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Cauzele conexate T—228/99 si T-233/99

Tn cauzele conexate T-228/99 si T—233/99,

Westdeutsche Landesbank Girozentrale, cu sediul in Dusseldorf (Germania), reprezentata
de F. Montag, avocat, cu domiciliul alesin Luxemburg,

Land Nordrhein-Westfalen, reprezentat de M. Schitte, avocat, cu domiciliul ales in
Luxemburg,

reclamanti,
sustinute de

Republica Federala Germania, reprezentata de domnul W.-D. Plessing, in calitate de agent,
asistat de H.-F. Wissel, avocat,

intervenienta,
Tmpotriva

Comisiei Comunitatilor Europene, reprezentata de domnii K.-D. Borchardt si V. Kreuschitz,
n calitate de agenti, cu domiciliul alesin Luxemburg,

paréta,

sustinuta de

" Limba de procedura: germana.



Bundesverband deutscher Banken €V, cu sediul Tn Berlin (Germania), reprezentata de H.-J.
Niemeyer, avocat,

intervenienta,

avand ca obiect o cerere de anulare a Deciziei 2000/392/CE a Comisiei din 8 iulie 1999
privind masura aplicata de Germania in favoarea Westdeutsche Landesbank — Girozentrale
(WestLB) (JO 2000, L 150, p. 1),

TRIBUNALUL DE PRIMA INSTANTA AL COMUNITATILOR EUROPENE (Cameraa
doua extinsi),

compus din domnul R. M. Moura Ramos, presedinte, doamna V. Tiili, domnii J. Pirrung,
P. Mengozzi si A. W. H. Meij, judecatori,

grefier: doamna D. Christensen, administrator,
avand n vedere procedura scrisa si in urmasedintei din 5 si 6 iunie 2002,
pronunta prezenta
Hotaréare
Istoricul cauze
| — Faptelelitigiului

1 Prezentele cauze s refera la integrarea Wohnungsbauforderungsanstalt des Landes
Nordrhein-Westfalen (denumita in continuare ,WfA”) n Westdeutsche Landesbank
Girozentrale (denumita in continuare ,WestLB”) (denumita in continuare ,transferul” sau
,operatiuneain litigiu”).

A — Ceringe in materie de capitaluri proprii impuse de directiva privind fondurile proprii si de
directiva privind solvabilitatea

2 Tn conformitate cu Directiva 89/647/CEE a Consiliului din 18 decembrie 1989 privind
coeficientul de solvabilitate al ingtitutiilor de credit (JO L 386, p. 14) si cu Directiva
89/299/CEE a Consiliului din 17 aprilie 1989 privind fondurile proprii ae ingtitutiilor de credit
(JO L 124, p. 16), bancile sunt obligate sa dispuna de capitaluri proprii echivalente cu cel putin
8 % din activele cu risc ponderat si din tranzactiile cu risc care nu sunt inscrise in bilant. Ca
urmare a acestor directive, au intervenit adaptari ale Kreditwesengesetz (Legea germana



privind institutiile de credit) la 1 ianuarie 1992 si noile cerinte au intrat n vigoare la 30 iunie
1993.

3 Tn ceea ce priveste noul prag de 8 % stabilit de aceste directive, cel putin jumatate din suma
n cauza trebuie si cuprinda ,fonduri proprii de baza” care includ elemente de capital de care
ingtitutia de credit poate dispune Tn mod direct si nelimitat, pentru a acoperi eventualele
pierderi. Fondurile proprii de baza sunt de o importanta capitala pentru nivelul fondurilor
proprii totale ale unei banci in scop prudential, Tn masura in care ,fondurile proprii
suplimentare” (fondurile proprii de categoria a 11-a) nu sunt recunoscute ca garantii pentru
activitatile cu factor de risc ale unel banci decét pana la concurenta fondurilor proprii de baza
disponibile.

4 Tn plus, capacitatea unei banci de a suporta riscuri ridicate este limitata de importanta
fondurilor sale proprii. Tn momentul transferului WfA, in conformitate cu articolul 13 din
Kreditwesengesetz, un risc major individual nu ar trebui si depaseasca 50 % din fondurile
proprii ale ingtitutiei de credit, iar ansamblul riscurilor majore care depasesc 15 % din
fondurile proprii, de opt ori aceasta suma. Ca urmare a unei adaptari, intervenite in 1994, a
Kreditwesengesetz la Directiva 92/121/CEE a Consiliului din 21 decembrie 1992 privind
supravegherea si controlul expunerilor mari ale ingitutiilor de credit (JO 1993, L 29, p. 1),
valoarea maxima a unui Tmprumut individual a fost limitata la 25 % din fondurile proprii ale
bancii, iar valoarea totaa a ansamblului riscurilor majore care depasesc 10 % din fondurile
proprii ale bancii, nu poate fi cu mai mult de opt ori mai mare decét fondurile proprii.

51n plus, articolul 12 din A doua directiva 89/646/CEE a Consiliului din 15 decembrie 1989
privind coordonarea actelor cu putere de lege si a actelor administrative referitoare la initierea
si exercitarea activitatii ingtitutiilor de credit si de modificare a Directivei 77/780/CEE (JO L
386, p. 1) limiteaza importanta participatiilor la alte organisme de credit si institutii bancare.
Articolul 12 din Kreditwesengesetz, o digpozitie care nu se bazeaza pe dreptul comunitar, dar
care exista, de asemenea, in alte state membre, prevede ca valoarea totala a investitiilor pe
termen lung — intre care figureaza participatiile n institutiile non financiare — trebuie sa fie
limitata la valoareatotala a fondurilor proprii. Bancile germane erau obligate si se conformeze
noilor dispozitii privind fondurile proprii 1a 30 iunie 1993.

B —-WestLB

6 WestLB egte o0 indtitutie de credit de drept public reglementata de legislatia Landului
Renania de Nord-Westfalia (denumit in continuare ,Landul”). La 31 decembrie 1991,
fondurile proprii recunoscute ale WestLB se ridicau la 5,1 miliarde marci germane (DEM).
Conform legislatiel acestui land, WestLB are o functie tripla. Aceasta indeplineste rolul de
banca centrala pentru casele locale de economii ale acestui Land si, Tncepand cu 17 iulie 1992,
pentru cele ale Landului Brandenburg. WestLB indeplineste functiile unel banci de at,
efectudnd Tn special operatiuni financiare In numele detinatorilor partilor sale sociale. Tn cele
din urma, realizeaza operatiuni bancare generale.



7 WestLB este detinuta in proportie de 100 % de sectorul public. Principalul detinator al
partilor sale sociale este Landul (43,2%), ceilalti detinatori de parti sociale fiind
Landschaftsverband Rheinland si Landschaftsverband Westfalen-Lippe (grupuri de comune
din regiunile Renania si Westfalia-Lippe), care detin fiecare 11,7 % din capital si Rheinischer
Sparkassen- und Giroverband si Westfalisch-Lippischer Sparkassen- und  Giroverband
(asociatii de case de economii din regiunile Renania si Westfalia-Lippe), care detin fiecare
16,7 % din partile sale sociale. La data transferului si cel putin pana la 8 iulie 1999, aceste
proportii au ramas neschimbate.

8 Potrivit bilantului, grupul WestLB ocupa locul trei in sectorul bancar german, dupa Deutsche
Bank AG si Dresdner Bank AG. Grupul WestLB ofera servicii financiare pentru intreprinderi
si organisme publice si este de asemenea prezent pe pietele internationale de capital, unde
efectueaza adeseori operatiuni pe cont propriu si pentru ati emitenti detitluri de creanta. Lafel
ca multe ate banci germane internationale, WestLB detine, de asemenea, participatii in
organisme financiare si in ntreprinderi. Tn plus, Tn 1997, WestLB arealizat o parte importanta
aactivitatilor sale in afara Republicii Federale Germania

C-WA

9 WfA afost fondata in 1957 si, pana la 31 decembrie 1991, a functionat ca un organism de
drept public german; cu acest titlu, avea personadlitate juridica. Capitalul siu initial era de 100
milioane DEM, iar Landul era unicul detinator al partilor sale sociale. Potrivit legii, WfA avea
ca unica misiune ncurgjarea congructiel de locuinte, prin acordarea de Tmprumuturi fara
dobéanda sau cu un nivel scazut al dobanzii. Ca organism de interes public, aceasta era scutita
de la plata impozitului pe profit, a impozitului pe capital si a impozitului pe capitalul de
exploatare.

10 Responsabilitatea Landului pentru eventualele pierderi si in calitate de garant se aplicau
WIFA, in calitatea sa de organism de drept public, pentru ansamblul angajamentelor sale.
Aceste garantii au ramas neschimbate dupa transfer.

D — Integrarea WA in WestLB

11 Tn conformitate cu Gesetz zur Regelung der Wohnungsbauférderung (Legea privind
adoptarea unei reglementari a gutorului pentru constructia de locuinte), adoptatd la 18
decembrie 1991 de Parlamentul Landului, WfA a fost transferata la 1 ianuarie 1992 catre
WesLB.

12 Transferul este justificat in expunerea de motive alegii prin majorarea fondurilor proprii ale
WestLB menita sa permita institutiei de credit sa raspunda cerintelor mai stricte in materie,
aplicabile de la 30 iunie 1993. Tn plus, gruparea activitatilor WA si WestLB de ajutor pentru
congtructia de locuinte trebuia sa permita Tmbunatatirea eficientei lor.



13 Tn cadrul transferului, Landul a eliminat garantia WfA, care se ridica la aproximativ
7,4 miliarde DEM pentru pasivele sale, asociate cu fondurile destinate ajutorului pentru
constructia de locuinte.

14 WestLB a devenit succesor exclusiv a WFA (cu exceptia garantiel datoriilor Landului
legate de ajutorul pentru constructia de locuinte, anulata Tnainte de transfer). WA adevenit un
organism de drept public independent din punct de vedere economic si organizatoric, fara
personalitate juridica, n cadrul WestLB. Prin urmare, trebuie si se contabilizeze capitalul
initial si rezervele WFA labilantul WestLB carezerve speciale. Tn temeiul responsabilitatii sale
pentru eventualele pierderi ale ingtitutiei si, in calitate de garant, Landul a ramas in continuare
responsabil pentru angajamentele asumate de WfA.

15 Elementele de patrimoniu ale WA, respectiv capitalul, rezervele, fondul de gjutor pentru
locuinta, alte creante, precum si beneficiile viitoare la imprumuturile pentru constructia de
locuinte au continuat s fie destinate, dupa transferul catre WestLB, unor activitati de ajutor
pentru congtructia de locuinte, in conformitate cu articolul 2 alineatul (16) al doilea paragraf
din legea mentionata anterior la punctul 11. Totusi, aceasta lege atribuia, de asemenea,
patrimoniului transferat 0 a doua functie: acesta trebuia sa serveasca drept capitaluri proprii, in
sensul Kreditwesengesetz si al Directivei 89/299, care ar fi fost utilizate pentru a calcula
coeficientul de solvabilitate a bancii si care ar fi servit, de asemenea, ca garantie pentru
activitatile comerciale, respectiv concurentiale ale WestLB.

16 Tn momentul transferului, detinatorii de parti sociale WestLB au convenit, prin modificarea
contractului-cadru, ca activele destinate gjutorului pentru congtructia de locuinte ar trebui sa
fie Intotdeauna pastrate, chiar daca WestLB ar suferi pierderi care sa afecteze capitalul initial.
Capitalul WfA nu trebuia sa fie chemat n garantie pe plan intern decét dupa ce fondurile
proprii ale WestLB ar fi fost ele insele chemate in garantie. Contractul-cadru preciza ca
responsabilitatea detinatorilor de parti sociale ale WestLB pentru eventualele pierderi ale
ingtitutiel se extindea, de asemenea, asupra rezervelor speciale ale WfA. Tn caz de lichidare a
WestLB, Landul ar fi avut un drept prioritar asupra capitalului WfA. Pe de alta parte, s-a
precizat ca majorarea dotarii cu fonduri proprii ale WestLB prin absorbtia WfA constituia o
prestatie in bani a Landului si ca trebuia ca detinatorii de parti sociale si defineasca valoarea
remunerarii anuale corespunzatoare publicarii primelor rezultate ale exercitiilor financiare,
Tncepand din 1992. Aceadta decizie a facut ulterior obiectul unui act aditional la contractul-
cadru din 11 noiembrie 1993. Acolo se prevedea ca WestLB va varsa Landului, in cazul
obtinerii de profit, o remuneratie anuala de 0,6 %, dupa impozitare, pentru partea de capital
WIA utilizabila ca garantie pentru tranzactiile WestLB.

17 Tn pofida acestui acord intern menit si garanteze activele WFA, nu exista nicio prioritate in
ceea ce priveste oricare dintre cele doua functii ale activelor WA, si anume alocarea lor pentru
congructia de locuinte, pe de o parte si calitatea lor de capital de garantie pentru WestLB, n
relatiile externe ale acesteia din urma cu creditorii sii, pe de alta parte. WestLB poate dispune
Tn mod direct si in mod nelimitat, de activele transferate pentru a acoperi pierderile sau, in caz
de faliment, sumele datorate creditorilor sii.



18 Contractul de administrare a activitatilor, referitor la legea privind ajutorul pentru
constructia de locuinte, ncheiat intre Land si WestLB prevedea ca aceasta din urma nu poate
face uz de rezervele speciale destinate consolidarii propriilor activitati decét Tn masura in care
misiunea WA prevazuta de lege este asigurata.

19 WA si-a pierdut independenta juridica, devenind un departament al WestL B responsabil cu
gjutoarele pentru construirea de locuinte. Cu toate acestea, activitatile sale comerciale nu au
fost pe deplin integrate in WestLB. WfA aramas o entitate distincta in cadrul WestLB, sub
denumirea Wohnungsbauforderungsanstalt Nordrhein-Westfalen — Anstalt der Westdeutschen
Landesbank Girozentrale (Ingtitutia de ajutor pentru congtructia de locuinte — ingtitutie a
WestLB). Noul departament ,, Ajutor pentru constructia de locuinte” apare, cu siguranta, in
evidenta contabila a WestLB, dar Tsi stabileste, de asemenea, propriul bilant. Tn ceea ce
priveste fostul Departament de ajutor pentru consgtructia de locuinte a WestLB, acesta a
fuzionat cu WFA.

20 Activele WFA transferate catre WestLB, n speta capitalul, rezervele, celelalte active si
beneficiile viitoare, raman destinate gjutorului pentru constructia de locuinte si trebuie asadar
si fie administrate in mod independent fata de alte activitati ale WestLB. Tn plus, aceasta
Sseparare este necesara pentru ca operatiunile legate de gjutorul pentru constructia de locuinte
s continue si fie considerate activitati de interes public, in conformitate cu legislatia fiscala
germana. Astfel, scutirile fiscale de care beneficia WfA nu au fost eiminate.

Il — Procedura administrativa

21 Prin plangerea din 23 martie 1993, Bundesverband Deutscher Banken eV (Federatia
Germana a Bancilor Private, denumita in continuare ,BdB”), care reprezinta aproximativ 300
de banci private cu sediul in Germania, a solicitat Comisiel deschiderea unei proceduri in
temeiul articolului 226 CE Tmpotriva Republicii Federale Germania. BdB sustinea ca
Bundesaufsichtsamt fur das Kreditwesen (Oficiul Federal de Supraveghere a Institutiilor de
Credit) a incalcat articolul 4 alineatul (1) din Directiva 89/299, acceptand ca activele WFA,
care fuzionase cu WestLB, si fie considerate ca fonduri proprii ale WestLB.

22 Prin scrisoarea din 31 mai 1994, BdB ainformat Directia generala ,,Concurenta” (DG 1V) a
Comisiei despre transferul activelor, sustindnd ca aceasta ar duce la denaturarea concurentei in
favoarea WestLB. La 21 decembrie 1994, acesta a depus o plangere oficiala in fata Comisie,
solicitand acesteia din urma si angajeze procedura prevazuta la articolul 88 alineatul (2), CE
impotriva Republicii Federale Germania. In februarie si in martie 1995, precum si in
decembrie 1996, zece banci, membre ale BdB, s-au asociat plangerii acesteia din urma.

23 Pentru a putea stabili daca transferul activelor constituia gjutor de stat, Comisia a solicitat
autoritatilor federale germane si-i furnizeze informatii suplimentare, prin scrisorile din
12 ianuarie, 9 februarie, 10 noiembrie si 13 decembrie 1993 si din 16 ianuarie 1996. Aceste
informatii au fost comunicate prin scrisorile din 2 februarie si 16 martie 1993, din 8 martie
1994, din 12 si 26 aprilie 1996 si din 14 ianuarie 1997. Diferitele parti implicate au transmis,
de asemenea, scrisori si documente suplimentare. Reprezentantii Comisiei s-au ntalnit n



repetate randuri cu reprezentantii autoritatilor germane, ai WestLB si a altor banci regionale,
precum si cu cei ai reclamantilor.

24 Tn urma acestui schimb de informatii, Comisia, prin deciziadin 1 octombrie 1997, a deschis
procedura prevazuta la articolul 88 aineatul (2) din Tratatul CE (denumita in continuare
,decizia de deschidere a procedurii”). Tn aceastd decizie, Comisia a ajuns la concluzia ca
masura contestata constituia probabil un ajutor in sensul articolului 87 alineatul (1) din
Tratatul CE si ca avea nevoie de informatii suplimentare pentru a aprofunda analiza. Era, in
gpecia important, si obtina informatii privind masurile pe care Landul le-a luat pentru a
participa in mod rezonabil la beneficiile suplimentare care puteau fi realizate de WestLB ca
urmare a cresterii capitalului; informeatii privind efectele lipsei caracterului lichid al capitalului
transferat, din cauza faptului ca influenta Landului asupra WestLB nu a crescut si din cauza
caracterului preferential al remuneratiel fixe, precum si a altor factori suplimentari care au
avut un rol in sabilirea nivelului remuneratiei si, in sfarsit, informatii privind valoarea
capitalului WA destinat garantarii activitatilor WestLB, privind excedentul inscris in bilantul
WestL B, privind scutirile fiscale, privind anularea datoriilor, privind rentabilitatea WestLB si
privind eventualele efecte de sinergie.

25 Decizia de a angaja procedura prevazuta la articolul 88 alineatul (2) din Tratatul CE a fost
notificata guvernului german prin scrisoarea din 23 octombrie 1997. Prin scrisorile din 7 si 25
noiembrie si din 2 decembrie 1997, s-a convenit si se elimine informatiile confidentiale n
vederea publicarii. Dupa o prelungire a termenului solicitat prin scrisoarea din 19 noiembrie
1997 si acordata prin scrisoarea din 1 decembrie 1997, guvernul german si-a facut cunoscuta
pozitia prin scrisoarea din 27 februarie 1998.

26 Decizia Comisiel de a deschide procedura a fost publicata in Jurnalul Oficial al
Comunitarilor Europene a5 mai 1998 (JO C 140, p. 9). Comisia ainvitat partile interesate sa
Tsi prezinte observatiile privind masura in cauza. Comisia a primit observatii din partea
WestLB (19 mai 1998), din partea Association francaise des banques (26 mai 1998), din partea
British Bankers Association (2 iunie 1998) si din partea BdB (4 iunie 1998). Comisia le-a
transmis guvernului german, prin scrisoarea din 15 iunie 1998, oferindu-i posibilitatea de a
formula comentarii, pe care le-a primit prin scrisoarea din 11 august 1998.

27 La 15 ianuarie si 16 septembrie 1998, au avut loc Tntalniri cu reprezentantii BdB si, la
9 septembrie 1998, cu reprezentantii WestLB. Prin scrisoarea din 22 septembrie 1998, Comisia
a invitat autoritatile germane, WestLB si BdB la o intélnire privind diferitele aspecte ale
cauzei. BdB acomunicat informatii prin scrisoarea din 30 octombrie 1998. Tntanireala care au
asistat cele trel parti aavut loc la 10 noiembrie 1998.

28 Ulterior, Comisia a solicitat autoritatilor germane si BdB, prin scrisoarea din 16 noiembrie
1998, si le furnizeze informatii si documente suplimentare. Dupa o prelungire a termenului,
BdB a furnizat informatiile solicitate, prin scrisoarea din 14 ianuarie 1999. Dupa o prelungire a
termenului, autoritatile germane au furnizat informatii prin cele doua scrisori din 15 ianuarie
1999 si prin scrisoarea din 7 aprilie 1999. Tntrucét autorititile germane au refuzat sa furnizeze
anumite informatii Comisiei, aceasta din urma a ordonat remiterea acestor informatii printr-o
decizie din 3 martie 1999, notificata guvernului german prin scrisoarea din 24 martie 1999.



Dupa o prelungire a termenului, guvernul german s-a conformat deciziei prin scrisoareadin 22
aprilie 1999.

29 Comisia a comandat un studiu independent privind remuneratia adecvata pe care Landul
trebuia sa 11 solicite pentru transferul WfA catre WestLB. Societatea de consultanta
responsabila cu aceasta misiune (,First Consulting”) a participat, de asemenea, la intalnirea
tripartita din 10 noiembrie 1998.

111 — Decizia atacata

30 La 8 iulie 1999, Comisia a adoptat Decizia 2000/392/EC privind masura aplicata de
Germania in favoarea Westdeutsche Landesbank — Girozentrale (WestLB) (JO 2000, L 150,
p. 1, denumita Tn continuare , decizia atacata”). Decizia a fost notificata la 4 august 1999
Republicii Federale Germania, care a comunicat-o Landului prin scrisoarea din 6 august 1999.
Landul ainformat WestLB prin scrisoarea din 9 august 1999, care a fost transmisa WestLB in
aceesasi zi. Decizia enunta n dispozitivul sau:

, Articolul Tntai

Ajutorul de stat acordat de Germania in favoarea Westdeutsche Landesbank Girozentrale,
pentru suma de 1 579 700 000 DEM (807 700 000 EUR) intre 1992—1998, este incompatibil
CU piata comuna.

Articolul 2

1. Germania iatoate masurile necesare pentru a recupera de la beneficiar gutorul mentionat la
articolul 1 si pus ladispozitiasain mod ilegal.

2. Recuperarea are loc in conformitate cu procedurile dreptului national. Ajutoarele care
trebuie recuperate sunt purtatoare de dobanda de la data la care au fost puse la dispozitia
beneficiarului, pana la data recuperarii lor. Dobéanzile sunt calculate pe baza dobanzii de
referinta utilizate pentru calculul echivalentului in subventie al ajutoarelor regionale.

Articolul 3

Germania informeaza Comisia, in termen de doua luni de la data notificarii prezentei decizii,
despre masurile luate pentru a se conforma acesteia.

[.]"

A —Analiza generala



31 Tn considerentele deciziei atacate, Comisia prezinti aprecierea sa privind masura in cauza.
Decizia poate fi rezumata dupa cum urmeaza.

32 Tn primul rand, Tn ceea ce priveste denaturarea concurentel si efectele asupra comertului
dintre statele membre, Comisia considera ca WestLB ofera servicii Th concurenta cu alte banci
europene in afara Germaniel si, de asemenea, in Germania. Astfel, orice gjutor n favoarea
WestLB va duce la o denaturare a concurentei si va afecta comertul in cadrul Uniunii. Potrivit
paréte, ntrucat pentru a functionasi pentru a-si extinde activitatile comerciale o banca trebuie
WestLB au fost direct influentate de masura pusi in aplicare de stat, care garanteaza
solvabilitatea WestL B.

33 1n plus, Comisia considera ci operatiunea in cauza constituie un transfer de capital public
catre o intreprindere. Tntrucét aceste capitaluri au valoare comerciala si nu sunt Tnsotite de o
remuneratie suficienta, reprezinta resurse de stat in sensul articolului 87 aineatul (1) din
Tratatul CE.

34 Pentru a verifica daca transferul capitalurilor de stat unei intreprinderi din sectorul public Ti
conferd un avantg] si poate asadar congtitui un gutor de stat in sensul articolului 87
alineatul (1), CE, Comisia aplica ,,principiul investitorului intr-o economie de piata”.

35 Comisia explica, n continuare, Tn detaliu analiza operatiunii efectuate din perspectiva
principiului investitorului intr-o economie de piata.

