DOM AV DEN 21.5.2010 —- FORENADE MALEN T-425/04, T-444/04, T-450/04 OCH T-456/04

TRIBUNALENS DOM (tredje avdelningen i utokad sammansittning)
den 21 maj 2010*

I de forenade malen T-425/04, T-444/04, T-450/04 och T-456/04,

Republiken Frankrike, inledningsvis foretridd av G. de Bergues, R. Abraham
och S. Ramet, ddrefter av E. Belliard, G. de Bergues och S. Ramet, och slutligen av
E.Belliard, G. de Bergues, A.-L. Vendrolini och J.-C. Niollet, samtliga i egenskap av ombud,

sokande i mal T-425/04,

France Télécom SA, Paris (Frankrike), inledningsvis foretrdtt av advokaterna
A. Gosset-Grainville och S. Hautbourg, dérefter av S. Hautbourg,

sokande i mal T-444/04,

* Rittegangssprék: franska.
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Bouygues SA, Paris,

Bouygues Télécom SA, Boulogne-Billancourt (Frankrike),

foretradda av advokaterna J. Vogel, F. Sureau, D. Théophile och J. Blouet Gaillard,

sokande i mal T-450/04,

Association francaise des opérateurs de réseaux et services de télécommunications
(AFORS Télécom), Paris, foretradd av advokaterna O. Fréget, F. Herrenschmidt,
M. Struys och L. Eskenazi,

sokande i mal T-456/04,

mot

Europeiska kommissionen, inledningsvis foretrddd av C. Giolito och J. Buendia
Sierra, dérefter av C. Giolito och D. Grespan, samtliga i egenskap av ombud,

svarande,
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med stod av

Republiken Frankrike, foretradd i mal T-450/04 av E. Belliard, G. de Bergues,
A.-L. Vendrolini och J.-C. Niollet, samt i mal T-456/04 av G. de Bergues, samtliga i
egenskap av ombud,

intervenient i malen T-450/04 och T-456/04,

av

Bouygues SA, Paris,

och

Bouygues Télécom SA, Boulogne-Billancourt,
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foretradda av advokaterna J. Vogel, F. Sureau, D. Théophile och J. Blouet Gaillard,

intervenienter i mal T-444/04,

och av

France Télécom SA, Paris, inledningsvis foretrdtt av advokaterna A. Gosset-
Grainville och S. Hautbourg, dérefter av S. Hautbourg,

intervenient i malen T-450/04 och T-456/04,

angdende yrkanden om ogiltigférklaring av kommissionens beslut 2006/621/EG
av den 2 augusti 2004 om det statliga stod som Frankrike genomfort till forman for
France Télécom (EUT L 257, s. 11),

meddelar
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TRIBUNALEN (tredje avdelningen i utokad sammanséttning),

sammansatt av ordforanden J. Azizi (referent), samt domarna E. Cremona, I. Labucka,
S. Frimodt Nielsen och K. O’Higgins,

justitiesekreterare: E. Coulon,

efter det skriftliga forfarandet och forhandlingen den 21 april 2009,

foljande

Dom

Bakgrund till tvisten

I — France Télécoms ekonomiska stéllning under perioden 2001-2004

Fram till ar 1990 lydde den verksamhet som bedrevs av France Télécom SA (nedan
kallat FT) under ett statligt verk vid Ministére des Postes et Télécommunications
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(franska post- och telekommunikationsministeriet). FT bildades &r 1991 i form av en
offentligrittslig juridisk person och dr sedan den 31 december 1996 ett aktiebolag. FT
ar borsnoterat sedan ar 1997. Vid den tid da det beslut som é&r féremal for detta mal
antogs var FT en koncern verksam huvudsakligen i Frankrike inom tillhandahallande
av telekommunikationsnét och telekommunikationstjanster, bland annat inom sek-
torn for fast telefoni, samt, genom sina dotterbolag, bolagen Orange, Wanadoo och
Equant, inom sektorn for mobiltelefoni, Internet och 6verforing av data och andra
informationstjénster. Ar 2002 uppgick den franska statens andelar i FT:s aktiekapital
till 56,45 procent.

Den 31 december 2001 offentliggjorde FT sin arsredovisning for ar 2001, vari fram-
gick att bolaget hade en nettoskuld pa 63,5 miljarder euro och gjorde en forlust pa 8,3
miljarder euro.

Den 30 juni 2002 hade FT en nettoskuld pa 69,69 miljarder euro, varav 48,9 miljar-
der euro var obligationslan som forfoll till betalning under perioden 2003—2005. Den
skuld som foljde av obligationslanen hade huvudsakligen uppkommit pa grund av att
FT fran och med ar 1999 hade gjort omfattande forvirv, sasom uppkopet av den brit-
tiska operatoren Orange och forvérvet av en del av den tyska operatéren Mobilcoms
aktiekapital, vilka syftade till att FT skulle utveckla sin verksamhet inom sektorn for
mobiltelefoni.

Den franska ekonomi-, finans- och industriministern (ministre de 'Economie, des
Finances et de I'Industrie) (nedan kallad ekonomiministern) uttalade sig om FT:s eko-
nomiska stillning i en intervju som publicerades i dagstidningen Les Echos den 12 juli
2002 (nedan kallat uttalandet av den 12 juli 2002) enligt foljande:

”Vi dr majoritetsdgare med 55 procent av aktiekapitalet ... I egenskap av aktie-
dgare kommer staten att bete sig som en rationell investerare och kommer att vidta
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lampliga atgérder om [FT] skulle fa problem ... Jag upprepar att om [FT] skulle fa
finansieringsproblem, vilket inte dr fallet i dag, kommer staten att vidta nodvéndiga
atgdrder for att de ska 6vervinnas. Ni sdtter ny fart pa ryktena om ett kapitaltillskott
... Absolut inte! Jag sdger bara att vi i sinom tid kommer att vidta liampliga atgérder.
Om det skulle bli n6dvéndigt ..”

I det halvarsbokslut som offentliggjordes den 12 september 2002 framgick att FTs
omsittning hade 6kat med 10 procent jamfért med samma period rikenskapséret
2001. Vinst fore finansiella poster (nedan kallad Ebitda) uppgick till 6,87 miljarder
euro, det vill siga en 6kning med 13,3 procent jamfért med historiska uppgifter
och 9,8 procent jamfort med pro forma-uppgifter. Rorelseresultatet uppgick till 3,18
miljarder euro, det vill siga en 6kning med 15 procent jamfort med pro forma-upp-
gifter. Resultatet efter finansiella kostnader (1,75 miljarder euro), men fore skatt,
vinstandelar och minoritetsintressen uppgick efter engangsétgérder till 718 miljarder
euro jamfort med 271 miljarder euro den 30 juni 2001. Det fria operativa kassaflodet
uppgick till 3,6 miljarder euro, det vill séiga en 6kning med 15 procent jamfort med
det forsta kvartalet ar 2001. FT bekréftade pd samma gang att bolaget den 30 juni
2002 hade ett underskott pa 440 miljoner euro i konsoliderat eget kapital.

Den 12 september 2002 tillkdnnagav de franska myndigheterna att de accepterade
FT:s verkstillande direktors (VD) avskedsansokan (nedan kallad FT:s fore detta VD).

I ett pressmeddelande av den 13 september 2002 gjorde de franska myndigheterna
foljande uttalande avseende FT:s ekonomiska stéllning:

"Efter de oférutsedda forlusterna under forsta halvaret har [FT] ett stort underskott
pa eget kapital. Denna ekonomiska situation undergréaver [FT:s] potential. Darfor
kommer [den franska] regeringen att ta det fulla ansvaret ... Med hinsyn till den nya
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situationen med kraftigt forsémrade rakenskaper, har [den fore detta VD:n f6r FT]
erbjudit sig att avga vilket [den franska] regeringen har accepterat. Beslutet ska for-
maliseras vid ett styrelsem&te om nagra veckor, da en ny VD kommer att utses... Den
nya VD:n kommer snarast att ligga fram en plan for styrelsen for att aterstélla sunda
finanser, sanera skulderna och hamta upp den ekonomiska stéllningen, men samtidigt
bevara foretagets strategiska position. [Den franska s]taten kommer att hjélpa [FT]
att genomfora planen och kommer sjilv att bidra till ett omfattande tillskott av eget
kapital till [FT], enligt en tidsplan och former som &terstar att faststélla med hdnsyn
till marknadsvillkoren. Fram till dess kommer [den franska] staten vid behov att vidta
atgdrder for att 16sa [FT:s] finansieringsproblem”

FT:s nya VD utndmndes den 2 oktober 2002 (nedan kallad FT:s nya VD). I pressmed-
delandet tillkdnnagavs detta utndmnande pa foljande sitt:

"Pa forslag fran [FT:s] styrelse har ministerrddet utndmnt [FT:s nya VD] ... Den nya
VD:n kommer omedelbart att se 6ver [FT:s] stillning och meddela styrelsen resulta-
ten under de kommande veckorna. Efter 6versynen ska en saneringsplan utarbetas
for att aterstélla en sund ekonomi och utveckla dess strategi, minska [FT:s] skuldsétt-
ning och befista dess position. [FT:s nya VD] har stod fran staten som ér fast besluten
att ta sitt ansvar som aktiedgare. [Den franska s]taten kommer att delta i omstruktu-
reringsétgirderna och kommer sjélv att ldmna tillskott av eget kapital till [FT] under
former som ska faststillas i ndra samarbete med [FT:s] VD och styrelse. Sdésom redan
ndmnts kommer [den franska] staten fram till dess att vid behov vidta atgérder for att
[FT] inte ska fa finansieringsproblem”
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Den 19 november 2002 delgav de franska myndigheterna kommissionen en infor-
mationsskrivelse, vari, for det forsta, FT:s aktuella ekonomiska stillning beskrivs och
det framhévs att "rorelseresultat dr utmérkt” och, for det andra, anges att de franska
myndigheterna hade for avsikt att delta i en aterfinansiering av FT i enlighet med
marknadsvillkoren och det forklarades pa vilket sétt de skulle bidra inom ramen f6r
saneringsplanen avseende FT. I skrivelsen angav de franska myndigheterna bland
annat foljande:

"For att ge [FT] det handlingsutrymme som krévs for att komma in pd marknaden pé
bésta villkor och vid det mest fordelaktiga tillfillet, dr [den franska] staten beredd att
lamna kapitaltillskott i form av [aktiedgartillskott], som kommer att omvandlas till
kapital nér de nya virdepapperna emitteras. Tillskottets belopp motsvarar helt eller
delvis [den franska] statens andel av det framtida kapitaltillskottet och kan uppga till
sa mycket som nio [miljarder euro]. [Tillskottet] ar tillfdlligt och ska omvandlas till
virdepapper. [Tillskottet] beviljas allteftersom utifran [FT:s] behov. [Tillskottet] ska
for ovrigt aterbetalas i enlighet med de aktuella marknadsvillkoren jamte rianta.

[Den franska s]taten avser att genomfora sitt deltagande i saneringsplanen avseende
[FT] med hjdlp av ERAP, som ér ett affirsdrivande offentligt industriforetag tillho-
rande [den franska] staten. ERAP kommer att bevilja [FT] ett [aktiedgartillskott] och
kan komma att bli en viktig aktiedgare i [FT] nér vl [tillskottet] omvandlas till kapital.
Dess andel i [FT] tillkommer aktivsidan i balansridkningen, och detta offentliga fore-
tag kommer att ha skulder pa passivsidan i balansrakningen i form av obligationslan.
Valet av ERAP aterspeglar [den franska] statens vilja att tydligt identifiera den eko-
nomiska insats som beviljats genom att avskilja den inom en struktur som méjliggor
detta”

Vid ett styrelsemote den 4 december 2002 lade FT:s nya ledning fram handlingspla-
nen "Ambition FT 2005” (nedan kallad Ambitionsplanen 2005), som huvudsakligen
syftade till att aterstidlla balansen i FT:s balansrékning genom [en forstirkning av det
egna kapitalet] uppgéaende till 15 miljarder euro.
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Presentationen av Ambitionsplanen 2005 atfoljdes av ett pressmeddelande fran eko-
nomiministern den 4 december 2002, vilket har foljande lydelse:

"[Ekonomiministern] ... bekréftar att [den franska] staten stodjer den handlingsplan
som [FT:s] styrelse antog den 4 december [2002]. 1) Koncernen [FT] utgor en sam-
mansvetsad industrigrupp med exceptionellt gott resultat. [FT:s] ekonomi dr i dag
i obalans och det &r i behov av eget kapital och pa medellang sikt aterfinansiering.
Situationen bottnar i misslyckade investeringar som tyvérr gjordes just nér den eko-
nomiska Overhettningen var som vérst samt i allménna motgangar pa marknaden.
Att [FT] inte kunde finansiera sin expansion pa annat sitt dn genom lan har forvérrat
situationen. 2) [Den franska s]taten som dr majoritetsigare har uppmanat den nya
ledningen att éterstdlla [FT:s] ekonomiska balans och samtidigt behélla koncernens
integritet ... 3) Med tanke pa den handlingsplan som utarbetades av ledningen och
utsikterna till avkastning pé investeringarna kommer [den franska] staten att delta
i [en forstdrkning av det egna kapitalet] med 15 miljarder euro i férhallande till sin
aktieandel, vilket innebdr en investering p& 9 miljarder euro. [Den franska s]taten som
aktiedgare agerar dirmed som en rationell investerare. Det &r [FT] som ska faststélla
de ndrmare formerna och tidsplanen for [forstarkningen av det egna kapitalet]. [Den
franska r]egeringen vill att transaktionen ... genomfo6r[s] med storsta mojliga hén-
syn till enskilda aktiedgare och aktiedgande anstéllda [i FT]. For att [FT] ska kunna
inleda transaktionen vid lampligt tillfdlle 4r [den franska] staten beredd att lamna ett
forskott pa [sitt deltagande i forstarkningen av det egna kapitalet], genom ett tillfil-
ligt [aktiedgartillskott] till [FT], som ska dterbetalas till marknadsvillkor. 4) Hela [den
franska] statens andel i [FT] kommer att 6verforas till ERAP, som ér ett affarsdrivande
offentligt industriforetag (EPIC). Det kommer att ta upp lan pa finansmarknaderna
for att finansiera [den franska] statens andel i [forstirkningen av det egna kapitalet]
[iFT]”

Den 11 och den 12 december 2002 emitterade FT tva pa varandra foljande obliga-
tionslén for sammanlagt 2,9 miljarder euro.

II - 2115



13

14

15

16

17

18

DOM AV DEN 21.5.2010 —- FORENADE MALEN T-425/04, T-444/04, T-450/04 OCH T-456/04

Entreprise de recherches et d’activités pétroliéres (foretag for petroleumforskning
och petroleumverksamhet, nedan kallat ERAP) delgav den 20 december 2002 FT ett
paraferat och undertecknat forslag till avtal om aktiedgartillskott. FT undertecknade
inte detta avtalsforslag och aktiedgartillskottet genomfordes aldrig.

Den 15 januari 2003 tog FT lan i form av emitteringar av obligationslan f6r ssmman-
lagt 5,5 miljarder euro. Obligationslanen técktes inte av nadgon statlig sékerhet eller
garanti.

FT fornyade den 10 februari 2003 en del av ett syndikerat lan pa 15 miljarder euro
som hade forfallit till betalning.

Den 4 mars 2003 verkstilldes den forstarkning av det egna kapitalet som ingick i
Ambitionsplanen 2005. Den 24 mars 2003 6kades FT:s kapital med 15 miljarder euro.
Den franska staten bidrog med 9 miljarder euro vilket var proportionerligt med dess
andel av FT:s kapital. Ett banksyndikat bestdende av 21 banker gav en garanti uppga-
ende till 6 miljarder euro. Transaktionen avslutades den 11 april 2003.

FT avslutade ridkenskapsaret 2002 med en forlust pa cirka 21 miljarder euro och en
nettoskuld pa néra 68 miljarder euro (punkt 59 i det angripna beslutet). Ridkenska-
perna for ar 2002, som FT offentliggjorde den 5 mars 2003, visade att FT:s omséttning
hade 6kat med 8,4 procent, vinsten fore avskrivningar hade 6kat med 21,1 procent
och vinsten fore finansiella poster hade 6kat med 30,9 procent. Den 14 april 2003
innehade den franska staten 58,9 procent av aktierna i FT, varav 28,6 procent via
ERAP.

Den 31 juli 2003 antog den franska regeringen ett lagforslag i Conseil des ministres
(ministerradet), vilket avsdg upphdvande av kravet pd att staten skulle ha aktiemajo-
riteten i FT. Den franska nationalférsamlingen antog lagforslaget som tradde i kraft
den 31 december 2003.
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Den 1 september 2004 avyttrade den franska staten ungefar 10 procent av FT:s aktie-
kapital till ett belopp av 5,2 miljarder euro, och dess aktieinnehav i FT minskades
saledes till 42,25 procent.

Il — Det administrativa forfarandet

Den 4 december 2002 anmélde Republiken Frankrike till Europeiska gemenskapernas
kommission, med tillimpning av artikel 88.3 EG och artikel 2 i rddets férordning (EG)
nr 659/1999 av den 22 mars 1999 om tillimpningsforeskrifter for artikel [88EG] (EGT
L 83, s. 1), de finansiella atgérder som skulle vidtas enligt Ambitionsplanen 2005,
déribland det planerade aktiedgartillskottet.

Bouygues SA och Bouygues Télécom SA (nedan tillsammans kallade bolagen Bouy-
gues), som ir tvd bolag bildade enligt fransk ritt, varav det sistndmnda &r verksamt
pa den franska marknaden for mobiltelefoni, ingav den 22 januari 2003 ett klagomal
till kommissionen om visst stod som den franska staten hade beviljat FT och Orange
inom ramen for aterfinansieringen av FT. Klagomalet avsdg ndarmare bestimt dels
tillkdnnagivandet av den franska statens investering uppgéaende till 9 miljarder euro,
dels de offentliga uttalanden som de franska myndigheterna gjorde frén juli 2002 och
framat till forman for FT (nedan kallade uttalandena fran juli 2002 och framat).

I en skrivelse av den 31 januari 2003 informerade kommissionen de franska myndig-
heterna om sitt beslut att inleda ett forfarande enligt artikel 88.2 i EG med anledning
av de planerade finansiella atgdrderna till forman for FT.
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Den 12 mars 2003 offentliggjordes beslutet om inledande av forfarandet i Europeiska
unionens officiella tidning (EUT C 57 s. 5). Kommissionen uppmanade berérda parter
att lamna synpunkter pa de aktuella atgarderna.

Genom skrivelse av den 4 april 2003 limnade de franska myndigheterna sina syn-
punkter pa beslutet om inledande av forfarandet. De franska myndigheterna bestred
att det skulle finnas nagon grund for de tvivel som kommissionen uttryckt.

Bolagen Bouygues inkom i sin inlaga av den 11 april 2003 med sina synpunkter till
kommissionen och erinrade om att klagomalet av den 22 januari 2003 skulle anses
utgora en del av deras stillningstagande i detta forfarande. Kommissionen tog
dessutom emot synpunkter fran flera andra berérda parter, diribland Association
francaise des opérateurs de réseaux et services de télécommunications (AFORS Télé-
com) (nedan kallad AFORS) och FT. Under det administrativa forfarandet inkom FT
och bolagen Bouygues med flera studier som utforts av ekonomiexperter samt med
juridiska utlatanden.

Den 30 maj 2003 offentliggjorde kommissionen ett meddelande om upphandling som
avsdg "bedémning av huruvida den franska statens stod till [FT] ar forenligt med
marknadsekonomins investeringsprinciper och, eventuellt, med avseende pé en eko-
nomisk analys av [FT:s] omstruktureringsplan” Den 24 september 2003 tilldelades
en konsult kontraktet, och denne lamnade sin ekonomiska rapport den 28 april 2004
(nedan kallad rapporten av den 28 april 2004).

Till rapporten av den 28 april 2004 fogades en juridisk rapport av den 22 mars 2004
(nedan kallad rapporten av den 22 mars 2004). Kommissionen skickade dessa tvé
rapporter till de franska myndigheterna genom skrivelse av den 3 maj 2004, och upp-
manade dem att ldmna sina synpunkter.
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Il — Det angripna beslutet

A — Delgivning av det angripna beslutet

Den 3 augusti 2004 delgav kommissionen de franska myndigheterna beslut 2006/621/
EG av den 2 augusti 2004 om det statliga stod som Frankrike genomfort till forman
for France Télécom (EUT L 257, 2006, s. 11) (nedan kallat det angripna beslutet).

Kommissionen skickade en kopia av det angripna beslutet till FT och till bolagen
Bouygues den 30 augusti 2004.

Kommissionen skickade en kopia av det angripna beslutet till AFORS den 3 septem-
ber 2004.

B — Artikeldelen i det angripna beslutet

I artikel 1 i det angripna beslutet foreskrivs att ”[det aktiedgartillskott] som [Republi-
ken Frankrike] beviljade [FT] i december 2002 i form av en kreditfacilitet p4 9 miljar-
der euro utgér med hénvisning till uttalandena frén juli 2002 och framét ett statligt
stod som dr oférenligt med den gemensamma marknaden”.

I artikel 2 i det angripna beslutet foreskrivs att ”[d]et stod som avses i artikel 1 [inte]
skall ... leda till aterkrav”.
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C — Kommissionens konstateranden avseende FT:s ekonomiska stillning mellan juni
2002 och mars 2003

I avsnitt 3 i det angripna beslutet med rubriken "Kronologisk beskrivning av omstan-
digheterna och [FT:s] ekonomiska stéllning” gjorde kommissionen huvudsakligen
foljande konstateranden:

Nir det giller FT:s ekonomiska stédllning konstaterade kommissionen att FT sedan
juni 2002 hade "allvarliga strukturella problem och problem med sin balansriakning”
(punkt 17 i det angripna beslutet). Kommissionen papekade for det forsta att under
det forsta halvaret 2002 forsimrades FT:s stéillning snabbt, vilket framgéar av tillkdn-
nagivanden gjorda av kreditvirderingsinstitut, saisom Standard & Poor’s (nedan kal-
lat S & P), Moody’s och Fitch Ratings (punkterna 20-27 i det angripna beslutet).
Kommissionen pépekade for det andra, efter en analys av FT:s "credit spreads” (rinte-
marginaler for obligationer, rintespread), att det bland annat i borjan av juli ménad ar
2002 var fréga om en omvénd rantespread, det vill séga att den risk som har samband
med skulden pa mycket kort sikt var storre én de risker som har samband med skul-
den pa medellang och lang sikt. De rantespread som har samband med ett foretags
skuld ger ndmligen uttryck for marknadernas bedomning av den risk som har sam-
band med dess formaga att iaktta sina skyldigheter att betala rdnta och att aterbetala
kredit som forfallit till betalning. Dessa rédntespread &r normalt sett storre nér det gél-
ler skulden pa lang sikt 4n pé kort sikt. Dessa réntespread péverkar éven varderingen
av obligationer och storleken pa den rdnta som forfallit till betalning for emission av
nya obligationer. Enligt kommissionen bekréftades riskokningen av att priset pa FT:s
obligationer hade sjunkit i juni och juli ar 2002, vilket séledes aterspeglade att FT:s
virde sjonk i takt med att marknaden ansag att risken 6kade (punkterna 28-31 i det
angripna beslutet). Kommissionen papekade dessutom att FT:s aktiekurs hade sjun-
kit védsentligt under det forsta halvaret 2002, da den stod som ldgst den 27 juni 2002
(7,79 euro). Dérefter sjonk kursen ytterligare till den 30 september 2002 (6,01 euro)
(punkt 35 i det angripna beslutet).

II - 2120



35

36

37

FRANKRIKE M.FL. MOT KOMMISSIONEN

Kommissionen konstaterade dérefter att vid den tidpunkt da uttalandet av den 12 juli
2002 gjordes skulle en ytterligare séinkning av FT:s kreditvirdering ha medfort att
bolagets kreditvirdering inte lingre skulle nd upp till nivin hog kreditvirdighet
(investment grade). Kommissionen konstaterade &ven att kreditvarderingsinstituten
S & P och Moody’s var pa vig att sinka kreditvarderingen till "junk bond” (spekulativa
obligationer) (nedan kallade hogriskobligationer) (punkt 37 i det angripna beslutet).

I ett pressmeddelande av den 12 juli 2002 angav emellertid S & P (punkterna 37 och 38
i det angripna beslutet) féljande:

"FT kan fa vissa svarigheter att aterfinansiera de [obligations]skulder som forfaller
2003. [Den franska s]tatens uttalande gor dock att FT:s goda kreditriskvirdering
kvarstar ... Franska staten — som &dger 55 procent av [FT] — har till [S&P] tydligt upp-
givit att den kommer att bete sig som en rationell investerare och vidta nédvindiga
atgarder om FT skulle fa problem. FT:s kreditvdrdering for langfristiga skulder for-
samras till BBB ..”

I punkt 212 i det angripna beslutet angav kommissionen att Moody’s redan den
24 juni 2002 hade sénkt FT:s kreditvirdering till nivdn precis 6ver hogriskobligatio-
ner. I punkt 221 och fotnot 142 i beslutet stodde sig dessutom kommissionen pa en
rapport som forfattats av Deutsche Bank den 22 juli 2002. Kommissionen citerade
och kommenterade f6ljande avsnitt i rapporten:

"Den 12 juli 2002 férsdmrade S & P [FT:s] kreditvirdering till BBB- ... Kreditvirde-
ringsinstitutet tror inte ldngre att [FT] kommer att nd malet pa 3,5 x nettoskulden/
Ebitda under 2003 men anger stabila utsikter f6r kreditvirderingen pa BBB-. De sta-
bila utsikterna tycks bygga pé [foljande i enlighet med S & P:s pressmeddelande:] ’[F]
ranska staten — som dger 55 procent av [FT] — har till [S & P] tydligt uppgivit att den
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kommer att bete sig som en rationell investerare och vidta lampliga atgérder om FT
far problem’ Det bor framhallas att S & P ursprungligen uttalat att den inte skulle ta
hénsyn till extraordinért stod fran franska [regeringen] i kreditvirderingen nér den
sankte [FT:s] kreditbetyg till BBB i juni. Sedan dess tycks kreditvirderingsinstitutet
ha dndrat uppfattning eftersom man uttalat att slutsatserna fran creditwatch status
foljer [av] en analys av bolagets likviditet under slutet av 2003 och en 6versikt av
franska statens eventuella deltagande i franska telekommarknaden’ (s. 19). ’[FT] har
atnjutit 6kande fortroende pa marknaden [till foljd av att den franska] regeringen pa
ett eller annat satt uttalat stod for dess lan’ (s. 20). Vi kan inte bortse fran att FT till
storsta delen &dgs av franska staten och den franska finansministerns uttalanden nyli-
gen har lugnat investerarna i fraga om likviditeten’ (s. 54). .. [Vi] anser [emellertid]
... att [FT] slutligen kommer att ha tillracklig likviditet via detta sa kallade "'underfor-
stadda stdd fran [den franska] staten’ Detta kan yttra sig i lan till marknadsvillkor fran
banker eller [frin den franska] regeringen’ (s. 21). Didremot fragas: 'vad ar marknads-
priset lat oss séga for en ny skuld pa 10 miljarder euro nér kreditvirderingen ligger pa
BBB-? Vad ar den faktiska kostnaden for en skuld pa 10 miljarder euro for ett bolag
som inte egentligen motsvarar BBB— utan helt enkelt fatt en sadan bedémning pa
grund av regeringens st6d? ... Vi anser att det inte finns nagot bra svar pa dessa fragor,
eftersom FT om de verkade i den verkliga virlden inte enligt var uppfattning skulle ha
kunnat aterfinansiera sig utan att omsétta skulden i kapital’ (s. 33, se [for ett liknande
resonemang] éven s. 54). Vidare: 'Pressen har nimnt att franska staten kommer att
stodja [FT], vilket antyder att staten skulle gd med p4 att erbjuda bolaget lanemojlig-
heter 'som sista utvdg’ Detta har visentligt hojt priset pa obligationerna och aktierna
— de sistndimnda 6kade med 90 procent och obligationerna med 137 punkter pa tvé
veckor — bland annat déarfor att spekulanterna ville ticka sina positioner’ (s. 28). Det
bor framhéllas att S & P under en telefonkonferens nyligen om FT:s forsaimrade kre-
ditviardering uttalade att ett foretag som genererar kassaflode och ett forhallande mel-
lan skuld och Ebitda som motsvarar 4, i allménhet skulle anses ha ett kreditbetyg pa
BBB-, det vill sdga ldgsta betyg for hog kreditvirdighet. FT:s nuvarande kreditvérde-
ring p4 BBB— tycks till storsta delen grundas pa [den franska] regeringens utfastelse
om att garantera likviditeten d4n p& ekonomiska grunder”

Enligt Deutsche Banks berdkningar var FT:s forhallande mellan skulden och Ebitda
4,9 under andra halvaret 2002 och 5,20 den 31 december 2002.
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Kommissionen drog i juli 2002 slutsatsen att FT var féremal for en fértroendekris.

FT:s fore detta VD tillkdnnagav ndmligen i pressen den 16 september 2002 att "de
samre kreditvirderingarna forhindrar den [av FT] planerade aterfinansieringen” och
att "férsamringen i slutet av juni [2002] av den kreditvérdering av FT:s skuldsituation
som ... Moody’s gjorde ... stingde marknaden for [bolaget]” (fotnot 131, som mot-
svarar punkt 212 i det angripna beslutet; se dven punkt 248 i beslutet). Det framgér
for ovrigt av fotnot 176, som motsvarar punkt 252 i det angripna beslutet, att vid
ett muntligt forhor vid kommissionen under utredningen av FT:s revisorer papekade
FT:s fore detta VD f6ljande:

"Det virsta scenariot tog dock inte hdnsyn till ett viktigt faktum, ndmligen att kapi-
talmarknaden inte var tillgénglig for oss. Vi hade aldrig tdnkt pa den mojligheten,
eftersom vi tog for givet att [den omsténdigheten att den franska staten var] majori-
tetsdgare gjorde att marknaden skulle hélla det for otdnkbart att [FT] skulle gé i kon-
kurs, oavsett om [den franska] staten gjorde stodjande uttalanden eller inte. Nédstan
samtliga marknadsaktorer tankte s, till dess att ett av de tre kreditviarderingsinsti-
tuten — och ett enda — bedémde att [FT] stod pé randen till insolvens och dndrade
sin kreditviardering, vilket 6ver en natt stingde foretagets tillgang till marknaden ...
Nir detta enda kreditvirderingsinstitut yttrade sig i juni [2002] och vi inte langre fick
tillgang till marknaden, insag jag att om vi inte kunde ta upp nya lan skulle [FT] fa
betalningssvarigheter ett ar senare, mot slutet av forsta halvaret 2003”
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FT:s nya VD bekriftade att det var fraga om en fortroendekris vid det muntliga forho-
ret den 11 december 2002, inf6r nationalférsamlingens ekonomiutskott. Protokollet
(fotnot 32 som motsvarar punkt 39 i det angripna beslutet) till det muntliga forhoret
lyder enligt foljande:

”[FT:s nya VD] uttalade att finansieringsplanen inte hade f6ljts och att situationen i
borjan av 2001 hade forviérrats, sa att en likviditetskris var att vinta under sommaren
2003 ... [VD:n] sade att [FT] riskerade att tvingas stélla in betalningarna och var i
kris ... pa grund av sina omfattande skulder, eftersom det krévdes likvida medel for
att betala tillbaka 15 miljarder euro [dren] 2003 och 2004, samt 20 miljarder euro ar
2005 ..”7

I punkt 248 i det angripna beslutet anges att under det muntliga forhoret den 5 decem-
ber 2002 infor franska senatens finansutskott papekade FT:s nya VD att ”[s]tallt infor
en enorm skuldséttning tycks [FT] inte ha insett vidden av stdllningen for en koncern
som ser kursen sjunka, som inte langre har tillgang till kapitalmarknaderna”

Den franska senaten konstaterade vidare i ett utlatande som finans- och forslagsut-
skottet gjorde den 21 november 2002 att en ldgre kreditvéirdering av FT skulle ha {for-
virrat krisen med avseende pa skulden pa kort sikt (punkt 39 i det angripna beslutet)
enligt foljande:

"Det ér darfor i juni 2003 som FT:s finansieringsproblem skulle kunna bli allvarliga
eller till och med odverkomliga ... Om [FT] inte innan dess aterigen fatt tillgang till
marknaden (pd grund av en dalig kreditvirdering) skulle [den franska] staten bli
tvungen att hjélpa [FT] med aterfinansieringen”

Det framgar dven av punkterna 245 och 246 i det angripna beslutet att enligt bland
annat en rapport fran JP Morgan av den 2 december 2002 hade FT utan statens stod
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inte kunnat uppbéda nytt kapital pd marknaden for att aterfinansiera sina lan. I rap-
porten anges f6ljande, i detta avseende:

”Vi anser fortfarande att FT:s riskprofil i forhallande till avkastningen &r oattraktiv
innan en strategisk revision gjorts ... Vi har sett att FT har god kapacitet att minska
sina kostnader och ge mycket god avkastning, och VD:n har mycket gott rykte, men
[den franska] regeringen har en central roll for att ge FT det handlingsutrymme som
foretaget behover. Under tiden kvarstar likviditetsrisken och vi tror att det bara ar
en tidsfraga innan det blir frdga om [en kapitalokning] ... [Den franska r]egeringen
kommer &ven att ha en central roll i dterfinansieringen och skuldminskningen. Under
2003 ar [emellertid] tidsfristerna for aterfinansiering [avskrickande] korta och FT och
kreditvédrderingsinstituten har inriktat sig pa likviditetsrisken och aterfinansieringen
av [FT] pa kort sikt. Detta hade inte varit méjligt utan [den franska] regeringens ingri-
pande — nagot som [dven FT] medgav i en telefonkonferens under tredje kvartalet”

Kreditvarderingsinstituten ansidg dock fortfarande att bolaget hade hog kreditvér-
dighet i denna situation, mot bakgrund av de franska myndigheternas uttalanden
(punkt 39 i det angripna beslutet). I punkt 222 i det angripna beslutet anges dess-
utom att enligt ett av villkoren i de samférstandsavtal som den franska staten och
den grupp av banker som deltog i aterfinansieringen undertecknade den 11 och den
12 september 2002 skulle "... dagens kreditvirdering dtminstone sta ... kvar pa den
aktuella nivan (hog kreditvirdighet) for foretagets langfristiga skulder vid kreditvar-
deringsinstituten Moody’s och [S&P] ... [och uppstillas som villkor] i ett garanti- och
investeringsavtal” En av de banker som deltog, ndimligen Morgan Stanley, uttalade sig
slutligen den 12 september 2002 om sitt atagande att 6ka FT:s kapital (fotnot 147 som
motsvarar punkt 222 i det angripna beslutet), féljande:

”Vi anser att den planerade transaktionen skulle vara svér att genomfora i dagsliget
och att en positiv reaktion fran marknaderna pa de uttalanden och pressmeddelande
som kommer att goras i slutet av veckan dr avgorande for att skapa de villkor som
krévs for att genomfora transaktionen.”
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Mot bakgrund av FT:s ekonomiska stéllning i september 2002 (punkterna 40-49 i det
angripna beslutet), och sérskilt de franska myndigheternas pressmeddelande av den
13 september (se punkt 7 ovan) och av den 2 oktober 2002 (se punkt 8 ovan), éndrade
kreditvédrderingsinstituten dérefter sin bedomning avseende forvaltningen av FT:s
skuld och framholl ett 6kat fortroende pd marknaden.

