindas som eget kapital. Innan tillgdngarna godkénts
som eget kapital den 1 januari 1997 tolererade BAKred bara
att medlen utnyttjades om detta krivdes for att uppfylla de
dé gillande kapitaltickningskraven. HLB utnyttjade saledes
1993-1996 delar av reserverna, dvs. 182,5 miljoner tyska
mark (1993, 435,6 miljoner tyska mark (1994), 255,1 mil-
joner tyska mark (1995) och 451,1 miljoner tyska mark
(1996). Fran och med 1997 kunde, pd grund av tillsyns-
rittsliga krav pd att reserverna hela tiden skall tickas av eget
kapital pé [...]miljoner tyska mark, endast [...]miljoner tyska
mark fram till maj 2003 utnyttjas fullt ut. Underlag for
berikning av en limplig avkastning pd garantikapital
framgér av tabellen i punkt 183.

(114) De delar av reserven som inte anvidndes fore 1997(se

tabellen i punkt 183) eller som inte kunde anvindas for att
utvidga den konkurrensutsatta verksamheten men 4nda
utnyttjades av HLB, eftersom det egna kapitalet i balansrak-
ningen ger bankens investerare en fingervisning om
soliditeten och dirmed péverkar pd vilka villkor banken
kan  skaffa  nytt  kapital.  Fordringsigare  och
kreditvarderingsinstitut tar dock hansyn till bankens totala
ekonomiska och finansiella stallning. Eftersom dessa drligen
inte kunde anvindas for att utvidga affirsverksamheten,
men dnda forbittrade bankens anseende i fordringsdgarnas
ogon, kan dess ekonomiska funktion dtminstone i detta
avseende jamforas med en garanti.

(115) En investerare i en marknadsekonomi skulle ha krivt en

ersittning for de ekonomiska fordelarna av att fa utnyttja
dessa medel.

Rimlig ersdttning for garantikapitalet

(116) Finansiella placeringar av varierande ekonomisk kvalitet

kraver varierande avkastning. Vid undersokningen av om
en placering dr godtagbar for en investerare som agerar pa
normala marknadsmassiga villkor, maste man darfor utgd
frain den sirskilda ekonomiska karaktiren hos den
ifrdgavarande kapitalatgirden och virdet av det kapital
som stilldes till HLB:s forfogande.
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Investeringens likhet med aktiekapital

(117) Kommissionen anser att overforingen i kapitalreserven,
som BAKred atminstone frin och med 1997 godkinde som
primért kapital, med undantag for bristande likviditet,
ndarmast liknar ett aktiekapitaltillskott.

(118) Aven klaganden delar denna &sikt. Tyskland ansig att
kapitalreserven var jamforbar med passivt deligande pa
grund av riskprofilen. I verenskommelsen utgick parterna
vid berdkningen av en rimlig ersittning fran att det rorde
sig om en likhet med aktiekapital.

(119) De hévdar att den sidrskilda reserven godkindes som
primdrt kapital (Tier-1-kapital) av BAKred och darfor ocksa
bara kan jamforas med denna form av instrument for eget
kapital, som godkindes som primart kapital i Tyskland det
ar d overforingen gjordes. Enligt kommissionens uppgifter
var detta dren 1992 bara en banks grund- eller aktiekapital
och reserverna samt de passiva innehaven som uppfyllde de
sdrskilda kraven i § 10.4 i lagen om kreditvisendet.

(120) Kommissionen fastslog redan i sitt beslut 2000/393/EG att
en jamforelse mellan de WfA-tillgdngar som likasd
godkindes som primirt kapital, och hybrida kapital-
instrument, som bara godkidndes som supplementirt
kapital, t.ex. inlosta aktier och preferensaktier utan rostritt,
inte kan tjana som underlag for att faststilla en rimlig
ersittning for det Gverforda kapitalet (2). Dirfor ar det
primira kapitalet mer virdefullt for foretaget, eftersom
man med hjilp av dessa medel kan skaffa sig en
supplementir kapitalbas (t.ex. vinstandelsbevis) i mot-
svarande omfattning och dirmed utvidga sin kapitalbas.
Forutsdttningen for att medlen skall godkdnnas som
primirt kapital dr en forhojd riskexponering for det
tillgdngliga kapitalet som i princip ocksd fir genomslag i
en forhojd marknadsanpassad ersdttning for dessa instru-
ment. Darfor kan det pd forhand uteslutas att medlen kan
jamféras med s.k. supplementirt kapital, som endast i
begrinsad omfattning kan anvindas till att utvidga affirs-
verksamheten.

(121) Kommissionen anser att den jimférelse med passiva
innehav som Tyskland och HLB har gjort om passiva
innehav inte 4r 4gnad att tjgna som underlag for att
faststilla en rimlig ersittning for den sirskilda reserven.
Overforingen av andelarna kan snarare jimforas med en
investering i aktiekapital i HLB.

(122) Det 4r darfor en viktig aspekt for kommissionen i detta
sammanhang att tillgdngarna avsedda att frimja bostads-
byggande uttryckligen inte overfordes i form av passiva
innehav utan genom upprittande av en reserv. Dessutom

(%% Se fotnot 2, punkt 199.

stimmer det faktiskt att kapitalreserven har vissa kidnne-
tecken som normalt sett snarare forekommer vid passiva
innehav. Kommissionen anser likval att dven risken for att
det overforda kapitalet dtminstone delvis anvindes som
tackning vid insolvens eller likvidation totalt sett inte var
mindre dn vid en investering i aktiekapital.

(123) Mot bakgrund av ovanndmnda omstindigheter, sirskilt en

analys av den risk en investerare har dtagit sig genom den
transaktion som granskas i detta drende, drar kommissio-
nen slutsatsen att det dr ersdttningen for verforingen till
HLB:s kapitalreserv som ar utgdngspunkten for att faststilla
en lamplig ersittning for de bundna tillgdngarna.

Likviditetsnackdelar

(124) Tyskland anser att overforingen av WK-andelar pa grund av

bristande likviditet och de refinansieringskostnader detta
gav upphov till nirmast kan jimforas med tillskott av
kapitaltillgdngar. Sasom Tyskland konstaterade i sin
ursprungliga skrivelse innebar detta vad bruttoavkastningen
betriffar en skillnad pad 6,6 % jamfort med ett kontant
tillskott. Denna nackdel bor dven tas i beaktande av en
investerare i en marknadsekonomi dd han 6verviger
huruvida han far en rimlig ersittning.

(125) Kommissionen anser vidare att hinsyn bor tas till den

bristande likviditeten. Ett "normalt” kapitaltillskott ger en
bank savil likviditet som den kapitalbas banken behover
for att kunna utvidga sin affirsverksamhet i Overens-
stimmelse med tillsynsreglerna. For att fullt ut utnyttja
kapitalet, dvs. for att utvidga sina tillgdngar med 100 %
riskvikt med en faktor pd 12,5 (100 dividerat med
kapitaltickningsgraden pa 8 %), méste banken refinansiera
sig 11,5 gdnger pd de finansiella marknaderna. Enklare
uttryckt ger skillnaden mellan 12,5 génger erhallna och
11,5 génger betalda rantor pé detta kapital minus bankens
ovriga kostnader (t.ex. forvaltningskostnader) vinsten pa det
egna kapitalet (¥).

(126) Eftersom HLB:s kapital forst inte okade HLB:s likviditet,

hade banken ytterligare finansieringskostnader motsva-
rande kapitalbeloppet for att fullstindigt kunna utnyttja de
affarsmojligheter som det supplementira kapitalet gav, dvs.
for att utvidga de riskjusterade tillgdngarna med 12,5
ginger kapitalbeloppet (eller behélla samma nivé) (*3). P4
grund av dessa extra kostnader, som inte uppkommer vid
eget kapital som tillfors i likvid form, mdste man gora ett
motsvarande avdrag for att faststilla en rimlig ersittning.
En privat investerare i en marknadsekonomi kan inte
forvinta sig att fi samma ersittning som vid tillskjutande
av kontant kapital.

(¥) 1 sjilva verket dr situationen naturligtvis mycket mer komplicerad,
exempelvis pd grund av poster utanfor balansrikningen, olika
riskvikter for tillgdngar och riskfria poster. Detta beror dock inte
kdrnan i detta resonemang.

(*%) Situationen dndras inte om man tar i betraktande mojligheten att
skaffa supplementirt kapital till samma belopp som det priméra
kapitalet (faktor 25 i stallet for 12,5 for det primira kapitalet).
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(127) Kommissionen anser att grundréntan inte bor berdknas pa
hela refinansieringen. Refinansieringskostnader — utgor
driftskostnader och minskar darfor den beskattningsbara
inkomsten. Nettoresultatet f6r banken minskas alltsd inte
med beloppet av de extra rintebetalningarna. En del av
dessa utgifter uppvigs namligen av en mindre bolagsskatt.
Endast nettokostnaderna bor beaktas som extrakostnader
for HLB till foljd av det overforda kapitalets sdrskilda
egenskaper. Sammanfattningsvis medger kommissionen
saledes att HLB far extra "likviditetskostnader” motsvarande
“refinansieringskostnaderna minus bolagsskatt”.

(128) I overenskommelsen utgdr parterna vid sina berdkningar
dven frdn refinansieringskostnaderna netto. Dérvid har de
faststillt en langfristig riskfri rintesats pd 7,23 % for de
totala refinansieringskostnaderna (%°). Dessutom hade par-
terna enats om att utgd frin en fast skattesats pa 50 % (*°).

Faststallande av en forvintad minimiersdttning for en investering
i aktiekapital i HLB

(129) Den forvintade avkastningen pd en investering och
investeringsrisken dr viktiga faktorer ndr en privat
investerare i en marknadsekonomi skall fatta ett investe-
ringsbeslut. For att faststilla storleken pa dessa bada
faktorer tar han alla till buds stdende upplysningar om
foretaget och marknaden med i berikningen. Han kan
ddrvid anvinda sig av historiska genomsnittsvirden for
avkastning, som i allmidnhet ger en indikation om ett
foretags framtida prestationsformaga samt dessutom bl.a.
av en analys av foretagets affirsmodell for den tidsrymd
som omfattas av investeringen, foretagsledningens strategi
och kvalitet eller de relativa framtidsutsikterna for den
berorda branschen.

(130) En marknadsmissigt handlande investerare investerar bara
om det ger hogre avkastning eller lagre risk jamfort med
det nést basta alternativa sittet att anvinda kapitalet. P4
motsvarande sitt kommer en investerare inte att skjuta till
pengar i ett foretag vars forvintade avkastning dr mindre dn
den genomsnittligt forvintade avkastningen for andra
foretag med en jamforbar profil. I det fallet kan man anta
att det finns tillrdckliga alternativ till det planerade
investeringsprojektet, som ger en storre forvantad avkast-
ning vid samma riskniva.

(131) Det finns olika metoder for att berikna den rimliga
minimiersittningen. Det finns allt frin olika varianter av
finansieringsmodeller till CAPM-metoden. For att askad-
liggora de olika modellerna 4r det limpligt att gora
atskillnad mellan tvd komponenter, en riskfri avkastning
och en projektspecifik riskpremie: Rimlig minimiavkastning
pa en riskinvestering = riskfri grundrintesats + riskpremie
for investeringen Den rimliga minimiavkastningen péd en
riskinvestering kan darfor beskrivas som summan av den

(*%) Den riskfria basréintesatsen beriknades med hjilp av Deutsche Borse
AG:s REX10 Performance-index, som ir en allmint erkind killa.

(*%) Enligt handlingar som den tyska regeringen lagt fram uppgick
bolagsskatten 1992 till 46 %, till vilket kom solidaritetspaslaget pd
3,75 % (dvs. totalt 49,75 %). Den totala skattesatsen sjonk 1993 till
46 % och uppgick mellan 1994 och 2000 till 49,5 %. Frn och med
2001 uppgick den totala skattesatsen till 30 %.

riskfria avkastningssatsen och den extra riskpremien for
overtagandet av risken vid investeringen i fraga.

(132) P4 motsvarande sitt faststills avkastningen alltid pa

grundval av om det finns en investeringsform utan risk
for fallissemang, men med en formodat riskfri avkastning. I
regel anvinds den forvantade avkastningen pa virdepapper
med fast rdnta frin statliga emittenter for att faststilla den
riskfria bassatsen (eller ett index som grundar sig pa sddana
virdepapper), eftersom de ar investeringsformer med en
jamforbar 1ag risk. Det finns dock skillnader mellan de olika
metoderna ndr det galler hur riskpremien skall berdknas:

—  Finansieringsmodellen:  En  investerares forvantade
avkastning péa eget kapital utgor framtida finansie-
ringskostnader f6r den bank som forfogar Gver
kapitalet. I denna modell berdknas forst de historiska
kostnader for anskaffning av eget kapital som
jamforbara banker haft. Det aritmetiska medelvirdet
av de historiska kapitalkostnaderna jamstalls ddrefter
med de framtida forvintade kostnaderna for anskaff-
ning av eget kapital och ddrmed med investerarens
forvantade krav pd avkastning.

—  Finansieringssatt med Compound Annual Growth Rate:
Denna berdkning bygger pé ett geometriskt och inte
ett matematiskt genomsnittsvarde.

— CAPM: CAPM ir den mest kdnda och oftast testade
modellen inom modern finansekonomi och den kan
anvandas for att berdkna en investerares forvintade
avkastning med foljande formel: Forvintad avkastning
= riskfri rdntesats + (marknadsriskpremie x beta)
Betafaktorn anvinds till att kvantifiera ett foretags risk
i forhdllande till den sammanlagda risken for samtliga
foretag. Riskpremien for den sirskilda investeringen
riknas ut genom att man multiplicerar den mark-
nadsmissiga riskpremien med en betafaktor.

(133) CAPM dr den forhirskande metoden for att berikna

avkastningen pd investeringar for stora, borsnoterade
foretag. Eftersom HLB inte dr ndgot borsnoterat foretag,
ir det emellertid inte mojligt att direkt avleda dess
betavarde. Darfor kan CAPM endast anvindas pa grundval
av en uppskattning av betafaktorn. Tyskland forhaller sig,
som redan framgdtt, darfor kritiskt till att CAPM bland
annat anvinds till en overforing till en delstatsbank.0}

(134) Parterna baserade sina berdkningar pi CAPM-modellen. De

utgick i detta ssmmanhang frin en riskfri basrdntesats pa
7,23 %. Denna rantesats faststilldes under antagande om
att HLB:s bundna tillgdngar varaktigt skulle stillas till
forfogande. Parterna avstod diarfor fran att anvinda en
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riskfri avkastning med referensdatum — som iakttogs pé
marknaden vid 6verforingstidpunkten — for en fast investe-
ringsperiod (t.ex. tio ars avkastning for statsobligationer),
eftersom ett sddant betraktelsesitt inte beaktade reinvester-
ingsrisken, dvs. risken for att inte kunna reinvestera
kapitalet till den riskfria rdntesatsen efter investerings-
perioden. Enligt parternas uppfattning beaktas investe-
ringsrisken  biast om  man  anvinder  ett
totalavkastningsindex (Total Return Index). Parterna
anvinde darfor Deutsche Borse AG:s REX10 Performance-
index, som visar utvecklingen for en investering i tyska
statsobligationer med en 10ptid pd exakt tio &r. Den
indexserie som anvints i detta drende innehdller den
respektive slutstillningen for varje dr for REX10 Perfor-
mance-indexet sedan 1970. Parterna har darefter beraknat
den drliga avkastningen, som visar trenden som den
dskadliggors av det som underlag anvinda REX10
Performance-indexet under perioden 1970-1992, och
kom pé detta sitt fram till de riskfria basrdntesatserna pa
7,23 %.

(135) Eftersom HLB:s insdttning faktiskt stod till forfogande

under lingre tid verkar denna metod limplig i det
foreliggande drendet. Ocksd REX10 Performance-indexet
ir en allmint anvind killa. Den berdknade riskfria
basrintesatsen verkar darfor lamplig.

(136) Uppskattningen av betafaktorn till 0,74 byggde pd ett

utldtande frin KPMG om s kallade justerade betafaktorer
for alla borsnoterade kreditinstitut i Tyskland, som
kommissionen fatt en kopia av. Enligt denna expertrapport
och med hinsyn till HLB:s affirsverksamhet tycks denna
betafaktor vara lamplig.

(137) Enligt kommissionens uppfattning verkar marknadsrisk-

premien pd 4,0 % ocksé berdttigad. Redan i det forfarande
som ledde till beslut 2000/392/EG anvindes flera ganger
den si kallade allminna langfristiga marknadsmaissiga
riskpremien, dvs. skillnaden mellan den langfristiga genom-
snittliga avkastningen pd en vanlig aktieportfolj och
avkastningen pd statsobligationer. I de motsvarande
expertrapporterna som lades fram i drendet faststilldes
intervallet till cirka 3—-5 % alltefter metod, undersokt period
och dataunderlag. Som exempel kan nidmnas att det i en
expertrapport som utarbetades for BdB rdknades med
3,16 % respektive 5 %, att det i en annan expertrapport
som utarbetades for WestLB i samma forfarande raknades
med 4,5 % respektive 5% och att Lehman Brothers, som
ocksd arbetade for WestLB, rdaknade med en sats pd 4 %.
Mot denna bakgrund ser kommissionen i detta drende
ingen anledning till att avvika frin den marknadsriskpremie
som anvindes i avtalet. Med CAPM-modellen som
utgdngspunkt rdder det enligt kommissionen inget tvivel
om att den minimierséttning parterna berdknade kan anses
lamplig 1 detta drende.

(138) Kommissionen ser inget stod for att den minimiranta for ett

hypotetiskt aktiekapitaltillskott som parterna rdknat fram

inte skulle klara ett marknadstest. Kommissionen faststéller
saledes ett varde pa 10,19 % per dr (efter bolagsskatt men
fore investerarskatt) som rimlig minimiersittning.

Avskaffande av avkastningspdslag pa grund av 100-procentigt
dgande

(139) Det bor granskas om det finns skil att justera minimiersatt-

ningen. Enligt tillvigagingssitt i andra forfaranden ang-
dende delstatsbankerna kan foljande tre sirdrag motivera
ett sddant paslag som transaktionens sirskilda kdnnetecken:
for det forsta att det inte emitterades ndgra nya aktier och
dirmed inte utdelades ndgon rostritt, for det andra att
overforingen av tillgdngar hade en osedvanligt stor volym
och for det tredje att investeringen inte var fungibel.

(140) Liksom i andra forfaranden anser kommissionen att det inte

ir motiverat med ndgot paslag nir det giller de tvd
sistndmnda aspekterna. Paslaget 4r inte heller motiverat
eftersom ndgra nya aktier inte emitterades eller ndgon
ytterligare rostratt inte utfirdades, dd FHH redan innehade
100 % av rostandelen.

Ingen nedsdttning av avgiften pd grund av avtalet om en fast
ersittning

(141) Nar det galler aktier beror ersittningen direkt pa foretagets

resultat och den tar sig huvudsakligen uttryck i form av
utdelningar och en andel i foretagets vardestegring (t.ex.
uttryckt i hogre aktiekurser). FHH fick en schablonersitt-
ning vars storlek skulle inbegripa bada dessa aspekter pa
ersattningen for ett normalt kapitaltillskott. Man kan havda
att den fasta ersittning som FHH far i stillet for en
ersattning som skulle ha varit direkt knuten till HLB:s
resultat innebar en fordel som motiverar en minskning av
ersdttningens storlek. Huruvida en sddan fast ersittning
faktiskt ar fordelaktigare dn en variabel, vinstrelaterad
ersittning, beror pa foretagets resultat i framtiden. Om
resultaten blir simre dr den fasta satsen till fordel for
investeraren, men om de forbittras dr den en nackdel. Den
faktiska utvecklingen kan dock inte i efterhand anvindas for
att bedoma beslutet om att gora investeringen i fraga. P4
grundval av ovanstiende resonemang anser kommissionen
att avgiftssatsen inte skall minskas pa grund av detta.

Sammanlagd ersittning

(142) Av ovanstdende skil, och i Overensstimmelse med den

klagande BdB, FHH och HLB, anser kommissionen att en
rimlig ersdttning for de belopp som overforts i kapitalre-
serven och anvindes som garantiunderlag till 1997 eller
som darefter kunde anvindas som garantiunderlag skulle
uppga till 6,57 % (efter foretagsskatt), ndmligen 10,19 % i
form av normal avkastning pd investeringen minus 3,62
procentenheter pd grund av de finansieringskostnader som
uppstatt for HLB pd grund av de overforda tillgdngarnas
bristande likviditet.
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Rimlig ersdttning for den del av kapitalreserven som inte anvindes (147) Garantipremien utgér en driftsutgift for HLB och minskar

eller inte kunde anvindas

(143) Sdsom redan forklarats var dven andelen eget kapital som

inte anvindes fore 1997 eller som darefter inte kunde
anvindas av ekonomisk betydelse for HLB och dess
ekonomiska funktion kan jamforas med en borgensforbin-
delse eller garanti. For att ta en sddan risk skulle en privat
investerare i en marknadsekonomi kriva en rimlig ersitt-
ning. Overenskommelsen mellan BdB, FHH och HSH
Nordbank tiger i denna fraga.

(144) Tyskland ansdg att bassatsen pa 0,3 % per dr fore skatt i

beslut 2000/392/EG (*') var rimlig. De argument som i det
namnda beslutet fick ligga till grund f6r en hojning av den
sats som var utgdngspunkten ar dock ohéllbara. I beslutet
hojdes den ndmnda satsen pa 0,3 % per dr (fore skatt) med
ett paslag pa ytterligare 0,3 % per dr, dels dirfor att
borgensforbindelser i regel ar forknippade med bestimda
transaktioner och tidsbegrinsade (vilket inte var fallet med
WestLB) och dels dirfor att det belopp pd mer 4n 3,4
miljarder tyska mark som stallts till forfogande Gverskred
det som normalt sett ticks med bankgarantier av detta slag.

(145) Eftersom WestLB och HLB i princip dr jamforbara, och

eftersom det inte finns ndgot som pekar i ndgon annan
riktning, utgdr kommissionen fran att denna sats motsvarar
den ersittning som HLB ocksa skulle ha varit tvungen att
betala pd marknaden i mitten av 1990-talet for att ta Gver
en bankgaranti till sin egen fordel. Kommissionen
konstaterar dessutom att kapitalbeloppet i fraga dr betydligt
ldgre i fallet HLB 4n i fallet WestLB och att det andra
argumentet som nidmndes i WestLB-beslutet inte haller.
Garantifunktionen var faktiskt inte heller i fallet HLB
tidsbegransad eller forknippad med en viss transaktion. A
andra sidan var det de facto frdga om en tidsbegriansning,
eftersom det faktum att BAKred godkint beloppet som
primért kapital innebar att hela beloppet kunde anvindas
till att utvidga affirsverksamheten. Dirmed skulle det inte
langre betalas ndgon sirskild garantiprovision (Avalprovi-
sion). Ersdttningen for garantifunktionen ingick i ersitt-
ningen for den affirsverksamhetsutvidgande funktionen.
Garantifunktionen som sddan var darfor begransad fran
forsta borjan, vilket skiljer HLB-drendet fran WestLB-
drendet.

(146) Kommissionen anser dirfor till skillnad fran sin bedomning

i fallet WestLB att det inte dr berittigat med ett paslag i
fallet HLB, och ldgger dirfor en sats pa 0,3 % per ar (fore
skatt) till grund som en rimlig ersittning for den
garantifunktion kapitalet hade frin och med den tidpunkt
déd kapitalet fordes upp i balansrakningen den 1 januari
1993 och fram till dess att den godkidndes av BAKred. En
sifferkontroll efter skatt ger dirmed en sats pd 0,15 % per
ar, om utgdngspunkten ar en bolagsskattesats pad cirka 50 %
vid den davarande tidpunkten. Satsen pa 0,15 % per ar efter
skatt anvindes ocksd av parterna som underlag for
berikning av stodinslaget i en tabell som bifogats avtalet.

(") Se fotnot 2, punkt 221.

ddrfor den beskattningsbara vinsten. Den ersittning som
skall betalas till FHH betalas ur vinsten efter skatt. Darfor
skall satsen 0,3 % anpassas till skattesatsen. Aven vad giller
refinansieringskostnader utgdr kommissionen fran en
sammanlagd schablonskattesats pd 50 %. Darfor faststiller
kommissionen en sats pa 0,15 % arligen efter skatt.

e)  Ersittning for passivt deligande

(148) For passivt deldgande betalades alltid en erséttning pa [...]

miljoner tyska mark, vilket motsvarar [hogst 10 %] av
beloppet pd 300 miljoner tyska mark arligen. Enligt
kommissionen ar det i bedémningen inte friga om att
ersittningen betalades till HGV, dd denna var ett holding-
bolag som helt 4gs av FHH och da den indirekta metoden
valdes endast av skatteskdl. Om en investerare viljer ett
holdingbolag for att ta emot ersittningen eller bokfor den
direkt kan inte ha ndgon betydelse f6r granskningen av om
statligt stod forekommer i detta fall.

(149) Det passiva deldgandet hade en 16ptid pd 16 dr, dvs. det

kunde inte upplosas tidigare. Det bor dirfor, trots den ldnga
loptiden, betraktas som tidsbegransat passivt innehav.

(150) Tyskland havdar att en ersdttning pd 1,29 % ar rimlig med

tanke pd jamforelsen med liknande instrument och pa
grund av bristande likviditet for det passiva deldgandet. BdB
ansdg att dven om ett avdrag bor goras, jamfort med
kapitalreserven, finns det i princip en likhet med aktie-
kapital, och dirfor bor man, som det redan tidigare
konstaterades, utgd fran en hogre ersittning.

Kapitalbas

(151) Virdet pé det passiva deldgandet uppgick fran och med den

1 januari 1993 konstant till 300 miljoner tyska mark. Trots
det kunde, som det redan konstaterades ovan, beloppet inte
anvindas som garantikapital innan det godkints av
BAKred. Fran och med den 1 januari 1997 kunde beloppet
pa 300 miljoner tyska mark utnyttjas fullt ut fram till och
med maj 2003. Underlag for berdkning av en limplig
avkastning pd garantikapital framgdr av tabellen i punkt
183.

(152) Det passiva innehavet anvindes inte eller kunde inte

anvindas fore 1997 for att utvidga den konkurrensutsatta
verksamheten, men den var dndd till nytta for HLB,
eftersom det egna kapitalet i balansriakningen ger bankens
investerare en fingervisning om soliditeten och dirmed
paverkar pd vilka villkor banken kan skaffa nytt kapital.
Fordringsigare och kreditvarderingsinstitut tar dock hiansyn
till bankens totala ekonomiska och finansiella stallning.
Eftersom detta belopp inte kan anvindas arligen for att
utvidga affirsverksamheten, men dndé forbattrar bankens
anseende i fordringsigarnas 6gon, kan dess ekonomiska
funktion dtminstone i detta avseende jimforas med en
garanti.
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(153) En investerare i en marknadsekonomi skulle ha krivt en

ersittning for de ekonomiska fordelarna av att {3 utnyttja
dessa medel. Storleken pa denna ersittning ar sikerligen, pa
samma sitt som for kapitalreserven, mindre dn ersitt-
ningen for den del av det egna kapitalet som HLB anvinde
for den konkurrensutsatta verksamheten.

Rattslig och ekonomisk definition av det tillhandahdllna kapitalet

(154) Sdsom i beslut 200/392/EG faststdller kommissionen den

rimliga ersdttningen for de overforda tillgdngarna avsedda
att frimja bostadsbyggande utifran den affirsmissiga
nyttan for HLB. Som tidigare forklarat ar anknytnings-
punkten for marknadsmissig 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.

(155) BdB anser att det hir ror sig om en aktieliknande

investering. Mot jamforelsen med aktiekapital talar dock
uppsigningsmojligheten, md vara att detta kan ske forst
efter en ldng tid. Trots det har passiva innehav ofta samma
garantivirde som aktiekapital. Slutligen minskar uppsig-
ningsmajligheten riskerna, vilket innebar att det passiva
innehavet bor ersdttas med ett lagre avdrag dn aktiekapital.
Tyskland bestrider diremot all likhet med aktiekapital.
Kapitalet dr snarare ett passivt deldgande, vilket inverkar pa
ersittningens omfattning.

(156) Tyskland, BdB och kommissionen ir eniga om att det

passiva deldgandet utgor primért kapital. Det passiva
deligandet godkindes, &tminstone frin och med 1997,
som primart kapital (Tier-1-kapital) av BAKred och kan
dirfor ocksd bara jamforas med denna form av instrument
for eget kapital, som godkindes som primirt kapital i
Tyskland det &r da overforingen gjordes.

(157) Satillvida haller kommissionen med parterna. Kommissio-

nen fastslog redan i sitt beslut 2000/393/EG att en
jamforelse mellan de WfA-tillgdngar som likasd godkdndes
som primart kapital, och kapitalinstrument, som bara
anvindes som supplementirt kapital, t.ex. inlosta aktier och
preferensaktier utan rostritt, inte kan tjana som underlag
for att faststilla en rimlig ersittning for det overforda
kapitalet (*2). Dérfor r det priméra 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
tillgdngliga kapitalet som i princip ocksd far genomslag i en
forhojd marknadsanpassad ersittning for dessa instrument.
Majligheten till jimforelse med s.k. supplementira medel,
vilka endast i begrinsad omfattning kan anvindas till att

(*?) Se fotnot 2, punkt 199.

bygga ut verksamheten, kan dirfor uteslutas redan frdn
borjan.

(158) Kommissionen anser att de passiva innehaven mot bak-

grund av riskanalysen snarast dr av typen "normalt” passivt
innehav, inte aktickapital. Kommissionen stodjer i detta
sammanhang Tysklands resonemang. Savdl det passiva
innehavet i friga som ovrigt tidsbegransat, passivt innehav
som tagits upp pa marknaden i fall av insolvens dterbetalas
fore aktiekapitalet. Detta skulle leda till att det belopp som
utbetalas i konkursen tillfaller investeraren, medan denne
inte skulle f& ndgot i samband med en aktiekapitalsin-
vestering. Sa linge foretaget inte gar med forlust fir FHH
hela den avtalade ersittningen, medan den som investerar i
aktiekapital endast kan gor ansprak péd utbetalning av en
vinstavkastning, dvs. en betydligt mindre utbetalning.

Faststallande av en rimlig ersattning for det tidsbegrinsade
passiva innehavet i HLB

(159) Sasom redan anforts betraktar kommissionen kapitaldtgar-

den i friga som passivt deldgande. Vid undersokningen av
huruvida den specifika avtalade ersittningen var rimlig i
forhallande till marknaden, ar det darfor viktigt att avgora
om ersittningen i friga kan anses vara jimforbar med
ersittningsnivder som avtalats pd marknaden nar det géller
ekonomiskt och juridiskt jimforbara transaktioner som
inbegriper passivt deldgande. Ersittningen for det passiva
deldgandet i fraga skall, om man utgdr frin den metod som
tillimpas av FHH och HLB, beriknas pd grundval av
tidsbegransade, men i Gvrigt jamforbara passiva innehav.

(160) Tyskland havdar att delstatsbankerna pd 90-talet i allt hogre

grad anvinde passiva innehav till att stirka den egna
kapitalbasen. Det passiva innehav som foljde av over-
foringen av WK-andelar till HLB torde sdledes ha varit en av
de forsta transaktionerna av denna typ av naimnvird volym
inom den tyska banksektorn.

(161) Som det framgatt av en riskprofilanalys av olika egenkapi-

talinstrument uppvisade passivt innehav, med jimforbar
andel ansvar, eftersom det utformats som tidsbegransat
innehav med fasta ersittningar, stor likhet med vinst-
andelsbevis. For den mottagande banken skulle detta
medfora skattemissiga fordelar, dd rantebetalningarna inte
dr en vinstdisposition, utan vanligen, som dven i detta fall,
en (skattesinkande) driftsutgift.

(162) HLB:s bidrag i form av passivt deligande den 1 januari

1993 var bankens forsta och under nirmare fem dr enda
transaktion av denna typ, och HLB visste ingenting om de
andra delstatsbankernas samtidiga referenstransaktioner.
Dirfor var det inte mojligt att direkt faststilla den rimliga
riskpremien for det passiva deligandet pd grundval av
andra Overenskomna passiva deldganden. Diremot tillt
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tillgingliga uppgifter om tidsbegrinsade och icke-tids-
begrinsade passiva innehav som man kommit Gverens
om med tredje parter 1997 och 1998 en indirekt berdkning
i de fall dir det kunde berdknas hur den rimliga
riskpremien for HLB-instrument som liknar instrument
for eget kapital dndrades mellan slutet av 1992 och slutet av
1997. Andringar i riskpremien for langfristiga HLB-vinst-
andelsbevis kan tjana som riktmérke. Som det framgick av
en inlimnad oversikt okade den riskpremie for HLB-
vinstandelsbevis som investerarna krdvde totalt under
denna period mirkbart (*}). Om man alltsd overfor
marknadsforhdllandena vid slutet av 1997 till den
31 december 1992, dr den rimliga riskpremien vid slutet
av 1992 dtminstone inte underskattad (*¥). P4 motsvarande
sdtt kan man faststilla den rimliga riskpremien for passivt
innehav vid slutet av 1992 for 16ptiden i med foljande
formel: RiSkPTemie passivt innehav, ,1992 = SWQPPSPTead tyska stats-

obligationer, 1,1992 + SW@PPSPTead passiv innehav, i,1997

(163) Marknadsdata som samlats in i december 1997 och februari
1998 och rintesatserna pa de Overenskomna passiva
innehaven skulle ge ett péslag for sddana passiva innehav
pé 16 &r pd ca 1,25 % mer dn for swappar. Overfort pd
marknadsdata per den 31 december 1992 (swappspread for
tyska statsobligationer pd 0,04 %) skulle det siledes ge en
rimlig riskpremie for 16-drigt passivt innehav pd 0,04 %
+1,25% = 1,29 %.

(164) Alternativt kunde man ocksd berdkna den rimliga risk-
premien pd grundval av villkoren for andra finansinstru-
ment med liknande riskprofil, vilket 4r normal praxis.
Tidsbegrinsade passiva innchav kan rangordnas med
hinsyn till riskprofilen mellan vinstandelsbevis och passiva
innehav utan tidsbegransning. Detta innebdr i princip att
riskpremien madste ligga 6ver vinstandelsbeviset men under
passiva innehav utan tidsbegransning. Medan referensvar-
den for passiva innehav utan tidsbegrinsning var till-
gingliga forst i oktober 1999, hade man tillging till
marknadsdata for vinstandelsbevis redan frdn borjan av 90-
talet, dd dessa instrument redan har emitterats och handlats
pa borsen under en lingre tid. Dessutom angav Lehman
Brothers i sin expertrapport for WestLB riskpremier for
tyska bankers vinstandelsbevis fram till mitten av december
1991 (39).

(165) For att kunna dra slutsatser av vikt for den rimliga
riskpremien for tidsbegriansade passiva innehav i HLB pé
grundval av HLB:s villkor for vinstandelsbevis i slutet av
1992 behévs en jimférande uppskattning av det rimliga
avkastningspéslaget mellan de bdda instrumenten. Aven har
kan man péd grund av otillrackliga uppgifter endast utgd

(*%) Avgorande hir ar i varje fall inte paslaget pd avkastningen for tyska
statsobligationer, utan pd swappar, eftersom swappspreaden pé tyska
statsobligationer i hog grad dr beroende av utbud och efterfragan pa
swappmarknaden, inte av 6verliggningar om kreditvirdighet.
Med hinsyn till upprepade fall av turbulens pé finansmarknaderna —
bla. krisen pa tillvixtmarknaden i mitten av 1997 — och f6ljderna av
kommissionens stodforfarande mot WEST LB, torde den riskpremie
som en investerare skulle ha kravt for tidsbegransade passiva innehav
i HLB i slutet av 1992 i verkligheten ha varit betydligt ldgre 4n vad
som framgdr pa grundval av marknadsforhallandena i slutet av 1997.
(*°) Jfr Lehman Brothers, Analyse der Kapitalzufiihrung aus der
Einbringung der Wohnungsbauforderungsanstalt des Landes Nordr-
hein-Westfalen, 8.7.1997, s. 4 och bilaga II, s. 27. I rapporten anges
dock frimst de stora, tyska privata affirsbankernas (Deutsche Bank,
Dresdner Bank osv.) emissioner, som vid denna tidpunkt hade en
storre affarsrisk 4n HLB.

¢

fran marknadsforhdllandena i slutet av 1997/borjan av
1998, och anta att investerarnas riskbedomning av HLB
som framgdr av detta dr adekvat for 1992. Den rimliga
riskpremien for passivt innehav i slutet av 1992 kan dé
faststillas med foljande formel: Riskpremie poi inneha, 1992 =
RiSkPremie vinstandelsbevis 1,1992 + Spread passivt innehav/vinstandelsbevis,
1997,

(166) Marknadsdata som insamlats i december 1997 och februari

1998 skulle ge ett paslag for tidsbegransade passiva innehav
pd 16 dr i slutet av 1997 pd ca 0,35-0,40 % Over 10-driga
HLB-vinstandelsbevis. Overfort pd marknadsdata av den
31 december 1992 (riskpremie 8-arigt HLB-vinstandelsbe-
vis 0,91 %) skulle det sdledes ge en rimlig riskpremie for
16-driga passiva innehav pd 1,26-1,31 %. Om man
tillimpar den riskpremie pa 0,90 % for tiodriga vinst-
andelsbevis som anvindes i Lehman Brothers-rapporten for
slutet av 1991, kommer man fram till ndstan samma
virden (*9).

(167) Enligt badda metoderna ger de uppgifter som Tyskland

limnat in en marginal pd ca 1,26-1,31 %. De uppgifter
som ligger till grund for emissioner av vinstandelsbevis och
overforda reserver skickades till kommissionen. Kommis-
sionen har dven tillgdng till 6versikterna over de riskfria
rdntesatser pa tyska obligationer som tillimpades under
aren i frdga och de tyska swappspreads som gillde for de
passiva innehaven samt andra relevanta spreads. Kommis-
sionen drar darfor slutsatsen att den marginal pa 1,29 %
som Tyskland meddelat verkar berattigad.

(168) For att kunna bedoma om det passiva deligandet i friga

uppfyller marknadsekonomiska villkor enligt stodreglerna
kravs enligt kommissionens mening ingen marknadsun-
dersokning. Det ricker om kommissionen péd grundval av
trender kan forsikra sig om att den avtalade ersittningen ar
marknadsmissig.

Likviditetsnackdelar

(169) Tysklands och BdB:s argument som Gverensstimmer i detta

avseende kan stodjas satillvida att ett “normalt” kapitaltill-
skott till en bank tillfor bade likvida medel och en
kapitalbas, som tillsynsrittsligt kravs for att utvidga
affarsverksamheten. Som det redan konstaterades madste
en bank, for att till fullo utnyttja kapitalet, dvs. for att
utvidga de till 100 % riskjusterade tillgdngarna med en
faktor pd 12,5 (100 delat med kapitaltdckningsgraden pa
8 %), refinansiera sig 11,5 ganger pd finansmarknaderna.
Forenklat uttryckt motsvarar differensen mellan 12,5

(*%) Jfr Lehman Brothers, Analyse der Kapitalzufitlhrung aus der
Einbringung der Wohnungsbauforderungsanstalt des Landes Nordr-
hein-Westfalen, 8.7.1997, s. 4.
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gdnger inkasserade och 11,5 génger erlagda rintor pd detta
kapital — med avdrag for bankens Gvriga kostnader (t.ex.
forvaltningskostnader) — vinsten pa det egna kapitalet (¥).
Det ifrdgavarande passiva deldgandet i HLB ger for det
forsta ingen likviditet. Darfor hade HLB ytterligare finansie-
ringskostnader som motsvarar kapitalbeloppet nir banken
tog upp erforderliga medel pd finansmarknaderna for att till
fullo utnyttja de affirsmojligheter som da oppnade sig. Pa
grund av dessa extra kostnader mdste man gora ett
motsvarande avdrag for att faststilla en rimlig ersittning.
En privat investerare i en marknadsekonomi kan inte
forvinta sig att fa samma ersdttning som vid tillskjutande
av kontant kapital.

(170) Till skillnad frdn BdB anser kommissionen dock att
finansieringsrintorna brutto dr avdragsgilla. Refinansie-
ringskostnader ar driftskostnader och minskar darfor den
beskattningsbara inkomsten. Samma sak giller emellertid
aven ersittningen for ett tillskott som passivt deldgande,
vilket frdn forsta bérjan gjorts i likvid form. I jamforelse
med detta, som enligt ovanstiende ligger till grund for
marknadstestet, uppstdr ingen ytterligare skattefordel.
Bankens nettoresultat sjunker alltsd i bdda fallen med ett
belopp som motsvarar de rdntor som betalats for
likviditeten. Dirmed dr de totala refinansieringskostnaderna
avdragsgilla.

(171) Detta saklage ar liknande som i fallet Landesbank Hessen-
Thiiringen men skiljer sig frdn ovriga delstatsbanker, som
ocksa varit foremdl for undersokningar, daribland WestLB,
eftersom de senares tillgdngar avsedda att frimja bostads-
byggande i samtliga fall uppforts i balansrikningen och att
hela ersdttningen skall betraktas som en vinstdisposition,
men inte som en driftsutgift, och skall betalas frin den
beskattade vinsten. Dessa har alltsd en skattefordel 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.

(172) I franvaro av (ytterligare) skattefordelar skall HLB alltsd bara
betala ersittningen for den risk som FHH utsdtter sina
tillgdngar avsedda att frimja bostadsbyggande for i form av
det passiva deldgandet, dvs. den i baspunkter angivna
ansvarspremien over den normativa referensrantesatsen.

Rimlig ersattning for den del av kapitalreserven som inte anvindes

(173) Som det redan konstaterades, godkindes kapitalreserven
1993-1996 inte som primirt kapital enligt banktillsyns-
lagstiftningen.

(174) I beslut 2000/392/EG utgick kommissionen frin en bassats
pd 0,3% fore skatt for det belopp som forts upp i
balansrdkningen, men som inte kunde anvindas i den
konkurrensutsatta verksamheten. Ett péslag gjordes pa

(*) 1 sjilva verket dr situationen naturligtvis mycket mer komplicerad,
exempelvis pd grund av poster utanfor balansrikningen, olika
riskvikter for tillgdngar och riskfria poster. Detta beror dock inte
kidrnan i detta resonemang.

ytterligare 3,0 % pé grund av storleken pa beloppet i fraga
och avsaknaden av tidsbegransning (se punkt 144).