36 Comisia declara, in primul rand, ca, in pofida faptului ca articolul 295 CE prevede ca
Tratatul CE nu se substituie regimului proprietatii din diferite state membre, acest fapt nu
justifica Tncilcarea normelor comunitare privind concurenta. n acest fel, Comisia considera ci
nu este necesar si puna in discutie dreptul statelor membre de a aloca fonduri speciale
proiectelor de interes economic general. Cu toate acestea, regulile pietei se aplica atunci cand
fondurile publice si alte active servesc unor activitati comerciale. Prin urmare, atunci cand
decide sa utilizeze Tn scopuri comerciale un capital destinat unor obiective publice, statul ar
trebui, potrivit Comisiel, si solicite o remuneratie conforma cu piata.

37 Tn al doilea rand, n ceea ce priveste caracterul special al operatiunii, pardta sustine ca,
atunci cand un stat membru opteaza pentru o operatiune precum cea in cauza, este necesar sa
examineze in detaliu in ce masura poate prezenta un avantg economic pentru partea din
intreprindere care face obiectul concurentei.

38 n al treilea rand, Comisia subliniaza ca unul din mijloacele de a obtine un randament
adecvat a capitalului investit ar fi putut sa fie cresterea participatiel detinute de Land in
WedLB. Tntrucd acest lucru nu a fost facut, Landul trebuia, Tn temeiul deciziei atacate,
potrivit principiului investitorului Tntr-o economie de piata, sa solicite si-i fie returnat capitalul



pe care |-a subscris prin alte mijloace, ntr-un mod adecvat. In caz contrar, potrivit Comisiei,
Landul ar acorda WestLB un avantaj care ar constitui un ajutor de stat.

39 n al patrulea rand, Comisia explica modul Tn care a determinat baza capitalului avut in
vedere pentru calculul remuneratiel. Pentru a stabili o remuneratie adecvata, era necesar sa se
faca digtinctia intre diferitele elemente ale rezervelor speciale ale WfA, in functie de utilitatea
acestora pentru WestL B.

40 Comisia mentioneaza ca a fost inscrisa in bilantul WestLB Tn calitate de capital propriu o
suma totala de 5,9 miliarde DEM. Cu toate acestea, Bundesaufsichtsamt fur das Kreditwesen
nu a recunoscut ca fonduri proprii de baza decét 4 miliarde DEM. Din aceasta ultima suma,
doar 2,5 miliarde DEM pot fi efectiv utilizate de WestLB pentru a-si extinde activitatile sale
supuse concurentei, ca dotare cu fonduri proprii Tn temeiul dispozitiilor privind solvabilitatea
si ar trebui asadar retinute ca baza primara de remuneratie a Landului. Restul de 1,5 miliarde
DEM se utilizeaza pentru a garanta activitatile de gutor pentru congtructia de locuinte ale
WFA. O suma de 1,9 miliarde DEM aparea inca in bilant, fara a fi insa recunoscuta ca fiind
echivalenta unor fonduri proprii care sa indeplineasca cerintele de solvabilitate. Astfel, suma
din bilantul WestLB, care nu poate fi utilizata pentru a extinde activitatile sale supuse
concurentei, se ridica la 3,4 miliarde DEM. Cu toate acestea, in masura in care aceasta suma
contribuie la Tmbunatatirea imaginii bancii in ochii creditorilor, poate, cel putin, si fie
asimilata din punct de vedere economic unel garantii — chiar daca este inscrisa in bilant cu
titlul de capital propriu. Tntrucét aceasta suma are, de asemenea, o Utilitate economica pentru
WestLB, un investitor care opereaza intr-o economie de piata ar fi solicitat o remuneratie.
Totusi, acesta va fi mai mic decét remuneratia pentru cele 2,5 miliarde DEM care pot servi la
extinderea activitatilor WestLB care fac obiectul concurentel.

41 Tnal cincilearand, Comisia explici in detaliu modul in care a calculat remuneratia adecvata
acapitalului.

B — Analiza referitoare la remuneraria adecvata a capitalului

42 Cu titlu preliminar, Comisia afirma ca, n temeiul normelor privind ajutoarele de stat din
Tratatul CE, operatiunea trebuie si fie considerata un aport de capital si nu o garantie si ca ar
trebui sa se evalueze n consecinta remuneratia capitalului. Cu toate acestea, in vederea
calculului unei remuneratii adecvate, Comisia poate considera o parte din capital ca garantie,
deoarece nu poate fi utilizata de WestLB drept capital propriu clasic, din cauza naturii sale
unice.

43 Tn continuare, in primul rand, Comisia, subliniind totodata faptul ca specificitatea integrarii
WIFA in WestLB face dificila compararea cu un instrument financiar existent pe piata, explica
motivul pentru care considera ca o comparatie stabilita de guvernul german cu instrumentele
hibride aplicabile capitalurilor proprii nu constituie o baza relevanta pentru calculul
remuneratiel adecvate a capitalului WFA, din cauza particularitatilor acesteia din urma.



44 Tn al doilea rand, Comisia se refera la repercusiunile lipsei de lichiditati asupra calculului
remuneratiei capitalului. Tntr-o prima etapa, transferul de active ale WfA nu a furnizat
lichiditati suplimentare WestLB, Tn masura in care trebuia ca activele transferate si toate
veniturile WfA sa continue, potrivit legii, sa fie aocate gutorului pentru constructia de
locuinte. WestLB suporta asadar costurile de finantare suplimentare, pana la nivelul valorii
capitalului, Tn cazul in care obtine fondurile necesare pe pietele financiare pentru a-si extinde
domeniul de activitati pe care i-1 deschid aceste capitaluri proprii suplimentare. Aceste costuri
de finantare suplimentare, care nu sunt generate in cazul unui capital propriu normal, obliga la
operarea unei deduceri corespunzatoare pentru calculul remuneratiei adecvate.

45 Cu toae acestea, spre deosebire de WestLB si de guvernul german, Comisia considera ca
nu toata rata dobanzii de refinantare poate fi luata in considerare. Doar cheltuielile nete sunt
luate Tn considerare ca si cheltuieli suplimentare ale WestLB, data fiind natura speciala a
capitalului transferat. Tn ansamblu, Comisia recunoaste ci WestLB trebuie si suporte
,costurile lichiditatilor” suplimentare, la nivelul ,costurilor de refinantare dupa deducerea
impozitelor”. Comisia accepta evaluarea valorii compensatiei, transmisa de guvernul german,
care indica procentul de 8,26 % ca rata adecvata de refinantare pe termen lung. Prin aplicarea
impozitarii fiscale germane, se obtine o rata neta de 4,2 % pentru costurile de refinantare.

46 1n al treilea rand, Comisia explici modul Tn care a efectuat calculul remuneratiei adecvate a
sumei de 2,5 miliarde DEM, corespunzatoare unei cresteri a capitalurilor proprii disponibile
ale WestLB.

47 Aceasta reaminteste ca expertii externi mandatati de Comisie afirma ca ar trebui s3 se
bazeze pe randamentul investitiilor in uz n mediul bancar si acesta si fie adaptat la
caracteristicile operatiunii. Tn plus, n cursul anchetei, Comisia a tinut, de asemenea, seama de
mal multe declaratii si studii ale bancilor de investitii si ale societatilor de consultanta privind
nivelurile de randament reale si estimate ale capitalurilor proprii si ale invedtitiilor, precum si
de declaratiile comunicate de diferitele parti.

48 Comisia precizeaza ca, pe baza acestor informatii, din experienta sa in materie, din
satisticile pietei, precum si din deciziile sale anterioare privind gjutoarele de sat, retine o
remuneratie minima estimata de 12 % dupa impozitarea acestui aport de capital, la data
transferului.

49 Pentru calculul remuneratiel adecvate, Comisia a luat, de asemenea, in considerare faptul ca
un investitor care opereaza intr-o economie de piata ar fi solicitat o crestere a randamentului
capitalului subscris, date fiind particularitatile operatiunii.

50 Aceasta majorare se explica prin trel factori. Mai intéi, volumul capitalurilor transferate a
fost semnificativ, influenta sa a fost decisiva pentru WestLB in cadrul dispozitiilor privind
solvabilitatea, iar banca realiza beneficii mai mici decat media altor banci. Apoi, Landul este
expus unui risc mai mare in caz de insolvabilitate a WestL B, data fiind integrarea WfA. Pe de
alta parte, Landul nu a primit drepturi de vot ca urmare a acestel integrari. Pentru a accepta un
astfel de risc fara ca influenta sa in cadrul Tntreprinderii sa fie consolidata, un investitor care



opereazi Intr-o economie de piata ar cere, in compensatie, 0 remuneratie mai mare. Tn cele din
urma, investitia Landului este de natura unei invegtitii in valori mobiliare necotate. Date fiind
conditiile speciale ale transferului WA, Landul nu aavut posibilitatea sa-si retraga capitalul si
sa puna astfel capat investitiel. Prin urmare, Comisia considera ca majorarea minima adecvata,
date fiind particularitatile operatiunii, este de 1,5 %.

51 Comisia concluzioneaza ca o remuneratie adecvata a capitalului s-ar ridicala 9,3 %, anume
12 % randament normal pentru investitie plus 1,5 % pentru specificul operatiunii, minus 4,2 %
pentru costurile de refinantare pe care trebuie si le suporte WestLB, data fiind lipsa de
lichiditate a capitalului transferat.

52 Tn al patrulea rand, Comisia explica modul in care a calculat remuneratia adecvata pentru
suma de 3,4 miliarde DEM, suma inscrisa Tn bilantul WestLB, dar care nu poate servi la
extinderea activitatilor sale supuse concurentei. Comisia reaminteste ca, in decizia de a
deschide procedura prevazuta la articolul 88 alineatul (2) din Tratatul CE, a indicat o rata de
0,3 %, mentionata de guvernul german drept comision pentru garantie incheiatda cu o banca
precum WestLB. Comisia considera ca aceasta suma este mai mare decét cea care acopera in
mod normal garantiile bancare de acest tip si n plus, desi garantiile bancare sunt, in principiu,
asociate anumitor operatiuni si limitate in timp, WestLB, in schimb, dispune de rezerve
Speciale ale WA fara limita de timp. Potrivit Comisiei, acesti doi factori impun o majorare a
ratei remuneratiei care s-ar situa ntre 0,5 si 0,6 %. Tn masura in care primele de garantie,
congtituie, Tn general, cheltuieli de exploatare, care sunt apoi deduse din profitul impozabil, pe
de o parte, si in cazul in care remuneratia capitalului WfA este varsata Landului din profitul
dupa impozitare, pe de dta parte, aceasta rata trebuie si fie gjustata. Potrivit Comisiei, 0
remuneratie de 0,3 % dupa impozitare este asadar adecvata pentru acest tip de capital.

53 Tn a cincilea rand, Comisia considera ci eventualele sinergii si economii care ar rezulta
pentru Land si WA din transferul acesteia din urma si din integrarea sa in WestLB nu pot fi
considerate contrapartida la aportul fondurilor proprii de baza la WestLB. Avand in vedere ca
aceste sinergii nu reduc perspectivele utilizarii capitalului transferat si nu majoreaza costurile
rezultate din transfer pentru WestLB, acestea ar trebui sa nu aiba niciun efect asupra sumel
remuneratiel pe care un investitor care opereaza intr-o economie de piata I-ar putea solicita
pentru capitalul propriu subscris. Pe de alta parte, Comisia recunoaste ca suma de 33 milioane
DEM varsata de WestLB in 1992 cu titlu de drepturi de pensii ale WfA face parte din
remuneratia de transfer primita de WestLB.

54 Tn cele din urmi, pe baza calculelor efectuate mai sus Tn ceea ce priveste capitalul care
trebuie avut in vedere si remuneratia, Comisia defineste elementul de gjutor de sa in
operatiunea in cauza. Comisia considera conforma cu piata o remuneratie de 9,3 % dupa
impozitare pentru partea de capital utilizabila de WestLB pentru asi garanta activitatile
comerciale, si anume 2,5 miliarde DEM la sfarsitul anului 1993 si 0,3 % dupa impozitare
pentru diferenta Tntre aceasta suma si fondurile proprii de 5,9 miliarde DEM inscrise in
bilantul WestLB, anume 3,4 miliarde DEM la sfarsitul anului 1993. Tn plus potrivit Comisiei,
trebuie si se tina seama de remuneratia de 0,6 % pe care WestLB o varsa din 1993 pentru
suma pe care 0 poate utiliza pentru a-si garanta activititile comerciale. Tn plus, Comisia
accepta ipoteza preluarii varsamintelor de pensii ale WfA de catre WestLB 1n 1992 ca



remuneratie suplimentara pentru Land. Elementul de ajutor se calculeaza ca fiind diferenta
intre sumele efectiv varsate si platile care ar fi conforme cu piata. Potrivit Comisiei, totalul
gjutorului astfel calculat este de 1 579 700 000 DEM intre 1992 si 1998.

55 Dupa observatiile sale privind aplicarea principiului investitorului Tntr-o economie de piata
la operatiunea in cauza, Comisia si-a expus n continuare analiza privind alte aspecte ale
acestel operatiuni Tnainte de a-si prezenta concluziile finale.

56 Tn ceea ce priveste scutirile fiscale de care beneficiaza activitatile de gjutor pentru
congtructia de locuinte din ,, sectorul WfA” ale WestLB, Comisia remarca faptul ca acestea
majoreaza beneficiile WfA (sau diminueaza pierderile sale) si ca, prin urmare, capitalul sau nu
ar putea creste. Astfel, WestLB ar putea, de asemenea, dispune de sume mai mari pentru a
garanta activitatile din sectorul sau concurential. Cu toate acestea, in masura in care aceasta
parte creste, baza retinuta pentru calculul remuneratiei care trebuie varsata Landului
progreseaza deopotriva. Comisia concluzioneaza n acest sens ca, daca remuneratia este
stabilita laun nivel adecvat, scutirile fiscale pentru ajutorul pentru constructia de locuinte nu ar
determina nicio denaturare a concurentei in favoarea WestLB. Comisia reaminteste ca, potrivit
calculelor explicate anterior la punctele 51 si 52, remuneratia adecvata se ridica la 9,3 % in
ceea ce priveste suma corespunzatoare majorarii capitalurilor proprii disponibile ale WestLB si
la 0,3 % 1n ceea ce priveste suma care a fost inregistrata n bilantul WestLB, dar care nu poate
servi la extinderea activitatilor sale supuse concurentei.

57 Tn ceea ce priveste eliminarea obligatiei unei garantii, Comisia considerd ci a crescut
valoarea WfA. Cu toate acestes, intrucét remuneratia care trebuie si fie varsata de WestLB a
fost calculata pe baza evaluarii WfA dupa renuntare, anume dupa luarea in considerare a
acestui castig, anularea garantiel nu prezinta niciun avantagj pentru WestLB, in masura in care
remuneratia este conforma cu conditiile pietei.

58 Comisia concluzioneaza, pe baza evaluarii anterioare, ca ansamblul criteriilor prevazute la
articolul 87 aineatul (1) din Tratatul CE sunt Tndeplinite si ca, intrucét niciuna din dispozitiile
derogatorii prevazute la articolul 86 alineatul (2) CE si articolul 87 alineatele (2) si (3) CE nu
sunt aplicabile Tn cazul de fata, gutorul nu poate fi considerat compatibil cu tratatul.

Procedura si concluziile partilor

59 Prin cererile depuse la grefa Tribunalului la 12 octombrie 1999, reclamantii au introdus
prezenta actiune.

60 Prin ordonanta din 22 august 2000 a presedintelui Camerel a patra extinse a Tribunalului,
Republica Federala Germania a fost admisa si intervina Tn sprijinul concluziilor reclamantilor
si BdB afost admisa s intervina in sprijinul concluziilor péarétel.



61 Prin aceeasi ordonanta, Tribunalul a examinat o cerere de tratament confidential introdusa
de reclamanti si a acordat acest tratament Tn ceea ce priveste anumite informatii continute in
dosar. Aceasta ordonanta a fost rectificata prin Ordonanta din 23 octombrie 2000.

62 Prin Ordonanta din 11 iulie 2001 a presedintelui Camerei a patra extinse a Tribunalului,
dupa ascultarea partilor, cele doua cauze au fost conexate pentru buna desfasurare a procedurii
orale si Tn vederea pronuntarii hotararii, in conformitate cu articolul 50 din Regulamentul de
procedura a Tribunalului.

63 Tn urma modificarii compozitiei camerelor Tribunalului Tncepand cu 20 septembrie 2001,
judecatorul raportor afost repartizat la Camera a doua extinsa si, prin urmare, prezentele cauze
au fost aribuite acestei camere.

64 Pe baza raportului judecatorului raportor, Tribunalul (Camera a doua extinsi) a decis
deschiderea procedurii orale. Reclamantii, paréta si Republica Federala Germania au raspuns
intrebarilor scrise adresate de Tribunal si péaréta a prezentat documentele solicitate ca masuri
de organizare a procedurii.

65 Prin Ordonanta din 29 mai 2002, presedintele Camerel a doua extinse a Tribunalului a
acordat cu titlu provizoriu tratamentul confidential solicitat de reclamanti in ceea ce priveste
anumite elemente continute in documentele mentionate la punctul precedent.

66 Pledoariile si raspunsurile partilor la Tntrebarile adresate de Tribunal au fost ascultate in
sedintadin 5si 6 iunie 2002.

67 Tn cursul acestei sedinte, solicitate in mod expres In acest sens, intervenientele nu au
prezentat observatii cu privire la cererea reclamantilor de tratament confidential pentru
anumite elemente incluse in unul din documentele prezentate de Comisie, la cererea
Tribunalului. Astfel, este necesar si se confirmate ordonanta care, cu titlu provizoriu, a acordat
tratamentul confidential in ceea ce priveste aceste elemente.

68 WestLB solicita Tribunalului:

— anularea deciziei atacate,

— obligarea Comisiei la plata cheltuielilor de judecata.
69 Landul solicita Tribunalului:

—anularea deciziei atacate;



— obligarea Comisiei la plata cheltuielilor de judecata.

— obligarea BdB la plata propriilor cheltuieli de judecata.

70 Republica Federala Germania, intervenienta, solicita Tribunalului:
— anularea deciziei atacate,

— obligarea Comisiei la plata cheltuielilor de judecata.

71 Comisia solicita Tribunalului:

— respingerea celor doua actiuni ca neintemeiate;

— obligarea reclamantilor la plata cheltuielilor de judecata.

72 BdB, intervenienta, solicita Tribunalului:

— respingerea celor doua actiuni ca neintemeiate;

— obligarea reclamantilor la plata cheltuielilor de judecata, inclusiv a celor proprii.
Cu privirelafond

73 Tn sprijinul actiunii sale, WestLB invoci cinci motive intemeiate pe lipsa de competenti a
Comisiei demisionare de a adopta decizia atacata, compunerea neregulamentara a Comisiei,
incalcarea dreptului la aparare, incalcarea obligatiei de motivare si Tncalcarea articolului 87
aineatul (1) CE. Landul invoca patru motive intemeiate pe lipsa de competenta si compunerea
neregulamentara a Comisiel, incalcarea dreptului la aparare, incalcarea normelor fundamentale
de procedura si incalcarea articolului 87 alineatul (1) CE si aarticolului 295 CE.

74 Tn sedinti, interogate de Tribunal Tn aceasta privinta, reclamanti au declarat ca renuntasera
la motivul intemeiat pe compunerea neregulamentara a Comisiei in momentul adoptarii
deciziei atacate.

75 Tribunalul va analiza, in primul rand, motivul intemeiat pe incompetenta Comisiei, in al
doilea rand, motivul intemeiat pe Tncalcarea dreptului la aparare si, in al treilea rand, motivul
ntemeiat pe Tncalcarea normelor fundamentale de procedura, cu privire la pretinsa incalcare a
dreptului Republicii Federale Germania de a fi audiata, la pretinsele constatari eronate ale
circumstantelor de fapt si la pretinsa incalcare a principiului neutralitatii.



76 1n a patrulea rand, Tribunalul va examina motivul intemeiat pe incilcarea articolului 87
aineatul (1) CE si a articolului 295 CE, n ceea ce priveste interpretarea notiunii de gjutor de
stat datia de Comisie Tn decizia atacati. Tn cele din urma, Curtea va analiza motivul intemeiat
pe incilcarea obligatiel de motivare coroborata cu motivul, prezentat in subsidiar, referitor la
incilcarea celor doua prevederi mentionate anterior, in ceea ce priveste aplicarea de catre
Comisie a principiului investitorului Tntr-o economie de piata (denumit de asemenea in
continuare ,,principiul investitorului privat”).

| — Cu privire la primul motiv, Tntemeiat pe lipsa de competensa a Comisiel de a adopta
decizia atacata

A — Argumentele parilor

77 Reclamantii sustin ca, data fiind demisia sa din 16 martie 1999, la momentul adoptarii
deciziei atacate, Comisia era limitata, in exercitarea functiilor sale, la realizarea de activitati
curente si urgente. Tntruc& decizia nu poate fi redusa la acest cadru, un astfel de fapt 1i va
determina anularea.

78 Tn primul rand, reclamantii sustin ci, Intrucdt consecintele juridice ale demisiei voluntare a
tuturor membrilor Comisiel nu sunt definite in mod expres in Tratatul CE, trebuie sa se aplice
prin analogie articolul 201 a doilea paragraf a doua teza CE, dat fiind faptul ca acesta
congtituie singura dispozitie din tratat care se refera la demisia colectiva a Comisiel. Prin
urmare, functiile acesteia din urma ar fi fost limitate la realizarea de activitati curente.

79 Articolul 215 CE nu s-ar putea aplica in speta de fata. Demisia Comisiel nu ar fi fost
voluntara, deoarece a avut loc exclusiv Tn scopul de a anticipa adoptarea inevitabila a unei
motiuni de cenzurd a Parlamentului European. Landul adauga ca, daca tratatul limiteaza
competentele Comisiel de a realiza activitati curente in cazul adoptarii unel motiuni de
cenzura, este cu siguranta contrar efectului util al articolului 201 din Tratatul CE sa i se
permita Comisiei si eludeze aceasti limitare printr-o demisie voluntara preventiva. Tn plus,
Landul considera ca pentru a se evita ca articolul 201 CE sa fie eludat, Tn cazul demisiei
colective, trebuie sa fie aplicata aceeasi limita care se aplica in cazul adoptarii unel motiuni de
cenzura.

80 Tn plus, limitarea competentelor Comisiei demisionare Tn ceea ce priveste activititile
curente ar rezulta, de asemenea, dintr-un principiu general de drept comunitar derivat din
sisemele juridice ale statelor membre. Tn aceasta privinta, Landul face referire la un aviz al
Serviciului Juridic al Comisiei din 9 ianuarie 1995.

81 Reclamantii sustin in continuare ca demisia ansamblului membrilor Comisiei nu poate fi
considerata ca o serie de demisii individuale. Articolul 215 CE nu s-ar referi decét la demisia
unuia sau mai multor membri ai Comisiel si presupune asadar o Comisie care continua si
functioneze si care poate fi asadar completata. Reclamantii considera ca a privi demisia



colectiva a Comisiel drept suma demisiilor individuale ar extinde in mod nelegal domeniul de
aplicare a articolului 215 din Tratatul CE si ar restrange drepturile Parlamentului Tn procedura
de numire a unei noi Comisii. Acestea contesta faptul ca Parlamentul ar putea adopta o
motiune de cenzura a Comisiei, chiar si dupa demisia tuturor membrilor acesteia din urma si
reamintesc faptul ca un proiect a unei astfel de motiuni a fost respins ca inadmisibil de
presedintele Parlamentului.

82 In subsidiar, reclamantii sustin ca functiile paratel erau, de asemenea, limitate la realizarea
activitatilor curente si urgente, ntrucét Comisia era obligata prin propria sa declaratie din
17 martie 1999, cét si prin orientarile sale din 23 martie 1999 privind activitatile la care ar fi
dorit si se limiteze n urma demisiei. Tn aceasta privinta, WestLB observa ci adeseori Curtea a
apreciat ca declaratiile Comisiel cu aplicabilitate generala au un caracter obligatoriu in ceea ce
0 priveste pe aceasta din urma, chiar daca nu iau forma unui act juridic prevazut la articolul
249 CE (Hotararea Curtii din 24 martie 1993, CIRFS si altii/Comisia, cauza C-313/90, Rec., p.
-1125, punctele 34-36 si Hotararea Tribunalului din 12 decembrie 1996, AIUFFASS si
AKT/Comisia, cauza T-380/94, Rec., p. 11-2169, punctul 57 si Hotarérea din 5 noiembrie
1997, DucrogComisia, cauza T-149/95, Rec., p. 11-2031, punctul 61).