Moody omvirderade séledes utsikterna for FT:s skuldséttning fran negativa till sta-
bila, till foljd av att den franska staten i ett pressmeddelande av den 13 september
2002 bekriftade sitt dtagande att stodja FT (punkt 52 och fotnot 45 i det angripna
beslutet). I pressmeddelandet anges foljande:

"Moody’s fértroende har 6kat efter [den franska] regeringens uttalande, vilken dnnu
en ging bekriftat sitt starka stod for [FT]. Trots Moody’s oro for den 6vergripande
ekonomiska risken och i synnerhet for [FT:s] fortsatt svaga likviditet har fértroendet
okat for att den franska regeringen kommer att stodja [FT] om det far svarigheter att
betala sin skuld”

Pa samma sitt fortydligade S & P den 17 december 2002 att sedan juli 2002 hade de
franska myndigheternas stod varit en av huvudorsakerna till att FT fortfarande hade
hog kreditvirdighet. S & P angav dven att de franska myndigheternas tillkdnnagi-
vande av aktiedgartillskottet och dtagandet att delta i proportion till aktieinnehavet
i FT i en éterfinansiering pa 15 miljarder euro utgjorde bevis for detta stod och for
ett betydande skydd for FT:s borgenirer (punkt 58 och fotnot 52 och fotnot 53 i det
angripna beslutet).
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Kommissionen konstaterade dessutom att efter 6kningen av FT:s kapital i februari
och mars 2003 ansag inte langre kreditvirderingsinstituten att den franska statens
stod var avgorande for FT:s kreditvdrdering, ett stod som alltjamt syntes vara mycket
viktigt for S & P den 17 december 2002 och fér Moody’s i februari &r 2003. Moody’s
gjorde foljande uttalande (punkt 61 och fotnot 54 i det angripna beslutet):

"Den franska regeringen upprepar fortfarande sitt stod for [FT] och att den ar beredd
att bidra med nédvéindigt ekonomiskt stod for att 16sa eventuella likviditetsproblem.
Stodet har bekriftats ... [genom att en kreditfacilitet pa] ... 9 miljarder euro [stéllts
till FT:s forfogande under 18 ménader] ..., mot rdnta men enbart aterbetalningsbart i
aktier i [FT]. Moody’s noterar [den franska] statens stod [i] kreditvdrderingen Baa3 ...
[D]en ekonomiska risken med [FT:s] hoga skuldséttning motsvarar inte investerings-
kvaliteten (som bygger pa goda resultat i verksamheten och underforstatt stod fran
den franska regeringen)”

Det framgar for 6vrigt tydligt att den kreditvéirdering av FT som S & P gjorde den
14 maj 2003, det vill sdga efter kapitalokningen, grundade sig pa FT:s finansiella upp-
gifter (punkt 61 och fotnot 54 i det angripna beslutet).

I punkt 247 i det angripna beslutet anges att det bland annat genom Global Equity
Researchs rapport av den 20 februari 2003 bekriftas att det var forst efter det att de
franska myndigheterna uttalat sig som kapitalmarknaden mojliggjorde en éterfinan-
siering av FT till rimliga villkor. I rapporten anges att ”[d]e omedelbara likviditetspro-
blemen har 16sts: sedan staten beviljat [forskott] pé sin andel av [kapitalokningen] pa
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15 miljarder euro i form av en kreditfacilitet pa 9 miljarder euro fick FT pé nytt till-
gang till obligationsmarknaden och kunde l6sa sina omedelbara likviditetsproblem”.

D — Det angripna beslutets foremdl

I avsnitt 6 i det angripna beslutet, med rubriken "Hérigenom foreskrivs foljande’,
erinrade kommissionen forst om syftet med den anmélan som Republiken Frank-
rike gjorde av det planerade aktiedgartillskott som skulle genomforas inom ramen for
Ambitionsplanen 2005. Kommissionen papekade dérefter att ”[f]or att bedoma om
atgdrderna var forenliga med fordraget undersokte kommissionen de héndelser som
dgde rum nér planen anméldes, bland annat regeringens uttalanden mellan juli och
december 2002” och att "de anmaélda atgirderna inte kunde bedémas oberoende av
[ovanndmnda] uttalanden” Genom dessa uttalanden uttryckte de franska myndighe-
terna sin vilja att vidta lampliga atgarder for att 16sa FT:s ekonomiska svarigheter. Det
planerade aktiedgartillskottet utgor darfor ett konkret uttryck for deras tidigare utta-
lade avsikt. Rent materiellt finns det inga réttsliga skal att begrdnsa undersékningen
av omstdndigheterna enbart till det som den franska staten tagit upp i sin anmailan.
Begreppet stod ar ett objektivt begrepp och grundar sig pa den ekonomiska verklig-
heten. Darfor ska kommissionen, om den har kinnedom om tidigare omstdndigheter
som objektivt sett dr relevanta, ta med dem i sin beddmning (punkt 185 i det angripna
beslutet). Kommissionen gjorde éven géllande att den i punkt 70 och i fotnot 40 i
beslutet om inledande av forfarandet hade angett att uttalandena frén juli 2002 och
framat kunde utgora omstdndigheter som skulle tas i beaktande vid utredningen av
drendet (fotnot 105 i det angripna beslutet).
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s2 I punkt 186 och de f6ljande punkterna i det angripna beslutet sammanfattar kommis-
sionen sin standpunkt enligt f6ljande:

”(186) Kommissionen konstaterar att de atgirder som anmaildes i december 2002

(187)

(188)

foregicks av flera uttalanden och atgérder fran franska statens sida sedan i juli
[2002]. Dessa uttalanden och atgérder gor det littare att forstd orsakerna till
och omfattningen [av] dtgidrderna i december [2002]. Uttalandena och atgér-
derna paverkade troligen hur marknaden och de ekonomiska aktoérerna upp-
fattade FT:s situation i december [2002]. De ekonomiska aktorernas beteende
péaverkas ju av statens beteende varfor det utgor en objektiv parameter for att
bedoma statens beteende. De tidigare ingripandena beaktas déarfor i analysen
av om atgirderna fran december utgjorde stod.

Franska statens pa varandra foljande uttalanden och atgérder fran juli 2002
och framét kan analyseras som en helhet som fick konkret uttryck i dtgirder-
na i december [2002] (tillhandahéallandet av [aktiedgartillskottet]), vilka hade
anmiilts. ...

Analysen av drendet visar vid forsta anblicken att férdelarna for foretaget,
som blev sdrskilt tydliga i juli [2002], inte intrédffade pa samma géng som det
[potentiella] ianspraktagandet av statliga medel, som snarare férekom i de-
cember [2002]. [Ekonomiministerns] uttalanden kan betraktas som stod i den
man de tydligt paverkade marknaderna och gav [FT] en fordel. Det dr dock
svart att tveklost avgéra om uttalande[t] [av den 12] juli 2002 atminstone
potentiellt kan anses ha bundit statliga medel. Kommissionen har p& denna
punkt ingdende analyserat manga juridiska argument som dels skall visa att
sadana offentliga uttalanden dr att likstdlla med en statlig garanti ur rattslig
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synvinkel, dels att de satte statens rykte pa spel och kunde fa ekonomiska
kostnader om de inte efterlevdes. Dessa omsténdigheter kan i sin helhet tol-
kas som att statliga medel faktiskt utsattes for en risk (antingen genom att
staten kunde héllas ansvarig gentemot investerarna eller genom att statens
framtida transaktioner skulle bli dyrare). Teorin om att uttalande[t] [av den
12] juli 2002 kan utgora stod ér darfor nyskapande, men troligen inte helt
grundlos.

I det foreliggande drendet har kommissionen dock inte tillrdcklig information
for att tveklost bevisa inslag av stod enligt denna nyskapande teori. Kommis-
sionen anser dock att den kan faststilla inslag av stod genom en mer traditio-
nell hallning utifran de atgarder som anméldes i december.

For det forsta ar det tydligt att statliga medel bands upp i december [2002].
For det andra framgar édven tydligt att [FT] fick en fordel i december med
hénsyn till hur uttalandena och atgarderna paverkade marknaderna.

Pa den hir punkten kan inte principen om privata investerares beteende i
en marknadsekonomi motivera ingripandet i december [2002] pa det sitt
som franska staten hiavdar, eftersom de ekonomiska aktorerna i december
var tydligt paverkade av regeringens tidigare agerande och uttalanden fran
juli [2002] och framat. Det kan visserligen ifragaséttas om uttalandena [fran]
juli [2002 och framat] var tillrdckligt konkreta for att utgora stod men det
rader knappast nagot tvivel om att de var mer dn tillrdckliga for att paverka
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marknadens bedémning och de ekonomiska aktorernas beteende i ett senare
skede. Darmed kan de ekonomiska aktorernas beteende inte anvindas som
en neutral hallpunkt f6r jamforelser for att bedoma [den franska] statens be-
teende. [Principen om en rationell privat investerare som verkar pa normala
marknadsekonomiska villkor] kan dérfor inte bedomas med utgédngspunkt i
marknadsldget i december [2002] utan rimligtvis med utgangspunkt i ett
marknadsldge som &r opaverkat av tidigare uttalanden.”

E — Tilldmpning av artikel 87.1 EG och principen om en rationell privat investerare
som verkar pd normala marknadsekonomiska villkor

53 lavsnitt 7 i det angripna beslutet, med rubriken "Bed6mning av atgérden i forhéallande
till artikel 87.1 [EG]’, anger kommissionen bland annat (punkt 194 i det angripna
beslutet) foljande:

"[Aktiedgartillskottet] (som ldmnades innan [den franska] staten deltog i aterfinan-
sieringen av [FT]) gav FT en fordel eftersom foretaget kunde 6ka sin finansiering och
lugna marknadens oro fér om det skulle fullgéra sina forpliktelser. Aven om [avtalet
om aktiedgartillskott] aldrig skrevs under forespeglades marknaden ett [tillskott] som
gav FT en fordel, eftersom marknaden ansag att [FT:s] ekonomiska stallning var soli-
dare ... Detta kan ha paverkat lanevillkoren for FT”
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Kommissionen konstaterade sedan (punkt 195 i det angripna beslutet) f6ljande:

”[F]ordelen [har] beviljats genom en statlig atgédrd som innebar [potentiell] men inte
omedelbar 6verforing av medel, vilket inte utesluter att férdelen beviljades med stat-
liga medel. 'Domstolen papekar i detta hidnseende ... att det enligt fast réttspraxis inte
alltid &r nodvéndigt att en 6verforing av statliga medel har &gt rum for att en forman
som beviljats ett eller flera foretag skall anses vara statligt stod i den mening som avses
i artikel 87.1 EG’ [fotnot 113: domstolens dom av den 16 maj 2002 i mél C-482/99,
Frankrike mot kommissionen, REG 2002, s. 1-4397, punkt 36. Se dven domstolens
dom av den 15 mars 1994 i mal C-387/92, Banco Exterior de Espafia, REG 1994,
s. I-877, punkt 14, och av den 19 maj 1999 i mal C-6/97, Italien mot kommissionen,
REG 1999, s. 1-2981, punkt 16]. Aven en férdel som medfér en ytterligare bérda for de
offentliga myndigheterna utgor alltsa statligt stod om det paverkar konkurrensen och
handeln mellan medlemsstaterna [fotnot 114: domstolens dom av den 1 december
1998, i mal C-200/97, Ecotrade, REG 1998, s. I-7907, punkt 43, och forstainstansrit-
tens dom av den 13 juni 2000 i de forenade malen T-204/97 och T-270/97, EPAC mot
kommissionen, REG 2000, s. I1-2267, punkt 80]”

Statliga medel kan ”[potentiellt] ... ha belastats nar [aktiedgartillskottet] offentlig-
gjordes och villkoren for tillhandahallandet faststélldes ..., eftersom marknaden fick
intryck av att [tillskottet] faktiskt tillhandahallits ... och slutligen nér det av ERAP
paraferade och undertecknade ... avtalet versindes till FT”. Aven om FT aldrig hade
undertecknat avtalet utesluter det inte att statliga medel potentiellt belastades. Enligt
kommissionen kan for det forsta "avtalet avtalsrittsligt anses utgora ett anbud som
sa linge det inte hade avvisats ndr som helst kunde skrivas under av FT som da ome-
delbart skulle fi riatt till en utbetalning pa 9 miljarder euro” Kommissionen anser for
det andra att "[den franska s]taten kénde till detta och maste déarfor halla beloppet
tillgédngligt for FT via ERAP” (punkt 196 i det angripna beslutet). Darfér borde kom-
missionen ha undersokt om den fordel som FT hade beviljats f6ljde principen om en
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rationell privat investerare och om den péverkade konkurrensen och handeln mellan
medlemsstaterna (punkt 197 i det angripna beslutet).

Kommissionen konstaterade forst att den férdel som FT hade beviljats snedvred eller
hotade att snedvrida konkurrensen och kunde paverka handeln mellan medlemssta-
terna (punkterna 198-201 i det angripna beslutet). Kommissionen utredde sedan, i
avsnitt 8 i det angripna beslutet, med rubriken "Principen om rationella privata inves-
teringar utreds’, huruvida principen hade iakttagits mot bakgrund av alla de uttalan-
den som de franska myndigheterna gjorde ménaderna innan det planerade tillskottet
(punkt 202 och de foljande punkterna i det angripna beslutet).

Mot bakgrund av uttalandet av den 12 juli 2002 (se punkt 4 ovan) och de franska
myndigheternas pressmeddelanden av den 13 september, den 2 oktober och den
4 december 2002 (se punkterna 7, 8 och 11 ovan), drog kommissionen i huvudsak
slutsatsen att ”[u]ttalandena ... i sin helhet [kan] betraktas som offentliggérandet av
[den franska] statens avsikter att gora det som kriavdes om [FT] skulle fa finansie-
ringsproblem eller raka i ekonomiska svérigheter” och som ett uttryck for statens
engagemang i detta hinseende. Dessa upprepade, samstimmiga offentliga uttalanden
av den franska staten dr namligen tillrdckligt klara, tydliga och definitiva for att pa ett
trovardigt sitt uttrycka statens ovillkorliga dtagande, sérskilt med avseende pé finans-
och industrisektorn som hade forstétt dem pa det viset (punkterna 206-213 och 217
i det angripna beslutet). Utover att ha gjort dessa offentliga uttalanden kontaktade
dessutom de franska myndigheterna "de storsta marknadsaktorerna’, sasom S & P (se
punkterna 35 och 37 ovan), for att informera dem om sina avsikter och snabbt lugna
marknaden, och saledes forebygga att FT:s kreditvardering skulle férsamras ytterli-
gare och klassas som en hogriskobligation (punkt 212 i det angripna beslutet).

Sédana uttalanden kan mycket vél anses trovérdiga av marknaden, och dérfor skapa
forvantningar pa att franska staten "kommer att gora allt som krévs for att losa FT:s
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ekonomiska problem” Kommissionen angav att ”"[s]kulle [den franska] staten inte ha
levt upp till forviantningarna hade detta direkt paverkat dess rykte som innehavare,
aktiedgare eller forvaltare av foretag, oavsett om de dr borsnoterade eller ej, samt dess
stillning som utstéllare av obligationer for att finansiera statsskulden” Dessa uttalan-
den ger darfor uttryck for en strategi som utgar fran statens renommé (punkt 217 i det
angripna beslutet). Dessa omstandigheter kan "faktiskt ha inneburit risker for statsfi-
nanserna” och ”[a]tt ... uttalanden[a] fran juli 2002 skulle utgora stod ar ... en nyska-
pande teori men antagligen inte helt grundlés” (punkt 218 i det angripna beslutet).

I punkt 219 i det angripna beslutet drog kommissionen emellertid slutsatsen att den
“inte [har] tillricklig information for att otvivelaktigt bevisa inslag av stod enligt
denna nyskapande teori” Kommissionen ansag “"dock att den kan faststélla inslag av
stod genom en mer traditionell hallning som bygger pa de atgdrder som anmaldes i
december 2002” I detta hanseende rédcker det att "faststélla att uttalandena faktiskt
péverkade marknadernas tolkning i december, varfor det inte behover visas att utta-
landena i sig kan anses utgora statligt stod”.

Med stod av bland annat rapporten av den 28 april 2004, av vilken framgéar att det
skett en onormal och omfattande 6kning av FT:s aktiekurser (mellan 37,8 procent
och 43,8 procent) och obligationskurser (mellan 3,2 procent och 9,7 procent) till
foljd av uttalandet av den 12 juli 2002, S & P:s pressmeddelande av samma dag (se
punkt 35 ovan) och Deutsche Banks rapport av den 22 juli 2002 (se punkt 37 ovan),
drog kommissionen slutsatsen att “marknaden [hade] tolkat ... uttalandena som ett
trovérdigt atagande frén [den franska] statens sida om att stodja FT” (punkterna 220—
222 i det angripna beslutet).

De franska myndigheternas uttalanden var ndmligen avgorande for att FT fortfarande
hade hog kreditvirdighet medan en klassning som hogriskobligation skulle ha gjort
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aktiedgartillskottet mindre troligt och i varje fall mycket kostsammare (punkt 225 in
fine i det angripna beslutet). De franska myndigheternas beslut att utfirda en kredit-
facilitet fore aterfinansieringen av FT utgdr en konkretisering av deras uttalanden
(punkt 226 i det angripna beslutet).

Enligt kommissionen é&r det inte avgorande att aterfinansieringen av FT i april 2003
blev framgangsrik och att aktiedgartillskottet aldrig genomfordes. Tillimpningen av
kriteriet avseende en rationell privat investerare ska grunda sig pa de upplysningar
investerarna hade nér de beslutade att investera. Kommissionen kan darfor inte
bedoma den franska statens beteende i december 2002 mot bakgrund av den fram-
gangsrika transaktionen i april 2003. I den man de franska myndigheternas uttalanden
paverkade marknaden och de ekonomiska aktorerna kan kommissionen for 6vrigt
"inte heller utgd fran 6vriga ekonomiska aktorers beteende for att bedéma statens
beteende och tillimpa samtidighetskriteriet” Kommissionen anser att ”[den franska
s]tatens uttalande i juli [,] [vilket den senare] upprepade ..., att den skulle gora det
som kravdes for att [FT] skulle kunna l9sa sina finansieringsproblem [,] ... snedvrider
samtidighetsprovningen eftersom de privata investerarna troligen inte bara har utgatt
fran [FT:s] situation, oberoende av om uttalandena ... utgor ett statligt stod eller inte”
Tilldimpningen av principen om en rationell privat investerare som verkar pa normala
marknadsekonomiska villkor kan inte heller tolkas mot bakgrund av marknadsldget
i december 2002, utan maste logiskt sett utgd fran "en marknadssituation som inte
paverkats av tidigare uttalanden och ingripanden” (punkt 227 i det angripna beslutet).

Det "tycks” emellertid framga, vid en undersékning av de aktuella investeringsbeslu-
ten mot bakgrund av den situation som forelag fore juli 2002, det vill siga mot bak-
grund av finanskrisen och det fortroende som man hade for FT vid denna tidpunkt
samt i avsaknad av de atgdrder som vidtagits eller uttalanden som gjorts av de fran-
ska myndigheterna, att de strider mot principen om en rationell privat investerare
(punkt 228 i det angripna beslutet). Under dessa omstindigheter skulle "en privat
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investerare knappast ... ha gjort [liknande] uttalanden som [dem som den] franska
regeringen gjorde fran och med juli 2002, dels eftersom uttalandena rent ekonomiskt
satte dess trovirdighet och rykte pa spel och dels utgjorde en bindande skyldighet
att stodja [FT] ekonomiskt i alla lagen” En sddan investerare skulle siledes ensam
och utan kompensation bira en mycket stor risk betréffande FT. Inte ens en majori-
tetsdgare, som forfogade 6ver samma upplysningar som de franska myndigheterna
forfogade 6ver vid den tiden, skulle ha uttalat sig till stod for FT i juli ar 2002 utan
att ha gjort en noggrann revision av dess ekonomiska stillning och utan att ha vidta-
git nodvindiga aterhamtningsatgérder for att kunna bedéma omfattningen av risken
for en sddan atgiard. En sddan majoritetsdgare skulle i varje fall ha behovt stod fran
finansmarknaderna for att vinda FT:s utveckling. Marknaderna var emellertid "inte
villiga att investera eller bevilja FT sdrskilt mycket kredit” (punkt 229 i det angripna
beslutet).

Det foljer av det ovan anforda att ”[kriteriet avseende en rationell privat investerare
som verkar pa normala marknadsekonomiska villkor] inte [hade] f6ljts”, och att "den
fordel som FT fick genom det planerade [aktiedgartillskottet] — vilket utretts mot
bakgrund av franska statens tidigare uttalanden och beteende — [déarfor utgjorde]
ett statligt stod, dven om dess omfattning [var] svar att berdkna” (punkt 230 i det
angripna beslutet).

F — Huruvida det aktuella stodet dr forenligt med den gemensamma marknaden

[ avsnitt 9 i det angripna beslutet, med rubriken "Stodets forenlighet med den gemen-
samma marknaden’, gjorde kommissionen f6ljande papekanden. For det forsta ska FT
anses vara ett foretag i svarigheter i den mening som avses i punkterna 4—6 i med-
delandet frian kommissionen om gemenskapens riktlinjer for statligt stod till und-
sattning och omstrukturering av foretag i svarigheter (EGT C 288, 1999, s. 2). For
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det andra kan de aktuella stodatgdrderna inte betraktas som stod for undséttning
och omstrukturering av foretag i svarigheter eftersom de inte uppfyller villkoren for
beviljande enligt dessa riktlinjer (punkterna 231-255 i det angripna beslutet). Kom-
missionen faststillde foljaktligen att atgdrderna, med tillimpning av artikel 87.3 c EG
och de ovanndmnda riktlinjerna, var ofdrenliga med den gemensamma marknaden
(punkt 256 i det angripna beslutet).

G — Aterkrav av det aktuella stodet

I avsnitt 10 i det angripna beslutet, med rubriken "Aterkrav av stod”, angav kom-
missionen att det i detta stadium inte var mojligt att géra nagon exakt berdkning
av det aktuella stodet i syfte att aterkrdava det i enlighet med artikel 14 i férordning
nr 659/1999 (punkterna 257-259 i det angripna beslutet).

Kommissionen angav att den ”[t]rots sina forsok ... inte [hade] kunnat géra nagon
realistisk berékning av de anmélda atgdrdernas ekonomiska nettoeffekt, som ju teo-
retiskt bor berdknas pa ett sétt som isolerar effekterna av [den franska] statens utta-
landen och agerande fran alla andra héndelser som skulle ha kunnat paverka FT:s
situation eller marknadens beddmning” Kommissionen angav vidare att ”’[d]et ... inte
heller [tycktes ha] ga[tt] att faststilla tillrackligt exakta berdkningsparametrar i det
[angripna] beslutet for att kunna gora en slutgiltig berdakning [vid genomf6randet av
det angripna beslutet]” Av detta drog kommissionen slutsatsen att ”[u]nder dessa
extraordindra omstindigheter [kunde] medlemsstatens ratt att gi i svaromal forhin-
dra ett dterkrav, enligt artikel 14.1 i forordning ... nr 659/1999, dér det sigs att '[k]
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ommissionen inte skall ... aterkrava stodet om detta skulle std i strid med en allmin

princip i gemenskapsrétten

”m

(punkt 261 i det angripna beslutet).

Enligt kommissionen motiveras denna slutsats &ven av principen om skydd for
stodmottagarnas berittigade forvintningar (punkt 262 i det angripna beslutet). I
punkterna 263 och 264 i det angripna beslutet angav kommissionen foljande i detta
hianseende:

”(263) Kommissionen har tagit hénsyn till regeringens uttalanden nér den bedémt

(264)

om atgédrderna ar forenliga med bestimmelserna om statligt stod. Det pla-
nerade [aktiedgartillskottet] utgor troligen inte [for sig] ett stod som strider
mot fordraget. Kommissionen anser dock att uttalandena 6kade marknadens
fortroende for foretaget, varfor principen om [en rationell privat investerare]
inte respekterats och det planerade [aktiedgartillskottet] istillet blev ett kon-
kret uttryck for statens stod till FT. Kommissionen dr medveten om att det
ar forsta gangen den maéste prova om saddana beteenden utgor stod. Stodet
grundas pa de beteenden som foregick anmilan av [tillskottet]. Aven en for-
siktig operator skulle ha antagit att medlemsstaten betedde sig lagligt, och det
planerade [tillskottet] anméldes dessutom. [Sésom gleneraladvokat Darmon
framholl i [sitt forslag till avgorande av domstolens dom av den 20 september
1990 i mal C-5/89, Kommissionen mot Tyskland, REG 1990, s. I-3437; svensk
specialutgava, volym 10, s. 499] .. kan [man] inte strunta i den tveksamhet
som vissa foretag kan kdnna infor om ’atypiska’ stodformer maste anmalas
eller ej.

Kommissionen drar darfor avslutningsvis slutsatsen att FT haft berittigade
forvantningar pa att [Republiken] Frankrikes beteende inte utgjorde statligt
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stod. Mot bakgrund av det ovanstdende anser kommissionen att det skulle
strida mot en allmén princip i gemenskapsrétten att aterkrava stodet i det
foreliggande drendet”

Forfarandet och parternas yrkanden

I — Madlen T-425/04 och T-444/04

Republiken Frankrike véckte talan genom ansdkan som inkom till forstainstansrét-
tens kansli den 13 oktober 2004, vilken registrerades under méalnumret T-425/04.

FT véckte talan genom ansdkan som inkom till forstainstansréttens kansli den
5 november 2004, vilken registrerades under malnumret T-444/04.

Republiken Frankrike och FT har yrkat att tribunalen ska

— ogiltigforklara det angripna beslutet, och

— forplikta kommissionen att ersitta réittegangskostnaderna.
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Kommissionen har yrkat att tribunalen ska

— avvisa talan i samtliga mal,

— alternativt, ogilla talan i samtliga mal, och

— forplikta Republiken Frankrike och FT att ersitta réittegangskostnaderna.

Genom ansokan som inkom till férstainstansrattens kansli den 25 oktober 2007 ansokte
bolagen Bouygues om att fa intervenera i mal T-444/04 till stod f6r kommissionen.

Kommissionen uppgav, genom ansdkan som inkom till forstainstansrittens kansli
den 20 november 2007, att den inte invdnde mot att bolagen Bouygues tilléts inter-
venera till stod for den. Kommissionen angav emellertid att den reserverade sig i fra-
gan avseende koherensen mellan de argument som bolagen Bouygues framfort inom
ramen for interventionen och de argument som de framfort till stod i mal T-450/04
(se punkt 78 och foljande punkter nedan).

FT yrkade, genom ansékan som inkom till forstainstansréttens kansli den 21 novem-
ber 2007, att forstainstansritten skulle avvisa interventionsansékan och férplikta
bolagen Bouygues att ersitta rattegangskostnaderna, och alternativt begrénsa inter-
ventionen till det muntliga férfarandet.

Genom ansokan som inkom till forstainstansréttens kansli den 4 december 2007
begirde FT konfidentiell behandling av vissa delar av sin ansékan och i repliken i mal
T-444/04 i forhallande till bolagen Bouygues.

Ordforanden pa forstainstansrittens tredje avdelning tillit genom beslut av den
30 januari 2008 bolagen Bouygues att intervenera i det muntliga forfarandet i mal
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T-444/04 till stod for kommissionen och faststillde att en preliminir icke konfiden-
tiell version av féorhandlingsrapporten skulle delges intervenienterna, samtidigt som
den forklarade att beslutet om FT:s ansokan om konfidentiell behandling skulle med-
delas senare. Parterna framstéllde inte nagra invédndningar avseende innehallet i den
icke konfidentiella versionen av forhandlingsrapporten.

II — Madl T-450/04

Bolagen Bouygues vickte talan genom ansdkan som inkom till forstainstansréttens
kansli den 9 november 2004, vilken registrerades under malnumret T-450/04.

Bolagen Bouygues har yrkat att tribunalen ska

— ogiltigforklara det angripna beslutet, och

— forplikta kommissionen att ersitta rittegangskostnaderna.

Kommissionen har yrkat att tribunalen ska

— avvisa eller, i andra hand, ogilla yrkandet om ogiltigférklaring av artikel 1 i det
angripna beslutet,

— ogilla yrkandet om ogiltigférklaring av artikel 2 i det angripna beslutet, och
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— forplikta bolagen Bouygues att ersitta rittegangskostnaderna.

Genom ansokan som inkom till forstainstansrittens kansli den 25 och den 29 mars
2005 ansokte FT och Republiken Frankrike om att fa intervenera i mal T-450/04 till
stod for kommissionen. Ordféranden pa forstainstansrittens tredje avdelning tillét
genom beslut av den 25 maj 2005 FT och Republiken Frankrike att intervenera. Inter-
venienterna kom in med sina interventionsinlagor, och bolagen Bouygues och kom-
missionen lamnade sina synpunkter p& dessa inlagor inom den foreskrivna fristen.

Republiken Frankrike har yrkat att tribunalen ska

— ogilla yrkandet om ogiltigférklaring av artikel 2 i det angripna beslutet, och

— forplikta bolagen Bouygues att ersitta rittegangskostnaderna.

FT har yrkat att tribunalen ska

— ogilla talan, och

— forplikta bolagen Bouygues att ersitta réittegangskostnaderna.

11T — Mal T-456/04

AFORS vickte talan genom ansdkan som inkom till forstainstansrittens kansli den
12 november 2004, vilken registrerades under malnumret T-456/04.
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AFORS har yrkat att tribunalen ska

— ogiltigforklara artikel 2 i det angripna beslutet, och

— forplikta kommissionen att ersitta réittegangskostnaderna.

Kommissionen har yrkat att tribunalen ska

— avvisa yrkandet om ogiltigforklaring av artikel 1 i det angripna beslutet,

— ogilla yrkandet om ogiltigférklaring av artikel 2 i det angripna beslutet, och

— forplikta AFORS att ersitta réittegangskostnaderna.

Genom ansokan som inkom till forstainstansrittens kansli den 25 och den 29 mars
2005 ansokte FT och Republiken Frankrike om att fa intervenera i mal T-456/04 till
stod for kommissionen. Ordféranden pa forstainstansrittens tredje avdelning tillat
genom beslut av den 12 och den 25 maj 2005 FT och Republiken Frankrike att inter-
venera. Intervenienterna kom in med sina interventionsinlagor, och AFORS kom in
med sina synpunkter p& dessa inlagor inom den foreskrivna fristen.

Republiken Frankrike har yrkat att tribunalen ska

— ogilla talan, och

— forplikta AFORS att ersitta réittegangskostnaderna.
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FT har yrkat att tribunalen ska

— avvisa yrkandet om ogiltigforklaring av artikel 1 i det angripna beslutet,

— ogilla yrkandet om ogiltigférklaring av artikel 2 i det angripna beslutet, och

— forplikta AFORS att ersitta réittegangskostnaderna.

IV — Atgérder for processledning, hinskjutande till utokad sammansdttning och
forening av mdlen

Som en atgird for processledning, enligt artikel 64 i forstainstansrittens rattegangs-
regler, genom skrivelse av den 11 december 2007 inom ramen for malen T-425/04,
T-444/04 och T-450/04, uppmanade forstainstansrétten, for det forsta, kommissio-
nen att inge vissa handlingar och, for det andra, stéllde den skriftliga fragor till Repu-
bliken Frankrike, FT och kommissionen samt uppmanade dem att svara skriftligen.
Parterna efterfoljde anmodan inom den féreskrivna fristen.

Med tillimpning av artikel 14 i rittegdngsreglerna och pa forslag av tredje avdel-
ningen beslutade forstainstansratten den 13 februari 2008, efter att ha hort parterna i
enlighet med artikel 51 i rattegdngsreglerna, att hinskjuta de fyra malen till en avdel-
ning i utékad sammanséittning.

Genom ansokan som inkom till férstainstansrittens kansli den 15 april 2008 ansokte
bolagen Bouygues inom ramen for mal T-450/04 att malen T-425/04, T-444/04,
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T-450/04 och T-456/04 skulle forenas, med tillimpning av artikel 50.1 i rattegangs-
reglerna. De andra parterna i malen ldmnade sina synpunkter p& ansékan inom den
foreskrivna fristen.

Genom ansdkan som inkom till forstainstansrittens kansli den 14 maj 2008 begérde
FT, med stod av artikel 50.2 i réittegangsreglerna, konfidentiell behandling i forhal-
lande till de andra parterna i malen T-425/04, T-450/04 och T-456/04 av vissa delar av
ansokan, repliken och vissa bilagor till ans6kan i mél T-444/04. FT kom dven in med
en icke konfidentiell version av inlagorna.