(175) Dessutom anser kommissionen, till skillnad frdn sin
bedémning i WestLB-drendet, att det inte dr berdttigat
med ett paslag i fallet HLB for att beloppet dr betydligt
mindre. D4 det ror sig om fall som i 6vrigt ar lika, kan man
dven hiar tillimpa en sats pd 0,3 % per ar (fore skatt) som
rimlig ersdttning for kapitalets garantifunktion for den
garantifunktion kapitalet hade frdn och med den tidpunkt
dd kapitalet fordes upp i balansrakningen den 1 januari
1993 fram till dess att det godkindes av BAKred (se dven
punkt 145). Skatteavdrag kunde goras for ersittningen for
hela det passiva deldgandet som driftsutgift, vilket gor att
den dven pd denna punkt skiljer sig frén den skatterittsliga
behandlingen av ersittningen i beslut 2000/392/EG. Dirfor
skall detta paslag uppfattas som den sats som giller fore
skatt, vilken till fullo kan anforas som en driftsutgift.

(176) Av detta foljer att det passiva innehavet pa [...] miljoner
tyska mark [...], vilket motsvarar [hogst 10 %] ar alldeles for
mycket.

f)  Stodets upphorande

(177) Tyskland har forklarat att till foljd av fusionen av den 2 juni
2003 mellan HLB och LSH, varmed HSH Nordbank
skapades, overfordes den WK-andel som innehades av
HLB tillbaka till FHH.

(178) Darmed har banken fran och med den 2 juni 2003 inte
langre majlighet att anvanda de bundna tillgdngarna till att
tacka risktillgdngar fran HLB:s konkurrensutsatta verksam-
het eller att anvinda dem som sikerhet.

(179) For kommissionen ér det dirmed bevisat att d& de bundna
tillgdngarna slopades, upphorde det stod som dr foremal for
denna granskning den 2 juni 2003.

g) Stodinslaget

(180) P4 grundval av berdkningsunderlag, ersittningsposter och
ersattningar for olika typer av dverfort kapital har man tagit
fram de totala belopp som anges i tabellen i punkt 183 och
som borde ha betalats som rimlig ersittning for enskilda
delar och ar.

(181) De belopp som man redan enats om som ersdttningsfak-
torer vid investeringsogonblicket skall dras av. Kommissio-
nen anser att det endast ror sig om ersittningen for privata
innehav pé [...] miljoner tyska mark [...]. Ddremot kan man
inte rdkna med ytterligare bestdndsdelar, sdsom de av
Tyskland faststillda och betalda utdelningarna. Som det
tidigare konstaterades (se punkt 110), kan, enligt den
marknadsekonomiska investerarprincipen, utbetalningar av
vinstutdelning och/eller virdestegringar som skett efter
investeringen inte vara avgorande.
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(182) Kommissionen anser dock att det, trots att de bada
kapitalinstrumenten ar olika dd FHH:s overforing 1993
skedde i form av ett helhetspaket, tillatet att berdkna den
overenskomna, overdimensionerade ersittningen for pas-
siva innehav som betald ersittning for det totala

(183) Stodinslaget bestér alltsd av foljande delar (3%):

Tabell 1

investeringsprojektet. Darfor kan den for stora betalningen
riaknas som ersittning for kapitalreserven. Beloppet mdste
dock omvandlas till ett virde efter skatt, vilket parterna
lamnat 6ppet i 6verenskommelsen.

Berikning av stodinslaget — HLB (i miljoner DEM)

(5 ménader)

1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003
Andel av passivt dgande till 300,0 300,0 300,0 300,0 300,0 300,0 300,0 300,0 300,0 300,0 300,0
HLB:s férfogande
Ersittning att betala (1,29 %) 3,9 3,9 3,9 3,9 3,9 3,9 1,6
Vixelborgenavgift att betala 0,9 0,9 0,9 0,9
(0,3 %)
Betald 300 300 300 30,0 (] (] (] ] ] [.] [.]
Overbetald (= debiterbar mot kap. 29,1 29,1 29,1 29,1 [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
reserv)
Bolagsskatt 50,00 % 50,00 % 50,00% 50,00% 50,00% 50,00% 50,00% 50,00% 50,00% 50,00% 50,00%
Mindre skatt 146 -146 -146 -146 [.] (] (] ] ] (] [..]
Debiterbar overbetalning efter 14,6 14,6 14,6 14,6 [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
skatt
Kapitalreserv frin WK 1993 659,4 659,4 659,4 659,4 659,4 659,4 659,4 659,4 659,4 659,4 659,4
tillginglig for HLB
Slutligt godkidnd av BAKred 0,0 0,0 0,0 0,0 659,4 659,4 659,4 659,4 659,4 659,4 659,4
Varav inte anvindbar som garan- 0,0 0,0 0,0 0,0 [.] [...] [.] [.] [.] [..] [..]
tikapital
Varav anvints/kunde anvindas (f. 1829 4356 2551 2083 [..] [..] [..] [] [...] [...] [...]
0.m.1997)
Varav inte anvénts/inte kunde 476,5  223,7 4042  451,1 [.] [.] [.] [.] [.] [.] [.]
anvindas (fr.o.m. 1997)
Ersdttning att betala (6,57 %) 12,0 28,6 16,8 13,7 [.] [..] [..] [.] [.] [.] [.]
Vixelborgenavgift att betala 0,7 0,3 0,6 0,7 [-] [.] [.] [-] [-] [-] [.]
0,15 %)
Ersittning att betala totalt 12,7 29,0 17,4 14,4 [.] [..] [.] [.] [..] [.] [.]
Debiterbar dverbetalning ur pas- 14,6 14,6 14,6 14,6 [...] [...] [...] [...] [] [.] [.]
sivt deldgande
Stodinslag

-19 14,4 2,8 -0,2 [] [.] [.] [] [] [.] [.]

(**) Sedan den 1 januari 1999 omvandlas mark mot euro till kursen 1,95583. De drliga uppgifterna om stddinslaget i tabellen skall rdknas om enligt
denna kurs vid berdkningen av det totala stodbelopp som skall kravas tillbaka.
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(184) Skillnaden mellan verkliga betalningar och betalningar som
skulle motsvara marknadsmissiga villkor ger ett stodinslag
pd 177,5 miljoner tyska mark (90,75 miljoner euro).

2.2. Snedvridning av konkurrensen och paverkan pd
handeln mellan medlemsstater

(185) Genom avregleringen av finansiella tjanster och integra-
tionen av de finansiella marknaderna har banksektorn
inom gemenskapen blivit allt kdnsligare for snedvridningar
av konkurrensen. Denna utveckling skdrps nu ytterligare,
eftersom genomforandet av den ekonomiska och monetira
unionen innebir att de aterstdende konkurrenshindren pa
marknaderna for finansiella tjdnster avskaffas.

(186) Den stodbeviljade banken HLB bedriver bankverksamhet
bade regionalt och internationellt. HLB uppfattar sig sjilv
som universell affirsbank som internationellt var verksam
framst inom fartygsfinansiering, s som HSH Nordbank ar
det idag. Trots sitt namn, sina traditioner och sina
lagstadgade uppgifter var HLB fram till 2003 ingalunda
ndgon lokal eller regional bank.

(187) Detta visar entydigt att HLB tillhandaholl banktjanster i
konkurrens med andra europeiska banker sdvil utanfor
Tyskland som inom Tyskland — eftersom banker fran andra
europeiska lander dr verksamma i Tyskland.

(188) Det bor dven péapekas att det finns ett mycket nira samband
mellan ett kreditinstituts eget kapital och dess bankverk-
samhet. En bank kan endast arbeta och utvidga sina
affarsmissiga verksamheter om den har en tillricklig
mangd godkint eget kapital. Eftersom den statliga atgérden
forsdg HLB med sddant eget kapital for kapitaltickning
paverkade den direkt bankens affirsmajligheter.

(189) Darmed dr det faststdllt att stod till HLB snedvrider
konkurrensen och paverkar handeln mellan medlemssta-
terna.

2.3. Resultat

(190) Pd grundval av alla 6verviganden ovan kan man konstatera
att samtliga kriterier i artikel 87.1 i EG-fordraget ar
uppfyllda och att overforingen av bundna tillgdngar
foljaktligen innehéller statligt stod i den mening som avses
i den nimnda artikeln.

3. FORENLIGHET MED DEN GEMENSAMMA MARKNADEN

(191) Det skall dessutom undersokas om stodet kan anses
forenligt med den gemensamma marknaden. Ingen av
undantagsbestimmelserna i artikel 87.2 i EG-fordraget dr
tillimplig. Stodet r inte av social karaktdr och inte heller
ges det it enskilda konsumenter. Det anvinds inte heller for
att avhjdlpa skador som orsakats av naturkatastrofer eller

andra exceptionella hindelser, eller for att uppviga
ekonomiska nackdelar som uppkommit genom Tysklands
delning.

(192) Eftersom stodet inte har ndgot regionalt syfte — det tjdnar
varken som stod for att frimja den ekonomiska utveck-
lingen i regioner dir levnadsstandarden dr onormalt ldg
eller ddr det rader allvarlig brist pé sysselsittning, eller som
stod for att underlitta 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.

(193) Eftersom HLB:s ekonomiska 6verlevnad inte stod pé spel da
atgirden genomfordes, behover det inte prévas om ett
sammanbrott for ett enstaka stort kreditinstitut i Tyskland
som HLB kunde ha lett 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.

(194) Enligt artikel 87.3. ¢ i EG-fordraget kan st6d anses forenligt
med den gemensamma marknaden om det underlittar
utvecklingen av vissa niringsverksamheter. Detta skulle i
princip dven kunna gilla omstruktureringsstod inom
banksektorn. I det foreliggande fallet saknas dock forutsitt-
ningar for att tillimpa denna undantagsbestimmelse. HLB
var inte ett foretag i svdrigheter, som genom statligt stod
skulle hjilpas att terstilla sin l6nsamhet.

(195) Artikel 86.2 i EG-fordraget, som under vissa forutsittningar
tilliter undantag fran fordragets bestimmelser om statligt
stod, giller i princip dven sektorn for finansiella tjanster.
Detta har kommissionen bekriftat i sin rapport "Tjanster av
allmint ekonomiskt intresse inom banksektorn” (3%). De
formella forutsittningarna for detta foreligger inte i detta
drende och Tyskland har inte heller havdat detta.

(196) Eftersom inget av undantagen frdn det principiella forbudet
mot statligt stod enligt artikel 87.1 i EG-fordraget ar
tillimpligt, kan det ifrdgavarande stodet inte anses vara
forenligt med fordraget. Overforingen av WK-andelar den
1 januari 1993 till HLB &r inte befintligt stod.

(197) Overforingen den 1 januari 1993 kan inte heller anses
tackas av institutionellt ansvar och garantiansvar.

(198) For det forsta dr inte det inledande villkoret uppfyllt, enligt
vilket det faktiska garantiansvaret dr en garanti gentemot
fordringsigare om bankens tillgdngar inte rdcker till.
Kapitaltillskottet var inte avsett att tillfredsstdlla HLB:s
fordringsdgare, och HLB:s tillgdngar var inte uttdmda.

(*%) Denna rapport presenterades den 23 november 1998 for ekonomi-

och finansministerrddet, men har inte offentliggjorts. Den kan fas
frain kommissionens generaldirektorat for konkurrens, och pé
kommissionens webbplats pa Internet.
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(199) For det andra dr det inte heller friga om ndgot
institutionellt ansvar. Institutionellt ansvar kraver att de
som har ansvaret skall forse HLB med de medel som kravs
for att bedriva verksamhet som delstatsbank, om de
bestimmer att driva verksamheten vidare. Nir kapitalov-
erforingen gjordes var HLB inte alls i sddana svérigheter att
det var omojligt att driva verksamheten vidare. Kapital-
tillskottet var alltsd inte nodvindigt for att HLB skulle
kunna fortsitta sin verksamhet. HLB kunde dérfor enligt en
medveten affirsmissig berdkning frén delstatens sida ocksé
i framtiden utnyttja Oppningar pd marknaden i den
konkurrensutsatta verksamheten. Pa ett sidant normalt
affarsmissigt beslut fran delstatens sida dr "undsittnings-
bestimmelserna” om institutionellt ansvar inte tillimpliga.
Eftersom det inte finns ndgon annan tillimplig befintlig
stodordning enligt artikel 87.1 och artikel 88.1 i EG-
fordraget, skall kapitaltillskottet darfor klassificeras som
nytt stod i den mening som avses i artikel 87.1 och
artikel 88.3 i EG-fordraget.

IX. SLUTSATS

(200) Det stod som eventuellt var en foljd av Gverforingen av
WK-andelar den 1 januari 1993 kan inte lingre aterkravas
dd den frist som anges i artikel 15.1 i forordning (EG)
nr 659/1999 1opt ut och skall enligt artikel 15.3 i nimnda
forordning betraktas som befintligt stod.

(201) Det stod som var en foljd av overforingen av WK-andelar
den 1 januari 1993 kan inte anses forenligt med den
gemensamma marknaden, varken enligt artikel 87.2 och
87.3 1 EG-fordraget eller enligt ndgon annan bestimmelse i
foredraget. Stodet forklaras dirfor oforenligt med den
gemensamma marknaden, och det skall upphéra och
stodinslaget i den olagliga atgdrden skall aterkrdvas av
Tyskland.

HARIGENOM FORESKRIVS FOLJANDE.

Artikel 1

Det statliga stod pa 90,75 miljoner euro som Tyskland beviljade
Hamburgische Landesbank - Girozentrale, numera HSH

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

Nordbank AG, frén den 1 januari 1993 till den 1 juni 2003 ar
oforenligt med den gemensamma marknaden.

Artikel 2

Tyskland skall vidta alla de dtgarder som dr nodvindiga for att
fran stodmottagaren aterkrdva det stod som nimns i artikel 1
och som olagligen stillts till stodmottagarens forfogande.

Artikel 3

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

Det belopp som skall terkrivas skall innefatta rinta, som skall
16pa fran den dag det otillatna stodet stalldes till stodmottagarens
forfogande till den dag det aterbetalas.

Rintan skall berdknas pa grundval av de bestimmelser som
anges i kapitel V i kommissionens férordning (EG) nr 794/
2004 (49),

Artikel 4

Tyskland skall inom tvd manader fran dagen for delgivningen av
detta beslut genom att fylla i frdgeformuldret i bilagan underratta
kommissionen om de dtgirder som har vidtagits for att folja
detta beslut.

Artikel 5

Detta beslut riktar sig till Forbundsrepubliken Tyskland.

Bryssel den 20 oktober 2004.

Pd kommissionens vignar
Mario MONTI

Ledamot av kommissionen
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1.1.

1.2

2.2.

3.2

BILAGA
UPPGIFTER OM GENOMFORANDET AV KOMMISSIONENS BESLUT

Berikning av det belopp som skall dterkrivas

Ge foljande upplysningar om belopp for olagligt stod som stllts till stodmottagarens forfogande:

Datum for utbetalningen (°) Stodbelopp () Valuta Stédmottagarnas identitet

()  Datum nir (delar av) stodet stilldes till stodmottagarens forfogande (anvind flera rader om dtgirden innebar flera enskilda
utbetalningar och aterbetalningar)
(*)  Belopp som stillts till stédmottagarens forfogande (i bruttostodsekvivalenter)

Anmarkningar:

Redogor noggrant for hur rintan skall berdknas pa det belopp som kommer att krévas tillbaka.

Atgirder som planeras eller redan genomforts for att terkriva stodet

Beskriv i detalj vilka atgirder som redan vidtagits och vilka atgirder som planeras for att omedelbart och effektivt
atervinna stodet. Ange dessutom vilka alternativa atgérder att aterkrava stodet den nationella lagstiftningen innehéller.
Ange ocksd den rittsliga grunden for de vidtagna eller planerade dtgarderna, dar sa ar relevant.

Nir kommer dterbetalningen att vara gjord?

Redan aterkrivda belopp

Foljande detaljuppgifter 6nskas om de stodbelopp som stodmottagaren redan har betalat tillbaka:

Datum (°) Aterkrivt belopp Valuta Stédmottagarnas identitet

() Datum for aterbetalning av stodet.

Lamna handlingar som styrker att de stodbelopp som anges i tabellen under punkt 3.1 har aterbetalats.
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KOMMISSIONENS BESLUT

av den 20 oktober 2004

om ett stdd som Tyskland beviljat till f6rman for

Landesbank Schleswig-Holstein Girozentrale, nu HSH Nordbank AG

[delgivet med nr K(2004) 3930]

(Endast den tyska texten ir giltig)

(Text av betydelse for EES)

(2006/741/EG)

EUROPEISKA GEMENSKAPERNAS KOMMISSION HAR FATTAT DETTA
BESLUT

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

med beaktande av avtalet om Europeiska ekonomiska sam-
arbetsomradet, sirskilt artikel 62.1 a i detta,

efter det att medlemsstaten och andra berérda parter har givits
tillfalle att yttra sig i enlighet med ovanstdende bestimmelser (')
och med beaktande av de synpunkter som dirvid limnats, och

av foljande skal:

L FORFARANDE

(1) Forfarandet avser en Gverforing av. Wohnungsbaukredit-
anstalt ("WKA”) tillhorande delstaten Schleswig-Holstein,
Wirtschaftsaufbaukasse Schleswig-Holstein AG  ("WAK”)
och en sirskild fastighetsreserv via delstaten Schleswig-
Holstein till Landesbank Schleswig-Holstein Girozentrale
("LSH”). Forfarandet har ett samband med sex andra
forfaranden mot Tyskland pd grund av oOverforingar av
tillgdngar till delstatsbanker, sarskilt Westdeutsche Landes-
bank Girozentrale (nedan kallad "WestLB").

(2) Kommissionen skickade den 12 januari 1993 en begdran
om upplysningar till Tyskland angdende en kapitalokning
pa 4 miljarder tyska mark till formén for WestLB i form av
ett samgdende med Wohnungsbauforderanstalt (nedan
kallad "Wfa”) samt liknande okningar av delstatsbankernas
kapitalbas i andra delstater. I begdran efterfrigade kom-
missionen upplysningar om vilka delstatsbanker som blivit
foremal for en overforing av offentligrittsliga foretag, samt
enligt vilka principer transaktionerna gjorts.

(3) Tyskland inkom med svarsskrivelser den 16 mars 1993 och
den 17 september 1993. Kommissionen begirde ytterligare
upplysningar genom skrivelser av den 10 november 1993
och den 13 december 1993. Tyskland limnade dessa
ytterligare upplysningar genom en skrivelse av den 8 mars

() EUT C 76, 28.3.2003, s. 2.

)

Genom skrivelser av den 31 maj 1994 och den 21 december
1994 informerades bl.a. kommissionen av Bundesverband
deutscher Banken e.V. ("BdB”), som foretrader affirsbanker
med site i Tyskland, om att WKA och WAK den 1 januari
1991 med alla sina tillgdngar overforts till LSH. Samtidigt
hade WKA:s och WAK:s uppgifter overgdtt till den
dessforinnan grundade Investitionsbank Schleswig-Holstein
("IB”). IB drevs som sdrskild avdelning inom LSH. BdB ansag
att den dirmed forbundna okningen av LSH:s kapitalbas
utgjorde en snedvridning av konkurrensen till detta foretags
fordel, da ersittningen inte stod i samklang med principen
om en privat investerare i en marknadsekonomi. I den
andra nimnda skrivelsen anforde BdB darfor formellt
besvir och begirde att kommissionen skulle inleda ett
forfarande mot Tyskland enligt artikel 93.2 i EG-fordraget
(numera artikel 88.2).

Klagomalet gillde dven liknande 6verforingar av tillgdngar
till Landesbank Berlin, Westdeutsche Landesbank, Nord-
deutsche Landesbank, Hamburger Landesbank och Bayeri-
sche Landesbank. I februari och mars 1995 och december
1996 anslot sig flera enskilda banker till klagomalet fran
deras forbund.

Genom skrivelser av den 6 augusti 1997 och den 30 juli
1998 underrittade BdB kommissionen om ytterligare tvd
overforingar av tillgngar i Schleswig-Holstein och Hessen
till formén for Landesbank Schleswig-Holstein och Landes-
bank Hessen-Thiiringen. Enligt uppgift frin BdB avsdg
delstaten Schleswig-Holstein att Gverfora sina fastighetstill-
gangar till IB och att avsdtta dessa fastighetstillgdngar i en
sarskild fastighetsreserv i LSH:s kapitalbas. BdB hanvisar i
detta sammanhang till § 20 i utkastet till en lag om dndring
av investeringsbanklagen i delstaten Schleswig-Holstein
(den version som gallde den 26 juni 1997), enligt vilket
fastighetstillgdngarna efter avdrag av skulder skall avsittas i
en sdrskild reserv i LSH:s kapitalbas. BdB hinvisar till
lagforarbetena till § 20 i det interna betdnkandet enligt vilka
delstatsbankens sarskilda fastighetsreserv skulle utgora en
del av garantikapitalet i enlighet med principerna i lagen
om Tysklands kreditvisende. Det angivna malet att
"mobilisera delstatens tillgdngar for att skapa likvida medel
utan att forlora delstatens beslutanderitt eller férfogande-
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(10)

(11)

(13)

(14)

=

2B

ritt” skulle inte kunna uppnds om LSH hade varit tvunget
att betala marknadspris for de fastighetstillgdngar som
fordes 6ver till LSH.

Kommissionen undersokte forst verforingen av tillgdngar
till WestLB och forklarade att overforingarna till Gvriga
banker skulle provas mot bakgrund av resultatet av WestLB-
drendet (3. Genom beslut 2000/392/EG (}) frén 1999
bedomdes stodet (skillnaden mellan den erlagda ersitt-
ningen och en marknadsmassig ersittning) vara oférenligt
med den gemensamma marknaden, varfor det mdste
upphora. Beslutet hdvdes av forstainstansritten i en dom
av den 6 mars 2003 (%) med hénvisning till att tvd faktorer
som anvants vid berdkningen av den i och for sig ostridiga
ersdttningen inte motiverats tillrackligt.

Den 1 september 1999 skickade kommissionen en begéran
om upplysningar till Tyskland avseende 6verforingarna till
ovriga delstatsbanker. Tyskland limnade i en skrivelse av
den 8 december 1999 information om overforingen av
WKA och WAK till LSH, vilken kompletterades i en
skrivelse av den 22 januari 2001. En ytterligare begiran om
upplysningar den 22 februari 2001 besvarades med en
skrivelse fran Tyskland den 3 maj 2001.

[ en skrivelse av den 13 november 2002 meddelade
kommissionen Tyskland att den beslutat att inleda ett
forfarande enligt artikel 88.2 i EG-fordraget avseende
overforingen av WKA, WAK och delstatsbankens sirskilda
fastighetsreserv till LSH. Samtidigt har kommissionen ocksa
inlett ett forfarande med anledning av liknande 6verforingar
av tillgdngar till Norddeutsche Landesbank Girozentrale,
Bayerische Landesbank Girozentrale, Hamburgische Lan-
desbank Girozentrale och Landesbank Hessen-Thiiringen.
Kommissionen inledde redan i juli 2002 ett forfarande
avseende en Overforing frain WKA till Landesbank Berlin.

Beslutet om att inleda forfarandet offentliggjordes i Euro-
peiska unionens officiella tidning (°). Kommissionen anmo-
dade alla berorda parter att inkomma med synpunkter.

[ en skrivelse av den 11 april 2003 yttrade sig LSH om
beslutet av inleda ett forfarande i LSH-drendet.

I en skrivelse av den 14 april 2003 yttrade sig Tyskland om
inledandet av forfarandet.

I en skrivelse av den 29 juli 2003 yttrade sig BdB om alla
beslut av den 13 november 2002 om att inleda forfarandet.

Som svar pd ytterligare en begdran om upplysningar frin
kommissionen av den 11 september 2003 oOversinde

EGT C 140, 5.5.1998, s. 9.

EGT L 150, 23.6.2000, s. 1. Beslutet 6verklagades av Tyskland (mal
C-376/99), Nordrhein-Westfalen (mal T233/99) och WestLB (mél T-
228/99). Kommissionen har inlett ett 6vertradelseforfarande (mal C-
209/00).

REG 2003, s. 1I-435.

Norddeutsche Landesbank: EUT C 81, 4.4.2003, s. 2; Bayerische
Landesbank: EUT C 81, 4.4.2003, s. 13; Hamburgische Landesbank:
EUT C 81, 4.4.2003, s. 24 och Landesbank Hessen-Thiiringen: EUT
C 73, 26.3.2003, s. 3.

(15)

(16)

(18)

Tyskland genom skrivelser av den 29 oktober och den
6 november 2003 ytterligare upplysningar och gick in pa
BdB:s yttrande om LSH. Dessutom oversiande Tyskland den
30 oktober 2003 delstaten Nordrhein-Westfalens och
WestLB:s synpunkter pd BdB:s yttrande om de fem
forfaranden rorande delstatsbankerna som inletts i novem-
ber 2002.

Kommissionen skickade en begiran om ytterligare upplys-
ningar den 7 april, den 30 april, den 19 maj och den
12 augusti 2004, och Tyskland svarade genom skrivelser av
den 27 maj, den 1 juni, den 23 juni, den 28 juni, den
27 augusti och den 30 september 2004.

Den 19 juli 2004 6versinde den klagande parten BdB,
delstaten Nordrhein-Westfalen och WestLB AG en pre-
limindr 6verenskommelse om en rimlig ersttning for de
overforda tillgdngarna. De anser att denna ersdttning bor
ligga till grund for kommissionens beslut. Overenskom-
melsens slutliga lydelse nddde kommissionen den 13 okto-
ber 2004. Likasd oversinde BdB, delstaten Nordrhein-
Westfalen och HSH Nordbank, som 2003 bildades av LSH
och Hamburgische Landesbank, den 29 september 2004 en
preliminér 6verenskommelse om en rimlig ersittning for de
overforda bundna tillgdngarna. Under den period som
foljde inkom flera skrivelser frin dessa berorda parter och
Tyskland till kommissionen. Overenskommelsen om en
overforing av de bundna tillgdngarna till LSH, i dess slutliga
lydelse, inkom till kommissionen den 14 oktober 2004.
Direfter foljde, utom i frdga om Landesbank Hessen-
Thiiringen, dven i dvriga fall motsvarande Gverenskommel-
ser med anledning av overforingen av tillgdngar till
delstatsbanker. Dessa Gverenskommelser oversindes till
kommissionen.

1. NARMARE BESKRIVNING AV ATGARDERNA

1. LANDESBANK SCHLESWIG-HOLSTEIN GIROZENTRALE

Landesbank Schleswig-Holstein Girozentrale (LB Kiel) med
site i Kiel 4r med en koncernbalansomslutning pa 145,5
miljarder euro (per den 31 december 2002) en av Tysklands
15 storsta banker. Den grundades 1917 som Landesbank
der Provinz Schleswig-Holstein. Banken var ett offentligt
kreditinstitut och hade rittslig status av offentligrattslig
institution.

LSH 4gs sedan 1994 av WestLB-koncernen (39,9 %),
delstaten Schleswig-Holstein (25,05 %), Sparkassen- und
Giroverband fiir Schleswig-Holstein (25,05 %) och Landes-
bank Baden-Wiirttemberg (10 %). Grundvalen for denna
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(19)

(20)

(1)

(22)

(23)

(24)

dgarstruktur ar den overforing av stamaktier som skedde
per den 1 januari 1994 frin delstaten Schleswig-Holstein
och Sparkassen- und Giroverband fiir Schleswig Holstein
till WestlB och Landesbank Baden-Wiirttemberg. Fore
overforingen innehade delstaten och Sparkassen- och
Giroverband vardera 50 % av stamaktierna.

Den 2 juni 2003 bildades HSH Nordbank AG med den
rittsliga formen aktiebolag genom sammanslagningen av
LSH och Hamburgische Landesbank. Skattemdssigt och i
balansrdkningen giller sammanslagningen retroaktivt
fro.m. den 1 januari 2003.

[ LSH:s drsredovisning for 2003 konstaterades for kon-
cernen en andel primdrt kapital pd 6,5% och en
kapitaltickningsgrad pd 10,3 %. Avkastningen péd eget
kapital uppgick 2002 till 10,4 %.

LSH var enligt § 42 i delstaten Schleswig-Holsteins
sparkasselag alagd att fungera som statsbank, sparkasse-
centralbank samt affirsbank. Den skulle ta hand om
delstatens bankaffirer, understodja sparkassorna i utféran-
det av deras uppgifter och bevilja kommunala krediter. Som
statsbank beviljade den krediter till den offentliga budgeten,
deltog — delvis som medlem i ett konsortium med privata
banker — i placeringen av delstatsldn och en viss typ av lan
(Schuldscheindarlehen). Dessutom fungerar LSH som
universalbank.

LSH hade 6ver 2 500 anstillda och var bade regionalt
forankrad och internationellt inriktad. Den ansdg sig vara
"Nordens bank” och betraktade Nordtyskland och Oster-
sjoomradet som sin kirnregion. Banken hade egna filialer,
representationskontor och holdingbolag och var inter-
nationell produkt- och sektorspecialist pd omrddena trans-
port-, fartygs- och fastighetsfinansiering och i 6kande grad
dven pd omrddet bildande av konsortier. Dessutom var
banken aktor pa den internationella kapitalmarknaden.

OVERFORINGEN AV WKA:S OCH WAK:S TILLGANGAR OCH
DEN SARSKILDA FASTIGHETSRESERVEN TILL LSH

2.1. UPPRATTANDE OCH UTVECKLING AV INVESTITIONS-
BANK SCHLESWIG-HOLSTEIN

Genom lagen om Investitionsbank Schleswig Holstein (investe-
ringsbanklagen) av den 11 december 1990 grundades IB
sdsom en organisatoriskt och ekonomiskt sjilvstindigt
offentligrittslig institution utan egen rittskapacitet inom
LSH per den 1 januari 1991. IB:s refinansiering sker i LSH:s
namn och genom formedling av LSH.

IB dr det centrala stodorganet for frimjande av den
ekonomiska politiken och strukturpolitiken i Schleswig-
Holstein. IB:s produktutbud omfattar frimjande av handel
och industri, frimjande av bostadsbyggande, fraimjande av
milj6- och energiprojekt, stod till kommuner, jordbruksstod

(25)

(26)

(27)

(28)

samt projektledning pé delstats- och kommunniva (6). Vid
sidan av omfattar IB:s verksamhet atgarder for att forbattra
infrastrukturen i Ostersjoomradet.

IB avstyckades fran LSH genom lagen av den 7 maj 2003,
som tridde i kraft den 1 juni 2003, med rittslig verkan den
1 juni 2003 och retroaktiv effekt pd balansrikningen fr.o.
m. den 1 januari 2003, och upprittades som offentlig-
rattslig institution med egen rattskapacitet under namnet
"Investitionsbank Schleswig-Holstein” med site i Kiel. Alla
tillgdngar och skulder som anslagits till den avstyckade
Investitionsbank Schleswig-Holstein overfordes dit genom
en generell Gvergdng. Trots den retroaktiva effekten pa
balansrikningen

from. den 1 januari 2003 kunde LSH ticka sin
konkurrensutsatta verksamhet med IB: tillgdngar pa
samma sitt som tidigare t.o.m. den 1 juni 2003.

Fastighetsforvaltningsbolaget Liegenschaftsverwaltung Schles-
wig-Holstein (LVSH) upprittades ocksd som en offentlig-
rattslig  institution med egen rittskapacitet, med
huvudkontor i Kiel, med rittslig verkan den 1 juni 2003
och med retroaktiv effekt pd balansrikningen fr.o.m. den
1 januari 2003. De bundna fastighetstillgdngarna styckades
dirfor av och overfordes till LVSH den 1 juni 2003.
Samtidigt 6verfordes alla tillgdngar och skulder till LVSH
genom en generell 6vergdng. Trots den retroaktiva effekten
pé balansrdkningen fr.o.m. den 1 januari 2003 kunde LSH
fortsdtta att ticka sin konkurrensutsatta verksamhet med de
bundna fastighetstillgdngarna pa samma sitt som tidigare
t.o.m. den 1 juni 2003.

2.2. OVERFORINGEN AV WKA TILL LSH

WKA upprittades den 1 juni 2003 som offentligrattslig
institution med beteckningen Landestreuhandstelle fiir Woh-
nungs- und Kleinsiedlungswesen in Schleswig-Holstein genom
lagen av den 31 mars 1950. Den hade i uppgift att stodja
delstatens insatser for att forse befolkningen med passande
bostader, frimst genom att frimja offentligt och sub-
ventionerat bostadsbyggande. WKA:s tillgdngar bestod av
sirskilda fondmedel (Sondervermdgen) och egna medel
(Eigenvermagen). De sirskilda fondmedlen var enligt lag
oronmirkta for att frimja socialt bostadsbyggande. WAK:s
egna medel var inte forsedda med en sddan 6ronmarkning.
WKA utnyttjade de egna medlen till att bevilja byggnadslan
till sdrskilt forménliga rantor (7).

[ 6verensstimmelse med § 2.1 i investeringsbanklagen
overfordes WKA tillsammans med alla sina tillgdngar
exklusive avvecklingskostnaderna per den 1 januari 1991
pad LSH. Diarmed bestimdes WKA:s samgédende med LSH
genom § 2.1 i investeringsbanklagen. Enligt § 14.1 i
investeringsbanklagen overgick alla WKA:s uppgifter och
kompetenser som tas upp i bilaga 1 till investeringsbank-
lagen per den 1 januari till IB.

(%) Jfr investmentbankens verksamhetsberittelse 1998, s. 1.

(’) Meddelande fran Tyskland av den 8 december 1999, s. 84.
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(29)

(30)

(31)

(32)

(33)

(34)

(35)

2.3. OVERFORINGEN AV WAK TILL LSH

WAK var ett specialkreditinstitut i form av aktiebolag som
upprattats av delstaten. Det hade i uppgift att ge
ekonomiskt stod till industriforetag for projekt och andra
atgarder i syfte att stirka den ekonomiska strukturen och
kommunikationsstrukturen.

Genom § 3 i investeringsbanklagen befullmaktigas finan-
sministern overta samtliga WAK:s tillgdngar inklusive alla
rittigheter och forpliktelser. Denna fullmakt var nodvindig
eftersom WAK sdsom aktiebolag inte — i likhet med WKA —
kunde gd samman med LSH. WAK:s tillgdngar overlits
dirfor genom en total 6vergdng enligt § 359 i aktielagen
framfor allt till delstaten for att darefter kunna overfora
tillgdngarna till LSH. Detta motsvarar ekonomiskt over-
foringen av WAK till LSH.

Finansministeriet gjorde bruk av denna fullmakt och antog
erbjudandet frain WAK:s styrelse den 19 november 1990
om en overforing av tillgdngarna den 2 januari 1991.
Genom ett Gverforingsavtal mellan delstaten och LSH av
den 2 januari 1991 reglerades G6verforingen ave WAK:s
tillgdngar tillsammans med alla rattigheter och forpliktelser
per den 1 januari 1991 (8).

Enligt § 14.1 i investeringsbanklagen fortsatte IB att fullgora
samtliga WAK:s uppgifter som anges i bilaga 2 till
investeringsbanklagen.

2.4. OVERFORINGEN AV DEN SARSKILDA FASTIGHETSRESER-
VEN TILL LSH

Enligt § 17.2 i investeringsbanklagen befullmaktigades
delstaten Schleswig-Holsteins finans- och energiministe-
rium att Overlata fastighetstillgdngar pd IB. I och med
forsdljningen blev IB juridisk och ekonomisk dgare av de
overldtna fastigheterna. Enligt uppgift fran Tysklands
regering fick IB dock inte fritt forfoga Gver de overldtna
fastigheterna. I stillet maste fastighetstillgdngarna, inklusive
eventuella overskott fran dessa, anvindas till sirskilda
dndamal.

Enligt § 20.1 i investeringsbanklagen betecknades de
overforda fastighetstillgdngarna i enlighet dirmed som en
sarskild fastighetsreserv. Enligt § 20.2 maste intdkterna frén
fastighetstillgdngarna anvindas till underhdll, férvirv och
nybyggnation av fastigheter. De fick dven — efter beslut av
delstatsregeringen — anvindas till IB:s uppgifter eller
aterforas till delstaten.

Delstaten Schleswig-Holstein sélde i flera delar totalt [...] (*)
delstatsigda fastigheter till IB. Képesumman for var och en

(®) Meddelande fran Tyskland av den 8 december 1999, s. 89.
(*) Konfidentiell uppgift.

(37)

(38)

(39)

)
(%)
("
(%)
("))

()

av fastigheterna faststilldes utifrin marknadvardet, vilket i
forhand faststilldes genom en virdeberdkning.

Vid varje tillfalle overforde delstaten Schleswig-Holstein en
del av den erhdllna kopesumman till LSH via den sk.
sdrskilda fastighetsreserven. Dessa overforingar av delsta-
tens fastighetstillgdngar hade foljande inverkan pd LSH:s
kapitalbas i balansriakningen: Forvirvet av den forsta delen
via IB medforde en Okning av LSH:s kapitalbas vid
balansdagen den 31 december 1999 sisom framgér av
balansrakningen med [...] miljoner mark. Genom forvirvet
av den andra delen vixte den sirskilda fastighetsreserven
vid balansdagen den 31 december 2000 med totalt [...]
miljoner mark. Efter forvirvet av den tredje delen nddde
den sarskilda fastighetsreserven vid balansdagen den
31 december 2001 totalt [...] miljoner mark och forblev
konstant t.o.m. den 31 december 2002 (°).

Enligt uppgift frin Tyskland hade den sarskilda fastighets-
reserven vare sig ndgon finansieringsfunktion eller nigon
affdrsverksamhetsutvidgande funktion fér LSH. Det kunde
inte anvindas i affirsverksamheten, eftersom det inte
erkdndes som primirt kapital i banktillsynshinseende av
den tyska tillsynsmyndigheten for kreditvisendet Bunde-
saufsichtsamt fiir das Kreditwesen (1) ("BAKred”).

3. KAPITALKRAV ENLIGT KAPITALBASDIREKTIVET OCH
KAPITALTACKNINGSDIREKTIVET

Enligt rddets direktiv 89/647[EEG av den 18 december
1989 om kapitaltickningsgrad for kreditinstitut (') (nedan
kallat "kapitaltickningsdirektivet”) och rddets direktiv 89/
299/EEG av den 17 april 1989 om kapitalbasen i
kreditinstitut () (nedan kallat "kapitalbasdirektivet”), enligt
vilka lagen om kreditvisendet (Kreditwesengesetz, "KWG”)
reformerades, skall bankerna ha ett garantikapital pd minst
8 % av sina riskjusterade tillgdngsposter. Av detta skall
minst 4 procentenheter bestd av s.k. primart kapital (Tier 1-
kapital), som omfattar de delar av kapitalet som stér till ett
kreditinstituts forfogande for obegrinsad och omedelbar
anvindning till tickning av risker eller forluster nir sddana
uppkommer. Det primdra kapitalet ar ur tillsynsperspektiv
avgorande for bankens tillgang till eget kapital, eftersom det
supplementdra kapitalet (Tier 2-kapital) bara far ticka
bankens risktransaktioner med hogst det belopp bankens
priméra kapital uppgar till.

Till den 30 juni 1993 (**) skulle de tyska bankerna anpassa
sina bestdnd av garantikapital till de nya kraven enligt
kapitalticknings- och kapitalbasdirektivet ('#). Redan innan
kapitaltackningsdirektivet inforlivades i tysk lagstiftning var

Meddelande fran Tyskland av den 30 september 2004.

Numera Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht ("BaFin”).

EGT L 386, 30.12.1989, s. 14. Ersatt av Europaparlamentets och
radets direktiv 2000/12/EG (EGT L 126, 26.5.2000, s. 1).

EGT L 124, 5.5.1989, s. 16, ersatt av direktiv 2000/12/EG.
Egentligen borde de nya kapitaltdckningskraven ha tritt i kraft redan
den 1 januari 1993. Ikrafttridandet forsenades i Tyskland.

Enligt kapitaltickningsdirektivet skall kreditinstitutens kapitalbas
uppgd till minst 8 % av deras riskjusterade tillgdngsposter, medan det
i den gamla tyska bestimmelsen krivdes en kvot pd 5,6 %. Denna
kvot byggde dock pé en sndvare definition av kapitalbas 4n den som
giller sedan kapitalbasdirektivet tradde i kraft
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ménga delstatsbanker relativt daligt utrustade med garanti-
kapital. For kreditinstituten i fraga var det darfor absolut
nodvindigt att stirka den egna kapitalbasen for att
forhindra att deras foretagsexpansion begrinsades eller for
att dtminstone kunna behdlla sina befintliga affarsvolymer.
Pd grund av det anstringda finansiella liget kunde de
offentliga dgarna emellertid inte tillfora ndgot nytt kapital,
men ville & andra sidan inte heller privatisera och finansiera
tillskottskapital via kapitalmarknaderna. Diarfor beslutade
man att overfora tillgdngar och kapital, t.ex. tillgdngarna i
Nordrhein-Westfalens byggnadsfond ("WfA”) till WestLB
och de tidigare nimnda fondmedlen i WKA och WAK till
LSH, och senare dven fastigheterna.

4. FOLJDERNA AV OVERFORINGARNA TILL LSH

OVERFORINGEN AV WKA:S OCH WAK:S TILLGANGAR
TILL LSH

4.1.

(40) Enligt uppgift fran Tyskland overfordes WKA:s egna

tillgdngar och WAK:s tillgdngar till IB:s sidrskilda reserv.

Sammantaget medforde detta att IB:s kapital uppgick till
1306,05 miljoner mark (IB:s sdrskilda reserv pa [..]
miljoner mark — bestdende av WKA:s tillgdngar pé [...]
miljoner mark och WAK:s kapital pa [...] miljoner mark —
och den sirskilda reserven for bostadsbyggande pa [...]
miljoner mark) (**). Enligt den prelimindra ingdende
balansrikningen den 1 januari 1991 uppgick alla delar av
det egna kapitalet till sammanlagt 1 558 miljoner mark.
Vid den slutliga granskningen den 1 januari 1991
korrigerades denna summa till 1 306,05 miljoner mark (*6).

BAKred hade i en skrivelse av den 15 augusti 1991 noterat
att LSH:s garantikapital hade 6kat med 1 559,44 miljoner
mark genom HLB:s kapitalreserv. Tyskland pdpekade att
den slutliga granskningen visade att den godkinda kapital-
basen endast uppgick till 1 306,05 miljoner mark och att
LSH fro.m. den 15 augusti 1991 endast forfogade over ett
ytterligare garantikapital pd detta belopp (7).