83 Tn al doilea rand, reclamantii sustin ci decizia atacata este un caz model si un precedent in
dreptul ajutoarelor de gat nu reprezinta nici 0 chestiune curenta, nici urgenta.

84 Acestea considera ca decizia atacata se situeaza dincolo de actele de administrare cotidiana.
Integrarea WA Tn WestLB s-ar distinge de orice alta masura care ar putea fi considerata gjutor
de dtat prin structura sa speciala. Tn plus, Comisia ar fi aplicat pentru prima data principiul
investitorului Tntr-o economie de piata unei intreprinderi sinatoase solicitandu-i un randament
mediu Tn sectorul n cauza pentru capitalul subscris de investitorul public (denumit in
continuare ,randament mediu”). Tn plus, erao procedura al cirei rezultat era decisiv pentru alte
cazuri similare.

85 Reclamantii adauga ca intrebarea daca procedura amintita a fost deschisa anterior demisiei
nu joaca niciun rol, n caz contrar, Comisia putand si lucreze in acelasi mod ca Tnainte de
demisia sa. Tn ceea ce priveste argumentul Comisiei potrivit ciruia nu era necesar si se
aprecieze fapte sau circumstante noi in cursul procedurii formale de examinare, Landul sustine
ca, din contra, Tn cursul acestel proceduri a aparut veritabila importantda a anchetei si ca
importanta era doar decizia de inchidere a procedurii. Astfel, avand in vedere particularitatile
sl importanta primordiala a cauzei respective, decizia atacata, privind inchiderea procedurii, nu
putea fi clasificata ca fiind o decizie care face parte din activitatile curente realizate de
Comisie.

86 Decizia nu e referea la o activitate urgenta. Comisia nu ar fi trebuit sa actioneze pentru a
evita pagubele suplimentare asupra Comunitatii sau asupra persoanelor de drept privat.
Procedura de ajutor de stat nu ar fi supusa unui termen-limita. Tn plus, procedura era deja in
curs de desfasurare inca din 1994.



87 Landul observa, de asemenea, ca practica anterioara a Comisiel in cursul perioadei
interimare confirma opinia sa potrivit careia Comisia nu mai era competenta sa adopte decizia
atacata, Tntrucét nu era vorba despre o activitate obisnuita care sa tina de administrarea
cotidiana a activitatilor publice si ca adoptarea acestela nu mai era urgenta. Singura Comisie al
carei mandat era la final si care a ramas in functie pana la desemnarea unei noi Comisii era
Comisia aflata sub presedintia domnului J. Delors, care, in cursul perioadei de tranzitie, ar fi
fost strict legata de principiul de a nu adopta decét decizii privind activitati curente si cu
adevarat urgente. Nicio decizie de inchidere a unei proceduri oficiale de investigare a
gjutoarelor de ga nu aavut loc in cursul perioadel de tranzitie mentionate anterior.

88 Comisia, sustinuta de BdB, contesa faptul ca demisia Comisiei aflate sub presedintia
domnului J. Santer in martie 1999 a determinat din punct de vedere juridic limitarea
competentelor sale larealizarea activitatilor curente si, in subsidiar, sustine ca decizia atacata a
fost adoptata intr-un astfel de cadru.

89 Comisia considera inadmisibila prezentarea de catre Land a avizului Serviciului Juridic al
Comisiei, mentionat la punctul 80, pe motiv ca acesta este un document intern si a fost obtinut
n mod nelegal. Aceasta solicita, de asemenea, Tribunalului retragerea acestui document din
dosarul cauzei T-233/99, in conformitate cu articolul 64 alineatul (4) din Regulamentul de
procedura.

B — Aprecierea Tribunalului

90 Cu titlu preliminar, Tn conformitate cu articolul 49 si cu articolul 64 alineatul (4) din
Regulamentul de procedura, este necesar si se analizeze cererea Comisiel prin care se
urmareste i se ordone retragerea din dosarul cauzei T-233/99 a avizului Serviciului Juridic a
Comisiei in ceea ce priveste domeniul de aplicare a competentelor acestel institutii dupa
expirarea mandatului membrilor sii.

91 Tntrucét documentul in cauza este un document intern al Comisiei si Landul nu a putut si
justifice faptul ca I-a obtinut in mod legal, este necesar sa se dea curs cererii Comisiel (a se
vedea, prin analogie, ordonanta Curtii din 15 octombrie 1986, LAISA/Consiliul, cauza 31/86,
nepublicata Tn Recuell, punctul 5 si Ordonanta presedintelui Tribunalului din data de 3 martie
1998, Carlsen si atii/Consiliul, cauza T—610/97 R, Rec., 11485, punctele 3641 si 45-49).

92 Tn plus, Tribunalul consideri ci acest aviz nu contine niciun aspect decisiv pentru controlul
legalitatii pe care instanta comunitara trebuie sa 1l efectueze (a se vedea, Tn acest sens,
Ordonanta Curtii din 11 decembrie 1986, ICI/Comisia, cauza 212/86, nepublicata in Recueil,
punctele 5-8 si Ordonanta din 20 martie 1991, Advanced Nuclear FuelComisia, cauza C-
308/90, nepublicata inca n Recueil, punctul 12; Hotarérea Tribunalului din 10 martie 1992,
Huls'Comisia, cauza T-9/89, Rec., p. 11-499, punctele 85 si 86).



93 Prin prezentul motiv, reclamantii invoca, in esenta, nelegalitatea deciziei atacate, in temeiul
faptului ca, in exercitarea functiilor sale, Comisia ar fi fost limitata la realizarea activitatilor
curente si urgente si ca decizia nu se referea la o activitate de acest tip.

94 Este necesar si se analizeze daca, indiferent de problema daca competentele Comisiei erau
limitate la momentul adoptarii deciziel atacate, aceasta decizie poate fi clasificata ca un act
privind o activitate curenta.

95 Reclamantii au sustinut ca decizia se refereala o masura care se distingea prin structura sa
speciala de ate masuri transmise Comisiel si ca, pentru prima data, Comisia ar fi aplicat
principiul investitorului Tntr-o economie de piata unei intreprinderi sinatoase solicitandu-i un
randament mediu. Tn plus, decizia atacata ar fi avut valoare de precedent pentru cauzele
similare.

96 Mai ntai, este necesar si se aminteasca faptul ca decizia atacata nu constituia o initiativa
politica noua care si depaseasca competentele unel Comisii limitate la administrarea
problemelor curente.

97 Adtfel, este necesar si se remarce faptul ca, desi cauza prezenta continea anumite diferente
fatd de cele dgja abordate de paréta in materie de gjutoare de stat, in orice caz, prin decizia
atacata, Comisia s-a limitat la a aplica in speta de fata un regim juridic constituit din norme si
principii clar stabilite cu mult timp in urma.

98 O adtfel de aplicare tine de competenta de supraveghere atribuita Comisiel prin articolul
211 CE si, in special, de obligatia sa de a pune in aplicare articolul 87 alineatul (1) CE, astfel
Incét S3 se asigure ca gjutoarele acordate de un stat membru sau prin intermediul resurselor de
dat, indiferent sub ce forma, nu denatureaza sau ameninta Si denatureze concurenta prin
favorizarea anumitor intreprinderi.

99 O astfel de obligatie face parte din redlizarea uneia dintre sarcinile esentiale ale
Comunitatii, care este aceea de a se asigura ca nu este denaturata concurenta pe piata interna,
astfel cum este prevazut la articolul 3 alineatul (1) litera (g) din Tratatul CE.

100 Tn consecinta, trebuie si se considere ci decizia atacata se refera la o cauza care tine de
administrarea activitatilor curente.

101 Tn plus, reclamantii nu ar putea pretinde ci modul in care Comisia a aplicat dreptul
comunitar Tn speta ar elimina din prezenta cauza un astfel de caracter.

102 Tntr-adevar, in ceea ce priveste aplicarea principiul investitorului Tntr-o economie de piati
unel intreprinderi sanatoase, trebuie amintit faptul ca fusese deja examinata anterior de
Comisie conformitatea anumitor masuri cu acest principiu, n pofida faptului ca intreprinderea
beneficiara a acestel masuri obtinuse profit (Decizia 98/365/EC a Comisiel din 1 octombrie



1997 privind gjutorul acordat de Franta in favoarea SFMI-Chronopogt, JO 1998, L 164, p. 37,
punctele I.B si Il) si ca, pe de dta parte, o astfel de orientare ar fi fost anuntata de Comisie la
punctele 22 si 23 ade Comunicarii sale din 1993 catre statele membre privind aplicarea
articolelor [87] si [88] din Tratatul [CE] si aarticolului 5 din Directiva 80/723/CEE a Comisiei
in cazul Tntreprinderilor publice din industria prelucratoare (JO C 307, p. 3, denumita in
continuare ,,Comunicarea Comisiel din 1993", a se vedea punctul 211).

103 Tn ceea ce priveste cerinta privind un randament mediu, trebuie si se considere ci aceasta
din urma nu constituie decét un instrument analitic pentru aplicarea principiului investitorului
ntr-o economie de piata (a se vedea punctele 243-277).

104 Tn aceste conditii, faptul ci decizia atacata putea avea valoare de precedent pentru cauze
similare nu excludea concluzia potrivit careia prezenta cauza trebuie sa fie considerata ca
tinand de administrarea activitatilor curente.

105 Prezentul motiv trebuie asadar respins, fara a fi necesar sa se pronunte asupra temeiniciei
argumentului privind pretinsa limitare a competentelor Comisiel ca urmare ademisiel.

Il —Cu privire la al doilea motiv, intemeiat pe incalcarea dreptului la aparare
A — Argumentele parilor

106 Reclamantii, sprijiniti de Republica Federala Germania, sustin ca Comisia a incalcat
dreptul reclamantilor de a fi audiati, precum si pe cel a Republicii Federale Germania,
refuzandu-le accesul la raportul de expertiza al First Consulting, precum si la doua scrisori ale
BdB din 30 octombrie 1998 si din 14 ianuarie 1999 (denumite in continuare ,,cele doua scrisori
ale BdB”) si astfel posibilitatea de asi prezenta punctul de vedere cu privire la aceste
documente, inclusiv la expertiza profesorului Schulte-Mattler atasata la ultima din aceste
scrisori. Tn plus, Landul observa ci, in decizia sa, Comisia a retinut o rata de randament
adecvata dupa impozitare si, prin urmare, mult mai ridicata decét cea care era estimata, potrivit
plangerii BdB aflate la originea procedurii si potrivit proiectului de decizie de deschidere a
procedurii oficiale de investigare, care mentiona o raa Tnainte de impozitare. Tntrucét
Republica Federala Germania si Landul nu au putut sa-si prezinte observatiile Th aceasta
privinta, ar exista o incalcare adreptului la aparare.

107 Tn ceea ce priveste raportul First Consulting, cu titlu preliminar, reclamantii si Republica
Federala Germania subliniaza ca acesta constituie un element esential al motivarii deciziei
atacate.

108 Tn primul rand, reclamantii sustin ca este titular al dreptului de a fi audiat nu doar statul
membru destinatar al deciziei pronuntate in cadrul procedurii de agutoare de sat, ci si
intreprinderea presupusa a fi beneficiara a ajutorului (Hotararea Curtii din 12 februarie 1992,
Tarile de Jos/Comisia, cauzele conexate C—48/90 si C-66/90, Rec., p. 1-565, punctul 50 si
urmatoarele). Desi acest drept era recunoscut n ceea ce priveste aplicarea articolului 86 CE,



trebuia sa fie recunoscut a fortiori in procedura privind gutoarele de stat ntemeiata pe
articolul 87 CE. Reclamantii resping argumentul Comisiei intemeiat pe Hotarérea Tribunalului
din 25iunie 1998, British Airways si altii si Midland British Airways/Comisia (cauzele
conexate T-371/94 si T-394/94, Rec., p. 11-2405, punctele 57-64), in masura in care referinta
continuta in aceadta la partile interesate nu se refera decat la concurenti, exceptandu-i pe
beneficiarii ajutorului.

109 Tn orice caz, WestLB, sprijinita de Republica Federali Germania, sugtine ci nu a fost
asociata cu procedura administrativa intr-o masura adecvata care si tina cont de circumstantele
cazului (Hotarérea British Airways si altii si British Midland Airways'Comisia, punctul 60 si
Hotararea Tribunalului din 16 decembrie 1999, Acciaierie di Bolzano/Comisia, cauza T—
158/96, Rec., p. 11-3927, punctul 45). Aceasta sustine, de asemenea, ca principiile practicii
adminigtrative a Comisiel referitoare la drepturile tertilor de a fi audiati, in cadrul controlului
concentrarilor, sunt transpuse, prin analogie, in cadrul ajutoarelor de stat. Aceasta este singura
cale posibila care ar puteaindeplini cerinta formulata de Tribunal Tn Hotararea British Airways
si altii si Midland British Airways/Comisia, mentionata anterior.

110 Tn plus, reclamantii sustin ca nu este de competenta Comisiei si decida daca anumite
documente contin sau nu informatii utile pentru partile interesate, dar ca trebuie sa puna la
dispozitia tuturor Intreprinderilor implicate toate documentele incriminatoare i
dezincriminatoare la care a recurs in timpul anchetei, cu exceptia documentelor confidentiale
(Hotararea Tribunalului din 17 decembrie 1991, Hercules ChemicalgComisia, cauza T—7/89,
Rec., p. 11-1711, punctul 54, Hotarérea din 29 iunie 1995, Solvay/Comisia, cauza T-30/91,
Rec., p. 11-1775, punctul 101 si Hotararea I1CI/Comisia, cauza T-36/91, Rec., p. 11-1847,
punctul 111).

111 Tn ceea ce priveste dreptul de a prezenta observatii, prevazut la articolul 20 din
Regulamentul (CE) nr. 659/1999 al Consiliului din 22 martie 1999 de stabilire a normelor de
aplicare a articolului [88] din Tratatul CE (JO L 83, p. 1, Editie speciala, 08/vol. 1, p. 41),
WestLB considera ca acesta nu este decét o expresie a principiului general al dreptului de a fi
audiat, ca aceasta sectiune se aplica fara ai putea limita domeniul de aplicare in dreptul
privind gjutoarele de stat.

112 Landul sustine ca poate invoca o incalcare a propriului sau drept la aparare, ntrucét
prezenta procedura are ca obiect exclusiv un act care a fost adoptat si, astfel, fiind singurul
care ofera gjutorul, pozitia sain procedura ar fi diferita de cea a oricarel alte parti implicate in
procedura.

113 Tn a doilea rand, Tn ceea ce priveste domeniul de aplicare a dreptului de a fi audiat,
reclamantii invoca jurisprudenta Curtii pentru a contesa argumentul potrivit caruia dreptul de
a fi audiat poate fi exercitat in mod util si eficient daca nu se refera decét la fapte, nu si la
aprecierile care sunt facute de Comisie (Hotarérea Curtii din 10 iulie 1986, Belgia/Comisia,
cauza 234/84, Rec., p. 2263, punctul 27 si Hotardrea Comisia/Belgia, cauza 40/85, Rec., p.
2321, punctul 28).



114 Contestdnd argumentul potrivit caruia raportul First Consulting nu trebuia divulgat,
deoarece are caracterul unui document intern, reclamantii sustin ca acest raport nu ar putea
primi o astfel de clasificare. WestLB invoca in sprijinul punctului siu de vedere Comunicarea
Comisiei privind normele interne de procedura referitoare la solutionarea cererilor de acces la
dosar in cazurile de aplicare a articolelor [81] si [82] din Tratatul CE, a articolelor 65 si 66 din
Tratatul CECO si a Regulamentului (CEE) nr. 4064/89 a Consiliului (JO 1997, C 23, p. 3),
care serefera lalegisatia privind intelegerile si controlul concentrarilor economice.

115 Tn plus, WestLB si Republica Federala Germania reamintesc faptul c¢i, Tn cursul reuniunii
din 10 noiembrie 1998, domnul Martin Power, director al DG IV, a promis accesul la raportul
First Consulting hainte de inchiderea procedurii administrative si solicita Curtii sa-i asculte, in
cadrul procedurii orae in fata Tribunalului, pe domnii Peter Fleischer si Gerhard Knoke, in
calitatea lor de participanti la acea reuniune, drept martori pe aceasta tema.

116 Tn ceea ce priveste cele doua scrisori ale BdB, prevazute la considerentele 9 si 10 ale
deciziei, reclamantii si Republica Federala Germania subliniaza importanta lor pentru
adoptarea deciziei atacate si reproseaza Comisiel faptul ca nu le-a comunicat.

117 Landul sustine ca simpla posibilitate a unei influente negative asupra procedurii este
auficienta pentru ca incalcarea dreptului la gparare si atraga dupa sine anularea deciziei
(Hotararea Curtii din 14 februarie 1990, Franta/Comisia, denumita ,Boussac”, cauza C—
301/87, Rec., p. 1-307, punctul 31 si Concluziile avocatului general Jacobs in aceasta hotarére,
Rec., p. 1-328, punctul 24). Landul considera ca numal aceasta interpretare ese conforma cu
semnificatia fundamentala a principiului dreptului la aparare, orice parte interesata in
procedura trebuind sa fie audiata in privinta tuturor chestiunilor majore si trebuind sa fie in
masura si-si prezinte apararea in cele mai bune conditii posibile.

118 Comisia, sprijinita de BdB, contesta argumentul reclamantilor si sustine, in primul rand,
ca acestia nu au dreptul de a fi audiati Tn cursul procedurii Tn materie de ajutoare de stat, in al
doilea rand, ca in speta au fost asociati in mod adecvat procedurii si ca, in a treilea rand,
cunoasterea eventualelor observatii ale reclamantilor sau ale Republicii Federale Germania in
ceea ce priveste raportul First Consulting si scrisorile BdB nu ar fi facut-o sa ia 0 decizie
diferita de cea atacata.

B — Aprecierea Tribunalului

119 Mai intal, in conformitate cu articolele 49 si 65 din Regulamentul de procedura, este
necesar sa se analizeze cererea prin care se urmareste audierea domnilor Peter Fleischer si
Gerhard Knoke, in calitate de participanti la reuniunea din 10 noiembrie 1998, ca martori cu
privire laintrebarea daca in cursul acestei reuniuni domnul Martin Power, director al DG 1V, a
promis reclamantilor si Republicii Federale Germania acces la raportul First Consulting,
Tnainte de inchelerea procedurii administrative.



120 Tribunalul considera ca audierea acestor martori nu ar prezenta niciun aspect decisiv
pentru controlul legalitatii pe care instanta comunitara trebuie si 1l efectueze, intrucé
intrebarea relevanta pentru a <abili existenta unel eventuale incalcari a drepturilor
reclamantilor sau ale Republicii Federale Germania nu este daca domnul Martin Power le-a
promis acces la acest document, ci daca era obligatia Comisiel si le acorde un astfel de acces
(ase vedea, prin analogie, jurisprudenta mentionata la punctul 92).

121 Potrivit unei jurisprudente constante, respectarea dreptului la aparare in orice procedura
deschisa Tmpotriva unei persoane care ar putea duce la un act cauzator de prejudiciu acesteia
din urma constituie un principiu fundamental a dreptului comunitar si trebuie garantat chiar si
n absenta unei reglementari specifice. Acest principiu impune ca persoana in cauza sa fi fost
Tn masura, n etapa procedurii administrative, si-si faca cunoscut ih mod util punctul de vedere
cu privire larealitatea si pertinenta faptelor, motivelor si circumstantelor invocate de Comisie
(Hotarérea Tribunalului din 30 martie 2000, Kish GlassComisia, cauza T-65/96, Rec., p. |1—
1885, punctul 32).

122 Procedura administrativa in materie de gjutoare de sat eteinitiata doar impotriva statului
membru Tn cauza. Tntreprinderile beneficiare ale ajutoarelor si entititile teritoriale infrastatale
care acorda gutoarele, precum reclamantii, in calitate de concurente ale beneficiarilor
gjutoarelor, sunt considerate numai ,,parti interesate” n aceasta procedura (a se vedea, in acest
sens, Hotararea Acciaierie di Bolzano/Comisia, mentionata anterior, punctul 42).

123 Tn plus, potrivit unei jurisprudente constante, in cursul examinarii prevazute la articolul 88
dineatul (2) CE, Comisia are obligatia de a pune in intarziere partile interesate pentru a-si
prezenta observatiile (Hotararea Curtii din 19 mai 1993, Cook/Comisia, cauza C-198/91, Rec.,
p. 1-2487, punctul 22, Hotarérea din 15 iunie 1993, Matra/Comisia, cauza C-225/91, Rec. p.
-3203, punctul 16 si Hotararea din 2 aprilie 1998, Comisia/Sytraval si Brink’s Franta, cauza
C-367/95 P, Rec., p. [-1719, punctul 59).

124 Tn ceea ce priveste aceasti obligatie, Curtea a statuat ci publicarea unui aviz in Jurnalul
Oficial constituie un mijloc adecvat de face cunoscut tuturor partilor interesate deschiderea
unei proceduri (Hotarérea Curtii din 14 noiembrie 1984, IntermillSComisia, cauza 323/82,
Rec., p. 3809, punctul 17), precizand totodata ca ,aceasta comunicare urmareste exclusiv sa
obtina de la partile interesate toate informatiile pentru a ghida Comisia in actiunea sa viitoare”
(Hotarérea Curtii din 12 iulie 1973, Comisia/lGermania, cauza 70/72, Rec., p. 813, punctul 19
si Hotararea Tribunalului din 22 octombrie 1996, Skibsvaaftsforeningen si altii/Comisia, cauza
T-266/94, Rec., p. 11-1399, punctul 256).

125 Aceasta jurisprudenta le confera partilor interesate rolul de surse de informatie pentru
Comisie in cadrul unei procedurii administrative angajate in temeiul articolului 88
dineatul (2) CE. Rezulta ca, partile interesate, departe de a se putea preleva de dreptul la
aparare recunoscut persoanelor impotriva carora a fost deschisa o procedura, dispun numai de
dreptul de a fi asociate procedurii administrative intr-o masura adecvata, tindnd seama de
circumgtantele spetei (Hotararea British Airways si altii si Hotarérea British Midland
Airways Comisia, mentionate anterior, punctele 59 si 60).



126 Tn speta, reclamantii sustin ca Comisia le-ar fi incilcat dreptul de a fi audiati si pe cel al
Republicii Federale Germania, pe de o parte, refuzéndu-le accesul laraportul First Consulting,
la cele doua scrisori BdB si la expertiza profesorului Schulte-Mattler atasata la una din aceste
scrisori si, pe de alta parte, in temeiul faptului ca a retinut in decizia sa o rata de randament
dupa impozitare, fara afi evocat acest lucru anterior.

127 Tn ceea ce priveste reclamantii este necesar si se considere ci, in pofida caracterului
limitat al drepturilor la participare si la informatie mentionat anterior, acestia au avut totusi
posibilitatea de asi face cunoscute punctele de vedere cu privire la redlitatea si pertinenta
faptelor, amotivelor si circumstantelor invocate de Comisie impotriva tranzactiel in cauza.

128 Astfel, elementele aflate la dispozitia Tribunalului, referitoare la participarea directa si
indirecta a reclamantilor in cadrul procedurii administrative, indica in mod clar ca acestia au
avut ocazia de a-si prezenta observatiile cu privire la faptele si motivele ridicate de Comisie in
decizia atacata.

129 Tn aceasta privinta, este necesar si se aminteasca, in special, ci reclamantii au avut
posibilitatea, pe de o parte, si discute diferite aspecte ale cauzei Tn cursul mai multor ntalniri
cu reprezentanti ai Comisiel si, pe de alta parte, si prezinte paradtel documente in sprijinul
pozitiilor lor. De exemplu, Tn ceea ce priveste remuneratia adecvata pentru tranzactia in litigiu,
WestLB a furnizat Comisiel 0 expertiza a unei banci de investitii pe care o insircinase sa
evalueze aceasta remuneratie. In acest context, cu atdt mai mult, reclamantii nu sunt
Indreptatiti sa sustina ca refuzul de a acorda acces la documentele Tn cauza sau alegerea ratel
de randament retinuta le-a Tmpiedicat asocierea in procedura administrativa intr-o masura
adaptata circumstantelor spetei.