Ordforanden pa forstainstansréttens tredje avdelning i utékad sammansittning
beslutade den 17 februari 2009 att forena malen T-425/04, T-444/04, T-450/04 och
T-456/04 vad giller det muntliga forfarandet och domen, i enlighet med artikel 50
i rattegangsreglerna. Ordféranden pa forstainstansréttens tredje avdelning i utdkad
sammansittning beslutade dessutom dels, vad avser inlagorna i de férenade malen,
att parterna endast skulle fa ta del av en icke konfidentiell version av handlingarna,
dels att en preliminir icke konfidentiell version av férhandlingsrapporterna skulle
delges parterna, samtidigt som den forklarade att beslutet om FT:s ans6kan om kon-
fidentiell behandling skulle meddelas senare. Parterna framstéllde inte ndgra invénd-
ningar i detta avseende.

V — Det muntliga forfarandet

P& grundval av referentens rapport beslutade forstainstansritten (tredje avdelningen
i utokad sammansittning) att inleda det muntliga forfarandet.
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Parterna utvecklade sin talan och svarade pa forstainstansrittens muntliga fragor vid
férhandlingen den 21 april 2009.

Under forhandlingen éaterkallade kommissionen sitt forsta yrkande i mal T-456/04,
vilket avsag att tribunalen skulle avvisa AFORS yrkande om ogiltigférklaring av arti-
kel 1 i det angripna beslutet. Detta har beaktats i férhandlingsprotokollet.

Rittslig bedomning

[ — Yrkandet om ogiltigforklaring av artikel 1 i det angripna beslutet

A — De invindningar om rdttegangshinder som framstdillts inom ramen for mdlen
T1-425/04, T-444/04, T-450/04 och T-456/04

1. Parternas argument

Kommissionen har gjort géllande att talan i malen T-425/04 och T-444/04 samt
yrkandet om ogiltigforklaring av artikel 1 i det angripna beslutet i mal T-450/04 ska
avvisas pa grund av att det saknas beréttigat intresse av att fa saken provad.
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Nir det géller talan som vickts av Republiken Frankrike och FT har kommissionen
hdvdat att dessa s6kande har fatt sina krav tillgodosedda och att de inte har nigot
intresse av att fa det angripna beslutet ogiltigférklarat i sin helhet. Aven om det aktu-
ella stodet forklaras oforenligt med den gemensamma marknaden i beslutet, faststalls
det ndmligen inte déri att stodet ska aterkravas.

Aven om en medlemsstat ir en privilegierad sékande i den mening som avses i fordra-
get och den inte ér skyldig att styrka att den omtvistade rattsakten har réttsverkningar
i forhallande till den, ska medlemsstaten likval ha ett faktiskt intresse av att rattsakten
ogiltigforklaras. En medlemsstat kan foljaktligen endast vécka talan mot réttsakter
som gar den emot, det vill siga rittsakter som klart kan forandra medlemsstatens
rattsliga stéllning. Bedomningen av huruvida en rittsakt har réttsliga verkningar ska
dessutom goras mot bakgrund av dess innehall. Dessa villkor ska i énnu hogre grad
vara uppfyllda for andra s6kande, saisom FT och bolagen Bouygues.

Kommissionen har, nér det géller bolagen Bouygues talan, framfért att dessa sokande
inom ramen for deras forsta ogiltighetsgrund har slutit sig till det forda resone-
manget, sirskilt fram till punkt 219 i det angripna beslutet. Bolagen Bouygues har
i sjdlva verket inte angripit beslutet i den mén som de anmailda stodatgarderna déri
kvalificeras som stdd som dr oforenligt med den gemensamma marknaden, eftersom
denna kvalificering ligger i deras intresse och motsvarar deras férvantningar. Bolagen
Bouygues ifragasitter endast beslutet i den mén som kommissionen inte faststéllde
att uttalandena fran juli 2002 och framat tillsammans eller var for sig utgjorde statligt
stod. Artikel 1 i det angripna beslutet &r saledes till bolagen Bouygues fordel och ger
dem inte ett faktiskt intresse av att fa réttsakten ogiltigférklarad.

Enligt kommissionen kan endast en rattsakts artikeldel fa rattsliga verkningar och
foljaktligen ga ndgon emot. De bedomningar som gjorts i skilen i det angripna beslu-
tet kan inte som sidana bli foremal for en talan om ogiltigférklaring, och gemen-
skapsdomstolen kan préva lagenligheten av dessa bedomningar endast om de sisom
skal i en rittsakt som gér ndgon emot utgor ett nodvindigt stod for beslutets artikel-
del. Ett beslut som ér till sokandens fordel kan séledes inte g& sdkanden emot, men
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det péverkar inte berérda tredjeméns rétt att vicka talan om ogiltigférklaring mot
beslutet.

Kommissionen har i detta ssmmanhang erinrat om domstolens beslut av den 28 janu-
ari 2004 i mal C-164/02, Nederlianderna mot kommissionen (REG 2004, s. I-1177,
punkterna 18-25), vari slogs fast att en talan som vickts av en medlemsstat till vilken
ett beslut om statligt stod riktats, vilket ar till dess férdel i den man som det déri
faststélls att vissa stodatgirder ar forenliga med den gemensamma marknaden, ska
avvisas da medlemsstaten saknar ett berittigat intresse av att fa saken provad. Dom-
stolen fann att artikeldelen i detta beslut inte hade nagra bindande réttsverkningar
som kunde paverka sokandens intressen, eftersom den inte allvarligt och uppenbart
forandrade sokandens rattsliga stdllning. Den situation som gett upphov till beslutet
skiljer sig forvisso nagot fran den som ligger till grund for detta mal, eftersom de
atgdrder som ér till FT:s fordel har kvalificerats som stod som dr ofdrenligt med den
gemensamma marknaden. Eftersom det i det angripna beslutet har faststéllts att det
for det forsta inte dr mojligt att aterkrdva stodet, dr det emellertid till Republiken
Frankrikes och FT:s fordel och kan, genom sin beskaffenhet, varken foréndra deras
rattsliga stéllning eller gd dem emot. For det andra ér artikel 1 i det angripna beslutet,
i den man som de atgdrder som vidtas till forman for FT kvalificeras som stéd som
ar oforenligt med den gemensamma marknaden, till bolagen Bouygues fordel och
kan inte heller forandra deras rittsliga stéllning eller g& dem emot. Bolagen Bouy-
gues har ndmligen inte ifragasatt artikeldelen, utan endast yrkat ogiltigforklaring av
den bedéomning som avser att aktiedgartillskottet, med hénvisning till uttalandena
frén juli 2002 och framat, i sig utgor statligt stod. Dessa fyra sokande har under alla
omstidndigheter, 4&ven om deras yrkanden skulle bifallas, inget faktiskt intresse av
maélets utgang, eftersom deras rittsliga stéllning, oberoende av de skil som motiverar
en sadan ogiltigforklaring, inte fordndras till foljd av att artikel 1 ogiltigforklaras.

Kommissionen har vidare, med stod av Republiken Frankrike, gjort gillande att
dven om den inte bestrider att bolagen Bouygues har ett berittigat intresse av att
fa artikel 2 i det angripna beslutet ogiltigforklarad, anser kommissionen emellertid
att deras standpunkt dr motsagelsefull. For det fall bolagen Bouygues yrkande om
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ogiltigforklaring av artikel 1 i det angripna beslutet skulle bifallas kan tribunalen
ndmligen inte prova yrkandet om ogiltigforklaring av artikel 2 i beslutet. I ett sddant
fall ar aktiedgartillskottet inte langre det stod som enligt artikel 1 ska tas i beaktande
vid tillampningen av artikel 2 i det angripna beslutet. Denna motséagelse ger blott stod
for kommissionens stdndpunkt att bolagen Bouygues inte dr behoriga att bestrida
artikel 1 i beslutet.

Den omstdndigheten att Republiken Frankrike, pa grundval av det angripna beslutet,
eventuellt ér skyldig att i framtiden anmaéla st6d som liknar det som kvalificerats som
stod i detta mal, medfor i Ovrigt inte, d&ven om den innebar en viss processuell borda,
att Republiken Frankrikes eller FT:s réttsliga stillning fordndras till den grad att de
anses ha ett faktiskt intresse av att fa sin sak provad. Detta bekriftas av det i ovan i
punkt 103 nimnda beslutet Nederlinderna mot kommissionen, i vilket domstolen
fann att sokandemedlemsstaten inte hade ett faktiskt intresse av att fa saken provad,
fastin medlemsstaten hade framfort detta argument. Om det intresse som sokanden
gor gillande avser en framtida réttslig stdllning ska sokanden visa att ingreppet i den
rittsliga stédllningen redan vid denna tidpunkt &r sakert. P4 samma sétt har en natio-
nell domstol, for det fall den ska ta det angripna beslutet i beaktande vid sin provning
och &r tveksam till vilken rackvidd det har, mojlighet att stilla en tolkningsfraga till
domstolen enligt artikel 234 EG, sa att sokandena inte pa nagot sitt frantas mojlighe-
ten att gora sina rattigheter gillande vid en nationell domstol vid en eventuell tvist.

Kommissionen godtar inte FT:s argument att bolaget till f6ljd av det angripna beslu-
tet 16per risk att behova aterbetala det omtvistade stodet, med hénsyn till, i synner-
het, de ansokningar om att vicka talan som ingetts i malen T-450/04 och T-456/04.
Endast den omstdndigheten att s6kanden hénvisar till ans6kningar om att viacka talan
som ingetts av tredjemén innebdr inte sig att sokanden har ett beréttigat intresse av
att fa saken provad i detta fall. Enligt kommissionen &r det for det forsta endast ett
antagande att talan eventuellt kommer att viickas vid nationella domstolar. Aven om
det var olagligt att genomfora stodéatgarderna fore antagandet av det angripna beslu-
tet, inbegripet beslutet att inte aterkrava det aktuella stodet, och de nationella dom-
stolarna var skyldiga att skydda de enskildas réttigheter, ér det emellertid i detta mal
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ostridigt att nadgon sadan talan inte har vickts fore antagandet av beslutet. For det
andra har kommissionen angett att nér det giller de ans6kningar om att véicka talan
som ingetts i malen T-450/04 och T-456/04, om det antas att talan skulle bifallas,
kan endast ett av kommissionen antaget nytt beslut, som antagits for att f6lja domen
i enlighet med artikel 233 EG, g& FT emot. I den man som det inte fattats ett sadant
nytt beslut ar s6kanden emellertid inte skyldig att aterbetala ett eventuellt stod som
ar oforenligt med den gemensamma marknaden.

Av detta har kommissionen dragit slutsatsen att varken Republiken Frankrike eller
FT har ett berittigat intresse av att fa det angripna beslutet ogiltigforklarat i malen
T-425/04 och T-444/04. Kommissionen har vad giller mal T-450/04 dragit slutsatsen
att bolagen Bouygues yrkande om ogiltigforklaring av artikel 1 i beslutet ska avvisas.

Republiken Frankrike, FT och bolagen Bouygues har yrkat att kommissionens invdnd-
ning om réttegangshinder ska ogillas.

Bolagen Bouygues anser att deras yrkande om ogiltigférklaring av artikel 1 i det
angripna beslutet ska tas upp till sakprovning, eftersom artikeln, jamférd med de skal
som utgor ett nodvindigt stod, underforstaitt men nédvéandigtvis innebér en rittsligt
bindande végran fran kommissionens sida att godta bolagen Bouygues standpunkt att
uttalandena fran juli 2002 och framaét i sig utgor statligt stod.

Vad slutligen betriffar den talan som AFORS vickt i mél T-456/04, har FT anfort
att ett eventuellt yrkande om ogiltigforklaring av artikel 1 i det angripna beslutet ska
avvisas. AFORS har i detta hinseende angett att dess talan endast avser artikel 2 i
beslutet.
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2. Tribunalens bedémning

a) Inledande synpunkter

I mélen T-425/04 och T-444/04 har kommissionen bestridit att Republiken Frankrike
och FT har ett beridttigat intresse av att fa det angripna beslutet prévat i sin helhet,
utan att i detta hidnseende ha gjort ndgon atskillnad mellan artikel 1 och artikel 2 i
beslutet. I mal T-450/04 har kommissionen déremot gjort en sadan atskillnad, efter-
som den endast har ifragasatt att bolagen Bouygues har ett berittigat intresse av att
fa artikel 1 i det angripna beslutet prévad, men inte det berdttigade intresset av att fa
artikel 2 i beslutet provad.

Enligt kommissionen utgor saledes artiklarna 1 och 2 i det angripna beslutet delar
som kan avskiljas med avseende pé en delvis ogiltigforklaring.

Tribunalen finner att sa faktiskt ar fallet har.

I artikel 2 i det angripna beslutet, vari fastslas att det stod som forklaras vara ofor-
enligt med den gemensamma marknaden i artikel 1 inte ska leda till aterkrav, kan
ogiltigforklaras for sig, utan att det medfor att rackvidden av artikel 1 eller de skl
som utgor ett nodvandigt stod for den dndras (se, for ett liknande resonemang, dom-
stolens dom av den 27 juni 2006 i mél C-540/03, parlamentet mot radet, REG 2006,
s. I-5769, punkterna 27 och 28, och dér angiven rittspraxis).

Den omstidndigheten att det dessutom, om artikel 1 i det angripna beslutet helt
skulle ogiltigforklaras med stod av de grunder som Republiken Frankrike och FT har
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framfort, oundvikligen skulle innebidra att artikel 2 blev ogiltig, foranleder inte ett
ifragasittande av att artikeln kan avskiljas, eftersom denna ogiltighet inte paverkar
dess innehéll och inte beror pé fragan huruvida stodet ska aterkrévas eller inte. Sasom
bolagen Bouygues gjorde gillande under férhandlingen, kan i 6vrigt artikel 2, for det
fall artikel 1 i det angripna beslutet delvis ogiltigférklaras med stod av de grunder som
bolagen Bouygues har framfort i mal T-450/04, vilket innebar att stodet fortfarande
anses vara oforenligt med den gemensamma marknaden, fortfarande ogiltigforklaras
for sig.

Vad betriffar huruvida det finns ett berittigat intresse av att fa saken prévad giller
foljande. Enligt fast rattspraxis kréivs det for att en talan om ogiltigférklaring ska tas
upp till sakprovning att den fysiska eller juridiska person som har vickt talan har
ett faktiskt intresse av att fa rattsakten ogiltigforklarad. Ett sddant intresse forelig-
ger endast om ogiltigforklaringen av denna réttsakt i sig kan fa réttsliga foljder, eller
uttryckt pa ett annat sétt, om talan kan medfora en fordel for den person som vickt
den. En réttsakt som helt tillgodoser denna persons krav ar, per definition, foljaktligen
inte ett beslut som géar denna person emot och personen har inte ndgot intresse av att
begira att réttsakten ska ogiltigforklaras (se, for ett liknande resonemang, forstain-
stansrittens dom av den 11 mars 2009 i mal T-354/05, TF1 mot kommissionen, REG
2009, s. I-471, punkterna 84 och 85, och dér angiven réttspraxis).

Det dr mot bakgrund av dessa principer som tribunalen kommer att préva huruvida
Republiken Frankrike, FT och bolagen Bouygues har ett berittigat intresse av att fa
artikel 1 i det angripna beslutet ogiltigférklarad.

b) Huruvida Republiken Frankrike och FT har ett berittigat intresse av att fa artikel 1
i det angripna beslutet provad

Vad betriffar huruvida Republiken Frankrike har ett beréttigat intresse av att fa saken
provad giller foljande. I fordraget gors en klar atskillnad mellan dels institutionernas
och medlemsstaternas, dels fysiska och juridiska personers ritt att vicka talan om
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ogiltigforklaring. Samtliga medlemsstater ges ritt att genom en talan om ogiltigfor-
klaring bestrida rattsenligheten av kommissionens beslut, utan att det uppstélls som
villkor for utévandet av denna ritt att den motiveras av ett berdttigat intresse av att fa
saken provad. Det aligger séledes inte en medlemsstat att visa att en rittsakt fran kom-
missionen som medlemsstaten ifragasétter far rittsverkningar mot medlemsstaten
for att talan ska kunna upptas till préovning (domstolens beslut av den 27 november
2001 i mal C-208/99, Portugal mot kommissionen, REG 2001, s. I-9183, punkterna 22
och 23, forstainstansréttens dom av den 10 april 2008 i mal T-233/04, Nederlinderna
mot kommissionen, REG 2008, s. I1-591, punkt 37, och av den 22 oktober 2008 i de
forenade malen T-309/04, T-317/04, T-329/04 och T-336/04, TV 2/Danmark m.fl.
mot kommissionen, REG 2008, s. II-2935, punkt 63). Detta konstaterande f6ljer dven
av den definition som faststéllts i rattspraxis av ett berittigat intresse av att fa saken
provad (se punkt 116 ovan), och som endast avser talan som véckts av fysiska eller
juridiska personer och inte av institutioner eller medlemsstater.

I motsats till vad kommissionen tycks anse ska begreppet beréttigat intresse av att fa
saken provad inte forvixlas med konceptet rittsakt mot vilken talan kan véckas som
innebdr att en réttsakt ska vara avsedd att ha réttsverkningar som kan ga nagon emot
for att den ska kunna bli foremal for en talan om ogiltigférklaring, vilket ska bedémas
med hinsyn till rattsaktens innehall i sak (se, for ett liknande resonemang, domstolens
dom av den 22 juni 2000 i mal C-147/96, Nederldnderna mot kommissionen, REG
2000, s. 1-4723, punkterna 25 och 27, beslutet i det ovan i punkt 118 nimnda maélet
Portugal mot kommissionen, punkt 24, och beslutet i det ovan i punkt 103 ndmnda
malet Nederlinderna mot kommissionen, punkterna 18 och 19, och domen i det ovan
i punkt 118 ndmnda malet TV 2/Danmark m.fl. mot kommissionen, punkt 63). Med
hénsyn till det angripna beslutets innehall i sak utgor det en sadan réttsakt med bin-
dande rittsverkningar.

Med hénsyn till bestdimmelserna i férdraget och mot bakgrund av den réttspraxis
som det har erinrats om i punkterna 118 och 119 ovan dr Republiken Frankrike i
detta mal, i egenskap av medlemsstat, behorig att vicka talan om ogiltigforklaring av
artikel 1 i det angripna beslutet, utan att medlemsstaten behover visa att den har ett
berittigat intresse av att fa saken provad.

Nir det dérefter géller FT:s intresse av att fa artikel 1 i det angripna beslutet provad
i sak kan det, for det forsta, konstateras att artikeln dven dr avsedd att ha bindande
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rittsverkningar med avseende pa FT, eftersom FT &r den enda mottagaren av det stod
som forklarats vara oforenligt med den gemensamma marknaden.

Kommissionen har i detta hinseende felaktigt hénvisat till rattspraxis enligt vilken
endast en rittsakts artikeldel kan fa réttsliga verkningar och foljaktligen ga nagon
emot (se forstainstansrattens dom av den 19 mars 2003 i mal T-213/00, CMA CGM
m.fl. mot kommissionen, REG 2003, s. II-913, punkt 186, och dér angiven rdttspraxis).
Det foljer ndmligen av artikel 1 i det angripna beslutet att kommissionen med hén-
visning till uttalandena fran juli 2002 och framat har kvalificerat aktiedgartillskottet
som statligt stod som &r oférenligt med den gemensamma marknaden i den mening
som avses i artikel 87 EG. Det dr emellertid just denna slutsats, tillsammans med de
skl i beslutet som utgor ett nddvéndigt stod for den, som FT bestrider i sin talan,
med motiveringen att den far till foljd att FT:s rattsliga stéllning paverkas och gar FT
emot. Kommissionens argument att det angripna beslutet ar till FT:s fordel, eftersom
de rittsliga verkningarna av artikel 1 i beslutet inom ramen for detta argument for-
viixlas med dem av artikel 2 i detsamma, vari foreskrivs att det inte dr nodvandigt att
aterkrdva det aktuella stodet, kan inte heller godtas.

Kommissionen kan for ovrigt inte med framgéang gora géllande att FT inte har ett
faktiskt intresse av detta mals utgang, med motiveringen att dess rittsliga stillning
hade forblivit oférdndrad dven om det antogs att talan bifolls. En ogiltigforklaring av
artikel 1 i det angripna beslutet med stod av de grunder som FT framfort fér, for det
forsta, till f6ljd att konstaterandet att den aktuella stodatgiarden &r olaglig, en atgérd
som dr individuell och till dess fordel, ar ogiltigt, vilket utgor en réttslig f6ljd som énd-
rar dess rittsliga stéllning och som ger FT en fordel. I motsats till vad kommissionen
har hdvdat bekriftas det att FT har ett faktiskt intresse av att fa artikel 1 i det angripna
beslutet ogiltigforklarad for det fall bolagen Bouygues och AFORS yrkanden om ogil-
tigforklaring av artikel 2 i beslutet bifalles i mélen T-450/04 och T-456/04, eftersom
en sddan ogiltigforklaring far till f6ljd att kommissionen ar skyldig att till FT:s nackdel
aterkrdva det olagliga stod som avses i artikel 1.
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Av det ovan anforda foljer att FT har ett faktiskt intresse av att fa artikel 1 i det
angripna beslutet ogiltigforklarad.

De invdndningar om réttegangshinder som kommissionen gjort i malen T-425/04
och T-444/04 ska ogillas, i den man som de avser huruvida Republiken Frankrikes
och FT:s yrkanden om ogiltigforklaring av artikel 1 i det angripna beslutet kan tas
upp till sakprévning.

¢) Huruvida bolagen Bouygues har ett berdttigat intresse av att fa artikel 1 i det
angripna beslutet provad

Det angripna beslutet dr, med avseende pa savil dess form som dess innehall, en rétts-
akt som &r avsedd att ha bindande rattsverkningar. I den mén som det i artikel 1 i det
angripna beslutet faststills att det forekommit stod till f6rmén f6r FT och detta for-
klaras vara oférenligt med den gemensamma marknaden, dverensstimmer for ovrigt
artikeln med bolagen Bouygues begdran och intressen i klagomalet av den 22 januari
2003.

Den omstéindigheten att det i artikel 1 i det angripna beslutet faststéllts att stod bevil-
jats och att det dr oforenligt med den gemensamma marknaden, utesluter emellertid,
a priori, inte att andra stodéatgirder beviljats som, fastin de inte omfattas av artikeln,
aven omfattas av foremalet for det administrativa forfarande som lett till att beslutet
antagits och som dessutom visentligen kan péverka vissa stodmottagande konkur-
renters stillning pad marknaderna (se, for ett liknande resonemang, domstolens dom
av den 13 december 2005 i mél C-78/03 P, kommissionen mot Aktionsgemeinschaft
Recht und Eigentum, REG 2005, s. 1-10737, punkt 37). S& skulle kunna vara fallet
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med bolagen Bouygues stillning i forhéllande till FT:s pa den franska marknaden for
mobiltelefoni.

Kommissionen har dnnu en géng felaktigt hédnvisat till den rattspraxis enligt vilken
endast en rdttsakts artikeldel kan fa réttsliga verkningar och foljaktligen ga nagon
emot (se domen i det ovan i punkt 122 nimnda méalet CMA CGM m.fl. mot kom-
missionen, punkt 186, och dér angiven rattspraxis). I detta mal foljer det tydligt av
artikel 1 i det angripna beslutet, samt av skalen till stod f6r den i punkterna 185-230
i beslutet, att kommissionen endast har kvalificerat sjélva aktiedgartillskottet, vilket
utretts mot bakgrund av uttalandena fran juli 2002 och framat, som statligt st6d som
ar oforenligt med den gemensamma marknaden i den mening som avses i artikel 87
EG. Detta konstaterande, som kan utldsas av saval artikeldelen som skilen till beslu-
tet, ar emellertid just det som bolagen Bouygues har bestridit genom sin talan, med
motiveringen att det paverkat dess rittsliga stéllning och gar dem emot, eftersom det
endast avser en enda stodatgérd, fastin den franska staten, enligt bolagen, har vidtagit
ytterligare stodatgirder genom uttalandena frén juli 2002 och framat, vilka ger FT
klara fordelar och som dessutom skadar deras stillning p4 marknaden. I detta sam-
manhang har bolagen Bouygues med rétta dberopat att kommissionens 6vergripande
synsatt, sasom det sdrskilt framgar av punkterna 187-191 och 203-228 i det angripna
beslutet, nédvidndigtvis innebdr att den végrar att i sig kvalificera uttalandena fran
juli 2002 och framét som stodéatgérder. Kommissionen har foljaktligen inte stod for
sitt pastaende att bolagen Bouygues i sjdlva verket inte har bestridit artikel 1 i det
angripna beslutet och att de har slutit sig till det ddr underliggande resonemanget.

Kommissionen kan inte heller med framgang gora géllande att artikel 1 i det angripna
beslutet ér till bolagen Bouygues fordel och att de inte har nagot faktiskt intresse av
utgéngen av detta mal, eftersom deras rittsliga stéllning inte skulle fordndras dven om
deras yrkanden bifolls. En ogiltigforklaring av artikel 1 i det angripna beslutet med
stod av de grunder som bolagen Bouygues har &beropat far till f6ljd att konstateran-
det att det foreligger ett stod som dr oforenligt med den gemensamma marknaden
blir ogiltigt endast i den mén som det avser uttalandena fran juli 2002 och framait,
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sasom en del av atgirden i stillet for att kvalificera dem som stodatgarder i sig, vilka
sjalva uppfyller rekvisiten i artikel 87.1 EG. Sasom bolagen Bouygues har gjort gal-
lande innebdr det endast en delvis ogiltigférklaring av artikel 1 och konstaterandet
att det foreligger ett olagligt stod i form av aktiedgartillskottet forblir oférdndrat. En
sadan delvis ogiltigforklaring kan emellertid klart fordndra bolagen Bouygues rétts-
liga stéllning.

Enligt réattspraxis ar det for 6vrigt sa att nir s6kanden gor géllande att den angripna
réattsakten, d&ven om den eventuellt delvis gynnar denne, inte skyddar dennes rittsliga
stillning pa ett lampligt sitt, ska sokanden anses ha ett berittigat intresse av att fa
saken provad for att fa till stdnd en prévning av beslutets lagenlighet vid domstolen
(se, for ett liknande resonemang, domen i det ovan i punkt 116 nidmnda maélet TF1
mot kommissionen, punkt 86).

Bolagen Bouygues har foljaktligen ett faktiskt intresse av att fa artikel 1 i det angripna
beslutet delvis ogiltigforklarad, i enlighet med vad som angetts i punkt 129 ovan.

Bolagen Bouygues har slutligen med ritta gjort géllande att det inte foreligger nagon
motstridighet mellan yrkandet om ogiltigforklaring av artikel 1 i det angripna beslutet
och yrkandet om ogiltigférklaring av artikel 2 i detsamma, eftersom det inte ar uteslu-
tet att dessa artiklar ar behaftade med tvé skilda olagligheter som dels bestér i att det
olagliga stodet, sasom konstaterats i artikel 1, inte aterkravs, dels i att andra eventuellt
forekommande stodatgirder som avses i denna artikel inte dterkrdvs, sdsom uttalan-
dena frén juli 2002 och framaét.

Den invindning om rittegangshinder som kommissionen framstallt i mal T-450/04
ska foljaktligen ogillas.
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d) Huruvida det yrkande om ogiltigférklaring av artikel 1 i det angripna beslutet som
AFORS péstas ha framstillt kan tas upp till sakprévning

Vad betriffar den invindning om réttegangshinder som FT framstéllt i mal T-456/04
mot det yrkande om ogiltigforklaring av artikel 1 i det angripna beslutet som AFORS
pastas ha framstillt, géller foljande. For det forsta har inte AFORS formellt sett i sin
ansokan framstéllt ett yrkande om att artikeln ska ogiltigforklaras. For det andra har
AFORS isin replik bekréftat att dess talan endast avser artikel 2 i beslutet. Tribunalen
kommer foljaktligen inte att préva denna invindning om réttegangshinder.

B — Huruvida artikel 1 i det angripna beslutet dr lagenlig

1. Parternas argument

a) Sammanfattning av ogiltighetsgrunderna

Republiken Frankrike och FT har aberopat fyra grunder till stod for sitt yrkande om
ogiltigforklaring av artikel 1 i det angripna beslutet i malen T-425/04 och T-444/04.
Den forsta grunden avser asidoséttande av visentliga formfoéreskrifter och rétten till
forsvar. Som andra grund har det gjorts gillande att kommissionen gjorde sig skyl-
dig till en felaktig rattstillimpning vid tillimpningen av begreppet statligt stod i den
mening som avses i artikel 87.1 EG, och ndrmare bestdmt av kriteriet avseende en
rationell privat investerare. Savitt avser den tredje grunden har Republiken Frankrike
och FT gjort gillande att kommissionen gjorde ett uppenbart fel vid beddmningen
av innehallet i och/eller de pastddda verkningarna av uttalandena fran juli 2002 och
framat. Den fjarde grunden avser bristande motivering i den mening som avses i arti-
kel 253 EG.
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Bolagen Bouygues har i mal T-450/04 aberopat tva grunder till stod for sitt yrkande
om ogiltigférklaring av artikel 1 i det angripna beslutet. Den forsta grunden avser 4si-
dosittande av artikel 87.1 EG, i den mén som kommissionen underlit att kvalificera
uttalandena fran juli 2002 och framat, sedda for sig eller tillsammans, som statligt
stod. Den andra grunden avser en motstridig och bristande motivering i strid med
artikel 253 EG.

Tribunalen finner det lampligt att forst préva den andra och den tredje grund som
aberopats i malen T-425/04 och T-444/04, samt den forsta och den andra grund som
aberopats i mal T-450/04 gillande artikel 1 i det angripna beslutet, eftersom dessa
grunder i huvudsak avser huruvida kommissionens tillimpning av begreppet stod, i
den mening som avses i artikel 87.1 EG, dr lagenlig.

b) Republiken Frankrikes och FT:s argument

Inledande synpunkter

Vissa av de argument som framforts i de foljande punkterna har dven framforts av
Republiken Frankrike och FT i deras interventionsinlagor i mal T-450/04.

Republiken Frankrikes och FT:s andra grund

Den andra grund som dberopats i mélen T-425/04 och T-444/04 har delats upp i tvéd
delgrunder. Republiken Frankrike och FT har genom den forsta delgrunden havdat
att kommissionen felaktigt tillimpade kriteriet avseende en privat rationell investe-
rare som verkar pa normala marknadsekonomiska villkor. De har genom sin andra
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delgrund gjort géllande att kommissionen felaktigt drog slutsatsen att det foreligger
statligt stod utifran tva skilda héndelser, som intréffade vid olika tillfillen. Kommis-
sionen har sjilv medgett att ingen av dessa hindelser var for sig ér tillracklig som
stod for denna slutsats. Republiken Frankrike har angett att dven om kommissionen
har péstatt att den tagit hénsyn till alla uttalanden fran juli 2002 och framat (punk-
terna 203, 218 och 229 i det angripna beslutet), har kommissionen endast undersokt
de verkningar pa marknaderna som uttalandet av den 12 juli 2002 pastods ha, vilket
bland annat bekriftas av hanvisningarna till rapporten av den 28 april 2004 och till
finansanalytikernas synpunkter (punkt 221 i det angripna beslutet).

Republiken Frankrikes och FT:s tredje grund

Republiken Frankrike och FT har genom sin tredje grund i malen T-425/04 och
T-444/04 i huvudsak hivdat att kommissionen gjorde uppenbart oriktiga bedom-
ningar nér den fann att marknaderna kunde tolka uttalandena fran juli 2002 och
framat som ett dtagande frdn den franska statens sida och att de paverkade stéllningen
pa marknaderna i december samma ér. FT har dessutom gjort gillande att kommis-
sionens resonemang enligt vilket det planerade aktiedgartillskottet gav FT en fordel
och att kriteriet avseende en privat rationell investerare darvid inte iakttogs, ocksa
bygger pa en uppenbart oriktig bedémning.

Republiken Frankrike och FT har gjort géllande att vid tidpunkten for uttalandet
av den 12 juli 2002, hade den franska staten dnnu inte beslutat om de atgérder som
skulle komma att vidtas gentemot FT, och det hade framfor allt inte fattats nigot
investeringsbeslut som kunde kvalificeras som ett bindande &tagande fran den fran-
ska statens sida. Detta mycket allménna, villkorliga och icke rittsligt bindande utta-
lande — som bland annat ger uttryck for viljan att agera som en rationell investerare
och dementerar ryktena om en 6kning av FT:s kapital som det darefter beslutades
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om — kan inte kvalificeras som ett klart, tydligt och oaterkalleligt dtagande frin den
franska statens sida, ett atagande som ekonomiministern for 6vrigt inte var behorig
att ingd. Kommissionen gjorde foljaktligen en uppenbart oriktig bedomning nér den
fann att marknaderna kunde tolka uttalandet av den 12 juli 2002 som ett trovérdigt
atagande fran den franska statens sida.

Republiken Frankrike och FT har for ovrigt bestridit att uttalandena fran juli 2002
och framat paverkade marknadernas uppfattning i december 2002 och att de ledde till
en onormal och omfattande 6kning av FT:s aktiekurser och obligationskurser (punk-
terna 217-222 och sérskilt punkt 221 i det angripna beslutet). Republiken Frankrike
och FT har édven bestridit att denna inverkan huvudsakligen pavisas av att fram till
december 2002 hade FT fortfarande hog kreditvirdighet i stillet for att klassas som
hogriskobligationer. Av detta har FT dragit slutsatsen att det dr 4n mindre mojligt
att faststdlla att uttalandet av den 12 juli 2002 gav FT en fordel (punkt 188 i beslu-
tet). Slutsatserna i rapporten av den 28 april 2004 vilar dessutom pa en olamplig
bedémningsmetod och de racker varken for att visa att det skett en mycket onormal
utveckling av FT:s aktiekurs i juli 2002 eller att det finns ett orsakssamband mellan
uttalandet av den 12 juli 2002 och en sadan utveckling. Kommissionen gjorde folj-
aktligen en uppenbart oriktig bedomning nédr den fann att uttalandet av den 12 juli
2002 paverkade situationen pa finansmarknaderna och gav vid denna tidpunkt FT en
fordel.