(42) Eftersom den sirskilda reserven var oronmirkt for stoddtgérder — dven om den utgjorde kapitalbas — stod de 6verforda tillgdngarna

inte oinskrankt till LSH:s forfogande. Av IB:s sirskilda reserv pd 1 306 miljoner mark anvandes 1991 288 miljoner mark till IB:s
stodatgdrder. Enligt uppgift frin Tyskland var foljande belopp tillgingligt for LSH for anvindning i den konkurrensutsatta
verksamheten, eller anvindes de facto av LSH som en garantigrins, under tidsperioden 1991-2003:

Tabell 1

Overfort IB-kapital samt kapital tilliingligt for och de facto anviint i den konkurrensutsatta verksamheten (irliga genomsnittliga virden)

(44) Om man utgdr ifrdn att 1013 miljoner mark var

tillgdngliga for LSH:s konkurrensutsatta verksamhet 1992,
okade dess utlaningskapacitet for lan med 100 % riskvikt

i milj. mark
1991 2003
1992 | 1993 | 1994 | 1995 | 1996 | 1997 | 1998 | 1999 | 2000 | 2001 | 2002
(4 Mo) (5 Mo)
1B-kapital totalt 1306013122 1337,9|1387,0| 14720 | 15630 | 16659 | 1763,0|1814,0|1817,0| 18492 (19239 | 1967,6
Erkint med stod av banktillsynslag- | 13060 | 1312,2| 1337,9 | 1387,0| 1472015630 | 16659 | 1763,0|18140|1817,0|1849.2[1923,9| 1967,6
stiftningen
Anvint av 1B 2880 | 2990 3839| 3630 3800| 391,0| 401,9| 417, [.] [] [] [.] [.]
For LSH tillgingligt belopp 1018010131 | 954010240 10920 | 11720 | 1264,0 | 1346,0 [] [.] [.] [.] (]
Av LSH de facto anvint belopp 0 0| 3470 3260| 161,0| 5080]| 8150/ 1104,0 [] [] [] [] []
(43) Tyskland uppger att LSH per den 31 december 1990 hade baserad pa den da gillande kapitaltickningsgraden pé 5,6 %
581 miljoner mark i primirt kapital och 100 miljoner mark enligt den déd gillande lagen om kreditvisendet (Kreditwe-
i supplementirt kapital. I forhdllande till den davarande sengesetz, "KWG”) med minst 18 000 miljoner mark.
kapitalbasen pd 681 miljoner mark okade tillgdngarna
avsedda att frimja bostadsbyggande med 1 306 miljoner
mark och ddrmed kapitalbasen med ungefir190 %.
(45) Om man utgdr ifrdn att 1 024 miljoner mark (1994) och

[..] miljoner mark (2002) var tillgingliga for LSH:s
konkurrensutsatta veksamhetsomrdden, sedan dess att
gemenskapens kapitaltickningsgrad pd 8 % varit tillimplig,
okade dess utlaningskapacitet for lan med 100 % riskvikt
med 12 800 miljoner mark (1994) respektive over [...]

(*) Meddelande fran Tyskland av den 8 december 1999, s. 90.
(') Meddelande fran Tyskland av den 8 december 1999, s. 91.
() Meddelande fran Tyskland av den 8 december 1999, s. 94.
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(46)

(47)

(51)

(")
(*)

miljoner mark (2002). 1999 forfogade den over sd mycket
som [...| miljoner mark, vilket motsvarade en kapacitetsok-
ning pd minst [...] miljoner mark.

I realiteten kunde den tilldtna kreditvolymen 6ka dannu mer,
eftersom risken for banktillgdngar normalt inte kan anses
vara 100 % (*). Detta géller dven LSH, eftersom LSH bl.a.
gor refinansieringstransaktioner med sparkassor och bedri-
ver kreditverksamhet med kommuner. P basis av en
realistisk riskvikt, som i fallet LSH troligen ir ldgre dn 50 %,
bor det vara mojligt att fordubbla den ovan ndmnda
utvidgningen av affirsverksamheten till 6ver 30 000
miljoner mark.

4.2. OVERFORINGEN AV DE DELSTATSAGDA FASTIGHETS-
TILLGANGARNA TILL LSH

Enligt uppgift fran Tyskland vigrade BAKred i en skrivelse
av den 25 maj 1999 att erkdnna den sirskilda fastighets-
reserven som primart kapital i banktillsynshinseende. 1
skrivelsen bedomde BAKred visserligen den sirskilda
fastighetsreserven som primirt kapital i banktillsynshénse-
ende, men inte som kapitalbas i banktillsynshdnseende.
Enligt BAKred var de Gverforda fastighetstillgdngarna, och

LSH har betalat foljande ersittningar (*):

(48)

(49)

Tabell 2

ddrmed ocksa den sirskilda reserv som bildades omedelbart
efter LSH:s forvirv av dessa, nir som helst avdragsgilla (17).

Efter denna vigran sokte LSH, enligt Tyskland, inte pa nytt
BAKred:s godkdnnande av den sarskilda fastighetsreserven
som primart kapital, inte ens med tanke pa det pigdende
forfarandet betriffande akastningens storlek. Till foljd av
detta kan enligt Tyskland IB varken anvinda den sirskilda
fastighetsreserven i den konkurrensutsatta verksamheten
eller i den egna verksamheten (*9).

ERSATTNING FOR DET OVERFORDA EGNA KAPITALET

5.1. ERSATTNING FOR WKA:S OCH WAK:S TILLGANGAR

LSH betalade ersittning for det dverforda IB-kapitalet, men
endast for det garantibelopp som faktiskt anvindes. Enligt
tillganglig information avtalades om en schablonersittning
for 1993 pd 900 000 mark. For 1994-1996 betalades ett
s.k. vinstforskott (Gewinnvorab) pa 0,5 % pé de delar av den
sdrskilda reserven som tagits i ansprdk for konkurrensin-
riktad verksamhet vid sidan av en schablonersdttning pa
750 000 mark (1994) och 200 000 mark (1995). For dren
1997-2002 uppgick vinstforskottet till [...] % av de delar av
[B-kapitalet som tagits i ansprdk for konkurrensinriktad
verksamhet (*!). For &ren 1991-1992 betalades ingen
ersdttning.

Utbetalad ersittning for 6verfort IB-kapital efter skatt

i miljoner mark

1991 1992 1993 1994

1995

1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003

0,9 2,4

Utbetalad ersittning efter skatt 0 0

1,0

2,5 5,0 6,6 [.]

For LSH var enligt Tyskland dock inte det nya kapitaltick-
ningsdirektivet ensamt utslagsgivande for overforingen av
WKA- och WAK-tillgdngarna. Syftet med att 6verfora de
oronmirkta fordringar avseende ldn som beviljats for att
frimja socialt bostadsbyggande utan att tillita dem att
anviandas som likvida medel var att mojliggora en sd
effektiv anvindning av tillgdngarna som mojligt for att, for
det forsta, vidga kapitalbasen for vidare stodaktiviteter och,
for det andra, lonsamt utnyttja dessa tillgdngar. Delstaten
ansdg att en sammanslagning av WKA och WAK med LSH

Se fotnot 3, punkt 64.

Meddelanden fran Tyskland av den 14 april 2003, bilaga 1, och av
den 30 september 2004.

B
)
e

(*)
*)

var den ekonomiskt basta losningen, dven jamfort med
alternativet att skapa ett stodorgan i form av en juridisk
person (¥)). Sammanslagningen kunde &ven stirka LSH
ekonomiskt vid en eventuell forsiljning av andelar.
Samtidigt innebar sammanslagningen ett langsiktigt siker-
stillande av LSH:s egna kapitalbas med avseende pa de
skdrpta gemenskapsbestimmelserna (*). Utokningen av
garantikapitalet spelade enligt Tyskland en avgorande roll
for beslutet att 6verfora WKA:s och WAK:s tillgangar till
LSH.

Skrivelse frain BAKred av den 25 maj 1999.

Meddelande fran Tyskland av den 3 maj 2001, s. 2.

Meddelanden fran Tyskland av den 8 december 1999, s. 96 och av
den 29 oktober 2003, s. 18.

Meddelande fran Tyskland av den 8 december 1999, s. 86.
Meddelande fran Tyskland av den 8 december 1999, s. 88.



L 307/140

Europeiska unionens officiella tidning

7.11.2006

5.2.

(52)

(53)

(56)

(57)

*)
(*9)

ERSATTNINGEN FOR FASTIGHETSTILLGANGARNA

Tyskland anger att LSH inte betalade ndgon ersittning till
delstaten Schleswig-Holstein for de tillgdngar som over-
fordes i form av sirskild fastighetsreserv (¥).

11 SKAL FOR INLEDANDE AV FORFARANDET

[ beslutet av den 13 november om att inleda ett forfarande
konstaterade kommissionen att Gverféringarna av WKA:s
och WAK:s tillgdngar och placeringen av [...] milj. EUR i en
sarskild fastighetsreserv tillhorande delstaten Schleswig-
Holstein troligen utgjorde statligt stod till LSH i den mening
som avses i artikel 87.1 i EG-fordraget.

Utgdngspunkten for kommissionens bedomning var prin-
cipen om en privat investerare i en marknadsekonomi.
Enligt den principen utgor blotta omstindigheten att
foretag dr offentligt dgda och tillfors offentliga medel inte
statligt stod. Endast om medel stills till detta offentliga
foretags forfogande pé villkor som inte hade beviljats pa
normala marknadsvillkor, 4r det friga om beviljande av en
formédn genom tillskott av statliga medel.

[ det aktuella drendet ansdg kommissionen att den
ekonomiska fordel som beviljats LSH genom tillskottet av
eget kapital framfor allt bestod av en 6kning av utldnings-
kapaciteten i LSH:s kommersiella, konkurrensutsatta kredi-
tverksamhet (anvdndning av eget kapital for att utvidga
affarsverksamheten). P4 normala marknadsvillkor skulle ett
tillskott av kapital kompenseras med en ersittning som
motsvarar virdet pa detta kapital och de risker som tagits.
Som riktpunkt for faststillandet av marknadsmissiga
ersattningar for Overfort kapital skall sdledes ses den
langfristiga rdntesatsen for riskfria investeringar (t.ex. tyska
statsobligationer med tiodrig loptid), som skall komplette-
ras med en riskpremie som dterspeglar de 6kade riskerna
for kapitalbasen. Eftersom ersittningssatsen for en lang-
fristig riskfri investering uppgick till ungefir 9 % (%) per r
vid utgdngen av 1990 ndr 6verforingen av tillgdngar dgde
rum, betvivlade kommissionen allvarligt att den utbetalda
schablonersittningen och/eller en ersittning pa 0,5 %
respektive [..] % per ar for den kapitalbas som faktiskt
tagits i ansprak kunde anses marknadsmissig, dven om den
nodvindiga riskpremien inte beaktades.

Kommissionen betvivlade ocksé att en privat investerare i
en marknadsekonomi skulle ha gitt med pa att begrinsa sin
ersattning till den del av medlen som faktiskt togs i ansprak.

Kommissionen medgav dock i sitt beslut om att inleda ett
forfarande att den bristande likviditeten for det aktuella
tillskjutna egenkapitalet inte fir limnas obeaktat vid
faststillandet av den marknadsmissiga ersittningen. Aven
om bankens icke likvida kapital tilliter en utvidgning av

Meddelande fran Tyskland av den 29 oktober 2003, s. 2.

[ LSH:s verksamhetsberittelse for 1990 anges pé s. 28 virden mellan
8,8 % och over 9 %. 11991 drs verksamhetsberittelse anges pé s. 27
virden for detta dr pd mellan 84 % och 9,17 %. Eftersom
overforingen av WAK:s och WKA:s tillgingar skedde den 1 januari
1991, hade 6verenskommelsen om en marknadsmissig ersittning
byggt pé den dd kinda avkastningen for 1990.

(58)

(59)

(60)

(61)

kreditvolymen maste hinsyn tas till att LSH, vid tillskott av
icke-likvida kapitalinsatser, endast kan uppnd storsta
mojliga okning av affirsvolymen vid en refinansiering av
hela den ytterligare kreditvolymen pa kapitalmarknaden.
Delstaten kunde darfor inte forvinta sig samma avkastning
som en tillhandahallare av likvida medel, och ersittningen
mdste minskas i motsvarande man.

Kommissionen kunde inte se att delstaten Schleswig-
Holstein vid overforingen av WAK:s och WKA:s tillgdngar
hade sett till att den i limplig omfattning skulle delta i
fordelningen av bankens vinst och i 6kningen av dess varde.
Framfor allt hade delstaten Schleswig-Holstein inte insi-
sterat pd en dndring av dgarforhdllandena till sin fordel,
vilket dock hade varit nodvandigt for att sikerstilla att
utbetalningen av vinstutdelning och virdestegringar mot-
svarade storleken pad det investerade kapitalet. Dessutom
hade delstaten sedan den 1 januari 1994 inte 6kat utan
sankt sin andel av denna vardestegring.

Kommissionen kom dérfor i sitt beslut om att inleda ett
forfarande fram till slutsatsen att atgdrderna till formén for
LSH, som frimst bedriver verksamhet pd regional niva,
men 4dven pd nationell och internationell nivé, utgjorde
statligt stod enligt artikel 87.1 i EG-fordraget. Eftersom inget
av undantagen i artikel 87.2 och 87.3 i EG-fordraget var
tillaimpligt i detta fall, forefoll det statliga stodet inte
forenligt med den gemensamma marknaden.

IV. SYNPUNKTER FRAN TYSKLAND OCH LSH

IB:s kapital sades endast ha varit av begrinsad anvandbarhet
for LSH, eftersom det till skillnad frin normalt primart
kapital inte fyllde — eller endast delvis fyllde — tre
funktioner: a) Finansieringsfunktion, som LSH endast hade
forfogat 6ver om WAK och WKA hade overforts full-
standigt. b) Garantifunktion, som reducerades kraftigt,
eftersom IB:s kapital var underordnat i ansvar i férhéllande
till LSH:s ovriga egenkapital. Vidare garanterade ett avtal
om skyldighet att fylla pé tillgodohavandet med kom-
pletterande medel att IB:s kapital inte ens skulle anvindas
om LSH drabbades av betalningsoférméga. c) IB-kapitalet
hade endast begrinsad anvindbarhet for att generera
intikter, eftersom, for det forsta, delar av det mdste dras
av for att anvindas som sikerhet for delstatens fastighets-
tillgdngar som forts Gver till IB och, for det andra, den del
av IB:s kapital som var tillgdnligt for LSH hade krympt
under de senaste dren pga. IB:s egen utvidgning av sin
affarsverksamhet.

Det overforda IB-kapitalet kunde sdledes inte betraktas som
en normal investering i aktiekapital och de sdrskilda
omstindigheterna minskade den ersittning som delstaten
kunde forvinta sig att fa.
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mening som avses i artikel 87.1 i EG-fordraget. For det
forsta bestimdes vid tidpunkten dd IB-kapitalet dverfordes
forhéllandet mellan LSH och garanterna fortfarande i hog
grad av de sirskilda garantiarrangemang som de offentlig-
dgda bankerna i Tyskland &tnjot, dvs. institutionellt ansvar
(Anstaltlast) och garantiansvar (Gewdhrtrigerhaftung). Med
institutionellt ansvar avses garanternas skyldighet att forse
institutionen med de finansiella medel som krévs for att den
ska kunna fullgora sina uppgifter och dirmed garantera
dess funktion under hela dess existens. Genom over-
foringen av [B-kapitalet uppndddes exakt detta syfte. Att
reducera det institutionella ansvaret till att endast innebéra
en skyldighet for garanten att skydda institutionen fran
konkurs vore att forringa den historiska betydelsen hos
detta garantiarrangemang. For det andra havdar LSH att den
tillhandahéller tjdnster av allmint ekonomiskt intresse. For
det tredje strider enligt LSH kravet pd en genomsnittlig
avkastning mot artikel 87.1 jimte artikel 295 i EG-
fordraget, eftersom det strider mot principen om likabe-
handling av privata och offentliga foretag att dlagga en
offentlig investerare ett sddant sdrskilt krav.

Lamplig ersdttning enligt principen om en privat investerare i en
marknadsekonomi

Tre olika ekonomiska metoder diskuterades som kunde
anvandas for att berdkna den normala marknadsmissiga
ersittningen for en kapitaloverforing: forsakringspremie-
synsittet, riskprofilanalys och jamforelse med en invester-
ing i aktiekapital.

Utgadngspunkten vid forsikringspremie-metoden ar det
faktum att 6verféringen av WAK och WKA till LSH var
belagd med restriktioner och att likviditeten, pd grund av
oronmirkningen, i sin helhet forblev inom delstaten.
Foljaktligen skall ersittning endast betalas for den risk
som delstaten loper att IB:s kapital kan komma att
anvindas om delstatsbanken hamnar i obestand.

Enligt riskprofilanalysen ar utgdngspunkten for att faststalla
den limpliga marknadsmdssiga ersittningen den risk som
ligger till grund for investeringen i en banks garantikapital.
For detta dndamal kommer Gverforingen av tillgdngar,
sdsom IB:s kapital, att jamforas med sddana kapitalmark-
nadsinstrument som i friga om ekonomisk profil dr
jamforbara med delstatens investeringar. P4 grundval av
detta faststills den lampliga marknadsmissiga ersittningen.

Jamforelsen med en investering i aktiekapital dr visserligen
vasentligt mer komplicerad och ger littare upphov till fel,
men om den tillimpas rdtt bor den ge samma resultat som
de bada andra metoderna. Foljande kommentarer gjordes
om utgdngsrintan och om de enskilda pdslagen och
avdragen:

Minimiavkastning efter skatt: Utgdngspunkten pa 12 %
anses for hog med tanke pd de nuvarande lonsamheten i
banksektorn, sirskilt i de offentliga bankerna. Bassatsen

(68)

utldtanden som lades fram i WestLB-forfarandet.

Riskpremien: Riskpremien pd 1,5 % i beslut 2000/392/EG
anses inte vara berittigad och bor slopas helt. LSH:s
kapitaltillskott uppgick endast till totalt 1,6 mrd. mark,
jamfort med WestLBs tillskott pa totalt 5,9 mrd. mark
(omfattande kapitalplacering). Dessutom ar det ur investe-
rarens synpunkt inte storleken pd investeringen som dr
viktig, utan riskstrukturen. Det faktum att det inte skedde
ndgon okning av rostritten dr i LSH:s fall inte relevant,
eftersom en okning av antalet roster inte skulle ha medfort
ett okat inflytande. Aven det tredje skil som anges, IB-
kapitalets brist pd fungibilitet, avfirdas som ogiltigt,
eftersom IB-kapitalet hade forts over till LSH pa obegransad
tid men inte odterkalleligt.

Avdraget p.g.a. bristande likviditet: Likviditetsnackdelen
bestér i det faktum att LSH pa grund av inskriankningarna i
overforingen endast erholl IB-kapitalet som efterstallt
kapital och madste erhdlla motsvarande likviditet pd
kapitalmarknaden, eftersom I[B-kapitalets likviditet maste
forbli inom delstaten. Den extra rdntesatsen pd det
frimmande kapitalet — upp till nivdn fo6r den riskfria
rintesatsen — bor darfor dras av i sin helhet frin den
avkastning som delstaten i sin egenskap av investerare
kraver. I WestLB-forfarandet tillimpade kommissionen ett
avdrag som var hilften sd stort, varvid man angav som skal
minskningen av bankens beskattningsbara inkomst och den
resulterande ligre nivin pd beskattningsunderlaget for
bolagsskatten. Detta forfaringssitt anses vara inkorrekt.
Bolagsskatten pd en normal investering dr i praktiken en
forskottsbetalning av investerarens inkomst- eller bolags-
skatt. Darfor pafors bolaget inte denna skatt enligt den
tyska lagstiftningen om foretagsbeskattning.

Bolagsskattemassigt krediteringsforfarande: Om kommis-
sionen vill tillimpa jimforelsen med en investering i
aktiekapital, mdste den enligt LSH antingen dra av skatte-
tillgodohavandet frdn avkastningen hos en jamforbar privat
investerare eller lagga till ett motsvarande fiktivt skattetill-
godohavande till delstatens avkastning.

Agareffekten, kupongeffekten, avdraget for den fasta ersitt-
ningen: LSH ndmner andra eckonomiska effekter som
medfor en minskning av vad som kan anses vara en
"rimlig” ersdttning for IB:s kapital.

Det ansdgs vidare ovidkommande vid tillimpningen av
lagstiftningen om statligt stod pa vilket sitt delstaten
Schleswig-Holstein ersatte LSH for overforingen av IB-
kapitalet. Vid bedémningen av den ersittning som
betalades till delstaten méste de synergieffekter som
overforingen medforde beaktas. Overforingen av IB-kapi-
talet till LSH gjorde det mojligt for delstaten Schleswig-
Holstein att erhélla ett hogre pris 4n som annars hade varit
mojligt for WestLB:s och Landesbank Baden-Wiirttembergs
andelar i LSH.
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hade en finansieringsfunktion eller inkomstgenererande
funktion for LSH, eftersom den inte erkidndes av BAKred
som primdrt kapital i banktillsynshinseende. Dirfor
behover ingen ersittning utbetalas for de tillgdngar som
overforts till LSH i form av den sarskilda fastighetsreserven,
eftersom Overforingen inte for LSH innebar ndgon
ekonomisk fordel for vilken en privat investerare i en
marknadsekonomi skulle ha kravt ersittning.

Sammanfattningsvis utgor overforingen av tillgdngarna
avsedda att frimja bostadsbyggande fran delstaten Schles-
wig-Holstein till LSH inte ndgot statlig stod. En hypotetisk
privat investerare hade gjort en jimforbar overforing.
Delstaten erholl en rimlig, marknadsmadssig ersittning av
LSH for denna 6verforing.

V. SYNPUNKTER FRAN BDB

Enligt BdB har LSH inte betalat ndgon rimlig ersittning for
det overforda priméra kapitalet och har darfor fatt statligt
stod.

I sina synpunkter av den 29 juli 2003 pé det forfarande
som inletts den 13 november 2002 med avseende pd
delstatsbanken forklarade BdB att frigan om huruvida
ersittningen var rimlig bor avgoras med tillimpning av den
metod som kommissionen anvénde i beslut 2000/392/EG.

[ ett forsta steg borde det kapital som stillts till forfogande
jamforas med andra instrument for eget kapital. I ett andra
steg borde man sedan faststilla vilken minimiersittning en
investerare skulle forvinta sig i utbyte mot sin investering i
en delstatsbanks egenkapital. Slutligen skulle paslag och
avdrag pd grund av overldtelsens sirskilda karaktar
berdknas.

Jamforelse med andra instrument for eget kapital

BdB konstaterade i synpunkterna att Gverforingen av
fordringarna avseende 1an som beviljats for att frimja
socialt bostadsbyggande och tillgdngarna avsedda att frimja
bostadsbyggande i alla fem nimnda forfaranden géllande
delstatsbanker, och dirmed i fallet LSH, kan jamforas med
ett tillskott av aktickapital.

Nistan alla delstatsbanker péstds ha behovt nytt primirt
kapital fr.o.m. 1992 for att uppfylla de stringare kraven pa
grund av kapitaltickningsdirektivet. Utan dessa kapitalok-
ningar hade delstatsbankerna varit tvungna att minska sin
verksamhet. Darfor kan man enligt BdB sluta sig till att det
tillforda kapitalet bara kan jamforas med sddana instrument
for eget kapital som godkindes som primirt kapital (Tier 1-
kapital) och stod till forfogande i Tyskland det &r da
overforingen  skedde. Detta uteslot frdn  borjan

(81)

(82)

)

Perpetual Preferred Shares (preferensaktier utan tidsbegrins-
ning) fran en eventuell jimforelse. I Tyskland godkanns
dessa tre instrument for eget kapital inte som primirt
kapital, utan bara som supplementirt kapital (Tier 2-
kapital). Dessutom fanns inte Perpetual Preferred Shares i
Tyskland i borjan av nittiotalet.

Vid tidpunkten for respektive overforing erkindes bara
aktiekapital och passiva innehav som primért kapital i
Tyskland. En jimforelse med passivt deligande kunde
ddrmed uteslutas i samtliga fall. For det forsta var passiva
innehav, till skillnad frén aktiekapital som stallts till
forfogande, giltiga bara en viss tid eller kunde sigas upp
och maste betalas tillbaka till investeraren nar de upphort
att gilla. En investerare kan darfor inte vinta sig att fa
samma ersittning for ett passivt innehav som for
instrument for eget kapital som med stod av banktillsyns-
lagstiftningen godkinns for en obegrinsad tid.

For det andra, dven om det i vissa fall gjordes gillande att
det tillforda kapitalet var underordnat aktiekapital pd grund
av avtal mellan delstatens dgare, behovde detta inte betyda
en ldgre risk for investeraren. I samtliga fall utgjorde det
tillforda kapitalet en betydande del av det sammanlagda
primdra kapitalet, ibland mer dn 50 %. Dérfor ar det mycket
sannolikt att det overforda kapitalet dtminstone delvis
utnyttjades vid forluster (¥/).

For det tredje hdvdar BdB att skillnaden mellan passiva
innehav och aktiekapital ocksd bekriftas av den definition
av primdrt kapital som Baselkommittén for banktillsyn
antagit for banktillsynsindamal. Enligt denna definition
mdste passiva innehav i banktillsynshinseende enbart
godkinnas som s.k. Lower-Tier-1-kapital. Detta kapital far
utgora hogst 15 % av den erforderliga andelen primért
kapital. Om andelen primirt kapital ar 4 %, mdaste med
andra ord 3,4 % utgéras av grundkapital och 6ppna
reserver (t.ex. de bundna tillgingar som overforts till
delstatsbankerna). Dessutom tog bankerna bara i liten
omfattning upp underordnade instrument for eget kapital,
sdsom preferensaktier eller vinstandelsbevis. Under pétryck-
ningar frdn kreditvirderingsinstituten utgjorde sidana
instrument knappast nagonsin mer dn 10 % av bankens
sammanlagda primdra kapital — en helt annan situation 4n i
de fall som undersoks hir. Darfor kan passivt deligande
inte anvandas i stora volymer ndr det ror sig om en ensam
investerare.

For ovrigt betalades en risk- eller ansvarspremie i forsta hand pa
grund av forlustrisken i héindelse av insolvens. I det fallet vore
kapitalet odterkalleligen forlorat. Vid en lopande (partiell) forlust,
dvs. en som inte beror pd insolvensen, fanns det alltid en chans att
det egna kapitalet kunde fyllas upp pa nytt genom vinster.
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Minimiersattning for aktiekapitaltillskott till en delstatsbank

BdB gor gillande att samtliga metoder for att faststilla en
rimlig ersittning (avkastning) for det aktiekapital som stillts
till forfogande utgdr fran en riskfri avkastning och lagger till
en riskpremie.

Metoderna bygger pa foljande grundprincip:
Forvantad avkastning pd en riskinvestering

= Riskfri avkastning + riskpremie for riskinvesteringen

For att faststilla den riskfria avkastningen utgdr BdB frén
avkastningen p statsobligationer med lang loptid, eftersom
virdepapper med fast rinta som emitteras av statliga organ
ar en investeringsform med lag eller ingen risk (*%).

For att derivera riskpremien tar BdB forst fram "marknads-
riskpremien”, alltsd skillnaden mellan den ldngfristiga
genomsnittliga avkastningen pé aktier och statsobligationer.
I sina synpunkter av 29 juli 2003 utgdr BdB frin antagandet
om en enhetlig langfristig marknadsriskpremie pa 4,6 %.

[ ett andra steg faststillde BdB betavirdet for delstatsban-
kerna, dvs. bankernas individuella riskpremier genom vilka
den allmidnna marknadsriskpremien skulle anpassas. Enligt
egen uppgift faststillde BdB betavirdena statistiskt, vilket
innebdr att de beriknades pa grundval av ett historiskt
dataurval. BdB kom direfter till resultatet att samtliga
betavirden for samtliga delstatsbanker och undersokta
perioder ir storre dn ett (*).

Pd grundval av en riskfri basrdntesats pd 9,74 % och en
betafaktor for LSH pa 1,1105 kom BdB till en forvintad
minimiersittning for en investering i aktiekapitalet i LSH
vid tidpunkten for overforingen av IB-kapitalet pa 14,85 %
per ar for tidpunkten 31 december 1990.

Péslag och avdrag pd grund av transaktionens sarskilda
kannetecken

BdB konstaterar vidare att det avdrag frin minimiersatt-
ningen som kommissionen gjorde i sitt beslut 2000/392/
EG pa grund av bristen pd likviditet i Wfa-tillgdngarna hade
bekriftats av forstainstansritten. Det finns ingen anledning
att avvika fran den metoden i foreliggande fall, och darfor
bor ett likviditetsavdrag goras. Storleken péd avdraget pa
grund av bristande likviditet faststalls med hjilp av den
metod som tillimpades i WestLB-drendet pa grundval av

(*%) For att avvirja inflationseffekter bor avkastningssatsen for en

langfristig statsobligation faststillas for varje overforingsperiod, till
att borja med utan hinsyn till inflationsforvintningarna. For att
berdkna den langfristiga riskfria basrintesatsen adderas direfter den
berdknade siffran for de 1angfristiga genomsnittliga inflationsforvént-
ningarna pé 3,60 % till den "reala basrdntesatsen”.

For jamforelsens skull ger BdB ocksé de teoretiska betavirdena som
beriknats med hjilp av Capital Asset Pricing Model (CAPM), vilka,
sdsom BdB papekar, knappast skiljer sig fran de empiriskt faststillda
vérdena.

(90)

92)

refinansieringskostnaderna netto  (refinansieringskostna-

derna brutto minus bolagsskatt).

Enligt BdB:s uppfattning ledde tre omstindigheterna vid
overforingarna till en okning av riskerna jaimfort med en
"normal investering i aktiekapital”: den delvis exceptionellt
stora volymen pd de overforda tillgdngarna, den uteblivna
emitteringen av nya andelar i foretaget och det ddrmed
forknippade avstdendet frdn ytterligare rostrdtt samt
investeringens brist pd fungibilitet, dvs. omojligheten att
ndr som helst ta det investerade kapitalet ur foretaget igen.

Kapitalbas och ersattningsfaktorer

Slutligen hidvdade BdB att vid berdkningen av en rimlig
ersittning i fallet LSH bor hela det belopp som erkints som
primért kapital beaktas och inte bara den del som faktiskt
togs i ansprdk. BdB motiverar detta med att en privat
investerare i en marknadsekonomi inte skulle g& med pa att
begrinsa sin ersittning till den del av medlen som faktiskt
anvindes. For en privat investerare som tar risken att
forlora sin investering ar det ovidkommande om kreditin-
stitutet faktiskt anvinder det overforda kapitalet till att
utvidga sin verksamhet. Det avgérande for en privat
investerare 4r snarare att han inte lingre kan investera det
beloppet och dirmed inte kan fd ndgon motsvarande
avkastning.

BdB ansdg dven att en ersittning pa 0,3 % borde ha betalats
for den sirskilda fastighetsreserven, som dnnu inte har
erkints av BAKred som eget kapital i banktillsynshinse-
ende. Aven om de inte godkinns som primart kapital stir
dessa medel till forfogande for delstatsbankens fordring-
sdgare for att ticka forluster, och bide kreditvirdering-
sforetag och investerare inriktar sig inte endast pa en banks
primira kapital, utan dven pé det ekonomiska egna kapital
som redovisas i balansrakningen. Den drliga ansvars-
provision (Haftungsprovision) pd 0,3 % som kommissionen
utgick ifrdn i WestLB-beslutet, och som den rdknat sig fram
till genom att jamfora kapitalbeloppet med en garanti,
verkar darfor lamplig.

VI TYSKLANDS REAKTION PA SYNPUNKTERNA
FRAN BDB OCH NYA SYNPUNKTER FRAN TYSKLAND

[ sitt svar av den 29 oktober 2003 pd BdB:s synpunkter
avvisar Tyskland BdB:s argument att ersittning dven skall
betalas for IB-kapital som godkints med stod av banktill-
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(96)

(97)

synslagstiftningen men inte anvinds. Enligt Tyskland
innebidr denna del av IB-kapitalet inte ndgon ekonomisk
fordel for LSH och kraver darfor ingen ersittning. Inte allt
extra garantikapital som dr godkdnt med stod av banktill-
synslagstiftningen innebar en fordel for en bank. Vidare var
det kapital som 6verfordes till LSH inte likvida aktiekapital-
tillgdngar, utan icke-likvida aktiekapitaltillgdngar som - i
basta fall — hade begrinsad garantifunktion och darfor inte
kunde anvindas av LSD for investerings- eller utldnings-
dndamdl.

Tyskland avvisar ocksd argumentet att ersittning skall
betalas for den del av det dverforda kapitalet som inte var
godkant enligt banktillsynslagen (i fallet LSH den sarskilda
fastighetsreserven). Eftersom detta kapital har forsetts med
en varaktig 6ronmiarkning har det enligt Tyskland befunnit
sig i ett finanstekniskt kretslopp och har ddrmed inte okat
LSH:s kapitalbas och f6ljaktligen inte inneburit nigon fordel
for LSH. Vidare papekade Tyskland att kreditvirderings-
instituten uteslutande inriktar sig pa sddant primart kapital
med garantifunktion som godkants med stod av banktill-
synslagstiftningen. Darfor fanns det enligt Tyskland inget
skal for banktillsynsmyndigheterna och fordringsigarna att
betrakta den sirskilda fastighetsreserven som en varaktig
vardereserv.

Tyskland papekar att IB-kapitalet till sin beskaffenhet
ndrmast paminner om Perpetual Preferred Shares, vinst-
andelsbevis och passivt deldgande.

Tyskland pdpekade att LSH:s garanter 1994 hade avtalat om
en proportionell skyldighet att fylla pd tillgodohavandet
med kompletterande medel som sikerstillde att IB-kapitalet
inte skulle tas i ansprdk i den — osannolika — hindele att
LSH skulle stilla in sina betalningar. Dirigenom skulle en
investerare i en delstatsbank 16pa en risk for vilken
ersdttning skall utgd, sa till vida att det overforda kapitalet
skulle kunna ga forlorat till f6ljd av 16pande forluster. Den
avtalade efterstillningen utgjorde dock enligt Tyskland ett
skydd mot denna risk.

BdB:s berdkning av minimiersattningen anses vara felaktig
av flera skal: inkorrekt angivna berdkningsfaktorer i CAPM
(Capital Asset Pricing Model), orealistisk uppskattning av den
garanterade fasta ersittningen och oklara paslag och avdrag.

Tyskland dr dven kritisk till den CAPM som anvinds av BdB
for att bestimma minimiavkastningen for investeringar i
aktiekapital i delstatsbankerna. Kritik framfors inte endast
mot CAPM:s lamplighet ndr det giller berdkna den
forvintade avkastningen pd en investering som skulle ge
en fast ersittning, utan dven mot de anvinda faktorerna
(riskfri rdntesats, marknadsriskpremie och betavirde).

(98)

(99)

Tyskland yttrycker betdnklighet infér den metod som BdB
anvander vid berdkningen av rintesatsen, en realrinta per
en viss dag. I stdllet borde ett genomsnittligt virde over en
sé lang tidsperiod som mojligt anvandas. Tyskland tillimpar
ett aritmetiskt medelvirde av de drliga "total returns” i
REX10 Performance-indexet pd den tyska borsen mellan
februari 1970 och december 1990, som ger resultatet
6,91 %.

Tyskland avvisar virdet 4,6 % som BdB anvinder for
marknadsriskpremien och anser att man bor utgd frén
virdet 3,0 %.

(100) BdB:s anvindning av CDAX-bankerna for berikningen av

betavirdet anses ge upphov till snedvridningar, eftersom,
for det forsta, de fem storsta affirsbankerna tillsammans
utgér en mycket stor andel av CDAX-bankerna (76 %) och,
for det andra, de har olika verksamhetsprofil. Det korrekta
betavirdet for LSH bor i stillet faststdllas genom att vélja en
jamforbar grupp, IKB, BHF-Bank och Vereins- und
Westbank, vilket ger ett betavirde pd 0,7894.

(101) Sammanfattningsvis utgdr Tyskland darfor ifrdn minimier-

sittning for en aktieliknande investering i LSH den
31 december 1990 (med tillimpning av en betafaktor pa
0,7894, en marknadsriskpremie pa 3 % och den nimnda
basrintesatsen pa 6,91 %) pa 9,28 %.

VIL YTTRANDE FRAN DELSTATEN NORDRHEIN-
WESTFALEN OCH WESTLB

(102) Den 30 oktober 2003 oversinde Tyskland ett genméle fran

delstaten Nordrhein-Westfalen och WestLB till beslutet av
den 13 november 2002 om att inleda ett forfarande, dir de
bestred att tillgdngar som Gverforts till delstatsbankerna
kan jamforas med aktiekapital, sarskilt inte nar det galler
LSH. De hévdade att passivt deligande och s.k. perpetuals
klassats som primart kapital i Tyskland sedan 1991. De
tillade att ersittningen inte bor berdknas pa hur overlatelsen
klassas av banktillsynsmyndigheterna, utan pd investering-
ens riskprofil. Eftersom tillgdngarna var andraklasskapital
liknade risken snarare passivt deldgande eller s.k. perpetuals
n aktiekapitaltillskott.

(103) WestLB har inga invindningar mot CAPM-metoden for att

berdkna minimiersittningen i samband med aktiekapital-
investeringar. Ddremot ansdg WestLB att de betavarden pa
over 1 som faststillts av BdB inte var rimliga. En betafaktor
pd mer 4n 1 innebdr att foretagsaktien utgjorde en storre
risk an marknaden som helhet. Risken med att investera i
en delstatsbank var dock betydligt mindre dn den totala
marknadsrisken pd grund av det institutionella ansvaret
(Anstaltslast) och garantiansvaret (Gewdhrtrigerhaftung), som
inte bestreds vid den tidpunkten.
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(104) Dessutom péstods det i det specifika fallet med delstats-

bankerna vara fel att som berdkningstal anvinda den
avkastning som forvintades vid den tidpunkt da till-
gngarna 6verfordes till delstatsbankerna. Detta ar i princip
en lamplig berdkningsgrund vid tillimpningen av testet om
en privat investerare. Har innebar det dock att avkastnings-
forvintningarna for 1991 anvandes som grund. Att en
investerare 2003 skulle ha fitt en avkastning som
motsvarade avkastningsforvintningarna 1991, som var
mycket storre 4n den faktiska avkastningen, strider dock
mot alla ekonomiska realiteter. Den schematiska tillimp-
ningen av en avkastningsniva pd 12 % innebdr en nackdel
for delstatsbankerna i forhallande till konkurrenterna som
inte kan motiveras.

(105) Vad betraffar avdraget for bristande likviditet i de 6verforda

tillgdngarna ansdg WestLB och delstaten Nordrhein-West-
falen att satsen for riskfria statsobligationer helt och hallet
skulle dras av frin grundavkastningen. Delstatsbankerna
hade inte fatt ndgra likvida medel vid overforingarna av
tillgdngar. Det dr inte ekonomiskt hallbart att reducera
berdkningsgrunden med skattebesparingen eftersom ersatt-
ningen for kapitalmarknadsinstrument inte dr beroende av
skattesituationen. Annars maste priset pd ett kapitalmark-
nadsinstrument anpassas till den rddande skatteméssiga
situationen.

(106) Slutligen skall det faktum att tillgdngarnas bristande

likviditet inte utgjorde ndgon fara for likviditeten ses som
en omstindighet som minskar riskerna och dirmed
ersdttningen. Detta bor beaktas genom att ett motsvarande
avdrag tillimpas. Likaledes borde ett avdrag goras pa grund
av effekten pa dgarforhallandena, eftersom en investerare
som redan dger andelar i ett foretag vidrderar ett kapital-
tillskott pd ett annat sitt dn en ny investerare.

VIIL OVERENSKOMMELSEN MELLAN BDB,
DELSTATEN SCHLESWIG-HOLSTEIN OCH HSH
NORDBANK

(107) Den 8 oktober 2004 fick kommissionen kinnedom om en

overenskommelse mellan de klagande BdB, delstaten
Schleswig-Holstein och HSH Nordbank som 2003 bildades
av LSH och Hamburgische Landesbank. Trots skiljaktiga
rttstolkningar enades parterna i overenskommelsen om
parametrar for att beridkna en rimlig ersittning och angav
vilken ersittning de sjilva ansdg lamplig.

(108) Parterna begirde att kommissionen skall ta hansyn till

resultaten av overenskommelsen ndr den fattar sitt beslut.
Parterna faststallde till att borja med, pd grundval av CAPM,
den forvintade minimiersittningen for en hypotetisk
investering i aktiekapital i LSH. De anser att en limplig
minimiersittning for de bundna tillgdngarna ligger kring
9,29 %. Vid berdkningen av denna minimiersittning
anvindes dessutom den langfristiga rdntesatsen for riskfria
lan som har faststillts av delstatsbanken med hjilp av
Deutsche Borse AG:s REX10 Performance Index och den
betafaktorer som berdknades pa grundval av ett utlitande

fran KPMG fran den 26 maj 2004 som hade bestillts av
delstatsbanken. Rent konkret hade LSH vid o6verforingen
den 31 december 1990 en riskfri grundinsats pd 6,61 %.
Som betafaktor anvindes enligt KPMG:s undersokning ett
virde pa 0,670. Marknadsriskpremien faststilldes till 4 %
(densamma for alla delstatsbanker).

(109) Darefter faststills ett avdrag pd grund av bristande
likviditet. For berdkningen av bruttokostnaderna for
refinansieringen anvindes dnyo den riskfria rintesatsen
pd 6,61 %. Nettokostnaderna for refinansieringen berdkna-
des enligt ett schablonskattetryck pa LSH vid 6verldtelsen
till 50 % vilket ger ett likviditetsunderskott pd 3,31 %.

(110) Slutligen foljde ett pdslag pa 0,3 % pd grund av att
rostrittigheter inte utdelats.

(111) Detta ger sammanlagt ett ersittningsvarde for de bundna
tillgdngarna pd 6,28 % netto efter skatt for den del av
tillgdngarna avsedda att fraimja bostadsbyggande som har
kunnat anvindas i LSH:s konkurrensutsatta verksamhet.
Denna ersittning skulle erliggas i slutet av den manad da
det primdra kapitalet godkindes (31.8.1991).

(112) Enligt overenskommelsen bestdr stodinslaget dirmed av
skillnaden mellan & ena sidan den av LSH faktiskt betalda
ersittningen och den berdknade rimliga ersittningen pé
6,28 % som HSH Nordbank méste betala tillbaka.

(113) Parterna kom dven Gverens om en garantiprovision pa
0,3 %, som skulle betalas bade pa garantikapitalet, som IB
sjalv anvande, och pd den sirskilda fastighetsreserven.
Vidare ifrdgasatte inte HSH Nordbank att en ansvars-
provision pa 0,3 % per d pd det i balansrikningen
redovisade beloppet 1 306,05 miljoner mark skall betalas
for perioden mellan overforingen av kapital och den sista
dagen i mdnaden for BAKred:s godkdnnande av detta som
primdrt kapital (1 januari 1991-30 augusti 1991).