130 Acessta constatare este confirmata de faptul ca decizia atacata analizeaza si adeseori face
referire la argumentele reclamantilor. Aceasta este, de asemenea, confirmata de faptul ca, dupa
cum va fi apreciat in continuare, dreptul Republicii Federale Germania de a fi audiata nu a fost
ncélcat in prezenta speta.

131 Tn aceste conditii, prezentul motiv trebuie respins in ceea ce priveste obiectia referitoare la
pretinsa incalcare a drepturilor reclamantilor de a fi audiati.

132 Cu toate acestea, este necesar si se aminteasca faptul ca respectivul caracter limitat a
dreptului partilor interesate nu afecteaza obligatia care ii revine Comisiel, in temeiul articolului
253 din Tratatul CE, de a motiva in mod suficient decizia finala (Hotaréarea British Airways si
altii si British Midland Airways/Comisia, punctele 64 si 94).

133 Tn ceea ce priveste Republica Federali Germania, obiectia Tntemeiati pe incilcarea
dreptului sau de a fi audiata va fi analizata Tn continuare in cadrul examinarii respectarii de
catre Comisie a normelor fundamentale de procedura.



11 — Cu privire la al treilea motiv, intemeiat pe Tncalcarea normelor fundamentale de
procedura

134 Reclamantii sustin ca decizia atacata este viciata de o incalcare a normelor fundamentale
de procedura in sensul articolului 230 al doilea paragraf din Tratatul CE. Cu acest titlu,
Tribunalul va examina trei aspecte. Primul aspect se refera la dreptul Republicii Federale
Germania de afi audiata, al doilea se refera la pretinsele constatari eronate ale circumstantelor
defapt si al treilea se refera la pretinsa incalcare a principiului neutralitatii.

A — Primul aspect: dreptul Republicii Federale Germania de a fi audiata
1. Argumentele partilor

135 Reclamantii si Republica Federala Germania sustin ca dreptul acesteia din urma de a fi
audiata afost ncalcat, intrucé accesul la raportul First Consulting si la scrisorile BdB i-a fost
refuzat. Tn aceasta privinta, partile enunti argumentele expuse anterior la punctele 106, 107,
110, 113, 114, 116 si 117. WestLB sustine ca refuzul accesului la raportul First Consulting
este contrar articolului 6 aineatul (2) din Regulamentul nr. 659/1999, care prevede ca
observatiile partilor interesate pe care Comisia le primeste dupa publicarea deciziei de
deschidere a procedurii Tn Jurnalul Oficial sunt comunicate statului membru in cauza. Aceasta
dispozitie ar trebui sa fie interpretata in sensul ca statul membru trebuie sa fie in masura sa-si
faca cunoscut punctul de vedere cu privire la toate datele determinante pentru adoptarea
deciziei finale. WestLB considera ca, Tn calitate de beneficiar al ajutorului, dispune de un drept
propriu ca Comisia si respecte procedura prevazuta in Regulamentul nr. 659/1999, intrucat
derularea corecta a procedurii care tine de dreptul gutoarelor raspunde, de asemenea,
intereselor intreprinderii in cauza. Nu ar fi exclus ca, pe baza observatiilor formulate de
guvernul federal german, Comisia si-si fi recunoscut erorile si sa fi adoptat o decizie diferita
de cea adoptata in final.

136 Republica Federala Germania sustine ca dreptul siu de a fi audiata trebuie sa fie examinat
n cadrul prezentei proceduri in fata Tribunalului, invocand Ordonanta Curtii din 8 februarie
2000, Germania/Comisia (cauza C-376/99 nepublicata inca in Recueil), care, in temeiul
articolului 47 a treilea paragraf din Statutul Curtii, a suspendat procedura privind actiunea pe
care a formulat-o in fata Curtii impotriva deciziei atacate. Comisia considera ca prezenta
procedura va ridica aceleasi probleme de interpretare, in sensul acestei dispozitii, ca si
procedurain fata Curtii, numai cu aceasta conditie.

137 Comisia, sprijinita de BdB, sustine ca reclamantii nu pot pretinde ca incalcarea drepturilor
lor procedurale si ca exceptia stabilita de Tribunal in Hotarérea sa din 19 iunie 1997, Air
Inter/Comisia (T—260/94, Rec. 11-997), cu privire la incilcarea unor cerinte procedurale, nu se
aplica in speta, deoarece o adfel deincilcare nu afost verificata.

138 Tn plus, Comisia contesta faptul ca Germania ar putea sustine Tn cadrul prezentei proceduri
dreptul sau de a fi audiata, invocand in acest sens articolul 37 al patrulea paragraf din Statutul



Curtii, articolul 116 alineatul (3) din Regulamentul de procedura a Tribunalului, Hotarérea
Curtii din 8 iulie 1999, Chemie Linz/Comisia (C—245/92 P, Rec., p. 1-4643), si Ordonanta
presedintelui Curtii din 18 noiembrie 1999, Pfizer Animal Health/Consiliul [C-329/99 P(R),
Rec., p. 1-8343].

2. Aprecierea Tribunalului

139 Cu titlu preliminar, Tribunalul va examina problema existentei unui drept al reclamantilor
si a Republicii Federde Germania de a invoca in cadrul prezentei proceduri in fata
Tribunalului dreptul acestui stat membru de a fi audiat.

140 Pe de o parte, n ceea ce priveste dreptul reclamantilor de a invoca dreptul Republicii
Federale Germania de a fi audiata, trebuie amintit ca procedura administrativa de examinare a
gutoardor de stat este deschisai numal Tmpotriva statului membru implicat si ca deciziile
adoptate de Comisie la finalul acestel proceduri au ca destinatare statele membre in cauza
(Hotirérea ComisialSytraval si Brink’s Franta, mentionata anterior, punctul 45). Tn plus, in
conformitate cu articolul 88 alineatul (2) CE, statul membru in cauza este responsabil pentru
punerea in aplicare a unei eventuale decizii a Comisiel privind eliminarea sau modificarea
gjutorului de stat in cauza.

141 Tn aceste conditii, avand In vedere rolul central al statului membru in cauzi n aceasta
procedura, este necesar sa se considere ca audierea acestui stat in cadrul aceleiasi proceduri
congtituie 0 norma fundamentala de procedura a carei nerespectare determina nulitatea
deciziilor Comisiei care ordona eliminarea sau modificarea ajutorului (a se vedea, prin
analogie, Hotararea Curtii din 7 mai 1991 Interhotel/Comisia, cauza C-291/89, Rec., p. |-
2257, punctul 17, Hotarérea Oliveira/Comisia, cauza C-304/89, Rec., p. 1-2283, punctul 21 si
Hotarérea Air Inter/Comisia, mentionata anterior, punctul 80).

142 Tn consecinti, intreprinderea beneficiara a unui ajutor, precum si entitatea teritoriala
infrastatala care |-a acordat, au un interes legitim in a se prevala de un astfel de viciu al
deciziei Comisiei, din moment ce eventuala nerespectare a dreptului statului membru de a fi
ascultat poate avea un impact asupra legalitatii actului atacat (a se vedea, prin analogie,
Hotararea Oliveira/ Comisia, mentionata anterior, punctul 17).

143 Tn orice caz, este necesar si se aminteasca faptul ca din jurisprudenta rezulta ci instanta
comunitara poate examina din oficiu incalcarea nomelor fundamentale de procedura
(Hotirdrea Curtii din 21 decembrie 1954, Frantalinalta Autoritate, cauza 1/54, Rec., p. 7,
Hotirédrea Italia/lnalta Autoritate, cauza 2/54, Rec., p. 73, Hotirérea din 20 martie 1959,
Nold/inalta Autoritate, cauza 18/57, Rec. p. 89, Interhote/Comisia, mentionata anterior,
punctul 14 si Hotarérea Oliveira/Comisia, mentionata anterior, punctul 18).

144 Pe de dta parte, in ceea ce priveste poshbilitatea pentru Republica Federala Germania sa
invoce n speta propriul sau drept de afi ascultata, este necesar sa se constate ca nu exista nicio



dispozitie de drept comunitar sau precedent din jurisprudenta care si se opuna acestei

i,

145 Tn schimb, rezulta dintr-o jurisprudenta constanta ci articolul 37 al patrulea paragraf din
Statutul Curtii nu se opune ca intervenienta si faca trimitere la argumente diferite de cele ale
partii pe care o sustine, cu conditia sa sustina concluziile acestel parti (Hotararea Curtii din 23
februarie 1961, De Gezamenlijke Steenkolenmijnen in Limburg/inalta Autoritate, cauza 30/59,
Rec., p. 1, Hotarérea din 19 noiembrie 1998, Regatul Unit/Consiliul, cauza C-150/94, Rec., p.
[—7235, punctul 36 si Hotararea din 8 iulie 1999, 1CI/Comisia, cauza C-200/92 P, Rec., p. |-
4399, punctele 31-33, 37 si 38). Or, in speta, este clar ca Republica Federala Germania nu
prezinta concluzii diferite de cele ale reclamantilor. Tn plus, In ceea ce priveste prezenta
intrebare, reclamantii si Republica Federala Germania prezinta exact acelasi argument si
anume ca dreptul acesteia din urma de afi ascultata afost incalcat.

146 Argumentele Comisiei Tn aceasta privinta sunt lipsite de relevanti. Tn afara de articolul 37
a patrulea paragraf din Statutul Curtii, deja mentionat, articolul 116 alineatul (3) din
Regulamentul de procedura se limiteaza la a dispune ca , intervenientul accepta litigiul in
starea in care se afla In momentul interventiei sale”. Tn plus, Hotirarea Chemie Linz/Comisia,
mentionata anterior, aplica jurisprudenta constanta potrivit careia intervenienta poate sustine
concluziile unui reclamant, chiar cu argumente diferite de ale acestuia, dar nu poate prezenta
concluzii care nu corespund concluziilor reclamantului (a se vedea, de asemenea, Hotararea
din 8 iulie 1999, ICl/Comisia, mentionata anterior, punctele22-33). Tn cele din urma,
Ordonanta Pfizer Animal Health/Consiliul, mentionata anterior (punctele 92-97), se limiteaza
la a mentiona ca, n cadrul unei cereri de suspendare a executarii unui act, intervenientul, desi
Tsi afirma interesele, nu poate extinde obiectul litigiului revendicand propriul drept la protectie
jurisdictionala provizorie in favoarea sa.

147 Prin urmare, este necesar sa li se recunoasca reclamantilor si Republicii Federale
Germania dreptul de a invoca in prezenta procedura incalcarea dreptului acestui stat membru
de afi ascultat, cao incalcare a unei norme fundamentale a procedurii administrative in litigiu.

148 Tn ceea ce priveste pertinenta prezentului motiv, este necesar si se aminteasca faptul ca,
astfel cum este mentionat la punctul 121, respectarea dreptului la aparare in orice procedura
deschisa Timpotriva unei persoane si care ar putea conduce la un act cauzator de prgudicii
acestela din urma constituie un principiu fundamental al dreptului comunitar si trebuie garantat
chiar si Tn absenta unei reglementari specifice. Acest principiu impune ca persoana impotriva
careia Comisia a initiat 0 procedura administrativa sa fi fost in masura, in cursul procedurii
respective, sa-si faca cunoscut in mod util punctul de vedere cu privire larealitatea si relevanta
faptelor, motivelor si circumstantelor invocate de Comisie.

149 Tn speta, reclamantii si Republica Federala Germania sustin ci Comisia a incilcat dreptul
acestui stat membru de a fi ascultat, pe de o parte, prin refuzul de a acorda acces guvernului
german la raportul First Consulting, la cele doua scrisori BdB si la expertiza profesorului
Schulte-Mattler, atasata la una din aceste scrisori si, pe de alta parte, in temeiul faptului ca a
retinut in decizia sa rata randamentului dupa impozitare, care eramai mare decét cealacare s



ar fi asteptat potrivit plangerii BdB la originea procedurii si potrivit proiectului de decizie de
deschidere a procedurii oficiale de examinare, care specificarata inainte de impozitare.

150 Prin urmare, este necesar si e examineze daca refuzul accesului Republicii Federale
Germania la aceste documente si alegerea ratel randamentului dupa impozitare au Tmpiedicat
Republica Federala Germania si-si faca cunoscut in mod util punctul de vedere in ceea ce
priveste redlitatea si relevanta faptelor, motivelor si circumstantelor invocate de Comisie in
sprijinul concluziel sale cu privire la existenta unei Tncalcari a dreptului comunitar constatate
prin decizia atacata.

151 Tn ceea ce priveste documentele mentionate anterior, este necesar si se constate ci
raportul First Consulting a fost elaborat aproape de finalul procedurii administrative. Acesta a
rezumat si a analizat pozitiile diferitelor parti la aceasta procedura si, n privinta anumitor
puncte esentiale, Comisia a plecat de la punctul de vedere pe care 1l exprima. Scrisoarea BdB
din 30 octombrie 1998 raspunde la intrebarile adresate de Comisie Tn cursul reuniunii
bilaterale cu BdB, care a avut loc la 16 septembrie 1998 si ia pozitie cu privire la anumite
aspecte ale unui raport de expertiza furnizat de WestLB.

152 Scrisparea BdB din 14 ianuarie 1999 revine la o intrebare discutata in cursul reuniunii
multilaterale a expertilor din 10 noiembrie 1998, prezentand Th acest sens raportul profesorului
Schulte-Mattler care a fost anexat |a aceasta scrisoare. Aceeasi scrisoare insista foarte pe scurt
asupra anumitor puncte ale analizei operatiunii Tn cauza si repeta cererea care urmareste ca
procedura sa conduca la o decizie. Raportul profesorului Schulte-Mattler examineaza
intrebarea referitoare la randamentul capitalului propriu n cadrul analizei operatiunii in litigiu.

153 Importanta accesului la aceste documente trebuie examinata in contextul intregii proceduri
adminigtrative (a se vedea descrierea acestel proceduri la punctele 23 si 25-28). Chiar Thainte
de deschiderea procedurii prevazute la articolul 88 alineatul (2) din Tratatul CE, Comisia a
solicitat autoritatilor germane sa-i furnizeze informatii si reprezentantii sii s-au nténit in mod
repetat cu reprezentanti ai autoritatilor germane. Tn plus, decizia de deschidere a procedurii a
fost expusa in detaliu in analiza intermediara de catre Comisie a operatiunii in litigiu, Tn
gpecial n ceea ce priveste remunerarea adecvata a capitalului provenit de la WfA si a
concluzionat, cu titlu provizoriu, ci operatiunea continea ,probabil elemente de gjutor in
senaul articolului [87] alineatul (1) [din Tratatul CE]” (decizia de deschidere a procedurii,
punctul 11). Tn urma deschiderii acestei proceduri, Comisia a trimis guvernului german
observatiile pe care i le-au prezentat partile interesate, asupra carora acest guvern si-a formulat
comentariile. Autoritatile germane au fost, de asemenea, invitate si au fost prezente la o
reuniune multilaterala care a avut loc la 10 noiembrie 1998 pentru a discuta mai multe aspecte
ale operatiunii in litigiu. Ulterior, Comisia a mai solicitat si a obtinut informatii suplimentare
de laguvernul german.

154 Acedte contacte intre autoritatile germane si Comisie s-a referit la diferite aspecte ale
operatiunii in litigiu, inclusiv la cele referitoare la Tntrebarile mentionate in documentele
descrise la punctele 151 si 152. Acessta constatare este confirmata de analiza detaliata
efectuata Tn decizia atacata a pozitiilor guvernului german, inclusiv in ceea ce priveste aceste
ntrebari.



155 Tn ceea ce priveste utilizarea n decizia atacata a unei rate a randamentului dupai
impozitare, este necesar si s sublinieze, mai ntéi, ca decizia de deschidere a procedurii
mentiona randamentul dupa impozitare si arata, de asemenea, referindu-se la acest tip de
rentabilitate, ca ,[era] foarte putin probabil ca un investitor care opereaza ntr-o economie de
piata, in cazul Tn care se ia in considerare rentabilitatea pe care o asteapta in mod normal de la
o investitie, ar fi acceptat o remuneratie fixa de 0,6 % pentru capitalul subscris la WestLB”,
precizand ca, ,chiar fara a fixa in acest stadiu un criteriu de comparatie definitiv, se poate
considera ca aceasta valoare este net inferioara fata de cea care ar fi fost pretinsa unui
investitor care opereaza intr-o economie de piata pentru o investitie similara” (punctul 7.2).

156 Tn plus, dupa cum a aratat pe buna dreptate Comisia, nici plangerea BdB, nici proiectul de
decizie de deschidere a procedurii oficiale de investigare nu constituie acte de natura si creeze
asteptari relevante in plan juridic si pe care Comisia sa fie obligata si le ia in considerare la
elaborarea deciziei finale. Tn cele din urma, Republica Federald Germania a putut si-si prezinte
efectiv observatiile sale cu privire la buna desfasurare a operatiunii Tn litigiu si nu invoca o
incélcare a dreptului sau de a fi audiata, bazandu-se pur si simplu pe faptul ca nu a cunoscut,
Tnainte de adoptarea deciziei atacate, tipul ratei randamentului pe care aceasta decizie I-a
utilizat.

157 Nu s-ar mai putea considera ca articolul 6 alineatul (2) din Regulamentul nr. 659/1999 a
fost incalcat, in masura n care observatiile partilor interesate pe care pardta le-a primit in
Speta, In urma publicarii in Jurnalul Oficial a deciziei de deschidere a procedurii, au fost
comunicate efectiv de Comisie guvernului german si in masura in care documentele
mentionate de reclamanti in sprijinul actiunii lor au fost prezentate Comisiei intr-o faza
ulterioara a procedurii administrative. Pe de alta parte, aceste documente, in esenta, nu
congtituiau decét o dezvoltare si nu aduceau decét precizari Tn ceea ce priveste punctele de
vedere deja exprimate de partile din procedura administrativa, astfel cum s-a mentionat la
punctele 151 si 152.

158 Rezulta din cele de mai sus ca Republica Federala Germania a avut posibilitatea de asi
face cunoscut Tn mod util punctul de vedere in ceea ce priveste realitatea si pertinenta faptelor,
motivelor si circumstantelor invocate de Comisie in sprijinul concluziei sale cu privire la
existenta unei incalcari a dreptului comunitar constatate prin decizia atacata.

159 Rezulta ca decizia atacata nu este viciata de nelegalitate ca urmare a incalcarii a unei
norme fundamentale de procedura, precum dreptul Republicii Federale Germania de a fi
ascultata. Obiectia reclamantilor si a Republicii Federale Germania in aceasta privinta trebuie
asadar s fie respinsa.

B — Al doilea aspect: constatarile eronate ale circumstanyelor de fapt

1. Argumentele partilor



160 Landul sustine ca, Tn anumite privinte, descrierea faptelor efectuata de Comisie in decizia
atacata ese incompleta sau eronata. Acesta considera, in primul rand, ca afirmatiile Comisiel
de la considerentul 13 si urmatoarele ale deciziel atacate sunt incomplete Tn ceea ce priveste
structura sistemului bancar german, misiunea si functia WestLB, precum si misiunile de drept
public efectuate de aceasta. In a doilea rand, Landul sustine ca in decizia atacatd exista
congtatari eronate ale circumstantelor de fapt al caror rol este determinant in eroarea de
apreciere comisa in prezenta cauza. Landul contesta faptul ca WestLB este o intreprindere care
necesita masuri de reorganizare, ca transferul WfA catre WestLB este irevocabil si ca
transferul activelor WA ar fi fost singura metoda pentru WestLB de a raspunde noilor cerinte
prudentiale fara a reduce activele cu risc ponderat.

161 Comisia contesta argumentul potrivit caruia luarea in considerare in decizia atacata a
elementelor mentionate de Land ar fi condus la o alta apreciere juridica decét cea continuta in
aceasti decizie. Tn ceea ce priveste pretinsele constatiri eronate ale faptelor, Comisia contesta
ca a afirmat n decizia atacata ca Situatia WestLB reprezenta un caz de reorganizare. Comisia
explica de ce este legitim sa se afirme ca Landul Tsi pierde, cel putin partial, dreptul de a
integrarea activelor WfA pentru aindeplini noile criterii de solvabilitate, fara a reduce activele
Cu risc ponderat.

2. Aprecierea Tribunalului

162 Tn masura in care este criticati o motivatie eronati, trebuie reamintit faptul ca din
jurisprudenta rezulta ca, chiar daca un considerent a unui litigiu contine o mentiune de fapt
eronata, viciul de forma nu poate conduce totusi la anularea acestui act, in cazul in care alte
considerente furnizeaza o motivatie suficienta prin ea’insisi (Hotarérea Curtii din 20 octombrie
1987, Spania/Consiliul si Comisia, cauza 119/86, Rec., p. 4121, punctul 51 si Hotarérea
Tribunalului din 21 ianuarie 1999, Neue Maxhutte Stahlwerke si Lech-Stahlwerke/Comisia,
cauzele conexate T-129/95, T-2/96 si T-97/96, Rec., p. 11-17, punctul 160). Tntrebarea din
motivatia deciziel atacate va fi analizata mai jos, Tn cadrul examinarii celui de-al cincilea
motiv.

163 Tn plus, in conditiile Tn care prezentarea faptelor care stau la baza aplicirii n spetd a
principiului investitorului care opereaza ntr-o economie de piata este criticata, este necesar si
se considere ca, pe de o parte, Landul nu a demonstrat in ce masura pretinsa prezentare eronata
afaptelor de catre Comisie a condus la o apreciere juridica sau economica eronata a tranzactiei
n cauza si, pe de alta parte, ca aceasta intrebare tine de analiza pe fond a prezentel cauze, care
este efectuata mal jos, Tn cadrul examinarii celui de-al saselea motiv (a se vedea, in special,
punctele 336, 350 si 351, 405 si 419).

C - Al treilea aspect: Tncalcarea principiului neutralitarii

1. Argumentele partilor



164 Landul sustine ca Comisia si-a incalcat obligatia de impartialitate avantajand BdB in
cursul procedurii si descriind ntr-un mod tendentios circumstantele de fapt. Comisia si-ar fi
incilcat obligatia de impartialitate solicitand doar BdB, in afara de cererea adresata
autoritatilor germane, si-i puna la dispozitie documente si refuzand si dezviluie altor parti
interesate documentele furnizate de BdB. Tn ceea ce priveste prezentarea tendentioasi a
circumstantelor de fapt, acesta contesta, in special, asimilarea WestLB unei banci comerciale
independente care ar rezulta din decizia atacata.

2. Aprecierea Tribunalului

165 Tn ceea ce priveste pretinsa descriere tendentioasi a circumstantelor de fapt, aceastd
obiectie se reduce la cea referitoare la congtatarile eronate ae faptelor, care tocmai au fost
analizate in cadrul celui de-al doilea aspect al prezentului motiv.

166 Tn ceea ce priveste invocarea faptului ca Comisia nu a dezviluit anumite documente ale
BdB, aceasta obiectie se reduce la argumentul referitor la incalcarea dreptului la aparare, deja
analizat si respins anterior, sau la cel referitor la incalcarea obligatiel de motivare, care va fi
examinat ulterior, in cadrul celui de-al cincilea motiv.

167 Tn ceea ce priveste obligatia de impartialitate, este adevirat ca obligatia de examinare
diligenta si impartiala a unui dosar se impune Comisiei, in special in cadrul articolului 88 CE.
Aceadta cerinta se reflecta Tn dreptul la o buna administrare, care face parte din principiile
generale ale statului de drept comune traditiilor constitutionale ale statelor membre (in acest
sens, Hotarérea Tribunalului din 30 ianuarie 2002, max.mobil/Comisia, cauza T-54/99, Rec.,
[1-313, punctele 48 si 49 si jurisprudenta citata).

168 Or, in speta, argumentul Tntemeiat pe o incalcare a obligatiei de impartialitate nu ar putea
fi acceptat. Astfel, Comisia nu a avantajat BAdB Tn cursul procedurii administrative. Pe de o
parte, aceasta a solicitat Tn mod repetat informatii Republicii Federale Germania si, pe de alta
parte, reclamantii nu au fost impiedicati i furnizeze documente si informatii, avand,
dimpotriva, oportunitatea de a prezenta si de asi sustine pozitiile. Tn plus, procedura
adminigtrativa Tn materie de gutoare de stat nu este o procedura contradictorie in ceea ce i
priveste pe reclamanti.