Republiken Frankrike och FT har tillbakavisat pastaendet att rapporten av den 28 april
2004 styrker att "uttalandena [fran juli 2002 och framat] faktiskt [hade] péverka[t]
marknadernas tolkning i december [2002]” (punkterna 186 och 219 i det angripna
beslutet), eftersom det i rapporten endast hénvisas till de pastddda verkningarna pa
marknaderna i juli 2002 av uttalandet av den 12 juli 2002. I denna rapport analyseras
ndmligen endast den inverkan som vart och ett av uttalandena fran juli 2002 och
framat hade pa varje enskild marknad i juli, september, oktober respektive december
2002, och inte den inverkan som samtliga uttalanden hade pa marknaden i december
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2002. Eftersom kommissionen inte hade grund for slutsatsen att uttalandet av den
12 juli vid den tiden péverkade marknaderna och medférde att FT beviljades en for-
del, hade kommissionen, enligt Republiken Frankrike, dn mindre grund for att dra
en sddan slutsats med avseende pé situationen pa marknaderna i december 2002.
Det hade inte heller varit majligt att i rapporten av den 28 april 2004 analysera vilka
tdnkbara verkningar uttalandet av den 12 juli 2002 hade haft p4 situationen pa mark-
naden i december 2002, med tanke pa att det inte 4r mojligt att skilja pa verkningarna
av detta uttalande & ena sidan, och verkningarna av andra hindelser som intriffade
mellan juli och december 2002 & andra sidan. FT:s goda resultat och utsikter f6r verk-
samheten under det andra kvartalet &r 2002, den omstdndigheten att situationen med
Mobilcom lgstes, utndimnandet av en ny VD och presentationen av en omfordelnings-
plan paverkade ndmligen marknadernas tolkning i december 2002 (se punkterna 186
och 260 i det angripna beslutet).

Enligt FT gjorde kommissionen en uppenbart oriktig bedémning nér den fann att det
skulle bedomas huruvida kriteriet avseende en rationell privat investerare iakttogs i
samband med den fordel som beviljades genom det planerade aktiedgartillskottet,
fastin kommissionen hade medgett att detta forslag som sadant inte gav FT nagon
fordel (punkterna 190 och 263 i det angripna beslutet). Det planerade aktiedgartill-
skott hade namligen inte konkretiserats, och den franska staten hade &nnu inte atagit
sig att tillhandahalla en kreditfacilitet. FT foredrog att inte underteckna forslaget med
héansyn till de géllande villkoren och att i december 2002 och januari 2003 vidnda sig
till obligationsmarknaderna for dterfinansiering.

Enligt FT var det uteslutet att marknaden hade kunnat tolka det planerade aktiedgar-
tillskottet som att den franska staten konkretiserade ett atagande som innebar ett
storre framtida bidrag till kapitaltillskottet i egenskap av majoritetsigare, eftersom
forslaget ar strikt begriansat till beloppet pa 9 miljarder euro — motsvarande den fran-
ska statens bidrag till den kapitalokning som avses i Ambitionsplanen 2005 — under
18 ménader. Den franska staten fattade dessutom beslut om forslaget att utstilla ett
aktiedgartillskott till FT forst efter att ha informerats om Ambitionsplanen 2005. Slut-
ligen beror den positiva reaktionen pa marknaderna huvudsakligen pa utndmnandet
av FT:s nya VD och planen for forbéttring av verksamheten, och kan inte tillskrivas
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den pastddda omsténdigheten att den franska staten beviljat stod som gér utéver det
stod som den skulle ha beviljat i egenskap av vanlig aktiedgare.

FT har slutligen hévdat att kommissionen é&ven gjorde en uppenbart oriktig bedom-
ning nir den fann att villkoren for kriteriet avseende en rationell privat investerare
inte var uppfyllda i detta mal (punkt 230 i det angripna beslutet). En objektiv bedom-
ning av den franska statens handlande under hela den relevanta perioden borde ha
fatt kommissionen att dra den motsatta slutsatsen.

De ytterligare argument som Republiken Frankrike och FT framfort i egenskap av
intervenienter i mal T-450/04 och som svar pa tribunalens skriftliga fragor

I sina svar pa tribunalens skriftliga fragor upprepade Republiken Frankrike och FT
huvudsakligen att inte heller mot bakgrund av fransk ritt hade den franska staten
ingatt nagot bindande och oaterkalleligt dtagande till formén for FT eller utomsta-
ende investerare. Uttalandena fran juli 2002 och framat dr vaga och villkorliga och
kan varken kvalificeras som rittsakter eller bindande rittsliga omstindigheter och
inte heller som statliga uttryckliga eller underforstadda garantier i den mening som
avses i fransk forvaltningsratt. Eftersom dessa uttalanden inte dr bindande, klara och
tydliga utgor de inte heller utfastelser som &r bindande for staten.

Republiken Frankrike och FT har éven gjort gillande att tolkningen av uttalandena
fran juli 2002 och framat endast omfattas av fransk forvaltningsratt och inte av fransk
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civilratt, handelsritt eller straffritt. Med hénsyn till att dessa uttalanden ar otydliga
och villkorliga kan de hur som helst inte ses som avtalsenliga eller ensidiga ataganden,
inte ens om de skulle betraktas som en avsiktsforklaring, en utfastelse att fullgéra en
forpliktelse eller en utfistelse att verkstdlla. Det dr inte heller fraga om ett avtalslik-
nande atagande eller om rittsfakta som kan ge upphov till att staten blir straffréttsligt
ansvarig.

Enligt Republiken Frankrike och FT innebar foljaktligen uttalandena fran juli 2002 och
framat inte att statliga medel tas i ansprak i den mening som avses i artikel 87.1 EG
(punkt 188 i det angripna beslutet). Det foljer tvirtom av réttspraxis att medlems-
staternas ensidiga och sjélvstindiga beslut varigenom foretag ges tillgdng till medel
eller fordelar som ska fraimja forverkligandet av de efterstrivade ekonomiska eller
sociala malen, ska vara sjalvstindiga och bindande réttsakter. En stats utféstelse kan i
varje fall endast kvalificeras som stod om denna utféstelse &r ovillkorlig och réttsligt
bindande.

c) Bolagen Bouygues argument

Bolagen Bouygues forsta grund

Bolagen Bouygues har bestridit konstaterandet i artikel 1 i det angripna beslutet, att
aktiedgartillskottet med hénvisning till uttalandena fran juli 2002 och framét utgor
statligt stod som &r oforenligt med den gemensamma marknaden, eftersom detta
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konstaterande innebidr att uttalandena inte dven i sig kan kvalificeras som statligt
stod. Enligt bolagen Bouygues utgor ndmligen dessa uttalanden for sig eller tillsam-
mans en eller flera stodatgdrder i den mening som avses i artikel 87.1 EG, i vilka de
fyra kumulativa villkoren i artikeln ar uppfyllda. Detta kvalificeringsfel utgor foljakt-
ligen ett asidosittande av artikel 87.1 EG.

151 For det forsta gav vart och ett av uttalandena fran juli 2002 och framéat FT en ytter-
ligare, selektiv och omotiverad fordel enligt kriteriet avseende en privat investerare.
Denna fordel bestod i att FT aterfick marknadens fortroende och sirskilt i att dess kre-
ditvardering forbattrades och att dess aktiekurs hojdes, vilket pa nytt gav FT tilltrdde
till finansmarknaden pa mycket gynnsamma villkor. Med hénsyn till den katastrofala
ekonomiska situation som FT befann sig i vid den tiden hade detta inte varit mojligt
annars. Uttalandena fran juli 2002 och framat forhindrade séledes att kreditvérde-
ringen av FT sdnktes till att klassas som hogriskobligationer (se punkterna 37 och 212
i det angripna beslutet), och ledde till en onormal och omfattande 6kning av aktiekur-
sen (punkterna 35 och 221 i beslutet). Uttalandena fran den 12 och den 13 september
2002 gav Moody’s incitament att omvéirdera utsikterna for FT:s skuldséittning fran
negativa till stabila till f6ljd av att de franska myndigheterna hade bekréftat sitt stod
(punkt 52 i beslutet). Dérefter minskade frekvensen av FT:s omvidnda rintespread (se
punkt 34 ovan), vilket visade att marknaden anség att den risk som har samband med
skulderna pé kort sikt var mindre &n den for skulderna pa lang sikt. Uttalandet av den
2 oktober 2002 hade i 6vrigt samma verkan (punkt 30 i beslutet), d& FT:s aktiekurs
okade med 10,4 procent under den foljande veckan (punkt 180 i beslutet) for att i
slutet av december &r 2002 vara vird det dubbla jamfort med i borjan av oktober ar
2002 (punkt 35 i beslutet). Dessa fordelar for FT konkretiserades innan de franska
myndigheterna den 4 december 2002 tillkdnnagav det planerade aktiedgartillskottet i
form av en kreditfacilitet p& 9 miljarder euro, och innebar att FT kunde férhindra att
det uppkom ytterligare aterfinansieringskostnader (punkt 222 i beslutet).
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Bolagen Bouygues har papekat att de sedan det administrativa forfarandet har havdat
att den franska staten har beviljat FT flera stodéatgirder, inbegripet uttalandena fran
juli 2002 och framat och aktiedgartillskottet i form av en kreditfacilitet pa 9 miljarder
euro. Aven om bolagen delar kommissionens uppfattning att de franska myndighe-
ternas strategi dr en del av en fortlopande undsittningsprocess som lett till att ett
stod i form av ett aktiedgartillskott beviljats, har de bestridit kommissionens slut-
sats att det foreligger ett enda stod som konkretiserades genom detta tillskott. Enligt
bolagen Bouygues ger réttspraxis stod for att uttalandena fran juli 2002 och framat
utgjorde ytterligare statligt stod (férstainstansriattens dom av den 15 september 1998
i mal T-11/95, BP Chemicals mot kommissionen, REG 1998, s. 11-3235). De tidigare
beviljade stodatgdrderna, som utgor en del av en fortlopande stodprocess, kan sévil
bli foremal for sanktionséatgirder for sig som tas med i beaktande inom ramen for till-
lampningen av kriteriet avseende en privat investerare vid kvalificering av ett senare
beviljat stdd, som med hinsyn tagen till tidigare &tgiarder endast ger intryck av att
utgora en handling som en rationell privat investerare skulle kunna utfora. I den situ-
ation som gav upphov till domen i det ovanndmnda malet BP Chemicals mot kom-
missionen (punkt 170) var det fraga om flera stodatgérder, varav de tva forsta gjorde
det mojligt att karaktdrisera den tredje genom att faststdlla att kriteriet avseende en
rationell privat investerare inte var uppfyllt. Det ir just detta som bolagen Bouygues
har hdvdat i detta mal da de pépekat att det var fraga om flera stodatgiarder som enligt
den av den franska staten iscensatta logiken dr kopplade till varandra. Den logiska
foljden av de stodatgirder som utgors av uttalandena fran juli 2002 och framat ér séle-
des aktiedgartillskottet. Kommissionen faststillde emellertid inte att det forekommit
tidigare stodatgérder, utan diktade pa ett forenklat och felaktigt sétt ihop teorin om
att uttalandena frén juli 2002 och framat konkretiserades genom aktiedgartillskottet.

Bolagen Bouygues har éven gjort gillande att kommissionens stdndpunkt visar pa
ett godtyckligt val som inte tar hédnsyn till den férdel som faktiskt foljer av forbatt-
ringen av kreditviarderingen av FT efter uttalandena frin juli 2002 och framat (se
punkt 222 i det angripna beslutet och punkt 3.2 i kommissionens tillkdnnagivande
2000/C 71/07 om tillimpningen av artiklarna 87 [EG] och 88 [EG] pa statligt stod i
form av garantier (EGT C 71, 2000, s. 14) (nedan kallat tillkdnnagivandet av statligt
stod i form av garantier)), en fordel som &r av storre betydelse én den fordel som
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foljer av aktiedgartillskottet. I motsats till vad kommissionen har pastatt d&r nimligen
kvalificeringen av uttalandena som stdd den centrala fragan i forevarande mal. Argu-
mentet att aktiedgartillskottet var den enda anmaélda atgirden, eftersom anmaélans
omfattning inte paverkar bedomningen av stodbegreppet, kan inte godtas.

Bolagen Bouygues har bestridit FT:s argument att uttalandena fran juli 2002 och
framat inte kan kvalificeras som statligt stod, eftersom de inte innebér att statliga
medel tas i ansprak. Detta argument dr inte bara felaktigt, det star dessutom i strid
med punkterna 208 och 218 i det angripna beslutet. Aven om det antogs att uttalan-
dena endast var av politisk karaktir, icke bindande, otydliga och ovillkorliga, vilket
klart stér i strid med punkterna 209 och 210 i beslutet, innebar de emellertid att stat-
liga medel tas i ansprak i den mening som avses i artikel 87.1 EG.

Bolagen Bouygues har angett att en rationell privat investerare inte hade gjort sddana
uttalanden. Innan det att dessa uttalanden gjordes var FT ndmligen ett foretag som
hade allvarliga strukturella problem och problem med sin balansrikning (punkt 17 i
det angripna beslutet). Detta var anledningen till att foretaget férlorade marknader-
nas fortroende (se punkt 20 och f6ljande punkter i beslutet). Under dessa omstin-
digheter skulle en rationell privat investerare inte lika tydligt ha visat sitt stod for
FT (punkt 229 i beslutet). Den franska staten visade dessutom sitt stod for FT i juli,
september och oktober 2002 utan att vidta atgérder for att forsdkra sig om att det var
mojligt for FT att aterhédmta sig och att ater bli lonsamt. Sddana atgérder vidtogs forst
senare (se punkterna 39, 53, 54, 228 och 229 i beslutet).

Enligt bolagen Bouygues dr foljaktligen det forsta villkoret i artikel 87.1 EG, det vill
sdga beviljande av en fordel, uppfyllt med avseende pa uttalandena fran juli 2002 och
framat (punkterna 188 och 229 i det angripna beslutet).
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For det andra har bolagen Bouygues hivdat att uttalandena frén juli 2002 och framéat
rattsligt och faktiskt medforde ett ekonomiskt ansvar for den franska staten.

Bolagen Bouygues har i detta hianseende erinrat om att interventioner av olika slag
som minskar de kostnader som normalt belastar ett foretags budget och som dérige-
nom, utan att det dr frdga om subventioner i strikt bemirkelse, dr av samma karaktar
och far samma verkan, utgor statligt stod i den mening som avses i artikel 87.1 EG.
Det kan inte heller pavisas att det foreligger ndgon principiell skillnad pa grundval av
stodets form, eftersom stodbegreppet bygger pa det ekonomiska begreppet fordel,
och det formella kriteriet 4r ovidkommande. Enligt bestimmelserna i fordraget om
statligt stod gors det ndmligen inte ndgon étskillnad mellan orsakerna till eller syftet
med de statliga interventionerna, utan de definieras i stéllet utifran sina verkningar.
Av detta foljer att stodbegreppet ér ett objektivt begrepp och att det uteslutande sam-
manhinger med huruvida en statlig atgird gynnar ett visst eller vissa foretag.

Bolagen Bouygues anser att med hénsyn till den allménna principen om gemen-
skapsrittens dndamaélsenliga verkan kan muntliga uttalanden och utféstelser kvali-
ficeras som stod ndr de har sddana verkningar. Det har slagits fast i rittspraxis att
uttalanden i pressen kan utgora beslut, och att utféstelser frén en stat kan, nir ett stod
beddms, tas med i beaktande vid faststillandet av huruvida de fatt foretaget att iaktta
ett beteende som kan bidra till uppnaendet av ett av de mal som efterstrdvas med
artikel 87.3 EG (forstainstansréttens dom av den 14 maj 2002 i mal T-126/99, Grap-
hischer Maschinenbau mot kommissionen, REG 2002, s. 11-2427). I beslut 2001/89/
EG av den 23 juni 1999 om villkorligt godkédnnande av det stod som Frankrike har
beviljat Crédit Foncier de France (EGT L 34, 2001, s. 36) (nedan kallat beslutet Crédit
foncier), kvalificerade dessutom kommissionen uttalanden av en minister som statligt
stod, och papekade att de med héinsyn till deras verkningar skulle likstillas med en
garanti. Enligt bolagen Bouygues stér forstainstansréttens dom av den 12 december
1996 i mal T-358/94, Air France mot kommissionen (REG 1996, s. I1-2109) inte i strid
med dessa beslut eller rittspraxis, eftersom domen avsig ett uttalande som rorde
en stats eventuella beteende som svar pé tredjemans framtida beslut, vars innehall
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annu inte hade faststillts. Nér en stat har fattat ett bindande beslut som ror dess eget
beteende, vilket inte dr avhidngigt tredje mans beteende, kan det ddremot utgora ett
statligt stod dven om det har formen av ett uttalande.

Kommissionen har for 6vrigt sjilv i punkt 1.1 i sitt tillkdnnagivande av stéd i form av
garantier (se punkt 153 ovan) bekriftat att detta tillkdinnagivande tacker alla former
av garantier oberoende av deras rittsliga grund och den transaktion som omfattas
dérav. Enligt bolagen Bouygues innefattar nimligen begreppet garanti i dess vidaste
bemirkelse alla mekanismer varigenom en person skyddas mot en ekonomisk for-
lust. Uttalanden genom vilka en aktiedgare i ett bolag atar sig att vidta nodvéindiga
atgdrder, och sdrskilt att 6ka det egna kapitalet, i syfte att forhindra att bolaget far
ekonomiska problem, utgér med hénsyn till denna definition en form av garanti for
de aktuella och potentiella fordringsdgarna.

Pa samma sitt ska det goras en vid tolkning av villkoret avseende ianspraktagande av
statliga medel. Det kan definieras som utebliven vinst eller ett potentiellt iansprak-
tagande av sidana medel. Aven om statliga medel inte omedelbart tas i ansprak kan
endast den omsténdigheten att staten till foljd av ett sidant dtagande l6per en risk att
behova betala leda till att stod anses vara beviljat fran statliga medel. All interven-
tion fran statens sida som far till verkan att staten réttsligt och faktiskt 16per en risk
att behova betala ska séledes kvalificeras som stod i form av garantier. Sa ar fallet i
detta mal.

Vid tillampningen av artikel 87.1 EG har det ingen betydelse om beslutet att ta stat-
liga medel i ansprak ar rittsligt bindande eller inte. I réttspraxis tas det ndmligen
inom konkurrensréttens och den fria rorlighetens alla omrdden hiansyn till rédttsakter
som inte dr bindande for att sakerstilla gemenskapsrattens dandamalsenliga verkan.
Detta bekréftas dven av kommissionens praxis. Enligt punkt 2.1.3 i tillkdnnagivandet
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av stod i form av garantier (se punkt 153 ovan) utgor séledes den omstédndigheten
att offentliga foretag inte omfattas av konkurs- och insolvensforfaranden i sig stod i
form av en garanti, dven om det inte foreligger ndgon skyldighet for staten att bevilja
foretagen finansiellt stod. I kommissionens skrivelse av den 4 april 2003, varigenom
Republiken Frankrike uppmanas att komma in med sina synpunkter pa stodet till
Electricité de France (EFD) genom en obegrdnsad statlig garanti till f6ljd av stéll-
ningen som Etablissement public industriel et commercial (EPIC) (St6d E 3/02 — St6d
till Electricité de France) (EUT C 164, 2003, s. 7), bekréftas att detta pastdende bygger
pa resonemanget att staten i praktiken ar skyldig att bevilja ett sddant stod, sdvida
inte nagon aktor ar villig att ingd avtal med foretagen. I detta fall skulle emellertid
en direkt tillimpning av dessa principer ha fitt kommissionen att medge att statliga
medel har tagits i ansprak.

Uttalandena fréan juli 2002 och framét utgér bindande, klara och tydliga garantiata-
ganden som innebdr att statliga medel tas i ansprak, oavsett om det sker réttsligt eller
faktiskt. Genom vart och ett av dessa uttalanden ingick den franska staten ett klart
och tydligt atagande gentemot finanssektorn att ge FT finansiellt stod for det fall bola-
get skulle ha problem att betala de skulder som forfallit till betalning. Sasom framgar
av punkt 209 i det angripna beslutet dr dessa upprepade uttalanden tillrdckligt klara,
tydliga och bindande for att visa att det dr fraga om ett trovérdigt och ovillkorligt
atagande fran den franska statens sida. Reaktionen pa marknaden och sdrskilt den
omsténdigheten att virdet pa FT:s aktier och obligationer dkade efter uttalandet av
den 12 juli 2002 bekriftar att marknaden tolkade det som att den franska staten gett
en garanti om att stodja FT (punkt 221 i det angripna beslutet). Den omstidndighe-
ten att formuleringen “vid behov” anvinds paverkar inte stodets ovillkorliga karaktir,
eftersom forbehéllet dr rent formellt d& FT:s stéllning vid den tiden var kritisk och det
stod klart att det var i ekonomiska svarigheter (punkt 210 i beslutet). Dessa uttalan-
den visar séledes tydligt var for sig eller tillsammans att den franska staten atagit sig
att stodja och att ge FT en garanti (punkterna 208 och 212 i beslutet).
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Enligt bolagen Bouygues kan dessutom vart och ett av uttalandena fran juli 2002 och
framat saval enligt fransk rédtt som anglosaxisk rétt anses utgora ataganden. De har
angett att enligt fransk ritt ska forekomsten av ett dtagande som en forvaltningsmyn-
dighet ingatt inte bedémas mot bakgrund av dess form utan dess inneboende egen-
skaper. Enligt fransk forvaltningsdomstol kan inte bara skriftliga utan &ven muntliga
beslut utgéra forvaltningsbeslut. Aven om utfistelser inte atfoljs av ndgon sirskild
rattshandling utgor de dtaganden, eftersom de ger uttryck for en viljeyttring fran for-
valtningsmyndigheten. For att det ska vara fraga om ett statligt atagande récker det
att myndigheten betett sig sa att den "givit [ett bestaimt] intryck av” att den kommer
att vidta vissa atgiarder. Bindande, klara och tydliga uttalanden som staten gjort kan
foljaktligen i varje fall medfora att staten kan héllas ansvarig, antingen darfor att den
genom sin utfistelse alaggs rittsliga skyldigheter som den inte kan befria sig fran utan
att begé fel, eftersom endast den omstédndigheten att staten inte haller sitt 16fte racker
for att den ska kunna hallas ansvarig, eller darfor att den tviartom har ingétt ett ratts-
stridigt atagande genom sin utféstelse.

Enligt bolagen Bouygues utgor vart och ett av uttalandena fran juli 2002 och framat,
med hénsyn till deras inneboende egenskaper, ett atagande som den franska staten
ingatt. P4 samma sétt ansdg marknaden att dessa uttalanden var tydliga och ovill-
korliga och att de gav uttryck for ett trovardigt och riktigt atagande fran den franska
statens sida, vilket kom att leda till att FT:s ekonomiska kris 1dstes. Om den franska
staten inte hade iakttagit dessa ataganden hade den i enlighet med de principer som
ar tillampliga enligt fransk rétt 16pt risken att de tredjemén som kunde visa ett berit-
tigat intresse av att fa saken prévad — oavsett om det ér fraga om FT:s aktiedgare,
anstillda eller fordringsédgare — skulle vicka talan mot den. Detta skél racker som
motivering till att uttalandena fran juli 2002 och framét ska anses ha inneburit att
statliga medel tagits i ansprak.

Aven om det atagande som fdljer av uttalandena fran juli 2002 och framét inte var
bindande i enlighet med fransk rétt, medfor dessa uttalanden att statliga medel tas i
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ansprak, eftersom det ska goras en vid tolkning av begreppet. Den franska staten hade
ndmligen i praktiken varit skyldig att infria sina l6ften, med hénsyn till de faktiska
forvantningar som dessa uttalanden hade skapat pa marknaden (se sérskilt punk-
terna 217 och 221 i det angripna beslutet). Om den franska staten inte hade infriat
sitt 16fte skulle det ha uppkommit en dn hogre kostnad for den franska staten i dess
egenskap av dgare och forvaltare av foretaget samt i dess egenskap av stor ekono-
misk aktor och viktig lantagare pa finansmarknaderna, eftersom den skulle ha for-
lorat sin trovirdighet och goda rykte pa dessa marknader (punkterna 217 och 221 i
beslutet). Aven om det inte skulle vara fraga om nagot rittsligt bindande atagande ar
den ekonomiska risk som den franska staten loper att likstédlla med att statliga medel
tas i ansprak. Bolagen Bouygues har angett att alla offentliga uttalanden som gors av
en regeringsledamot till forman for ett foretag inte i sig utgor statligt stod, utan ska
bedomas utifran lydelsen, sammanhanget och omsténdigheterna i fallet. Med hinsyn
till att de aktuella uttalandena var tydliga, till FT:s betydelse och egenskap av histo-
risk monopoloperator och till att dess ekonomiska situation var sérskilt allvarlig, har
emellertid de aktuella uttalandena en sdrskild betydelse som i detta fall dr att jamstélla
med en garanti fran den franska staten.

Enligt bolagen Bouygues foljer det av ekonomiministerns cirkuldr av den 22 juli 2003
med titeln "Recensement des dispositifs de garantie implicite ou explicite accordée
par I'Etat [francais]” (Kartliggning av bestimmelserna om underférstadda eller
uttryckliga garantier som beviljats av [den franska] staten) (nedan kallat cirkulédret
av den 22 juli 2003), och sdrskilt av den informationsskrivelse som fogades till detta
cirkuldr, att det forutsitts att det dr fraga om en uttrycklig garanti nar formuleringen
"staten garanterar” ingér i den réttsliga grunden, medan det, for att det ska vara fraga
om en underforstddd garanti, endast behover faststillas huruvida det administrativa
beslutet "skapar eller medfor finansiella foljder for staten” I informationsskrivelsen
anges dessutom att den statliga garantin bland annat kan folja av en "ministerskri-
velse eller [av] alla andra grunder’, och att garantier som har kunnat beviljas utan gil-
tig rattslig grund emellertid kan “ge upphov till réttigheter for mottagarna” Eftersom
kommissionen medgav att uttalandena fran juli 2002 och framat innebar en ekono-
misk risk och att de var tillrdckligt klara, tydliga och bindande for att pé ett trovérdigt
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satt uttrycka den franska statens atagande, borde kommissionen ha faststéllt att det
forelag en underforstadd statlig garanti som utgor statligt stod.

For det tredje har bolagen Bouygues anfort att uttalandena fran juli 2002 och framét
har snedvridit konkurrensen och paverkat handeln mellan medlemsstaterna.

Bolagen Bouygues har av det ovan anférda dragit slutsatsen att uttalandena fran juli
2002 och framat gav FT en selektiv fordel — som inte var motiverad mot bakgrund
av kriteriet avseende en rationell privat investerare — varigenom den franska statens
medel tas i ansprak, konkurrensen snedvrids och handeln mellan medlemsstaterna
paverkas. Dessa uttalanden uppfyller foljaktligen, for sig eller tillsammans, de fyra
villkor som uppstills i artikel 87.1 EG och utgor en eller flera stodatgérder som skiljer
sig fran det stod som aktiedgartillskottet innebdr. Kommissionen ésidosatte foljaktli-
gen artikel 87.1 EG genom att inte kvalificera dessa uttalanden som sarskilt stod.

Bolagen Bouygues andra grund

Enligt bolagen Bouygues ska dven artikel 1 i det angripna beslutet ogiltigférklaras till
foljd av tva asidosittanden av visentliga formforeskrifter, namligen motstridig och
otillrdcklig motivering.

Vad betriffar grunden avseende motstridig motivering har bolagen Bouygues anfort
att medan en forsta rad skal talar for att uttalandena fran juli 2002 och framat uppfyl-
ler samtliga villkor for att utgora statligt stod, finns det andra skdl som motsédger
denna tes.
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Kommissionen fann séledes till att borja med att uttalandena fran juli 2002 och
framat, pa grundval av konstaterandena i punkterna 36, 51 och 53 i det angripna
beslutet, var tillrackligt klara, tydliga och bindande for att det skulle kunna faststél-
las att det var fraga om ett otvetydigt, bindande och trovirdigt atagande fran statens
sida (punkterna 185 och 207-210 i beslutet). Kommissionen konstaterade sedan att
detta dtagande innebar att statliga medel togs i ansprak, eftersom det kunde medfora
en kostnad for den franska staten. Den franska staten hade en rittslig skyldighet eller
en plikt att infria detta 16fte, och om den underlét att gora sa riskerade den att fa utge
ersittning for den skada som FT:s fordringségare lidit, eller, &tminstone, att forlora
trovardighet pa finansmarknaderna, vilket skulle ha lett till en mycket stérre ekono-
misk forlust (punkterna 217 och 221 i beslutet).

Kommissionen konstaterade dessutom att uttalandena fran juli 2002 och framét gav
FT en ytterligare siker fordel genom att de bidrog till att dess kreditvirderingsbetyg
forblev detsamma och att dess aktiekurs 6kade (punkterna 188 och 221 i det angripna
beslutet). Det var fraga om en foérdel som FT inte hade kunnat atnjuta under normala
marknadsvillkor, med hansyn till dess katastrofala ekonomiska situation (punkt 212 i
beslutet). Det foljer av punkterna 56, 221 och 222 tillsammans i det angripna beslutet
att den fordel som FT atnjot, ndmligen mojligheten att vénda sig till finansmarkna-
den pa gynnsamma villkor, beviljades fore tillkinnagivandet av aktiedgartillskottet. Pa
samma sitt bekraftas i punkt 188 i beslutet att kommissionen ansag att FT fran och
med juli och fram till och med oktober 2002 atnjot en selektiv fordel.

Det foljer for ovrigt av punkterna 17, 20-35, 37, 39, 41, 49, 59, 229 och 230 i det
angripna beslutet att med hinsyn tagen till FT:s svira ekonomiska situation vid den
tidpunkten var den fordel som hade beviljats inte motiverad, mot bakgrund av kriteriet
avseende en rationell privat investerare. Kommissionen medgav slutligen att denna
fordel snedvred eller hotade att snedvrida konkurrensen pa ett sérskilt kinnbart sétt
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(punkt 198 i det angripna beslutet) och att denna situation kunde paverka handeln
mellan medlemsstaterna (punkt 200 i beslutet).

Trots det att kommissionen konstaterade att samtliga villkor for begreppet statligt
stdd, i den mening som avses i artikel 87.1 EG, var uppfyllda, kvalificerade inte kom-
missionen uttalandena frén juli 2002 och framat som statligt stod (punkt 219 i det
angripna beslutet), eftersom den inte tveklost hade kunnat bevisa att det foreldg
sddant stod (punkterna 189 och 219 i beslutet). Enligt bolagen Bouygues dr denna
slutsats motstridig, eftersom det i skilen i det angripna beslutet anges att det racker
att samtliga villkor for begreppet stod ar uppfyllda och att det inte dr nodvéndigt att
inge ytterligare bevisning.

Vad betriffar otillracklig motivering har bolagen Bouygues anfort att kommissionens
underlatelse att kvalificera uttalandena fran juli 2002 och framét som statligt stod
inte ar tillrdckligt motiverad. Kommissionen medgav for det forsta i punkterna 188
och 218 i det angripna beslutet att det var mojligt att kvalificera uttalandena som stod
dven om kommissionen sag detta som en “nyskapande teori men antagligen inte helt
grundlos” I punkterna 189 och 219 i beslutet forklarade emellertid kommissionen
att den inte hade "tillrdcklig information for att tveklost bevisa inslag av stod enligt
denna nyskapande teori” Enligt bolagen Bouygues kan inte dessa vaga skil motivera
att kommissionen inte kvalificerade uttalandena fran juli 2002 och framat som statligt
stod och strider mot motiveringsskyldigheten. For det forsta forklarade inte kommis-
sionen varfor kvalificeringen som stod skulle vara "nyskapande” For det andra har
kommissionen inte angett vad for slags bevisning som skulle ha getts in for att visa att
det forelag stod.

Vad betriffar pastdendet att kvalificeringen som stod dr nyskapande, har bolagen
Bouygues erinrat om att stodbegreppet dr ett objektivt begrepp som omfattar samtliga
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statliga atgdrder som direkt eller indirekt kan gynna ett foretag. Detta begrepp ar
strikt juridiskt och beror saledes endast pa huruvida stddmottagaren ges en ekono-
misk férdel som den inte skulle ha erhéllit under normala marknadsvillkor. Av detta
foljer att kommissionen inte forfogar 6ver ett utrymme for skonsméssig bedomning
vid faststéllande av huruvida en atgdrd utgor statligt stod. Det dr endast under den fas
da det ska beddmas huruvida stodet &r forenligt med den gemensamma marknaden,
i den mening som avses i artikel 87.3 EG, som kommissionen gér bedémningar av
komplicerade ekonomiska, sociala, regionala eller sektoriella forhallanden och som
denna tillerkdnns ett omfattande utrymme for skonsmaissig bedomning. Kommis-
sionen &r sdledes skyldig att som statligt stod kvalificera samtliga atgérder for vilka
villkoren i artikel 87.1 EG objektivt sett dr uppfyllda.

Kommissionen kan féljaktligen inte no6ja sig med att pasta att en sirskild tillimpning
av artikel 87.1 EG dr nyskapande, for att underlata att faststilla att det foreligger stat-
ligt stod. Att medge motsatsen skulle innebira en bekréftelse av att begreppet statligt
stod inte utvecklas, vilket skulle innebéra att artikel 87 EG och foljande artiklar forlo-
rade sin dndamalsenliga verkan.