(114) Under f6rhandlingarna om 6verenskommelsen foreslogs for
forsta gangen att, forutom den redan nimnda ersittningen
for 1B-kapitalet, en ytterligare ersittning bestdende av IB:s
arliga overskott skulle betalas till delstaten Schleswig-
Holstein som en utdelning. Som rittslig grund f6r denna
utdelning angavs § 17.2 i investeringsbanklagen (1990 ars
upplaga) jamte § 19.2 i investeringsbanklagen (1998 dars
upplaga). Enligt dessa bestimmelser skall det arliga Gver-
skottet fran IB:s sdrskilda reserv utbetalas till delstaten (i
varje enskilt fall utifrdn ett motsvarande beslut av
delstatsbanksorganen). Enligt en bestimmelse i delstaten
Schleswig-Holsteins budgetlagstiftning skall dessa utbetal-
ningar vara avsedda for IB, dvs. for delstatens stodatgarder,
och i enlighet med detta skall de overforas tillbaka till IB.
Genom detta forfarande sikerstilldes delstatsregeringens
budgetbefogenheter, eftersom det dr parlamentet, inte
exekutivet, som skall bestimma o6ver dessa medel. Med
ekonomisk terminologi rorde det sig om ett pay out and claw
back-arrangemang som inte hindrade delarna frin att
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riknades som utbetalning av utdelning.

(115) Detta kretslopp brots dessutom av att 6ronmirkningen

upphévdes genom ett flertal tillimpningsforeskrifter till
budgeten, som var och en avsdg det arliga Gverskottet. I
dessa fall terinvesterades inte de utdelningar som betalades
ut i IB. Eftersom 6ronmarkningen upphévdes, utbetalades

Tabell 3

overskottet i dess helhet under dessa ar till delstaten
Schleswig-Holstein for finansiering av utgifter i delstats-
budgeten. Det bor papekas att lejonparten av de hir
diskuterade utbetalningarna ror belopp som, av den
anledningen, inte overfordes tillbaka till IB, utan forblev i
sin helhet inom delstaten.

(116) Nedanstdende tabell visar IB:s utbetalningar av utdelning till delstaten:

IB:s utbetalningar av utdelning till delstaten Schleswig-Holstein (i miljoner mark)

i milj. mark

1991 1992 1993 1994

1995

1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003

[B-utbetalningar av utdelning till 0,0 0,0 1,1 2,6
delstaten

1,5

25 3,5 47,5 [-] [-] (-] (-] (]

(117) I enlighet med detta maste dessa utbetalningar av utdelning

frdn det drliga 6verskottet vid berdkningen av stoddelen och
togs ocksd med av parterna i overenskommelsen vid deras
berdkningar.

IX. BEDOMNING AV ATGARDERNA

1. STATLIGT STOD ENLIGT ARTIKEL 87.1 I EG-
FORDRAGET

(118) 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 dr, 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 snedvrider handeln mellan
medlemsstaterna.

1.1. STATLIGA MEDEL

(119) Med den ovan beskrivna Overforingen av  tillgdngar

bestimde sig delstaten Schleswig-Holstein for en kapitalok-
ningsmetod som byggde pd grundkonceptet att overfora
WKA:s och WAK:s tillgdngar och fastigheter till LSH for att
starka dess kapitalbas. Aven om de overforda medlen inte
stod till LSH:s oinskrinkta forfogande, eftersom den
sarskilda reserven var oronmirkt for stodatgirder, var
kapitalet godkant enligt banktillsynslagen, och darfor kunde
de anvindas som tickning av LSH i bankens konkurrens
med andra kreditinstitut. Det stir darfor utom tvivel att
statliga medel overfordes till LSH.

1.2. GYNNANDE AV ETT VISST FORETAG

(120) Vid bedémningen av om 6verforingen av statliga medel till

ett foretag i offentlig 4go gynnar detta foretag och
foljaktligen utgor statligt stod enligt artikel 87.1 i EG-
fordraget, tillimpar kommissionen den marknadsekono-
miska investerarprincipen. Denna princip har EG-dom-
stolen och forstainstansritten godtagit och vidareutvecklat i
flera rdttsfall, sarskilt i det for detta drende relevanta
sammanhanget i forstainstansrittens dom av den 6 mars
2003 i malet WestLB (*9).

a)  Principen om privata investerare i en marknads-
ekonomi

(121) Enligt principen om en investerare i en marknadsekonomi

skall ett foretag inte anses gynnas om kapital tillhandahalls
”pd villkor som en privat investerare, som verkar under
normala marknadsvillkor, skulle vara beredd att overfora
medel till ett privat foretag” (*'). Ett gynnande i den mening
som avses i artikel 87.1 i EG-fordraget foreligger ddremot
om det foreslagna ersittningsarrangemanget eller foretagets
ekonomiska situation 4r sddan att normal avkastning inte
kan forvantas inom en rimlig tidsfrist.

(122) Principen om den privata investeraren i en marknads-

ekonomi ar tillimplig har d4ven om LSH var ett 1onsamt
foretag vid tidpunkten 6verforingen av tillgdngarna avsedda
att frimja bostadsbyggande. Det faktum att principen

(%% Se fotnot 4.
(*!) Kommissionens meddelande till medlemsstaterna om tillimpningen

av artiklarna 92 och 93 i EG-fordraget och artikel 5 i kommissionens
direktiv 80/723/EEG om offentliga foretag inom tillverknings-
sektorn, EGT C 307, 13.11.1993, s. 3, punkt 11. Visserligen giller
detta meddelande uttryckligen tillverkningsindustrin, men principen
giller utan tvivel pd samma sitt alla andra branscher. Betriffande
finansiella tjdnster har detta bekriftats i en rad beslut av
kommissionen, t.ex. i drendena Crédit Lyonnais (EGT L 221,
8.8.1998, s. 28) och GAN (EGT L 78, 16.3.1998, s. 1).
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hittills i huvudsak tillimpats pa foretag som ar i svarigheter
begrinsar inte dess tillimpning till denna kategori av
foretag.

(123) Det finns ingen regel som sdger att det faktum att ett

foretag gar med vinst pd forhand utesluter mojligheten att
ett kapitaltillskott innehéller statligt stod. Till och med om
ett foretag gar med vinst kan en privat investerare i en
marknadsekonomi avsta fran att tillfora (ytterligare) kapital
om han inte kan rdakna med en rimlig avkastning (i form av
utdelningar eller vérdetillvixt) pa det investerade kapitalet.
Om foretaget vid tiden for investeringen inte ger den
forvintade rimliga avkastningen skulle en privat investerare
i en marknadsekonomi kriva atgarder for att oka avkast-
ningen. Dirfor dr den marknadsekonomiska investerar-
principen tillimpbar pad samma sdtt pa alla offentliga
foretag och det oberoende av om de gir med vinst eller
forlust. Kommissionens stindpunkt har bekriftats av
forstainstansritten i domen i WestLB-mélet (>?).

(124) Mot bakgrund av detta beslut lyder den centrala frdgan i

denna bedomning huruvida en investerare som agerar
enligt marknadsekonomiska principer hade 6verfort kapital
av samma typ som delstaten Schleswig-Holsteins fastig-
hetstillgdngar och mrdel avsedda att frimja bostadsbyg-
gande pd samma villkor, sarskilt med tanke pa den viantade
avkastningen fran investeringen.

(125) Enligt Tyskland var det av central betydelse att samla alla

delstatens stodaktiviteter och utfora dem pd ett mer
ekonomiskt och effektivt sitt for att optimera savil samrad
om och genomforande av stod och skapa forutsittningar
for flexibel anvindning av medlen. Denna omorganisation
kombinerades med en hojning av LSH:s kapitalbas, vilket
bidrog till att sikra den ldngsiktiga expansionskapaciteten
givet de forutsebara foriandringarna i kapitalticknings-
kraven. Vidare avsdg delstaten att i grunden fordindra
inriktningen péd sin affirsverksamhet genom att sjilv
forvalta sina fastigheter och de fastigheter som anvindes
av de delstatens olika avdelningar och institutioner i syfte
att minska ineffektiviteten.

(126) En privat investerare i en marknadsekonomi kommer ocksa

i det fallet att han redan &dger aktier i ett foretag att
undersoka andra investeringsmojligheter utanfor foretaget.
Den privata investeraren kommer i regel att besluta sig for
att investera ytterligare medel i det offentliga foretaget
endast om han kan forvinta sig en rimlig avkastning pa de
investerade medlen. For att besvara frigan om ett tillskott
av kapital ar ett statligt stod skall man darfor principiellt
inte ta ndgon hdnsyn till aktiedgarnas langfristiga avkast-
ningsutsikter och heller inte till effektivitets- och synergias-
pekter. I stallet skall ocksd en aktiedgares investering —
oavsett motiven for investeringen — bedomas pa grundval
av om han kan forvinta sig en normal avkastning pd de
extra medlen inom en rimlig tidsperiod.

(*?) Se fotnot 4, punkt 206 ff.

(127) Forstainstansrdtten har inte ifrdgasatt denna tolkning av

den marknadsekonomiska investerarprincipen, som kom-
missionen foljde redan i sitt beslut 2000/392/EG (*).
Forstainstansrdtten har pd samma sitt i detta avseende
utgdtt fran att inte heller en privat investerare som redan ar
deldgare i ett foretag normalt nojer sig med att en
investering inte medfor forluster eller att den bara inbringar
en begrinsad vinst. Snarare kommer han alltid att striava
efter att uppna en rimlig avkastning pd sina investeringar i
forhdllande till rddande omstindigheter och hans egna
intressen pé kort, medellang eller lang sikt (*4).

(128) Mot bakgrund av den marknadsekonomiska investerar-

principen dr kirnfrigan for den aktuella bedémningen
huruvida en privat investerare i en marknadsekonomi pé
samma villkor skulle ha overfort kapital som har samma
kdnnetecken som delstaten Schleswig-Holsteins tillgdngar
avsedda att frimja bostadsbyggande, sirskilt med beak-
tande av den tinkta avkastningen pa investeringen.

b)  Artikel 295 i EG-fordraget

(129) Enligt artikel 295 i EG-fordraget ingriper EG-fordraget inte i

medlemsstaternas egendomsordning. Detta berdttigar dock
inte till att 6vertrdda fordragets konkurrensregler.

(130) Tyskland gor i samband med forfarandet angdende

delstatsbankerna gillande att de Gverférda medlen inte
kunde ha anvints lonsamt pd nigot annat sitt 4n genom
att tillféra dem en liknande offentlig institution. Darfor
innebar overforingen den affirsmissigt mest rationella
anvindningen av dessa tillgdngar. Diarmed skulle vilken
ersittning som helst for overforingen, dvs. all ytterligare
avkastning péa de 6verforda tillgdngarna, vara tillracklig for
att motivera Overforingen av tillgdngarna enligt den
marknadsekonomiska investerarprincipen.

(131) Det gdr inte att instimma i denna argumentation. Det kan

stdimma att overforingen av tillgdngarna avsedda att frimja
bostadsbyggande till LSH och den majlighet det gav banken
att anvinda en del av kapitalet for att forstirka sin
kapitaltickningsgrad var det ekonomiskt fornuftigaste sittet
att anvinda tillgdngarna. Men sd snart offentliga medel och
andra tillgdngar anvinds for affirsmissiga, konkurrens-
utsatta verksambheter, skall de marknadsmissiga reglerna
tillimpas. Det betyder att staten dd den beslutar att (dven)
affirsmassigt utnyttja tillgdngar som 4r avsedda for
offentliga dndamal bor krava en marknadsmassig ersittning
for detta.

¢) Ingen dndring av dgarstrukturen

(132) Ett sdtt for en marknadsmissigt handlande investerare i en

bank att forsikra sig om en marknadsmissig ersittning ar
att inneha lampliga delar i bankens vinst och vardestegring.
Detta kan ske genom en fordndring i bankens dgarforhal-
lande motsvarande kapitaltillskottet. P4 det sattet kan
investeraren i rimlig utstrickning f& del av bankens
utdelningar och av en eventuell virdekning som foljd av

(** Se fotnot 3, punkt 161 ff.
(**) Se fotnot 4, punkterna 241 och 314.
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den bittre intjdningsformdgan. Ett sitt att garantera en (137) Med anvindning av kapitalet for att utvidga affarsverksam-

rimlig avkastning pa det tillhandahdllna kapitalet skulle
darfor ha varit att i motsvarande grad oka delstatens andel
av LSH, i den mén bankens totala lonsamhet motsvarar den
normala avkastning som en privat investerare i en
marknadsekonomi forvintar sig av sin investering. D4
skulle det varit onddigt att diskutera om den avtalade
ersattningen pd den del som faktiskt utnyttjades som
underlag for den konkurrensutsatta verksamheten ar rimlig.
Delstaten Schleswig-Holstein beslutade sig dock inte for att
forfara pa detta sitt.

(133) Rorande detta invinder Tyskland att det ur stodrittslig

synvinkel r irrelevant hur delstaten Schleswig-Holstein har
fatt ersdttning fran LSH for overforingen av IB-kapitalet,
eftersom tillskottet av kapital inte nodvindigtvis var
forbundet med forvarvet av vinst- och rostandelar. Vidare
anser Tyskland att Gverforingen av IB:s kapital till LSH
gjorde det mojligt for delstaten att fa ett hogre pris for
WestLB:s och Landesbank Baden-Wiirttembergs andelar i
LSH én det skulle ha ftt om denna 6verforing inte hade gt
rum.

(134) Om en omfordelning av andelarna inte var genomforbar

skulle en privat investerare i en marknadsekonomi enligt
kommissionens uppfattning emellertid ha gjort invester-
ingen endast om det dtminstone hade avtalats om en rimlig
direkt ersdttning. En privat investerare i en marknads-
ekonomi nojer sig i regel inte med att undgé forluster eller
bara uppnd en begrinsad avkastning pd sin investering,
utan forsoker maximera avkastningen pa sina tillgdngar i
forhdllande till omsténdigheterna och sina intressen (*°). En
privat investerare som redan har andelar i det gynnade
foretaget kommer darfor i regel ocksa att antingen insistera
pa att fa dndra dgarforhallandet eller pd att fd en rimlig fast
ersattning. I annat fall skulle han g& miste om en del av den
extra avkastningen till f6ljd av kapitaltillskottet, eftersom
ocksa de Ovriga aktiedgarna skulle ha nytta av den storre
utdelningen och foretagets virdestegring utan att sjilva ha
gett ett motsvarande bidrag.

(135) Det finns ddrmed inget som tyder pd att en privat

investerare skulle ha avstdtt fran en rimlig direkt ersittning
i en situation motsvarande overforingen av tillgdngarna
avsedda att frimja bostadsbyggandetill LSH, dir en
forskjutning i dgarforhéllandena inte var mojlig och inte
heller innehavaren av den andra hilften bidrog med
motsvarande kapital.

d) Kapitalbas for ersdttningen

(136) Sdsom i fallet WestLB faststiller kommissionen den rimliga

ersattningen for de overforda tillgdngarna avsedda att
frimja bostadsbyggande och den sirskilda fastighetsreser-
ven utifran den affirsmassiga nyttan for LSH. Ocksa i detta
drende gor kommissionen skillnad mellan huruvida de
tillgdngar avsedda att frimja bostadsbyggande som stilldes
till forfogande som kapitalbas for kreditinstitutets affars-

heten avses utvidgningen av affirspotentialen med hjilp av
risktillgdngar till foljd av att det med stod av banktillsyns-
lagstiftningen har godkants att en bank har fitt ett tillskott
av eget kapital. Utgangspunkten for vad som ar en gingse
marknadsmissig ersittning 4r i det avseendet vad som
skulle krdvas av en privat investerare som staller primart
kapital till en banks forfogande. Om kapital som stalls till
forfogande fors upp som eget kapital i balansrikningen,
men inte godkinns som primért kapital med stod av
banktillsynslagstiftningen, eller om kapitalet dr 6ronmarkt
for att ticka stodverksamhet, star det faktiskt inte till
forfogande for en utvidgning av affarsverksamheten. Kapital
ir emellertid inte viktigt bara i friga om tillsyn. Att
kreditinstitutets fordringsdgare atminstone kan disponera
over kapitalet som sikerhet (den s.k. garantifunktionen)
betyder att kapitalets ekonomiska funktion trots allt alltid
kan jamforas med den funktion en sikerhet eller garanti
har. Storleken pd det egna kapital som redovisas i
balansrdkningen ger 4ven bankens investerare upplysningar
om dess soliditet och paverkar pa sd sitt de villkor pd vilka
banken kan skaffa sig frimmande kapital. Den gingse
marknadsmissiga ersdttningen for kapitalets sk. garanti-
funktion faststills utifrdn den ersittning som en privat
garantigivare skulle ha krévt av ett kreditinstitut som har en
storlek och riskprofil som kan jamforas med LSH.

(138) Den 1 januari 1991 o6verforde delstaten Schleswig-Holstein

till LSH IB-kapitalet, som efter slutlig granskning kon-
staterades uppga till 1 306 miljoner mark Det 6verforda IB-
kapitalet okade for varje 4r och uppgick 2003 till
1 967,6 miljoner mark.

(139) Vid balansdagen den 31 december 1999 overforde delstaten

dessutom den sirskilda fastighetsreserven till LSH, vilket
medforde en 6kning av kapitalbasen enligt balansrdkningen
med [...] miljoner mark. Efter ytterligare tva overforingar
uppgick denna sirskilda reserv den 31 december 2002 till
totalt [...] miljoner mark.

(140) Det Overforda IB-kapitalet godkindes av BAKred fullt ut

som ytterligare primirt kapital (*%). Det stod emellertid
enligt LSH inte helt och hallet till forfogande for att ticka
den konkurrensutsatta verksamheten. Sdsom i fallet WestLB
anvindes en del av den sirskilda reserven dven till IB:s
stodatgdrder. I enlighet dirmed stod denna del av den
sarskilda reserven inte till LSH:s forfogande for att utvidga
de konkurrensutsatta verksamhetsomrddena, dven om den
fyllde en garantifunktion. Samma sak giller den sirskilda
fastighetsreserven, som visserligen inte erkdndes som
primért kapital av BAKred men fyllde en garantifunktion
for banken.

(141) Kommissionen anser att det vid bedomningen av en

lamplig ersittning inte kan ankomma pa i vilken omfatt-
ning det tillgdngliga kapitalet faktiskt anvdndes. Det
avgorande dr mojligheten att anvinda kapitalet till att
utvidga affarsverksamheten. En privat investerare skulle inte
heller ha godtagit en ersittning som styrdes av nyttjandeg-

verksamhet anvinds till att utvidga affirsverksamheten eller

(bara) anvinds som garantier (*%) Detta drende skiljer sig dérfor frin WestLB-drendet, i vilket endast en

del av det beriknade kontantvirdet av tillgdngarna till stod for
bostadsbyggande som fordes upp som eget kapital i balansrakningen

(*°) Se fotnot 4, punkterna 320 och 335. godkindes som eget kapital med stod banktillsynslagstiftningen.
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raden. Kommissionen ansluter sig satillvida till BdB:s
uppfattning att det for en privat investerare i en marknads-
ekonomi som riskerar forluster i samband med sin
investering dr ovisentligt om kreditinstitutet faktiskt
anvander det tillskjutna kapitalet till att utvidga affarsverk-
samheten. BdB pdpekar med all ritt att det enda avgorande
for en privat investerare i en marknadsekonomi ar att han
inte lingre sjilv kan disponera 6ver de medel han har
investerat, och dirmed inte kan uppnd en motsvarande
avkastning. For den hdr dryftade frigan vad som ar en
lamplig kapitalbas har det darfor heller ingen betydelse att
LSH bara anvdnde det tillgingliga kapitalet i dess helhet
under dren 1999-2003.

(142) Det skall dessutom pépekas att den relevanta tidpunkten for

att faststilla ersattningen for att kapitalet anvénts till att
utvidga affirsverksamheten dr den tidpunkt dd den
sarskilda reserven godkidndes som primart kapital av
BAKred. Enligt Tyskland var det forst fro.m. denna
tidpunkt kapitalet kunde anvindas till att ticka risktill-
gangar.

(143) I den mdn kapitalet redan tidigare forts upp som eget

kapital i balansrakningen, fungerade det dock atminstone
som sakerhet, sdsom forklaras nirmare ovan. Detsamma
giller for de belopp som IB sjilv anvinde och for den
sdrskilda fastighetsreserven. Detta skall beaktas nir en
rimlig ersittning faststalls.

€) Jamforelse med andra instrument for eget kapital

(144) Sdsom forklarats ovan ar utgdngspunkten for vad som ar en

gingse marknadsmissig ersittning i detta drende den
ersattning som skulle krdvas av en privat investerare i en
marknadsekonomi som stiller eget kapital till forfogande
for en bank.

(145) Det rader inga tvivel om att de tillgdngar avsedda att frimja

bostadsbyggande som 6verfordes till LSH inte direkt kan
jimforas med andra transaktioner. Aven om transaktionen i
vissa avseenden kanske liknar vissa instrument, finns det
dock sd manga skillnader i forhéllande till varje instrument
att varje jamforelse bara har ett begransat virde. Som i fallet
med WestLB (¥) kan det dirfor ocksé i detta drende bara
faststillas vad som ar en rimlig ersdttning genom att man
jamfor overforingen av tillgdngarna med olika gingse
instrument for eget kapital pd marknaden, sd att man
genom att se pa likheterna kan bestimma vilket instrument
som liknar det mest och dirmed 4r madttstock for att
faststilla ersittningen.

(*) Se fotnot 3, punkt 19.

(146) Enligt den klagande kan tillgdngarna avsedda att frimja

bostadsbyggande som forts upp i den sdrskilda reserven
endast jamforas med aktiekapital. De hivdar att den
sarskilda reserven godkindes som primirt kapital (Tier 1-
kapital) av BAKred och darfor ocksé bara kan jamf6ras med
denna form av instrument for eget kapital, som godkindes
som primart kapital i Tyskland det & da overforingen
gjordes. Enligt Tyskland ar syftet med en jamforelse med de
olika instrumenten for eget kapital endast att utrona vilken
riskprofil (och dirmed vilket ersittningsintervall) som
ligger ndrmast investeringens sett ur ett investerarperspek-
tiv. IB-kapitalet anses darfor till sin beskaffenhet narmast
paminna om Perpetual Preferred Shares, vinstandelsbevis och
passivt deldgande.

(147) Man bor beakta att de instrument som Tyskland tar upp till

jamforelse i regel endast stir for en mycket begransad del av
en banks anskaffning av eget kapital. De 4r kompletterande
instrument, som kompletterar det priméra kapitalet, som i
huvudsak bestdr av grundkapital och disponibla reserver.
Overféringen av tillgdngarna avsedda att frimja bostads-
byggande innebar diremot ndstan en tredubbling av LSH:s
kapitalbas for kapitaltickningsindamdl. Om man endast
betraktar 6kningen av det belopp som LSH kunde anvinda
for att ticka sin affirsverksamhet, innebar detta dndd en
okning av kapitalbasen med 50 %. Ovriga nidmnda
instrument anskaffades, sdsom BdB pépekar, vanligtvis till
en betydligt lagre andel. Med ett av de instrument som
jamfors skulle det inte varit mojligt att pd samma sitt — och
permanent — 6ka LSH:s kapital.

(148) I detta sammanhang bor man dven framhalla att det relativt

breda utbudet av innovativa instrument for eget kapital av
primidr och supplementdr kvalitet, som kreditinstituten
numera har tillgdng till i flera linder, dnnu inte existerade i
Tyskland d& 6verforingen av IB-kapitalet till LSH dgde rum
1991 och da LSH 1993 blev tvunget att uppfylla de
strangare kapitaltdckningskrav som da tradde i kraft. En del
av dessa instrument har utvecklats forst efter denna tid,
andra fanns redan men var inte godkinda i Tyskland. De
instrument som i praktiken huvudsakligen fanns att tillga
och anvindes var vinstandelsbevis och efterstillda 1an (vilka
bada dr supplementirt kapital, det senare godkant forst fr.o.
m. 1993). Foljaktligen ar det inte overtygande att jimfora
[B-kapitalet med nyskapande instrument, som till storsta
delen utvecklades forst senare och delvis endast fanns
utomlands.

(149) Betriffande de bada instrument for eget kapital, som spelar

en central roll som ndrmaste referensobjekt i Tysklands
jamforelse, niamligen Perpetual Preferred Shares och vinst-
andelsbevis, bor ndgra specifika punkter framhallas.
Perpetual Preferred Shares riknas i en del linder som primart
kapital, men godkinns liksom tidigare inte som sddana i
Tyskland. Vinstandelsbevis raknas endast som supplemen-
tart kapital, medan IB-kapitalet dr primért kapital. Darfor
var IB:s kapital till mycket storre nytta for LSH, eftersom
banken dirmed kunde anskaffa supplementirt kapital (t.ex.
vinstandelsbevis) till samma belopp och pa s3 sitt utvidga
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sin kapitalbas. Nir forlusten vindes till vinst skulle
dessutom forst vinstandelsbevisen och darefter kapitalet
fran IB aterstillas till nominellt virde. Kapitalet fran IB stod
vidare till LSH:s forfogande utan ndgon tidsbegrinsning,
medan vinstandelsbevis brukar emitteras pa tio ar. Dess-
utom mdste dterigen papekas att kapitaltillskottets enorma
storlek dr atypisk och ordningsfoljden vid eventuella
forluster mdste sittas i samband med detta. Eftersom IB:s
tillgdngar utgjorde en relativt stor andel, skulle de tas i bruk
relativt snabbt om forlusterna blev stora.

(150) Av alla dessa skal anser kommissionen att den jaimforelse

med innovativa instrument for eget kapital som Tyskland
gor gillande pd grund av IB-kapitalets sirskilda egenskaper
inte dr lamplig som grund for att bestimma vérdet av en
rimlig ersittning for [B-kapitalet. Vidare utgick parterna i
overenskommelsen av den 8 oktober 2004 ifrdn att
transaktionen kunde jimforas med en aktiekapitaltransak-
tion.

(151) Vidare stoder kommissionen BdB:s uppfattning att Gver-

enskommelsen mellan LSH:s dgare om efterstdlldhet i
huvudavtalet, enligt vilken IB-kapitalet far anvindas forst
efter WestLB:s Gvriga egna kapital, inte innebar ndgon lagre
risk for investeraren. Kapitaltillskottet utgor en betydande
del av det totala primdra kapitalet, och det ar darfor hogst
troligt att kapitalet i fall av forlust kommer att anvindas
dtminstone delvis.

f)  Likviditetsnackdelar

(152) LSH:s  argument rorande likviditetsnackdelarna kan i

princip godtas. Ett "normalt” kapitaltillskott till en bank
ger savil likviditet som en kapitalbas som banken behover
for att kunna utvidga sin affirsverksamhet i Overens-
stimmelse med tillsynsreglerna. For att fullt ut utnyttja
kapitalet, dvs. for att utvidga sina tillgdngar med 100 %
riskvikt med en faktor pd 12,5 (dvs. 100 dividerat med
kapitaltickningsgraden pa 8 %), mdste banken refinansiera
sig 11,5 ganger pd de finansiella marknaderna. Enklare
uttryckt ger skillnaden mellan 12,5 ginger erhdllna och
11,5 génger betalda rintor pa detta kapital minus bankens
ovriga kostnader (t.ex. forvaltningskostnader) vinsten pé det
egna kapitalet (*%). Eftersom LSH:s tillgdngar avsedda att
fraimja bostadsbyggande till att borja med inte ger nigon
likviditet — d& de 6verforda tillgdngarna och all vinst fran
tillgdngarna avsedda att frimja handel, industri och
bostadsbyggande enligt lag dr forbehdllna frimjandet av
bostadsbyggande — hade LSH ytterligare finansierings-
kostnader motsvarande kapitalbeloppet for att fullstindigt
kunna utnyttja de affirsmojligheter som banken fick
genom det supplementdra kapitalet, dvs. for att utvidga
de riskjusterade  tillgdngarna med 12,5 gdnger

kapitalbeloppet (eller att bevara befintliga tillgdngar av
denna storlek) (*%). P4 grund av dessa extra kostnader, som
inte uppkommer vid eget kapital som tillfors i likvid form,
mdste man gora ett motsvarande avdrag for att faststdlla en
rimlig ersdttning. En privat investerare i en marknads-
ekonomi kan inte forvinta sig att fi samma ersittning som
vid tillskjutande av kontant kapital.

(153) Kommissionen anser dock att man inte skall beakta hela

den sammanlagda refinansieringssatsen. Refinansierings-
kostnader dr driftskostnader och minskar dirfor den
beskattningsbara inkomsten. Nettoresultatet for banken
minskas alltsd inte med beloppet av de extra rantebetal-
ningarna. En del av dessa utgifter uppvigs niamligen av en
mindre bolagsskatt. Endast nettokostnaderna bor beaktas
som extrakostnader for LSH till foljd av det overforda
kapitalets sirskilda egenskaper. Sammanfattningsvis med-
ger kommissionen séledes att LSH far extra “likviditets-
kostnader” motsvarande “refinansieringskostnaderna minus

bolagsskatt” (9).

g)  Rimlig ersittning

Rimlig ersiittning for det belopp som kan investeras i
konkurrensutsatt verksamhet

(154) Den rimliga ersittningen for det belopp som kan investeras

i konkurrensutatt verksamhet kan utan tvivel berdknas pa
flera olika sitt. Alla metoder for att rdkna ut ersittningen
for aktiekapital som stillts till forfogande bygger dock pa
samma grundldggande principer. Utifrdn dessa grund-
principer gor kommissionen berdkningen i tvé steg i detta
drende: Forst berdknas den minimiersittning som en
investerare skulle forvanta sig for en (hypotetisk) invester-
ing i aktiekapital i LSH. Direfter undersoks det om man pa
marknaden skulle ha kommit 6verens om ett péslag eller
avdrag pd grund av transaktionens sirskilda kidnnetecken
och om kommissionen i forekommande fall med tillracklig
sikerhet kan kvantifiera detta belopp.

Faststillande av en forvintad minimiersittning fér en
investering i aktiekapital i LSH

(155) Den forvintade avkastningen pd en investering och

investeringsrisken dr viktiga faktorer ndr en privat
investerare i en marknadsekonomi skall fatta ett investe-
ringsbeslut. For att faststilla storleken pd dessa bédda
faktorer tar han alla till buds stdende upplysningar om
foretaget och marknaden med i berikningen. Han kan
dirvid anvinda sig av historiska genomsnittsvirden for
avkastning, som i allmidnhet ger en indikation om ett
foretags framtida prestationsformédga samt dessutom bl.a.
av en analys av foretagets affirsmodell for den tidsrymd

S (*%) Situationen éndras inte om man tar i betraktande majligheten att
(*%) 1 sjilva verket dr situationen naturligtvis mycket mer komplicerad, skaffa supplementart kapital till samma belopp som det primaira
exempelvis pd grund av poster utanfor balansrikningen, olika kapitalet (faktor 25 i stallet for 12,5 for det primira kapitalet).

riskvikter for tillgdngar och riskfria poster. Detta berdr dock inte (*9) Bekriftat genom forstainstansrittens dom. Jfr fotnot 4, punkterna

kdrnan i detta resonemang. 321-331.
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som omfattas av investeringen, foretagsledningens strategi
och kvalitet eller de relativa framtidsutsikterna for den
berorda branschen.

(156) En marknadsmissigt agerande investerare kommer bara att

skjuta till kapital om investeringen mojliggor en bittre
avkastning 4n den jimforelsevis nist bista alternativa
penningplaceringen eller om den innebir en mindre risk.
P4 motsvarande sitt kommer en investerare inte att skjuta
till pengar i ett foretag vars forvintade avkastning ar
mindre dn den genomsnittligt forvantade avkastningen for
andra foretag med en jamforbar profil. T det fallet kan man
anta att det finns tillrickliga alternativ till det planerade
investeringsprojektet, som ger en storre forvantad avkast-
ning vid samma riskniva.

(157) Det finns olika metoder for att berdkna den rimliga

minimiersittningen. Det finns allt frdn olika varianter av
finansieringsmodeller till CAPM-metoden. For att askdd-
liggora de olika modellerna ar det dndamalsenligt att gora
atskillnad mellan tvd komponenter, en riskfri avkastning
och en projektspecifik riskpremie:

Rimlig minimiavkastning pa riskkapital

= riskfri bassats + riskpremie for riskinvesteringen.

Den rimliga minimiavkastningen pa en riskinvestering kan
darfor beskrivas som summan av den riskfria avkastnings-
satsen och den extra riskpremien for 6vertagandet av risken
vid investeringen i fraga.

(158) P4 motsvarande sdtt faststdlls avkastningen alltid pa

grundval av om det finns en investeringsform utan risk
for fallissemang, men med en formodat riskfri avkastning. I
regel anvinds den forvintade avkastningen pa vardepapper
med fast rdnta frdn statliga emittenter for att faststdlla den
riskfria bassatsen (eller ett index som grundar sig pa sddana
virdepapper), eftersom de dr investeringsformer med en
jamforbar 1ag risk. Det finns dock skillnader mellan de olika
metoderna nir det géller hur riskpremien skall berdknas:

—  Finansieringsmodellen:  En  investerares fGrvintade
avkastning péd eget kapital utgor framtida finansie-
ringskostnader for den bank som forfogar over
kapitalet. I denna modell berdknas forst de historiska
kostnader for anskaffning av eget kapital som
jamforbara banker haft. Det aritmetiska medelvirdet
av de historiska kapitalkostnaderna jamstalls ddrefter
med de framtida forvintade kostnaderna for anskaft-
ning av eget kapital och dirmed med investerarens
forviantade krav péd avkastning.

—  Finansieringssatt med Compound Annual Growth Rate:
Denna berikning bygger pé ett geometriskt och inte
ett matematiskt genomsnittsvarde.

— CAPM: CAPM ir den mest kinda och oftast testade
modellen inom modern finansekonomi och den kan
anvindas for att berikna en investerares forvintade
avkastning med foljande formel:

Minimiavkastning =

riskfri bassats + (marknadsriskpremie x beta)

Riskpremien for investeringen i eget kapital fas genom att
marknadens riskpremie multipliceras med betafaktorn
(marknadsriskpremie x beta). Betafaktorn anvinds till att
kvantifiera ett foretags risk i forhallande till den samman-
lagda risken for samtliga foretag.

CAPM dr den forhirskande metoden for att berdkna
avkastningen pd investeringar for stora, borsnoterade
foretag. Eftersom LSH inte dr ndgot borsnoterat foretag,
ir det emellertid inte mojligt att direkt avleda dess
betavirde. Darfor kan CAPM endast anvindas pa grundval
av en uppskattning av betafaktorn.

(159) I sina synpunkter av den 29 juli 2003 krivde BdB att CAPM

skulle anvindas for att berdkna forvintad minimiersittning
pa ett aktiekapitaltillskott till LSH vid tidpunkten for
overforingen den 31 december 1990 till ett virde pé
14,85 % per ar. Tyskland uttryckte principiella betanklig-
heter mot anvindningen av CAPM-modellen. Enligt Tysk-
land hade BdB dessutom utgdtt frdn en alltfor hog
betafaktor och dessutom berdknat den riskfria basrante-
satsen fel. Ocksd den marknadsmissiga riskpremien pé
4,6 % hade satts for hogt. BdB kom med hjilp av CAPM-
metoden fram till en mycket ldgre minimiersittning for ett
hypotetiskt aktickapitaltillskott till LSH. I sin overens-
kommelse om en marknadsmissig ersittning kom delsta-
ten Schleswig-Holstein, HSH Nordbank och BdB fram till
att en minimiersattning pa 9,29 % vore rimlig.

(160) Parterna baserade sina berakningar pd CAPM-modellen. De

utgick i detta sammanhang fran en riskfri basrdntesats pa
6,61 %. Denna rantesats faststalldes under antagande om
att LSH:s bundna tillgdngar varaktigt skulle stillas till
forfogande. Parterna avstod darfor fran att anvinda en
riskfri avkastning med referensdatum — som iakttogs pa
marknaden vid 6verforingstidpunkten — for en fast investe-
ringsperiod (t.ex. tio drs avkastning for statsobligationer),
eftersom ett sddant betraktelsesitt inte beaktade reinvester-
ingsrisken, dvs. risken for att inte kunna reinvestera
kapitalet till den riskfria rintesatsen efter investerings-
perioden. Enligt parternas uppfattning beaktas investe-
ringsrisken  bdst om  man  anvinder  ett
totalavkastningsindex (Total Return Index). Parterna
anvinde darfor Deutsche Borse AG:s REX10 Performance-
index, som visar utvecklingen for en investering i tyska
statsobligationer med en loptid pd exakt tio dr. Den
indexserie som anvints i detta drende innehdller den
respektive slutstdllningen for varje dr for REX10 Perfor-
mance-indexet sedan 1970. Parterna har direfter berdknat
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den drliga avkastningen, som visar trenden som den
dskadliggors av det som underlag anvinda REX10 Per-
formance-indexet under perioden 1970-1990, och kom pé
detta sitt fram till den riskfria basrintesatsen pd 6,61 %.

(161) Eftersom LSH:s insdttning faktiskt stod till forfogande under

langre tid verkar denna metod lamplig i det foreliggande
drendet. Det anvinda REX10 Performance-indexet ir dess-
utom allmint erkint som datakalla. Den beriknade riskfria
basrintesatsen verkar darfor lamplig.

(162) Uppskattningen av betafaktorn till 0,670 byggde pd ett

utlatande frin KPMG om s.k. adjusted Betafaktorer for alla
borsnoterade kreditinstitut i Tyskland, som kommissionen
fatt en kopia av. Enligt detta utlitande och med hinsyn till
LSH:s affdrsverksamhet tycks denna betafaktor vara lamp-

lig.

(163) Enligt kommissionens uppfattning verkar marknadsrisk-

premien pd 4,0 % ocksd berittigad. Redan i WestLB-
forfarandet, som ledde till beslut 2000/392/EG, anvindes
flera ginger den sd kallade allminna langfristiga mark-
nadsmissiga riskpremien, dvs. skillnaden mellan den
langfristiga genomsnittliga avkastningen pd en vanlig
aktieportfolj och avkastningen pa statsobligationer. I
utldtandet i drendet varierade virdena beroende pa metod,
period och killor mellan 3 % och 5 %. Som exempel kan
ndmnas att det i en expertrapport som utarbetades for BdB
raknades med 3,16 % respektive 5 %, att det i en annan
expertrapport som utarbetades for WestLB i samma
forfarande riknades med 4,5 % respektive 5% och att
Lehman Brothers, som ocksa arbetade for WestLB, riknade
med en sats pd 4 %. Mot denna bakgrund ser kommissio-
nen i detta drende ingen anledning till att avvika fran den
marknadsriskpremie som anvindes i avtalet. Med CAPM-
modellen som utgdngspunkt rdder det enligt kommissionen
inget tvivel om att den minimiersittning parterna berik-
nade kan anses lamplig i detta drende.

(164) Kommissionen har inget beligg for att den minimiersitt-

ning som parterna faststillde for en hypotetisk investering i
aktiekapital inte stdr sig vid en marknadsundersokning i
foreliggande fall som undersoks hidr. Kommissionen
faststiller sdledes ett virde pd 9,29 % per dr (efter
bolagsskatt men fére investerarskatt) som rimlig minimier-
sattning.

Avdrag pd avkastningen pd grund av bristande
likviditet

(165) Den langfristiga riskfria rédntesatsen (tyska statsobligationer

med tiodrig [6ptid) uppgick i slutet av 1990 till 8,98 %. LSH
uppgav att dess refinansieringskostnader vid tiden for
overforingen av tillgdngarna pd grund av bankens finansi-
ella struktur uppgick till 9,2 %. I 6verenskommelsen utgick

parterna fran en ldngfristig riskfri rantesats pd 6,61 % (*).
Dessutom hade parterna enats om att utgd fran en fast
skattesats pd 50 %. Diarmed kommer parterna fram till en
nettorefinanseringssats pd 3,31 % och ett dirmed mot-
svarande likviditetsavdrag.

(166) Pa grund av detta avtal och det faktum att beloppet faller

inom de ramar Tyskland redan anfort, har kommissionen
ingen anledning att betrakta detta som oldmpligt och lagger
ddrmed ocksd detta belopp till grund for berdkningen av
stodinslaget.

Paslag pd avkastningen pd grund av 6verforingens
sirskilda kinnetecken

(167) Nar en ersittning skall faststillas ar det i allmdnhet praxis

att beakta atypiska omstdndigheter, som avviker frdn en
normal investering i aktiekapitalet i det berorda foretaget,
genom att motsvarande pdslag eller avdrag gors. Det skall
darfor undersokas om de sdrskilda kidnnetecknen, sarskilt
den konkreta riskprofil som sammanhinger med over-
foringen av IB-kapitalet, foranleder en anpassning av den
faststillda minimiersdttningen pa 9,29 % som en privat
investerare skulle forvinta sig for en tinkt aktieinvestering i
LSH, och om kommissionen dessutom kan kvantifiera detta
belopp med en tillrackligt siker metod. I detta samman-
hang verkar det nodvindigt att granska tre omstindigheter:
for det forsta att det inte emitterades ndgra nya aktier och
dirmed inte utdelades ndgon rostritt, for det andra att
overforingen av tillgdngar hade en osedvanligt stor volym
och for det tredje att investeringen inte var fungibel.

(168) Delstaten fick inget utokat rostetal genom inforlivandet.

Genom att avstd frdn rostritt mister investeraren dven
mojligheten att paverka bankledningens beslutsfattande.
Om delstatens rostetal skulle ha utokats skulle den ha blivit
innehavare av mer dn 50 % av rosternarna, dvs. delstaten
skulle att blivit en majoritetsdgare. Som kompensation for
en storre risk for forluster, som inte balanseras av ett
motsvarande storre inflytande i foretaget, skulle en normal
investerare som foljer den marknadsekonomiska investerar-
principen (ocksd om risken mildrades genom interna avtal
med andra Zdgare) kriva storre ersittning. Med utgdngs-
punkt fran att ersdttningen for preferensaktier dr hogre dn
den for stammaktier och i samklang med den klagande
BdB, delstaten Schleswig-Holstein och LSH, som efter sina
forhandlingar i augusti/september 2004 kom fram till att
ett arligt paslag pa 0,3 % (efter skatt) vore rimligt, anser
kommissionen att ett paslag pd minst 0,3 % per ar (efter
bolagsskatt) dr korrekt. Parterna i dverenskommelsen anser
ocksa att ett paslag pa 0,3 % ar motiverat eftersom ingen
ytterligare rostritt utfirdades.