169 Avand in vedere cele de mai sus, primul si al treilea aspect de prezentului motiv trebuie si
fie respinse. Al doilea aspect va fi analizat in continuare, in cursul examinarii celui de-al
cincileasi celui de-al saselea motiv.

IV — Cu privire la al patrulea motiv, intemelat pe ncalcarea articolului 87 alineatul (1)CE si
a articolului 295 CE, Tn ceea ce priveste interpretarea noriunii de ,, ajutor de stat”

170 Reclamantii sustin ca decizia atacatda incalca articolul 87 alineatul (1) CE si
articolul 295 CE, Tn masura in care prezinta o interpretare eronata a notiunii de ,, gjutor de stat”.



171 Tn cadrul primului aspect al acestui motiv, Landul sustine ci operatiunea in litigiu nu
condtituie un ajutor acordat prin intermediul resurselor de stat n sensul articolului 87
alineatul (1) CE. Tn cadrul celui de-al doilea aspect, reclamantii reproseaza Comisiei faptul ca
a extins notiunea de gjutor de stat aplicand principiul investitorului intr-o economie de piata
unei intreprinderi rentabile si interpretand acest principiu ntr-un mod care solicita cel putin un
randament mediu Th sectorul in cauza pentru capitalul subscris de un investitor public.

A — Primul aspect: existensa unor resurse de stat
1. Argumentele partilor

172 Landul sustine ca operatiunea in litigiu nu constituie un ajutor acordat prin intermediul
resurselor de stat in sensul articolului 87 alineatul (1) CE. Acesta sustine ca nu exista resurse
de stat atunci cand acesta din urma, fara aiesi din rolul siu de proprietar sau de antreprenor,
realizeaza un aport de capital intr-o intreprindere care obtine Tn permanenta profit si doar in
scopuri exclusiv antreprenoriale. Landul afirma ca operatiunea a avut loc intrucét, din punctul
sau de vedere de antreprenor, aceasta permitea utilizarea patrimoniului WfA Tn modul cel mai
eficient din punct de vedere economic.

173 Pentru Land, demonstrarea existentel unui ajutor acordat prin intermediul resurselor de
sa ar trebui si se faca Tnainte de intrebarea daca aceasta masura are ca efect inducerea unui
tratament preferential.

174 Landul, sprijinit de Republica Federala Germania, sustine ca nu se poate aprecia daca un
aport de capital constituie un ajutor acordat prin intermediul resurselor de stat, decét prin
compararea operatiunilor efectuate de un investitor in conditiile normale ale unei economii de
piata si, prin urmare, numai prin adoptarea punctul de vedere al acestuia din urma. Tn decizia
sa, Comisia s-alimitat totusi la a constata ca intreprinderea a fost avantgjata, solicitand, n mod
eronat, ca aportul de capital bazat pe considerente antreprenoriale din partea autoritatilor
publice sa fie intotdeauna nsotit de 0 compensatie adecvata.

175 Tn aceasta privinta, Landul sustine ca afirmatia Comisiei potrivit cireia ar trebui si se
asigure o remuneratie adecvata este straina de insisi esenta aportului de capital intemeiat pe
considerente antreprenoriale. Tntr-un astfel de aport, nu exista o relatie sinalagmatica si o
Lremuneratie” de gtabilit Tn mod ferm. Investitorul ar conta numai pe faptul ca intreprinderea
beneficiard va obtine beneficii din aceste capitaluri, care vor reveni apoi investitorului. Tntre
timp, crestereavalorii intreprinderii ar congtitui o parte esentiala a randamentului care i revine
investitorului pentru aportul sau de capital. Faptul ca resursele ar fi expuse anumitor riscuri si
ca aceasta remuneratie nu ar putea fi garantata ar caracteriza tocmai aportul de capital bazat pe
considerente antreprenoriale.

176 Comisia precizeaza ca resursele de stat raman resurse de stat, chiar daca acestea au fost
utilizate Tn cadrul unei ,, activitati antreprenoriale” exercitate de stat. Daca aportul resurselor de



sta nu congtituie un ajutor, aceasta nu ar fi pentru ca aportul este facut in cadrul unei activitati
antreprenoriale exercitate de stat, ci numai pentru ca acesta din urma ar asigura o remuneratie
adecvata pentru aport. Ar fi necesar, prin urmare, sa se verifice ca statul, in momentul punerii
in aplicare a resurselor financiare, actioneaza ca un antreprenor privat intr-o dtuatie
comparabila.

177 Comisia sustine ca abordarea sa pentru a stabili existenta unui gjutor de stat nu a exclus
perspectiva investitorului intr-o economie de piata, chiar daca punctele de vedere ale
ntreprinderii beneficiare si ale concurentelor sale au fost de asemenea luate in considerare. Tn
plus, spre deosebire de ceea ce sustin Landul si Republica Federala Germania, aceasta pozitie
nu ar fi contrara nici propriel practici decizionale, nici jurisprudentel (Hotarérea Tribunalului
din 14 decembrie 2000, Ufex si altii/Comisia, cauza T-613/97, Rec., p. 11-4055, punctul 69).

2. Aprecierea Tribunalului

178 Cu titlu preliminar, este necesar sa se aminteasca faptul ca articolul 87 alineatul (1) CE
declara incompatibile cu piata comuna, Tn masura in care afecteaza schimburile comerciale
intre statele membre, gjutoarele acordate de statele sau prin intermediul resurselor de stat, sub
orice forma, care denatureaza sau ameninta sa denatureze concurenta prin favorizarea anumitor
ntreprinderi sau a productiel anumitor bunuri.

179 Pentru ca avantgjele si poata fi calificate ca gutoare in sensul articolului 87
dineatul (1) CE, acestea trebuie, pe de o parte, sa fie acordate direct sau indirect prin
intermediul resurselor de stat si, pe de ata parte, s fie imputabile statului (Hotararea Curtii
din 16 mai 2002, Franta/Comisia, cauza C-482/99, Rec., p. 1-4397, punctul 24 si jurisprudenta
citata).

180 Totusi, aceasta dispozitie nu face distinctie intre interventiile statului Tn functie de cauzele
sau obiectivele lor, ci le defineste in functie de efectele lor (a se vedea Hotararea Curtii din
26 septembrie 1996, Franta/lComisia, cauza C-241/94, Rec., p. 1-4551, punctele 19 si 20).
Notiunea de gjutor constituie, astfel, o notiune obiectiva care depinde doar de aspectul daca o
masura de stat confera sau nu un avantgl uneia Sau anumitor Tntreprinderi (Hotararea
Tribunalului din 27 ianuarie 1998, Ladbroke Racing/Comisia, cauza T-67/94, Rec., p. I1-1,
punctul 52 si Hotarérea din 10 mai 2000, SIC/Comisia, cauza T-46/97, Rec., p. 11-2125,
punctul 78).

181 Or, argumentul Landului vine, in esenta, sa pretinda ca, daca resursele de stat sunt utilizate
n cel mai intelept mod economic, aceste resurse nu mai au caracter de resurse de stat. Cu toate
acestea, dupa cum a constatat Comisia, resursele nu inceteaza si existe prin simplul fapt ca
utilizarea acestor resurse ar fi similara celei facute de un invedtitor privat. Tntr-adevar,
intrebarea daca statul se comporta ca un antreprenor tine de stabilirea existentei unui gjutor de
sat, nu de examinarea caracterului, public sau nu, al resurselor in cauza.



182 Tn speti, este cert ca WFA era un organism de drept public dotat cu fonduri publice si
actiuni la care Landul era singurul proprietar. Capitalul sau a fost incorporat in capitalul
WestLB printr-o lege promulgati de Parlamentul Landului. Tn aceste circumstante, operatiunea
n litigiu implica punerea la dispozitie aresurselor de stét.

183 Tn consecinta, prezentul aspect al celui de-al patrulea motiv trebuie si fie respins.
B — Al doilea aspect: extinderea nelegala a noriunii de ajutor de stat

184 Reclamantii reproseaza Comisiei ca a extins in mod nelegal notiunea de gjutor de stat, in
primul rand, prin incalcarea articolului 295 CE, in a doilea rand, prin faptul ca aplica
principiul investitorului ntr-o economie de piata unel ntreprinderi rentabile si, in al treilea
rand, prin faptul ca interpreteaza acest principiu astfel Tncét sa necesite cel putin un randament
mediu Tn cadrul sectorului Tn cauza pentru capitalurile subscrise de investitorul public.

1. Tncalcarea articolului 295 CE
a) Argumentele partilor

185 Reclamantii sustin ca articolul 295 CE congtituie o restrangere a competentei in favoarea
saelor membre si ca este necesara 0 conciliere intre dreptul concurentel comunitare si
competenta statelor membre de a-si defini Tn mod autonom propriile regimuri ale proprietatii.
Dessi libertatea statelor membre care rezulta de la articolul 295 CE nu poate fi folosita pentru a
eluda alte obligatii n temeiul Tratatului CE, dispozitiile Tratatului CE nu ar putea fi
interpretate intr-un mod atét de larg incat domeniul de protectie al articolului 295 din Tratatul
CE sa fie restrans la punctul in care statele membre nu ar avea practic nicio latitudine in
administrarea intreprinderilor publice sau in conservarea participatiilor pe care le detin in
acestea din urma. Aceasta dispozitie ar impune, prin urmare, limitari implicite ale notiunii de
ajutor de gtat Tn sensul articolului 87 alineatul (1) CE.

186 Landul subliniaza imposibilitatea de a face o distinctie neta intre domeniile de activitate,
publice si private, ade Tintreprinderilor publice si sustine ca, deopotriva in temeiul
articolului 295 CE, in calitate de investitor sau antreprenor, statul se poate lasa ghidat de ate
considerente decét de criterii pur lucrative, in special considerente de ordin strategic sau pe
termen lung, cum ar fi consolidarea sau extinderea unel participatii existente si realizarea de
sinergii.

187 Comisia considera ca relatia dintre articolul 295 CE si regimul comunitar privind gjutorul
de stat este gestionata de articolul 86 CE. Tn general, actele de stat care beneficiaza de protectia
articolului 295 CE nu pot fi exceptate de la aplicarea articolului 87 CE decét in cazul in care
conditiile previzute la articolul 86 alineatul (2) CE sunt Tndeplinite. Tn cazul in care aceste
conditii nu sunt Tndeplinite, aplicarea normelor privind gjutoarele de stat nu produce nicio
ingerinta Tn continutul esential a articolului 295 CE, intrucé aplicarea acestor norme nu



Tmpiedica statul sa continue sa gestioneze intreprinderi de drept public sau sa participe la astfel
de intreprinderi.

188 Pentru Comisie, faptul ca intreprinderea publica isi asuma, de asemenea, misiuni publice
nu este considerata o particularitate pentru calculul remuneratiei adecvate a investitiei, intrucat
realizarea acestor misiuni este protgata in mod suficient si exhaustiv de articolul 86
alineatul (2) CE.

189 Tn ceea ce priveste considerentele comerciale care justifica 0 masuri financiara a statului,
cum ar fi considerentele de natura strategica sau pe termen lung, acestea nu ar beneficia de o
protectie speciala in temeiul articolului 295 CE. Acestea sunt doar elemente care trebuie luate
n considerare pentru a stabili daca aportul de capital a fost realizat sau nu in functie de
conditiile normale ale pietel.

b) Aprecierea Tribunalului

190 Articolul 295 din Tratatul CE prevede:

»Prezentul tratat nu aduce atingere regimului proprietatii in statele membre.”
191 Articolul 86 CE stabileste:

., L. Tn ceea ce priveste Tntreprinderile publice si intreprinderile cirora le acorda drepturi
peciale sau exclusive, statele membre nu adopta si hu mentin nicio masura care contravine
normelor prezentului tratat si, Tn special, celor prevazute laarticolul 12 si la articolele 81-89.

2. Intreprinderile care au sarcina de a gestiona serviciile de interes economic general sau care
prezinta caracter de monopol fiscal se supun dispozitiilor prezentului tratat si, Tn special,
regulilor de concurenta, in masura in care aplicarea acestor reguli nu impiedica, in drept sau in
fapt, Tndeplinirea misiunii speciale care le-a fos incredintata. Dezvoltarea schimburilor
comerciale nu trebuie s fie afectata Tntr-o masura care contravine intereselor Comunitatii.

[.]"

192 Din jurisprudenta Curtii rezulta ca, desi regimul proprietatii este in continuare un aspect
care tine de fiecare stat membru Tn temeiul articolului 295 CE, aceasta dispozitie nu are ca
efect scutirea regimurilor proprietatii existente in statele membre de la normele fundamentale
ae tratatului (a se vedea Hotarérea Curtii din 6 noiembrie 1984, Fearon, cauza 182/83, Rec.,
p. 3677, punctul 7, Hotarérea din 1 iunie 1999, Konle, cauza C-302/97, Rec., p. 1-3099,
punctul 38 si Hotarérea din 4 iunie 2002, Comisia/Portugalia, cauza C-367/98, Rec., p. |-
4756, punctul 48).



193 Agtfel, si in conformitate cu articolul 86 alineatul (1), regulile de concurenta din tratat,
care sunt reguli fundamentale, sunt aplicabile Tn mod nediferentiat intreprinderilor publice si
private (Hotararea Tribunalului din 13 iunie 2000, EPAC/Comisia, cauzele conexate T-204/97
si T=270/97, Rec., p. 11-2267, punctul 122).

194 Prin urmare, nu se poate considera ca articolul 295 CE limiteaza domeniul de aplicare al
notiunii de ajutor de stat Tn sensul articolului 87 alineatul (1) CE.

195 Tn plus, contrar celor sustinute de reclamanti, aplicarea regulilor de concurenti
intreprinderilor indiferent de regimul proprietatii caruiai se supun nu are ca efect restrangerea
domeniului protectiei oferite de articolul 295 CE si faptul ca statele membre s nu aiba practic
nicio latitudine in administrarea intreprinderilor publice, Tn conservarea participatiilor pe care
le detin Tn acestea din urma sau in luarea in considerare a altor considerente decét cele pur
lucrative.

196 ntr-adevar, presupunand ci interesele vizate de acest argument ar putea Si se opuni
normelor privind concurenta, acestea sunt luate in considerare de articolul 86 alineatul (2) CE,
Tn masura n care aceasta dispozitie prevede ca ntreprinderile insarcinate cu administrarea
serviciilor de interes economic general sau care prezinta caracterul unui monopol fiscal se pot
sustrage de la aplicarea regulilor de concurenta in cazul in care aceste reguli Tmpiedica
realizarea in drept sau in fapt a misiunii speciale care le-a fost incredintata acestor
ntreprinderi.

197 Tn speti, reclamantii nu au sustinut ca erau indeplinite conditiile prevazute la alineatul (2)
al articolului 86 CE pentru a scuti WestLB de la aplicarearegulilor de concurenta.

198 Tn sfarsit, este necesar si se observe ca argumentul Landului, potrivit caruia, ca investitor
sau antreprenor, statul se poate lasa ghidat de alte considerente decét criteriile lucrative pe
termen scurt trebuie sa fie analizat nu in lumina articolului 295 CE, ci in cadrul examinarii
comportamentului Landului din perspectiva unui investitor care opereaza intr-o economie de
piata.

199 Din cele de mai susrezulta ca argumentul Tntemeiat pe o incalcare a articolului 295 CE nu
este intemeiat.

2. Aplicarea principiului investitorului intr-o economie de piata unei intreprinderi rentabile
a) Argumentele partilor

200 Reclamantii reproseaza Comisiel faptul ca a aplicat principiul investitorului ntr-o
economie de piata unel intreprinderi rentabile. Acestia subliniaza faptul ca WestLB a obtinut
n decursul anilor profit si ca spera si obtina un astfel de profit si Tn viitor. WestLB sustine ca
acest principiu, astfel cum este aplicat in contextul masurilor de stat care vizau reorganizarea



intreprinderilor, nu poate fi transpus Tn mod nediferentiat in cazul masurilor care vizeaza
intreprinderile rentabile. Problema rentabilitatii pe termen lung si-ar pierde relevanta atunci
cand o intreprindere si-a dovedit deja viabilitatea economica distribuind in mod regulat
dividende. Tn plus, invedtitia intr-o intreprindere care nu mai este viabila ar fi supusa unui risc
mult mai mare decét investitia intr-o intreprindere sanatoasa si, in acest mod, randamentele
preconizate de un investitor care opereaza ntr-o economie de piata ar fi diferite in functie de
situatiain care s-ar afla

201 Reclamantii afirma ca principiul investitorului intr-o economie de piata a fost aplicat de
Comisie si acceptat de Curte doar n ceea ce priveste intreprinderile n curs de restructurare.
Landul neaga relevanta jurisprudentei citate de BdB 1n acest sens si afirma ca este de
competenta Comisiel sa stabileasca, Tn cursul verificarii comportamentului, ca niciun investitor
care opereaza intr-o economie de piata nu ar actiona astfel decét daca ar exista o rasturnare a
sarcinii probei. Landul invoca in sprijinul argumentelor sale punctele 2 si 16 din Comunicarea
Comisiei din 1993 si punctul 20 a Hotarérii Curtii din 21 martie 1991, Itaia/Comisia,
denumita ,Alfa Romeo” (C-305/89, Rec., p. 1-1603). Potrivit Landului, articolul 295 din
Tratatul CE nu permite o verificare pozitiva a autoritatilor publice care ar impune acestora din
urma sa stabileasca faptul ca orice investitor care opereaza intr-o economie de piata sa fi
actionat, de asemenea, in acest mod.

202 Comisia contesta argumentele reclamantilor si subliniaza ca important este i s
stabileasca daca aportul de capital de stat intr-o Tntreprindere publica trebuie si fie considerat
operatiune comerciala ,normald” sau daca statul Tsi depaseste rolul de antreprenor. Tn cazul in
care statul furnizeaza capitaluri unel intreprinderi publice potrivit unor conditii diferite de
conditiile pietel, nu ar actiona ca antreprenor, ¢ ar favoriza aceasta intreprindere publica
avantagjand-o in raport cu concurentele sale, care nu se pot gproviziona cu capital nou decét in
conditiile pietei. Acest avantaj ar fi relevant in dreptul ajutoarelor de stat, indiferent de
eventualul profit realizat de intreprinderea publica.

203 Comisia sustine ca a nu aplica acest principiu intreprinderilor care obtin profit ar avea ca
efect faptul ca statul ar putea, fara niciun control, sa puna la dispozitia intreprinderilor sale
rentabile mijloace financiare nelimitate fara a oferi o contravaloare adecvata, producand astfel
denaturari ale concurentei contrare articolului 87 alineatul (1) CE.

204 Tn orice caz, Comisia accepta faptul ca cerintele privind dovezile de care are nevoie atunci
cand aplica acest principiu intreprinderilor rentabile sunt mai stricte decét in cazul in care il
aplica intreprinderilor care sufera pierderi sau necesita restructurari.

205 Comisia admite ca principiul investitorului intr-o economie de piata a fost aplicat in
special, in practica anterioara a Comisiel si Tn jurisprudenta Curtii, in cazurile in care statul a
subscris capitaluri Tn intreprinderi care Tnregistrau pierderi sau care necesitau restructurari.
Comisia sustine insi ca acest fapt nu exclude aplicarea sa intreprinderilor rentabile si ca acest
fapt afost degja subliniat atét de Comisie, cét si de Curte.

b) Aprecierea Tribunalului



206 Astfel cum s-a amintit mai sus, la punctul 178, articolul 87 alineatul (1) CE are ca obiect
evitarea Situatiilor Tn care schimburile comerciale dintre statele membre sa fie afectate prin
avantgje acordate de autoritatile publice care, sub diverse forme, denatureaza sau ameninta sa
denatureze concurenta prin favorizarea anumitor intreprinderi sau a productiei anumitor
bunuri.

207 Pentru a aprecia daca 0 masura de stat constituie ajutor, ede asadar necesar si se
Stabileasca daca intreprinderea beneficiara primeste un avantaj economic pe care nu l-ar fi
obtinut Tn conditii normale de piata (Hotararea Curtii din 11 iulie 1996, SFEI si altii, cauza C-
39/94, Rec., p. 1-3547, punctul 60, Hotarérea din 29 aprilie 1999, Spania/Comisia, cauza C—
342/96, Rec., p. 1-2459, punctul 41, Hotararea din 29 iunie 1999, DM Transport, cauza C-
256/97, Rec., p. 1-3913, punctul 22 si Hotararea SIC/Comisia, citata anterior, punctul 78).

208 Or, in principiu, Tntrebarea daca intreprinderea beneficiara a unui gutor este sau nu
rentabila nu este In sine relevanta pentru a stabili daca exista un astfel de avantaj. Tn schimb,
aceasta ntrebare trebuie sa fie luata in considerare in cadrul intrebarii daca investitorul public
se comporta ca un investitor public intr-o economie de piata sau daca intreprinderea
beneficiara a primit un avantaj economic pe care nu l-ar fi obtinut Tn conditii normale de piata.

209 Tn plus, argumentul reclamantilor potrivit caruia practica Comisiei si jurisprudenta Curtii
nu contin cazuri de aplicare a principiului investitorului intr-o economie de piata decét in ceea
ce priveste intreprinderile aflate Tn restructurare nu este nici exact, nici de natura sa puna la
indoiala legalitatea deciziel atacate.

210 Tn ceea ce priveste jurisprudenta Curtii, ar trebui amintit ca, pe 1anga faptul ca nu a limitat
niciodata ih mod expres aplicarea acestui principiu intreprinderilor care inregistreaza pierderi,
jurisprudenta a utilizat adesea formulari legate de notiunea de gjutor de Sat care nu exclud, ci
implica mai degraba aplicarea principiului investitorului intr-o economie de piata unor
intreprinderi rentabile (in aceasta privinta, in afara de jurisprudenta mentionata la punctul 207,
a se vedea Hotarérea Curtii din 15 martie 1994, Banco Exterior de Espafia, cauza C-387/92,
Rec., p. I-877, punctul 13 si Hotararea SFEI si altii, citata anterior, punctele 58-62).

211 Tn ceea ce priveste practica Comisiei, ar trebui amintit ca la punctul 22 al Comunicarii din
1993 aceasta declara ca este necesar sa se aplice dreptul comunitar a  agjutoarelor
»intreprinderilor publice, indiferent de Situatia lor si nu numai celor care inregistreaza pierderi,
astfel cum este cazul in prezent”. Prin urmare, argumentul pe care se bazeaza reclamantii la
punctele 2 si 16 din comunicare nu poate impiedica aplicarea principiului investitorului intr-o
economie de piata unor intreprinderi rentabile.

212 Tn plus, dupa cum reaminteste BdB, Tn Decizia 98/365, citata anterior, referitoare la SFMI-
Chronoposgt, in pofida faptului ca intreprinderile beneficiare ale masurilor n cauza au obtinut
profituri impozabile, Comisia a examinat daca operatiunile Tn cauza erau conforme cu
principiul investitorului ntr-o economie de piata.



213 n cele din urma, ar trebui subliniat ca, desi aplicarea principiului investitorului intr-o
economie de piata unor intreprinderi rentabile constituia o evolutie fata de practica obisnuita
anterioara a Comisiei si fata de jurisprudenta comunitara, temeiul juridic al acestei cereri nu ar
fi puslaTndoiali ca atare. Tntr-adevir, aceasta aplicare nu este contrara vreunei norme de drept
comunitar, ci, astfel cum s-a explicat mai sus, este in intregime conforma cu normele din tratat
aplicabile Tn acest domeniu.

214 Prin urmare, argumentul reclamantilor intemeiat pe faptul ca decizia atacata este nelegal,
deoarece aplica principiul investitorului ntr-o economie de piata unei intreprinderi rentabile,
trebuie sa fie respins.