Bolagen Bouygues har pépekat att detta mal i varje fall inte &r det férsta inom ramen for
vilket kommissionen har uttalat sig om den rittsliga kvalificeringen, med avseende pa
artiklarna 87 EG och 88 EG, av stodjande uttalanden som gjorts av myndigheter i en
medlemsstat till forman for ett foretag. I beslutet Crédit foncier (se punkt 159 ovan)
ansag kommissionen att de offentliga uttalanden som de franska myndigheterna hade
gjort syftade till att lugna Crédit foncier de Frances fordringségare (nedan kallat CFF) i
fréga om kvaliteten pa deras fordringar och kvalificerade dem som statligt stod. Enligt
bolagen Bouygues ska det goras en liknande bedémning i detta mal, eftersom flera av
de faktiska omstindigheterna dr mycket lika i de tva malen. For det forsta har CFF och
FT haft liknande ekonomiska svarigheter, som kidnnetecknats av en stor skuld och en
forsamring av kreditvarderingen, vilken lett till att det inte var mojligt att véinda sig till
obligationsmarknaden (punkt 14 i beslutet Crédit foncier). For det andra uppgav eko-
nomiministern i ett pressmeddelande av den 26 juli 1996, i likhet med vad han gjorde
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i uttalandet av den 12 juli 2002, att “franska staten hade forbundit sig att se till att
alla amorteringar och réntebetalningar pa de av CFF:s skulder som representerades
av viardepapper skulle betalas pa forfallodagarna” (punkt 36 i beslutet Crédit foncier;
se dven punkt 208 i det angripna beslutet). For det tredje erinrade kommissionen i
punkt 40 i beslutet Crédit foncier om att det var nédvandigt att beakta verkningarna
av stodatgirderna och hdvdade att "uttalandet i fraga ledde till att man kunnat und-
vika krav pa aterbetalning av virdepapper utstéllda av CFF under en tid d& institutet
inte kunde finansiera sig pd marknaden pa normala villkor eftersom fordringsdgarna
lugnades vad géller kvaliteten pa deras fordringar” I FT:s fall var verkningarna av att
ha aterfiatt marknadens fortroende desamma. Punkt 44 i beslutet Crédit foncier, vari
anges att “[klJommissionen anser att [ekonomi]ministerns uttalande i april 1996 fick
patagliga effekter, d&ven om det inte hade givits rittsligt bindande form, och att det
dédrfor maste betraktas som likvéirdigt med en garanti’, dr slutligen tveklost tillimp-
lig i FT:s fall. Bolagen Bouygues har emellertid medgett att begreppet dtagande inte
ndmndes i uttalandena fran juli 2002 och framat, till skillnad fran vad som var fallet
i det pressmeddelande frn ekonomiministern som var i friga i beslutet Crédit fon-
cier. Atagandet kan emellertid f6lja av den formulering som anvénts, dess bindande
verkan eller den omsténdigheten att den upprepas, sdsom ér fallet med uttalandena.

180 Det foljer av det ovan anforda att talan inte kan vinna bifall med st6d av den grund
som avser att kvalificeringen som stéd var nyskapande.

181 Vad dérefter betriffar pastaendet att det saknas tillracklig information for att pa ett
obestridligt sitt faststélla forekomsten av stod (punkt 189 i det angripna beslutet), har
bolagen Bouygues kritiserat kommissionen for att inte ha forklarat vilken bevisning
som saknas i detta hidnseende. Eftersom kommissionen forfogade 6ver rapporten av
den 28 april 2004 och flera andra rapporter och studier som utforts av tredjemén,
déribland bolagen Bouygues, kan kommissionen inte med framgéng pésta att den
inte forfogade o6ver tillrdcklig information for att uttala sig om den réttsliga kvalifi-
ceringen av uttalandena fran juli 2002 och framét. Kommissionen hade pa grundval
av denna information majlighet att gora en slutlig kvalificering av uttalandena eller
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borde dtminstone ha undersokt huruvida denna information var relevant for att pa
ett klart och tydligt sitt motivera varfor den inte hade gjort denna kvalificering. Aven
om det antogs att detta inte var mojligt borde kommissionen ha samlat in ytterli-
gare information innan den avslutade det administrativa forfarandet och antog det
angripna beslutet.

d) Kommissionens argument

Den forsta delen av Republiken Frankrikes och FT:s andra grund

Kommissionen har inledningsvis hdvdat att Republiken Frankrike har tolkat punkt 194
i det angripna beslutet, vari anges att aktiedgartillskottet ger FT en fordel, separat fran
punkt 197 och sirskilt punkterna 203-230 i beslutet, vari kommissionen undersokte
huruvida kriteriet avseende en rationell privat investerare iakttogs genom den fordel
som beviljades. Detta dr inte godtagbart.

Kommissionen anser att Republiken Frankrike och FT gjorde fel som gjorde en statisk
och en "fotografisk” tolkning av den aktuella dtgdrden, samt en snév och ofullstindig
tolkning av det angripna beslutet. Deras tillvigagangssitt syftar till att beddmningen
ska begrdnsas endast till de atgdrder som anmaildes i december 2002, och ddrmed att
uttalandena fran juli 2002 och framét ska uteslutas, uttalanden som syftade till att
lugna marknaderna innan en kreditfacilitet pa 9 miljarder euro stélldes till forfogande
i december 2002. Det skulle emellertid inte ha varit mojligt att dela upp bedémningen
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av de hindelser som intriffade fore det planerade aktiedgartillskottet i december 2002.
I punkterna 187 och 222 och de f6ljande punkterna i det angripna beslutet forklarade
for ovrigt kommissionen varfor den var tvungen att bedoma uttalandena fran juli
2002 och framat och aktieédgartillskottet som en helhet. Kommissionen uppgav éven i
ndamnda punkter att oberoende av huruvida dessa uttalanden kunde anses utgora stod
i sig, faststilldes det vid den tidpunkt da dessa pa varandra foljande héndelser konkre-
tiserades i december 2002 att den franska statens dtagande, som déarefter inte kunde
aterkallas, inte var forenligt med kriteriet avseende en privat investerare och utgjorde
statligt stod. De franska myndigheternas strategi ingick namligen i en fortlopande
undsittningsprocess med avseende pa FT och begrédnsade sig inte till hdndelserna i
december 2002 (punkt 219 och f6ljande punkter i det angripna beslutet). Detta fram-
gar tillrdckligt klart av det angripna beslutet, bland annat av punkterna 191 och 223.

182 Den standpunkt som beskrivs ovan sammanfattas i punkt 191 och &terfinns bland
annat i den kronologiska redogorelsen av omsténdigheterna i punkterna 20, 36 och
de foljande punkterna i det angripna beslutet. Kommissionen har i detta hinseende
hénvisat till domen i det ovan i punkt 152 ndmnda malet BP Chemicals mot kom-
missionen (punkt 179), vari forstainstansrétten erinrade om att det var nédvéandigt
att beakta en rdddningsoperation avseende ett foretag som en helhet och ogiltigfor-
klarade ett beslut som kommissionen fattat, eftersom den felaktigt atskilt de olika
kapitaltillskotten i fraga. Av detta foljer att kommissionen, sérskilt inom ramen for
den bedémning som avser undséttning och komplexa omstruktureringar, ar skyldig
att undersoka i vilken man ett tidigare handlande, som inte skulle kunna tillskrivas en
rationell privat investerare, ér villkorat till eller underlittar ett nuvarande handlande.
I sidana fall kan ndmligen ett enskilt handlande i slutet av processen anses vara ratio-
nellt om det tas ur sitt sammanhang, vilket Republiken Frankrike och FT har forsokt
att gora i detta méal. Kommissionen har dven gjort gillande att forstainstansrétten i
domen i det ovan i punkt 152 nimnda mélet BP Chemicals mot kommissionen inte
kom fram till att det tredje kapitalstillskottet utgjorde stod.
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En rad viktiga hdndelser, vilka redogors for i punkterna 36—56 i det angripna beslutet,
visar emellertid tydligt att Republiken Frankrike avség att stodja FT for att hindra att
dess kreditvéirdering sénktes ytterligare. Finansmarknaderna stillde sig inte fragan
huruvida uttalandena fran juli 2002 och framat var bindande eller inte, eller huruvida
de gav uttryck for ett odterkalleligt atagande. Det ér snarare den franska staten som
gett intryck av att atagandet var bindande och det ér det som var avgorande for savil
kreditvarderingsinstitutens som marknadernas uppfattning, med hénsyn till att FT:s
aktiekurs 6kade efter uttalandet av den 12 juli 2002. Republiken Frankrike har varken
forklarat eller angett skilen till varfor marknaderna borde ha tvivlat pa att den franska
statens atagande var bindande. Det framgar tviartom av redogorelsen for den aktuella
situationen pa FT:s styrelsemote den 4 december 2002 att FT ansédg att det inte radde
ndgot tvivel om att den franska statens stod hade varit av betydelse for kreditvirde-
ringsinstituten. Fragan huruvida uttalandena fran juli 2002 och framat utgjorde stod
eller inte &r foljaktligen inte ldngre relevant, eftersom det — vid den tidpunkt da dessa
uttalanden konkretiserades i december 2002 i form av det planerade aktiedgartill-
skottet — hade faststillts, dels att atagandet nu var oéterkalleligt, dels att det inte var
forenligt med kriteriet avseende en rationell privat investerare, med hénsyn till att det
inte dgde rum under normala marknadsekonomiska villkor.

Denna slutsats paverkas inte av domen i det ovan i punkt 159 nimnda malet Air
France mot kommissionen (punkterna 74 och 79). Genom denna dom bekriftas sna-
rare att med hénsyn till FT:s stéllning i juli 2002 skulle en privat investerare inte ha
gjort sdidana uttalanden som dem som de franska myndigheterna gjorde fran juli 2002
och framat, vilka kunde sétta dess trovardighet och rykte pa spel, 4tminstone inte
utan att dessférinnan ha gjort en granskning av FT (punkt 228 och f6ljande punk-
ter i det angripna beslutet). Nér de franska myndigheterna uttalade sig den 12 juli
2002 tog de emellertid inte hinsyn till den exakta omfattningen av FT:s ekonomiska
svarigheter. Kommissionen medgav emellertid att forstainstansrétten, i domen i det
ovan i punkt 159 ndimnda malet Air France mot kommissionen, inte provade fragan
huruvida kriteriet avseende en rationell privat investerare var tillampligt endast pa ett
rattsligt sett oaterkalleligt atagande.
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Kommissionen har papekat att den aldrig har nekat till att uttalandena frén juli 2002
och framat kunde innebdra en ekonomisk risk. Kommissionen ansig emellertid att
den inte hade tillracklig information for att tveklost bevisa att dessa uttalanden enligt
denna nyskapande teori utgjorde ett oaterkalleligt dtagande att ta statliga medel i
ansprak, och att de foljaktligen utgjorde stod i den mening som avses i artikel 87 EG
(punkterna 218 och 219 i det angripna beslutet). Kommissionen gjorde emellertid en
riktig beddmning nér den undersokte huruvida en rationell privat investerare hade
tagit samma risk under sdidana omstindigheter som dem som radde i juli 2002 (punk-
terna 218 och 229 i beslutet), en risk som dels bestod i en ekonomisk risk som har
samband med huruvida uttalandena uppfattas som trovirdiga pa marknaden (punk-
terna 217, 220 och 221 i beslutet), dels en réttslig risk, eftersom uttalandena hade kun-
nat uppfattas som bindande i flera nationella rattsordningar (punkt 215 i beslutet). Det
var av denna anledning som kommissionen forst kvalificerade teorin att uttalandet av
den 12 juli 2002 utgjorde stod i sig som "nyskapande men troligen inte helt grundlos”
(punkterna 188 och 218 i beslutet), for att darefter forklara att den inte tveklost kunde
bevisa inslag av stod pa denna grund (punkterna 189 och 219 i beslutet), och slutligen
anta en "mer traditionell” standpunkt vad giller stodbegreppet (punkterna 219-230
i beslutet). Av detta drog kommissionen slutsatsen att fran och med juli 2002 var det
inte mojligt att jamfora en offentlig investerares beteende med en privat investerares
beteende under normala marknadsekonomiska villkor, eftersom det inte hade varit
mojligt for en privat investerare att paverka marknaden pa det sétt som de franska
myndigheterna gjorde genom uttalandena fran juli 2002 och framét. Kommissionen
kom till foljd av detta fram till att det var fel att tillimpa kriteriet avseende en rationell
privat investerare endast pa den situation som foreldg i december 2002, eftersom det
vid denna tidpunkt inte langre var mojligt att bedoma FT:s stillning mot bakgrund av
normala marknadsekonomiska villkor (punkterna 219-230 i beslutet).

Kommissionen har tillbakavisat argumentet att den hindrade medlemsstaterna fran
att bete sig som rationella privata investerare. En privat aktor kan bli tvungen att halla
l6ften eller att bete sig pé ett sdtt som innebdr att den ingatt ett rittsligt oaterkalleligt
atagande som medfor en ekonomisk risk, utan att det dr sdkert att det dr oaterkalle-
ligt. Kommissionen kan f6ljaktligen gora en lagenlig granskning av huruvida en privat
aktor skulle ha tagit en sddan risk och séledes tillimpa kriteriet avseende en privat
investerare pa beteenden som potentiellt sett inte leder till réttsligt oaterkalleliga
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ataganden. Kommissionen jamforde séledes endast den franska statens beteende med
en privat aktors beteende under den process som fick staten att konkretisera sitt stod
i form av ett aktiedgartillskott, eftersom detta tillskott endast utgor ett konkretise-
rande av dess principiella beslut att stodja FT genom lampliga atgérder som tillkdn-
nagavs genom uttalandena fran juli 2002 och framat (punkterna 36 och 185 i det
angripna beslutet). Det offentliga tillkdnnagivandet av detta tydliga och kategoriska
atagande gentemot marknaden medférde emellertid ekonomiska risker som en privat
investerare inte hade tagit med sadan oforsiktighet, atminstone inte utan att forst ha
fatt fullstindig information om FT:s ekonomiska stillning (punkt 229 i det angripna
beslutet). De franska myndigheterna medgav sjidlva under det administrativa forfa-
randet att den 12 juli 2002 hade de varken fullstindig kinnedom om FT:s stéllning
eller med hjdlp av vilka medel de kunde atgdrda den. En rationell aktiedgare hade i
en sddan situation undvikit att gora uttalanden som skulle ha kunnat leda till att den
ingick ett dtagande, dven ett framtida sddant, som kunde innebéra att den &venty-
rade sin egen ekonomiska stdllning p4 marknaderna. Kommissionen har angett att
om staten avser att vidta stodatgérder till forman for ett foretag i svarigheter och att
tillkannage denna avsikt for marknaden, ska den bemdda sig om att inte astadkomma
en snedvridning av konkurrensen och om att, i forekommande fall, iaktta reglerna om
statligt stod. Nér det kan vara fraga om stod ska foljaktligen det stodjande uttalandet
goras med ett uttryckligt forbehall att all senare intervention ska anmailas till kom-
missionen och inte kommer att genomféras forrdan den godkints, vilket far till f6ljd
att det dr fraga om ett villkorligt uttalande.

Den andra delen av Republiken Frankrikes och FT:s andra grund

189 Med hénsyn till den materiella och ekonomiska kopplingen mellan uttalandet av den
12 juli 2002 och aktiedgartillskottet var det, enligt kommissionen, nédvandigt att
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gora en helhetsbedomning av den franska statens beteende fran och med juli 2002
(punkt 187 i det angripna beslutet). Om endast de omstdndigheter som omfattas av
anmadlan hade undersokts skulle staten fritt ha kunnat bestimma den relevanta perio-
den, vilket strider mot att begreppet stod ir ett objektivt begrepp och grundar sig pa
den ekonomiska verkligheten. Om kommissionen finner att det ar fraga om objektivt
sett relevanta tidigare intréffade omsténdigheter, ska den foljaktligen ta med dessa i
sin bedomning. I detta fall &r uttalandet av den 12 juli 2002 en del av en langre kedja
av hindelser, dér det planerade aktiedgartillskottet och kapitalokningen endast utgor
de sista delarna. Kommissionen tvingades av denna anledning att underséka dem
tillsammans, och kom pa sa vis fram till den korrekta slutsatsen att rekvisiten for
begreppet stod var uppfyllda i december 2002.

Kommissionen har bestridit att uttalandet av den 12 juli 2002 inte inneburit ett ata-
gande fran statens sida att eventuellt bevilja FT finansiellt stod, och att den grundade
sig pa ett rent subjektivt intryck av hur marknadsaktorerna, enligt kommissionen,
hade kunnat uppfatta uttalandet. Kommissionen har tvirtom grundat sig pa objektiva
omsténdigheter som visar att ur marknadsaktérernas synvinkel gav uttalandet intryck
av att det var fraga om ett bindande atagande och en framtida intervention fran den
franska statens sida. Uttalandena fran juli 2002 och framat var saledes avsedda att
lugna marknaderna, och de franska myndigheterna kontaktade kreditvirderingsin-
stituten for att forhindra att kreditvirderingen av FT:s obligationer sénktes till att
klassas som hogriskobligationer. Sasom framgér av punkt 210 i det angripna beslu-
tet dr dessutom Republiken Frankrikes och FT:s argument motstridiga. Med hansyn
till att dessa s6kanden inte utforligt har bestridit punktens lagenlighet kan inte detta
argument godtas.

Av det ovan anf6érda har kommissionen dragit slutsatsen att talan inte kan vinna bifall
savitt avser Republiken Frankrikes och FT:s andra grund.

II - 2183



192

193

DOM AV DEN 21.5.2010 —- FORENADE MALEN T-425/04, T-444/04, T-450/04 OCH T-456/04

Republiken Frankrikes och FT:s tredje grund

— Huruvida det gjorts en uppenbart oriktig beddmning med avseende pa uttalandet
av den 12 juli 2002

Enligt kommissionen fattade den franska staten beslut om att stédja FT fran den
12 juli 2002, dven om det vid denna tidpunkt dnnu inte hade uppstéllts nigra vill-
kor for dess atagande. Uttalandet av den 12 juli 2002 var att se "som ett trovardigt
atagande fran statens sida om att stédja FT” och uppfattades s& pa marknaderna
(punkt 220 och foljande punkter i det angripna beslutet). Vid en tolkning av uttalan-
dets ordalydelse och sammanhang framgér att atagandet var klart och att det dartill
aterupprepades (punkterna 205-212 i beslutet), sdrskilt med avseende pa kreditvir-
deringsinstituten. I pressmeddelandet av den 12 juli 2002 angav S & P némligen att
de franska myndigheterna hade kontaktat dem direkt for att férsikra dem om att de
skulle stodja FT (punkt 38 i beslutet). Uttalandet av den 12 juli 2002 gav séledes ur
de kontaktade kreditvarderingsinstitutens synvinkel uttryck for den franska statens
oppet redovisade avsikt att stodja FT. Sddana upprepade och samstdmmiga uttalan-
den, gjorda av en minister som &r behorig att forvalta den franska statens aktieinne-
hav och som representerar FT:s majoritetségare, kan marknaden sékerligen uppfatta
som ett trovardigt och ovillkorligt atagande frén den franska statens sida att stodja FT
ekonomiskt (punkt 217 i beslutet). Kommissionen har visat att finansanalytikernas
reaktion och synpunkter bekraftar att denna uppfattning radde pa marknaden. Dessa
finansanalytiker tolkade uttalandet av den 12 juli 2002 som ett bindande atagande att
bevilja finansiellt stéd och som att FT fortfarande hade hog kreditvirdighet (punk-
terna 220, 221, 37, 38, 52 och 58 i beslutet).

Enligt kommissionen paverkar den omstédndigheten att den franska staten kvalifice-
rade sitt beteende som rationellt inte att dess atagande var ovillkorligt. P4 samma
satt kan inte den omstidndigheten att det ndimndes att FT eventuellt kunde komma
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att fa ekonomiska problem inte tolkas som ett suspensivt villkor eller ett villkor som
medfor att dtagandet upphévs (punkt 210 i det angripna beslutet). Det finns ndmligen
inte nagon omstdndighet som styrker att marknaden hade uppfattat det som att det
forelag nagot sadant villkor. Om ekonomiministern hade velat villkora sitt atagande
med att det skulle vara forenligt med gemenskapsritten skulle ministern inte ha nojt
sig med att anvdnda formuleringen “rationell investerare’, eftersom marknadsakto-
rerna inte nodvandigtvis anser att begreppet omfattas av rittsreglerna avseende stat-
ligt stod, utan hade gjort ett uttryckligt forbehall att all senare intervention skulle
anmiilas till kommissionen och inte skulle genomféras forridn de godkénts (punkt 229
i det angripna beslutet). Vad slutligen betriffar den skillnad som gors mellan beslutet
Crédit foncier (se punkt 159 ovan) och det angripna beslutet medgav kommissionen
att den franska statens atagande i forevarande fall inte var lika tydligt som i den situa-
tion som gav upphov till det andra beslutet.

Nir det giller fragan huruvida uttalandet av den 12 juli 2002 hade nagon inverkan
pa situationen pa marknaden i december 2002, har kommissionen hénvisat till de
argument som den framférde som svar pa Republiken Frankrikes och FT:s forsta och
andra grund. Uttalandet fick huvudsakligen till f6ljd att FT:s kreditviardering lag kvar
pé nivan hog kreditvardighet, i stillet for att klassas som hogriskobligation, fram till
och med december 2002. I september 2002 upprepade namligen den franska staten
att den avsag att stodja FT, vilket fick till foljd att Moody’s omvirderade utsikterna
for FT:s skuldséttning fran negativa till stabila (punkt 52 i det angripna beslutet). I
december 2002 angav S & P aterigen att den franska statens stod fran juli 2002 och
framét var en av huvudorsakerna till att FT fortfarande ansags ha hog kreditvardighet
(punkt 58 i beslutet). Om FT:s kreditvirdering inte hade varit densamma i juli 2002
skulle 6kningen av FT:s kapital, vilket var det huvudsakliga syftet med Ambitions-
planen 2005, inte ha kunnat genomféras pa samma villkor. Uttalandet av den 12 juli
2002 inverkade foljaktligen pa atgérderna i december 2002, och samtliga handelser
som intriffade efter juli 2002 gjorde det i ett ssmmanhang dar marknaden var "infek-
terad” av detta uttalande. Republiken Frankrike har hirvid felaktigt pastatt att det
inte var osedvanligt att den i egenskap av FT:s majoritetségare varit i kontakt med
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kreditvédrderingsinstituten. Med hénsyn till att FT hade en stor skuld (70 miljarder
euro) och att det inte fanns klar och fullstidndig information att tillga om FT:s ekono-
miska stéllning, hade en privat majoritetségare inte gjort sddana stodjande uttalanden
till forman for FT under samma omsténdigheter (punkt 229 i det angripna beslutet).
Enligt kommissionen "infekterade” av denna anledning uttalandena fran juli 2002 och
framat, liksom den omsténdigheten att kreditvarderingsinstituten kontaktades, situa-
tionen pa marknaden pa sa sitt att vid tiden for tillkdnnagivandet av det planerade
aktiedgartillskottet i december 2002 kunde inte detta tillkdnnagivande anses ha skett
under normala marknadsekonomiska villkor. Denna "férorening” undanréjdes inte
av de andra hindelser som paverkade marknadens uppfattning efter juli 2002 (punk-
terna 260 och 261 i beslutet).

Kommissionen har for 6vrigt tillbakavisat den kritik som framfordes mot den metod
som tillimpades i rapporten av den 28 april 2004. Kommissionen har slutligen bestri-
dit relevansen av den jamforelse mellan Deutsche Telekom och FT som Republiken
Frankrike och FT gjorde for att visa att uttalandena fran juli 2002 och framat inte var
avgorande.

— Huruvida det gjorts en uppenbart oriktig bedomning rorande tillimpligheten av
kriteriet avseende en rationell privat investerare

Vad betréffar den uppenbart oriktiga beddmning som péstas ha skett genom att kri-
teriet avseende en rationell privat investerare tillampades trots att kommissionen inte
hade medgett att det rorde sig om en fordel, har kommissionen hénvisat till de argu-
ment som den framforde till sitt férsvar inom ramen for den andra delen av Republi-
ken Frankrikes och FT:s andra grund. Kommissionen har emellertid lagt till att den
hela tiden ansett att det oaterkalleliga erbjudandet om att genomfora ett aktiedgar-
tillskott gav FT en fordel. Kommissionen ansag emellertid inte att det var till ndgon
nytta att prova den teoretiska fragan huruvida denna fordel, betraktad for sig och
saledes utan att hiansyn tas till uttalandena fran juli 2002 och framat, hade kunnat
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vara forenlig med kriteriet avseende en rationell privat investerare. Denna fraga sak-
nar ndmligen féoremal av de skél som angetts i punkt 225 i det angripna beslutet.

17 Kommissionen har i detta sammanhang erinrat om punkterna 187 och 222 och fol-
jande punkter i det angripna beslutet samt om de argument som den framférde som
svar pa Republiken Frankrikes och FT:s andra grund, varigenom den redogor for
skilen till att den bedomde uttalandena fran juli 2002 och framéat och det planerade
aktiedgartillskottet i december 2002 tillsammans. Oavsett huruvida dessa uttalanden
eller det planerade tillskottet var for sig uppfyllde samtliga villkor for begreppet stod,
faststéllde kommissionen att nir de pa varandra foljande héndelserna konkretisera-
des i december 2002 var den franska statens atagande, som hddanefter inte kunde
aterkallas, med hénvisning till uttalandena fran juli 2002 och framét inte forenligt
med kriteriet avseende en privat investerare, och utgjorde foljaktligen statligt stod.
Vad betriffar FT:s argument att aktiedgartillskottet aldrig undertecknades har kom-
missionen hénvisat till punkt 196 i det angripna beslutet. Kommissionen har heller
inte pastatt att marknaden hade uppfattat erbjudandet om aktieédgartillskottet som en
konkretisering av den franska statens dtagande som var storre dn dess framtida bidrag
till kapitalokningen. Det som var av betydelse var den vikt som kreditvérderingsinsti-
tuten féste vid den franska statens stod. Emellertid intréffade dessa hdandelser, det vill
sdga stodet och kreditvarderingsinstitutens reaktion, fran juli 2002 och framat. Kom-
missionen har for 6vrigt inte bestridit att reaktionen pa marknaderna var positiv efter
tillkannagivandet den 2 oktober 2002 av utndmnandet av FT:s nya VD. FT forklarade
emellertid inte varfor detta utndmnande var mer avgorande for att férhindra en sank-
ning av kreditvirderingen till att klassas som hogriskobligationer dn uttalandena och
direktkontakten med kreditvirderingsinstituten i juli 2002. Det planerade aktieédgar-
tillskottets inverkan pa marknaden i december 2002 var &ven mindre &n den inverkan
som uttalandena fran juli 2002 och framat hade, eftersom marknaden i december
2002 redan hade mer dn val forsékrats om att den franska staten faktiskt och defini-
tivt stodde FT. Med hénsyn till verkningarna av uttalandena fran juli 2002 och framéat
genomfordes foljaktligen aktiedgartillskottet under onormala marknadsekonomiska
villkor och FT beviljades saledes en fordel.
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— Huruvida det gjorts en uppenbart oriktig bedomning avseende den franska statens
beteende i egenskap av rationell investerare

Kommissionen anser att den har gett ett fullstindigt svar pa invindningen avseende
den pastatt uppenbart oriktiga bedomningen av tillimpningen av kriteriet avseende
en rationell privat investerare, vilken den inte ser som en separat invindning. Det
ar foljaktligen s att antingen saknar prévningen av denna invindning féremal eller
sa ska invindningen inte tas upp till provning i den mening som avses i artikel 44 i
rittegangsreglerna.

Kommissionen har av det ovan anférda dragit slutsatsen att Republiken Frankrikes
och FT:s tredje grund delvis saknar féremal eller inte ska tas upp till prévning och
delvis ér ogrundad och darfor inte kan godtas.

Bolagen Bouygues forsta grund

— Bolagen Bouygues argument

Kommissionen har bestridit bolagen Bouygues statiska och "fotografiska” tillviga-
gangssitt ndr det giller den transaktion som syftar till undséttning av FT, enligt vilket
provningen enligt artikel 87.1 EG skulle begrinsas till uttalandena fran juli 2002 och
framat. I mal T-425/04 ville Republiken Frankrike emellertid begrénsa prévningen
endast till de atgdrder som hade anmalts i december 2002. Enligt kommissionen ger
teorin att dessa uttalanden antingen for sig eller tillsammans uppfyller de fyra villko-
ren for begreppet stod uttryck for en snédv, ofullstindig och felaktig tolkning av det
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angripna beslutet och tar inte hénsyn till att de hindelser som intriffade fore aktie-
agartillskottet i december 2002, inom ramen for en fortldpande undséttningsprocess
med avseende pé FT, dr kopplade till varandra savél materiellt som ekonomiskt sett.

Kommissionen var ndmligen skyldig att mot bakgrund av kriteriet avseende en ratio-
nell privat investerare bedoma uttalandena fran juli 2002 och framat samt det pla-
nerade aktiedgartillskottet tillsammans, eftersom det planerade tillskottet endast
utgjorde en konkretisering av en rad tidigare héndelser (punkterna 187-189, 191
och 215-230 i det angripna beslutet). Detta tillvigagangssitt ar forenligt med rétts-
praxis, enligt vilken det ska goras en helhetsbedomning av en komplex undséttnings-
och omstruktureringsprocess och det sérskilt ska provas pa vilket sitt ett aktuellt och
enskilt handlande, som kan vara rationellt om det tas ur sitt ssmmanhang, beror av
eller underlattas av handlingar som en rationell investerare som verkar pa marknads-
ekonomiska villkor inte skulle ha utfért (domen i det ovan i punkt 152 nimnda mélet
BP Chemicals mot kommissionen, punkt 179). Kommissionen har dven angett att vid
tillampning av kriteriet avseende en rationell privat investerare kan tidigare stod som
beviljats inom ramen f6r en fortlopande process i princip saval bli foremal for sank-
tionsatgarder i sig som tas i beaktande for att beskriva ett stod som beviljas dérefter
och som med hénsyn till de tidigare stodatgérderna endast ger intryck av att utgora
en handling som en rationell privat investerare som verkar pa marknadsekonomiska
villkor skulle ha kunnat utfora. Bolagen Bouygues har emellertid inte bestridit den
omstiandigheten att aktiedgartillskottet kvalificeras som stod i det angripna beslu-
tet. Fragan huruvida uttalandena fran juli 2002 och framat utgjorde st6d eller inte &r
foljaktligen inte ldngre relevant, eftersom det vid den tidpunkt d& dessa uttalanden
konkretiserades i december 2002 i form av det planerade aktiedgartillskottet, hade
konstaterats att atagandet, for det forsta, blivit odterkalleligt och, for det andra, att det
inte var forenligt med kriteriet avseende en privat investerare.

Kommissionen har i detta ssmmanhang bestridit att omstandigheterna i detta mal
liknar dem i beslutet Crédit foncier (se punkt 159 ovan). De uttalanden som ekono-
miministern gjorde i detta mal hade inte samma styrka och var inte lika tydliga vad
giller den franska statens bindande atagande, som de uttalanden som var féremal for
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beslutet Crédit foncier (se, dels, punkt 36 i beslutet Crédit foncier, dels punkt 219 i
det angripna beslutet).

Kommissionen har dérefter gjort gillande att det varken ankommer pa den stat som
anmiler dtgirderna eller pa de berorda parterna att bestimma den relevanta perioden
for undersokningen. Begreppet stod &r ett objektivt begrepp och grundar sig pa den
ekonomiska verkligheten. Om kommissionen finner att det &r fraga om objektivt sett
relevanta tidigare omstédndigheter ska den foljaktligen ta med dessa i sin bedémning.
detta mal dr uttalandena fran juli 2002 och framét en del av ett langre hindelseférlopp
dér det planerade aktiedgartillskottet till FT och atagandet att delta i kapitalokningen
endast utgor de sista hindelserna. Kommissionen hade saledes fog for sin slutsats att
rekvisiten for begreppet stod i detta fall var uppfyllda forst i december 2002.

Talan kan f6ljaktligen inte vinna bifall savitt avser bolagen Bouygues forsta grund.

— Intervenienten FT:s argument

Vad betriffar de argument som intervenienten FT har framfoért har kommissionen
erinrat om f6ljande. Intervenienterna maste godta malet siddant det foreligger vid
tidpunkten for deras intervention och eftersom intervenienterna enligt artikel 40
fiarde stycket i domstolens stadga genom yrkandena i interventionsansékan endast
far bitrdda en av parternas yrkanden, dr en intervenient inte behorig att aberopa en
grund som inte aberopats av sokanden.
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Kommissionen har uttryckt forvaning ver att intervenienten FT stodjer de yrkanden
den framstallt till stod for att artikel 1i det angripna beslutet &r lagenligt, eftersom FT
yrkade att artikeln skulle ogiltigférklaras i mal T-444/04, d&ven om det visserligen var
av andra skil. Kommissionen har foljaktligen uttryckt tvivel 6ver huruvida de yrkan-
den som FT framstéllt till stod for sin intervention kan tas upp till sakprévning, med
hansyn till att FT i det andra malet kritiserade kommissionen for att ha gatt for langt
nér den i artikel 1 i det angripna beslutet beslutade att aktiedgartillskottet med han-
visning till uttalandena fran juli 2002 och framat utgjorde statligt stod som var of6r-
enligt med den gemensamma marknaden. Eftersom FT i mal T-450/04 har framfort
att kommissionen inte gick for langt i den man som den inte kvalificerade uttalan-
dena fréan juli 2002 och framét som stod motsdger FT vad det sjdlv har framfort inom
ramen for den talan som vickts i mal T-444/04. FT kan ndmligen inte, & ena sidan,
inom ramen for sin intervention, hévda att artikel 1 i det angripna beslutet ér giltig
och, & andra sidan, inom ramen for den talan som FT vickt, yrka ogiltigférklaring av
ndmnda artikel. Kommissionen anser att denna nya standpunkt som FT gett uttryck
for inom ramen for sin intervention logiskt sett maste innebdra att FT aterkallar sin
talan i mal T-444/04.

Kommissionen har i andra hand bestridit att en privat majoritetsdgare skulle ha gjort
samma uttalande som det av den 12 juli 2002 och att det var s allmént hallet och vill-
korligt att det inte ska tolkas som en garanti att stodja FT. Kommissionen har under-
strukit att det var avgorande for den franska staten att ge kreditvdrderingsinstituten
och finansmarknaderna intryck av att uttalandet av den 12 juli 2002 utgjorde ett bin-
dande atagande. Detta uttalande tillsammans med direktkontakten mellan de franska
myndigheterna och kreditviarderingsinstituten syftade helt klart till att lugna mark-
naderna och att férhindra att kreditvdarderingen av FT:s obligationer sénktes till att
klassas som hogriskobligationer, vilket bekriftas av att FT:s aktie- och obligationskurs
okade efter uttalandet. I sjdlva verket var inte detta dtagande villkorat med avseende
pa gemenskapsreglerna om statligt stod (punkt 229 i det angripna beslutet). Kommis-
sionen har slutligen tillbakavisat pastdendet att uttalandet av den 12 juli 2002 inte gav
FT néagon fordel. Den fordel som foljer av uttalandet bestar i att FT fram till och med
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december 2002 hade hog kreditvérdighet i stillet f6r en sédnkning till nivan hogrisk-
obligationer (punkt 219 och f6ljande punkter i beslutet).