(169) Omfattningen av de overforda tillgdngarna och den

betydelse de hade for LSH:s mojlighet att uppfylla
kapitaltackningsdirektivet har redan namnts ovan. Nar IB-
kapitalet 6verfordes okade LSH:s primarkapital visentligt,
utan nagra forvirvs- eller forvaltningskostnader. En privat
investerare i en marknadsekonomi skulle troligen ha krévt
ett ordentligt pdslag for ett sd stort kapitaltillskott i relativa
och absoluta termer som IB:s tillgdngar. A andra sidan ar ett

(*) Partena anvinde de berdknade riskfria rintesatserna for REX10
Performance Index pé den tyska borsen.
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aktiekapitaltillskott pd cirka 1,3 miljarder mark till en av
tysklands storsta universalbanker inte ovanligt i branschen,
med tanke pd de europeiska kreditinstitutens enorma
kapitalbehov p4 grund av kapitaltickningsdirektivet. Over-
foringens stora volym dr dnnu ett indicium for en
jamforelse med ett aktiekapitaltillskott eftersom omfattande
passivt deligande var atypiska pa marknaden 1990. Men att
hanvisa till overforingens volym for att motivera ytterligare
paslag for en investering som liknar aktiekapitaltillskott
skulle innebdra att volymen beaktas tvd ganger vilket inte ar
tillitet. Kommissionen anser dirfor att det inte med
tillrackligt stor sdkerhet 4r sannolikt att en privat
investerare i en marknadsekonomi skulle ha kravt ett
sarskilt paslag for ett kapitaltillskott som ar s stort som i
detta fall absolut och relativt sett. Dirfor beslutar
kommissionen till forman for LSH att berdkna péslaget
enligt overforingens volym. Dessutom ar utgdngspunkten i
avtalet att inget paslag skall pdforas pd grund av de
overforda tillgdngarnas volym.

(170) Det skall slutligen papekas att investeringen inte var

fungibel, dvs. att det investerade kapitalet inte kunde tas
ut ur foretaget ndr som helst. En investerare kan normalt
sett sélja ett instrument for eget kapital pd marknaden till
tredje man och didrmed avsluta sin investering. Narmare
bestamt sker ett tillskott av aktickapital pd foljande sitt:
Investeraren for upp tillgdngar (kontanter eller apportegen-
dom) pa tillgdngssidan i balansrakningen. Pa passivsidan
motsvarar detta i regel av en omsittningsbar andel till
investerarens formén, t.ex. aktier i friga om aktiebolag.
Dessa aktier kan investeraren silja till tredje man. Detta
betyder dock inte att han kan ta ut de tillgdngar han
ursprungligen skjutit till. Dessa tillgdngar ingdr nu i
bolagets garantikapital och stdr inte till investerarens
forfogande. Han kan dock silja aktien och ddrmed realisera
det ekonomiska motvirdet. Investeringen &r diarmed
fungibel. P4 grund av de sirskilda omstindigheterna i
samband med overforingen av IB-kapitalet hade delstaten
inte denna mojlighet. Kommissionen ser 4ndd ingen
anledning till ett extra paslag. Delstaten kunde visserligen
inte fritt realisera investeringens marknadsvirde eftersom
den inte var fritt overldtbar, men hade indd mojlighet att
genom lag frigéra LSH:s bundna fonder och pa nytt
overfora dem till andra organ med bittre avkastning. I
overenskommelsen mellan BdB, delstaten Schleswig-Hol-
stein och HSH Nordbank utgdr man frdn att tillgdngarnas
bristande fungibilitet inte kommer att leda till ndgot péslag.

(171) Pa det hela taget anser kommissionen att ett paslag pa

avkastningen pd 0,3 % per dr (efter bolagsskatt och
investerarskatt) ar rimligt som kompensation for avstaendet
fran ytterligare rostrtt.

Sammanlagd ersittning

(172) P grundval av alla dessa 6verviganden drar kommissionen

i likhet med den klagande parten BdB, delstaten Schleswig-

Holstein och LSH slutsatsen att en ersittning pd 6,28 % per
ar (efter bolagsskatt) utgor en rimlig ersittning, dvs. 9,29 %
med en normal avkastning pa investeringen i friga plus ett
tilldgg pd 0,3 % for transaktionens sarskilda karaktir minus
3,31 % till foljd av de finansieringskostnader som uppstar
for LSH ddrfor att de overforda tillgdngarna saknar
likviditet.

Rimlig ersittning for IB-kapitalet fram till dess att det
godkindes av BAKred, for det av IB anvinda beloppet
och for den sirskilda fastighetsreserven

(173) Sdsom redan forklarats hade IB-kapitalet redan ett materiellt

virde f6r LSH innan BAKred godkinde den som primirt
kapital enligt lagen om kreditvdsendet, eftersom det redan
hade forts upp som eget kapital i balansrikningen da
overforingen av det d4gde rum. Detsamma giller det av IB
anvinda beloppet och den sirskilda fastighetsreserven. Den
sdrskilda reservens ekonomiska funktion kan jimféras med
en borgensforbindelse eller garanti. For att ta en sddan risk
skulle en privat investerare i en marknadsekonomi krava en
rimlig erséttning. Tyskland ansdg till att borja med att
bassatsen pd 0,3 % per dr fore skatt som kommissionen
godkinde (*?) i sitt beslut 2000/392[EG for garantifunktio-
nen till formén f6r LSH inte var rimlig. I beslut 2000/392/
EG hojdes den nimnda satsen pd 0,3 % per ar med ett
paslag pad ytterligare 0,3 % per ar, dels darfor att
borgensforbindelser i regel 4r forknippade med bestimda
transaktioner och tidsbegransade (vilket inte var fallet med
WestLB) och dels darfor att det belopp pd mer 4n 3,4
miljarder tyska mark som stillts till forfogande overskred
det som normalt sett ticks med bankgarantier av detta slag.

(174) Eftersom WestLB och LSH i princip dr jimférbara, och

eftersom det inte finns nigot som pekar i ndgon annan
riktning, utgdr kommissionen frén att denna sats motsvarar
den ersittning som LSH ocksé skulle ha varit tvungen att
betala pd marknaden for att ta 6ver en bankgaranti till sin
egen fordel.

(175) I overenskommelsen mellan BdB, delstaten Schleswig-

Holstein och LSH utgdr man fran att ett tilligg pd 0,3 %
verkar motiverat. Kommissionen anser darfor att det ar
berittigat med ett pdslag i fallet LSH, och lagger ddrfor en
sats pa 0,3 % per dr till grund som en rimlig ersattning for
den garantifunktion kapitalet hade fr.o.m. den tidpunkt da
kapitalet fordes upp i balansrikningen den 1 januari 1991
och fram till dess att den godkidndes av BAKred. Satsen pa
0,3 % per &r efter skatt anvindes ocksd av parterna som
underlag for berdkning av stodinslaget i en tabell som
bifogats avtalet.

Ingen hinsyn till IB:s utbetalningar av utdelning

(176) Tyskland anser att de IB-vinstutdelningar som utbetalades

1993-2002 till delstaten pa 99,9 miljoner tyska mark bor
dras av fran den ersittning som skall betalas. Enligt den

(*?) Se fotnot 3, punkt 221.
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marknadsekonomiska investerarprincipen, enligt vilken
investeraren kan forvinta sig en rimlig avkastning eller
har ett avtal om en direkt ersittning pa grundval av de
uppgifter som vid tillfillet f6r investeringen star till hans
forfogande, kan dock inte utbetalningar och vardestegringar
som skett efter investeringen gilla. Detta innebar att i
forviag berdknade utbetalningar och virdestegringar inte
kan vara av avgorande betydelse.

(177) Kommissionen anser darfor att IB:s utbetalningar av
utdelning i foreliggande fall inte bor dras av frin den
ersittning som skall betalas.

h)  Synergieffekter

(178) LSH anser att en bedémning av ersittningen som betalats
till delstaten méste beakta synergieffekter till foljd av
overforingen. Det framgar dock tydligt att det egentliga
syftet med oOverforingen var att forse LSH med den
kapitalbas som krivdes for att uppfylla kapitalticknings-
bestimmelserna. Synergieffekter sigs som en positiv (bi-)
effekt, men var vid denna tid sikerligen inte den viktigaste
anledningen till transaktionen.

(179) Om for ovrigt sddana synergieffekter och besparingar
uppstdr for IB, gynnar de WKA och WAK genom
minskning av kostnaderna (och gynnar dirmed oven
delstaten), men kan inte ses som en motprestation fran
LSH:s sida for tillhandahéllandet av primirt kapital.
Eftersom synergieffekterna varken minskade det overforda
kapitalets anviandbarhet for LSH eller 6kade bankens
kostnader for oGverforingen bor de inte heller péverka
vilken ersittning en privat investerare i en marknads-
ekonomi skulle krava for att stilla kapital till forfogande.
Aven om synergieffekterna gav delstaten en faktisk fordel
skulle i sd fall ovriga aktorer i fri konkurrens ha varit
tvungna att betala delstaten en ersittning for det finansiella
instrumentet (IB-kapital) utover en rimlig ersittning for
tillhandahéllet kapital.

(188) I nedanstdende tabell redovisas berdkningen av stodinslaget:

(180) For ovrigt uppstdr synergieffekter som foljd av en fusion
normalt i bada de foretag som deltar i fusionen. Det dr svért
att forstd varfor LSH inte skulle tjana ndgot alls pd dessa
fordelar.

i)  Lagdndring av den 1 juni 2003

(181) Tyskland hivdar att IB avstyckades fran LSH:s tillgdngar
med rittslig verkan den 1 juni 2003. De bundna
fastighetstillgdngarna avstyckades frin LSH med rittslig
verkan den 1 juni 2003.

(182) Diarmed hade LSH fro.m. den 1 juni 2003 inte lingre
mojlighet att anvinda de bundna tillgdngarna till att ticka
risktillgdngar fran den konkurrensutsatta verksamheten
eller att anvinda dem som sikerhet.

(183) For kommissionen ar det dirmed bevisat att d& de bundna
tillgdngarna slopades, upphérde stodet som dr foremal for
undersokningen att gilla den 1 juni 2003.

j)  Stodinslaget

(184) Med stod av ovannimnda berdkningar anser kommissionen
att den ersittning LSH skall betala for de bundna
tillgangarna, som godkints som primért kapital av BAKred,
utgor 6,28 % per dr efter skatt och 0,3 % efter skatt for
skillnaden mellan denna del och det belopp som i LSH:s
balansrakning redovisades som eget kapital och for den
sarskilda fastighetsreserven.

(185) Denna ersittning skulle ha betalats fr.o.m. den 1 januari
1991 till dess att stédet upphorde den 31 maj 2003.

(186) LSH Dbetalade endast en ersittning pa det belopp som
banken kunde anvinda som tickning for sin affarsverk-
samhet.

(187) Stodinslaget kan berdknas som skillnaden mellan de
faktiska betalningarna och de betalningar som skulle
motsvara de villkor som rader pd marknaden.

Tabell 4

Berikning av stodinslagen (i miljoner mark)

i milj. mark
2003
1991 (%) 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002
(5 man)
IB-kapital totalt 1306,0 (1312213379 1387014720 1563,0|16659|17630(18140(1817,0|1849,2|19239| 1967,6
1. For LSH tillgangligt belopp | 10180 | 10131 954010240 | 10920 [ 11720 | 1264,0 | 1 346,0 [] ] [] [.] ]
2. AvLSH anvint belopp 2880 2990| 3839| 3630| 3800| 391,0| 401,9| 4170 ] [ ] [] ]
3. Belopp mellan 1 jan. 1991 och |  870,7 - - - - - - - - - - - -
30 aug. 1991

4. Sirskild fastighetsreserv - - - - - - - - - [] [] [.] []
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i milj. mark
2003
1991 (%) 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 (5 min)

Ersittning pa 6,28 % (efter skatt) for 21,3 63,6 59,9 64,3 68,6 73,6 79,4 84,5 [..] [.] [] [..] []
1

Ersittning pd 0,3 % (efter skatt) for 2 0,3 0,9 1,2 1,1 1,1 1,2 1,2 1,3 [] [.] [.] [] [.]

Ersittning pd 0,3 % (efter skatt) for 3 2,6 - - - - - - - - - - - -

Ersiittning pd 0,3 % (efter skatt) for 4 - - - - - - - - - [..] [..] [] [..]

Total marknadsméssig ersittning 24,2 64,5 61,1 65,4 69,7 74,8 80,6 85,8 [] [.] [.] [] [.]

Faktisk ersattning (efter skatt) 0 0 0,9 2,4 1,0 2,5 5,0 6,6 [.] [] [] [.] []

Stodinslag 22| 645| 602| 30| 687| 723| 756| 792 [] [.] ] [] [.]

(") IB-kapitalet fordes enligt balansrdkningen Gver den 1 januari 1991 och stod under de 8 forsta manaderna av 1991 till forfogande for LSH som garantifunktion. Efter godkinnande av BAKred, dvs. under

de sista 4 manaderna av 1991, kunde det dven anvindas till konkurrensutsatt verksamhet.

Sedan den 1 januari 1999 omvandlas tyska mark mot euro till kursen 1,95583. Denna kurs har anvénts for att rikna om beloppen i mark till euro.

(189) Stodinslaget fran det att stodet beviljades fram till den

31 maj 2003 uppgér till 845,6 miljoner mark. Omraknat
till euro uppgér detta belopp till 432,3 miljoner euro.

1.3. SNEDVRIDNING AV KONKURRENSEN OCH PAVERKAN
PA HANDELN MELLAN MEDLEMSSTATER

(190) 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 dterstdende konkurrenshindren pé
marknaderna for finansiella tjdnster avskaffas.

(191) Den stodbeviljade banken LSH bedriver bankverksamhet

bade regionalt och internationellt. LSH uppfattar sig sjilv
som universell affarsbank, centralbank for sparbankerna
och bank for delstaten och kommunerna. Trots sitt namn,
sina traditioner och sina lagstadgade uppgifter var LSH
ingalunda nagon lokal eller regional bank.

(192) Detta visar entydigt att LSH tillhandaholl banktjanster i

konkurrens med andra europeiska banker sdvil utanfor
Tyskland som inom Tyskland — eftersom banker fran andra
europeiska linder dr verksamma i Tyskland.

(193) Det bor dven papekas att det finns ett mycket nira samband

mellan ett kreditinstituts eget kapital och dess bankverk-
samhet. En bank kan endast arbeta och utvidga sina
affirsmassiga verksamheter om den har en tillricklig
mingd godkint eget kapital. Eftersom den statliga dtgirden
forsdg LSH med sddant eget kapital for kapitaltickning
paverkade den direkt bankens affirsmojligheter.

(194) Dirmed dr det faststdllt att stod till LSH snedvrider

konkurrensen och paverkar handeln mellan medlemssta-
terna.

1.4. RESULTAT

(195) P4 grundval av alla reflexioner ovan kan man konstatera att

samtliga kriterier i artikel 87.1 i EG-fordraget ar uppfyllda
och att Overforingen av bundna tillgdngar foljaktligen
innehéller statligt stod i den mening som avses i den
ndmnda artikeln.

2. FORENLIGHET MED DEN GEMENSAMMA
MARKNADEN

(196) Det skall dessutom undersokas om stodet kan anses

forenligt med den gemensamma marknaden. Det bor hir
framhdllas att LSH har endast aberopat undantagsbestim-
melsen i artikel 86.2 i EG-fordraget med avseende pa
eventuella inslag av stod i samband med 6verforingen av IB-
kapitalet och fastigheterna.

(197) Ingen av undantagsbestimmelserna i artikel 87.2 i EG-

fordraget ar tillimplig. Stodet ar 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.

(198) Eftersom stodet inte har ndgot regionalt syfte — det tjdnar

varken som stod for att frimja den ekonomiska utveck-
lingen i regioner dar levnadsstandarden dr onormalt 1ag
eller dar det rader allvarlig brist pa sysselsittning, eller som
stod for att underldtta utveckling av vissa niringsverksam-
heter — kan varken artikel 87.3 a eller de regionala
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aspekterna i artikel 87.3 ¢ i EG-fordraget tillimpas. Stodet
fraimjar inte heller ndgot viktigt projekt av gemensamt
europeiskt intresse. Stodet har inte heller till syfte att frimja
kulturen eller bevara kulturarvet.

(199) Eftersom LSH:s ekonomiska overlevnad inte stod pa spel da
atgarden genomférdes, behover det inte provas om ett
sammanbrott for ett enstaka stort kreditinstitut i Tyskland
som LSH kunde lett till en allman kris i banksektorn, vilket
enligt artikel 87.3 b i EG-férdraget kan motivera stod for att
avhjilpa en allvarlig storning i den tyska ekonomin.

(200) Enligt artikel 87.3. ¢ i EG-fordraget kan stod anses forenligt
med den gemensamma marknaden om det underlattar
utvecklingen av vissa ndringsverksamheter. Detta skulle i
princip dven kunna gilla omstruktureringsstod inom
banksektorn. I det foreliggande fallet saknas dock forutsatt-
ningar for att tillimpa denna undantagsbestimmelse. LSH
klassificeras inte som ett foretag i svérigheter, som genom
statligt stod skulle fa hjdlp att aterstilla sin lonsamhet.

(201) Artikel 86.2 i EG-fordraget, som under vissa forutsittningar
tilliter undantag fran fordragets bestimmelser om statligt
stod, galler i princip dven sektorn for finansiella tjanster.
Detta har kommissionen bekriftat i sin rapport "Tjanster av
allmant ekonomiskt intresse inom banksektorn” (+?). LSH
havdar att den tillhandahéller tjanster av allmint eko-
nomiskt intresse och att, i den man eventuella belopp som
delstaten Schleswig-Holstein bidragit med anvindes till dess
offentliga uppdrag eller dess uppgifter av allmint eko-
nomiskt intresse, dessa belopp inte utgjorde olagligt statligt
stod. Under alla omstindigheter uppfyller LSH inte de
formella forutsittningarna for detta: Varken de konkreta
uppgifter som LSH fullgér for att tillhandahélla tjanster av
allmint ekonomiskt intresse eller i synnerhet de dirmed
forknippade konkreta kostnader som denna verksamhet ger
upphov till dr klart angivna. Darfor ar det klart att
overforingen genomfordes for att gora det mojligt for LSH
att uppfylla de nya kapitalbaskraven och utan samband
med ndgra som helst tjanster av allmidnt ekonomiskt
intresse. Dirfor kan inte heller denna undantagsbestim-
melse tillimpas i det foreliggande fallet.

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

3. INGET BEFINTLIGT STOD

(203) I motsats till vad Tyskland respektive LSH hadvdar omfattas
kapitaltillskottet inte heller av stodbestimmelserna om
institutionellt ansvar eller garantiansvar.

(204) For det forsta ar inte det forsta villkoret uppfyllt, som sager
att det faktiska garantiansvaret ar en garanti gentemot
fordringsdgare om bankens tillgdngar inte langre racker till.
Kapitaltillskottet avser varken delstatsbankens

(**) 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.

fordringsigare och inte heller var delstatsbankens tillgdngar
uttomda.

(205) For det andra ar det inte heller friga om ndgot
institutionellt ansvar. Institutionellt ansvar kriver att de
som har ansvaret (delstaten Schleswig-Holstein) skall forse
LSH med de medel som kravs for att bedriva verksamhet
som delstatsbank, om de bestimmer att driva verksam-
heten vidare. Nir kapitaloverforingen gjordes var LSH inte
alls i en situation, exempelvis p.g.a. av bristande egna medel
som gjorde det omojligt att fortsitta verksamheten.
Kapitaloverforingen var alltsd inte nodvindig for att
delstatsbanken skulle kunna fortsitta sin verksamhet.
Kapitaltillskottet gjordes snarare for att mojliggora for
delstatsbanken att utoka sitt kapital, mot bakgrund av den
skdrpning av foreskrifterna om andelarna for primart
kapital och eget kapital som dgde rum den 30 juni 1993,
for att undvika en reducering av delstatsbankens affdrs-
verksamhet/risktillgdngarna som annars skulle ha kravts
och (dessutom) gora det mojligt att utvidga delstatsbanken.
LSH kunde darfor enligt en medveten affirsmissig berik-
ning fran delstatens sida ocksd i framtiden utnyttja
Oppningar pd marknaden i den konkurrensutsatta verk-
samheten. P4 ett sddant normalt affirsmissigt beslut fran
delstaten i dess egenskap av deldgare dr "undsittnings-
bestimmelserna” om institutionellt ansvar inte tillimpliga.
[ avsaknad av andra tillimpliga undantagsbestimmelser om
stod enligt artikel 87.1 och 88.1 i EG-fordraget mdste
kapitaloverforingen darfor betraktas som ett sddant nytt
stod som avses i artikel 87.1 och artikel 88.3 i EG-fordraget
och undersokas som ett sidant.

X. SLUTSATSER

(206) Kommissionen konstaterar att Tyskland olagligen har
beviljat stodétgdrden i strid med artikel 88.3 i EG-fordraget.
Foljaktligen ar stodet olagligt.

(207) Stodet kan varken enligt artikel 87.2 eller 87.3 eller enligt
ndgon annan bestimmelse i EG-fordraget anses forenligt
med fordraget. Dirfor forklaras stodet vara oforenligt med
den gemensamma marknaden. Det skall upphora och
stodinslaget i den olagliga atgdrden skall aterkrivas av den
tyska regeringen.

HARIGENOM FORESKRIVS FOLJANDE.

Artikel 1

Det statliga stod pd 432,3 miljoner euro som Tyskland beviljade
Landesbank Schleswig-Holstein Girozentrale, numera HSH
Nordbank AG, mellan den 1 januari 1999 och den 31 maj
2003 ar oforenligt med den gemensamma marknaden.

Artikel 2

Tyskland skall vidta alla de tgdrder som adr nodvindiga for att
fran stodmottagaren dterkrava det stod som avses i artikel 1 och
som olagligen redan utbetalats till stodmottagaren.
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Artikel 3

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

Det belopp som skall terkrivas skall innefatta rinta, som skall
16pa fran den dag det otillatna stodet stalldes till stodmottagarens
forfogande till den dag det aterbetalas.

Rintan skall berdknas pa grundval av de bestimmelser som
anges i kapitel V i kommissionens férordning (EG) nr 794/
2004 (*4).

Artikel 4

Tyskland skall inom tvd manader fran dagen for delgivningen av
detta beslut genom att fylla i frigeformuléret i bilagan underritta

(*4 EUT L 140, 30.4.2004, s. 1.

kommissionen om de dtgarder som har vidtagits for att folja
detta beslut.

Artikel 5

Detta beslut riktar sig till Forbundsrepubliken Tyskland.

Bryssel den 20 oktober 2004.
Pd kommissionens vagnar
Mario MONTI

Ledamot av kommissionen
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1.1.

1.2.

2.2.

3.2.

BILAGA
UPPGIFTER OM GENOMFORANDET AV KOMMISSIONENS BESLUT

Berikning av det belopp som skall dterkrivas

Ge foljande upplysningar om belopp for olagligt stod som stallts till stodmottagarens forfogande:

Datum for utbetal-

. , . o
ningen (°) Stodbelopp () Valuta Stodmottagarnas identitet

() Datum nir (delar av) stodet stilldes till stodmottagarens forfogande (anvind flera rader om dtgarden innebir flera enskilda
utbetalningar och aterbetalningar)
(*)  Belopp som stillts till stédmottagarens forfogande (i bruttostodsekvivalenter)

Anmadrkningar:

Redogor noggrant for hur rantan skall beriknas pé det belopp som kommer att krivas tillbaka.

Atgirder som planeras eller redan genomforts for att dterkriva stodet

Beskriv i detalj vilka atgarder som redan vidtagits och vilka atgirder som planeras for att omedelbart och effektivt
atervinna stodet. Ange dessutom vilka alternativa atgdrder att aterkrdva stodet den nationella lagstiftningen innehaller.
Ange ocksd den rittsliga grunden for de vidtagna eller planerade dtgirderna, dir sa ar relevant.

Nar kommer aterbetalningen att vara gjord?

Redan dterkrivda belopp

Foljande detaljuppgifter 6nskas om de stodbelopp som stédmottagaren redan har betalat tillbaka:

Datum (%) Aterkrivt belopp Valuta Stédmottagarnas identitet

() Datum for terbetalning av stodet.

Limna handlingar som styrker att de stodbelopp som anges i tabellen under punkt 3.1 har aterbetalats.
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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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(17)

(19)

(20)

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



L 307/166 Europeiska unionens officiella tidning 7.11.2006

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
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(54)

(55)

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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(%)

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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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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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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(98)

(99)

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
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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
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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.




L 307/188 Europeiska unionens officiella tidning 7.11.2006

(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.



L 307/194

Europeiska unionens officiella tidning

7.11.2006

KOMMISSIONENS BESLUT

av den 25 januari 2006

om det statliga stod som Nederlinderna beslutat att bevilja till f6rmén for AZ och AZ Vastgoed BV

[delgivet med nr K(2006) 80]

(Endast den nederlindska texten ir giltig)

(Text av betydelse for EES)

(2006743 EG)

EUROPEISKA GEMENSKAPERNAS KOMMISSION HAR FATTAT FOL-
JANDE BESLUT

med beaktande av fordraget om upprittandet av Europeiska
gemenskapen, sirskilt artikel 88.2 forsta stycket,

med beaktande av Avtalet om Europeiska ekonomiska sam-
arbetsomradet, sirskilt artikel 62.1 a i detta,

efter att i enlighet med nimnda artiklar ha gett berorda parter
tillfalle att yttra sig, och efter att ha beaktat de yttranden som
inkommit (!), och med beaktande av dessa synpunkter, och

av foljande skal:

L FORFARANDE

(1) Genom skrivelser som diarieférdes den 26 juni och den
6 februari 2003 har kommissionen fitt ta emot klagomal
pd det stod som Nederlinderna beviljat till f6rman for
fotbollsklubben AZ Almaar. Under den inledande under-
sokningen av klagomdlen forsdg de nederlindska myndig-
heterna kommissionen med kompletterande uppgifter.

(2) Genom en skrivelse av den 23 juli 2003 underrittade
kommissionen Nederlinderna om sitt beslut att inleda det
forfarande som anges i artikel 88.2 i EG-fordraget avseende
denna stodatgird. Kommissionens beslut att inleda forfa-
randet har offentliggjorts i Europeiska unionens officiella
tidning (%) . Kommissionen har uppmanat berorda parter
att inkomma med sina synpunkter pa stodet i fraga.

(3) Nederlinderna begirde forlingning av tidsfristen for att
lamna synpunkter, vilket godtogs. Nederldnderna svarade
pa beslutet om att inleda forfarandet genom skrivelser som
diariefordes den 29 oktober och 5 november 2003.

(4) I december 2003 mottog kommissionen olika skrivelser
med synpunkter fran ber6rda parter. Dessa parter over-
sinde ndrmare synpunkter genom skrivelser som diarie-
fordes den 9 februari, 6 april och 6 oktober 2004.

(5)  Varen 2004 erfor kommissionen att kommunen Alkmaar
avsdg att omforhandla avtalet med AZ och AZ Vastgoed.

) EUT C 266, 5.11.2003, s. 8.
() EUT C 266, 5.11.2003, s. 8.

—

Genom en skrivelse av den 3 juni 2004 begirde
kommissionen darfor narmare upplysningar fran de neder-
landska myndigheterna som svarade genom en skrivelse av
den 5 juli 2004. De nederldndska myndigheterna svarade
att kommunen, AZ och AZ Vastgoed verkligen 6vervigde
att sluta ett nytt avtal. De vidholl att avtalet inte kunde
genomforas p.g.a. Amsterdams tingsritts beslut om att hava
det *) . De nederlindska myndigheterna tillhandaholl
ndrmare upplysningar genom en skrivelse som diariefordes
den 5 november 2004. I denna skrivelse faststills att ett
nytt avtal slutits mellan parterna och att det gamla avtalet
havts.

IL BESKRIVNING

(6) Den 7 december 2001 slot Alkmaars kommun ett avtal
med Stichting AZ och AZ Vastgoed BV (nedan kallade "AZ”
och "AZ Vastgoed”) om en ny plats for fotbollsstadion.
Detta avtal mellan & ena sidan Alkmaar och AZ och AZ
Vastgoed & den andra gillde fyra transaktioner i samband
med forsiljningen av diverse tomter.

(7)  Enligt de nederldndska myndigheterna séldes tva tomter till
AZ och AZ Vastgoed for byggnation av en ny stadion,
affarslokaler och parkeringsplatser. Alkmaars kommun
salde tomten dir stadion nu stir till AZ. AZ och AZ
Vastgoed skulle riva den gamla stadion, utveckla tomten
och bygga 150 ldgenheter. Slutligen sildes ocksa en tomt till
AZ for byggnation av triningsanldggningar. Avtalet
innehdller skyldigheter for koparna. AZ och AZ Vastgoed
mdste anldgga och underhalla viss infrastruktur.

(8) Ijuli 2003 beslot kommissionen att inleda forfarandet. Om
avtalet inneholl statligt stod i den mening som avses i
artikel 87.1 1 EG-férdraget kunde det namligen dras i tvivel
om stodet till AZ och AZ Vastgoed ar forenligt med EG-
fordraget.

(9) T och med att Amsterdams tingsratt i april 2004 besl6t om
ett dterkallande av genomforandet av avtalet, dverfordes
tomten aldrig enligt avtalet av den 7 december 2001.

() Gerechtshof Amsterdam, 1.4.2004, L)N: AO6912, 206/03 KG (www.
rechtspraak.nl).
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(10)

(12)

I november 2004 meddelade de nederlindska myndighe-
terna kommissionen ocksad att avtalet mellan Alkmaars
kommun och AZ och AZ Vastgoed havts.

Enligt Nederlinderna fordes nya forhandlingar och tom-
terna hade blivit foremal for en expertutvirdering i enlighet
med kommissionens meddelande om inslag av statligt stod
i offentliga institutioners forsiljining av tomter och
byggnader (!) . Efter denna utvirdering slots ett nytt avtal
mellan kommunen och Egedi BV (AZ Vastgoeds rittsliga
uppfoljare).

Dirfor har det avtal som ar foremal for forfarandet alltsd
havts. Darfor skall det formella undersokningsforfarandet
avslutas.

11 SLUTSATS

Eftersom det avtal som det formella undersokningsforfa-
randet gillde havts, saknar forfarandet nu grund.

Dirfor skall det formella undersokningsforfarandet enligt
artikel 88.2 i EG-fordraget avseende ovanstdende avtal

() EGT C 209, 10.7.1997, s. 3.

mellan & ena sidan Alkmaars kommun och AZ och AZ
Vastgoed & den andra avslutas.

HARIGENOM FORESKRIVS FOLJANDE.

Artikel 1

Hirmed avslutas det formella undersokningsforfarandet enligt
artikel 88.2 i EG-fordraget som inleddes den 23 juli 2003 mot
AZ och AZ Vastgoed.

Artikel 2

Detta beslut riktar sig till Konungariket Nederlinderna.

Utfdrdat i Bryssel den 25 januari 2006.

Pd kommissionens vagnar
Neelie KROES

Ledamot av kommissionen
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KOMMISSIONENS BESLUT

av den 8 mars 2006

Om det statliga st6d som Tyskland har genomfért till f6rmén for Magog Schiefergruben GmbH & Co.

[delgivet med nr K(2006) 641]

(Endast den tyska texten dr giltig)

(Text av betydelse for EES)

(2006/744[EG)

EUROPEISKA GEMENSKAPERNAS KOMMISSION HAR FATTAT DETTA
BESLUT

med beaktande av fordraget om upprittandet av Europeiska
gemenskapen, sirskilt artikel 88.2.1 i detta,

med beaktande av avtalet om Europeiska ekonomiska sam-
arbetsomradet, sirskilt artikel 62.1 a i detta,

efter att i enlighet med nimnda artiklar ha gett berorda parter
tillfalle att yttra sig ('), och med beaktande av dessa synpunkter,

och av foljande skal:

L FORFARANDE

(1) Den 12 november 2003 inkom till kommissionen en
besvirsskrivelse fran en tysk konkurrent till Magog om att
statligt stod enligt uppgift beviljats till forman for
Schiefergruben Magog GmbH & Co. KG ("Magog”).
Kommissionen begirde den 25 november 2003 upplys-
ningar frdn Tyskland i drendet, vilka inkom genom en
skrivelse av den 4 mars 2004, som diarieférdes samma dag.

(2) Den 6 oktober 2004 inledde kommissionen det formella
granskningsforfarandet med avseende pa stodet i fraga.
Kommissionens beslut att inleda forfarandet har offentlig-
gjorts i Europeiska unionens officiella tidning (*). Kommissio-
nen har uppmanat alla berorda parter att inkomma med
sina synpunkter pd det formodade stodet. Med anledning
hérav inkom den 14 december 2004 genom en skrivelse,
som diariefordes den 16 december 2004, kommentarer
frin Rathscheck Schiefer und Dach-Systeme KG, IB.
Rathscheck Sohne KG Moselschiefer-Bergwerke och
Theis-Boger GmbH ("Rathscheck och Theis-Boger”) och
genom en skrivelse av den 7 december 2004, som
diariefordes den 13 december 2004, ett yttrande fran tredje
man som vill f6rbli anonym.

(3) Yttrandena oversindes till Tyskland genom skrivelser av
den 3 januari 2005 och den 7 juli 2005. Tyskland svarade
genom en skrivelse av den 11 mars 2005, som diariefordes
samma dag, och en skrivelse av den 31 augusti 2005, som
diariefordes den 1 september 2005.

(") EUT C 282, 19.11.2004, s. 3.
(%) Se fotnot 1.

(4) Tyskland svarade pd inledandet av det formella gransk-
ningsforfarandet genom en skrivelse av den 6 december
2004, som diariefordes den 13 december 2004. Kom-
missionen begirde den 5 oktober 2005 kompletterande
upplysningar, som Tyskland limnade genom en skrivelse av
den 15 november 2005, diarieford den 16 november 2005.
Bilagorna lamnades genom en skrivelse av den 18 november
2005, som diariefordes den 24 november 2005. Genom en
skrivelse av den 21 december 2005, som diariefordes
samma dag, limnade Tyskland kompletterande upplys-
ningar.

1. BESKRIVNING AV STODET

2.1. Det stédmottagande foretaget

(5) Det stodmottagande foretaget Magog med site i Bad
Fredeburg, Nordrhein-Westfalen, arbetar med skifferpro-
duktion. Foretaget hade 43 anstillda & 2002, och
balansomslutningen understeg fem miljoner euro. D&
foretaget ar fristdende skall det betraktas som ett litet
foretag 1 den mening som avses i kommissionens
rekommendation av den 6 maj 2003 om definitionen av
mikroforetag samt smd och medelstora foretag (°).

2.2. Projektet

(6) P& forslag av Westfilischer Schieferverband e.V. lamnade
delstaten Nordrhein-Westfalen dren 2002 och 2003 stod
till ett projekt for att utveckla ett nytt forfarande for att
tillverka takskiffer, kallat "Utveckling och provning av
datorstodd robotiserad produktion av takskiffer”. Projektet
genomfordes av Magog, som dr medlem av Westfilischer

Schieferverband, i samarbete med en hogskola for ekonomi
och teknik.

(7)  Enligt uppgift fran Tyskland var malet med projektet att
utveckla en innovativ teknik for att bearbeta takskiffer i
syfte att minska hilsoriskerna f6r de anstillda. Den dittills i
huvudsak manuella bearbetningen av takskiffer var fysiskt
péfrestande for de anstillda. Enligt Tysklands synsitt bidrog
projektet i hog grad till att forbittra sikerheten i arbetet och
tjanade som ett monster for all tillverkning av takskiffer.

() EUT L 124, 20.5.2003, s. 36.
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(8) Enligt forslaget indelades hela projektet "Utveckling och (14) Fas 1, som beskrivs i punkterna 8-13, ingick i ett samlat
provning av datorstddd robotiserad produktion av takskif- koncept for att modernisera Magogs tillverkningsprocess
fer” i tre faser. Forst skulle en prototyp utvecklas, darefter och bestod av flera faser. Faserna 2 och 3 paborjades 2003
skulle en hall byggas och i den tredje fasen skulle den nya och avslutades 2005. Dessutom investerade man sedan
tekniken inforas. 2002 i skifferbrytning (ortdrivning). Enligt uppgift frin
Tyskland innefattade faserna 2 och 3 och ortdrivning
(9) Delstaten Nordrhein-Westfalen limnade endast stod till den Zi?i?]n(ie llijveestenngar, som ingick { den allménna moderni-
forsta fasen. Kostnaderna for denna berdknades frén borjan 8P
till 1293 110 euro, varav delstaten Nordrhein-Westfalen rabell 2
skulle svara for 60 %, dvs. 775 866 euro. De verkliga e
kostnaderna for den forsta fasen uppgick till
1223945 euro, varav delstaten Nordrhein-Westfalen EURO
svarade for 702 093 euro (57 %).
1 Hall 2002 16 576
(10) De slutgiltiga kostnaderna for den forsta fasen fordelar sig
pé foljande sitt 2| Hall 2005 213175
tabell 1
3 Sag 267 774
EURO 4 Vattenrening 35740
Genomforbarhetsstudie 25565 > Kontorsanknytning 2570
6 Avrivare 105 840
Utveckling av en prototyp (anldgg-
ning 1) 464 410 7 Patentkostnader 65128
8 Ortdrivning 2002-2005 557378
Utveckling och uppforande av tvd
produktionsanliggningar (anliggning- 733970 9 Ortdrivning 20062007 176 800
arna 2 och 3)
10 Personalkostnader, projektledare/ 84 247
ingenjor 2004/2005
Summa 1223 945
11 Rivning av industribyggnad 8245
(11) Magog infordrade anbud pé en genomforbarhetsstudie for
utveckling av datorstodd robotiserad produktion av 12| Arkitektarvode 5733
takskiffer som blev klar i mars 2002. Kostnaderna for
studien uppgick till 25 565 euro. Summa 1539205 ()
(12) Efter genomforbarhetsstudien projekterades och uppfordes . i bt exakt vilk . '
pa Magogs omréade en prototyp (anldggning 1) som inte var (")  Summan ér inte helt exakt, vilket beror pd avrundning.
avsedd for kommersiell produktion, utan endast for
provindamal. Proven genomfordes i noverr'lb.er och decemj (15 Kostnaderna pi 16 576 euro for “hall 2002” avser
ber 2002, och prototypen demonterades i januari 2003 i reparation och renovering av en befintlig sighall & 2002
sina bestdndsdelar. Kostnaderna for prototypen uppgick till (punkt 1 i tabell 2).
464 410 euro.
(16) Investeringarna i “hall 2005” avser en tidigare lagerhall som
(13) Utifrdn de erfarenheter som vunnits vid provningen av byggdes om grundligt under 2004 och 2005 och nu
prototypen uppforde foretaget en anliggning for kommer- anvinds i produktionen (punkt 2). Hallen behovde byggas
siell produktion. Provningen hade visat att eftersom om for att skapa utrymme for den nya tillverknings-
takskiffer framstills i olika storlekar krivs minst tvd processen med en nykonstruerad robot. Ombyggnaden av
anldggningar for kommersiell produktion. Den forsta hallen omfattar ocksd uppforande av en ny sig (punkt 3),
anldggningen som kunde anvindas for kommersiell som behovdes for att bygga in den nya roboten.
produktion uppfordes i januari 2003 (anldggning 2), den
andra i april 2003 (anldggning 3). Under 2003 provades (17) Den nya produktionsprocessen kravde ocksd en ny vatten-

anldggningarna 2 och 3 vidare for att ytterligare forbattra
deras funktion. Sedan bérjan av 2004 16per produktionen i
anldggningarna 2 och 3 utan problem. Kostnaderna for
dessa anldggningar uppgdr till 733 970 euro.

reningsanldggning for att kyla den nya sdgen (punkt 4), som
dr storre dn den gamla och darfor behéver mera vatten.
Kostnaderna for kontorsanknytning (punkt 5) har ocksd
samband med investeringarna i hall 2005 och sagen.
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(18) Avrivaren (punkt 6) dr en mobil maskin som anvinds vid utgjorde statligt stod, vilket Tyskland havdar. Enligt

(19)

(1)

(22)

(23)

(25)

(26)

skifferbrytning i brottet och som Magog inkopte 2004.

Patentkostnaderna i punkt 7 ir advokatkostnader for
anmilan av patent som ror projektet.

Kostnaderna for skifferbrytning under 2002-2005 ir
investeringar for ortdrivning (punkt 8). For dren 2006
och 2007 redovisas de kostnader foretaget beriknar for
ortdrivning under de bada dren (punkt 9). Kostnaderna for
projektledare och ingenjor 2004/2005 (punkt 10) har
samband med den gruvdrift som namns i punkterna 8 och
9.

Kostnaderna for rivning av en byggnad (punkt 11) uppkom
i juli 2005 och avsdg rivning av en inte ndrmare
specificerad industribyggnad.

Arkitektarvodet (punkt 12) fordelar sig pd 3 600 euro for
uppforande av “hall 2005” och 2133 euro for andra
dndamal.

2.3. Den finansiella atgirden

Delstaten Nordrhein-Westfalen har beviljat ett stod av
702 093 euro till "Teknologiprogram gruvdrift”. Malet for
programmet var att stddja projekt som bidrar till att skydda
sikerheten och hilsan for de anstillda i gruvdriften och att
forbattra miljoskyddet i denna. Potentiella mottagare av
stodet till programmet var teknisk-vetenskapliga samhalls-
institutioner. Programmet upphorde vid utgdngen av ar
2003.

Beslutet om stod togs den 19 december 2001. Stodet
betalades ut genom flera delbetalningar mellan augusti
2002 och december 2003, allteftersom projektet fortskred.

Magog forfogar 6ver all dganderitt och nyttjanderitt till
projektets resultat. Foretaget maste till delstaten Nordrhein—
Westfalen betala delar av den vinst som eventuellt uppstar
vid tillimpning av resultaten. Stodet beviljades pa villkor att
resultaten av projektet skulle fa vid spridning. Magog méste
offentliggora resultaten i minst en erkidnd tysk facktidskrift.
Enligt uppgift frén Tyskland har Magog beviljat licens till en
konkurrent. En artikel om resultaten har publicerats i
gruvforeningens tidskrift "Bergbau”.

111 SKAL TILL INLEDANDET AV DET FORMELLA
GRANSKNINGSFORFARANDET

Kommissionen inledde det formella granskningsforfarandet
eftersom den ifrdgasatte om den finansiella dtgirden inte

(29)

(30)

(€20

kommissionens uppfattning gav stoddtgarden Magog en
selektiv fordel, da inforandet av ny teknik forbattrade
foretagets produktivitet och konkurrenskraft utan att det
behovde bira alla kostnader. Kommissionen ansdg dess-
utom att handeln mellan medlemsstaterna paverkades.

Betriffande mojliga undantag enligt artikel 87.3 i EG-
fordraget faststillde kommissionen forst att Magog inte har
sitt séte i ndgot stodomrade enligt artikel 87.3 a eller 87.3 ¢
i EG-fordraget.

Enligt kommissionens uppfattning skulle projektet mojligen
kunna betraktas som ett investeringsprojekt i den mening
som avses i kommissionens férordning (EG) nr 70/2001 av
den 12 januari 2001 om tillimpningen av artiklarna 87 och
88 i EG-fordraget pa statligt stod till sma och medelstora
foretag (*), men den ifrdgasatte om inte den tillitna ovre
gransen for bruttostodsnivin pd 7,5 % av de stodberit-
tigande investeringskostnaderna for medelstora foretag och
15 % for sma foretag Gverskreds.