3. Cerinta unui randament mediu in sectorul in cauza pentru capitalul subscris de un investitor
public

a) Argumentele partilor

215 Reclamantii sustin ca cerinta impusa de catre Comisie in decizia atacata a unui randament
minim egal cu randamentul mediu in sectorul Tn cauza pentru capitalurile subscrise de un
investitor public este in primul rénd incompatibila cu articolul 87 alineatul (1) CE, in special
prin aceea ca ignora efectul generat de calitatea de proprietar, in a doilea rand este contrara
at& Comunicarii Comisiei din 1993, cét si practicii sale anterioare si jurisprudentei Curtii si, in
al trellearand, este contrara articolului 295 CE.

i) Cu privire la incompatibilitatea cerintel unui randament mediu cu articolul 87 alineatul (1)
CE

216 Reclamantii reproseaza Comisiel ca se bazeaza exclusiv pe un randament mediu pentru a
stabili randamentul adecvat pentru capitalul investit si pentru a considera, de asemenes, ca
investitorul care opereaza intr-o economie de piata este interesat doar de optimizarea
randamentului, ignorand faptul ca exista investitori privati care urmaresc alte obiective, cum ar
fi cele legate de considerente referitoare la strategiile antreprenoriale, sociale, culturale sau de
at fel. Tn plus, acestea sustin ca aplicarea randamentului mediu Tmpiedica in mod nelegal
aprecierea circumstantelor specifice ale cauzel, n ceea ce priveste investitorul, intreprinderea
si operatiunea in litigiu, precum si compararea acestel operatiuni cu comportamentul altor
intreprinderi intr-o situatie comparabila. Landul sustine ca Comisia a abuzat de puterea de
apreciere care 1i este recunoscuta in cazul unor afaceri economice complexe, atunci cand se
bazeaza pe randamentul mediu in calitate de criteriu de comparatie, fara a tine seama de
comparabilitatea Tntreprinderilor. Acesta afirma ca un randament mediu este foarte dificil de
stabilit in sectorul bancar, date fiind diferentele care exista intre institutiile bancare.

217 WestLB considera ca Comisia dezvolta o imagine eronata a investitorului privat. Aceasta
sustine ca si un invedtitor care urmeaza un principiu de rentabilitate va aplica, de asemenea, 0
drategie de diversificare a riscurilor si Tsi va repartiza capitalurile pe piata. Acesta va realiza,



de asemenes, investitii care se situeaza la un nivel mediu sau mai mic fata de intervalul
randamentului si, prin urmare, prezinta un nivel de risc relativ scazut. Astfel, statul va primi
contravaloarea adecvata pentru investitie daca, in intervalele observabile pe piata, obtine din
investitia sa un randament corespunzator riscului implicat.

218 Landul subliniaza faptul ca multe intreprinderi obtin profituri mai mici deca cele ale
concurentelor lor pe parcursul mai multor ani de zile, fara ca acest lucru sa determine
eliminarea lor de pe piata, ci doar o remunerare mai mica a capitalului subscris, care este la
aprecierea investitorului.

219 Potrivit reclamantilor, Comisia nu ar putea pretinde ca a utilizat criteriul randamentului
mediu doar ca ,valoare de baza”. Tn plus, Comisia nu ar fi mentionat existenta unui ajutor de
dat fara a fi stabilit ca niciun investitor privat intr-o sSituatie comparabila nu ar fi realizat
investitia Tn conditii precum cele din operatiunea n litigiu. Aceasta ar insemna ca, Tn speta,
Comisia trebuia sa demonstreze ca randamentul preconizat de Land este in mod vadit mai mic
decét marjain interiorul careia un investitor privat aflat in aceessi situatie ar fi pus la dispozitie
capitalul. Pentru Land doar limitainferioara a acestei marje de profit, nu si media marjei poate
s fie considerata ca valoare minima.

220 WestLB sustine, de asemenea, ca cerinta unui randament mediu conduce la un monopol pe
piata, contrar obiectivelor dreptului comunitar al concurentei. Daca invedtitorii nu ar investi
decét in intreprinderile care ofera un randament cel putin mediu, orice aport de capital in astfel
de intreprinderi ar duce la o crestere suplimentara a randamentului mediu al sectorului n
cauza. Or, fiecare crestere a randamentului mediu ar reduce numarul de intreprinderi care ar fi
nca Tn masura sa ofere si care ar putea inca obtine aporturi de capital. Tn temeiul unei astfel de
cresteri constante a rentabilitatii medii, nu ar mai ramane decét o singura intreprindere.

221 Tn orice caz, Landul afirma ci nu a subscris Tn niciun moment capitaluri prin renuntarea
partiala sau totala la o remuneratie adecvata. Dimpotriva, trebuie remarcat ca este asociat cel
mai mult cu WestLB, ca a obtinut plata dividendelor, ca profiturile sale au crescut odata cu
aportul WFA si ca, in cele din urma, a beneficiat de avansul convenit pentru profitul care se
ridica 1a 0,6 %. Tn plus, investitia nu ar produce Landului practic niciun cost si acesta ar obtine
un profit pe care altfel nu |-ar fi obtinut. Orice investitor privat intr-o situatie comparabila ar fi
procedat lafel.

222 WestLB si Republica Federala Germania reproseaza, de asemenea, Comisiei ca nu a luat
n considerare Tn decizia atacata efectul produs de calitatea de proprietar, efect care se
manifesta atunci cand un invegtitor, detindnd deja o participatie intr-o ntreprindere in care
doreste sa investeasca, majoreaza aportul noului capital cu valoarea celui anterior. Acest efect
face adesea ca un invedtitor care a efectuat deja plasamente intr-o Tntreprindere si subscrie
capitaluri suplimentare, chiar daca la momentul acelei investitii nu prezenta decat o
rentabilitate inferioara celei medii.



223 Landul adauga Tn special ca, daca investitorul detine o participatie majoritara intr-o
intreprindere, trebuie si se presupuna existenta unui interes durabil care si motiveze investitia
si nu o0 Smpla urmarire a profitului pe termen scurt.

224 Luarea in considerare a efectului produs de calitatea de proprietar ar permite, de
asemenea, operarea unel distinctii intre gjutoare si aporturile de capital care nu constituie
gjutoare. Adtfel, atunci cand din punctul de vedere al unui potential cumparator, valoarea unei
intreprinderi creste cel putin cu valoarea acestui aport, un investitor care opereaza intr-o
economie de piata ar fi efectuat el Tnsusi acest gport, cel putin in cazul in care ar fi proprietarul
acestel ntreprinderi. Daca, in urma aportului, valoarea intreprinderii creste cu 0 suma mai
mica decét valoarea aportului, ar fi vorba de un gjutor. Republica Federala Germania adauga
ca, pentru acest calcul, este lipsit de relevanta faptul ca Landul nu este unicul proprietar al
WedtLB. Tn plus, reproseaza Comisiei ca nu a facut acest calcul.

225 Caraspuns laobservatiile BdB Tn aceasta privinta, reclamantii subliniaza ca efectul produs
de calitatea de proprietar nu se aplica doar anumitor proprietari, ci tuturor aporturilor de capital
nintreprinderile n care investitorul detine deja participatii.

226 n sféarsit, WestLB sustine ci intr-o economie dinamica, noi oportunitati de investitii
rentabile apar fara incetare, a caror randament este superior randamentului pietel de capital
proportional cu riscul. Proprietarul unei banci care, avand in vedere severitatea crescuta a
dispozitiilor referitoare la fondurile proprii, se afla in fata alternativei de a subscrie noi fonduri
proprii din exterior sau n imposibilitatea de a furniza clientilor sai aceleasi credite ca si in
trecut ar fi printre cel care pot obtine un randament excedentar in raport cu aceste noi
oportunitati de investitii.

227 Comisia contesta argumentul reclamantilor si sustine ca randamentul mediu nu constituie
punctul final al examinarii care urmareste sa stabileasca existenta unui gutor, ci o valoare de
baza, de la care se face 0 evaluare concreta a altor particularitati ale investitiei pentru a stabili
0 ,remuneratie adecvata”. Comisia sustine ca, in speta, a efectuat aceasta evaluare concreta si
aluat in considerare particularitatile operatiunii in litigiu. Acest fapt ar rezulta de exemplu din
deducerea efectuata de Comisie pentru a tine cont de inconvenientele legate de lipsa
caracterului lichid a capitalurilor (considerentele 202 — 205 din decizia atacatd) sau de
majorarea aplicata pentru a tine seama de alte particularitati, cum ar fi cea referitoare la
valoarea capitalului WfA 1in raport cu dte fonduri proprii de garantie ale WestLB
(considerentele 220 si 221).

228 Comisia sustine in continuare ca nu trebuia sa ia in considerare efectul produs de calitatea
de proprietar, cel putin Tn formularea propusa de WestLB si Republica Federala Germania
Aceasta sustine ca o astfel de abordare nu tine seama de alternativele de plasament in afara
intreprinderii, pe care orice investitor le-ar lua in considerare, avand n vedere valoarea
absoluta si relativa a invegtitiel in operatiunea in litigiu. Aceasta sustine, de asemenea, ca nu
este suficient ca autoritatile publice si detina o participatie intr-o ntreprindere data pentru ca
orice gport nou de capital sa fie automat considerat conform cu principiile economiei de piata.
Un investitor care opereaza intr-o economie de piata va dori sa cunoasca, in orice caz, daca



investitia sa totala, compusa din resurse deja investite si din noi aporturi de capital, Ti permite
s obtind un randament adecvat.

i) Cu privire la contradictia dintre decizia atacata si Comunicarea Comisiei din 1993, practica
saanterioara si jurisprudenta

229 Tn primul rand, reclamantii si Republica Federali Germania sustin ci cerinta unui
randament mediu este in contradictie cu marja de apreciere recunoscuta investitorului public
prin punctele 27-29 din Comunicarea din 1993. Tn ceea ce priveste argumentul Comisiei
potrivit caruia aceasta marja de apreciere este prezenta mai ales in cazul in care randamentul
viitor este variabil, de exemplu, atunci cand aporturile de fonduri proprii sunt platite sub forma
de dividende si castiguri de capital, Republica Federala Germania sustine ca aceasta abordare
nu corespunde marjei de apreciere de care se bucura un investitor care opereaza intr-o
economie de piata, care descopera pe aceasta piata, chiar si in domeniul remuneratiel fixe, o
varietate de randamente diferite.

230 Tn a doilea rand, WestLB mentioneazi mai multe decizii ade Comisiei pentru a
concluziona ca, pentru a nega existenta unui ajutor, Comisia se refera in principal la faptul ca
intreprinderea care beneficiaza de aportul de capital este rentabila pe termen lung [a se vedea,
n special, Decizia 96/278/EC a Comisiei din 31 ianuarie 1996 privind recapitalizarea societatii
Iberia (JO L 104, p. 25), precum si Decizia Comisiel privind intreprinderea Duferco Clabecq
(Jurnalul Oficial al Comunitarilor Europene din 22 ianuarie 1998, JO C 20, p. 3).

231 1n a treilea rand, WestLB sustine ca cerinta unui randament mediu ca randament minim
nu este compatibila cu jurisprudenta Curtii, care a acceptat deja ca, atunci cand masurile de
sta pot asigura rentabilitatea pe termen lung a intreprinderii, investitia nu constituie un ajutor.
Aceasta invoca, in special, jurisprudenta in temeiul careia Curtea a admis importanta anumitor
obiective care pot motiva o investitie privata, in afara de rentabilitate, cum ar fi o politica
dructurald, globala sau sectoriala ghidata de perspectiva rentabilitatii pe termen lung
(Hotararea Alfa Romeo, citata anterior, punctul 20) sau grija de a mentine o imagine de marca
sau de asi redirectiona activitatile (Hotarérea Curtii din 21 martie 1991, Italiad/Comisia, cauza
C-303/88, Rec., p. 1-1433, punctul 21) sau chiar considerente legate de localizare, cum ar fi
cele mentionate de avocatul general M. Van Gerven prezentate la punctul 14 a concluziilor
sale in aceasta ultima hotarare citata (p. 1-1451), atunci cand se refera la faptul ca un holding
privat nu poate raméane total insensibil la Tncadrarea in munca si la dezvoltarea economica in
regiunea in care opereaza. Astfel, WestLB sustine ca operatiunea in litigiu este, de asemenea,
bazata pe considerente de localizare si ca, pentru Land, o Landesbank puternici este un
element important pentru economie si pentru imaginea de marca a grupului de intreprinderi
publice ale Landului.

232 Landul adauga ca, potrivit Curtii, este necesar i se aprecieze daca, in circumstante
similare, un investitor de dimensiuni comparabile ar fi procedat la aporturi de capital in
conditiile Tn cauza (Hotarérea din 10 iulie 1986, Belgia/Comisia, cauza 40/85, mentionata
anterior, punctul 13). Tn acelasi sens, Curtea ar fi indicat recent ca pentru a fi clasificat ca
gjutor de stat comportamentul unei entitati publice ar trebui sa se distinga Th mod vadit de cel
al unui investitor privat aflat in aceeasi Situatie (Hotararea DM Transport, citata anterior).



233 Comisia, sprijinita de BdB, contesta ca ar exista o contradictie intre decizia atacata si
Comunicarea Comisiei din 1993, deoarece marja de apreciere a statelor membre referitoare in
materie de aporturi de fonduri proprii s-ar fi pastrat. Tn plus, Comisia sugtine ci aceasta marja
de apreciere nu poate acoperi cazul deciziilor care in mod vadit nu au fost luate in conditiile
pietei, ceea ce este cazul operatiunii in litigiu. Aceasta marja de apreciere este permisa mai
ales statelor membre atunci cand randamentul viitor depinde de performantele economice reale
ale intreprinderii, ca de exemplu atunci cand aporturile de capital propriu sunt platite sub
forma de dividende si castiguri.

i) Cu privire laincalcarea articolului 295 din Tratatul CE prin cerinta unui randament mediu

234 Reclamantii sustin, in primul rand, ca cerinta unui randament minim sub forma unui
randament mediu constituie o discriminare a intreprinderilor publice in raport cu
intreprinderile private si o discriminare a autoritatilor publice, in calitate de investitori, in
raport cu investitorii privati.

235 Spre deosebire de jurisprudenta Curtii, care ar fi recunoscut in mod expres ca activitatile
intreprinderilor publice si private ar putea urmari obiective fundamental diferite [Hotararea
Curtii din 6 iulie 1982, Franta si altii/Comisia, cauzele conexate 188/80-190/80, Rec., p. 2545,
punctul 21, referitoare la Directiva 80/723/CEE a Comisiel din 25 iunie 1980 privind
transparenta relatiilor financiare dintre statele membre si intreprinderile publice (JO L 195, p.
35)], Comisia s-ar fi lasat ghidata exclusiv de principiul rentabilitatii, pe care doreste si-
aplice, fara deosebire, atdt intreprinderilor publice, cét si celor private. Tn plus, introducerea
criteriului randamentului mediu, care este Tn functie de intregul sector in cauza, ar impiedica
intreprinderile publice s urmareasca alte obiective, cum ar fi misiuni exclusiv de interes
general, care sunt in afara domeniului de aplicare a controlului gjutoarelor de gat, in temeiul
articolului 86 alineatul (2) CE.

236 WestLB sustine, in continuare, ca abordarea Comisiel ar reduce in mod considerabil
libertatea de a investi a autoritatilor publice Tn raport cu cea a investitorilor privati. Tn timp ce
un investitor privat are tot dreptul sa investeasca n intreprinderi cu o rentabilitate mai mica
decét cea medie, autoritatile publice nu ar putea investi decét in intreprinderi care ating cel
putin un randament mediu. Prin urmare, din abordarea Comisiei ar rezulta ca investitorii
privati pot sa-si urmareasca investitiile in functie de un spectru de motive mai larg decét cel al
autoritatilor publice. Landul subliniaza ca deciziile de invegtitie luate at& de investitorii
publici, cé si de invedtitorii privati nu sunt ghidate doar de randamentul preconizat, ci si de
alte considerente, precum obiective drategice precum Tmbunatatirea sau consolidarea
participatiilor existente.

237 n & doilea rand, WestLB sustine ca cerinta unui randament mediu pentru intreprinderile
publice a condus la o presiune indirecta n directia privatizirii. Tntreprinderile publice care au o
rentabilitate inferioara mediei ar fi in imposibilitatea de a-si acoperi nevoile de capital
suplimentar, spre deosebire de intreprinderile private care au aceeasi rentabilitate. Astfel,



datele membre ar fi supuse unel presiuni care ar urmari privatizarea acestor ntreprinderi
pentru aimpiedica disparitia lor de pe piata.

238 Comisia, sprijinita de BdB, contesta de asemenea argumentul reclamantilor potrivit caruia
cerinta pentru un randament mediu Tncalca articolul 295 CE. Tn primul rand, Comisia respinge
argumentul potrivit caruia utilizarea unui randament mediu pentru a cacula ,remuneratia
adecvata” determina o discriminare Tmpotriva intreprinderilor publice si a autoritatilor publice
cainvestitori.

239 Pe de o parte, in ceea ce priveste intreprinderile publice, Comisia contesta faptul ca
utilizarea criteriului randamentului mediu le-ar impiedica si desfasoare misiuni publice.

240 Pe de alta parte, Tn ceea ce priveste autoritatile publice, Comisia afirma ca libertatea de a
investi a statului nu este redusa n raport cu cea a investitorilor privati, ci trebuie pur si simplu
S se aprecieze invedtitiile in lumina conditiilor Tn vigoare pe piata in cauza, atunci cand se
refera la partea dintr-o intreprindere publica ce face obiectul concurentei.

241 Tn ceea ce priveste interesele comerciale comparabile ale investitorilor publici si privati,
Comisia sustine ca recurgerea la criteriul randamentului mediu nu implica nicio discriminare.
Investitorul public, lafel ca orice persoana care aduce un aport de capitaluri private, chiar daca
investitia sa este influentata de considerente strategice sau pe termen lung, ar putea spera in
final la un randament adecvat. Tn plus, nu s-ar mai examina doar intrebarea daca Tntreprinderea
n cauza edte rentabila, ci si daca randamentul corespunde nivelului obisnuit de pe piata.
Aplicarea acelorasi criterii unui investitor public nu ar constitui asadar o discriminare, ci
reflecta doar aplicarea principiului investitorului intr-o economie de piata.

242 Tn a doilea rand, Comisia respinge argumentul potrivit ciruia utilizarea corecta a
criteriului unui randament mediu ar conduce la o obligatie de privatizare. Pe de o parte, acest
randament s-ar aplica, in calitate de valoare de referinta, doar activitatilor concurentiale ale
unei Intreprinderi publice si, pe de alta parte, sectorul public al activitatilor ntreprinderilor
publice ar beneficia de protectia speciala a articolului 86 alineatul (2) CE. Nu ar exista
obligatia de privatizare, ci o obligatie de a se comporta intr-un mod conform pietei in sectorul
de activitate care face obiectul concurentei.

b) Aprecierea Tribunalului

243 Dupa cum s-a mentionat la punctele 206 si 207, articolul 87 alineatul (1) CE are ca obiect
evitarea sSituatiilor Tn care schimburile comerciale dintre statele membre sa fie afectate prin
avantgje acordate de autoritatile publice care, sub diverse forme, denatureaza sau ameninta sa
denatureze concurenta prin favorizarea anumitor Tntreprinderi sau a productiei anumitor
bunuri. Pentru a aprecia daca o masura de stat congtituie un ajutor, este necesar asadar sa se
Stabileasca daca intreprinderea beneficiara primeste un avantaj economic pe care nu l-ar fi
obtinut Tn conditii normale de piata.



244 Tn plus, potrivit unei jurisprudente constante, interventia autoritatilor publice n capitalul
unei Tntreprinderi, indiferent de forma, poate constitui gjutor de stat in cazul in care conditiile
prevazute laarticolul 87 din Tratatul CE sunt indeplinite.

245 Pentru a stabili daca o astfel de interventie prezinta caracterul unui gjutor de dtat, este
necesar sa se aprecieze daca, in circumstante similare, un investitor privat care opereaza in
conditiile normale ale unei economii de piata (denumit in continuare , investitor privat”), cu o
dimensiune care poate fi comparata cu cea a organismelor care administreaza sectorul public,
a putea fi determinat si procedeze la aportul de capital in cauza (Hotararea Curtii din
21 martie 1990, Belgia/lComisia, cauza C-142/87, Rec., p. 1-959, punctul 29 si Hotararea Alfa
Romeo, citata anterior, punctele 18 si 19). Tn special, Intrebarea relevanta este daci un
investitor privat ar fi realizat operatiunea in cauza in aceleasi conditii si, in cazul unui raspuns
negativ, si se examineze in ce conditii ar fi putut si o realizeze (Hotarérea Tribunalului din 30
aprilie 1998, Cityflyer Express'Comisia, cauza T-16/96, Rec., p. 11-757, punctul 51).

246 1n cele din urma, o comparatie ntre comportamentul unui investitor public si a unui
investitor privat trebuie sa fie facuta prin referire la atitudinea pe care ar fi avut-o in timpul
operatiunii Tn cauza un investitor privat, avand in vedere informeatiile disponibile si evolutiile
previzibile in acel moment (Hotarérea Cityflyer Express’Comisia, citata anterior, punctul 76).

247 Tn speta, cu titlu preliminar, este necesar si se aminteasca faptul ca, in cadrul prezentului
motiv, ntrebarea n discutie este cea daca, in general, Comisia este autorizata sa utilizeze
valoarea randamentului mediu in sectorul in cauza ca un instrument de analiza pentru a
determina comportamentul unui investitor privat.

248 Tn schimb, intrebarea daci, In spetd, aplicarea principiului investitorului privat este
nelegala, in special in ceea ce priveste gtabilirea efectiva a randamentului mediu luat n
considerare de Comisie, se incadreaza in cel de-al cincilea motiv, care va fi examinat in
continuare.

249 Tn primul rand, reclamantii sustin, in esenta, ca utilizarea unui randament mediu este
contrara articolului 87 alineatul (1) CE. Acestia reproseaza Comisiei ca s-a bazat exclusiv pe
un randament mediu pentru a determina randamentul adecvat al operatiunii n cauza, netinand
seama de toae circumstantele speciale ale cauzei, sugtinand ca un investitor privat este
interesat doar de optimizarea performantei si neluand in considerare efectul produs de calitatea
de proprietar.

250 Tn primul rénd, trebuie remarcat faptul ci randamentul mediu nu constituie decét un
instrument analitic utilizat in cadrul aplicarii articolului 87 alineatul (1) CE.

251 Astfel, pe de o parte, randamentul mediu nu poate fi un criteriu automat pentru stabilirea
exisentel si dimensiunii unui gjutor de stat. Acesta nu exonereaza Comisia de obligatia sade a
face 0 analiza completa a tuturor elementelor relevante ale operatiunii in litigiu si a contextului
sy, inclusiv a situatiel intreprinderii beneficiare si a pietel Tn cauza, pentru a verifica daca



intreprinderea beneficiara primeste un avantaj economic pe care nu I-ar fi obtinut Tn conditii
normale de piata.

252 Pe de dta parte, utilizarea randamentului mediu ca un instrument analitic se supune
ansamblului normelor de drept comunitar privind gutoarele de stat. De exemplu, utilizarea
randamentului mediu nu poate exonera Comisia de obligatia sa de a lua in considerare
posibilitatea ca ajutorul Tn cauza sa Tndeplineasca eventual cerintele pentru a fi autorizat prin
exceptia prevazuta la articolul 86 alineatul (2) CE.

253 Pe de alta parte, utilizarea randamentului mediu nu afecteaza obligatia care 1i revine
Comisiei, in temeiul articolului 253 CE, de a motiva in mod suficient decizia sa finala cu
privire laexistenta si dimensiunea gjutorului de stat n cauza.

254 Tn aceste conditii, utilizarea unui randament mediu in sectorul in cauzi ca instrument
analitic, printre atele, poate fi justificat in cadrul aplicarii principiului investitorului privat,
pentru a stabili daca si, dupa caz, in ce masura intreprinderea beneficiara a primit un avantgj
economic pe care nu l-ar fi obtinut Tn conditii normale de piata.

255 Tntr-adevar, comportamentul unui investitor privat intr-o economie de piati este ghidat de
perspectivele rentabilitatii (Hotarérea Tribunalului din 12 decembrie 2000, Alitalia/Comisia,
cauza T-296/97, Rec., p. 11-3871, punctul 84). Adfel, utilizarea unui randament mediu ar
trebui sa corespunda ideii ca un investitor privat avizat, si anume un investitor care doreste sa-
si maximizeze profiturile, Tnsa fara a suferi riscuri nejustificate in raport cu ceilalti participanti
de pe piata, in calculul randamentului adecvat preconizat pentru investitia sa, ar solicita, in
principiu, un randament minim egal cu randamentul mediu al sectorului in cauza.