Bolagen Bouygues andra grund

Kommissionen anser att den lamnat en tillrdcklig motivering av varfér den inte kunde
dra slutsatsen att uttalandena fran juli 2002 och framét utgjorde statligt stod i sig (se,
bland annat, punkterna 188, 189, 215 och 217-230 i det angripna beslutet). Enligt
kommissionen dr motiveringen i det angripna beslutet varken motségelsefull eller
otillricklig. Kommissionen menar att bolagen Bouygues har forvéxlat prévningen av
motiveringsskyldigheten och provningen av en uppenbart oriktig bedomning.

De vytterligare argument som kommissionen framfort som svar pa tribunalens
skriftliga fragor

Isitt svar pa tribunalens skriftliga fragor hanvisade kommissionen i huvudsak till 6ver-
viagandena i punkterna 188 och 214216 i det angripna beslutet, samt till juridiska
och ekonomiska studier som den hade erhallit eller latit utféra och som den bedémde
under det administrativa forfarandet. I de flesta av dessa studier drogs slutsatsen att
uttalandena fréan juli 2002 och framat var bindande. Kommissionen drog slutsatsen
att den inte "tveklost [kunde] bevisa inslag av stod” endast med stod av uttalandena,
eftersom det var svart att styrka att de atminstone potentiellt sett innebar att stat-
liga medel togs i ansprak. I de studier som experterna utférde gjordes det namligen
relativt olika tolkningar av uttalandena med stod av fransk civilritt, handelsritt och
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forvaltningsratt, samt med stod av de komplexa och kontroversiella rittsliga begrepp
som faststéllts i fransk réttspraxis och doktrin. Resultaten av denna bedémning sam-
manfattas i punkterna 216-218 i det angripna beslutet.

Kommissionen har ddremot inte nekat till att vissa delar av den nationella rétten
kan utgora ett godtagbart stod for stindpunkten att uttalandena fran juli 2002 och
framat innebar ett ensidigt atagande fran den franska statens sida, vilket innebér att
det sdledes inte dr uppenbart att denna standpunkt ér ogrundad. Kommissionen har i
detta sammanhang hanvisat till tva av den franska kassationsdomstolens avgéranden.
Dessa avgoranden dr emellertid inte direkt 6verforbara pa fransk forvaltningsritt,
sarskilt inte mot bakgrund av cirkuldret av den 22 juli 2003 (se punkt 167 ovan), vari
erinras om att endast en budgetlag som rostats fram av nationalférsamlingen kan leda
till att den franska staten blir ekonomiskt ansvarig. Den kritik som FT framfort under
det administrativa forfarandet mot rapporten av den 22 mars 2004 visar dessutom
att den franska staten inte gjort sig skyldig till nagot fel enligt fransk forvaltningsritt.
Kommissionen anser for Gvrigt att trots att det i rapporten av den 22 mars 2004 anges
att den franska statens garantidtagande, som medfor en skyldighet med avseende pa
resultatet, uppstod vid uttalandet av den 12 juli 2002, anges det i samma rapport att
det var svart att se det som att den franska staten hade avsett att vid denna tidpunkt
forbinda sig att delta i FT:s kapitalokning, da staten ansag att dtagandet ingicks den
13 september 2002 (punkt 62 i rapporten av den 22 mars 2004).

Kommissionen har erinrat om sitt tillvigagangssitt vid tillimpningen av kriteriet
avseende en rationell privat investerare och sin bedémning av hur finansmarknaderna
tolkade uttalandena fran juli 2002 och framat, som ingick i strategin att gora ett ata-
gande och undsitta FT. Kommissionen hade under dessa omstiandigheter foredragit
att inte ha beh6vt anamma en sa rigoros och restriktiv tolkning av en for den franska
staten och FT sa kontroversiell fraga i nationell ritt. Aven om kommissionen inte var
tillrdackligt siker pa vilken rackvidd uttalandena fran juli 2002 och framét hade med
avseende pa nationell rétt for att kunna faststélla att de innebar ett bindande atagande
att ta statliga medel i ansprik, hade kommissionen emellertid kunnat dra slutsatsen
att beviljandet av aktiedgartillskottet innebar ett sddant atagande (punkt 219 i det
angripna beslutet). Av detta har kommissionen dragit slutsatsen att pa grund av den
materiella och ekonomiska kopplingen mellan uttalandena fran juli 2002 och framéat
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och aktiedgartillskottet, hade kommissionen fog for att bedéma dem tillsammans.
Eftersom uttalandena konkretiserades i december 2002 i form av aktieédgartillskottet,
som var den enda atgdrd som Republiken Frankrike hade anmailt, hade det faststillts,
for det forsta, att atagandet blivit odterkalleligt och, for det andra, att det inte var
forenligt med kriteriet avseende en rationell privat investerare. Fragan huruvida utta-
landena fran juli 2002 och framat utgjorde stod eller inte var foljaktligen inte lingre
relevant.

2. Tribunalens bedomning

a) Begreppet stod i den mening som avses i artikel 87.1 EG

Vad betriffar huruvida kommissionen i forevarande fall misskidnde begreppet stod
erinras inledningsvis om f6ljande. Enligt artikel 87.1 EG "4r stod som ges av en med-
lemsstat eller med hjélp av statliga medel, av vilket slag det &n &r, 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 han-
deln mellan medlemsstaterna”.

Enligt fast rittspraxis dr begreppet stod mer allmént én begreppet subvention, efter-
som det inte enbart omfattar sidana konkreta formaner som subventioner utan dven
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statliga ingripanden som pa olika séitt minskar de kostnader som normalt belastar ett
foretags budget och som dérigenom, utan att det ar fraga om subventioner i strikt
bemirkelse, dr av samma beskaffenhet och har identiska effekter (se domstolens dom
av den 8 maj 2003 i de forenade malen C-328/99 och C-399/00, Italien och SIM 2
Multimedia mot kommissionen, REG 2003, s. I-4035, punkt 35, och av den 15 juni
2006 i de férenade malen C-393/04 och C-41/05, Air Liquide Industries Belgium,
REG 2006, s. I-5293, punkt 29, och ddr angiven rittspraxis).

Det framgér for ovrigt av rdttspraxis att enbart formaner som tilldelas direkt eller
indirekt med statliga medel ska anses som stéd i den mening som avses i artikel 87.1
EG. Distinktionen i denna bestimmelse mellan "st6d som ges av en medlemsstat” och
stod som ges "med hjélp av statliga medel” betyder niamligen inte att alla formaner
som en stat ger utgor stod, oavsett om de finansieras med hjilp av statliga medel, utan
innebér enbart att detta begrepp ska omfatta de formaner som ges direkt av en med-
lemsstat samt de som ges genom ett offentligt eller privat organ som har utsetts eller
inrdttats av denna stat (domstolens dom av den 13 mars 2001 i mal C-379/98, Preus-
senElektra, REG 2001, s. I-2099, punkt 58, forstainstansréittens dom av den 6 mars
2003 i de forenade malen T-228/99 och T-233/99, Westdeutsche Landesbank Giro-
zentrale och Land Nordrhein-Westfalen mot kommissionen, REG 2003, s. 11-435,
punkt 179, och av den 12 december 2006 i mal T-95/03, Asociacién de Estaciones de
Servicio de Madrid och Federacién Catalana de Estaciones de Servicio mot kommis-
sionen, REG 2006, s. 11-4739, punkt 104).

Av detta foljer att for att en dtgird ska kunna kvalificeras som statligt stod i den
mening som avses i artikel 87.1 EG kravs det, for det forsta, att den ger en fordel, som
kan ha olika former ("av vilket slag det dn dr”) och, for det andra, att denna fordel
direkt eller indirekt hérror fran allmédnna medel (som beviljas "av en medlemsstat
eller med hjélp av statliga medel”).
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I rittspraxis ges dessutom en ndrmare definition av begreppet statligt stod med avse-
ende pa principen om likabehandling av offentliga och privata foretag. Denna defini-
tion innebdr att offentliga myndigheters atgidrder avseende ett foretags kapital, det
vill sdga ett kapitaltillskott fran allmdnna medel, emellertid inte utgor ett statligt stod
i den mening som avses i artikel 87.1 EG, om denna intervention sker under omstén-
digheter som motsvarar normala marknadsvillkor. Det ska saledes bedomas huruvida
en privat investerare av jaimforbar storlek med det organ som handhar den offentliga
sektorn under motsvarande omstandigheter skulle ha kunnat formas att genomféra
ett kapitaltillskott av samma storlek, med hénsyn till bland annat tillgdnglig informa-
tion och den forutsebara utvecklingen vid den tidpunkt da det genomf6rdes (domen
i det ovan i punkt 213 ndmnda maélet Italien och SIM 2 Multimedia mot kommissio-
nen, punkterna 37 och 38). Den offentliga investerarens atgird — en investerare som
har ekonomisk-politiska syften — maste inte heller nodvéindigtvis jamforas med den
vanliga investerarens agerande — vilken placerar kapital for att det ska ge avkastning
pé mer eller mindre kort sikt. Den offentliga investerarens atgard maste dock atmins-
tone motsvara agerandet hos ett privat holdingbolag eller en privat koncern — som
har en strukturell, allmén eller sektoriell strategi och som styrs av mer langsiktiga
lonsamhetsperspektiv (domstolens dom av den 14 september 1994 i mal C-42/93,
Spanien mot kommissionen, REG 1994, s. I-4175, punkt 14, och forstainstansrittens
dom av den 18 december 2008 i mél T-455/05, Componenta mot kommissionen, ej
publicerad i rittsfallssamlingen, punkt 86).

Kriteriet avseende en rationell privat investerare kan, vilket parterna medgav under
forhandlingen, enbart tillimpas om de atgidrder som staten vidtagit till formén for
ett foretag ger foretaget en fordel som hérror fran statliga medel (se, for ett liknande
resonemang, domen i det ovan i punkt 214 ndimnda malet Westdeutsche Landesbank
Girozentrale och Land Nordrhein-Westfalen mot kommissionen, punkterna 180
och 181).

Vad betriffar domstolsprovningens omfattning géller f6ljande. Begreppet stod ar ett
objektivt begrepp och den omsténdigheten att en atgird kvalificeras som statligt stod,
ndgot som det enligt fordraget aligger sédvil kommissionen som domstolen att gora,
kan i princip inte motivera att kommissionen tillerkdnns ett omfattande utrymme
for skonsmaissig bedomning, om det inte foreligger sirskilda omstiandigheter som
orsakas av bland annat den komplexa karaktédren av det aktuella statliga ingripan-
det. Det dr ndmligen endast vid tillimpning av artikel 87.3 EG som kommissionen,
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inom ramen for bedéomningen av huruvida vissa statliga atgérder ér forenliga med
den gemensamma marknaden, vilket inbegriper komplicerade bedémningar av kom-
plicerade ekonomiska, sociala, regionala eller sektoriella férhéllanden, som denna
verkligen tillerkénns ett omfattande utrymme for skonsméssig bedomning (se, for ett
liknande resonemang, forstainstansréttens dom av den 27 januari 1998 i mal T-67/94,
Ladbroke Racing mot kommissionen, REG 1998, s. II-1, punkt 52, och dér angiven
réttspraxis).

Domstolen har i detta hidnseende funnit att begreppet statligt stod, sésom det defi-
nieras i fordraget, dr av juridisk beskaffenhet och ska tolkas utifran objektiva kriterier.
Av denna anledning ska domstolen, i princip och med beaktande av sévil de kon-
kreta omstidndigheterna i malet som den tekniska eller komplicerade karaktéren av
de bedomningar som kommissionen har gjort, utéva en fullstindig kontroll i fragor
som avser huruvida en atgdrd omfattas av tillimpningsomradet for artikel 87.1 EG
(domstolens dom av den 16 maj 2000 i mal C-83/98 P, Frankrike mot Ladbroke Racing
och kommissionen, REG 2000, s. [-3271, punkt 25, av den 1 juli 2008 i de forenade
malen C-341/06 P och C-342/06 P, Chronopost mot UFEX m.fl., REG 2008, s. I-4777,
punkt 141, och av den 22 december 2008 i mal C-487/06 P, British Aggregates mot
kommissionen, REG 2008, s. [-10515, punkt 111).

Det dr mot bakgrund av dessa principer som det ska prévas huruvida kommissionen i
detta mal har gjort en korrekt tillimpning av begreppet stod i den mening som avses
i artikel 87.1 EG.

Nir det giller de invindningar som sokandena har framstillt i malen T-425/04,
T-444/04 och T-450/04, vilka avser dels felaktiga réttstillimpningar, dels uppenbart
oriktiga bedomningar, ska det for det forsta provas huruvida uttalandena fran juli
2002 och framat och det planerade aktiedgartillskottet i december 2002 for sig eller
tillsammans ger FT en eller flera fordelar. Om sa ar fallet ska det f6r det andra provas
huruvida dessa fordelar som FT eventuellt beviljats foljer av en 6verforing av statliga
medel. Om sa ér fallet ska det for det tredje provas huruvida kriteriet avseende en
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rationell privat investerare som verkar pa marknadsekonomiska villkor iakttogs nir
FT eventuellt beviljades dessa fordelar som harror fran statliga medel.

b) Huruvida uttalandena fran juli 2002 och framéat och det planerade aktiedgartillskottet
gav en fordel

Inledande synpunkter

Det ska inledningsvis undersokas huruvida och i vilken utstrackning kommissionen
i det angripna beslutet kom fram till att uttalandena fran juli 2002 och framat gav en
eller flera fordelar. Eftersom det finns ett ndra samband mellan kriteriet fordel och
kriteriet 6verforing av statliga medel ska hénsyn tas till samtliga 6verviganden som
det redogjorts for i detta hinseende i beslutet.

I artikel 1 i det angripna beslutet kvalificerar kommissionen det aktiedgartillskott i
form av en kreditfacilitet pd 9 miljarder euro som genomfordes till forman for FT,
som statligt stdd i den mening som avses i artikel 87.1 EG med hénvisning till uttalan-
dena fran juli 2002 och framat, det vill sdga uttalanden som gjordes fére anmaélan den
4 december 2002 av det planerade aktiedgartillskottet.

Kommissionen har till stod for denna slutsats huvudsakligen konstaterat att genom
uttalandena fran juli 2002 och framét, som gjordes vid en tidpunkt dé FT befann sig
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i en ekonomisk kris till foljd av att bolaget hade stora skulder som skulle komma att
forfalla till betalning inom kort, sdg de franska myndigheterna till att FT aterigen
fick finansmarknadernas fortroende och kunde fa ny kredit, vilket utgjorde grunden
for atgirderna att aterstilla jamvikten i balansrdkningen och att aterfinansiera FT,
inbegripet det planerade aktiedgartillskottet, vilka senare pédborjades. Kommissionen
anser att uttalandena och atgérderna, vilka utgor en del av den fortlopande undsitt-
ningsprocess som den franska staten iscensatte for att hjilpa FT, vid en helhetsbe-
domning inte var forenliga med kriteriet avseende en rationell privat investerare som
verkar pd normala marknadsekonomiska villkor, eftersom en privat aktiedgare inte
skulle ha gjort sddana stodjande uttalanden i en sddan krissituation som den som
FT befann sig i juli 2002. Dessa uttalanden paverkade séledes den marknadssituation
som gett upphov till det planerade aktiedgartillskottet, eftersom detta aktiedgartill-
skott inte hade kunnat 6vervigas utan de verkningar som uttalandena hade pa finans-
marknaderna (se, sdrskilt, punkterna 225-230 i det angripna beslutet).

Vad nérmare bestdmt géller begreppet fordel som tar statliga medel i ansprak har
kommissionen anfort att &ven om uttalandena frén juli 2002 och framat kan kvalifi-
ceras som stod, i den mén som de hade verkningar pa marknaderna och gav FT en
fordel, ér det inte sékert att de "atminstone potentiellt kan anses ha bundit statliga
medel” (punkt 188 i det angripna beslutet). I punkt 189 i det angripna beslutet gjorde
kommissionen gillande att den inte hade tillridcklig information for att tveklost bevisa
inslag av stod enligt denna "nyskapande” teori. Kommissionen ansag emellertid att
den kunde faststélla att det forelag stod med hansyn till fordelen och ianspraktagan-
det av statliga medel i samband med det planerade aktiedgartillskottet, som bedom-
des med hénvisning till uttalandena fran juli 2002 och framat (punkt 190 i beslutet).

I punkt 194 i det angripna beslutet anges det att ”[aktiedgartillskottet] ... gav FT en
fordel eftersom féretaget kunde 6ka sin finansiering och lugna marknadens oro f6r
om det skulle fullgéra sina forpliktelser” Aven om avtalet om aktiedgartillskott aldrig
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skrevs under “forespeglades marknaden ett [tillskott]” som gav FT en fordel, eftersom
marknaden fann att FT:s ekonomiska stillning var solidare, vilket kan ha péaverkat
lanevillkoren for FT.

Vad betriffar kriteriet avseende ianspraktagande av statliga medel angav kommissio-
nen i punkt 195 i det angripna beslutet att ”[den omstdndigheten] att fordelen bevil-
jats genom en statlig atgird som innebar [potentiell] men inte omedelbar 6verforing
av medel, ... inte utesl[6t] att fordelen beviljades med statliga medel” Kommissionen
angav vidare att det med hinvisning till domstolens dom av den 16 maj 2002 i mal
C-482/99, Frankrike mot kommissionen, dven kallad Stardust (REG 2002, s. 1-4397,
punkt 36) "inte alltid &r nodvandigt att en overforing av statliga medel har &gt rum
for att en forman som beviljats ... skall anses vara statligt stod” Enligt kommissionen,
som hédnvisar till rittspraxis, kan séledes éven en fordel som medfér en potentiell
ytterligare borda for staten utgora statligt stod (domstolens dom av den 1 december
1998 i mal C-200/97, Ecotrade, REG 1998, s. I-7907, punkt 43, och forstainstansrét-
tens dom av den 13 juni 2000 i de férenade malen T-204/97 och T-270/97, EPAC mot
kommissionen, REG 2000, s. I1-2267, punkt 80).

I punkt 196 i det angripna beslutet anges att tillkénnagivandet av aktiedgartillskot-
tet tillsammans med faststidllandet av villkoren for tillhandahallandet, det intryck
marknaden fick av att tillskottet faktiskt tillhandahallits och den omsténdigheten att
det undertecknade avtalet om aktiedgartillskott 6versandes till FT innebar att ”[den
franska statens] medel [potentiellt] kan ha belastats’, vilket rackte for att faststélla att
“statliga medel [potentiellt] belastades” Kommissionen angav f6ljande:

"Avtalet kan avtalsrittsligt anses utgora ett anbud som sa linge det inte hade avvi-
sats nar som helst kunde skrivas under av FT som d& omedelbart skulle fi ratt till en
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utbetalning pa 9 miljarder euro. [Den franska s]taten ... maste darfor halla beloppet
tillgéngligt for FT ..”

Republiken Frankrike och FT har genom den andra och den tredje grunden som de
aberopat i malen T-425/04 och T-444/04 huvudsakligen gjort géllande att varken de
stodjande uttalandena eller det planerade aktiedgartillskottet i sig uppfyller kriteri-
erna for begreppet stod, och sérskilt inte kriteriet att fordelen ska ha beviljats med
hjilp av statliga medel. De har dven gjort géllande att det inte d4r mdjligt att gora
en helhetsbedémning av de olika kriterierna och komma fram till slutsatsen att den
franska staten inte iakttog kriteriet avseende en rationell privat investerare genom sitt
beteende. Kommissionens tillvigagangssitt dr ndmligen motségelsefullt, eftersom
kommissionen sjdlv medgett att varken de stodjande uttalandena eller det planerade
aktiedgartillskottet i sig utgor statligt stod i den mening som avses i artikel 87.1 EG.
De stodjande uttalandena kan i varje fall inte kvalificeras som ett bindande atagande
fran den franska statens sida, som ger FT en fordel och inbegriper statliga medel.

Bolagen Bouygues har ddremot genom den forsta grund som de &beropat i mal
T-450/04 huvudsakligen hévdat att kommissionen inte gick tillrdckligt langt i det
angripna beslutet, eftersom den underlit att kvalificera vart och ett av uttalandena
fran juli 2002 och framét som separata statliga stodatgérder. Vart och ett av dessa
uttalanden uppfyller ndmligen de kumulativa villkoren for begreppet stod, inbegripet
villkoret att fordelen tar statliga medel i ansprak.

Den fordel som foljer av uttalandena fran juli 2002 och framat

Det framgér av den réttspraxis som citerats i punkt 213 ovan att begreppet fordel
innebar att det statliga ingripandet ska fa till foljd att stodmottagarens ekonomiska
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och/eller finansiella stallning forbattras eller rent av att stodmottagaren berikas, till
exempel genom att de kostnader som normalt belastar dess budget minskas.

Det ska séledes provas huruvida uttalandena fran juli 2002 och framat samt tillkan-
nagivandet den 4 december 2002 av aktiedgartillskottet i sig innebér att FT beviljats
en sddan fordel.

Det ska goras en étskillnad mellan, a ena sidan, den eventuella férdel som bestar i att
FT:s tilltrade till finansmarknaderna underlittades och att dess aterfinansieringskost-
nader minskades och, & andra sidan, den eventuella positiva inverkan som uttalan-
dena hade pé FT:s aktie- och obligationskurs.

Nir det géller den inverkan som uttalandena fran juli 2002 och framét hade pa FT:s
tilltrdde till finansmarknaderna och pé dess aterfinansieringskostnader géller foljande.
Kommissionen har i det angripna beslutet visat att uttalandena gav FT en avsevird
fordel, eftersom de ledde till att FT aterfick fortroendet pa finansmarknaderna, de
gjorde det majligt for FT att ldttare och till en ldgre kostnad fa ny kredit som bolaget
behovde for att aterfinansiera de skulder uppgéende till 15 miljarder euro som skulle
komma att forfalla till betalning inom kort och slutligen eftersom de bidrog till att
stabilisera FT:s mycket instabila ekonomiska stédllning som i juni och juli 2002 var pa
vég att forsdmras avsevart.

Det framgar nirmare bestimt av sammanfattningen av det angripna beslutet i punk-
terna 33-50 ovan att kommissionen med stdd av ett antal indicier faststéllde att till
foljd av uttalandet av den 12 juli 2002, de uttalanden som gjordes dérefter och till-
kdnnagivandet av det planerade aktiedgartillskottet den 4 december 2002, gav kre-
ditviarderingsinstituten FT en mer fordelaktig kreditvirdering 4n den som de skulle
ha gett eller tidigare avsett att ge med hinsyn till den finansiella kris som FT befann
sig i, och sdrskilt med hénsyn till betydelsen av den omvénda rantespreaden och den
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motsvarande sinkningen av priset pa dess obligationer och av aktiekursen sasom
bland annat konstaterades i juni och juli 2002 (se punkt 34 ovan).

Det foljer ndmligen av de samstimmiga synpunkter som FT:s nya och fore detta
VD, kreditvirderingsinstituten och Deutsche Bank ldmnade att den kreditvardering
som kreditvirderingsinstituten skulle ha gett FT eller tidigare avsett att ge skulle vid
den tiden ha fétt till foljd att FT stingdes ute frén kapitalmarknaderna, vilket sale-
des skulle ha hindrat FT fran att aterfinansiera sin skuld, vilken skulle komma att
forfalla till betalning inom kort. Det framgar vidare att denna utestdngning endast
hade kunnat férhindras tack vare att kreditvirderingen av FT fortfarande lag pa den
mer fordelaktiga nivan, vilket i sin tur moéjliggjordes genom uttalandet av den 12 juli
2002 (se punkterna 37-43 och 47 ovan). Mot bakgrund av 6vervidgandena i punk-
terna 45—48 ovan har kommissionen dessutom styrkt att uttalandena i september,
oktober och december 2002 éven de haft en positiv inverkan pa kreditviarderingsin-
stitutens beslut att ge FT samma kreditvirderingsbetyg och att de har gynnat finans-
marknadernas fortroende. Detta gav siledes FT mojlighet att pa nytt kunna forvalta
sina kortsiktiga skulder som forfallit till betalning och tilldt en aterfinansiering av FT
pé rimliga villkor.

Det kan, utan att det dr nddvéindigt att ndrmare ange vilken inverkan vart och ett
av dessa uttalanden har haft pa finansmarknaderna, konstateras att i varje fall har
uttalandena tillsammans haft en avgorande inverkan pé kreditvarderingsinstitutens
reaktion, och denna reaktion har sedan varit avgorande for hur investerarna och ford-
ringsdgarna omvérderade FT:s anseende samt for finansmarknadernas aktorers bete-
ende, vilka senare deltog i en aterfinansiering av FT. Orsakssambandet mellan dessa
olika omsténdigheter framgér bland annat av att i september 2002 gick den grupp av
banker som deltog i genomférandet av Ambitionsplanen 2005 endast med pa att delta
i dterfinansieringen av FT under forutsittning att Moody’s och S & P:s kreditvirde-
ring l4g kvar pé den aktuella nivan (se punkt 44 ovan). S & P bekriftade dessutom den
17 december 2002, som svar pa tillkdnnagivandet av det planerade aktieédgartillskottet
den 4 december 2002, for det forsta att de franska myndigheternas stod till FT, vilket
bekriftats sedan juli 2002, var en av huvudorsakerna till att FT fortfarande anségs ha
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hog kreditvardighet, och for det andra att tillkdnnagivandet av det planerade aktie-
agartillskottet styrkte detta stod och ett betydande skydd for FT:s fordringsdgare (se
punkt 58 och fotnoterna 52 och 53 i det angripna beslutet). Med hinsyn till S & P:s
synpunkter, som citerats ovan, hade kommissionen saledes &ven fog for slutsatsen
att de fordelar som foljde av de stodjande uttalanden som &aterupprepats sedan juli
2002 hade verkningar fram till och med december 2002 (se d&ven Moody’s yttrande i
februari 2003, vilket citerats i punkt 48 ovan, och Deutsche Banks rapport, som cite-
rats i punkt 37 ovan).

Enligt de principer som reglerar beviljande av kredit och aterfinansiering pa kapi-
talmarknaderna dr, sésom erinras om i punkt 28 och f6ljande punkter i det angripna
beslutet, ett foretags kreditvirdering och foljaktligen risken for utebliven betalning
av den beviljade krediten avgoérande vid berdkningen av de aterfinansieringskostna-
der som foretaget ska sta for, bland annat med avseende pa den rdnta som forfallit
till betalning for emission av nya obligationer. Av detta f6ljer att ju mindre risken
for utebliven betalning &r, desto mindre komplicerad och kostsam blir &terfinansie-
ringen av den aktuella krediten pa kapitalmarknaderna. Med andra ord har all positiv
inverkan pa ett foretags kreditvirdering, om sa endast genom offentliga uttalanden
som kan skapa eller forstirka investerarnas fortroende, en omedelbar inverkan pa
de kostnader som foretaget ska std for vid aterfinansiering pa kapitalmarknaderna.
Kommissionen hénvisade till en av FT:s handlingar, vars relevans inte har bestridits
av Republiken Frankrike och FT, vari anges att det skulle ske en automatisk héjning
av kostnaderna for den arliga rantan pa ungefir 75 miljoner euro for det fall S & P
och Moody’s sinkte kreditvirderingen for FT:s langsiktiga skulder (se punkt 222 och
fotnot 148 i det angripna beslutet).

Diérutover visade dven kommissionen att orsakssambandet mellan uttalandena fran
juli 2002 och framat, den omstindigheten att FT gavs samma kreditviarderingsbe-
tyg som tidigare och att dess tillging till ny kredit underléttades, inbegripet den
omstidndigheten att dess aterfinansieringskostnader minskades, inte endast var for-
utsdgbart for de franska myndigheterna, utan &ven planlagt av dem. Sdsom fram-
gar av punkterna 38 och 212 i det angripna beslutet kontaktade ndmligen de franska
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myndigheterna kreditvarderingsinstitut, sdsom S & P (se punkterna 35 och 37 ovan),
samma dag som de gjorde uttalandet av den 12 juli 2002 for att informera dem om
sina avsikter att snabbt aterfa marknadens fortroende och forhindra att kreditvar-
deringen av FT sénktes till nivan hogriskobligationer. Republiken Frankrike och FT
har inte bestridit detta, utan endast anfort att detta tillvigagangssitt dr forenligt med
kriteriet avseende en privat investerare.

Den positiva och stabiliserande verkan pa kreditvarderingen av FT som direkt foljer
av uttalandena fran juli 2002 och framat och de franska myndigheternas avsikt, fick
nodvindigtvis till f6ljd att FT beviljades en ekonomisk fordel och att dess ekonomiska
stillning starktes. Kommissionen kunde, endast med stéd av detta konstaterande,
faststilla att FT beviljades en fordel i den mening som avses i artikel 87.1 EG, utan att
behova faststélla dess belopp.

Republiken Frankrikes och FT:s argument att uttalandena fran juli 2002 och framét
inte paverkade marknaderna och inte gav FT nagon férdel kan foljaktligen inte godtas.

Det ar under dessa omstdndigheter inte nodvandigt att prova huruvida uttalandena
frén juli 2002 och framat dven gav FT en fordel genom att de hade en positiv inverkan
pa dess aktie- och obligationskurs.

Den fordel som f6ljer av det planerade aktiedgartillskottet

Det ska provas huruvida aktiedgartillskottet, som inte genomfordes lingre én till ett
av FT icke undertecknat och icke verkstallt avtalsforslag, i sig har gett FT en ytterli-
gare fordel som skiljer sig fran den fordel som beskrivits i punkterna 235-237 ovan.
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Det ska i detta hidnseende erinras om, vilket redogjordes for i ovanndamnda punkter,
att kommissionen har styrkt att de franska myndigheternas offentliga tillkénnagi-
vande av det planerade aktieédgartillskottet den 4 december 2002 tillsammans med
uttalandena fran juli 2002 och framét gav FT en fordel, eftersom det ledde till att
aktorerna pa finansmarknaderna reagerade positivt, och foljaktligen bland annat till
att villkoren for dess aterfinansiering forbéttrades.

Nir det giller frigan huruvida det planerade aktiedgartillskottet gav en ytterligare
fordel som skiljer sig fran den sistndimnda fordelen géller foljande. I punkt 194 i det
angripna beslutet anges att d&ven om FT aldrig skrev under avtalet om aktiedgartill-
skott och det inte heller verkstélldes gav det FT en fordel, eftersom foretaget kunde
oka sin finansiering och lugna marknadens oro for om det kunde fullgéra sina for-
pliktelser och pa sa sitt paverka lanevillkoren for FT. Det var ndmligen den omstén-
digheten att "marknaden [forespeglades] ett [tillskott] som gav FT en fordel eftersom
marknaden anség att [FT:s] ekonomiska stéllning var solidare ..”.

I den man som kommissionen likstéller den ovan beskrivna fordelen med en lug-
nande verkan pad marknaden och att tredjeman fick intryck av att FT tillhandahal-
lits ett aktiedgartillskott, har denna fordel emellertid uppenbarligen forvéixlats med
den som foljer av uttalandena fran juli 2002 och framat, och sirskilt med den som
foljer av tillkdnnagivandet av aktiedgartillskottet den 4 december 2002 som redan
hade haft en sddan verkan pa finansmarknaderna och forbéttrat FT:s lanevillkor (se
punkterna 235-237 ovan).

Det verkar nimligen vara uteslutet att det planerade aktiedgartillskott som var foremal
for det undertecknade, paraferade avtal som ERAP 6versinde till FT har kunnat ha
samma eller tminstone liknande paverkan pa marknaderna som tillkdnnagivandet av
detsamma den 4 december 2002. Sasom Republiken Frankrike sjalv gjorde géllande
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under forhandlingen som svar pa en fraga fran forstainstansrétten, vilket har anteck-
nats i forstainstansrattens protokoll fran férhandlingen, medférde den omstandighe-
ten att ERAP Oversénde avtalet om aktiedgartillskott till FT den 20 december 2002
inte ett separat offentliggérande av det planerade aktiedgartillskottet, utover tillkdn-
nagivandet den 4 december 2002. I avsaknad av ett sadant offentliggérande, som FT
bekraftade under forhandlingen, var det emellertid inte fraga om att tredjeman "fore-
speglades” att aktiedgartillskottet tillhandahallits i den mening som avses i punkt 194
i det angripna beslutet, vilket sirskilt hade kunnat tillskrivas 6versdndandet av avta-
let om aktiedgartillskott. Moody’s reaktion, som det hénvisas till i fotnot 112 i det
angripna beslutet, foranleder inte en annan bedémning, eftersom Moody’s hade rea-
gerat redan den 9 december 2002, det vill sdga troligtvis som svar pa tillkdnnagivan-
det av den 4 december 2002, och i varje fall innan det att ERAP 6verséinde avtalet om
aktiedgartillskott den 20 december 2002. Detsamma géller S & P:s reaktion som det
hénvisas till i punkt 58, fotnot 52 och fotnot 53 i det angripna beslutet, vilken dateras
till den 17 december 2002.

Kommissionen har emellertid som svar pa en fraga fran forstainstansréitten under
forhandlingen pastatt att den fortfarande anser att det planerade aktiedgartillskottet
som sddant, och tillhandahallandet av det, innebér att FT gavs en ytterligare separat
fordel (se aven punkt 196 ovan), eftersom FT till f6ljd av att det undertecknade avtalet
oversidndes den 20 december 2002 hade en ensidig och ovillkorlig ritt att ge kraft at
aktiedgartillskottet genom att skriva under avtalet. Ur en ekonomisk synvinkel utgor
denna ritt att forfoga 6ver en kreditfacilitet pa 9 miljarder euro, vilket endast beror
pa mottagarens vilja, en fordel som skiljer sig frain den som foljer av tillkdnnagivandet
av det planerade aktieédgartillskottet den 4 december 2002. FT bestred denna bedom-
ning vid forhandlingen med hénvisning till punkterna 188 och 190 i det angripna
beslutet.