Kommissionen overvigde ocksd om en del av projektet
kunde anses vara utveckling innan varan introduceras pa
marknaden enligt gemenskapsramarna for statligt stod till
forskning och utveckling (°), enligt vilka statligt stod till
grundforskning, industriell forskning och utveckling innan
varan introduceras pd marknaden 4r tillaten. Den ifrdgasatte
dock om inte den tillatna hogsta stodnivn pa 35 % for sma
och medelstora foretag (SMF) Gverskreds.

Kommissionen forklarade ocksd att den skulle granska
stodets forenlighet med det gemensamma intresset i
allmédnhet, och i synnerhet malet att skydda de anstilldas
hilsa och sakerhet i den mening som avses i artikel 137 i
EG-fordraget.

IV. KOMMENTARER FRAN BERORDA PARTER

Kommissionen har mottagit kommentarer fran Rathscheck
och Theis-Boger samt fran en konkurrent som vill forbli
anonym.

4.1. Rathscheck och Theis-Boger

[ sina synpunkter pd inledandet av det formella gransk-
ningsforfarandet forklarar Rathscheck och Theis-Boger att
takskiffermarknaden ar en enhetlig marknad, och att det
inte finns ndgon separat marknad for "Altdeutsche Deck-
ung” (gammaltysk tickning). Aven om ”Altdeutsche Deck-
ung” vore en separat marknad, skulle std till denna 4nda

(* EGTL 10, 13.1.2001, s. 33.

() EGT C 45, 17.2.1996, s. 5.
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(33)
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snedvrida konkurrensen, dd den nya roboten ocksd kan
anvindas vid tillverkning av vanlig takskiffer, och spanska
skiffertillverkare agerar inte enbart pd marknaden for
slutprodukten, utan ocksd pd marknaden for mellan-
produkten. Rathscheck och Theis-Boger papekar att de i
allt storre omfattning tillverkar "Altdeutsche Deckung” av
spansk réskiffer.

Betriffande frigan om stodet kan vara forenligt med den
gemensamma marknaden forklarar Rathscheck och Theis—
Boger att detta inte ar fallet, dd det gor det mojligt for
Magog att erbjuda sina produkter pd marknaden till ett
lagre pris 4n konkurrenterna, och till och med till ett ligre
pris dn spanska foretag.

Rathscheck och Theis-Boger avvisar Tysklands uppgift att
stodet inte gynnar Magog. Magog fornekar inte att stodet
har gett en klar forbittring av foretagets lonsamhet.

Rathscheck och Theis-Boger ligger ocksd fram bakgrunds-
information om marknaden for takskiffer. De pdpekar att
totalproduktionen i gemenskapen minskat sedan 2001.
Spanien, det enda landet som har ett betydande exporto-
verskott, svarar for 95 % av produktionen i gemenskapen.
Alla tillverkare av takskiffer i gemenskapen dr smd och
medelstora foretag.

Rathscheck och Theis-Boger fornekar att utveckling av en
numeriskt styrd, robotstodd takskifferproduktion skulle
vara en dkta innovation. Vanlig takskiffer tillverkas sedan
atskilliga dr i Spanien med hjilp av hogmoderna bearbe-
tningsmaskiner. Nar det giller klassning av en del av
projektet som utveckling innan varan introduceras pa
marknaden pdpekar Rathscheck och Theis—Boger att
granserna for tillitna stodnivder i varje fall inte hade
beaktats.

Rathscheck och Theis-Boger avvisar Tysklands pdstdende
att stodet har lett till en forbdttring av personalens
arbetsforhallanden. Det kan ddrfor inte anses vara forenligt
med den gemensamma marknaden med hénvisning till
mélet att skydda arbetstagarnas hélsa och sikerhet i den
mening som avses i artikel 137 i EG-fordraget.

4.2. Konkurrent som vill forbli anonym

I sina kommentarer till inledandet av det formella gransk-
ningsforfarandet pdpekar en konkurrent som vill forbli
anonym att byggnadsverksamheten i Tyskland och mark-
naden for taktickningsmaterial gatt tillbaka pd senare ér.
Stod till en tysk tillverkare gor darfor sarskilt stor skada.
Sjilv tillverkar han réskiffer som anvinds for framstallning
av "Altdeutscher Schiefer” (gammaltysk skiffer) i Tyskland.

(39)

(41)

(42)

V. KOMMENTARER FRAN TYSKLAND

Tyskland hdvdar i sina synpunkter pd inledandet av det
formella granskningsforfarandet att stodet inte ar ndgot
statligt stod, dd det inte pdverkar handeln mellan
medlemsstaterna. Den skiffer som Magog tillverkar i den
nyuppforda anliggningen dr sirskilt hogvirdig takskiffer,
"Altdeutsche Decksteine” (gammaltysk takskiffer). Markna-
den for denna skiffer r regional och begrinsad till vissa
omrdden i Tyskland. Handeln mellan medlemsstaterna
paverkas darfor inte.

Om kommissionen anser att handeln mellan medlemssta-
terna paverkas, kan stodet enligt Tysklands uppfattning
dndd med hédnvisning till artikel 87.3 ¢ i EG-fordraget
forklaras som forenligt med den gemensamma marknaden.
Stodnivan fyller villkoren for genomforbarhetsstudier innan
verksamhet med industriell forskning eller utveckling fore
det konkurrensutsatta stadiet inleds i ett litet foretag i den
mening som avses i punkt 5.4 i gemenskapsramarna.
Dessutom kan stodet anses vara forenligt med den
gemensamma marknaden med direkt hanvisning till
artikel 87.3 ¢ i EG-fordraget. Atgdrden ar riktad mot ett
viktigt gemenskapsmal enligt artikel 137 i EG-fordraget och
ror en ndringsgren dir det inte finns ndgon intensiv
konkurrens i gemenskapen, i den man konkurrensen
overhuvudtaget paverkas. Tyskland ligger dessutom fram
en detaljerad projektbeskrivning och en kostnadsspecifika-
tion samt uppgifter om foretagets karaktir av SMF.

[ sitt svar pd kommentarerna fran Rathscheck och Theis—
Boger bekriftar Tyskland att handeln mellan medlemssta-
terna inte paverkas. Tyskland papekar att konkurrensen ar
intensiv pd den regionala marknaden. Enligt Tysklands
uppfattning leder ett genomférande av projektet inte till att
Magogs produktionskostnader minskar. Projektet ar dess-
utom stodberittigat dven enligt gemenskapsramarna for
statligt stod till forskning och utveckling, varfor stodet kan
anses vara forenligt med den gemensamma marknaden.
Tyskland betvivlar riktigheten i uttalandet frin Rathscheck
och Theis-Boger att de tillverkar "Altdeutsche Deckung” av
spansk raskiffer.

Nir det giller synpunkterna fran konkurrenten som vill
forbli anonym anmarker Tyskland att den robot till vilken
stod beviljats inte anvands vid tillverkning av den vanliga
skiffer som dominerar i Spanien. Ndgon snedvridning av
konkurrensen med spansk skiffer forekommer darfor inte.
Kommentaren fran den konkurrent som vill f6rbli anonym
att han tillverkar skiffer som anvinds for framstillning av
"Altdeutscher Schiefer” i Tyskland ar felaktig.
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VL BEDOMNING

6.1. Forekomst av stod i den mening som avses i
artikel 87.1 i EG-fordraget

Enligt artikel 87.1 i EG-fordraget ar stdd som ges av en
medlemsstat eller med hjilp av statliga medel, av vilket slag
det 4n dr, som snedvrider eller hotar att snedvrida
konkurrensen genom att gynna vissa foretag eller viss
produktion, oforenligt med den gemensamma marknaden i
den utstrackning det paverkar handeln mellan medlems-
staterna. Enligt domstolens réttspraxis uppfylls villkoren for
en paverkan av handeln om det stédmottagande foretaget
bedriver en niringsverksamhet som ar foremal for handel
mellan medlemsstaterna.

Enligt kommissionens uppfattning ar projektet och stodet
fran delstaten Nordrhein-Westfalen en fordel for Magog.
Foretaget har fatt stod till modernisering av sin tillverk-
ningsprocess genom uppforande av nya anldggningar. Detta
bekriftas ocksd av uppgiften pa foretagets webbplats att
projektet genomfordes for att automatisera tillskdrnings-
forfarandet, s att foretaget kan tillverka kvalitativt
hogvardig skiffer till formanligt pris och dirmed forbattra
sin konkurrenskraft. Stodet gynnar Magog, dé foretaget inte
hade kunnat skaffa kapital pd samma villkor pd marknaden,
och hotar dirmed att snedvrida konkurrensen.

Nar det géller paverkan pd handeln mellan medlemsstater
faststiller kommissionen att den speciella, kvalitativt
hogvardiga takskiffer som Magog tillverkar inte bildar
nagon separat marknad utan skall anses ingd i den samlade
marknaden for takskiffer. Tyskland havdar att tillverkning
och forsdljning av "Altdeutsche Deckung” skulle vara
begrinsad till vissa regioner, och att "Altdeutsche Deckung”
pa efterfragesidan med hansyn till pris och anvindning inte
kan ersittas med vanlig takskiffer. Kommissionen anser
dock att det faktum att "Altdeutsche Deckung” dr dyrare dn
vanlig takskiffer och bara efterfrigas av vissa forbrukare
med sirskilt intresse for historia inte motiverar att
"Altdeutsche Deckung” betraktas som en separat marknad.

Enligt de klagande uppgdr den totala produktionen av
takskiffer i gemenskapen till 743 000 ton. Spanien 4r den
utan jimforelse storsta tillverkaren och exporterar en stor
del av sin produktion. Tyskland tillverkar 9 000-100 000
ton. Enligt uppgift fran Tyskland importerades r 2002 mer
dn 100 000 ton spansk takskiffer till Tyskland. Kommis-
sionen konstaterar darfor att det forekommer handel mellan
medlemsstaterna pd marknaden for takskiffer och att
Magog konkurrerar med tillverkare i andra medlemsstater.

Atgiirden genomférs av delstaten Nordrhein-Westfalen.
Den finansieras alltsd med hjilp av statliga medel och skall
betraktas som statligt stod.

(48)

(50)

(1)

(52)

(53)

Dirfor konstaterar kommissionen att stodet skall betraktas
som statligt stod i den mening som avses i artikel 87.1 i EG-
fordraget, varfor dess forenlighet med den gemensamma
marknaden skall granskas.

6.2. Undantag enligt artikel 87.2 och 87.3 i EG-
fordraget

I artikel 87.2 och 87.3 i EG-fordraget foreskrivs undantag
fran det generella forbudet mot stod i artikel 87.1.

Undantagen i artikel 87.2 i EG-fordraget ér inte tillimpliga i
detta fall, dd stodet varken ér av social karaktdr och ges till
enskilda konsumenter, skall avhjdlpa skador som orsakats
av naturkatastrofer eller andra exceptionella hindelser eller
ges till ndringslivet i nigot av de omrdden i Forbundsre-
publiken Tyskland som paverkats genom Tysklands delning.

Nar det giller mojliga undantag enligt artikel 87.3 i EG-
fordraget skall forst konstateras att projektet inte genomfors
i ndgot stodomréde enligt artikel 87.3 a eller 87.3 ¢ i EG-
fordraget och dirfor inte kan komma i friga for
regionalstod.

Forskning och utveckling

Enligt kommissionens férordning (EG) nr 364/2004 (°) av
om éndring av férordning (EG) nr 70/2001 for att utvidga
tillimpningsomradet till att omfatta stod till forskning och
utveckling medges statligt stod till smd och medelstora
foretag for grundforskning, industriell forskning och
utveckling innan varan introduceras pd marknaden. Aven
om det aktuella stodet beviljades innan forordning (EG)
nr 364/2004 tradde i kraft, 4r forordning (EG) nr 70/2001 i
dess dndrade lydelse tillimplig, da enligt artikel 9 a i denna
enskilt stod som beviljas innan forordning (EG) nr 364/
2004 trader i kraft, utan kommissionens godkdnnande och
i strid med den anmalningsskyldighet som faststills i
artikel 88.3 i fordraget, anda skall vara forenligt med den
gemensamma marknaden om det uppfyller alla de villkor
som anges i forordning (EG) nr 70/2001 i dess dndrade
lydelse.

I artikel 2 i forordning (EG) nr 70/2001 definieras
grundforskning som en fordjupning av allmin vetenskaplig
och teknisk kunskap som inte dr knuten till industriella eller
affarsméssiga mal. Industriell forskning definieras som
planerad forskning eller kritisk analys, som syftar till att
utveckla ny kunskap, for att sddan kunskap skall kunna
anvindas for att utveckla nya produkter, tillverknings-
processer eller tjanster, eller for att markant forbattra
befintliga produkter, tillverkningsprocesser eller tjanster. I
det hdr aktuella projektet dr det friga om utveckling av en
prototyp och tva anldggningar som skall ingd i produktio-
nen, och definitivt inte grundforskning eller industriell
forskning.

() EUT L 63, 28.2.2004, s. 22.
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(54) 1 samma artikel definieras utveckling innan varan intro- Investeringar i materiella och immateriella anldggningstillgangar

(56)

(57)

duceras pd marknaden som overforing av industriella
forskningsresultat till en metod, utkast eller skiss till nya,
dndrade eller forbattrade varor, processer eller tjanster
oberoende av om de idr avsedda for forsdlining eller
anvindning, fram till skapandet av den forsta prototypen
som dock inte skall kunna anvindas i kommersiella syften.
Det kan dven inbegripa alternativa konceptuella utform-
ningar och skisser av varor, processer eller tjinster och
inledande demonstrationer eller pilotprojekt under forut-
sdttning att dessa projekt inte kan omvandlas eller anvindas
for industriell tillimpning eller kommersiell exploatering.

Kommissionen konstaterar att projektets forsta fas innebar
att en prototyp och tvd anldggningar utvecklades och
dérefter togs i bruk i produktionsprocessen. Uppforande av
de tvé sistndmnda anldggningarna kan inte kallas utveckling
innan varan introduceras pd marknaden, dd de anvindes i
produktionen. Likvil kan utveckling av prototypen enligt
kommissionens mening betraktas som utveckling innan
varan introduceras pd marknaden. Prototypen ingdr i ett
projekt for att forbittra tillverkningsprocessen. Den
anvands inte i produktionen, dd den monterades ner
2003. Nar det giller den innovativa karaktiren noterar
kommissionen att den utvecklade prototypen enligt Tysk-
land tydligt skiljer sig frin de bearbetningsmaskiner som
anvands for produktion av vanlig skiffer i Spanien och som
inte lampar sig for tillverkning av "Altdeutsche Deckung”.
For ovrigt fick Magog patent i anslutning till att projektet
omsattes i praktisk drift.

Enligt artikel 5a.3 i forordning (EG) nr 70/2001 fér stod till
utveckling i smd och medelstora foretag innan varan
introduceras pa marknaden inte Gverstiga 35 % brutto av de
stodberittigande projektkostnaderna. Enligt artikel 5a.4 kan
den hogsta stodnivin hojas med tio procentenheter om
projektresultaten far en omfattande spridning genom
tekniska och vetenskapliga konferenser eller offentliggors i
fackgranskade vetenskapliga och tekniska tidskrifter.

En del av resultaten gjordes tillgingliga for ett annat foretag
genom licens. Dessutom kommer resultaten av projektet att
offentliggoras i en facktidskrift. Kommissionen konstaterar
darfor att stodnivin 35 % kan hojas med ytterligare
10 procentenheter, vilket ger en tilliten hogsta stodsats pa
45 %. Di kostnaderna for prototypen uppgick till
464 410 euro fir stodet vara hogst 208 985 euro.

Dessutom kan genomforbarhetsstudien inom ramen for fas
1 betraktas som en teknisk genomforbarhetsstudie som
forberedelse till industriell forskning eller utvecklingsverk-
samhet innan varan introduceras pd marknaden i den
mening som avses i artikel 5b i férordning (EG) nr 70/
2001, for vilken stodnivan inte fir overstiga 75 %.
Kostnaderna for genomforbarhetsstudien uppgick till
25565 euro, vilket ger ett tillitet stodbelopp pd hogst
19 174 euro. Sammanlagt uppgér darfor det tillitna stodet
enligt forordning (EG) nr 70/2001 till 228 158 euro.

(59)

(60)

(61)

(62)

Som redan nidmnts i punkt 55 skall uppférandet av
anldggningarna 2 och 3, som anvinds for kommersiell
produktion, inte betraktas som utveckling innan varan
introduceras pd marknaden och berittigar dirmed inte till
forsknings- och utvecklingsstod. Uppférandet av dessa
anldggningar kan dock betraktas som investering i
materiella och immateriella anldggningstillgdngar i den
mening som avses i forordning (EG) nr 70/2001, da det i
grunden dndrar Magogs tillverkningsprocess genom att
rationalisera och modernisera den nuvarande processen.

Enligt artikel 4 i forordning (EG) nr 70/2001 medges stod
till investeringar i materiella och immateriella anldggnings-
tillgdngar upp till 15 % brutto for smd foretag. I artikel 2
definieras investering i materiella tillgdngar som investering
i anldggningstillgdngar som hanfor sig till skapandet av en
ny anldggning, utvidgning av en existerande anldggning,
eller igdngsittande av en verksamhet som innebir en
grundldggande forindring av en existerande anldggnings-
produkt eller produktionsprocess (genom rationalisering,
omstéllning eller modernisering). Investeringar i immateri-
ella anldggningstillgdngar ar investering i overforing av
teknik genom forvirv av patentrittigheter, licenser, know—
how eller icke patentskyddad teknisk kunskap.

Kostnaderna for anliggningarna 2 och 3 uppgar till
733970 euro. Tyskland anser att dven kostnaderna for
fas 2 och 3 och for ortdrivning bor betraktas som
investeringar i materiella och immateriella anldggningstill-
gingar i den mening som avses i férordning (EG) nr 70/
2001 och ddrmed berittigar till stod.

Enligt kommissionens uppfattning kan kostnaderna for
uppforande av en hall for den nya produktionsprocessen
(punkt 2 i tabell 2), anskaffning av en sdg for den nya
produktionsprocessen (punkt 3) samt investeringar i
vattenrening (punkt 4) och kontorsanknytning (punkt 5)
anses vara investeringar i materiella anliggningstillgingar i
den mening som avses i forordning (EG) nr 70/2001. Dessa
investeringar ingdr i projektet for rationalisering och
modernisering av Magogs tillverkningsprocess och berit-
tigar ddrmed till stod enligt férordning (EG) nr 70/2001.
Dessutom berittigar enligt kommissionens mening arki-
tektarvodet for uppforande av “hall 2005” (3 600 euro) till
stod, dd det ingdr i kostnaderna for “hall 2005”. Kost-
naderna for dessa atgirder uppgar till sammanlagt
522 859 euro.

Till skillnad fran Tyskland drar kommissionen diremot
slutsatsen att Ovriga kostnader for fas 2 och 3 och for
ortdrivning inte berittigar till stéd. Investeringarna for "hall
2002” (punkt 1 i tabell 2) avser reparation och renovering
av en befintlig sdghall & 2002 och 4r dirmed rena
ersittningsinvesteringar som enligt forordning (EG) nr 70/
2001 inte ar stodberittigande.
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(64) Avrivaren (punkt 6) dr en maskin som anvinds vid
skifferbrytning i brottet. Enligt kommissionens uppfattning
ar inkopet av denna maskin ingen investering i materiella
anldggningstillgdngar i den mening som avses i férordning
(EG) nr 70/2001, utan inkopskostnaden ar en ren drifts-
kostnad. Kopet ingdr inte i investeringsprojektet for
rationalisering och modernisering av Magogs tillverknings-
process.

(65) Patentkostnaderna i form av advokatarvode for patentan-
milan (punkt 7) har visserligen samband med rationaliser-
ings- och moderniseringsprojektet, men de dr inga
stodberittigande kostnader i den mening som avses i
forordning (EG) nr 70/2001, di de inte avser nigon
investering i immateriella anldggningstillgangar.

(66) Kostnaderna for ortdrivning under 2002-2005 (punkt 8)
och de berdknade kostnaderna for ortdrivning under 2006—
2007 (punkt 9) ér enligt kommissionens uppfattning
normala driftskostnader och kan inte betraktas som
investeringar i materiella anldggningstillgdngar i den
mening som avses i forordning (EG) nr 70/2001.
Detsamma giller kostnaderna for projektledare och
ingenjor 2004/2005, som 4r knutna till ortdrivningen
(punkt 10).

(67) Dessutom dr enligt kommissionens mening de kostnader
som uppstod ar 2005 for rivning av en byggnad (punkt 11)
inte stodberittigande, dd rivningen inte ingick i investe-
ringsprojektet for att modernisera och rationalisera tillverk-
ningsprocessen. Den 4r snarare en del av Magogs normala
kommersiella verksamhet och faller darfor inte under
definitionen av en investering i materiella och immateriella
anldggningstillgdngar i férordning (EG) nr 70/2001. Inte
heller aterstdende del av arkitektarvodet (punkt 12), som
inte beror hall 2005, ingdr enligt kommissionens upp-
fattning i investeringsprojektet, dd detta arvode inte dr
knutet till investeringar som ingdr i moderniserings- och
rationaliseringsprojektet.

(68) Kommissionen konstaterar darfor att de enligt forordning
(EG) nr 70/2001 stodberittigande kostnaderna for invester-
ingar i materiella och immateriella anldggningstillgdngar
uppgdr till 733 970 euro for fas 1 och 522 859 euro for fas
2 och 3, dvs. sammanlagt 1 256 829 euro. Da den tillitna
stodnivan for sméforetag dr 15 %, kan ett stodbelopp for
investeringar i materiella och immateriella anldggningstill-
gdngar 188 524 euro medges.

(69) Kommissionen anser inte att ndgon av gemenskapens
ovriga riktlinjer eller forordningar som avser stod till
exempelvis undsittning och omstrukturering, miljovérd,
utbildning, sysselsittning eller riskkapital ar tillimplig i
detta fall.

(70) Kommissionen har ocksd undersokt om stodet dr forenligt
med det gemensamma intresset, och sarskilt med malet att

skydda arbetstagarnas hilsa och sikerhet i den mening som
avses i artikel 137 i EG-fordraget. Enligt artikel 137 i EG-
fordraget understoder och kompletterar gemenskapen
medlemsstaternas verksamhet bland annat ndr det giller
forbattring av arbetsmiljon for att skydda arbetstagarnas
hilsa och sikerhet samt arbetsvillkoren. Kommissionen
konstaterar att stodet inte kan anses vara forenligt med den
gemensamma marknaden av detta skil, dd det inte primart
dr avsett att forbdttra arbetsmiljon for att skydda arbets-
tagarnas hilsa och sikerhet, utan att rationalisera och
modernisera Magogs tillverkningsprocess. Det faktum att
projektet (som sidoeffekt) ocksd har bidragit till att forbattra
personalens arbetsforhéllanden och minskat de manuella
arbetsmomenten och bullernivin pé arbetsplatsen motsiger
inte denna slutsats.

VIL SLUTSATS

(71) Kommissionen konstaterar att Tyskland olagligen har
genomfort stod till ett belopp av 702 093 euro till Magog
i strid med artikel 88.3 i EG-fordraget. Enligt kommissio-
nens uppfattning kan ett belopp pd 416 683 euro
(228158 euro till forskning och utveckling och
188 524 euro till investeringar i materiella och immateri-
ella anldggningstillgdngar (’) anses vara forenligt med den
gemensamma marknaden enligt férordning (EG) nr 70/
2001. Resterande belopp pd 285 410 euro dr oforenligt
med den gemensamma marknaden och skall aterkravas.

HARIGENOM FORESKRIVS FOLJANDE.

Artikel 1

Det statliga stod som Tyskland har genomfort till forman for
Schiefergruben Magog GmbH & Co. KG till ett belopp av
416 683 euro dr enligt artikel 87.3 c forenligt med den
gemensamma marknaden.

Artikel 2

Det statliga stod som Tyskland har genomfort till forman for
Schiefergruben Magog GmbH & Co. KG till ett belopp av
285 410 euro ir oférenligt med den gemensamma marknaden.

Artikel 3

1. Tyskland skall vidta alla dtgirder som dr nodvandiga for att
fran stodmottagaren aterkrava det olagligt beviljade stod som
avses i artikel 2.

2. Aterkravet skall ske utan drojsmal 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 dterkrivas skall innefatta ranta
som l6per fran den dag det olagliga stodet stod till stddmotta-
garens forfogande till den dag det har aterbetalats.

(’) Summan ér inte helt exakt, vilket beror pa avrundning.
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3. Den rinta som skall dterkravas enligt punkt 2 skall berdknas
enligt artiklarna 9 och 11 i kommissionens férordning (EG)
nr 794/2004 (%),

4. Tyskland skall formellt anmoda den i artikel 2 nimnda
stddmottagaren att inom tvd manader fran delgivningen av detta
beslut dterbetala det olagliga och oforenliga stodet med upplupen
rdnta.

Artikel 4

Tyskland skall inom tvd ménader frin delgivningen av detta
beslut underritta kommissionen om vilka atgidrder som har
vidtagits for att folja beslutet, och skall for dandamélet anvinda

() EUT L 140, 30.11.2004, s. 1.

det formulir som fogas som bilaga till detta beslut.

Artikel 5

Detta beslut riktar sig till Forbundsrepubliken Tyskland.

Utfardat i Bryssel den 8 mars 2006.

Pd kommissionens vagnar
Neelie KROES

Ledamot av kommissionen
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1.1.

1.2.

2.2.

3.2.

BILAGA
UPPGIFTER OM VERKSTALLANDET AV KOMMISSIONENS BESLUT K(2006) 641

Berikning av det belopp som skall betalas tillbaka

Foljande uppgifter 6nskas om det olagliga statliga stod som har stallts till stodmottagarens forfogande:

Utbetalnings-datum (°) Stodbelopp () Valuta Stodmottagarens namn

() Datum dé stodet eller delar av detta stilldes till stédmottagarens férfogande (om utbetalning och aterbetalning gjorts som
delbetalningar, skriv pa skilda rader)
(*)  Belopp som stillts till stodmottagarens forfogande (i bruttostodsekvivalenter)

Kommentarer:

Redogér noggrant for hur rintan skall beriknas pa det belopp som kommer att krivas tillbaka.

Planerade och redan vidtagna dtgirder for att kriva tillbaka stodet

Redogor noggrant for dtgirder som planeras och atgarder som redan vidtagits for att stodet skall betalas tillbaka
omedelbart och effektivt. Ange ocksé vilka alternativa atgdrder som kan vidtas enligt den nationella lagstiftningen for
att kréva tillbaka stodet. Ange ocksd den rittsliga grunden for de vidtagna eller planerade dtgarderna, dar sa ir
relevant.

Nar kommer aterbetalningen att vara fullgjord?

Redan dterkrivda belopp

Foljande uppgifter 6nskas om de stodbelopp som stodmottagaren redan har betalat tillbaka:

Datum (°) Aterbetalt belopp Valuta Stédmottagarens namn

() Datum da stodet aterbetalades

Bifoga handlingar som styrker att de belopp som anges i tabellen vid punkt 3.1 har betalats tillbaka.
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KOMMISSIONENS BESLUT

av den 8 mars 2006

om statligt stod till Frankrike for undsittning och omstrukturering av foretaget Air Lib

[delgivet med nr K(2006) 649]

(Endast den franska texten ar giltig)

(Text av betydelse for EES)

(2006/745[EG)

EUROPEISKA GEMENSKAPERNAS KOMMISSION HAR ANTAGIT
DETTA BESLUT

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

med beaktande av avtalet om Europeiska ekonomiska sam-
arbetsomradet, sdrskilt artikel 62.1 a i detta,

efter att i enlighet med nimnda artiklar (*) ha gett berorda parter
tillflle att inkomma med synpunkter, och

av foljande skal:

()
?)

L FORFARANDE

Genom en skrivelse av den 22 januari 2002 anmalde
Frankrike till Europeiska kommissionen ett stod for
undsittning och omstrukturering av flygbolaget Société
d"exploitation AOM Air Liberté (nedan kallat "Air Lib’ eller
foretaget)).

Eftersom detta stod hade genomforts olagligt innan det
godkints av kommissionen registrerades det som ett
oanmalt stod NN 42/2002.

Genom en skrivelse av den 24 januari 2003 (SG (2003) D/
228222) underrittade kommissionen Frankrike om sitt
beslut att inleda det forfarande som anges i artikel 88.2 i
fordraget avseende detta stod.

Kommissionens beslut att inleda forfarandet offentlig-
gjordes i Europeiska gemenskapernas officiella tidning (3).
Kommissionen uppmanade berorda parter att inkomma
med sina synpunkter pa stodet inom en mdnad raknat frén
dagen for offentliggérandet den 11 maj 2003.

Kommissionen mottog genom skrivelser av den 9 och den
12 maj 2003 synpunkter pa fragan frin en berord tredje
part. Efter kommissionens forfrdgan den 21 maj har denne
tredje part gatt med péd att synpunkterna blir offentliga.
Dessa synpunkter har sdledes oversints till Frankrike i en
skrivelse den 23 juni 2003, som gavs en tidsfrist pd en
médnad for kommentera dem. Samtidigt overlimnade
Frankrike i en skrivelse frin den 19 maj 2003 sitt svar
angdende inledandet av forfarandet.

Beslut av den 21 januari 2003, offentliggjort i Europeiska unionens

officiella tidning, 11.4.2003, s. 11.
Se fotnot pé sidan 1.

(6)

)

L. DETALJERAD BESKRIVNING AV STODET

Bakgrund

Efter det beslut som fattades av de tidigare aktiedgarna,
framfor allt Swissair, att foretagen inte langre skulle fullfolja
sin investeringsstrategi, och i avsaknad av nya investerare,
inleddes vid handelsdomstolen i Créteil den 19 juni 2001
ett forenklat konkursforfarande avseende foretagen Air
Liberté AOM (tidigare AOM Minerve), Air Liberté och fem
dotterbolag. Den 27 juli 2001 godkinde domstolen att
dessa foretags tillgdngar 6vertogs for ett symboliskt belopp
av en fransk franc av foretaget Holco, och vidare av Holcos
eventuella dotterbolag. Air Lib (firmanamnet for Société
d’exploitation AOM Air Liberté SA) som ar ett dotterbolag
till Holco SAS, som i sin tur dgs till nistan 100 % av Jean-
Charles Corbet, etablerades i detta syfte den 24 augusti
2001.

Den 1 augusti 2001 faststillde domstolen dven principen
for den transaktion som foreslagits av de tidigare aktie-
dgarna enligt vilken Swissair skulle betala ut 1,5 miljard
franska franc (motsvarande 228,7 miljoner euro). I borjan
av september 2001, innan foretaget gick i konkurs, hade
Swissair dock endast betalat ut 1 050 miljoner franska
franc (motsvarande 160 miljoner euro). Pa grund av dessa
uteblivna finansiella medel och de ytterligare svarigheter
som foljde efter hindelserna den 11 september 2001
berdknades foretaget gd med forlust 2001 och 2002.
Frankrike gav darfor undsdttningsstod till foretaget. Stodet,
som beviljades for en period pd hogst sex manader, med
mojlighet till forlingning, uppgick till maximalt 30,5
miljoner euro (200 miljoner franska franc), av vilka 16,5
miljoner euro betalades ut redan den 9 januari 2002.
Aterstoden pd 14 miljoner euro betaldes ut den 28 februari
2002. Stodet skulle bara ha kunnat ticka en del av
foretagets kortsiktiga kapitalbehov. Eftersom det sedan inte
foljdes av ndgon som helst anmilan av en omstrukturer-
ingsplan for foretaget eller ndgot bevis pd att ldnet
aterbetalats, meddelade kommissionen Frankrike den 9 juli
2002 att den skulle fortsitta att granska drendet som ett
olagligen beviljat omstruktureringsstod.
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©

(10)

(11)

(12)

Enligt de uppgifter som forekommit i pressen och pé
foretagets egen Internetsida forefaller foretaget ha startat
flera nya flyglinjer. Forst vintern 2001 till Nordafrika, och
frin och med april 2002 erbjods lagprisflygningar i
Frankrike under namnet Air Lib Express.I slutet av oktober
2002 startade Air Lib slutligen 1agprisflygningar fran Paris
till Italien. Under tiden framkom det dessutom att foretaget
hade obetalda kortfristiga skulder som inte betalats och att
det hade beviljats sarskilda forskott, t.ex. forlingd tidsfrist
for inbetalning av sociala avgifter, forskott fran Air France
och momsbefrielse. Enligt pressen skulle Air Libs totala
skuld till olika offentliga organ eller foretag den 1 november
2002 ha uppgatt till ndstan 90 miljoner euro. Ett uppkop
av en aktiedgare inom gemenskapen, den nederlindska
koncernen IMCA, hade ockséd planerats.

11 SYNPUNKTER FRAN BERORDA PARTER

[ sina synpunkter till kommissionen har den berérda tredje
parten SA Corse Air International (Corsair), ett franskt
flygbolag, huvudsakligen limnat in juridiska dokument
som visar foretagets agerande i de franska domstolarna. I
sjalva verket hade Corsair i borjan av 2003 dragit Air Lib
infor handelsdomstolen i Créteil for att fa det stod som Air
Lib enligt Corsair hade erhéllit forklarat olagligt, fa till stind
en dterbetalning av stodet samt fi den ovan beskrivna
kommersiella verksamheten att upphéra, som enligt Corsair
byggde pa illojala konkurrensmetoder och som var ett
resultat av det olagliga stodet.

Genom ett domstolsbeslut av den 12 februari 2003, och
med beaktande av bland annat det forfarande som redan
hade inletts av kommissionen, forklarade sig domstolen
vara obehorig. Eftersom Corsair upplevde att domstolens
dom stred mot domstolens egen beslutspraxis och mot
gemenskapens rittspraxis hade foretaget, genom den
inlimnade informationen, velat f& kommissionens stdnd-

punkt.

Corsair hade ocksd lagt fram argument till stod for
kommissionens kritik gallande det ursprungliga stodet,
foretagets affarsutveckling och andra skattedtgirder som
giller skatter och sociala avgifter som foretaget skulle ha
atnjutit.

IV. FRANKRIKES SYNPUNKTER

De franska myndigheterna meddelade kommissionen den
19 maj 2003 att eftersom IMCA:s planer pd att kopa upp
Air Lib hade misslyckats, hade myndigheterna inte kunnat
fornya Air Libs tillfilliga verksamhetstillstind som gick ut
den 5 februari 2003. Detta i forening med foretagets
allvarliga ekonomiska problem gjorde att Air Lib den
13 februari 2003 ingav sin konkursansokan till

() EGT C 288, 9.10.1999, s. 2.

(14)

(15)

(18)

handelsdomstolen i Créteil, som den 17 februari fattade
ett beslut om likvidation. Likvidationen bekriftades i ndsta
instans den 4 april.

Di det inte verkade mojligt att dteruppta nigon verksamhet
omfordelade Paris flygplatssamordnare den 30 mars 2003
de ca 35000 ankomst- och avgangstider som pa s stt
blivit lediga.

Frankrike har sdledes latit meddela att det anser att det
formella granskningsforfarande som inleddes den 21 januari
2003 inte forefaller ha ndgot syfte eftersom ett likvida-
tionsforfarande utgor en av de losningar som foreskrivs i
gemenskapens riktlinjer for statligt undsattningsstod.

VL SLUTSATSER

Kommissionen noterar att stddmottagaren avslutat all
verksamhet utan att den &terupptagits av ndgon tredje
part, varken under likvidationsforfarandet eller vid nigot
annat tillfille. Siledes har all mojlig snedvridning av
konkurrensen som skulle kunna uppkomma till f6ljd av
den atgird som de franska myndigheterna genomfort till
formén for Air Lib upphort.

For 6vrigt pdminner kommissionen om att enligt artikel 23
d i gemenskapens riktlinjer for statligt stod for undsattning
och omstrukturering av foretag i svarigheter, som offentlig-
gjordes 1999 (%), utgor ett foretags likvidation faktiskt ett av
de sitt pd vilket ett undsdttningsstod kan anses ha upphort.

Till folid av det som ndmnts ovan har det formella
granskningsforfarande som paborjades i januari 2003 i
enlighet med artikel 88.2 i EG-inte lingre nigot syfte.

HARIGENOM FORESKRIVS FOLJANDE.

Artikel 1

Forfarandet i artikel 88.2 i EG-fordraget som paborjades den
21 januari 2003 mot foretaget Société d”exploitation AOM Air
Liberté, kallat Air Lib, forklaras harmed avslutat.

Artikel 2

Detta beslut riktar sig till Republiken Frankrike.

Bryssel den 8 mars 2006.

Pi kommissionens vignar
Jacques BARROT
Vice ordforande
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KOMMISSIIONENS BESLUT

av den 4 april 2006

om den stédordning som Nederlinderna planerar att genomféra inom ramen for projektet
Marktpassageplan in Haaksbergen Stod nr C 33/2005 (f.d. N 277/2004)

[delgivet med nr K(2006) 1184]

(Endast den nederlindska texten ir giltig)

(Text av betydelse for EES)

(2006/746[EG)

EUROPEISKA  GEMENSKAPERNAS KOMMISSION HAR ANTAGIT
DETTA BESLUT

med beaktande av fordraget om upprittandet av Europeiska
gemenskapen, sirskilt artikel 88.2 forsta stycket,

med beaktande av avtalet om Europeiska ekonomiska sam-
arbetsomradet, sirskilt artikel 62.1 a,

efter att i enlighet med nimnda artiklar ha gett berérda parter
tillfille att inkomma med synpunkter, och

av foljande skal:

1. FORFARANDE

Genom en skrivelse av den 23 februari 2004, diarieford
den 23 februari 2004, mottog kommissionen ett klagomél
om eventuellt stod avseende ett byggnadsprojekt i Haaks-
bergen, Nederlinderna. Genom en skrivelse av den 15 april
2004 uppmanade kommissionen de nederlindska myndig-
heterna att inkomma med klargoranden om datgarden.
Genom en skrivelse av den 18 maj 2004, diarieférd den
25 maj 2004, meddelade de nederlindska myndigheterna
kommissionen att dtgarden skulle anmilas inom kort.

Genom en skrivelse av den 25 juni 2004, diarieférd den
30 juni 2004, meddelade Nederlinderna att Haaksbergens
kommun planerade att bevilja stod till de byggforetag som
var inblandade i projektet Marktpassageplan. Genom en
skrivelse av den 12 juli 2004 begirde kommissionen
ndrmare upplysningar, vilka ocksa tillhandaholls vid ett
mote med kommissionen den 8 oktober 2004 och i en
skrivelse av den 30 december 2004, diarieférd den
10 januari 2005. Vidare tillhandaholl Nederlinderna
kompletterande upplysningar genom en skrivelse av den
11 maj 2005, diarieford den 18 maj 2005.

Genom en skrivelse av den 21 september 2005 meddelade
kommissionen Nederlinderna att den hade beslutat att
inleda ett forfarande enligt artikel 88.2 i EG-fordraget
avseende stodordningen.

Kommissionens beslut om att inleda ett forfarande
offentliggjordes i Europeiska unionens officiella tidning (").
Kommissionen uppmanade berorda parter att inkomma
med synpunkter pd stodet. Inga synpunkter inkom.

() EUT C 333, 29.12.2005, s. 2.

)

(6)

Nederldndernas svar pd inledandet av det formella under-
sokningsforfarandet skickades till kommissionen genom en
skrivelse av den 29 december 2005, diarieford den 5 januari
2006.

2. BESKRIVNING
2.1. Projektet

Kommunstyrelsen i Haaksbergen, en kommun med 24 000
invanare i provinsen Overijssel nira gransen mot Tyskland,
ndrde redan i borjan av nittiotalet planer pa att bldsa nytt liv
i stadens eftersatta centrum. Med hjdlp av rddgivare gick
man igenom flera olika planer for att utrusta stadskdrnan
med bostidder och butikslokaler av god kvalitet. Varken ett
forsta byggforetag som kommunen ville genomfora
projektet tillsammans med eller kommunen sjilv hade rad
att forvarva den tomtmark som kravdes for att genomfora
projektet.

[ slutet av nittiotalet forvdrvades tomterna av sex bygg-
foretag som slagit sig ssmman. De presenterade ett projekt
som gick ut pd att bygga 58 lagenheter och 11
butikslokaler. Projektet omfattade inte offentliga arbeten
sasom infrastrukturarbeten; sddana satsningar skulle goras
av kommunen. Projektet gillde byggnation av ligenheter
och butiker som skulle siljas eller hyras ut till enskilda
personer. Det framgick tydligt av berdkningarna att
projektet inte skulle bli Ionsamt.

2.2. Offentligt stéd

Eftersom kommunen fiste stor vikt vid att projektet for att
blésa nytt liv i samhdllets centrum skulle genomféras av de
sex byggforetagen, beslot kommunstyrelsen — vl medveten
om att den kunde rikna med ett bidrag frdn provinsreger-
ingen — att stodja projektet, frimst genom att ticka den
vantade forlusten. Kommunen har redan undertecknat
samarbetsavtalet med byggforetagen, men det stod som
omndmns i avtalet har dnnu inte godkénts.

Det offentliga stodet kommer framst att beviljas i form av
ett bidrag pd 2,98 miljoner euro frdn kommunen till
byggforetagen (dtgard 1). Detta belopp omfattar det
ekonomiska stod pd 453 780 euro (1 000 000 neder-
lindska gulden) som provinsen beviljat kommunen f6r
detta projekt, vilket motsvarar projektets vintade forlust,
beriknad utifrdn uppskattade utgifter och intakter.
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(10) Enligt en av bestimmelserna i samarbetsavtalet skall en 15 % vardera av projektet. Nederlinderna har meddelat att

(12)

(13)

(14)

(15)
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oberoende revisor berdkna de faktiska utgifterna och
intakterna efter det att tjansterna har utforts. Om den
faktiska forlust som i efterhand berdknas av den sakkunnige
visar sig vara mindre dn den budgeterade forlust pa
grundval av vilken bidraget beviljas, behover endast 50 %
av den del av bidraget som overstiger den faktiska forlusten
aterbetalas till kommunen. Projektutvecklarna kan m.a.o.
behaélla resterande 50 % av den del av stodet som inte ticker
nagon forlust. Denna bestimmelse kallas nedan "bestim-
melse om partiell dterbetalning”. Om forlusten blir storre dn
véntat, hojs emellertid inte det kommunala bidraget.

Bortsett fran stodet i from av bidrag (atgdrd 1) har
kommissionen inlett ett forfarande avseende tre andra
atgdrder som kan omfatta stod. Den andra tgdrden giller
kostnadsfri overlatelse av enskilda tomter pé projektutveck-
larna (') (dtgdrd 2). Enligt de nederldndska myndigheternas
anmilan uppgick tomternas virde till 233 295 euro, men
kommissionen har inte fatt tillgdng till ndgon taxerings-
rapport. Med stod i artikel 49 i plan- och bygglagen (Wet op
de Ruimtelijke Ordening) skall kommunen sta for 35 % av de
kostnader som eventuellt blir resultatet av skadestindsan-
sprak efter det att projektet har genomforts (dtgird 3).
Ansvarigheten for resterande 65 % avilar projektutveck-
larna. Slutligen framgér det inte tydligt om kommunen skall
silja tomter och byggnader till projektutvecklarna till
bokforingsvardet eller till marknadsvirdet (dtgird 4).