256 Tn spetd, este necesar si se sublinieze ca utilizarea unui randament mediu se inscrie Tn
cadrul aplicarii principiului investitorului privat unei intreprinderi rentabile. Tn plus, pentru a
calcula existenta si valoarea gjutorului, era necesar ca Comisia s utilizeze o valoare de
referinta in comparatia sa intre operatiunea in litigiu si comportamentul unui investitor privat.

257 Tn ceea ce priveste argumentele intemeiate pe faptul ci un investitor privat nu este
interesat doar de optimizarea randamentului invedtitiilor sale si Comisia nu a luat n
considerare efectul produs de calitatea de proprietar, este necesar si se repete ca utilizarea
randamentului mediu nu exonereaza Comisia de obligatia de a analiza toate dementele
relevante pentru operatiunea in litigiu si contextul acesteia. Aceadta ntrebare va fi analizata in
continuare, in cadrul examinarii in speta a principiului investitorului privat.

258 Tn consecinta, este necesar si se considere ca simpla utilizare de catre Comisie a unui
randament minim corespunzator randamentului mediu in sectorul in cauza ca instrument
analitic, utilizat Tn cadrul luarii n considerare a tuturor elementelor relevante ale cauzei, nu
este contrara articolului 87 alineatul (1) CE.



259 Tn al doilea rand, reclamantii sustin ci decizia atacata nu este conforma cu Comunicarea
Comisiei din 1993, practica sa anterioara si jurisprudenta

260 Tn ceea ce priveste punctul 27 al comunicarii mentionate, este necesar si se mentioneze
faptul ca acolo Comisia recunoaste ca trebuie lasata investitorului 0 marja de apreciere pentru
a proceda la analiza de risc a investitiei, dar declara ca, pentru efectuarea acestei aprecieri,
»intreprinderile publice trebuie, la fel ca Tntreprinderile private, si aplice criterii de
rentabilitate’. La punctul 29 aceasta repeta ideea potrivit careia ,orice decizie de investitie
comerciala presupune o marja de apreciere considerabila”, dar integreaza aceasta idee intr-o
analiza mai generala privire la modul de a stabili daca un ajutor de stat exista sau nu, ceea ce
nu mai permite ca argumentul reclamantilor si fie sprijinit.

261 In plus, dupa cum observa Comisia, se poate face o digtinctie intre estimarea
randamentului probabil al proiectului, in care exista o anumita marja de apreciere pentru
investitorul public si examinarea pe care acest investitor o face pentru a sabili daca
randamentul i se pare suficient pentru a face investitia in cauza, pentru care marja de apreciere

it

de plasament pentru capitalul de investit.

262 Tn ceea ce priveste presupusa contradictie intre cerinta unui randament mediu si practica
Comisiei si jurisprudenta, bazata pe faptul ca nici Comisia, nici instanta comunitara nu ar fi
impus anterior un astfel de randament pentru a stabili daca exista sau nu un gutor de stat, este
necesar sa se considere ca, in orice caz, practicasi jurisprudenta nu au exclus posibilitatea de a
impune o astfel de cerinta. Pe de alta parte, jurisprudenta privind notiunea de ajutor de sat
exprima un criteriu material care implica posibilitatea de a utiliza randamentul mediu in cursul
aplicarii principiului investitorului privat (a se vedea jurisprudenta citata la punctul 207 si, de
exemplu, Hotararea Banco Exterior de Espafia, citata anterior, punctul 13 si Hotararea SFEI si
altii, citata anterior, punctele 58-62).

263 1n cele din urma, ar trebui amintit ci, desi utilizarea randamentului mediu in timpul
aplicarii acestui principiu congtituie o evolutie fata de practica anterioara a Comisiei si
jurisprudenta comunitara, temeiul juridic al acestei utilizari nu ar puteafi totusi pusin discutie.
Tntr-adevar, n limitele mentionate anterior (a se vedea punctele 250-253 si 255), aceastd
utilizare nu este contrara niciunei norme juridice comunitare, dar, dupa cum tocma s-a
explicat, este conforma cu normele aplicabile in acest domeniu.

264 Prin urmare, este necesar sa se considere ca Comunicarea Comisiel din 1993, practica sa
anterioara si jurisprudenta nu pot pune landoiala legalitatea utilizarii randamentului mediu in
cursul aplicarii principiului investitorului privat, in conditiile explicate mai sus.

265 Tn al treilea rand, reclamantii sustin ca utilizarea de catre Comisie a randamentului mediu
este contrara articolului 295 CE, in special dat fiind faptul ca aceasta utilizare ar duce la o
discriminare a intreprinderilor publice in raport cu Tntreprinderile private si la o discriminare a
autoritatilor publice cainvegtitori, in raport cu investitorii privati.



266 Ar trebui subliniat Tn aceasta privinta ca, dupa cum a fost amintit la punctul 193, regulile
de concurenta se aplica nediferentiat Tntreprinderilor publice si private si ca articolul 295 CE
nu contravine acestui principiu.

267 Tn plus, conform unei jurisprudente constante, din principiul egalitatii de tratament ntre
societatile publice si private rezulta ca capitaurile care sunt puse la dispozitia unei
intreprinderi, direct sau indirect, de catre stat, in circumstante care corespund conditiilor
normale de piata nu pot fi clasificate ca gjutoare de stat (Hotarérea Italiad/Comisia, citata
anterior la punctul 231, punctul 20 si Hotar&rea din 16 mai 2002, Franta/Comisia, punctul 69).

268 Tn acest context, utilizarea randamentului mediu ca instrument analitic Tn aplicarea
principiului investitorului privat urmareste tocmai sa stabileasca daca operatiunea in litigiu a
fost facuta in circumstante care corespund conditiilor normale de piata.

269 Tn masura in care utilizarea randamentului mediu respecti conditiile previzute la punctele
250-253 si 255, nu se poate considera ca aceasta este afectata de o incalcare a principiului
egalitatii de tratament intre intreprinderile publice si ntreprinderile private sau intre
investitorii publici si investitorii privati.

270 Tntr-adevar, In masura in care Comisia trebuie si examineze Tntotdeauna toate eementele
relevante ale operatiunii n litigiu si contextul siu, aceasta trebuie sa ia in considerare
intrebarea daca un investitor privat avizat, in locul investitorului public in cauza, ar fi acceptat
ca randament adecvat un randament mai mic decat randamentul mediu a sectorului respectiv,
date fiind ate considerente economice decd optimizarea randamentului siu. Aceeasi
observatie se aplica argumentului ntemeiat pe o pretinsa discriminare intre Tntreprinderile
publice si private, in masura Tn care particularitatile operatiunii in litigiu cu privire la
intreprinderea beneficiara trebuie sa fie, de asemenea, luate n considerare in cadrul aplicarii
principiului investitorului privat.

271 1n plus, este necesar si se remarce Ci cerinta care vizeaza si fie luat In considerare
comportamentul investitorului privat avizat in evaluarea comportamentului unui investitor
public, in timp ce comportamentul unui investitor privat nu este supus unei astfel de
constrangeri nu poate fi considerata ca o discriminare fata de investitorul public.

272 Tntr-adevar, principiul egalitatii interzice si fie tratate Tn mod diferit situatii comparabile,
determinand un dezavantg pentru anumiti operatori in raport cu dltii, fara ca aceasta diferenta
de tratament s fie justificata de existenta unor diferente obiective de o anumita importanta
(Hotararea Tribunalului din 7 iulie 1999, Wirtschaftsvereinigung Stahl/Comisia, cauza T—
106/96, Rec., p. 11-2155, punctul 103). Investitorul public nu se afla in aceessi situatie cu
investitorul privat. Acesta din urma nu se poate baza decét pe propriile resurse pentru asi
finanta investitiile si raspunde asadar cu patrimoniul de consecintele optiunilor sale. Pe de alta
parte, investitorul public are acces la resurse care rezulta din exercitarea puterii publice, in
special cele care provin din impozite. Tn consecinti, situatiile acestor doua tipuri de investitori
nu sunt identice, luarea in considerare a comportamentului investitorului privat avizat pentru a



aprecia comportamentul investitorului public nu ar congtitui o discriminare fata de acesta din
urma.

273 1n cele din urma, contrar fata de ceea ce sustin reclamantii, utilizarea randamentului mediu
nu impiedica intreprinderile publice si desfasoare misiuni publice de interes general protejate
de articolul 86 aineatul (2) CE, intrucdt Comisia trebuie sa ia ntotdeauna in considerare

posibilitatea ca gjutorul in cauza sa indeplineasca eventualele conditii impuse de aceasta
dispozitie pentru afi autorizat.

274 Tn consecinti, este necesar si se considere ci, Tn conditiile explicate mai sus, utilizarea
randamentului mediu Tn cursul aplicarii principiului investitorului privat nu este contrara
articolului 295 CE.

275 Rezulta ca obiectia reclamantilor intemeiata pe nelegalitatea utilizarii in decizia atacata a
unui randament mediu in cadrul aplicarii principiului investitorului privat nu poate fi
acceptata.

276 Rezulta din cele de mai sus ca al doilea aspect a celui de-al patrulea motiv al
reclamantilor, intemeiat pe faptul ca, in decizia atacata, Comisia ar fi extins in mod nelegal
notiunea de gjutor de stat, trebuie si fie respins.

277 Tn aceste conditii, motivul reclamantilor Tntemeiat pe incilcarea articolului 87 alineatul (1)
CE si a articolului 295 CE de catre Comisie, prin faptul ca a dat o interpretare eronata a
notiunii de gjutor de stat Tn decizia atacata, trebuie sa fie respins in intregime.

V — Cu privire la al cincilea si al saselea motiv, intemeiate pe ncalcarea obligasiel de
motivare si pe incalcarea articolului 87 alineatul (1) CE si a articolului 295 CE, in ceea ce
priveste, Tn primul rand, existenya unor resurse de stat, in al doilea rand, faptul ca, potrivit
Comigel, operariunea n litigiu denatureazi concurensa si afecteaza schimburile comerciale
dintre statele membre gi, Tn al treillea rand, aplicarea de catre Comise a principiului
investitorului Tntr-o economie de piara

278 Cu titlu preliminar, in ceea ce priveste obligatia de motivare, este necesar i se aminteasca
faptul ca, potrivit unel jurisprudente constante, sfera de aplicare a obligatiei de motivare
depinde de natura actului in cauza si de contextul in care acesta a fost adoptat. Motivatia
trebuie sa mentioneze in mod clar si neechivoc rationamentul institutiei, astfel Tncét, pe de o
parte, si dea posibilitatea instantel comunitare si-si exercite controlul privind legalitateasi, pe
de alta parte, sa dea posibilitatea partilor interesate si ia cunostinta de temeiurile masurii
adoptate, Tn scopul de a-si putea apara drepturile si de a verifica daca decizia este sau nu este
intemeiata (Hotarérea Skibsvegftsforeningen si altii/Comisia, citata anterior, punctul 230 si
Hotararea EPAC/Comisia, citata anterior, punctul 34).

279 Nu se impune ca motivarea si specifice toate elementele de fapt si de drept relevante, in
masura in care intrebarea daca motivarea unui act indeplineste cerintele de la articolul 253 CE



trebuie sa fie apreciata até din perspectiva formularii sale, cét si a contextului sau si a setului
de norme juridice care reglementeaza domeniul respectiv (Hotar&rea Tribunalului
Skibsvaaftsforeningen si altii/Comisia, punctul 230 si Hotararea din 15 iunie 2000, Alzetta si
altii/Comisia, cauzele conexate T-298/97, T-312/97, T-313/97, T-315/97, T-600/97 — T—
607/97, T-1/98, T-3/98 — T-6/98 si T-23/98, Rec., p. 11-2319, punctul 175).

280 Tn special, Comisia nu este obligata si adopte o pozitie cu privire la toate argumentele
invocate in fata sa de partile interesate, ci este suficient ca aceasta si expuna situatia de fapt si
consideratiile juridice care prezinta o importanta esentiala in economia deciziei (Hotarérea
Tribunalului din 8 iunie 1995, Siemens/Comisia, cauza T-459/93, Rec., p. 11-1675, punctul 31
si Hotardrea EPAC/Comisia, citata anterior, punctul 35).

281 Tn ceea ce priveste, de exemplu, incadrarea unei masuri ca fiind ajutor, obligatia de
motivare impune sa fie indicate motivele pentru care Comisia considera ca masura in cauza
intra in sfera de aplicare a articolului 87 alineatul (1) CE (Hotardrea EPAC/Comisia, citata
anterior, punctul 36).

282 Tn ceea ce priveste analiza pe fond a deciziei atacate, trebuie amintit ca aprecierea de citre
Comisie a intrebarii daca o invegtitie indeplineste criteriul investitorului intr-o economie de
piata implica o apreciere economica complexa. Or, atunci cand adopta un act ce implica o
apreciere economica até de complexa, Comisia se bucura de o larga putere de apreciere, iar
controlul jurisdictional al acelui act, desi, in principiu, este ,complet” in ceea ce priveste
problemadaca o masura intra in sferade aplicare a articolului 87 alineatul (1) CE, se limiteaza
la verificarea respectarii normelor de procedura si de motivare, a acuratetel situatiel de fapt
retinute pentru a efectua alegerea contestata, a absentel unei erori vadite de apreciere a acestei
sSituatii de fapt sau a absentei unui abuz de putere. Tn specia, nu este de competenta
Tribunalului si substituie aprecierea sa economica celel a autorului deciziei (Hotarérea
Tribunalului din 15 septembrie 1998, BFM si EFIM/Comisia, cauzele conexate T—126/96 si
T-127/96 Rec., p. 11-3437, punctul 81 si Hotararea Alitalia/Comisia, citata anterior, punctul
105 si jurisprudenta citata).

283 Analiza efectuata de Tribunal a prezentelor motive urmareste si stabileasca daca decizia
atacata este viciata de o lipsi de motivare sau daca este viciata printr-o incalcare a articolului
87 dineatul (1) CE si a articolului 295 CE. Tn aceasta din urma privinta, Tribunalul va
examing, n special, daca Comisia a comis 0 eroare vadita de apreciere n ceea ce priveste
aplicarea principiului investitorului intr-o economie de piata cu privire la operatiuneain litigiu.

A — Primul aspect: Tncalcarea obligariei de motivare n ceea ce priveste existensa resurselor
de stat

1. Argumentele partilor

284 Landul sustine ca Comisia nu a motivat potrivit legii existenta resurselor de stat utilizate
n cursul operatiunii n litigiu.



285 Comisia contesta faptul ca nu a motivat utilizarearesurselor de stat n cursul operatiunii in
litigiu. Aceasta reaminteste ca a explicat faptul ca WfA este o intreprindere publica ce
utilizeaza fonduri publice si ca aportul unui astfel de patrimoniu sub forma de capital intr-o
intreprindere ar implicain mod obligatoriu punerea la dispozitie aresurselor de gat.

2. Aprecierea Tribunalului

286 Dupa cum s-a subliniat la punctul 182 si s-a expus la considerentele 27-30 si 38 din
decizia atacata, este clar ca WfA era un organism de drept public, care dispunea de fonduri
publice, ca Landul era unicul detinator a partilor sociale ale WfA si ca aceasta a fost
incorporata Tn WestLB printr-o lege adoptata de Parlamentul Landului. Tn aceste circumstante,
este evident ca operatiunea in litigiu implica punerea la dispozitie a resurselor de at.
Motivarea furnizata in aceasta privinta prin decizia atacata este, prin urmare, suficienta.

B — Al doilea aspect: incalcarea obligayiei de motivare si incalcarea articolului 87 alineatul
(1) CE, in ceea ce priveste faptul ca operariunea n litigiu denatureazi concurenya si afecteaza
schimburile comer ciale dintre statele membre

1. Argumentele partilor

287 WestLB, sprijinindu-se pe Hotardrea Curtii din 13 martie 1985, Tarile de Jos si
Leeuwarder Papierwarenfabriek/Comisia (cauzele conexate 296/82 si 318/82, Rec., p. 809,
punctul 24), sustine ca Comisia a ncalcat, de asemenea, obligatia de motivare in ceea ce
priveste existenta unei denaturari a concurentel si a unel restrictionari a schimburilor
comerciale dintre statele membre. Tn aceasta privinti, decizia s-ar limita doar la constatiri de
natura generala cu privire la liberalizarea pietelor financiare si la ainvoca prezenta WestLB in
drainatate.

288 Tn plus, Tn subsidiar, Tn cazul in care interpretarea notiunii de ajutor de stat retinuta in
decizia atacata ar fi corecta, WestLB sustine ca transferul WA catre WestLB nu denatureaza
concurenta, nici nu afecteaza schimburile comerciale dintre statele membre. Chiar daca masura
in cauza constituia un gjutor de stat, Comisia trebuia sa dovedeasca faptul ca denatureaza
concurenta si afecteaza schimburile comerciale dintre statele membre, ceea ce Comisia nu a
facut. Simplul fapt ca WestLB nu Tsi exercita activitatile doar in Landul Renania de Nord-
Westfalia, ci si in strainatate nu ar fi suficient pentru a presupune o denaturare a concurentei.
Tn plus, referirea la expunerea de motive a legii adoptate de Land Tn ceea ce priveste transferul
WIFA catre WestLB nu ar putea stabili n sine o restrictionare a schimburilor comerciale dintre
saele membre. Restrictionarea schimburilor comerciale trebuia demonstrata in mod obiectiv
si motivele legiuitorului nu sunt relevante in prezentul context.

289 Comisia sugtine ca a motivat suficient decizia atacata n ceea ce priveste exisenta unei
denaturari a concurentei si afectarea schimburilor comerciale dintre statele membre. Aceasta
aminteste ca aindicat existenta unei legaturi stranse intre fondurile proprii ale unei ingtitutii de



credit si activitatile sale bancare si faptul ca WestLB ,,ofera servicii Tn concurenta cu alte banci
europene”. BdB adauga ca reclamanti au participat la procedura si, prin urmare, cunosteau
toate detaliile cu privire la pozitia Comisiel asupra punctului in cauza (Hotaréarea Tribunalului
din 29 septembrie 2000, CETM/Comisia, cauza T-55/99, Rec., p. 11-3207, punctul 76 si
urmatoarele si punctul 100 si urmatoarele).

290 Tn plus, Comisia sustine ci operatiunea in litigiu este de naturi si restrictioneze
concurenta deoarece a acordat WestLB avantgje care i-au permis sa reduca cheltuielile in
Tndeplinirea unor criterii mai stricte de solvabilitate. De asemenea, WestLB si-ar fi consolidat
pozitia sa in raport cu cea a altor concurenti, atét in comertul intern, ca si in schimburile
intracomunitare, ceea ce ar fi suficient pentru a presupune existenta unei denaturari a
concurentei si afectarea schimburilor comerciale dintre statele membre (Concluziile avocatului
general Saggio in Hotarérea Curtii din 19 septembrie 2000, Germania/Comisia, cauza C-
156/98, Rec., p. 1-6857, 1-6864, punctul 24 si Concluziile avocatului general M. Cosmas in
Hotarérea Curtii din 5 octombrie 2000, Germania/Comisia, cauza C-288/96, Rec., p. 1-8237,
1-8241, punctul 106 si urmatoarele). BdB adauga ca, intrucét WestLB plateste pentru capitalul
WIFA dobanzi neconforme cu piata, aceasta primeste un gjutor de exploatare. Or, potrivit
jurisprudentei Curtii, ajutoarele de exploatare sunt presupuse a denatura concurenta si
reclamanta nu a infirmat aceasta prezumtie.

291 Tn ceea ce priveste afectarea schimburilor comerciale dintre statele membre, Comisia
reaminteste motivele Landului in ceea ce priveste transferul WfA catre WestLB, care arata ca
operatiunea n litigiu aflata Tn discutie era destinata si consolideze ,, capacitatea concurentiala
nationala si internationala” a acesteia din urma.

2. Aprecierea Tribunalului

292 Tn ceea ce priveste motivarea punctului examinat, este necesar Si se aminteasci, de
asemeneg, in afara de jurisprudenta mentionata la punctele 278-281, ca, chiar si n cazurile in
care din circumstantele in care a fost acordat gutorul rezulta ca este de natura si afecteze
schimburile comerciale dintre statele membre si s denatureze sau sa ameninte sa denatureze
concurenta, Comisiei 1i revine cel putin obligatia de a mentiona aceste circumstante n
motivele deciziei sale (Hotararea Curtii din 7 iunie 1988, Grecia/lComisia, cauza 57/86, Rec.,
p. 2855, punctul 15, Hotarérea din 24 octombrie 1996, Germania si altii/Comisia, cauzele
conexate C-329/93, C-62/95 si C-63/95, Rec., p. 1-5151, punctul 52 si Hotararea din 30
aprilie 1998, Vlaams Gewest/Comisia, cauza T-214/95, Rec., p. 11-717, punctul 64).

293 Or, ar trebui constatat ca, in decizia atacata, parata a precizat, in special, faptul ca WestLB
era o banca comerciala generala cu o vocatie internationala, ca prezenta sa in strainatate este
cea mal puternica in Europa i ca activitatile sale in strainatate reprezentau, ih 1997, 48 % din
veniturile sale neconsolidate, ca ofera servicii in concurenta cu alte banci europene si ca exista
o legatura stransa ntre fondurile proprii ale unei ingtitutii de credit si activitatile sale bancare
(considerentele 17-20, 55-66 si 157-160 ale deciziei atacate).



294 Procedand astfel, paréta a prezentat suficient de clar faptele si considerentele juridice care
prezinta o importanta esentiala in economia deciziei in aceasta privinta. Aceasta motivare
permite reclamantilor si instantei comunitare si cunoasca motivele pentru care Comisia a
aratat ca operatiunea n litigiu determina o denaturare a concurentel si afecta comertul in
cadrul Uniunii.

295 Tn plus, Comisiei nu Ti revenea sarcina si procedeze la o analiza economici a cifrelor
extrem de detaliata, din moment ce a prezentat modul Tn care se manifestau efectele asupra
concurentei si afectarea schimburilor comerciale dintre statele membre.

296 Tn cele din urma, Comisia nu trebuia si demonstreze efectul real pe care aceste ajutoare I-
au avut asupra concurentei si asupra schimburilor comerciale dintre statele membre. Tntr-
adevar, obligatia Comisiei de a raporta astfel de dovezi ar duce la favorizarea acelor state
membre care acorda ajutoare Tncalcand obligatia de notificare prevazuta de articolul 88
dineatul (3) CE, in detrimentul celor care notifica ajutoarele in stadiu de proiect (Hotarérea
Tribunalului  Vlaams Gewest/Comisia, mentionata anterior, punctul 67, Hotarérea
CETM/Comisia, mentionata anterior, punctul 103 si Hotarérea din 30 ianuarie 2002, Keller si
Keller MeccanicalComisia, cauza T-35/99, Rec., p. 11-261, punctul 85).

297 Prin urmare, prezentul aspect al celui de-al cincileasi a celui de-al saselea motiv trebuie
respins in ceea ce priveste pretinsa lipsa de motivare.

298 Tn ceea ce priveste temeinicia deciziei Comisiei in ceea ce priveste prezenta intrebare, ar
trebui amintit ca, potrivit unei jurisprudente constante, chiar si un gjutor cu o valoare relativ
mica este de natura sa afecteze schimburile comerciale dintre statele membre in cazul n care
sectorul in care opereaza intreprinderea care beneficiaza de acesta este caracterizat de o
concurenta intensa (Hotararea Curtii din 11 noiembrie 1987, Franta/lComisia, cauza 259/85,
Rec., p. 4393, punctul 24, Hotardrea din 21 martie 1991, Italia/Comisia, punctul 27 si
Hotararea VIaams Gewest/Comisia, citata anterior, punctul 49).

299 n plus, atunci cand un ajutor financiar acordat de un stat sau prin intermediul resurselor
de sta consolideaza pozitia unei ntreprinderi in raport cu alte intreprinderi concurente in
comertul intracomunitar, trebuie si se considere ca acestea din urma sunt afectate de ajutorul
respectiv (Hotararea Curtii din 17 septembrie 1980, Philip Morris, cauza 730/79, Rec., p. 2671,
punctul 11, Hotarérea Vlaams Gewest/Comisia, citata anterior, punctul 50 si Hotarérea
CETM/Comisia, citata anterior, punctul 86).