Det ska saledes provas huruvida det angripna beslutet utgor tillriackligt stod for kom-
missionens argument.
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I punkt 194 i det angripna beslutet anges att aktiedgartillskottet ger FT en fordel
“eftersom foretaget kunde 6ka sin finansiering” Ndmnda konstaterande ér visserligen
ganska vagt, kortfattat och direkt kopplat till beskrivningen av den fordel som avses
i punkt 245 ovan. Emellertid anges det i punkt 196 andra och tredje meningarna i
beslutet, vilka férvisso hanvisar till kriteriet dverforing av statliga medel, att avtalet
om aktiedgartillskott "anses utgora ett anbud som sa linge det inte hade avvisats nér
som helst kunde skrivas under av FT som d& omedelbart skulle fa rdtt till en utbetal-
ning pa 9 miljarder euro” och att den franska staten "... ddrfor [maste] halla beloppet
tillgéngligt for FT via ERAP” I punkt 197 i beslutet angav slutligen kommissionen att
det ska provas huruvida "den fordel som beviljats FT” var forenlig med kriteriet avse-
ende en rationell privat investerare och om den paverkade konkurrensen och handeln
mellan medlemsstaterna.

Av detta foljer att dven om det angripna beslutet dr tvetydigt nir det géller skillnaden
mellan de olika bestandsdelar som utgdr den eller de aktuella férdelarna, anges det
emellertid tillrdckligt klart och tydligt déri att kommissionen ansag att den omstan-
digheten att avtalet om aktiedgartillskott 6versiandes till FT innebar en ytterligare for-
del som skiljer sig frdn den som beskrivs i punkterna 235-237 ovan.

Det ska dérefter provas huruvida kommissionen har styrkt att den enda omstandig-
heten att FT hade en ensidig och ovillkorlig ratt att forfoga 6ver den kreditfacilitet
pa 9 miljarder euro som var foremal for avtalet om aktiedgartillskott, innebar att FT
beviljades en fordel, trots att avtalsforslaget varken undertecknades eller verkstilldes.

FT har bestridit att det foreligger en sddan fordel, och upprepade vid férhandlingen
att bolaget hade végrat att skriva under avtalet om aktieédgartillskott, eftersom det
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foreskrev alltfor restriktiva villkor, och eftersom bolaget i varje fall foredrog att aterfi-
nansiera sina skulder pé obligationsmarknaden.

Det ska erinras om att kommissionen utifrdn objektiva kriterier ska visa att samtliga
kumulativa villkor f6r begreppet stod i den mening som avses i artikel 87.1 EG, inbe-
gripet att det foreligger en fordel, dr uppfyllda (domen i det ovan i punkt 219 nimnda
maélet British Aggregates mot kommissionen, punkt 111) med hénsyn till de ekono-
miska effekterna av den aktuella atgérden (se, for ett liknande resonemang domarna
i det ovan i punkt 219 ndmnda mélet Chronopost/UFEX m.fl., punkt 123, och i det
ovan i punkt 214 nimnda malet Westdeutsche Landesbank Girozentrale och Land
Nordrhein-Westfalen mot kommissionen, punkt 180).

Utover kommissionens kvalificering i punkt 196 i det angripna beslutet av 6versén-
dandet av avtalet om aktiedgartillskott som ett "avtals[maissigt] ... anbud” som FT
"nédr som helst” hade kunnat acceptera som da skulle fa "ritt till en utbetalning pa 9
miljarder euro’, har kommissionen, som har bevisbordan, varken faststillt eller visat
att det skett en eventuell forbattring av FT:s ekonomiska stillning till f6ljd av anbudet
i forhallande till den stéllning som FT hade bland annat till f6ljd av den mojlighet som
oppnade sig for FT att aterfinansiera sina skulder med 9 miljarder euro till de villkor
som vid den tidpunkten radde pé obligationsmarknaden.

Kommissionen kan emellertid inte endast pa grundval av ett ensidigt erbjudande fran
staten om att tillhandahalla en kreditfacilitet till ett visst belopp forutsitta att anbu-
det har fordelaktiga ekonomiska effekter for mottagaren, utan att ta hénsyn till de
villkor som reglerar fullgbrandet av det aktuella kreditavtalet, och sdrskilt de villkor
som giller for beviljande och aterbetalning av krediten. Detta giller &n mindre néir
mottagaren inte accepterade anbudet, utan nojde sig med att aterfinansiera sig till de
villkor som radde pa marknaden. Om sé inte var fallet skulle &ven ett kreditavtal med
objektivt sett mindre fordelaktiga villkor, till exempel med hogre rénta och strangare
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aterbetalningsvillkor, én dem som erbjuds pa marknaden, kvalificeras som en fordel i
den mening som avses i artikel 87.1 EG, endast dérfor att en offentlig fordringsigare
forklarat sig villig att tillhandahalla mottagaren en viss summa.

Genom ett sadant tillvigagangssatt uppfyller namligen inte kommissionen sin skyl-
dighet att utifrdn objektiva kriterier, som det ska finnas tillrackligt stéd for och som
ska vara fullstindiga, visa att det foreligger en fordel i den mening som avses i arti-
kel 87.1 EG (se, for ett liknande resonemang, domen i det ovan i punkt 219 nimnda
domen British Aggregates mot kommissionen, punkt 111, se éven, for ett liknande
resonemang, forstainstansréttens dom i det ovan i punkt 214 ndmnda maélet Tribunal
Westdeutsche Landesbank Girozentrale och Land Nordrhein-Westfalen mot kom-
missionen, punkt 180, och dom av den 26 juni 2008, SIC mot kommissionen, i mal
T-442/03, REG 2008, s. II-1161, punkt 126). Genom ett sadant tillvigagangssatt &r det
for det forsta inte mojligt att bedoma ett sddant anbud om kredit i sin helhet och i sitt
ekonomiska sammanhang. For det andra tas det varken hénsyn till de faktiska ekono-
miska och eventuellt oférdelaktiga effekter som anbudet kan ha for mottagaren, eller
dess avsikt att inte acceptera det.

Under dessa omstandigheter kunde inte kommissionen noéja sig med att konstatera
att det forelag ett avtalsenligt anbud som ERAP undertecknat, for att dra slutsatsen
att erbjudandet gav FT en ytterligare separat fordel i den mening som avses i arti-
kel 87.1 EG.

Den omstdndigheten att kommissionen inte har styrkt att en ytterligare separat for-
del foljer av det planerade aktiedgartillskottet kan emellertid inte i sig leda till att
det angripna beslutet ogiltigforklaras (se, for ett liknande resonemang, forstainstans-
rattens dom i det ovan i punkt 159 nimnda malet Graphischer Maschinenbau mot
kommissionen, punkt 49, och dér angiven réttspraxis, och dom av den 19 oktober
2005 i mal T-318/00, Freistaat Thiiringen mot kommissionen, REG 2005, s. [1-4179,
punkt 191, och dér angiven réttspraxis).
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Mot bakgrund av det ovan anforda kan det konstateras att kommissionen har visat att
uttalandena fran juli 2002 och framat och tillkdnnagivandet av det planerade aktie-
agartillskottet den 4 december 2002 tillsammans medférde att FT beviljades en fordel
i den mening som avses i artikel 87.1 EG, utan att det &r nédvandigt att faststdlla dess
belopp.

Republiken Frankrike och FT:s argument — att kommissionen inte hade ritt att
faststélla att det forelag en fordel till foljd av uttalandena fran juli 2002 och framat,
eftersom det, for det forsta, inte kan faststéllas att denna fordel har nagot samband
med de positiva verkningarna av de andra hiandelser som intriffade och de andra
atgdrder som FT sjdlv vidtog under det andra kvartalet 2002 och, for det andra, den
exakta karaktdren och virdet av den fordel som foljer av samtliga dessa uttalanden
inte undersoktes och faststilldes i rapporten av den 28 april 2004 — kan under dessa
omstindigheter inte godtas.

Tribunalen ska nu prova huruvida och pa vilket siatt den ovan konstaterade forde-
len har samband med en 6verforing av statliga medel i den mening som avses i arti-
kel 87.1 EG.

¢) Huruvida det skett en dverforing av statliga medel

Inledande synpunkter

Det framgar av de 6verviganden som det redogjorts for i punkterna 214 och 215 ovan
att den fordel som faststéllts i punkterna 234-259 ovan ska f6lja av en 6verforing
av statliga medel. Det forutsitts i princip, for att detta krav pa samband mellan den
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konstaterade fordelen och ianspraktagandet av statliga medel ska vara uppfyllt, att
fordelen har ett ndra samband med en motsvarande kostnad som belastar statens
budget eller att det pa grundval av rittsligt bindande ataganden av staten uppkom-
mer en tillrdckligt konkret ekonomisk risk som belastar denna budget (se, for ett
liknande resonemang, domstolens domar av den 17 mars 1993 i de férenade malen
C-72/91 och C-73/91, Sloman Neptun, REG 1993, s. I-887, punkt 21, svensk speci-
alutgéva, volym 14, s. I-47, av den 19 september 2000 i mél C-156/98, Tyskland mot
kommissionen, REG 2000, s. I-6857, punkt 27, och domen i det ovan i punkt 214
niamnda malet PreussenElektra, punkt 58, samt generaladvokaten Jacobs forslag till
avgorande i det ovan i punkt 214 namnda malet PreussenElektra, REG 2001, s. I-2103,
punkterna 115-117).

I detta mal ar parterna oeniga bland annat om huruvida uttalandena fran juli 2002
och framét, med avseende pa vilka kommissionen gjorde en riktig bedémning nér
den faststéllde att de gav FT en fordel, innebér att det skett en dverforing av statliga
medel. Republiken Frankrike och FT har bestridit att det skett en 6verforing av stat-
liga medel. Bolagen Bouygues har ddremot havdat att vart och ett av dessa uttalanden
innebér att sidana medel togs i ansprak, antingen pé grund av ett rittsligt bindande
atagande av den franska staten, eller pa grund av att den franska staten 16pte en eko-
nomisk risk som var tillrackligt konkret och omedelbar for staten, for vilken ett eko-
nomiskt ansvar uppstod, oavsett form, for FT:s skulder till bolagen Bouygues, dess
aktiedgare och fordringségare.

I det angripna beslutet har kommissionen frimst grundat sig pa antagandet att en
potentiell overforing av statliga medel ar tillrdcklig for att artikel 87.1 EG ska vara
tillamplig. Kommissionen har i punkterna 195-197 i beslutet angett foljande i detta
hidnseende:

”(195) Nar det géller huruvida stodet avsag statliga medel framhaller kommissionen
att fordelen beviljats genom en statlig atgérd som innebar [potentiell] men
inte omedelbar 6verforing av medel, vilket inte utesluter att férdelen bevil-
jades med statliga medel. 'Domstolen papekar i detta hénseende ... att det
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enligt fast rttspraxis inte alltid 4r n6dvéndigt att en Gverforing av statliga
medel har dgt rum for att en forman som beviljats ett eller flera foretag skall
anses vara statligt stod i den mening som avses i artikel 87.1 EG’ [fotnot 113:
domen 'Stardust, punkt 36; se dven domstolens dom av den 15 mars 1994 i
mal C-387/92, Banco Exterior de Espaiia, REG 1994, s. [-877, punkt 14, och av
den 19 maj 1999 i mal C-6/97, Italien mot kommissionen, REG 1999, s. 1-2981,
punkt 16]. Aven en férdel som medfér en ytterligare bérda fér de offentliga
myndigheterna utgor alltsa statligt stod om det paverkar konkurrensen och
handeln mellan medlemsstaterna [fotnot 114: domstolens dom av den 1 de-
cember 1998 i mal C-200/97, Ecotrade, REG 1998, s. I-7907, punkt 43, och
forstainstansrattens dom av den 13 juni 2000 i de forenade mélen T-204/97
och T-270/97, EPAC mot kommissionen, REG 2000, s. II-2267, punkt 80].

[Klommissionen [noterar] att statliga medel [potentiellt] kan ha belastats
ndr aktiedgartillskottet offentliggjordes och villkoren for tillhandahallan-
det faststélldes ..., eftersom marknaden fick intryck av att tillskottet faktiskt
tillhandahéllits ... och slutligen nér det av ERAP paraferade och underteck-
nade tillskottsavtalet 6versandes till FT ... Att FT aldrig undertecknade av-
talet utesluter inte att statliga medel [potentiellt] belastades. Avtalet kan
avtals[missigt] anses utgora ett anbud som sa linge det inte hade [aterkallats]
ndr som helst kunde skrivas under av FT som d& omedelbart skulle fa ritt till
en utbetalning pa 9 miljarder euro. [Den franska s]taten kédnde till detta och
maste darfor halla beloppet tillgingligt for FT via ERAP.

Darfor bor kommissionen undersoka om den férdel som beviljats FT f6ljde
principen om rationella privata investeringar och om den paverkade konkur-
rensen och handeln mellan medlemsstaterna”
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265 Inom ramen for bedomningen av kriteriet avseende en rationell privat investerare
som verkar pa marknadsekonomiska villkor konstaterade kommissionen forst i punk-
terna 208-213 i det angripna beslutet att uttalandena fran juli 2002 och framat var
“tillrdckligt klara, tydliga och fasta for att pa ett trovardigt sitt uttrycka [den fran-
ska] statens atagande” Kommissionen angav sedan i punkterna 214-219 i beslutet
foljande:

”(214) [Klommissionen [undersokte] om en privat investerare som gjort liknande

(215)

(216)

uttalanden skulle vara bunden av sina utfastelser enligt nationell rétt. Efter-
som det i det foreliggande drendet &r [den franska] staten som investerat har
undersokningen av nationell ratt d&ven utstréckts till forvaltningsrétten.

Kommissionen har begirt in expertutlitanden i fridgan och har dven fitt in
utldtanden fran tredje man. Med utgéngspunkt i dessa upplysningar kan
kommissionen i dagsldget inte utesluta att uttalandena skulle kunna anses
bindande enligt fransk forvaltningsratt, civilratt, handelsrétt och straffritt ...
samt enligt ritten i staten New York.

Franska statens frimsta motargument &r att ensidiga ataganden dr ett undan-
tagsfall i nationell ritt, och att avsiktsfoérklaringar inte &r en homogen katego-
ri och bara undantagsvis kan jimstillas med ensidiga dtaganden. Men fragan
ar inte om fransk ritt r tydlig p4 denna punkt utan om delar av privatrétten
gor det mojligt att definiera om det &r fragan om ett ensidigt atagande i det f6-
religgande drendet. Kassationsdomstolen [fotnot 134: Se Com, 28 mars 2000,
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D. 2000, cah. dr. aff,, s. 210] har utarbetat anvindbar praxis, vars rackvidd
franska staten forsoker bagatellisera ...

(218) Dessa omstéindigheter kan i sin helhet faktiskt ha inneburit risker for statsfi-
nanserna (antingen darfor att staten kunde ha héllits ansvarig gentemot in-
vesterarna eller darfor att statens kostnader for framtida transaktioner skulle
ha 6kat). Att ... uttalanden fran juli 2002 skulle utgora stod dr darfor en nyska-
pande teori men antagligen inte helt grundlos.

(219) I det foreliggande drendet har kommissionen dock inte tillricklig informa-
tion for att [obestridligt] bevisa inslag av stod enligt denna nyskapande teori.
Kommissionen anser dock att den kan faststélla inslag av stod genom en mer
traditionell hallning som bygger pa de atgidrder som anmaéldes i december
2002. Pa denna punkt racker det att faststélla att uttalandena faktiskt paver-
kade marknadernas tolkning i december, varfor det inte behover visas att ut-
talandena i sig kan anses utgora statligt st6d”

%6 Kommissionen har i sitt svar p4 tribunalens fragor huvudsakligen angett att med hén-
syn till flera av de studier som ldimnats in och bedémts under det administrativa forfa-
randet — vari det har gjorts ganska olika tolkningar av uttalandena fran juli 2002 och
framat med stod av fransk civilrdtt, handelsritt och forvaltningsrétt — har kommis-
sionen avstatt fran att slutligt sla fast att det var fridga om ett ensidigt atagande fran
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den franska statens sida pa denna enda grund, trots att den medgav att vissa delar av
nationell ritt gav stod for detta antagande. I stéllet for att gora en sé rigords och res-
triktiv tolkning av en s& kontroversiell fraga i nationell rétt, valde kommissionen att
gora en helhetsbedomning som tog hinsyn till den materiella och ekonomiska kopp-
lingen mellan uttalandena fran juli 2002 och framat, aktiedgartillskottet och till den
omstiandigheten att beviljandet av aktiedgartillskottet innebar ett sidant atagande.

Det ska foljaktligen provas huruvida kommissionen hade fog for att & ena sidan avvisa
forekomsten av en 6verforing av statliga medel som stér i ssmband med uttalandena
fran juli 2002 och framét som sédana, och, a andra sidan, likvél tillsta att detta krite-
rium emellertid uppfylldes genom det planerade aktiedgartillskottet i december 2002.

Overforing av statliga medel i samband med uttalandena fran juli 2002 och framat

Det som forst ska faststillas ar karaktdren av uttalandena fran juli 2002 och framat,
eftersom den dr av avgorande betydelse for kvalificeringen som statligt stod, med
avseende pé savil gemenskapsritten som relevanta nationella bestimmelser.

Inom ramen for gemenskapsrittsliga tvister avseende statligt stod star det tribuna-
len fritt att bedoma de faktiska omstédndigheterna och bevisningen. I detta samman-
hang ska dessutom tribunalen nir den bedémer de faktiska omstindigheterna avgora
fragan huruvida och i vilken man en nationell rattsregel ar tillimplig eller inte i det
enskilda fallet, en fridga som omfattas av reglerna for bevisning och férdelningen av
bevisbordan.
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Kommissionen medgav for 6vrigt i punkt 208 i det angripna beslutet att uttalandena
fran juli 2002 och framét var "tillrdckligt klara, tydliga och fasta for att pa ett tro-
virdigt sétt uttrycka [den franska] statens atagande” Emellertid godtog kommissio-
nen slutligen inte att uttalandena skulle anses vara rittsligt bindande enligt relevanta
nationella bestimmelser, och att de séledes skulle kvalificeras som stodatgdrder som
innebar att statliga medel tas i ansprak (punkterna 188, 218 och 219 i det angripna
beslutet). Kommissionen anser emellertid att med hénsyn till den inverkan uttalan-
dena hade pa uppfattningen pa marknaderna lopte den franska staten en viss eko-
nomisk risk, d&ven med avseende pa nationell ritt, vilket gér det mojligt att anse att
det planerade aktiedgartillskottet inte uppfyller kriteriet avseende en rationell privat
investerare (punkterna 220-230 i beslutet). Dérvid har kommissionen vare sig i det
angripna beslutet eller under férhandlingens géng tydligt och slutgiltigt tagit stillning
i fragan huruvida uttalandena frén juli 2002 och framat i sig innebar att det skett en
overforing av statliga medel, i forekommande fall, med stod av relevanta nationella
bestaimmelser.

Nir det giller naturen av uttalandena fran juli 2002 och framat géller att de endast ska
tolkas mot bakgrund av objektiva konstateranden (se, for ett liknande resonemang,
domen i det ovan i punkt 256 ndimnda malet SIC mot kommissionen, punkt 126).
Marknadsaktorernas uppfattning och deras reaktion kan emellertid, nér de faststallts,
ge indikationer om uttalandenas natur.

Vad betriffar uttalandet av den 12 juli 2002 (se punkt 4 ovan) giller foljande. Det var
ekonomiministern som gjorde detta uttalande framfor allt i egenskap av represen-
tant for den franska staten, FT:s majoritetsidgare (’[v]i &r majoritetsigare ..”). I denna
egenskap forsidkrade ministern uttryckligen att den franska staten hade for avsikt att
bete sig som en rationell investerare (... staten [kommer] att bete sig som en rationell
investerare”), oavsett pa vilket sétt de skulle komma att intervenera. Varken kommis-
sionen eller bolagen Bouygues har ingett bevisning till styrkande av att den franska

staten endast ville ge intryck av att den vid dess framtida intervention skulle iaktta
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kriteriet avseende en rationell privat investerare och att det inte var verkligt och all-
varligt menat vid den tidpunkt dé& uttalandet gjordes.

Uttalandet av den 12 juli 2002 var dessutom vagt och otydligt nér det géller de mojliga
stodatgirder som den franska staten kunde komma att vidta i ett senare skede vilka
annu inte preciserats (.. kommer ... att bete sig som en rationell investerare och
kommer att vidta lampliga atgirder ..”). Med hénsyn till hur 6ppna och vaga dessa
forslag var hade kommissionen inte stod for en klar slutsats att det var fraga om ett
atagande fran den franska statens sida, och att endast "omstidndigheterna kring ...
ingripande(t], dvs. villkoren for dtagandet” dnnu inte hade preciserats (punkt 209 i det
angripna beslutet). For att det ska vara fraga om ett sddant klart dtagande forutsitts
namligen att karaktdren och rickvidden av den intervention som eventuellt kommer
att genomforas i framtiden kan faststillas. Sdsom bekriftas i Deutsche Banks rapport
av den 22 juli 2002, som kommissionen sjilv grundat sig pa i punkt 221 och fotnot 142
i det angripna beslutet, kunde marknaden mot bakgrund av uttalandet av den 12 juli
2002 dnnu inte faststélla karaktaren och ridckvidden av den franska statens framtida
intervention ("[FT] har atnjutit 6kande fortroende pa marknaden [till f5ljd av att den
franska] regeringen pa ett eller annat sétt uttalat stod for dess lan” Detta "underfor-
stadda stod ... fran [den franska] staten ... kan yttra sig i lan till marknadsvillkor fran
banker eller [frdn den franska] regeringen” Genom uttalandet av den 12 juli 2002
tillbakavisas uttryckligen teorin om en kapitalokning av FT, fastdn den franska staten
valde att gora just detta i december 2002 ("Absolut inte! Jag sdger bara att vi i sinom tid
kommer att vidta lampliga &tgérder. Om det skulle bli nodvéndigt ...”), vilket bekriftar
att det var fraga om en framtida, villkorlig och otydlig intervention.

Denna tolkning bekréftas av de faktiska omstdndigheter som foreldg nér uttalan-
det av den 12 juli 2002 gjordes. Det verkar som att kommissionen sjilv ansag att (se
punkterna 188 och 189 ovan), eftersom det inte fanns tillforlitlig information att tillga
avseende vilka ekonomiska svarigheter FT hade, avseende den framtida reaktionen
pa finansmarknaderna till f6ljd av uttalandet och avseende utvecklingen till foljd av
den planerade omstruktureringen av FT, kunde den franska staten i detta skede énnu

II - 2218



275

FRANKRIKE M.FL. MOT KOMMISSIONEN

inte ha kinnedom om och med tillrdcklig precision faststilla karaktdren och rackvid-
den av villkoren for beviljande av en eventuell stodatgérd till forman for FT. Det fram-
gar snarare av samtliga de handlingar som de franska myndigheterna utforde fram till
den 12 juli 2002, inbegripet att de kontaktade kreditvirderingsinstituten direkt, att
myndigheterna hade for avsikt att snabbt forsdkra finansmarknaderna om ett eventu-
ellt framtida stod fran den franska staten till forman for FT, av den enda anledningen
att de ville férhindra att kreditviarderingen av FT sédnktes ytterligare och att FT inte
langre skulle fa ny kredit pa obligationsmarknaden, utan att for den skull konkretisera
det eventuella stodet vid den tidpunkten. Om de eventuella stodatgdrderna skulle
konkretiseras for tidigt hade det ndmligen kunnat medféra en risk for att de val som
senare fanns tillgdngliga for aterfinansiering av FT:s skuld i onddan skulle begrinsas,
och atgirderna skulle dven ha beh6vt anmalas till kommissionen enligt artikel 88.3
EG. Ett saddant forhastat tillvigagingssitt kunde dessutom urholka fordringsdgarnas
och investerarnas tilltro till att den franska statens agerande var tillforlitligt. I motsats
till vad som anges i punkt 212 i det angripna beslutet kan mot denna bakgrund den
omstidndigheten att kreditvarderingsinstituten kontaktades inte utgéra en omstin-
dighet som ger stod for att det dtagande som den franska staten pastods ha ingatt var
bindande, utan endast ses som ett forsta steg for att ldtta pa det tryck FT befann sig
under i juli 2002 med avseende pa dess stéllning pa finansmarknaderna.

I motsats till vad bolagen Bouygues och kommissionen har gjort gillande (se
punkt 210 i det angripna beslutet), paverkar endast den omstdndigheten att FT vid
tidpunkten for uttalandet av den 12 juli 2002 redan hade allvarliga finansieringspro-
blem (se punkt 236 ovan) inte att uttalandet i sin helhet lamnades 6ppet och att det
var vagt, och inte heller dess betydelse med hénsyn till de faktiska omstédndigheterna
(se punkt 274 ovan). Aven om det antogs att FT hade sadana svérigheter i det ske-
det, var den omstidndigheten att uttalandet inte pa korrekt sitt atergav den kritiska
situation som foreladg vid den tiden med avseende pa FT:s kortfristiga skulder inte
avgorande ("om [FT] skulle fa problem” eller "om [FT] skulle fa finansieringsproblem,
vilket inte &r fallet i dag, kommer [den franska] staten att [vidta de atgdrder] som
behovs for att de skall 6vervinnas”).
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Kommissionen kan inte heller med stod av en bokstavstolkning av uttalandet av den
12 juli 2002 med framgang gora géllande att "heller ingenting [finns] som visar att
marknaden uppfattat att det foreladg nagra villkor” (punkt 210 i det angripna beslu-
tet) och att "marknadens reaktion och finansanalytikernas kommentarer [bekréftar]
att marknaden tolkade uttalandena som ett trovirdigt atagande fran [den franska]
statens sida om att stodja FT” (punkt 220 i beslutet), eftersom vissa marknadsakto-
rers subjektiva uppfattning eller reaktion inte dr avgérande for att faststélla ett sadant
uttalandes natur (se punkt 271 ovan). Genom detta 6vervigande tas det heller inte
med i beaktande att det tvirtom i detta skede inte var mojligt for Deutsche Bank att
forutse karaktdren och riackvidden av den franska statens framtida intervention till
forman for FT (se punkt 273 ovan).

Vad betriffar uttalandet av den 13 september 2002 (se punkt 7 ovan) giller foljande.
Aven detta uttalande rér framtiden, ir villkorligt och otydligt med avseende pa de
atgdrder som den franska staten eventuellt kommer att vidta pa lang sikt ("[den fran-
ska s]taten kommer att hjilpa [FT] att genomféra [sanerings]planen och kommer
sjilv att bidra till ett omfattande tillskott av eget kapital till [FT], enligt en tidsplan och
former som aterstar att faststdlla med hdnsyn till marknadsvillkoren”). Det enda som
sakert faststélls dr att det &r fraga om ett framtida bidrag som avser “ett omfattande
tillskott av eget kapital” till FT och att den franska staten kommer att genomféra detta
i enlighet med "marknadsvillkoren”. I uttalandet av den 13 september 2002 anges inte,
vilket det inte heller gor i uttalandet av den 12 juli 2002, karaktér, rackvidden och vill-
koren for den franska statens framtida intervention till formén f6r FT, och det anges
att eventuella mellankommande stodatgiarder ska uppfylla kriteriet avseende behov
("[den franska] staten [kommer] fram till dess att vid behov vidta atgérder for att [FT]
inte skall fa finansieringsproblem”).

Vad betriffar uttalandet av den 2 oktober 2002 (se punkt 8 ovan) giller fol-
jande. Uttalandet &r inte mindre vagt och fortydligar inte mérkbart innehallet i
uttalandet av den 13 september 2002 ("[Den franska s]taten kommer att delta i
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omstruktureringsatgirderna och kommer sjilv att lamna tillskott av eget kapital till
[FT] under former som skall faststillas ... [Den franska] staten [kommer] fram till
dess att vid behov vidta atgirder for att [FT] inte skall fa finansieringsproblem”).
Genom detta uttalande angav ndmligen den franska staten vagt att den eventuellt
skulle ge ett framtida stod genom att limna tillskott av eget kapital till FT, ett stod
vars natur, rackvidd och villkor f6r dess beviljande dnnu inte hade faststillts. I likhet
med de tidigare uttalandena &r samtidigt ett eventuellt mellankommande stéd fran
den franska staten, vars egenskaper inte heller tydligt angetts, villkorat pa si sitt att
det endast beviljas om det behovs for att 16sa FT:s eventuella finansieringsproblem.

Det foljer av det ovan anférda att i motsats till vad bolagen Bouygues har anfort kan
uttalandena av den 12 juli, den 13 september och den 2 oktober 2002 - till f6ljd av
att de dr oppet héllna, otydliga och villkorliga, sédrskilt med avseende pa deras natur,
rackvidd och villkoren for en eventuell intervention fran den franska statens sida till
formén for FT, och med hénsyn till de faktiska omstdndigheter under vilka de till-
kommit — inte likstéllas med en statlig garanti eller tolkas som att de ger uttryck for
ett oaterkalleligt atagande att bevilja FT finansiellt stod, till exempel genom att dess
kortfristiga skulder aterbetalas.

For att det ska vara fraga om ett konkret, ovillkorligt och oaterkalleligt dtagande fran
den franska statens sida forutsitts att uttalandena uttryckligen anger antingen exakt
vilka belopp som ska investeras, vilka skulder som det ska ges en garanti for eller,
atminstone, att en ekonomisk ram forutbestims, till exempel att en kreditfacilitet
uppgdende till ett visst belopp ska stillas till forfogande eller villkoren for beviljande
for det planerade stodet. I uttalandena fran juli 2002 och framat togs det emellertid
inte stillning till dessa fragor och det angavs att en framtida 6kning av FT:s kapital till
ett visst belopp inte var mojlig, &ven om den franska staten senare valde att gora just
detta, forst i form av det planerade aktiedgartillskottet som syftade till att en kredit-
facilitet pa 9 miljarder euro skulle stéllas till FT:s férfogande, och sedan genom att till
samma belopp delta, i proportion till aktieinnehavet i FT, i kapitalokningen i FT (se
punkt 16 ovan).
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Bolagen Bouygues kan i detta avseende inte aberopa beslutet Crédit foncier (se
punkt 159 ovan), vars lagenlighet inte prévats av tribunalen, eftersom det uttalande
av den franska ekonomiministern som var foremal for detta beslut, till skillnad fran
uttalandena fran juli 2002 och framét, gav uttryck for en bestaimd och ovillkorlig vilja
fran den franska statens sida att ata sig att betala "alla amorteringar och rintebe-
talningar pa de av CFF:s skulder som representerades av virdepapper” (punkt 36 i
beslutet Crédit foncier).

Ur aktorerna pa finansmarknadernas synvinkel har emellertid den franska staten i
detta mal genom uttalandena fran juli 2002 och framat, vari hénvisas till dess rykte
som en solvent och tillforlitlig fordringsdgare och gildendr, aktivt forsokt att paverka
reaktionen pa marknaderna, aterfa fortroendet och sérskilt forsokt att bibehélla kre-
ditvarderingen av FT i syfte att i ett senare skede, till gynnsammare villkor och till en
lagre kostnad, forbereda aterfinansieringen av bolaget, utan att detta innebér att det
faststéllts att statliga medel ska tas i ansprék omedelbart. Den franska staten utnytt-
jade pa detta sitt de regler som reglerar finansmarknaderna, i stéllet for att direkt eller
indirekt ta statliga medel i ansprak i den mening som avses i artikel 87.1 EG, i syfte
att stabilisera FT:s ekonomiska stéllning pa kort sikt och just for att de nédvéndiga
affirsméssiga och ekonomiska villkoren skulle vara uppfyllda for att pa sa sitt kunna
vidta mer konkreta stodatgirder senare. I ett sidant sammanhang kan emellertid
endast den omsténdigheten att den franska staten hénvisade till sitt speciella rykte pa
finansmarknaderna inte visa att det foreldg en risk som innebér att det ska anses ha
skett en dverforing av statliga medel, i den mening som avses i artikel 87.1 EG, som
har ett tillrackligt ndra samband med den fordel som FT beviljats genom uttalandena
frén juli 2002 och framat.

Bolagen Bouygues har mot denna bakgrund inte styrkt att en nationell domstol, i
synnerhet en fransk forvaltningsdomstol eller allmén domstol, skulle kunna sla fast
att uttalandena fran juli 2002 och framat likvél uppfyllde villkoren for ett ensidigt
rattsligt bindande dtagande fran den franska statens sida, om s& endast i form av en
avsiktsforklaring, och att det innebar att det skett en 6verforing av statliga medel i den
mening som avses i artikel 87.1 EG. Vad betriffar bolagen Bouygues argument och
de juridiska studier som getts in till stod for dem, kan det ndmligen konstateras att
tillampningen av de relevanta bestimmelserna i nationell ritt pa uttalandena fran juli
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2002 och framat i sin tur beror pa en tolkning av uttalandenas natur, det vill siga sar-
skilt frédgan huruvida de é&r tillrackligt klara, tydliga, ovillkorliga och bindande, kélla
till réttsligt bindande verkningar som kan medféra ett ekonomiskt ansvar fér den
franska staten.

Bolagen Bouygues argument, som grundar sig pa rattspraxis fran franska Conseil
d’Etat, enligt vilken uttalandena fran juli 2002 och framat &r klara, tydliga och bin-
dande och foljaktligen kan medfora ansvar for den franska staten gentemot FT:s aktie-
dgare, anstillda och fordringsidgare, antingen dérfor att den franska staten genom sin
utfastelse alaggs en rittslig skyldighet som den inte kan befria sig fran utan att bega
fel, eller darfor att den tvdrtom beter sig réttsstridigt om den infriar sitt 16fte, kan
for det forsta inte godtas. I motsats till vad bolagen Bouygues har gjort gillande (se
punkterna 164 och 165 ovan) har det inte styrkts att dessa uttalanden, med hénsyn till
deras inneboende egenskaper, kan utgora grunden for ett sddant réttsligt bindande
och ovillkorligt atagande fran den franska statens sida att stodja FT.