Efter genomférandet av projektet skall kommunen kost-
nadsfritt erhdlla ett antal tomter som enligt byggnadslovet
skall fungera som offentliga rum. Anmilan inneholl inte
nagon exakt virdering av de berérda tomterna (atgird 2 a).

2.3. Stédmottagarna

De som kommer i dtnjutande av ovanndmnda atgird ar de
byggforetag som ar engagerade i projektet.

Det forsta foretag som fér direkt stod dr Rabo Vastgoed B.V.
Detta foretag ingdr i en stor grupp som verkar pd
internationell nivd, framforallt inom finanssektorn. Rabo
Vastgoed B.V. ansvarar for 25 % av projektet.

Enligt samarbetsavtalet dr det andra foretaget som fér direkt
stod Centrum Haaksbergen B.V. Detta foretag har grundats
av fem enskilda byggforetag i avsikt att genomfora detta
projekt. Samtliga dessa fem foretag skall utféra byggarbeten
inom ramen for Centrum Haaksbergen B.V. som darfor
framst dr en juridisk konstruktion, avsedd for detta dndamdl
och utan egen "verklig” ekonomisk verksamhet. Pa grundval
av ovanstdende kan man dra slutsatsen att det stod som
beviljas Centrum Haaksbergen 6verfors till dessa fem
foretag. Enligt de nederldndska myndigheterna stir de for

De sex byggforetagen har nu forvirvat omkring 90 % av de
nodvindiga tomterna fran tidigare enskilda dgare.

(16)

(19)

(20)

e

RoTij Bouwontwikkeling Oost B.V. verkar pé nationell nivd,
medan resterande fyra byggforetag — Besathij B.V., Bouw-
bedrijf Assink Eibergen B.V. Bouwbedrijf Deeterink B.V.
och Bouwburo Jan Scharenborg B.V. — idr regionala eller
lokala foretag.

Aven om foretagen kallas "byggforetag” i detta beslut,
innebdr det inte att deras verksambhet dr begrinsad bara till
byggverksamhet. De dgnar sig bade at planeringen och
sjalva byggandet av fastigheterna.

2.4. Relevanta marknader

De ber6rda marknaderna dr marknaden for byggnation och
forsaljning av bostader samt marknaden for byggnation och
uthyrning av butikslokaler. I och med att Haaksbergen
ligger sd ndra tyska grinsen 4r det troligt att vissa
nederldndska och tyska leverantorer och kunder som verkar
péd dessa marknader ocksé bedriver verksamhet i grannlan-

det.

3. SKALET TILL ATT INLEDA DET FORMELLA
UNDERSOKNINGSFORFARANDET

Kommissionen har inlett det formella undersokningsforfa-
randet darfor att den misstanker att vissa dtgdrder som
kommunstyrelsen planerar att genomfora innehaller statligt
stod och att den betvivlar att stodet kan betraktas som
forenligt med den gemensamma marknaden.

Vad giller definitionen av den offentliga dtgirden som
statligt stod angav kommissionen i synnerhet att den
partiella dterbetalningen innebar en fordel for byggfore-
tagen.

Vad giller eventuella undantag fran det allminna forbudet
mot statligt stod enligt artikel 87.1 noterade kommissionen
i forsta hand att de automatiska undantagen i artikel 87.2 b
och c inte var tillimpliga pa den aktuella stodatgarden. Inte
heller kunde stodet i artikel 87.2 a betraktas som stod till ett
projekt av socialt slag, bla. eftersom de nya lagenheterna
inte ar reserverade for mindre bemedlade personer.

Vad giller undantag som avses i artikel 87.3, noterade
kommissionen att Haaksbergens kommun inte ligger i en
stodregion i den mening som avses i artikel 87.3 a och c.
Avvikelser frdn artikel 87.3 b 4r uppenbarligen inte
tillimpliga. Kommissionen har fastlagt olika riktlinjer och
rambestdmmelser av vilka det framgar under vilka villkor
undantag kan goras for stod enligt artikel 87.3 c. Ingen av
dessa riktlinjer forefaller vara tillimplig i foreliggande fall.
Ocksd undantaget for stod till missgynnade storstads-
omréden (%) har 6vervégts. Projekt kommer inte i friga for

Kommissionens meddelande "Rambestdimmelserna for statligt stod
till foretag i missgynnade storstadsomriden upphor att gilla”, EGT
C 119, 22.5.2002, s. 21.
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ett sddant undantag, bl.a. eftersom Haaksbergen inte 4r ett
storstadsomrade i den mening som avses i kommissionens
meddelande. Omréddet kan naturligtvis i 4n mindre grad
anses falla under URBAN II-programmet. Slutligen ar heller
inte undantaget i artikel 87.3 d med avseende pa
kulturskydd tillimpligt, eftersom projektet giller nybygg-
nation och inte renovering av befintliga byggnader eller
ndgot annat kulturmal.

4. SYNPUNKTER FRAN BERORDA PARTER

Inga synpunkter frin berdrda parter har overlimnats till
kommissionen.

5. SYNPUNKTER FRAN NEDERLANDERNA

[ sitt svar pd inledandet av det formella undersknings-
forfarandet tillhandaholl de nederlindska myndigheterna
kompletterande uppgifter om den kostnadsfria dverlitelsen
av tomter genom och till kommunen (dtgird 2 respektive
atgard 2 a). Den kostnadsfria overltelsen av tomter till
byggforetagen (atgard 2) giller en yta pd 674 m>
Kommunen kommer i sin tur att fi 1 077 m? (dtgird 2 a).
De nederlindska myndigheterna har 6verlimnat en tax-
eringsrapport, av vilken det framgar att virdet pd den

berorda marken uppgar till 135 euro per m2

Med hinvisning till kommunens forsiljning av en annan
tomt och en byggnad till byggforetagen (dtgard 4)
tillhandaholl de nederlindska myndigheterna upplysningar
som visar att transaktionspriset var betydligt hogre dn det
pris som kommunen hade erlagt for samma egendomar
nagra dr tidigare.

6. BEDOMNING AV STODATGARDEN

6.1. Forekomsten av statligt stod i den mening som
avses i artikel 87.1 i EG-fordraget

Statligt stod

De fem undersokta dtgirderna inbegriper utan tvekan
statligt stod. Bidraget (dtgdrd 1) innebar en direkt dverforing
av gemenskapsmedel. Overldtelsen av 4gandet av tomter
och byggnader forandrar det totala virdet pd kommunens
fasta tillgdngar (atgdrderna 2, 2 a och 4). Genom att
slutligen tillhandahalla en garanti som framover kan leda till
utbetalning av medel och genom att inte krdva att ndgon
lamplig garantipremie erldggs inbegriper dven den sista
atgirden (atgird 3) kommunala medel.

Fordel

Gemenskapsbidraget (itgdrd 1) innebir en fordel for de
foretag som kommer i tnjutande av det; dirmed far de
ndmligen medel som de annars aldrig skulle fitt pa
marknadsvillkor.

Kommunen kompenseras for sin kostnadsfria overlatelse av
mark (atgdrd 2) genom att den enligt villkoren i samma
avtal i gengild fir en storre yta (tgdrd 2 a). Enligt den

(28)

(29)

()
)

taxeringsrapport som overlimnats av Nederlinderna kom-
mer kommunen att erhdlla en nettoyta till ett virde av
54 405 (1). Totalt sett innebir dessa tva dtgirder alltsd ingen
fordel for byggforetagen.

Kommunen skall ocksd std for 35 % av de kostnader som
eventuellt kan uppstd p.g.a. skador till foljd av projektet
(atgdrd 3). I stycke 2.1.2 i kommissionens tillkdnnagivande
om tillimpningen av artiklarna 87 och 88 i EG-fordraget pd
statligt stod i form av garantier fastslas foljande (%):
"Fordelen med en statlig garanti ar att staten bar den risk
som dr knuten till garantin. Normalt sett borde staten fa
ersittning i form av en limplig premie for att den bir
risken. Om staten avstar fran en sddan premie, gynnar detta
foretaget samtidigt som statens medel tas i ansprak.
Dirmed kan garantin utgéra statligt stod enligt artikel 87.1,
dven om staten aldrig betalar ut ndgra medel. Stodet beviljas
vid den tidpunkt dd garantin beviljas, inte dd garantin
dberopas eller dd medel betalas ut enligt villkoren i garantin.
Bedomningen av om en garanti utgor statligt stod eller ej,
och hur stort stodbeloppet i s fall dr, maste goras vid den
tidpunkt da garantin stills.” 1 detta fall noterar kommissio-
nen att den risk som madste utbetalas delvis bestrids av
kommunen och att den inte omfattar nigon premie for
denna partiella garanti. Genom denna dtgard undgér alltsd
foretagen de kostnader som de normalt mdste bestrida
inom ramen for byggprojektet, antingen i form av en
garanti eller forsikringspremie, eller — om de inte tecknat
ndgon forsikring — i form av forskott pad eventuella
utbetalningar p.g.a. uppkomna skador. Darfor dr det inte
frdga om nédgon fordel.

Vad giller kommunens forsdljning av tomter eller byggna-
der till byggforetag (atgard 4), skingras kommissionens
tvivel i beslutet om att inleda forfarandet avseende en
mojlig forsiljning till det bokforda virdet tack vare de
kompletterande uppgifterna frain Nederlinderna om den
kopeskilling som kommunen erlagt for att forvirva
tomterna. Av de kompletterande uppgifterna framgar
namligen att kommunen har gjort en ansenlig kapitalvinst
pd kort tid. Dérfor har den inte gitt miste om ndgra mojliga
inkomster. Transaktionen innebir dirfor ingen fordel for
byggforetagen.

Sammantaget kan det konstateras att tva dtgdrder innebar
en fordel for byggforetagen (atgdrderna 1 och 3), men att
detta inte galler ovriga dtgdrder (atgdrderna 2, 2 a och 4).
De sistndmnda dtgarderna utgor darfor inget statligt stod
och kommer ddrfor inte att undersokas narmare.

[ ovanstiende genomgdng analyseras den eventuella
fordelen for byggforetaget. Kommissionen maste undersoka
om fordelen inte delvis overfors pd dem som koper eller hyr
lagenheter och butikslokaler. De kan ju ndmligen kopa eller

Overlételse till byggforetagen: 674 m? x 135 euro = 90 990 euro;

overlatelse till kommunen: 1 077 m? x 135 euro = 145 395 euro.
EGT C 71, 11.3.2000, s. 14.
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hyra bostader eller butikslokaler som annars antagligen inte
skulle ha varit tillgdngliga eller atminstone skulle ha varit
mycket dyrare. Denna fordel vore emellertid indirekt och
diffus. Hur det 4n ligger till med den saken, dr det
osannolikt att en fordel for 58 hushéll omfattas av reglerna
om statligt stéd nir det géller dem som indirekt tar emot
stdd och som inte bedriver nigon ekonomisk verksamhet.
For de eckonomiska aktorerna, sdsom exempelvis de 11
butikerna, skulle varje fordel vara vildigt begransad och i
varje fall ligga under den nivé som definieras i férordning
om stod av mindre betydelse. Kommissionen kommer
dirfor att begransa sin analys till potentiellt statligt stod till
formén for byggforetag.

Selektivitet

Atgiirden ar klart selektiv, eftersom den 4r begrinsad till de
foretag som arbetar med projektet.

Snedvridning av konkurrensen

Tack vare det statliga stodet kommer foretagen att genom-
fora ett annars forlustbringande projekt som gér ut pa att
bygga och silja eller hyra ut lagenheter och butikslokaler.
Dirmed innebdr stodet en direkt snedvridning av kon-
kurrensen i och med att nya lagenheter och butiker fogas
till det befintliga bestandet.

Vidare kan det innebira en snedvridning av konkurrensen
om det statliga stodet Gverstiger den forlust som foretagen
gjort inom ramen for projektet. Med hjilp av detta "extra”
bidrag skulle de exempelvis kunna ta ut ligre priser i
sambands med framtida byggprojekt, och de skulle dven
kunna anvinda dessa medel till annan verksamhet.
Kommissionen papekar att denna snedvridning inte skulle
upptrdda om foretagen vore tvungna att, pa grundval av
den faktiska forlusten framriknad av revisor i efterhand,
helt och héllet dterbetala den del av bidraget som gér utéver
forlusterna. Kommissionen konstaterar att bestimmelsen
om partiell dterbetalning innebir att foretagen kan behélla
50 % av den del av bidraget som inte ticker ndgon forlust.
En sddan extra snedvridning kan darfor inte uteslutas.

Inverkan pd handeln mellan medlemsstaterna

Kommissionen noterar att Haaksbergen ligger nira tyska
gransen. Darfor aterfinns ett antal tyska byggforetag pa
marknaden for byggnation och forsiljning eller uthyrning
av lagenheter och butikslokaler. Dessutom péapekar kom-
missionen att ett antal av de berorda foretagen dr
internationellt verksamma. Darfor foreligger en potentiellt
negativ inverkan pa handeln mellan medlemsstaterna.

Bidraget (dtgird 1) och den partiella garantin (dtgird 3) kan
enligt artikel 87.1 i EG-fordraget betecknas som statligt
stod. Den kostnadsfria overldtelsen netto av tomter (dtgird
2 och 2 a som vidtas gemensamt) inklusive forsaljningen av
tomter och byggnader (dtgird 4) utgor statligt stod.

(37)

(40)

6.2. Forenlighet med den gemensamma marknaden

I sin anmdlan hanvisar Nederldnderna inte till ndgot sarskilt
undantag fran det allminna forbudet mot statligt stod i
artikel 87.1, pd grundval av vilket stodet skulle kunna
beviljas.

Som framgédr av genomgangen ovan betvivlade kommis-
sionen i sitt beslut om att inleda det formella undersok-
ningsforfarandet att stodet skulle kunna betraktas som
forenligt med gemenskapslagstiftningen mot bakgrund av
undantagen i artikel 87.2 och artikel 87.3 a, b och d eller de
riktlinjer och rambestimmelser som faststillts pd grundval
av artikel 873 c. I sitt svar pa detta beslut har
Nederldnderna inga synpunkter pd stodets forenlighet
med den gemensamma marknaden. Ytterligare undersok-
ningar vidtagna av kommissionen i detta sammanhang har
inte givit ndgot nytt vid handen. Dirfor sluter sig
kommissionen till att stodet inte kan betraktas som
forenligt med den gemensamma marknaden enligt ovan-
stdende rittsliga grund.

Vad giller den eventuella forenligheten med den gemen-
samma marknaden pd grundval av artikel 86.2 anser
kommissionen att den ekonomiska verksamhet som fram-
jas genom det berdrda stodet, nimligen byggandet och
forsiljningen eller uthyrningen av ligenheter och butikslo-
kaler av god kvalitet som inte dr reserverade for mindre
bemedlade socialgrupper, definitivt inte kan betraktas som
en tjanst av allmint ekonomiskt intresse. Nederldnderna har
heller inte havdat det. Dérfor kan artikel 86.2 inte vara
tillimplig pa detta stod.

[ detta sammanhang skall kommissionen undersoka
huruvida stodet i dtgdrderna 1 och 3 inte kan betraktas
som direkt forenligt med gemenskapslagstiftningen enligt
artikel 87.3 ¢ i EG-fordraget, ddr det fastslas att "stod for att
underldtta utveckling av vissa néringsverksamheter eller
vissa regioner, nir det inte paverkar handeln i negativ
riktning i en omfattning som strider mot det gemensamma
intresset” kan betraktas som forenligt med den gemen-
samma marknaden.

Nar kommissionen undersoker huruvida stodet pa grundval
av artikel 873 ¢ dr direkt forenligt med gemen-
skapslagstiftningen, utgdr den i forsta hand fran gemen-
skapens intressen och i andra hand frdn om den
ovannimnda stoddtgirden ar lamplig och om den stdr i
proportion till de efterstravade malen samt om den har en
negativ inverkan pa konkurrensen och handeln.

Vad giller de mal som det stddmottagande projektet bidrar
till noterar kommissionen foljande: De nederlindska
myndigheterna har framhallit att en undersokning frin
2001 visar att 65 % invdnarna i Haaksbergen kinner sig
otrygga i centrum och dirfor undviker att g dit. Denna
kinsla av otrygghet bekriftas av brottsanmilningar till
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polisen. Projektet r sirskilt utformat for att motarbeta
otryggheten i omradet genom att man bygger fastigheter
med butiker i bottenplanet och lagenheter ovanpa, dar det
tidigare varit tomt och 6de. De nederlindska myndighe-
terna har forklarat att dven om tre butiksgator framgéngs-
rikt har utvecklats runtomkring Haaksbergens centrum, har
sjalva stadskdrnan dndd forblivit ett kommersiellt under-
utvecklat omrdde som bildar en sorts barriar mellan dessa
tre framgangsrika butiksomrdden. Projektet syftar till att
gora stadskdrnan mer attraktivt och dirmed forekomma att
nuvarande butiksbestand ytterligare forfaller och i allt hogre
grad blir stdende tomt. Mot bakgrund av detta kan man
sluta sig till att projektet far positiva foljder for det allmdnna
intresset, vilket ocksd anforts av kommunen for att
réttfardiga stodet.

Vad giller stodets proportionalitet konstaterar kommissio-
nen att stodet syftar till att ticka de forluster som foretagen
skulle kunna lida inom ramen for projektet, vilket f.6. inte
skulle genomforas utan stodet. Stodet dr proportionerligt
forsavitt det ticker de faktiska forlusterna for de sex foretag
som sdljer eller hyr ut butikslokalerna till priser som
motsvarar dem som dr normala for jamforbara objekt i det
omradet. Projektet omfattar ocksd potentiellt "extra” stod
till foljd av bestimmelsen om partiell aterbetalning. Denna
bestimmelse i samarbetsavtalet mellan kommunen och
byggforetagen innebdr att de faktiska projektforlusterna
efter projektet kommer att beriknas av en oberoende
revisor utifran faktiska utgifter och intdkter. Om den
faktiska forlusten 4r mindre dn den budgeterade forlust pa
grundval av vilken bidraget (atgird 1) beviljas under
projektets gang, behdver endast 50 % av den del av
bidraget som inte ticker ndgon faktisk forlust aterbetalas
till kommunen. Byggforetagen kan darfor behélla 50 % av
den del av bidraget som inte ticker ndgon faktisk forlust.
Om den faktiska forlusten uppgér till omkring noll i stéllet
for de forvintade 2,98 miljonerna euro, skulle foretagen
aterbetala 1,49 miljoner euro och sjilv behalla ett lika stort
belopp. Det stodbelopp som inte ticker ndgon faktisk
forlust dr inte nodvindigt for att genomfora projektet.
Dirfor kan man sluta sig till att endast en bestimmelse om
fullstindig dterbetalning av den bidragsdel som inte ticker
den faktiska forlusten kan faststillas till den miniminiva
som kravs for att stodet skall bli proportionerligt.
Kommissionen noterar att en sddan “bestimmelse om
fullstindig aterbetalning” ocksd maste gilla det stod som
ingdr i den partiella garantin (tgird 3) och inte bara
bidraget (dtgard 1), vilket giller bestimmelsen om partiell
aterbetalning.

Vad giller omfattningen av snedvridningen av konkurren-
sen och inverkan pa handelsutbytet, noterar kommissionen
att stodet leder till att 58 lagenheter och 11 butiker fogas till
nuvarande bestdnd och detta till priser som motsvarar dem
som tas ut for jamforbara objekt i det berorda omradet.
Kommissionen noterar att snedvridningen av konkurrensen
och inverkan pd handelsforutsittningarna till foljd av ett
sadant lokalt och foga omfattande projekt ar ringa och de

viger heller inte tyngre 4n de positiva effekter som
konstaterats tidigare.

(45) Som kommissionen redan framhallit med avseende pd den
extra snedvridningen av konkurrensen, anser den att stodet,
i den utstrackning som det ticker faktiska forluster, inte ger
de sex foretagen ndgra medel som de i framtida projekt kan
anvanda till att snedvrida konkurrens och paverka handels-
utbytet pd ett negativt sitt. Samma slutsatser géller
emellertid inte det stod som beviljas utover den faktiska
forlusten. Som redan noterats laimnar bestimmelsen om
partiell dterbetalning dorren oppen for sddant "extra” stod.

(46) Kommissionen sluter sig till att den del av stodet som ticker
den faktiska projektforlust som i efterhand berdknas av en
oberoende revisor underlattar utvecklingen av vissa former
av ckonomisk verksamhet eller vissa regionala ekonomier,
utan att villkoren for handelsutbytet fordndras pa ett sddant
satt att gemenskapsintresset skadas. Kommissionen sluter
sig ocksa till att den del av det stod som inte ticker nigon
faktisk projektforlust, sisom den i efterhand berdknas av en
oberoende revisor, inte dr nddvindig for att genomfora
projektet, samtidigt som den inverkar negativt pa handels-
villkoren.

7. SAMMANFATTNING

(47) Med stod i ovanstdende utredning sluter sig kommissionen
till att den del av stodet som ticker den faktiska
projektforlusten, sdsom den i efterhand berdknas av en
oberoende revisor, inte dr forenlig med gemen-
skapslagstiftningen enligt artikel 87.3 ¢, om den &verstiger
2,98 miljoner euro EUR (atgdard 1) plus en limplig
garantipremie (atgdrd 3). Den del av stodet som inte ticker
den faktiska projektforlusten, sdsom den i efterhand
beriknas av en oberoende revisor, dr varken forenlig med
gemenskapslagstiftningen enligt artikel 87.3 ¢ eller ndgon
annan undantagsbestimmelse. Denna del dr dirfor inte
forenlig med den gemensamma marknaden.

HARIGENOM FORESKRIVS FOLJANDE.

Artikel 1

Den kostnadsfria overldtelsen av tomter (dtgird 2) som
Nederldnderna planerar att genomfora till formén for de
byggforetag som ar inbegripna i projektet Marktpassageplan i
Haaksbergen, utgor inget statligt stod, eftersom den kommer att
genomforas tillsammans med en storre kostnadsfri 6verforing i
motsatt riktning (dtgird 2 a).

Forsdljningen av tomter och byggnader till dessa foretag (dtgard 4)
innebdr inte heller ndgot statligt stod.

Artikel 2

Bidraget pa 2 984 000 euro (tgard 1) och den 35 % tickningen
av de mojliga kostnaderna i samband med skadestindskrav pa
grundval av artikel 49 i plan- och bygglagen (Wet op de
Ruimtelijke Ordening) (atgdrd 3), som Nederlinderna planerar att
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bevilja de foretag som dr inbegripna i projektet Marktpassagep-
lan, utgor statligt stod.

Artikel 3

Den del av det stdd som avses i artikel 2 och som ticker den
faktiska projektforlust som i efterhand berdknas av en oberoende
revisor r forenlig med den gemensamma marknaden.

Den del av det stod som avses i artikel 2 och som 6verstiger den
faktiska projektforlust som i efterhand beriknas av en oberoende
revisor dr oférenlig med den gemensamma marknaden.

Artikel 4

Nederlianderna skall inom tvd manader frén delgivningen av detta
beslut underritta kommissionen om vilka atgirder som har
vidtagits for att folja beslutet.

Artikel 5

Detta beslut dr riktat till Konungariket Nederldnderna.

Bryssel den 4 april 2006.

Pi kommissionens vignar
Neelie KROES

Ledamot av kommissionen
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KOMMISSIONENS BESLUT

av den 26 april 2006

om det statliga stod som Frankrike planerar att genomféra till forman f6r Euromoteurs (C 1/2005 (f.d.

N 426/2004))

[delgivet med nr K(2006) 1540]

(Endast den franska texten ir giltig)

(Text av betydelse for EES)

(2006/747[EG)

EUROPEISKA  GEMENSKAPERNAS KOMMISSION HAR ANTAGIT
DETTA BESLUT

med beaktande av fordraget om upprittandet av Europeiska
gemenskapen, sarskilt artikel 88.2 forsta stycket,

med beaktande av avtalet om Europeiska ekonomiska sam-
arbetsomradet, sirskilt artikel 62.1 a,

efter att i enlighet med nimnda artiklar (") ha gett berorda parter
tillfalle att yttra sig och med beaktande av dessa synpunkter, och

av foljande skal:

1. FORFARANDE

(1) Genom en skrivelse av den 5 oktober 2004 anmilde
Frankrike till kommissionen det omstruktureringsstod pa
2 miljoner euro som man avsdg att limna till foretaget
Euromoteurs. Arendet registrerades under nummer N 426/
2004. Genom en skrivelse av den 18 oktober 2004,
begirde kommissionen ytterligare upplysningar om anma-
lan. Frankrike svarade genom en skrivelse av den 1 decem-
ber 2004.

(2) Genom en skrivelse av den 19 januari 05 underrittade
kommissionen Frankrike om sitt beslut att inleda det
forfarande som anges i artikel 88.2 i fordraget avseende
denna &tgird. Beslutet har offentliggjorts i Europeiska
unionens officiella tidning (*). Kommissionen har uppmanat
berorda parter att inkomma med sina synpunkter pa
stédordningen i friga.

(3) Kommissionen mottog synpunkter fran de franska myn-
digheterna den 19 maj 2005. Ett méte holls med de franska
myndigheterna och kommissionens representanter den
12 oktober 2005. Genom en skrivelse av den 10 november
2005 och ett e-postmeddelande Gversinde de franska
myndigheterna upplysningar till kommissionen.

() EUT C 137, 4.6.2005, s. 16.
() Se fotnot 1.

2. BESKRIVNING AV ATGARDERNA

2.1. Stodmottagaren

Euromoteurs S.A.S. (nedan kallat "Euromoteurs”) har sitt
ursprung i ett fore detta dotterbolag till Moulinex som
producerade elmotorer, i huvudsak till hushéllsapparater.

I december 1999 inrittade Moulinex Compagnie Générale
des Moteurs Electriques (nedan kallat "CGME”) for att fa ett
dotterbolag som producerade motorer. I september 2001
inleddes Moulinex ackordsforfarande, vilket ocksd forde
med sig ett ackordsforfarande for CGME. Nir foretags-
gruppen SEB (nedan kallad ”"SEB”) forvirvade en del av
Moulinex i oktober 2001 &vertog den inte CGME, men
ingick ett fyradrigt leveransavtal med foretaget som gjorde
det mojligt for CGME att dteruppta verksamheten.

[ januari 2002 startade tolv CGME-anstillda S.AR.L.
Compagnie Financiere des Moteurs Electriques (nedan
kallat "COFIME”) som bedriver konsultverksamhet och ar
majoritetsdgare i Euromoteurs, som startades i september
samma ar.

[ september 2002 6vertog COFIME och Euromoteurs
CGME:s tillgdngar. Den dom i handelsdomstolen som tillit
transaktionen forbjod ocksd uppsigningar av ekonomiska
skal till och med september 2004 samt avyttringar av
tillgdngar.

Detta forbud stred mot kdparnas ursprungliga projekt som
innebar att CGME:s produktionsmedel skulle koncentreras
till en anliggning istdllet for tvd och mer 4n halva
personalstyrkan skulle sigas upp. Dessutom rakade fore-
taget ut for en kraftig forsdljningsminskning som, enligt de
franska myndigheterna, berodde pd den mycket daliga
internationella konjunkturen, minskad orderingdng frdn
SEB och dollarns kursfall i forhéllande till euron.
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(10)

(11)

(12)

(14)

I nedanstdende tabell visas utvecklingen av Euromoteurs
rikenskaper:

2002 (raken-
(I miljoner euro) skapsér 4 2003 2004
man.)
Omsittning 13 25 18
Nettoresultat -0 -1 -5
Eget kapital 4 3 -3

2004 utgjorde 93 % av Euromoteurs omsittning forsalj-
ning till SEB.

2.2. Marknaden

Enligt de upplysningar som inkom i december 2004
svarade Euromoteurs produktion av universalmotorer for
hushéllsapparater for 25 % av det europeiska behovet. Som
en del av sin diversifikationsstrategi planerar foretaget att
producera nidstan 10 % av det curopeiska behovet av
motorer till bilsiten 2006.

Enligt de franska myndigheterna finns Euromoteurs storsta
konkurrenter i Europa och Asien ndr det giller bide
universalmotorer (Ametek, Domel, LG, Johnson Electric
och Sun Motors) och permanentmagnetmotorer (Valeo,
Bosch, Meritor och Johnson Electric).

2.3. Omstruktureringsplanen

Den omstruktureringsplan som de franska myndigheterna
har inkommit med avser en period pa tvd dr frdn och med
datumet for utbetalning av det anmailda stodet. Den
omfattar foljande tre komponenter: en industriell, en
ekonomisk och en social del som uppgér till ett totalt
belopp av 5,95 miljoner euro:

— Den industriella omstruktureringen till en uppskattad
kostnad pd 1,10 miljoner omfattar

1) nedldaggning av en av de tvd produktionsanlagg-
ningarna,

2)  uppsokning av billigare leverantorer,
3)  uppsokning av nya handelspartners, och

4)  breddning av verksamheten till bilsektorn (moto-
rer till bilsdten).

— Den ekonomiska omstruktureringen syftar till att
befria foretaget fran skulder pd 2,50 miljoner euro.

— Den sociala omstruktureringens mal dr att avsitta
2,35 miljoner euro till omskolning av de 246 anstillda
som sagts upp.

Planen forvintas finansieras pa foljande sitt:

(15)

(16)

(18)

(19)

(20)

— Forsdljning av en av de tvd produktionsanlidggning-
arna: 1,45 miljoner euro.

—  Forskott pd order frin SEB: 1,5 miljoner euro.
—  Frigorande av aktiekapital: 1 miljon euro.
—  Omstruktureringsstod.

2.4. Beskrivning av stodet

Enligt anmalan av den 5 oktober 2004 uppgick omstruktu-
reringsstodet till 2 miljoner euro.

Enligt skrivelsen frén de franska myndigheterna den
1 december 2004 fordelade sig stodet pa ett statligt stod
pd 1 miljon euro och en avskrivning av skulder till de lokala
myndigheterna (1 miljon euro till det regionala radet
[Conseil régional] och 0,25 miljoner euro till departe-
mentsrdden i Manche och Calvados [Conseils généraux de
la Manche et du Calvados]) pd totalt 2,25 miljoner euro.

Slutligen forklarade de franska myndigheterna i sin skrivelse
av den 10 november 2005 att "behovet av offentlig
finansiering (...) uppgér till minst 2,65 miljoner euro”.

Foljaktligen dr det oklart om det anmalda stodet uppgar till
2 miljoner euro, 2,25 miljoner euro eller 2,65 miljoner
euro.

3. SKAL TILL ATT INLEDA FORFARANDET I
ARTIKEL 88.2 I FORDRAGET

Beslutet att inleda det forfarande som anges i artikel 88.2 i
fordraget innefattar en prelimindr bedémning av dtgarden,
bland annat mot bakgrund av gemenskapens riktlinjer for
statligt stod till undsittning och omstrukturering av foretag
i svarigheter (%) frdn 1999 (nedan kallade "riktlinjerna”).

[ beslutet hyste kommissionen tvivel om huruvida
omstruktureringsplanen skulle kunna aterstilla Euromo-
teurs l6nsamhet, huruvida otillborliga snedvridningar av
konkurrensen skulle kunna undvikas och huruvida stodet
skulle kunna begrinsas till minsta mojliga.

Kommissionen pédpekade ocksd att Euromoteurs hade
befriats fran vissa skatter enligt artikel 44 septies i den
franska allminna skattelagstiftningen (nedan kallad “arti-
kel 44 septies”). Dessa stod har forklarats olagliga och
oforenliga med den gemensamma marknaden genom
kommissionens beslut 2004/343/EG av den 16 december
2003 om det statliga stod som Frankrike genomfort for
overtagande av verksambhet fran foretag i svérigheter (*) och
kommissionen hyste tvivel om det anmilda stodets
forenlighet med den gemensamma marknaden enligt
rittspraxis i Deggendorfmalet.

() EGT C 288, 9.10.1999, s. 2.

() EUT L 108, 16.4.2004, s. 38.
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4. SYNPUNKTER FRAN BERORDA PARTER OCH
KOMMENTARER FRAN FRANKRIKE

(22) Efter det att forfarandet inleddes har kommissionen inte

(24)

(26)

2

tagit emot ndgra synpunkter fran berorda parter. Frankrikes
kommentarer kan sammanfattas pa foljande sitt:

Olagligt och oférenligt stod som tagits emot av Euromoteurs
enligt artikel 44 septies

Genom en skrivelse av den 19 maj 2005 bekriftade de
franska myndigheterna att Euromoteurs hade befriats frin
vissa skatter enligt artikel 44 septies.

I tidigare korrespondens med kommissionen av den 15 mars
2005 hade de franska myndigheterna bedémt att den
ekonomiska fordelen av skattebefrielsen uppgick till
maximalt (°) 1,7 miljoner euro for Euromoteurs och
1,5 miljoner euro fér COFIME.

Nir Euromoteurs tog emot de fordelar som foreskrivs i
artikel 44 septies kunde foretaget inte langre klassificeras
bland sma och medelstora foretag enligt kommissionens
rekommendation 2003/361/EG av den 6 maj 2003 om
definitionen av mikroforetag samt smd och medelstora
foretag (%) och lag inte i ett omrdde som var berittigat till
regionalstdd. Aven om kommissionen inte kinde till det
exakta oforenliga stodbeloppet vid tidpunkten for detta
beslut berdknar den att Euromoteurs skall betala tillbaka
ndra 1,7 miljoner euro. Till detta belopp skall dven laggas
ranta enligt artikel 14.2 i radets férordning (EG) nr 659/
1999 av den 22 mars 1999 om tillimpningsforeskrifter for
artikel 93 i EG-fordraget (7).

I sina kommentarer av den 19 maj 2005 forklarade de
franska myndigheterna att man vid berdkningen av det
stodbelopp som kravs for omstrukturering av Euromoteurs
inte hade tagit hinsyn till mojligheten att foretaget skulle
betala tillbaka olagligt och oférenligt stod och att “en siddan
eventuell dterbetalning skulle kraftigt forsimra Euromo-
teurs ekonomiska situation”.

Aterupprittande av lonsamheten efter omstruktureringen

De franska myndigheterna meddelade kommissionen att
Euromoteurs vid halvarsskiftet 2005 hade slutit ett
degressivt leveransavtal med Johnson Electric Industrial
Manufacturing Ltd (nedan kallat "Johnson”) med en loptid
pa tre &r (som en ersittning for avtalen med SEB) och till ett
belopp av 12 miljoner euro 2005 och 9 miljoner euro
2006. Avtalet gor det ocksd mojligt for Euromoteurs att
kopa révaror och halvfabrikat till formanliga villkor frén
Johnson.

En fordel som berdknats utan hinsyn till de avdrag som ar tillatna
enligt tillimpliga gemenskapsramar.

EUT L 124, 20.5.2003, s. 36.

EGT L 83, 27.3.1999, s. 1. Forordningen 4ndrad genom 2003 &rs
anslutningsakt.

(28)

(29)

(30)

(31)

(33)

Frankrike framhéller att leveransavtal, enligt branschorga-
nisationen for producenter av hushallsutrustning (Groupe-
ment interprofessionnel des fabricants  d’appareils
d’équipement ménager), dr ovanliga inom hushéllssektorn
och sillan 16per lingre dn ett dr. Frankrike drar dérfor
slutsatsen att det tredriga kontraktet ar ett tecken pd att
uppdragsgivaren avser att etablera en varaktig relation med
sin leverantor.

De franska myndigheterna har ocksa oversint en prelimindr
resultatrikning och en berdkning av kassaflodet for Euro-
moteurs 2006. Utover 9 miljoner euro i inkomster fran
forsiljning till Johnson planerar Euromoteurs att oka sin
omsittning med 6 miljoner euro genom att bredda sin
kundkrets. T november 2005 hade 25 % av detta mdl
uppnadtts genom bestillningar och férhandlingar pagick om
leveransavtal till ett totalt belopp av 0,6 miljoner euro.

Forhindrande av otillaten snedvridning av konkurrensen

De franska myndigheterna har betonat att Euromoteurs
efter den industriella omstruktureringen hade sagt upp
60 % av de anstillda, lagt ner en av de tvd produktions-
anldggningarna och hade blivit ett medelstort foretag enligt
gemenskapsrittens definition. De har ocksd framhallit att
foretaget maste konkurrera med stora foretagsgrupper som
Ametek i Italien, Domel i Slovenien och Goldstar i Korea
som har tillgang till mer utvecklade kommersiella ndtverk
an Euromoteurs.

Eftersom Euromoteurs har blivit ett medelstort foretag
foreslog de franska myndigheterna slutligen att kommis-
sionens bedomning skall baseras pa de nya riktlinjerna for
statligt stod till undsdttning och omstrukturering av foretag
i svarigheter (8).

5. BEDOMNING

5.1. Forekomst av statligt stod

Den dtgard som Frankrike anmalt utgor statligt stod i den
mening som avses i artikel 87.1 i fordraget. Eftersom det har
beviljats av staten kommer det att finansieras genom
statliga medel till formén for ett sirskilt foretag, Euro-
moteurs. Dessutom har Euromoteurs konkurrenter pa den
gemensamma marknaden, till exempel Ametek i Italien och
Domel i Slovenien, och foretaget produkter dr foremdl for
internationell handel (Euromoteurs har bland annat kunder
i Tyskland och Egypten). Foljaktligen paverkar den anmélda
atgirden handeln mellan medlemsstaterna och snedvrider,
eller hotar att snedvrida, konkurrensen.

Frankrike har dirmed uppfyllt sina forpliktelser enligt
artikel 88.3 i fordraget.

() EUT C 244, 1.10.2004, s. 2.
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(34)

(35)

(36)

(37)

(38)

)
*)

5.2. Stodets forenlighet med den gemensamma mark-
naden

Inledande anmarkning

I sin dom av den 3 oktober 1991, Italien mot kommissio-
nen (°), faststdllde domstolen att "dd kommissionen provar
om ett statligt stod dr forenligt med den gemensamma
marknaden skall den beakta alla relevanta faktorer, diri
inbegripet, i forekommande fall, de sakforhllanden som
redan bedomts i ett tidigare beslut, liksom de skyldigheter
som enligt detta foregdende beslut dlagts en medlemsstat”.

I sin dom i Deggendorfmalet (1) av den 15 maj 1997
preciserade domstolen att om ett stod som tidigare
forklarats olagligt och oférenligt fortfarande inte har
dtervunnits i strid med kommissionens beslut, skall
bedomningen av ett nytt stod till forman for samma
mottagare ta hdnsyn till i forsta hand kumuleringseffekten
av det tidigare olagliga och oférenliga stodet och det nya
stodet och i andra hand det faktum att det tidigare stodet
inte har betalats tillbaka.

[ sin granskning av det av Frankrike anmilda stodets
forenlighet med den gemensamma marknaden kommer
kommissionen sdledes att ta hinsyn till alla relevanta
faktorer, ddribland det faktum att Euromoteurs, enligt de
uppgifter som tillhandahallits av de franska myndigheterna,
har tagit emot ett tidigare stod frén en stodordning som
forklarats olaglig och delvis oférenlig av kommissionen och
att detta stod, som inte utgér en del av de atgirder som
varken betraktas som stod eller har forklarats forenliga av
kommissionen, fortfarande inte har betalats tillbaka i strid
med beslut 2004/343[EG.

Undantag fran principen om forbud mot statligt stod

Stodet skall bedomas i egenskap av tillfilligt statligt stod
inom ramen for den nuvarande granskningen. I artikel 87.2
och 87.3 i EG-fordraget foreskrivs vissa undantag frdn den
generella oforenlighet som anges i artikel 87.1.

De undantag som anges i artikel 87.2 i fordraget ar inte
tillimpliga i detta fall, eftersom atgdrderna i friga inte utgor
stod av social karaktir som ges till enskilda konsumenter,
inte dr tll for att avhjilpa skador som orsakats av
naturkatastrofer eller andra exceptionella hindelser och
inte heller ges till ndringslivet i vissa av de omrdden i
Forbundsrepubliken Tyskland som paverkats genom Tysk-
lands delning. Detsamma giller f6r de undantag som
foreskrivs i artikel 87.3 b och d och som helt klart inte dr
tillimpliga.

Dom av den 3 oktober 1991 i mal C-261/89, Italien mot

kommissionen, Rec. 1991, s. [-4437.
Dom av den 15 maj 1997 i mdl C-355/95 P, Textilwerke Deggendorf

GmbH mot Europeiska kommissionen och Forbundsrepubliken
Tyskland, REG 1997, s. 1-2549.

(39)

(40)

(41)

(42)

Andra undantag foreskrivs i artikel 87.3 a och ¢ i EG-
fordraget. Eftersom stodets huvudsyfte inte ar regionalt,
utan avser omstrukturering av ett foretag i svarigheter ar
endast de undantag som anges i punkt c tillimpliga. I denna
punkt foreskrivs att statligt stod kan godkdnnas om det ges
for att underldtta utveckling av vissa naringsverksambheter,
ndar det inte pdverkar handeln i negativ riktning i en
omfattning som strider mot det gemensamma intresset.
Kommissionen har offentliggjort sirskilda riktlinjer for
bedomning av stod till undsittning och omstrukturering av
foretag i svarigheter. Tvartemot vad de franska myndighe-
terna foresldr mdaste det berorda stodet, eftersom det
anmildes fore den 10 oktober 2004, bedomas mot
bakgrund av de kriterier som faststillts i 1999 drs
riktlinjer (). Det stdr klart att dtgdrden inte avser ndgot
annat horisontellt médl. Dessutom anfor Frankrike inga
andra mal och grundar sig pa de nimnda riktlinjerna i sin
motivering av det anmélda stodets forenlighet.

Bedomning av stodet som omstruktureringsstid

Stodberdttigande: Foretag i svarigheter

For att vara berdttigad till omstruktureringsstod madste
foretaget anses vara ett foretag i svarigheter. I punkt 2.1 i
riktlinjerna definieras detta begrepp. Med ett tecknat kapital
pd 4 miljoner euro noterade Euromoteurs en forlust pd
5,4 miljoner euro 2004 vilket minskade det egna kapitalet
till - 2,6 miljoner euro. Darfor kan det anses att foretaget
befinner sig i svérigheter i den mening som avses i punkt 5
a i riktlinjerna.

I punkt 7 i riktlinjerna preciseras att ett nybildat foretag inte
ar berittigat till omstruktureringsstod, dven om foretagets
finansiella stillning inledningsvis ar svag. Eftersom Euro-
moteurs bildades tvd och en halv manad fore anmélan kan
foretaget inte betraktas som nybildat enligt kommissionens
praxis vid tillimpning av riktlinjerna.