Bolagen Bouygues kan for det andra inte med framgéng &beropa cirkuldret av den
22 juli 2003 och den informationsskrivelse som fogades dértill (se punkt 167 ovan),
eftersom uttalandena fran juli 2002 och framat, sdsom har slagits fast i punkt 284 ovan,
inte styrker att den franska staten gett en underforstadd garanti till férman for FT. Da
villkoren for en sddan garanti inte dr uppfyllda &r bolagen Bouygues argument att vissa
statliga garantier godkdnns retroaktivt i den franska lagstiftningen verkningslésa och
kan inte godtas. Sdsom Republiken Frankrike gjorde géllande under férhandlingen
foreskrivs det under alla omstidndigheter i artikel 80 i rittelsen till 2002 &rs franska
budgetlag (nr 2002-2576 av den 30 december 2002, JORF av den 31 december 2002,
s. 22070) endast ”[l]an som tagits av ERAP for att stodja FT:s aktiedgare” och inte
ndgra andra eventuella statliga garantier till forman for FT.
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Bolagen Bouygues har for det tredje inte styrkt att uttalandena fran juli 2002 och
framat innebér att statliga medel tas i ansprék enligt avtalsratten i staten New York.
I den studie som bolagen Bouygues gav in med avseende pa detta under det admi-
nistrativa forfarandet anges att det inte utgor ett rattsligt utlatande och den utgar
fran den felaktiga premissen att det var fraga om ett ensidigt avtalserbjudande fran
den franska staten gentemot investerarna, med en utfistelse om att betala FT:s skul-
der, vilket dessa investerare accepterade nir de investerade i FT. I studien bekrif-
tas endast, vad giller bedomningen av huruvida detta erbjudande ar bindande och
exekutoriskt, att det har gjorts en utfistelse och det gors en vag jamforelse med de
behoriga domstolarnas praxis avseende utféstelser i prospekt och i reklamannonser i
tidningar. I studien tas det for 6vrigt inte slutgiltigt stédllning i frigan huruvida dessa
domstolar kan slé fast att en sddan avtalsmaissig utfistelse dr bindande. Vad betréf-
far villkoren i ett avtalsliknande dokument eller i en "promissory estoppel” anges det
slutligen i studien att den aktuella utfastelsen ska vara klar och otvetydig, vilket inte
ar fallet i detta mal (se punkterna 272-279 ovan).

Vad betriffar den omstdndigheten att kommissionen sjélv &beropat den franska kas-
sationsdomstolens dom av den 28 mars 2000 (fotnot 134 i det angripna beslutet) gal-
ler, for det fjdrde, foljande. I denna dom slés fast att en ensidig forklaring framstélld
av den som Overtar ett foretag i svarigheter i samband med ett insolvensforfarande
och som har formen av ett beslut om en saneringsplan, kan dberopas erga omnes samt
ar bindande och exekutoriskt for alla berérda parter. Det har emellertid inte visats
fast att denna réttspraxis kan tillimpas i forevarande fall. Detta beror bland annat
pa att den bindande och exekutoriska verkan som slés fast i denna dom grundar sig
pa en uttrycklig bestimmelse i den franska handelslagen vari insolvensférfaranden
regleras. Diri anges att "det avgorande varigenom beslutas om [sanerings]planen kan
goras gillande av alla berorda parter”.

Det har for det femte och slutligen inte visats att d&ven om det dtagande som pastas
folja av uttalandena frén juli 2002 och framat inte var réttsligt bindande i enlighet med
nationell ritt, innebar dessa uttalanden att det skedde en 6verforing av statliga medel.
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Bolagen Bouygues argument att den franska staten faktiskt var skyldig att infria sitt
pastadda lofte, med hénsyn till de faktiska forvéntningar som uttalandena gett upp-
hov till p4 marknaden, dr motstridigt i sig och det tas inte hdnsyn till att ett faststél-
lande av att det foreligger stod ska goras pa grundval av objektiva konstateranden och
inte pa marknadsaktorernas uppfattning. Endast den omsténdigheten att det fanns
en viss forviantan pd marknaden kan i vilket fall inte i sig ge upphov till nagon som
helst rittslig skyldighet att agera pa ett visst sitt (se punkt 271 ovan). Aven om det
antogs att den franska statens trovirdighet och rykte pa finansmarknaderna kunde
dventyras for det fall en eventuell utfistelse fran staten om att bevilja ett foretag stod
inte respekterades, har det emellertid i detta mal inte styrkts att uttalandena fran juli
2002 och framat innebar ett tydligt, ovillkorligt och bindande atagande till forman
for FT vilket kunde fa sddana skadliga foljder. Sisom har angetts i punkterna 273
och 282 ovan var ndmligen de franska myndigheternas agerande fran juli 2002 och
framat avsett att forhindra sddana konsekvenser genom att inte faststdlla naturen,
rickvidden och de exakta villkoren for dess eventuella framtida intervention, vilket
bekriftats av Deutsche Banks reaktion (se punkt 273 ovan). Av samma skél kan kom-
missionens argument i punkt 221 i det angripna beslutet, vilket avser att "regeringen,
for att behalla sitt renommé pa finansmarknaderna, var bunden av sina utféstelser’,
inte godtas. Trots att kommissionen uttryckte tvivel har den i vilket fall uttryckligen
avstatt fran att slutgiltigt ta stéllning i frdgan huruvida uttalandena fran juli 2002 och
framat innebar att det skedde en 6verforing av statliga medel (punkterna 188, 218
och 219 i det angripna beslutet).

250 Uttalandena fran juli 2002 och framat innebar under dessa omsténdigheter inte att
statliga medel togs i ansprak i den mening som avses i artikel 87.1 EG.

20 Talan kan saledes inte vinna bifall savitt avser Bolagen Bouygues forsta grund avse-
ende ett dsidoséttande av artikel 87.1 EG.
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Overforingen av statliga medel i samband med tillkinnagivandet av det planerade
aktiedgartillskottet den 4 december 2002 och av det foreslagna avtalet om ak-
tiedgartillskott den 20 december 2002

— Inledande synpunkter

Det var forst genom att tillkdnnagivandet av det planerade aktiedgartillskottet offent-
liggjordes den 4 december 2002, det vill siga samma dag som atgdrden anmaldes till
kommissionen (se punkt 20 ovan), som den franska staten for férsta gdngen klart och
tydligt uttryckte for allmidnheten att den avsag att ge FT ekonomiskt stod, genom att
en kreditfacilitet pa 9 miljarder euro stélldes till fé6rfogande i form av ett avtal om
kapitaltillskott, vilket ERAP paraferade och undertecknade, men som inte 6versédndes
till FT forrén den 20 december 2002.

I likhet med uttalandena fran juli 2002 och framat innebar detta tillkdnnagivande
att FT beviljades en fordel, eftersom det bidrog till att FT aterfick fortroendet pa
finansmarknaderna och till att forbéttra villkoren for en aterfinansiering av FT (se
punkt 234 och foljande punkter ovan). Sdsom det redogjorts for i punkt 234 och fol-
jande punkter ovan har kommissionen emellertid varken undersokt eller styrkt att
det foreslagna avtalet om aktiedgartillskott av den 20 december 2002, som varken
accepterades av FT eller verkstélldes, medforde en sérskild ytterligare ekonomisk for-
del som skiljer sig fran den fordel som foljer av uttalandena fréan juli 2002 och framéat
och av tillkdnnagivandet av det planerade aktiedgartillskottet den 4 december 2002.

— Tillkdnnagivandet av det planerade aktiedgartillskottet den 4 december 2002

Vad betriffar fragan huruvida tillkdnnagivandet av det planerade aktiedgartillskottet
den 4 december 2002 innebar en 6verforing av statliga medel géller foljande. Vare
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sig kommissionen eller bolagen Bouygues har hévdat att detta tillkdnnagivande i sig
innebar att det var fraga om ett tillrackligt tydligt, bindande och ovillkorligt atagande
som dédrmed var réttsligt bindande, i forekommande fall i enlighet med relevanta
nationella bestimmelser, och att det saledes kunde faststéllas att det skett en 6verfo-
ring av statliga medel i den mening som avses i artikel 87.1 EG.

Den enda hénvisning till tillkdnnagivandet som ar relevant &r den i punkt 205 in fine
i det angripna beslutet, det vill sdga inom ramen for bedomningen av kriteriet avse-
ende en rationell privat investerare. Kommissionen drog emellertid inte nagra slut-
satser om vad det kunde ha for konsekvenser, ens indirekta sddana, med avseende
pa forekomsten av en eventuell 6verforing av statliga medel. Bolagen Bouygues har
likasa endast hanvisat till uttalandena fran juli 2002 och framat inom ramen for sin
forsta grund och inte till tillkdnnagivandet av den 4 december 2002, och dess argu-
ment avser endast den pastadda 6verforingen av statliga medel i samband med forst-
ndmnda uttalanden.

D& kommissionen och bolagen Bouygues inte har ingett relevant och 6vertygande
bevisning i detta hinseende ankommer det inte pé tribunalen att prova huruvida till-
kénnagivandet av det planerade aktiedgartillskottet den 4 december 2002 innebér att
det skedde en 6verforing av statliga medel i enlighet med fransk forvaltnings- och
civilrtt.

En 6verforing av statliga medel till f6ljd av tillkénnagivandet av den 4 december 2002
kan under alla omstidndigheter endast motsvara en fordel som bestar i att en kredit-
facilitet pa 9 miljarder euro stilldes till férfogande, sasom uttryckligen forutsags dari.
For det forsta har det i punkt 292 ovan erinrats om att kommissionen inte styrkte
att det hade skett en sddan 6verforing i det angripna beslutet. For det andra skiljer
sig denna fordel fran den som foljer av uttalandena fran juli 2002 och framat, sdsom
anges i beslutet (se punkt 243 och foljande punkter ovan), vilket emellertid inte paver-
kar fragan huruvida fordelen utgor en forbéttring av villkoren for aterfinansieringen
av FT och/eller en eventuell hojning av dess aktie- och obligationskurs.

Det foljer emellertid av den rittspraxis som citerats i punkt 214 ovan, att enligt arti-
kel 87.1 EG maste fordelen hérrora fran statliga medel. Det forutsitts namligen, for
att detta krav pa samband mellan den faststéllda férdelen och 6verforingen av statliga
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medel ska vara uppfyllt, att fordelen har ett ndra samband med en motsvarande kost-
nad som belastar statens budget (se punkt 262 ovan). S dr emellertid inte fallet i
detta mal vad giller forhéllandet mellan den fordel i det angripna beslutet som foljer
av uttalandena frén juli 2002 och framat, & ena sidan, och den pastadda 6verforingen
av statliga medel till foljd av att en kreditfacilitet pa 9 miljarder euro stilldes till for-
fogande, sdsom forutsags i tillkdnnagivandet av det planerade aktiedgartillskottet den
4. december 2002, 4 andra sidan.

28 Kommissionen har séiledes inte styrkt att tillkénnagivandet av det planerade aktie-
agartillskottet den 4 december 2002 innebdr att det skedde en 6verforing av statliga
medel.

— Det foreslagna avtalet om aktieédgartillskott av den 20 december 2002

299 Vad betriffar fragan huruvida den omstidndigheten att ERAP &versidnde det under-
tecknade avtalet om det planerade aktiedgartillskottet till FT den 20 december 2002
innebar att det skedde en 6verforing av statliga medel giller f6ljande. Eftersom kom-
missionen inte styrkte i det angripna beslutet att en fordel hade beviljats till f6ljd av
det avtalsmaissiga forslaget som sadant (se punkterna 264—-267 ovan), ir det &n min-
dre mojligt for tribunalen att sla fast att det skedde en 6verforing av statliga medel
som hade ett samband med denna fordel.

30 Av vad som anforts foljer att varken kommissionen eller bolagen Bouygues har visat
att tillkdnnagivandet av det planerade aktiedgartillskottet den 4 december 2002 eller
det foreslagna avtalet om aktieédgartillskott av den 20 december 2002 innebar att det
skedde en 6verforing av statliga medel i den mening som avses i artikel 87.1 EG.
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Det ska saledes provas huruvida kommissionen, inom ramen for sin helhetsbedom-
ning (se punkt 266 ovan), 4nda gjorde ritt nir den bedéomde uttalandena fran juli
2002 och framat, tillkdnnagivandet av det planerade aktiedgartillskottet och 6versan-
dandet av avtalet om aktiedgartillskott tillsammans, for att sl fast att kriteriet avse-
ende overforing av statliga medel var uppfyllt i detta mal.

— Den 6verforing av statliga medel som har samband med uttalandena fran juli 2002
och framét och med de atgérder som vidtogs i december 2002

Det ska for det férsta provas huruvida den ekonomiska bérda som enligt kommissio-
nen belastade statsbudgeten genom tillkdnnagivandet av det planerade aktiedgartill-
skottet och dversindandet av avtalet om aktiedgartillskott foljde underforstatt redan
av uttalandena fran juli 2002 och framat. For det andra ska det provas huruvida denna
borda motsvarar den férdel som enligt kommissionen f6ljde av uttalandena.

Tillkdnnagivandet av det planerade aktiedgartillskottet den 4 december 2002 utgér
visserligen en del av den franska statens logik och strategi sedan juli 2002, vilka sam-
mantagna syftade till och fick till f6ljd att FT aterfick fortroendet pd marknaderna och
pa sd vis till gynnsammare villkor kunna aterfinansiera sin kortfristiga skuld (se punk-
terna 234—240 ovan). Av detta foljer emellertid inte att uttalandena fran juli 2002 och
framat redan i sig innebar ett foregripande av ett specifikt ekonomiskt stod i likhet
med det som slutligen konkretiserades i december 2002.

Det foljer av 6vervidgandena i punkt 270 och foljande punkter ovan att uttalandena
fran juli 2002 och framat — till skillnad fran tillkinnagivandet av det planerade aktie-
dgartillskottet den 4 december 2002 varigenom forslaget att stilla en kreditfacilitet
pa 9 miljarder euro till FT:s forfogande offentliggjordes — var 6ppet hallna, otyd-
liga och villkorliga med avseende pa naturen och réckvidden av och villkoren for en

II - 2229



305

306

DOM AV DEN 21.5.2010 —- FORENADE MALEN T-425/04, T-444/04, T-450/04 OCH T-456/04

eventuell framtida intervention fran den franska statens sida. Den franska statens
beslut i december 2002 att tillkdnnage och foresla aktiedgartillskottet innebar, om dn
endast pa grund av att uttalandena fran juli 2002 och framat var av annorlunda karak-
tér, ett tydligt avbrott i det handelseforlopp som ledde till aterfinansieringen av FT.

Kommissionens mycket svagt underbyggda teori, som det redogjorts for i punk-
terna 185 och 226 i det angripna beslutet, vilken innebar att den franska statens
tidigare uttalanden konkretiserades genom aktiedgartillskottet, kan inte godtas.
Kommissionen har ndmligen inte styrkt, och kan for 6vrigt inte vad géller uttalan-
dena frén juli 2002 och framat styrka, att den franska staten avsett att ge ett sadant
konkret ekonomiskt stéd sedan juli 2002. Denna teori dr 4n mindre rimlig da den
franska staten forst skulle avvakta for att se huruvida de ekonomiska villkoren for
en sddan statlig intervention faktiskt var uppfyllda efter uttalandena frén juli 2002
och framét och deras vintade foljder — det vill sidga att FT aterfick fortroendet pé
finansmarknaderna och att kreditviarderingen stod kvar pa samma niva — och efter
de omstrukturerings- och omférdelningséatgiarder som FT vidtog. Sdsom konstaterats
i punkt 274 ovan, hade ndmligen den franska staten vid den tidpunkt da uttalandena
gjordes dnnu inte kinnedom om och kunde inte med tillrécklig precision faststilla
naturen och rickvidden av villkoren for beviljande av en eventuell stodatgard till for-
man for FT, eftersom det inte fanns relevant information att tillga bland annat med
avseende pa reaktionen pa marknaden och huruvida vidtagna atgérder haft ett gott
resultat, inbegripet huruvida det eventuellt skulle goras en kapitalokning, vilket eko-
nomiministern dn en gang uttryckligen nekade till i juli 2002. Det var saledes forst
i december 2002 som den franska staten ansag att de ekonomiska villkoren for ett
sddant finansiellt stod var uppfyllda, vilket bekriftar att det vid denna tidpunkt intréf-
fade ett tydligt avbrott i handelseforloppet.

I punkterna 186—-190 i det angripna beslutet, vari kommissionens 6vergripande till-
vigagangssitt fortydligas och vari teorin om att uttalandena fran juli 2002 och framét
konkretiserades genom det planerade aktiedgartillskottet langt ifran styrks, samman-
fattas endast pa ett tvetydligt sitt de 6verviganden som ligger till grund for slutsatsen
att FT beviljats en fordel, men inte for att det skett en 6verforing av statliga medel i
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samband alla dessa uttalanden och de dtgérder som den franska staten vidtagit sedan
juli 2002.

Kommissionen kan inte med stod av det vaga konstaterandet att ”[f]ranska statens pa
varandra foljande uttalanden och atgérder fran juli 2002 och framat kan analyseras
som en helhet som fick konkret uttryck i atgirderna i december” 2002 (punkt 187 i
det angripna beslutet) eller pastaendet att det var friga om en fortlépande undsitt-
ningsprocess som liknar den som det var fraga om i domen i det ovan i punkt 152
nimnda malet BP Chemicals mot kommissionen, frigora sig fran sin skyldighet att
identifiera en specifik fordel som innebér att det skett en 6verforing av statliga medel.
Detta giller sérskilt eftersom domen i det ovan i punkt 152 nimnda mélet BP Che-
micals mot kommissionen endast rorde huruvida det forelag allvarliga svarigheter
som motiverade att ett formellt granskningsforfarande inleddes enligt artikel 88.2 EG
med avseende pa tillimpningen av kriteriet avseende en rationell privat investerare
pa samtliga kapitaltillskott som hade genomforts till forman for det stodmottagande
foretaget, varvid det inte rddde négot tvivel om att det var fraga om en férdel som
finansierats av statliga medel.

Med hiénsyn till att det intrédffade ett tydligt avbrott i hdndelseférloppet och de fran-
ska myndigheternas beteende i december 2002, kunde kommissionen for 6vrigt inte
faststélla att det fanns ett samband mellan ett eventuellt ianspriktagande av statliga
medel i detta skede och de férdelar som hade beviljats genom de tidigare atgdrderna,
det vill sdga uttalandena fran juli 2002 och framat, eftersom &tgérderna skiljde sig
visentligt &t fran dem som hade vidtagits i december 2002 (se punkt 303 ovan). Ett
sadant samband — som inte prévades i domen i det ovan i punkt 152 ndimnda mélet
BP Chemicals mot kommissionen — mellan de bestandsdelar som utgor begreppet
statligt stod, nér det géller faktiska omstédndigheter som intréffat vid olika tillfallen,
uppfyller ndmligen inte kravet pa samband mellan férdelen och 6verféringen av stat-
liga medel (se punkt 262 ovan), sdsom slagits fast i domen i det ovan i punkt 214
nidmnda malet PreussenElektra (punkt 58).

Aven om kommissionen féljaktligen hade mojlighet att ta hinsyn till samtliga
intraffade héndelser som paverkat den franska statens slutgiltiga beslut i december
2002 att stodja FT genom ett aktiedgartillskott nér den kvalificerade fordelen, har

II - 2231



310

311

312

313

DOM AV DEN 21.5.2010 —- FORENADE MALEN T-425/04, T-444/04, T-450/04 OCH T-456/04

kommissionen inte styrkt att det skett en 6verforing av statliga medel som har sam-
band med denna fordel. Sdsom konstaterades i punkt 297 ovan leder den omstén-
digheten att uttalandena fran juli 2002 och framat och tillkdnnagivandet av den
4 december 2002 gav FT en fordel, eftersom FT é&terfick fortroendet pa finansmark-
naderna och villkoren for dess aterfinansiering forbéttrades, inte till en motsvarande
minskning av statens budget eller att det uppkom en ekonomisk risk som ér tillrack-
ligt konkret och belastar denna budget. Denna fordel skiljer sig i synnerhet fran den
som kan f6lja av det planerade aktiedgartillskottet av den 20 december 2002, vars
forekomst inte har styrkts i det angripna beslutet sa att det skulle kunna faststéllas att
det foreligger statligt stod (se punkt 296 ovan).

Kommissionen &sidosatte foljaktligen begreppet statligt stod i den mening som avses
i artikel 87.1 EG nir den faststillde att aktiedgartillskottet, med hénvisning till utta-
landena fréan juli 2002 och framat, innebar att FT beviljats en fordel som f6ljde av en
overforing av statliga medel.

Mot denna bakgrund kan talan vinna bifall sdvitt avser Republiken Frankrikes och FT:s
andra grunds andra del och tredje grund, i den mén som tillimpningen av begreppet
statligt stod, och sdrskilt tillimpningen av kriteriet férdel och kriteriet 6verfoéring av
statliga medel i den mening som avses i artikel 87.1 EG, ifrdgasitts genom dessa.

Av detta foljer dven att det inte 4r n6dvandigt att prova Republiken Frankrikes och
FT:s andra grunds forsta del eller tredje grund, i den man som lagenligheten av kom-
missionens tillimpning av kriteriet avseende en rationell privat investerare bestrids
genom dessa.

Med hidnsyn till att artikel 1 i det angripna beslutet ska ogiltigfoérklaras till f6ljd av en
felaktig réttstillimpning och uppenbart oriktiga bedémningar vid tillimpningen av
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artikel 87.1 EG, finns det inte ldngre anledning att prova Republiken Frankrikes och
FT:s forsta grund avseende asidoséttande av vésentliga formforeskrifter och av rétten
till forsvar, och inte heller Republiken Frankrikes fjdrde grund avseende bristande
motivering.

d) Bolagen Bouygues andra grund avseende motsagelsefull och bristande motivering
i strid med artikel 253 EG

Bolagen Bouygues andra grund, som avser bristande motivering, innehaller till en
mycket stor del endast en upprepning av de invindningar som dessa sékande fram-
stillde inom ramen for den forsta grunden.

Den motivering som krévs enligt artikel 253 EG ska vara anpassad till rattsaktens
beskaffenhet. Av motiveringen ska klart och tydligt framga hur den institution som
har antagit rattsakten har resonerat, sa att de som berdrs dédrav kan fa kinnedom om
skilen for den vidtagna atgérden och sa att domstolen ges mojlighet att utfora sin
provning. Skyldigheten att motivera ett beslut utgor for 6vrigt en vasentlig formfo-
reskrift som ska sérskiljas fran fragan huruvida motiveringen &r vilgrundad, vilken
ska hianforas till fragan huruvida den omtvistade réttsakten ar lagenlig i materiellt
hinseende. Motiveringen av ett beslut bestar ndmligen i att det formellt anges vilka
skl beslutet grundar sig pa. Om dessa skil innehaller felaktigheter, inverkar detta pa
beslutets lagenlighet i materiellt hinseende, men inte pd motiveringen av beslutet,
som kan vara tillrdcklig trots att den innehaller felaktiga skl (se domstolens dom av
den 10 juli 2008 i mal C-413/06 P, Bertelsmann och Sony Corporation of America mot
Impala, REG 2008, s. [-4951, punkterna 166 och 181, och dér angiven rittspraxis).
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Vad betriffar den pastatt bristande motiveringen har bolagen Bouygues huvudsakligen
gjort gillande att det dr fréga om ett fel i sak och inte en formell brist i motiveringen.

Det framgar klart av skélen i det angripna beslutet, sarskilt av punkterna 188-190
samt av punkterna 218 och 219, att kommissionen ansidg — och gjorde for 6vrigt en
riktig bedémning nér den fann (se punkterna 268—290 ovan) — att det inte var moj-
ligt att med stod av de juridiska studier som kommit till dess kinnedom slutgiltigt
faststélla att uttalandena fran juli 2002 och framéat som sddana uppfyllde kriteriet
avseende Overforing av statliga medel, i den mening som avses i artikel 87.1 EG. Det
var endast genom att beakta de atgérder som vidtogs i december 2002 som kommis-
sionen, pa grundval av en helhetsbedomning — om dn felaktig i sak (se punkt 303 och
foljande punkter ovan) — kunde konstatera att den fortlopande process som syftade
till undséttning av FT i sin helhet, inbegripet uttalandena fran juli 2002 och framat,
fick till foljd att kriteriet avseende 6verforing av statliga medel var uppfyllt.

Aven om kommissionens helhetsbeddmning #r felaktig i sak, foljer det siledes av
overvigandena i punkt 268 och foljande punkter ovan att den i det angripna beslutet
har redogjort for varfér den ansig att den inte kunde faststilla att uttalandena fran
juli 2002 och framét som sddana — dven om de innebér att FT beviljats en fordel —
innebar att det skedde en overforing av statliga medel. Av detta framgar vidare att
bolagens Bouygues argument, att kommissionen i det angripna beslutet faststéllt att
samtliga villkor for att kvalificera ett statligt stod var uppfyllda med avseende pa utta-
landena fran juli 2002 och framat (se punkterna 171 och 175 ovan), uppenbarligen
saknar grund.

Bolagen Bouygues har for 6vrigt inte framfort ndgot argument som talar for att de till
f6ljd av den pastatt motsigelsefulla motiveringen inte kunde bestrida kommissionens
tillvagagéngssitt vid tribunalen, och inte heller att tribunalen inte skulle vara i stand
att i utfora sin laglighetsprovning av denna fraga. Under alla omsténdigheter har det
mot bakgrund av 6vervdgandena i punkt 268 och f6ljande punkter ovan klarlagts att
sa inte &r fallet i detta mal.
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Talan kan séledes inte vinna bifall savitt avser denna grunds forsta del, vilken avser
motségelsefull motivering.

Vad betriffar den pastatt bristande motiveringen géller foljande. I skilen i det angripna
beslutet, sérskilt de i punkterna 188—190 & ena sidan och de i punkterna 218 och 219 &
andra sidan, anges tillrdckligt klart och tydligt varfér kommissionen ansag att det inte
var mojligt att faststalla att uttalandena fran juli 2002 och framat i sig utgjorde statligt
stod (se dven punkt 318 ovan).

Bolagen Bouygues har emellertid inte anfért ndgon omstidndighet som kan visa att
motiveringen av det angripna beslutet inte gjorde det mojligt for dem att fa kénne-
dom om och forsta rackvidden av de skil som ligger bakom kommissionens slutsats
och att bestrida den vid tribunalen, och inte heller att tribunalen inte kan utfora sin
provning av lagenligheten av denna fraga. Det framgar tvartom av 6vervigandena i
punkt 268 och foljande punkter ovan att det &r fullt mojligt att gora en sddan provning
av lagenligheten mot bakgrund av skélen i det angripna beslutet. Bolagen Bouygues
kan i synnerhet inte med framgéng gora géllande att kommissionen inte tillrdckligt
har motiverat sin slutsats att uttalandena fran juli 2002 och framat inte innebar en
overforing av statliga medel, trots de olika juridiska studier som getts in under det
administrativa forfarandet vari motsatsen anges. Det redogoérs ndmligen for denna
motivering i bland annat punkterna 214-219 i beslutet.

Bolagen Bouygues argument, som sammanfattas i punkterna 177-181 ovan, syftar
slutligen i sjdlva verket till att bestrida kommissionens underlatenhet att kvalificera
uttalandena fran juli 2002 och framét som statligt stdd och avser inte en péstatt bris-
tande motivering av det angripna beslutet i den mening som avses i artikel 253 EG.

Denna grunds andra del kan f6ljaktligen inte godtas, och talan kan ddrmed inte vinna
bifall savitt avser bolagen Bouygues andra grund.
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Bolagen Bouygues yrkande om ogiltigférklaring av artikel 1 i det angripna beslutet
ska saledes ogillas, utan att det finns anledning att préva pastdendena om att interve-
nienten FT:s yrkanden inte kan provas i sak i mal T-450/04.

Mot bakgrund av det ovan anforda ska artikel 1 i det angripna beslutet ogiltigforkla-
ras av de skl avseende rittsstridighet som Republiken Frankrike och FT aberopat
genom den andra och den tredje grunden.

Il — Yrkandet om ogiltigforklaring av artikel 2 i det angripna beslutet

Med hénsyn till ogiltigforklaringen av artikel 1 i det angripna beslutet med stod av de
grunder som Republiken Frankrike och FT framfort i mélen T-425/04 och T-444/04,
saknas det foremal for deras yrkanden, bolagen Bouygues yrkande i mal T-450/04
och AFORS yrkande i mal T-456/04 om ogiltigforklaring av artikel 2 i beslutet, vari
konstateras att det stod som avses i artikel 1 inte ska aterkrivas.

En ogiltigforklaring av artikel 1 i beslutet till f6ljd av de yrkanden som framstallts i
maélen T-425/04 och T-444/04 har ndmligen verkan erga ommnes, som kan fa abso-
lut réttskraft (domstolens dom av den 1 juni 2006 i de férenade mélen C-442/03 P
och C-471/03 P, P&O European Ferries (Vizcaya) och Diputacién Foral de Vizcaya
mot kommissionen, REG 2006, s. 1-4845, punkt 43, och forstainstansrittens dom av
den 4 mars 2009 i de forenade malen T-265/04, T-292/04 och T-504/04, Tirrenia di
Navigazione m.fl. mot kommissionen, ej publicerad i réttsfallssamlingen, punkt 159).

Denna ogiltigforklaring far till foljd att faststillandet av att det foreligger stod som
ar ofdrenligt med den gemensamma marknaden i artikel 1 i det angripna beslutet
undanrdjs med retroaktiv verkan (ex tunc). Av detta foljer att dven forklaringen i arti-
kel 2 i beslutet, om att stodet inte ska aterkravas, blir utan foremal med retroaktiv
verkan (ex tunc).
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Sasom parterna enhailligt gjorde gillande vid férhandlingen som svar pa en av tribu-
nalens fragor, vilket har beaktats i forhandlingsprotokollet, finns det mot denna bak-
grund inte lingre anledning att prova Republiken Frankrikes, FT:s, bolagen Bouygues
och AFORS yrkanden om ogiltigférklaring av artikel 2 i det angripna beslutet, och
inte heller att bedoma huruvida de grunder och argument som dessa sokande fram-
fort till stod for sina yrkanden dr vilgrundade.

Rittegangskostnader

I — Allmdnt

Enligt artikel 87.2 i rittegéngsreglerna ska tappande part forpliktas att ersétta rétte-
gangskostnaderna, om detta har yrkats.

Enligt artikel 87.6 i rattegdngsreglerna ska ritten i mal dér det inte finns anledning att
doma i saken besluta om kostnader enligt vad den finner skaligt.

Slutligen, enligt artikel 87.4 forsta och tredje styckena i riattegdngsreglerna, ska dels
medlemsstater som har intervenerat i ett mal béra sina réattegdngskostnader, dels kan
tribunalen besluta att en intervenient ska bdra sina rattegdngskostnader.
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II — Madlen T-425/04 och T-444/04

Eftersom kommissionen har tappat malen T-425/04 och T-444/04, och med hinsyn
till att yrkandet om ogiltigforklaring av artikel 2 i det angripna beslutet, vilket det inte
langre finns anledning att prova, dr av underordnad betydelse i dessa mél, ska kom-
missionen béra sina réittegangskostnader och ersétta Republiken Frankrikes och FT:s
rattegangskostnader.

Bolagen Bouygues ska béra sina rittegangskostnader i enlighet med artikel 87.4 tredje
stycket i rattegangsreglerna.

III — Madl T-450/04

Eftersom bolagen Bouygues yrkande om ogiltigforklaring av artikel 1 i det angripna
beslutet inte har bifallits och med hédnsyn till att det saknas anledning att préva deras
yrkande om ogiltigforklaring av artikel 2 i beslutet, ska de béra sina réittegangskost-
nader och ersitta hélften av kommissionens réittegangskostnader. Kommissionen ska
béra hélften av sina rattegdngskostnader.

Republiken Frankrike ska béra sina rittegangskostnader i enlighet med artikel 87.4
forsta stycket i rattegangsreglerna.

FT ska béra sina réttegangskostnader i enlighet med artikel 87.4 tredje stycket i
rittegangsreglerna.

II - 2238



339

340

341

FRANKRIKE M.FL. MOT KOMMISSIONEN

IV — Mdl T-456/04

Med hénsyn till att det inte ldngre finns anledning att préva yrkandet om ogiltigfor-
klaring av artikel 2 i det angripna beslutet, ska AFORS och kommissionen béra sina
rittegangskostnader.

Republiken Frankrike ska bédra sina rattegangskostnader i enlighet med artikel 87.4
forsta stycket i riattegdngsreglerna.

FT ska béra sina réttegangskostnader i enlighet med artikel 87.4 tredje stycket i
rattegangsreglerna.

Mot denna bakgrund beslutar

TRIBUNALEN (tredje avdelningen i utokad sammanséttning)

foljande:

1) Artikel 1 i kommissionens beslut 2006/621/EG av den 2 augusti 2004, om
det statliga stod som Frankrike genomfort till forméan for France Télécom,
ogiltigforklaras.

2) Det finns inte lingre anledning att prova yrkandena om ogiltigforklaring av
artikel 2 i beslut 2006/621.
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3)

4)

5)

6)

7)

8)
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I mélen T-425/04 och T-444/04 ska Europeiska kommissionen bira sina rit-
tegangskostnader och ersitta Republiken Frankrikes och France Télécom
SA:s riattegangskostnader.

I malen T-425/04 och T-444/04 ska Bouygues SA och Bouygues Télécom SA
bira sina rittegangskostnader.

I mal T-450/04 ska Bouygues och Bouygues Télécom bira sina rittegangs-
kostnader och ersiitta hilften av kommissionens rittegangskostnader.

I mal T-450/04 ska kommissionen bira hilften av sina riattegangskostnader.

I mal T-456/04 ska Association francaise des opérateurs de réseaux och ser-
vices de télécommunications (AFORS Télécom) och kommissionen bira sina
rittegangskostnader.

I malen T-450/04 och T-456/04 ska Republiken Frankrike och France Télé-
com bira sina rittegangskostnader.

Azizi Cremona Labucka

Frimodt Nielsen O’Higgins

Avkunnad vid offentligt sammantréde i Luxemburg den 21 maj 2010.

Underskrifter
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