Forhindrande av otillborlig snedvridning av
konkurrensen (punkterna 35-39 i
riktlinjerna)

Efter den industriella omstruktureringen har Euromoteurs
sagt upp 60 % av personalstyrkan, lagt ner ett av tva
produktionsstillen och blivit ett medelstort foretag. Darfor
anser kommissionen att omstruktureringsstodet, utan
hinsyn till det olagliga och oforenliga stodet, inte riskerar
att ge upphov till otillborlig snedvridning av konkurrensen.

(") I enlighet med punkt 103 i de nya riktlinjerna.
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(43) Som det dock betonas i domstolens rittspraxis (12) skall (50) De enda prognoser som Gversints till kommissionen av de

(46)

(47)

(48)

kommissionen dd den provar om ett statligt stod ar
forenligt med den gemensamma marknaden beakta alla
relevanta faktorer, ddri inbegripet, i forekommande fall, de
sakforhdllanden som redan bedomts i ett tidigare beslut,
liksom de skyldigheter som enligt detta foregdende beslut
dlagts en medlemsstat.

I det berorda fallet konstaterar kommissionen att sd linge
som Euromoteurs inte har betalat tillbaka det olagliga
stodet ger detta stod tillsammans det nya anmalda stodet
Euromoteurs en alltfér stor och oberittigad fordel som
skulle paverka handelsvillkoren i en utstrickning som
strider mot det gemensamma intresset. S& linge som det
olagliga och oférenliga stodet inte har betalats tillbaka har
den oberittigade snedvridning av konkurrensen som stodet
medforde fortfarande inte atgdrdats. Snedvridningen av
konkurrensen skulle forvirras ytterligare om Euromoteurs
skulle ta emot omstruktureringsstod utover det olagliga och
oforenliga stodet.

For att forhindra att det uppstdr oberittigade snedvrid-
ningar av konkurrensen mdste Euromoteurs siledes betala
tillbaka det stdd som olagligen har beviljats innan foretaget
kan ta emot det anmilda omstruktureringsstodet.

Aterstillande av lénsamheten (punkterna
32-34 i riktlinjerna)

Enligt punkt 3.2.2 i riktlinjerna far stodet endast beviljas
under forutsittning att en omstruktureringsplan genomfors
som skall gora det mojligt att aterstilla foretagets langfri-
stiga lonsamhet inom rimlig tid pd grundval av realistiska
antaganden om de framtida villkoren for verksamheten.

Aterstillandet av Euromoteurs [6nsamhet kriver att fore-
taget klarar tvd utmaningar: rationalisering av produktions-
medlen och breddning av kundkretsen for att kunna
bedriva verksamheten oberoende av bestillningarna frén
SEB (vars bestillningar har minskat konstant sedan 2002
och i fortsittningen skall gd via Johnson).

Nir det géller den f6rsta punkten noterar kommissionen att
nedliggningen av anlidggningen i Carpiquet och uppsig-
ningen av 246 personer har gjort det mojligt for
Euromoteurs att minska sina driftskostnader avsevirt (de
franska myndigheterna har bedomt att besparingarna till
folid av koncentrationen av produktionen till en enda
anldggning uppgér till 1491 miljoner euro) och anpassa
produktionsmedlen till frsdljningsvolymen.

Nir det giller den andra punkten ger leveransavtalet med
Johnson, som lI6per fran 2005-2007, foretaget tid att
planera sin strategi genom att sikerstilla en betydande
forsiljningsniva till och med 2007. P4 basis av de uppgifter
som kommissionen forfogar Gver anser den att Euro-
moteurs diversifikationsstrategi verkar borja bira frukt
inom sektorn for elmotorer. Diremot nir det giller
marknaden for motorer till bilsdten, som utgér den andra
delen av Euromoteurs diversifikationsplan, befinner sig
ingen av forhandlingarna i ndgot framskridet skede.

(12 Se punkt 34 i detta beslut.

(51)

(52)

(53)

franska myndigheterna avser 2006. Enligt dessa kommer
Euromoteurs omsittning att uppgd till 15 miljoner euro
med ett rorelseresultat pd 0,2 miljoner euro och ett
nettoresultat pd 1,7 miljoner euro. Kommissionen anser
att dessa prognoser som 4r begrinsade till ett dr och som
uppvisar en rorelsemarginal pd 1,3 % inte gor det mojligt
for kommissionen att faststilla om omstruktureringsplanen
kommer att kunna aterstilla foretagets ldngfristiga 1onsam-
het. Under 2006 drar Euromoteurs fortfarande nytta av
avtalet med Johnson, men detta avtal 16per ut 2007. De
resultat som dr begransade till rakenskapsaret 2006 ricker
foljaktligen inte for att kommissionen skall kunna faststilla
att foretagets langfristiga lonsamhet ar aterstalld.

Som Frankrike har anfért i sina kommentarer av den
19 maj 2005 beaktar det anmalda stodet och den étf6ljande
omstruktureringsplanen inte heller mojligheten att det
olagliga och oforenliga stod som Euromoteurs har tagit
emot enligt artikel 44 septies skall betalas tillbaka.
Aterbetalningen beordrades av kommissionen i dess beslut
2004/343/EG och det belopp som skall atervinnas fran
Euromoteurs dr berdknat till 1,7 miljoner euro. Aterbetal-
ningen kommer att forvirra foretagets ekonomiska pro-
blem och kommissionen anser att planen, under dessa
omstindigheter, inte kan anses vara realistisk. Denna
bedomning bekriftas av det faktum att de franska
myndigheterna i november 2005 underrittade kommissio-
nen om att svarigheterna i samband med omstrukturer-
ingen av Euromoteurs (sdrskilt foretagets
finansieringsbehov) hade underskattats vid tidpunkten for
anmilan och att foretagets behov av offentlig finansiering
skulle justeras upp (+ 132,5 %).

Med hinsyn till ovanstdende drar kommissionen slutsatsen
att de franska myndigheterna inte har visat att den anmalda
omstruktureringsplanen dr baserad pé realistiska antagan-
den och kommer att gora det mojligt att dterstalla foretagets
lonsamhet.

Stodet skall begriansas till vad som ir
absolut nodvindigt (punkterna 40-41 i
riktlinjerna)

Kostnaderna for den till kommissionen anmélda omstruk-
tureringsplanen har av de franska myndigheterna berdknats
till 5,95 miljoner euro. Planen omfattar 2 miljoner euro i
offentlig finansiering. I sin skrivelse av den 10 november
2005 underrattade de franska myndigheterna kommissio-
nen om att svarigheterna i samband med omstrukturer-
ingen av Euromoteurs (sdrskilt foretagets
finansieringsbehov) hade underskattats vid tidpunkten for
anmilan och att foretagets behov av offentlig finansiering
kunde berdknas till minst 2,65 miljoner euro. Inga ndrmare
uppgifter om detta nya behov (vare sig avseende kostnader
for ytterligare omstruktureringar eller nya likviditetsbehov)
har inkommit till kommissionen.
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(54) Dirfor, och i vilket fall som helst, anser kommissionen att
de franska myndigheterna inte har visat att ett stod som
overstiger 2 miljoner euro var nodvandigt for att terstilla
foretagets lonsamhet och kan alltsd inte dra slutsatsen att
det anmalda stodet var begransat till vad som ar absolut
nodvandigt.

Principen om att st6d bara far beviljas en
ging

(55) Enligt de franska myndigheterna har inget omstruk-
tureringsstod betalats ut till Euromoteurs tidigare.

HARIGENOM FORESKRIVS FOLJANDE.
Artikel 1

Det statliga stod som Frankrike planerar att genomfora till
formédn for Euromoteurs, till ett belopp av 2 miljoner euro,

2,25 miljoner euro eller 2,65 miljoner euro, dr oforenligt med
den gemensamma marknaden.

Detta stod far darfor inte genomforas.

Artikel 2

Detta beslut riktar sig till Republiken Frankrike.

Utfdrdat i Bryssel den 26 april 2006.

Pd kommissionens vignar
Neelie KROES

Ledamot av kommissionen
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KOMMISSIONENS BESLUT

av den 4 juli 2006

Om det statliga st6d nr C 30/2004 (f.d. NN 34/2004) som Portugal har genomfort i form av befrielse
fran bolagsskatt pa kapitalvinster frin vissa transaktioner utforda av offentliga foretag

[delgivet med nr K(2006) 2950]

(Endast den portugisiska texten ir giltig)

(Text av betydelse for EES)

(2006/748[EG)

EUROPEISKA  GEMENSKAPERNAS KOMMISSION HAR ANTAGIT
DETTA BESLUT

med beaktande av fordraget om upprittandet av Europeiska
gemenskapen, sirskilt artikel 88.2, forsta stycket,

med beaktande av avtalet om Europeiska ekonomiska sam-
arbetsomradet, sirskilt artikel 62.1 a,

efter att i enlighet med nimnda artiklar ha gett berérda parter
tillfélle att yttra sig (1), och

av foljande skal:

L FORFARANDE

(1)  Efter att ha fatt information om befrielser fran bolagsskatt
pd kapitalvinster som de portugisiska myndigheterna
pastogs ha beviljat vissa offentliga foretag enligt artikel 25
i den portugisiska lagen om skattebefrielser (Estatuto do
Beneficios Fiscais, nedan kallad "EBF”) (%) uppmanade kom-
missionen de portugisiska myndigheterna att inkomma
med upplysningar genom en skrivelse av den 14 mars

(2)  De portugisiska myndigheterna svarade genom en skrivelse
av den 25 april 2001. Den 28 oktober 2003 skickades en
ny begiran om upplysningar och svaret togs emot den
30 januari 2004. Genom en skrivelse av den 8 september
2004 inkom de portugisiska myndigheterna med ytterligare
upplysningar.

(3) Genom en skrivelse av den 6 oktober 2004 (%) underrittade
kommissionen Portugal om sitt beslut att inleda det
forfarande som anges i artikel 88.2 i EG-fordraget med
avseende pa detta stod. I detta beslut, som offentliggjordes i
Europeiska unionens officiella tidning (*), uppmanade kom-
missionen berorda parter att inkomma med sina syn-
punkter pd atgirden.

(4) Genom en skrivelse, som kommissionen tog emot den
21 december 2005, inkom de portugisiska myndigheterna
med sina kommentarer.

(5) Kommissionen har inte tagit emot synpunkter fran berorda
parter.

) EUT C 256, 15.10.2005, s. 26.
%) Lagdekret 215/89 av den 1 juli 1989.
) C(2004) 2637 av den 6 oktober 2004.
) Se fotnot 1.

(10)

II. DETALJERAD BESKRIVNING AV
STODORDNINGEN

Skattebefrielserna foreskrivs i artikel 25 i EBF under
rubriken Mais-valias no ambito do processo de privatizacdo
(kapitalvinster som ett led i privatiseringsprocessen) som
svarar mot artikel 32-C i den ursprungliga versionen fran
2000, innan EBF hade dndrats genom lagdekret 198/2001
av den 3 juli 2001.

For att faststalla den skattepliktiga vinsten nar det géller helt
offentligdgda foretag och foretag som kontrolleras av dessa
foreskrivs det i artikel 25 att beskattningsunderlaget inte
skall omfatta kapitalvinster som harrér frn privatiseringar
eller omstruktureringar om de har genomforts i enlighet
med de strategiska riktlinjerna for statens roll som
aktiedgare, som godkints genom en forordning frin
finansministern.

Artikel 25 i EBF trddde i kraft den 1 januari 2000 i enlighet
med artikel 103 i lag 3-B/2000 av den 4 april 2000.

111 SKALEN TILL ATT INLEDA FORFARANDET

Beslutet att inleda det formella forfarandet var en indikation
pd att artikel 25 i EBF kunde utgora en statlig stodordning
enligt vad som avses i artikel 87.1 i EG-fordraget. Det
verkade rora sig om driftsstod och, pd grundval av
tillganglig information, var det oférenligt med den
gemensamma marknaden eftersom det inte verkade vara
avsett for ndgra stodberdttigade investeringar eller kost-
nader. Dessutom verkade inget av undantagen i artikel 87.2—
3 i EG-fordraget vara tillimpliga. Tvirtemot utgjorde
atgirden ett oberittigat stod som gav offentliga foretag
fordelar till skada for deras konkurrenter inom den privata
sektorn.

IV. KOMMENTARER FRAN PORTUGAL

Genom en skrivelse som mottogs av kommissionen den
21 december 2005 bekriftade Portugal de uppgifter som
redan hade lagts fram i samband med kommissionens
inledande bedomning.
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(11) De portugisiska myndigheterna sammanfattar utvecklingen de omfattas av privatiseringar, omorganisationer eller

(13)

(14)

A/-\
]
~—

ndr det giller bolagsskatt pd kapitalvinster i Portugal pa
foljande sitt:

—  Sedan 1993 omfattas dterinvesterade kapitalvinster av
en skatteformén om de harror fran materiella anldgg-
ningstillgdngar eller aktier som innehas av holdingbo-
lag (). 1 dessa fall medfor A4terinvesteringen att
vinsterna befrias fran skatt.

—  Frdn och med 2001 édndrades denna situation (°). Det
positiva saldot mellan kapitalvinster och kapitalf6r-
luster skulle beskattas enligt foljande: Om vinsterna
aterinvesterades samma dr som de hade erhallits skulle
en femtedel beskattas det dret och ytterligare en
femtedel varje ar under de fyra paféljande ren.

—  Frdn och med 2002 blev hilften av kapitalvinsterna
skattepliktiga, dven om de dterinvesterades ().

—  Ar 2003 andrades situationen pa nytt. Holdingbolag
(och riskkapitalbolag) omfattades av total befrielse
fran skatt pd kapitalvinster som harrorde fran aktier
som foretagen innehade, forutsatt att de hade dgt
aktierna under en period av minst ett ar (5).

De portugisiska myndigheterna havdar att lagstiftningen
avseende skattebefrielser handlar om att pd foretag inom
den offentliga sektorn tillimpa samma regler om beskatt-
ning av kapitalvinster och skatteneutralitet som, sedan
skattereformen 1988 och inrittandet av bolagsskatten
(Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Colectivas, IRC), ar
tillimpliga pa privata foretag som omstrukturerats.

Mot bakgrund av den portugisiska lagstiftningen om
skattebefrielse hdvdar de portugisiska myndigheterna i
detta sammanhang att aterinvesterade kapitalvinster omfat-
tas av en skatteformdn forutsatt att de harror fran materiella
anldggningstillgdngar eller aktier som innehas av holding-
bolag. I dessa fall ingdr aterinvesteringen av vinsterna inte i
beskattningsunderlaget, vilket utgor ett centralt element i
den portugisiska skatteordningen.

Enligt artikel 25 i EBF skall inte heller kapitalvinster ingd i
beskattningsunderlaget om dessa har uppburits av foretag
som 4gs helt av staten eller av foretag som kontrolleras av
dessa. Den skattebehandling som ir tillimplig pd kapital-
vinster som daterinvesterats av holdingbolag och pa
omstruktureringar som genomforts av andra privata foretag
skall alltsd bara utvidgas till dessa organ. De stodberittigade
foretagen har darfor inga ekonomiska fordelar av detta nir

Artikel 7.2 i lagdekret 495/88 av den 30 december 1988 och

artikel 31.2 i EBF genomforde artikel 44 (numera artikel 45) i lagen
om Dbeskattning av bolagsvinster (Codigo do Imposto sobre o
Rendimento das Pessoas Colectivas, CIRC).

Lag 30-G/2000 av den 29 december 2000.

Lag 109-B/2001 av den 27 december 2000.

) I artikel 31.2 i EBF, i dess lydelse enligt lag 32-B/2002 av den

30 december om godkinnande av statsbudgeten 2003, anges att
holdingbolags och riskkapitalbolags kapitalvinster och kapitalforlus-
ter som erhallits genom forsdljning av andelar som de innehar,
oavsett skal till transaktionen och forutsatt att de har innehaft dessa
under minst ett &r, sdvdl som de finansiella avgifter som uppstétt vid
forvirvet, inte skall raknas till dessa foretags beskattningsbara vinst.

(15)

17)

(18)

(19)

omstruktureringar.

Enligt de portugisiska myndigheterna var syftet med
artikel 25 i EBF just att undvika att gora privatiseringar
och omstruktureringar av offentliga foretag betingade av
offentliga holdingbolags deltagande, och ddrmed underlitta
statens funktion som aktiedgare.

De portugisiska myndigheterna betonar att artikel 25 i EBF
inte innehéller ndgra sirskilda bestimmelser om beskatt-
ning av kapitalvinster om man jamf6r med det allminna
systemet. Dess tillimpning ger inte ndgra sirskilda fordelar
till de stodmottagande foretag som berdrs av omorganisa-
tioner eller omstruktureringar.

De portugisiska myndigheterna meddelade dven att de avser
att upphéva artikel 25 i EBF. Nar artikeln har upphavts
kommer alla omstruktureringar eller privatiseringar som
beror offentliga foretag att omfattas av samma system for
skatteldttnader som dr tillimpligt pa privata foretag.

Med avseende péd datervinning hivdade de portugisiska
myndigheterna att a) bara fyra transaktioner omfattades av
den berorda ordningen och att ett privat foretag under alla
omstandigheter skulle erhdlla samma skattefordelar genom
att inrdtta ett holdingbolag och aterinvestera medlen i
finansiella tillgdngar och att b) tre av dessa fyra trans-
aktioner redan hade beslutats av Caixa Geral de Depdsitos
styrelse med avseende pd privatisering (inrittande av
holdingbolag) eftersom artikel 25 i EBF dnnu inte hade
godkints vid den tidpunkten. Eftersom de offentliga
foretagen inte beviljades ndgon ekonomisk fordel hivdade
de portugisiska myndigheterna foljaktligen att det inte finns
nagot att atervinna.

Foljande fyra transaktioner omfattades av stddordningen:

— Den forsta transaktionen genomfordes av Mundial
Confianga (nedan kallat "MC”) som ir ett forsdkrings-
bolag och dotterbolag till det portugisiska finansin-
stitutet CGD och avsdg forsiljning av dess andel
(5,46 %) i Crédito Predial Portugués (nedan kallat "CPP”)
till Banco Santander Central Hispano (nedan kallad
"BSCH”) den 5 april 2000. MC:s kapitalvinst uppgick
till 9,3 miljoner euro.

— Den andra transaktionen genomfordes av Banco Pinto
&amp; Sotto Mayor (nedan kallat "BPSM”) som vid
tidpunkten for transaktionen kontrollerades av CGD
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(20)

(21)

(22)

(24)

och avsdg forsiljning av dess andel (94,38 %) i Banco
Totta &amp; Acores (nedan kallad "BTA”) och dess andel
(7,09 %) i CPP till BSCH den 7 april 2000. BPSM:s
kapitalvinst berdknades till 310 miljoner euro.

— Den tredje transaktionen avsig ett byte av aktier
mellan MC och BCP. MC sélde sin andel (53,05 %) i
BPSM till BCP i utbyte mot cirka 10 % av BCP:s kapital
den 19 juni 2000. MC:s kapitalvinst uppgick till
1 566,4 miljoner euro.

— Den fjirde och sista transaktionen avsdg kapitalvins-
ten frin CGD:s forsdljning av sin andel i den
brasilianska banken Itati, SA som genomfordes mellan
2000 och 2003. CGD:s totala kapitalvinst uppgick till
357,4 miljoner euro.

De forsta tre transaktionerna beslutades enligt avtal mellan
Champalimaud-gruppen och BSCH. Den 11 november
undertecknade siledes CGS och BSCH ett avtal varvid:

— BSCH kopte Anténio Champalimauds andelar i
Champalimaud-gruppen och sdlde dem darefter till
CGD.

— Andelarna i BTA och CPP séldes till BSCH.

Syftet med att omstrukturera Champalimaud-gruppen var
att dela upp bank- och forsikringsverksamheterna for att
forbattra de portugisiska tillsynsmyndigheternas effektivitet
(Banco de Portugal och Instituto de Seguros de Portugal).

[ det fjdrde fallet var Gverldtelsen ett resultat av ett nytt avtal
mellan CGD och Unibanco — Unido de Bancos Brasileiros,
SA.

Den berorda atgdrdens syfte var att sikerstilla skatte-
neutralitet for de privatiseringar och omstruktureringar
som beror helt offentligigda foretag och foretag som
kontrolleras av dessa.

I egenskap av aktiedgare i CGD skickade de portugisiska
myndigheterna den 18 oktober och den 31 mars 2000
skrivelser som undertecknats av finansministern som
godkinde de ovanndmnda transaktionerna i enlighet med
de strategiska riktlinjerna.

V. BEDOMNING AV STODET
V.1. Utgor atgirden statligt stod?

Kommissionen bekriftar beslutet att inleda det formella
forfarandet for att bedoma om dtgarden utgor statligt stod.
Artikel 25 1 EBF, som undantar offentliga foretag fran
bolagssatt pa kapitalvinster som harror fran privatiseringar
och omstruktureringar, utgor en statlig stodordning.

(26)

(28)

(29)

(30)

(31)

(32)

)

Domstolen har i flera domar fastslagit att en dtgird genom
vilken de offentliga myndigheterna medger vissa foretag
undantag fran skattskyldighet och som, trots att den inte
innebér en overforing av statliga medel, forsitter stodmot-
tagarna i en finansiell situation som ar fordelaktigare dn den
situation som ovriga skattskyldiga befinner sig i utgor
statligt stod i den mening som avses i artikel 87.1 i EG
fordraget (°).

Statliga medel

Den atgiard som foreskrivs i artikel 25 i EBF utnyttjar
statliga medel eftersom den grundar sig pd att staten avstar
fran att krdva in den bolagsskatt som den normalt skulle ha
utkravt. Beslutet att avstd fran dessa inkomster uppfyller
kriterierna for utnyttjande av statliga medel.

Selektiva fordelar

Jamfort med den beskattningsordning som normalt ar
tillimplig pé kapitalvinster i Portugal ger bestimmelserna i
artikel 25 i EBF stodmottagarna en fordel.

Normalt skall den beskattningsordning beaktas som ar
tillimplig pa foretag oavsett dgande (offentligt eller annat)
och art (holdingbolag eller annat).

Den normala beskattningsordningen ar inte den ordning
som enbart dr tillimplig pa holdingbolag eftersom de
transaktioner som omfattas av artikel 25 i EBF (omstruktu-
reringar) kan berora savil holdingbolag som andra foretag.

Den formanliga beskattningsordningen for holdingbolags
kapitalvinster i Portugal borjade tillimpas 1993. Nir de
berdrda transaktionerna dgde rum kunde denna skattefor-
man emellertid bara utnyttjas ndr vinsterna dterinvestera-
des. Detta innebir att dven i forhéllande till den ordning
som dr tillimplig pd holdingbolag, som inte var det
normala beskattningssystemet i Portugal, beviljades en
selektiv fordel till helt offentligigda foretag och foretag som
kontrolleras av dessa.

En befrielse fran skatt pd kapitalvinster ger de berdrda
offentliga foretagen en fordel i forhéllande till andra foretag
som bedriver verksamhet inom samma sektorer eftersom
de offentliga foretagen kan dra nytta av ett battre kassaflode
i sin verksamhet. Oavsett dtgirdens syfte bedoms det
statliga stodets art utifrdn dess effekter och inte dess syfte.

Fordelen beviljas bara vissa foretag, namligen foretag som ar
helt offentligdgda och foretag som kontrolleras av dessa och
som berors av privatiseringar eller omorganisationer som

Dom av den 19 maj 1999 i mal C-6/97, Italienska republiken mot

kommissionen, REG 1999, s. 1-02981, punkt 16.



L 307/222

Europeiska unionens officiella tidning

7.11.2006

(34)

(36)

(38)

uppfyller statens politiska mél. Alla Gvriga foretag,
diribland de privata foretag som konkurrerar med de
stodmottagande offentliga foretagen, dr uteslutna. Kom-
missionens meddelande om tillimpningen av reglerna om
statligt stod pé dtgarder som omlfattar direkt beskattning av
foretag (1% erinrar till exempel om att nir vissa offentliga
foretag dr befriade fran bolagsskatt kan de regler som
beviljar denna formansbehandling till foretag som har
rittslig status som offentliga foretag och som bedriver
ekonomisk verksamhet utgora statligt stod enligt vad som
avses i artikel 92 i EG-fordraget.

Skattebestimmelserna i artikel 25 i EBF ar rattsligt sett
selektiva eftersom de bara avser vissa foretag (dvs. offentliga
foretag eller foretag som kontrolleras av dessa). Dessutom
tillimpades 4tgdrden de facto uteslutande pd offentliga
foretag inom bank- och forsikringssektorn eller pé foretag
som kontrolleras av dessa, vilket framgdr av de uppgifter
som de portugisiska myndigheterna har tillhandahallit.

De portugisiska myndigheterna fornekar att atgérden skulle
vara selektiv och havdar att den avser juridiska personer
inom den offentliga sektorn i egenskap av en fore-
tagskategori, och foljaktligen skall betraktas som en allméin
atgdrd. Detta argument kan kommissionen emellertid inte
godta av foljande skal:

For det forsta finns inte begreppet foretag inom den
offentliga sektorn inom skatteomrddet eftersom de foretag
som eventuellt kan beroras av den fordel som ges genom
artikel 25 i EBF i princip kan vara aktiva pd mdnga olika
marknader.

For det andra gor inte den berérda dtgarden det mojligt att
identifiera sirskilda aspekter som avser offentliga foretag i
forhallande till privata foretag. Privata foretag och utlindska
offentliga foretag med filialer i Portugal kan ocksd genom-
fora omorganisationer. Dessutom kan deras aktiedgare
besluta att silja foretagen, men de omfattas inte av
stodordningen.

For det tredje avses med denna édtgird bara en under-
kategori av offentliga foretag, nimligen de foretag som
omfattas av privatiseringar eller omorganisationer, nir
dessa transaktioner dr godkinda av finansministern. Om
denna atgard ar selektiv, dven med avseende pd foretag
inom den offentliga sektorn, beror det ocksd pa den
behoriga myndighetens befogenhet att gora skonsmissiga
bedémningar.

(1% EGT C 384, 10.12.1998, s. 3.

(39)

(40)

(42)

(43)

*)

&)
*)

Foljaktligen drar kommissionen slutsatsen att artikel 25 i
EBF medfor en selektiv fordel. Den berorda &tgirdens
selektivitet motiveras inte av det portugisiska skattesystem-
ets art och struktur.

Péiverkan pd handeln och snedvridningar av konkurrensen

Genom att lata offentliga foretag som genomgar privatiser-
ingar eller omstruktureringar omfattas av skattelattnader pa
kapitalvinster ger artikel 25 i EBF dem en driftsmassig
fordel och stirker deras stillning i forhdllande till andra
foretag. Vid sin bedomning behover inte kommissionen
styrka att stodet faktiskt paverkar handeln mellan med-
lemsstaterna eller att konkurrensen faktiskt snedvrids, utan
endast att stodet kan ha en sddan inverkan (). Nar ett stod
som beviljats av en medlemsstat forstirker ett foretags
stillning i forhdllande till andra konkurrerande foretag i
handeln inom gemenskapen madste de senare foretagen
anses paverkas av stodet (12).

Dessutom bedriver alla foretag som omfattas av ordningen
verksamhet inom bank- och forsikringssektorerna som
avreglerades for manga ar sedan. Den successiva avreg-
leringen okade konkurrensen som kanske redan var ett
resultat av den fria rorligheten for kapital som foreskrivs i
EG-fordraget.

Stodens paverkan pd handeln mellan medlemsstaterna och
deras effekt i form av snedvridningar av konkurrensen
mirks tydligast inom dessa sektorer ('3).

Stodordningen kan ddrfor paverka handeln och snedvrida
konkurrensen.

Slutsatser

Av ovanstdende framgér att den sirskilda stodordning som
foreskrivs i artikel 25 i EBF som undantar offentliga foretag
fran bolagsskatt pd kapitalvinster till foljd av privatiseringar
och omstruktureringar utgor en statlig stodordning enligt
vad som avses i artikel 87.1 i EG-fordraget.

V.2. Utgor ordningen olagligt stod?

Portugal har genomfort denna stodordning utan att anmila
den. Genom att genomfora artikel 25 i EBF brot Portugal
foljaktligen mot bestimmelserna i artikel 88.3 i EG-
fordraget.

Se till exempel domstolens dom av den 29 april 2004 i mal C-372/

97, Italienska republiken mot kommissionen, REG 2004, s.1-03679,
punkt 44.

Dom av den 17 september 1980 i mal 730/79, Philip Morris Holland
mot kommissionen, Rec.1980, s. 2671, punkt 11.

Nir det giller pdverkan pd handeln och snedvridningar av
konkurrensen inom banksektorn se sirskilt domstolens dom av
den 15 december 2005 i médl C-222/04, Fondazioni bancarie, punkt
139 ff och rittspraxis.
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V.3. Den olagliga stédordningens forenlighet med den
gemensamma marknaden

Det berorda stodet ar inte forenligt med artikel 87.2 i EG-
fordraget. Det dr varken négot stod av social karaktdr som
ges till enskilda konsumenter, eller stod for att avhjilpa
skador som orsakats av naturkatastrofer eller andra
exceptionella handelser, eller stod som ges till niringslivet
i vissa av de omraden i Forbundsrepubliken Tyskland som
paverkats genom Tysklands delning.

Stodet tillimpas enhetligt i hela Portugals territorium och
kan dirfor inte anses vara forenligt med artikel 87.3 a och ¢
som avser utveckling inom vissa regioner.

Kommissionen anser att det berorda driftsstodet inte kan
anses fraimja utveckling av vissa niringsverksamheter enligt
vad som avses i artikel 87.3 ¢, eftersom denna bestimmelse
kraver att stodet "inte paverkar handeln i negativ riktning i
en omfattning som strider mot det gemensamma intresset”.
Detta villkor anser kommissionen inte vara uppfyllt i det
berorda fallet. Det berorda stodet uppfyller inte nigra av
villkoren i gemenskapens riktlinjer for statligt stod till
undsittning och omstrukturering av foretag i svdrig-
heter () som gillde nir stodet beviljades. Det har inte
heller satts upp ndgot annat oOvergripande mal av
gemensamt intresse. Slutligen dndrar inte det faktum att
stodet dr begransat till den finansiella sektorn slutsatserna i
bedémningen, sirskilt med tanke pd att denna sektor dr
sarskilt kanslig for paverkan pa handeln mellan medlems-
staterna och driftsstodets effekter i form av snedvridningar
av konkurrensen.

Det berorda stodet ar inte heller forenligt med artikel 87.3 d
(stod for att frimja kultur och bevara kulturarvet) eller e
(stod av annat slag i enlighet med vad rddet kan komma att
bestimma genom beslut). Portugal har aldrig aberopat
ndgot av dessa undantag.

Vidare dr det berorda stodet inte heller forenligt med
artikel 87.3 b. Stodet kan inte anses vara ett “projekt av
gemensamt europeiskt intresse” eftersom det bara frimjar
offentliga foretag i en medlemsstat och inte i gemenskapen
som helhet, och det frimjar inte ett konkret, specifikt och
vildefinierat projekt. Det syftar inte heller till "att avhjilpa
en allvarlig storning i en medlemsstats ekonomi”, eftersom
det inte finns tecken pd att den portugisiska ekonomin
skulle lida allvarliga storningar utan stodet.

Under alla omstidndigheter har Portugal inte, bortsett frin
nagra mycket allmanna forklaringar, sdrskilt dberopat nagot
av undantagen i fordraget.

Meddelande frin kommissionen — Gemenskapens riktlinjer for
statligt stod till undsittning och omstrukturering av foretag i
svérigheter (EGT C 288, 9.10.1999, s. 2).

(52)

(54)

(55)

(56)

(")
(%)

(")

VI ATERKRAV

Enligt artikel 14.1 i rddets forordning (EG) nr 659/1999
skall kommissionen, vid negativa beslut i fall av olagligt
stod, besluta att den berérda medlemsstaten skall vidta alla
nodvindiga atgirder for att aterkrava det stod som har
betalats ut till mottagaren. Kommissionen skall dock inte
aterkriva stodet om detta skulle std i strid med en allmin
princip i gemenskapsritten.

I det berorda fallet anser kommissionen att det inte finns
ndgon allmin princip i gemenskapsritten som forhindrar
att stodet aterkravs.

De portugisiska myndigheterna hédvdar att de fyra trans-
aktioner som omfattades av stodordningen i vilket fall som
helst skulle ha wvarit befriade frin skatt enligt det
portugisiska skattesystemet fo6r holdingbolag. Dessutom
hade tre av de fyra transaktionerna redan beslutats enligt
den tidigare ordningen eftersom artikel 25 i EBF dnnu inte
hade godkiants vid den tidpunkten. Foljaktligen hdvdar de
portugisiska myndigheterna att stodet inte skall aterkravas.

Enligt domstolens rittspraxis (1) och kommissionens
meddelande om direkt beskattning av foretag (1) dr det
vid dterkravet som det skall bedomas om den tidigare
situationen skall aterstillas for att faststilla om det fanns en
alternativ skattebehandling som, utan det olagliga stodet
och enligt de nationella regler som &r forenliga med
gemenskapsritten, skulle ha gett foretagen i friga en
liknande f6rdel.

Det belopp som skall aterkrivas for att dterstilla den
tidigare situationen 4r skillnaden mellan i) den totala
nettofordel som har beviljats de offentliga foretagen eller de
foretag som kontrollerades av dem enligt artikel 25 i EBR
och ii) den normala beskattning som skulle ha tillimpats
om de berorda transaktionerna hade genomforts utan
stodatgarden. I mélet Unicredito Italiano () anger domstolen
dirfor att det inte skulle vara korrekt att bestimma de
belopp som skall dterbetalas med hinsyn till de olika
atgarder som foretagen hade kunnat vidta om de hade valt
andra dtgirder 4n de som omfattas av stodet. I detta
sammanhang behover kommissionen inte beakta de
hypotetiska atgirder som de berorda parterna skulle ha
kunnat vidta, till exempel mojligheten att strukturera
atgdrderna pd annat sitt.

For att bedoma vilken situation som skulle ha ritt om
dtgdrderna i friga hade genomforts utan skatteldttnader
mdste det darfor goras en analys av de transaktioner som
omfattades av artikel 25 i EBF. I det berorda fallet kan en

Dom av den 15 december 2005 i mal C-148/04, Unicredito Italiano

SpA mot Agenzia delle Entrate, REG 2005, s. [-11137.
Kommissionens meddelande om tillimpningen av reglerna om
statligt stod pa dtgdrder som omfattar direkt beskattning av foretag
(EGT C 384, 10.12.1998, s. 3).

Se fotnot 15, punkt 113-119.



L 307/224

Europeiska unionens officiella tidning

7.11.2006

(58)

(59)

(61)

(63)

sddan analys goras utifrdn de portugisiska myndigheternas
uppgifter, utan hinder av en ny bedomning av varje
transaktion om nya uppgifter skulle bli tillgdngliga.

De tvd forsta transaktionerna

Den forsta transaktionen avsdg MC:s forsdljning av sina
andelar i CPP till BSCH den 5 april 2000. Den andra
transaktionen genomfordes av BPSM, som kontrollerades
av CDG, och avsag forsiljning av dess andel i BTA och dess
andel i CPP till BSCH den 7 april 2000.

Eftersom artikel 25 i EBF inte hade offentliggjorts nar
transaktionerna foreslogs, planerades och godkindes bada
transaktionerna av CGD:s ledning i enlighet med den
skattelagstiftning som var tillimplig pd holdingbolag. I
detta avseende skulle inrdttandet av holdingbolag och
efterfoljande forsiljning eller byte av aktier ha varit befriade
frin skatt enligt den normala portugisiska skattelagstift-
ningen. De portugisiska myndigheterna har 6versint alla
relevanta dokument till kommissionen.

Valet av operatorer for de berorda transaktionerna var i
sjalva verket inte alls slumpmissigt, utan besluten hade
redan planerats och godkints av de berorda foretagsgrup-
pernas styrelser. Villkoren for att utfora transaktionerna
enligt den allmédnna skattelagstiftningen for holdingbolag
var dessutom redan uppfyllda. De portugisiska myndighe-
terna har bekriftat att det inte var nddvindigt att erhélla
forhandsgodkidnnande av skattemyndigheterna for sidana
transaktioner.

Kommissionen anser foljaktligen att det inte dr nodvandigt
att dterkrava stodet i dessa tvd fall. Att tillimpa artikel 25 i
EBF i friga om dessa transaktioner ledde inte till ndgon
fordel eftersom MC och BPSM, ocks4 utan denna artikel och
pd grund av de utforda transaktionernas art, hade undan-
tagits enligt ordningen for skattebefrielse for holdingbolag,
vilken dr den normala beskattningsordningen enligt de
nationella reglerna.

Den tredje transaktionen

Den tredje transaktionen avsag ett byte av aktier mellan MC
och BCP, som nimnts ovan.

Séledes skulle MC:s kapitalvinster till f6ljd av ett utbyte av
aktiemajoriteten i BPSM mot aktier motsvarande cirka 10 %

(64)

(65)

(66)

(67)

(68)

(*)

av BCP:s aktiekapital ha omfattats av den sdrskilda ordning
som dr tillimplig pd fusioner, fissioner, Gverforing av
tillgdngar och utbyte av aktier och andelar som foreskrivs i
artiklarna 67-72 i lagen om beskattning av bolagsvinster
(Cédigo do Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Colectivas,
CIRQ). Dessa artiklar genomfor direktiv 90/434/EEG (')
som inte ger medlemsstaterna ndgon annan mojlighet 4n
att befria den berorda transaktionen fran skatt.

Det stér klart att finansministeriet genom en férordning av
den 14 november 2000 beslutade att tillimpa artikel 25 i
EBF pa denna transaktion. I detta fall var det ingen fordel att
tillimpa artikel 25 i EBF eftersom skattebefrielsen, som
dlades genom gemenskapsdirektivet och inforlivades genom
artikel 71.1 i CIRC, 4r normal beskattning som, utan det
olagliga stodet och enligt nationella regler som ar forenliga
med gemenskapsritten, dndd skulle ha tillimpats pd den
transaktion som verkligen genomfordes. Foljaktligen finns
det heller ingen anledning till aterkrav i detta fall.

Den fjirde transaktionen

Den fjarde och sista transaktionen avsdg kapitalvinst frén
CGD:s forsiljning av sin andel i den brasilianska banken
Itat, S.A. som genomfordes mellan 2000 och 2003. I
motsats till de andra tre transaktionerna har denna
transaktion inget samband med avtalen mellan Champali-
maud-gruppen och BSCH.

Den faktiska forsdljningen dgde rum genom olika trans-
aktioner mellan 2000 och 2003. Aven om de portugisiska
myndigheterna hévdar att denna transaktion skulle ha
kunnat genomforas via ett holdingbolag, dr det ett faktum
att det sitt pd vilket forsiljningen genomfordes for att
erhdlla en fordelaktigare beskattning dn den det allménna
systemet medger inte var planerat. Med hédnsyn till
Unicredito-mélet anser kommissionen darfor att tillimp-
ning av skattebefrielsen till forman for holdingbolagen i det
berorda fallet skulle innebdra en rekonstruktion av tidigare
hindelser pa hypotetisk grund. De portugisiska myndighe-
terna inkom inte med tillrackligt detaljerade upplysningar
om den berorda transaktionens olika steg, som skulle ha
lett till skatteneutralitet, dven om artikel 25 i EBF inte hade
tillimpats.

Séledes har de portugisiska myndigheterna i detta skede
inte visat att det belopp som skall berdknas genom
tillimpning av den effektiva skattesatsen pd de faktiska
kapitalvinsterna (357,4 miljoner euro) inklusive rinta, inte
skall aterkrdvas.

VIL SLUTSATSER

Kommissionen anser att Portugal, genom att genomfora
artikel 25 i EBF, br6t mot bestimmelserna i artikel 88.3 i

Rédets direktiv 90/434/EEG av den 23 juli 1990 om ett gemensamt

beskattningssystem for fusion, fission, overforing av tillgangar och
utbyte av aktier eller andelar som berér bolag i olika medlemsstater
(EGT L 225, 20.8.1990). I artikel 8.1 faststills att "vid fusion, fission
eller utbyte av aktier eller andelar fir tilldelningen av aktier eller
andelar i det 6vertagande eller forvirvande bolaget till en deldgare i
det overldtande eller forvirvade bolaget i utbyte mot aktier eller
andelar i det senare bolaget inte i sig leda till beskattning av inkomst,
vinst eller kapitalvinst hos denne deldgare”.



7.11.2006

Europeiska unionens officiella tidning

L 307225

EG-fordraget. Denna stodordning dr oforenlig med den
gemensamma marknaden och maste upphédvas i enlighet
med de portugisiska myndigheternas dtagande.

(69) Detta beslut avser hela ordningen och skall genomforas
omedelbart, diri inbegripet atervinning av de stod som
beviljats inom ramen for stodordningen. Beslutet utesluter
dock inte att hela eller delar av det stod som beviljats i
enskilda fall kan anses vara forenligt med den gemensamma
marknaden.

(70) Néar det giller de tre forsta transaktionerna har de
portugisiska myndigheterna visat att det inte dr nodvandigt
att aterkrdva stodet. P4 grundval av de upplysningar som
lagts fram av de portugisiska myndigheterna, och utan att
det paverkar en ny bedomning av varje transaktion pé basis
av eventuella nya uppgifter, maste sdledes bara det stod som
avser kapitalvinster till f6ljd av forsiljningen av CGD:s andel
i den brasilianska banken Itat, S.A. aterkrivas.

HARIGENOM FORESKRIVS FOLJANDE.

Artikel 1

Det statliga stod som Portugal har genomfort enligt artikel 25 i
EBF ir oférenligt med den gemensamma marknaden.

Artikel 2

Portugal skall upphava den stodordning som avses i artikel 1.

Artikel 3

1. Portugal skall vidta alla atgdrder som ar nodvindiga for att
fran stodmottagarna aterkriva det stod som avses i artikel 1 och
som olagligen utbetalats till stodmottagarna.

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

3. Det stod som skall dterkravas skall innefatta ranta som 16per
fran den dag da stodet stilldes till stodmottagarens forfogande till
den dag det har aterbetalats.

4. Rintan skall berdknas pa grundval av den referensranta som
anvinds vid berdkningen av bidragsekvivalenten inom ramen for
regionalstod.

Artikel 4

Portugal skall inom tvd ménader frin delgivningen av detta
beslut underritta kommissionen om vilka atgarder som har
vidtagits for att folja beslutet. For att tillhandahdlla dessa
uppgifter skall frageformuliret i bilaga 1 till detta beslut
anvindas.

Artikel 5

Detta beslut riktar sig till Republiken Portugal.

Utfardat i Bryssel den 4 juli 2006.

Pd kommissionens vagnar
Neelie KROES

Ledamot av kommissionen
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