300 Tn cele din urma, ajutoarele care urmaresc si elibereze intreprinderile beneficiare de toate
costurile sau de o parte a costurilor pe care ar fi trebuit in mod normal si le suporte in cadrul
administrarii curente a activitatilor lor normale denatureaza in principiu concurenta (a se vedea
Hotarérea Siemens/Comisia, citata anterior, punctele 48 si 77 si Hotararea Vlaams
Gewest/Comisia, citata anterior, punctul 43).



301 Tn speta, trebuie subliniat faptul ca operatiunea in litigiu a consolidat pozitia WestLB in
raport cu cea a concurentilor sai. Data fiind dimensiunea operatiunii si a WestLB, precum si
prezenta importanta a acesteia din urma pe pietele internationale, este clar, in lumina
jurisprudentel mentionate, ca Comisia era indreptatita si concluzioneze ca operatiunea in
litigiu era de natura si denatureze concurenta si si afecteze schimburile comerciale dintre
statele membre.

302 Aceasta congtatare este confirmata de motivele legislatiei Landului privind transferul WA

catre WestLB, care sustin ca operatiunea in litigiu urmarea sa consolideze ,capacitatea
concurentiala nationala si internationala” a acesteia din urma.

303 Din cele de mai sus rezulta ca prezentul aspect trebuie respins in intregime.

C — Al trellea aspect: Tncalcarea articolului 87 alineatul (1)CE si a articolului 295 CE, in ceea
ce priveste aplicarea de catre Comisie a principiului investitorului Tntr-o economie de piaza si
Tncalcarea obligariei de motivare n ceea ce priveste anumite elemente luate Tn consderare in
calculul remunerariel adecvate

304 Reclamantii, sprijiniti de Republica Federala Germania, invoca incilcarea obligatiei de
motivare Tn ceea ce priveste anumite elemente luate in considerare in calculul remuneratiel
adecvate a gportului in cauza si, in subsidiar, Tn cazul in care interpretarea notiunii de gutor de
dat ar fi judecata corect de Tribunal, contesta aplicarea principiului investitorului ntr-o
economie de piata efectuata In decizia atacata. Tn primul rand, acestea sustin ci decizia atacata
nu tine seama de particularitatile operatiunii in litigiu. Tn al doilea rand, in cea ce priveste
capitalurile proprii care nu pot fi utilizate de WestLB pentru extinderea activitatilor sale
comerciale, pe de o parte, invoca o lipsa de motivare in stabilirea remunerarii capitalului laun
nivel de 0,3 % dupa impozitare si, in pe de alta parte, sustin ca avantajul patrimonial primit de
WedlLB nu se refera la acest capital. Tn al treilea rand, n ceea ce priveste capitalul WFA
utilizabil pentru a garanta operatiunile comerciale ale WestLB, reclamantii, pe de o parte,
sustin ca exista o lipsa de motivatie privind ma multe elemente referitoare la calculul
remuneratiel adecvate si, pe de alta parte, contesta corectitudinea remuneratiei care a fost
calculata de Comisie.

1. Lipsaluarii In considerare a particularitatilor operatiunii in litigiu
a) Argumentele partilor

305 Reclamantii, in special Landul, sustin ca Comisia a savarsit o eroare vadita de apreciere in
aplicarea facuta n decizia atacata a principiului investitorului privat, neluand in considerare
anumite particularitati ale operatiunii in litigiu.

306 Acestea sustin ca, Tn primul rand, in ceea ce priveste investitorul, operatiunea in litigiu a
fost singurul act normativ care a permis imbunatatirea rentabilitatii WfA si punerean aplicare
a conceptului de banca de stat in lumina noilor dispozitii prudentiale. In al doilea rand, data



fiind misiunea de interes general a WfA, nu era posibil si se obtina vreun randament din
patrimoniul siu. Tntrucét, ca urmare a operatiunii n litigiu, Landul a putut sa obtina venituri
semnificative pastrand Tn acelasi timp limitarile patrimoniului WA, operatiunea constituia
utilizarea economica cea mai judicioasa a acestui patrimoniu.

307 Tn al treilea rand, in cazul divizarii sau dizolvarii WestLB, valoarea WFA, eventua
crescutd, nu ar fi revenit decdt Landului. Tn al patrulea rand, intrucét patrimoniul WfA
congtituie garantie de gradul a doilea in relatiile interne, o actiune in garantie mpotriva
patrimoniului WA este foarte putin probabila, chiar si in cazul improbabil a unor pierderi ale
WedLB. Tn al cincilea rand, operatiunea a produs efecte de sinergie in valoare de 30 milioane
DEM pe an, care fac parte din randamentul preconizat.

308 Tn al saselearand, reclamantii observi ca patrimoniul WfA nu reprezinta un capital lichid,
dar are o functie specifica, pe care operatiunea in litigiu nu a modificat-o si care 1i reduce
valoarea. Tn aceasta privinta, acestia sustin ¢ Comisia a evaluat Tn mod eronat dezavantajele
legate de lipsa de lichiditate a patrimoniului WfA. Reclamantii considera ca, pentru calculul
remuneratiel adecvate, doar punctul de vedere a investitorului este relevant. Prin urmare,
contrar celor sustinute de Comisie in decizia atacata (a se vedea punctul 45), deductibilitatea
fiscala a costurilor de refinantare ale WestLB nu este relevanta pentru acest calcul si rata de
refinantare de 8,26 % trebuie sa fie retinuta Tn ntregime din rata de randament a capitalului
propriu lichid. Tn plus, o economie la impozitul pe profit este neutra din punct de vedere fiscal,
intrucét determina in cazul investitorului o scadere a creditului care rezulta din procedura de
compensare aferenta impozitului pe profit in vigoare in Germania in momentul operatiunii in
litigiu. Tn cele din urma, data fiind lipsa transferului de lichiditati, riscul Landului este
considerabil redus, fapt ceea ce ar fi trebuit si determine Comisia si efectueze o reducere
suplimentara aremuneratiel adecvate.

309 Pe de dta parte, Comisia, sprijinita de BdB, considera ca a tinut seama in mod corect de
particularitatile operatiunii in litigiu si explica motivul pentru care nu trebuia ca acestea si
conduci la o apreciere diferita fata de cea din decizia atacati. Tn primul rand, Comisia
considera ca luat in considerare situatia initiala a Landului, ca investitor, dar subliniaza ca
aprecierea sa In aceasta situatie este diferita faza de cea a reclamantilor. Tn a doilea rand,
aceasta contesta pertinenta argumentelor reclamantilor referitoare la misiunea de interes public
a WFA sugtinand, in special, ca reclamantii realizeaza un amalgam intre rolul statului ca
antreprenor si cel care i revine catitular a suveranitatii.

310 Tn al treilea rand, Comisia sustine ca dreptul prioritar al Landului la remuneratie pentru
operatiunea in litigiu este mai degraba consecinta necesara a faptului ca Landul nu a beneficiat
de drepturi de proprietate lirgite in urma cesiunii de active. In al patrulea rand, acessta
contesta relevanta argumentului potrivit caruia patrimoniul WfA constituie doar o garantie de
gradul a doilea in relatiile interne, constatand ca garantia disponibila Tnaintea operatiunii era
de 5,1 miliarde DEM si ca activele WfA erau evaluate potrivit bilantului WestLB la 5,9
miliarde DEM, din care 4 miliarde au fost recunoscute de Bundesaufsichtsamt fir das
Kreditwesen. Tn al cincilea rand, aceasta considera ci efectele de sinergie nu ar trebui si fie
considerate ca facand parte din remunerarea capitalului WFA, dat fiind faptul ca nu implica
niciun cost pentru WestLB.



311 Tn a saselea rand, Tn ceea ce priveste caracterul specific al fondurilor WfA, Comisia
sustine, in special, ca faptul ca a fost admis capitalul WFA cu titlu de fonduri proprii de baza
demonstreaza ca acesta este intr-adevar disponibil pentru WestLB pentru a putea absorbi
eventualele pierderi. Aceste fonduri confera asadar WestLB un avantg concurential pe piata
serviciilor financiare.

312 Tn aceasta privinta, Comisia sustine, de asemenea, ca a luat n considerare in mod corect
inconvenientul legat de lipsa de lichiditate a fondurilor in calculul remuneratiei adecvate.
Aceasta sustine ca, pentru a stabili remuneratia adecvata pe baza principiului investitorului
care opereaza intr-o economie de piata, ceea ce este determinant este modul in care
beneficiarul considera avantajul concret care Ti este conferit. Astfel, doar cheltuielile nete de
refinantare, si anume acele cheltuieli care nu sunt compensate printr-un impozit mai mic sunt
luate Tn considerare ca si cheltuieli suplimentare justificate de caracterul specific a capitalului
transferat. Tn plus, Comisia aminteste faptul ci, Tn opinia sa, respectivul credit fiscal inerent
procedurii de compensare nu joaca niciun rol in calculul remuneratiel adecvate. De asemenes,
sustine ca o reducere suplimentara motivata de riscul redus a Landului nu ar fi intemeiata.

b) Aprecierea Tribunalului

313 Tn ceea ce priveste primul si al doilea argument al reclamantilor, cu titlu preliminar, este
necesar si se sublinieze ca, in cadrul aplicarii principiului investitorului privat, nu este
suficient si se compare randamentul pe care Landul il obtine din operatiunea in litigiu cu cel
obtinut pentru patrimoniul WfA Tnainte de aceasti operatiune. Tntr-adevar, este cert ci
patrimoniul WfA, avand ca misiune exclusiva si incurgeze constructia de locuinte, nu era
supus logicii unui investitor privat. Pe de alta parte, este necesar si se compare randamentul
obtinut de Land datorita operatiunii in litigiu cu randamentul de care un investitor privat
ipotetic, aflat in masura posibilului n aceeasi Situatie ca cea a Landului, ar fi avut nevoie
pentru aceasta operatiune (a se vedea n acest sens Hotar&rea DM Transport, citata anterior,
punctul 25).

314 Or, este necesar si se sublinieze faptul ca, in mod normal, un invegtitor privat nu se
multumeste doar cu faptul ca o investitie nu 1i produce pierderi sau ca i aduce profituri
limitate. Tntr-adevar, acesta va Tncerca 0 maximizare rezonabila a randamentului investitiei
sale, in functie de circumstantele prezente si de Tndeplinirea intereselor sale pe termen scurt,
mediu si lung, inclusiv in cazul unei investitii intr-o intreprindere in capitalul social al careia
detine deja o participatie.

315 Astfel, in ceea ce priveste pozitia Landului ca investitor, faptul ca operatiuneain litigiu ar
fi rezonabila pentru Land nu se opune aplicarii dreptului comunitar privind gjutoarele de stat.
Acest fapt nu elimina necesitatea de a sti daca aceasta operatiune consolideaza pozitia WestLB
oferindu-i un avantaj pe care nu l-ar fi obtinut in conditii normale de piata.

316 Aceeasi observatie se aplica argumentului prezentat de reclamanti Tntr-o a doua faza,
potrivit caruia operatiunea congtituia utilizarea economica cea mai judicioasa a patrimoniului



WFA. Tn plus, Tribunalul considera ci Comisia nu a sivarsit o eroare vadita de apreciere atunci
cand nu a luat in considerare, n calculul randamentului preconizat pentru operatiunea in litigiu
de catre un investitor privat, profitul pe care Landul |-ar fi obtinut din participatia sa la
cresterea volumului de afaceri al WestLB. Tn aceasta privint, ar trebui subliniat ca reclamantii
nu au pretins ca o adfel de crestere ar fi depasit-o pe cea obtinuta de alte societati bancare in
cursul aceleiasi perioade Tn circumstante similare. Tn absenta unei astfel de demonstratii, nu se
poate considera ca profitul Landului care rezulta din cresterea volumului de afaceri al WestLB
ar reprezenta o consecinta specifica a operatiunii Tn litigiu, astfel incat sa seiain considerare in
calculul remuneratiei preconizate pentru operatiunea in litigiu de citre un invegtitor privat. In
orice caz, ar trebui remarcat faptul ca presupusa crestere a adus, de asemenea, profit altor
asociati a WestLB, fara sa fi contribuit cu nimic, ceea ce nu mai este in concordanta cu
comportamentul unui investitor care opereaza intr-o economie de piata.

317 Tn cele din urmid, in ceea ce priveste argumentul Landului Tntemeiat pe cresterea
veniturilor fiscale, este necesar sa se sublinieze ca pozitia Landului ca entitate publica si
pozitia sa ca antreprenor nu trebuie sa fie confundate. Aceasta crestere a veniturilor ar fi total
lipsita de relevanta pentru un investitor privat.

318 Tn ceea ce priveste al treilea argument, potrivit ciruia, Tn cazul divizarii sau dizolvarii
WestLB, valoarea WfA, eventual crescuta, nu ar reveni decét Landului, este necesar sa se
observe, pe de o parte, ca cresterea acestel valori este incerta si ca argumentul presupune o
ipoteza care nu este de dorit pentru reclamanti si care este impotriva obiectivelor operatiunii in
litigiu. Tntr-adevar, un astfel de argument presupune ca WestLB si fie dizolvata sau ca
patrimoniul WfA si fie divizat de cel al WestLB. Tn cele doua cazuri, operatiunea in litigiu
prin care WA a fost integrata in WestLB ar fi anulata. Pe de alta parte, faptul ca valoarea
WIFA, eventual crescuta, revine Landului in cazul separarii nu diminueaza cu nimic denaturarea
pe care operatiunea in litigiu, Tntre timp, poate si o produca asupra concurentei, nici nu
exclude posibilitatea ca aceasta operatiune sa poata constitui un avantaj economic acordat de
Land in favoarea WestLB, pe care aceasta din urma nu I-ar fi obtinut Tn conditii normale de
piata.

319 Tn ceea ce priveste a patrulea argument al reclamantilor, referitor la faptul ca patrimoniul
WIFA constituie o garantie de gradul a doilea in relatiile interne dintre detinatorii de parti
sociale ale WestLB, nu se mai poate sustine ca s-a savarsit de catre Comisie o eroare vadita de
apreciere considerand ca acest fapt nu judtifica o reducere a remuneratiei cerute pentru
operatiunea n litigiu. Tntr-adevar, ar trebui amintit, mai Tntéi, ci aceasta garantie nu exista
decét in raporturile dintre diferitii detinatorii de parti sociale. Dimpotriva, in planul relatiilor
externe, patrimoniul WfA nu beneficiaza de nicio protectie in raporturile WestLB cu creditorii
sii. Tn plus, chiar si In ceea ce priveste relaiile interne, importanta aportului WfA n raport cu
toate capitalurile proprii ale WestLB, si anume 5,9 miliarde DEM, in raport cu 11 miliarde
DEM care congtituiau valoarea totala a capitalului propriu WestLB dupa operatiunea in litigiu,
si anume aproximativ 53,63% din valoarea totaa, minimalizeaza Tn mod considerabil
importanta pretinsului nivel scazut al garantiel de risc impuse asupra agportului realizat de
operatiuneain litigiu.



320 Tn ceea ce priveste al cincilea argument, Tntemeiat pe existenta unor efecte de sinergie care
Se presupune ca trebuiau contabilizate Tn calculul randamentului preconizat, este necesar si se
aminteasca faptul ca, dupa cum a fost subliniat la punctul 314, un investitor privat nu se
multumeste si evite pierderile sau si obtinda un randament limitat pentru investitia sa, ci
Tncearca si maximizeze randamentul patrimoniului in functie de circumstantele prezente si de
interesele sale. Este necesar, in primul rand, sa se remarce faptul ca aceste efecte de snergie
nu reprezinta Tn niciun caz un cost sau un dezavantg pentru WestLB, pentru care aceasta din
urma ar fi trebuit sa primeasca compensatii sub forma unei remuneratii mai mici a capitalului
investit. Or, ede astfel plauzibil ca un investitor privat aflat in situatia Landului sa nu fi
acceptat 0 remuneratie mali mica pentru investitia sa ca urmare a unui avantaj indirect pe care
|-ar fi obtinut din acesta, dar care nu ar fi determinat niciun dezavantaj pentru WestLB. Tn plus,
daca WestLB, in loc sa fi incheiat operatiunea Tn litigiu cu Landul, ar fi trebuit si obtina
finantare din partea unui investitor privat care nu putea beneficia de aceste efecte de sinergie,
ar fi trebuit sa plateasca o remuneratie conforma cu cea oferita pe piata. n aceste circumstante,
nu se poate considera ca Comisia a savarsit o eroare vadita de apreciere estimand ca eventuala
exigenta a unor efecte de sinergie de care si beneficieze indirect Landul constituia pentru
acedta din urma un avantaj suplimentar derivat din operatiunea in litigiu, care nu justifica
reducerea valorii elementului de gjutor de stat estimat de Comisie.

321 Tn ceea ce priveste al saselea argument, referitor la luarea in considerare a caracterului
limitat a aportului WfA catre WestLB, Tribunalul reaminteste ca intrebarea in cauza aici este
cea de a sti care este importanta exacta a lipsei lichiditatii capitalului WfA n calculul
remuneratiel adecvate pentru operatiunea in litigiu. Mai precis, partile se contrazic in privinta
intrebarii daca, pentru un astfel de calcul, este necesar sau nu si se tind seama de faptul ca
costurile de refinantare a WestLB, cu titlu de cheltuieli de exploatare, reduc venitul siu
impozabil si prin urmare impozitul pe profit pe care trebuie sa-| plateasca.

322 Or, este necesar sa se aminteasca faptul ca articolul 87 aineatul (1) CE are ca obiect sa
Tmpiedice ca schimburile comerciale dintre statele membre si fie afectate prin avantaje
acordate de autoritatile publice, care, sub diverse forme, denatureaza sau ameninta sa
denatureze concurenta prin favorizarea anumitor intreprinderi sau a anumitor productii.

323 Pentru a stabili daca interventia autoritatilor publice Tn capitalul unel intreprinderi prezinta
caracterul unui gjutor de gat, este necesar si se aprecieze daca, in circumstante similare, un
investitor care opereaza in conditiile normale ale unel economii de piata, cu o dimensiune care
ar putea fi comparata cu cea a organismelor care administreaza sectorul public, ar putea fi
determinat si procedeze la aportul de capital Tn cauza. Tn special, este relevant si se puna
ntrebarea daca un investitor privat ar fi realizat operatiunea in cauza in aceleasi conditii si, Tn
cazul unui raspuns negativ, si se examineze in ce conditii ar fi putut s o realizeze (a se vedea
jurisprudenta citata la punctul 245).

324 Tn spetd, In conformitate cu rationamentul explicat la punctul 313, este necesar si se
dabileasca care ar fi randamentul de care un invegtitor privat ipotetic, aflat Tn masura
posibilului Tn aceessi Situatie precum Landul, ar fi avut nevoie pentru operatiunea in litigiu.



325 Dupa cum se mentioneaza la punctele 180, 207 si 243, obiectivul final este acela de a
stabili daca intreprinderea beneficiara primeste un avantaj economic pe care nu l-ar fi obtinut
n conditii normale de piata.

326 Tn aceasta privintd, contrar fati de ceea ce sugtin reclamantii, nu se poate sustine,
Tmpotriva luarii Tn considerare a deductibilitatii fiscale a costurilor de refinantare ale WestLB,
cd numa punctul de vedere al investitorului este relevant pentru calculul remuneratiei
adecvate.

327 Intr-adevar, in cadrul aplicarii dreptului comunitar privind ajutoarele de stat, nu s-ar putea
considera ca exercitiul intelectual care consta in a verifica daca o operatiune s-a desfasurat in
conditii normale ale economiei de piata trebuie neaparat sa fie efectuat prin referire doar la
investitorul sau doar la intreprinderea beneficiara a investitiei, din moment ce interactiunea
dintre diversii agenti economici este tocmai ceea ce caracterizeaza economia de piata.

328 Astfel, in cadrul negocierilor Tn conditiile normale ale economiei de piata, pentru un
investitor privat care se afla in aceessi situatie precum Landul, ar fi fost imposibil s se faca
abstractie de lipsa de lichiditate a capitalului WfA. Un astfel de investitor ar fi trebuit si iain
considerare punctul de vedere al WestLB si faptul ca, WestLB, capitalul WA avea o utilitate
limitata. Tntr-adevar, nu s-ar putea impune pentru acest capital o remuneratie similara celei
pentru un capital lichid.

329 Tn mod similar, Tn special Tntr-o operatiune precum operatiunea in litigiu, care se refereala
o0 valoare a capitalului considerabila, este justificat sa se creada ca un investitor privat ar fi luat
n considerare costurile efective pentru WestLB in lipsa lichiditatii capitalului WA si, prin
urmare, deductibilitatea fiscala partiala a costurilor de refinantare rezultate.

330 Tn plus, In ceea ce priveste argumentul potrivit ciruia o economie la impozitul pe profit
este, in general, neutra in plan fiscal, intrucét determina in cazul investitorului o scadere a
creditului care rezulta din compensarea fiscala, ar trebui mentionat ca, astfel cum va fi
demondtra in continuare (a se vedea punctele 388-393), lipsa luarii in considerare de catre
Comisie a procedurii de compensare aferente impozitului pe profit in vigoare in Germania la
momentul operatiunii Tn litigiu nu ar pune n discutie legalitatea calculului Tn speta al
remuneratiel adecvate.

331 Tn concluzie, este necesar si se considere ci decizia atacata nu este viciata de o eroare
vadita de apreciere in masura in care, in cadrul evaluarii tuturor elementelor relevante ale
operatiunii in litigiu pentru a se calcula remuneratia adecvata pentru aceasta, Comisia a
considerat ca lipsa lichiditatii capitalului WA ar trebui si fie luata in considerare in functie de
costurile nete de refinantare care erau relative si, prin urmare, in functie de faptul ca aceste
costuri de refinantare conduc la o reducere a impozitului pe profit datorat de WestLB. Prin
urmare, cel de-al saselea argument a reclamantilor trebuie sa fie respins.



332 1n cele din urmi, este necesar si fie examinat in continuare argumentul prezentat de
reclamanti Tn cadrul contestarii utilizarii randamentului mediu, respectiv faptul ca Comisia nu
atinut seama de faptul ca investitorii privati pot si urmareasca alte scopuri decét optimizarea
randamentului capitalului lor, de exemplu din cauza efectelor determinate de calitatea de
proprietar (a se vedea punctele 216 si 222—-226).

333 Tn aceasti privinti, este necesar si se constate ¢a reclamantii se limiteaza la a declara intr-
un mod general, pe de o parte faptul ca investitorii privati pot urmari ate scopuri decét
optimizarea randamentului invedtitiilor lor si, pe de alta parte, ca acest considerent ar trebui sa
se aplice Landului Tn speta.

334 Totusi, acestea nu explica Tn ce masura concreta acest considerent ar repune in discutie
legalitatea deciziei atacate. Tn special, acestea nu explici de ce si In ce masura precisi
considerentul ar justifica o reducere a elementului de gjutor de sa calculat de Comisie in ceea
ce priveste randamentul pe care Landul |-ar putea astepta de la capitalul WfA, in conformitate
cu principiul investitorului privat. Tn consecinta, este necesar si se considere ci reclamantii nu
au demonstrat relevanta Tn speta a acestui considerent si nu pot asadar reprosa in mod legitim
Comisiei faptul ca nu I-aluat in considerare.

335 Tn plus, Tn ceea ce priveste, In special, argumentul Tntemeiat pe efectul determinat de
calitatea de proprietar, este necesar sa se aminteasca faptul ca, astfel cum a fost mentionat la
punctul 314, in mod normal, un investitor privat nu se multumeste sa evite pierderile sau sa
obtina un randament limitat pentru investitia sa, ci Incearca sa maximizeze randamentul
patrimoniului propriu in functie de circumstantele si interesele sale, inclusiv in cazul unel
investitii intr-o intreprindere n al carei capital social detine deja o participatie.

336 Pe de alta parte, in ceea ce priveste luarea in considerare de catre Comisie a tuturor
elementelor relevante ale operatiunii in cauza si contextul acesteia, ar trebui subliniat n
continuare faptul ca, astfel cum se mentioneaza la punctul 197, reclamantii nu au invocat
circumstanta potrivit careia decizia atacata ar fi fost nelegala in temeiul faptului ca conditiile
prevazute la articolul 86 alineatul (2) pentru a scuti WestLB de la aplicarea normelor privind
concurenta ar fi fost indeplinite n speta.

337 Din cele de mai sus rezulta ca examinarea considerarii de catre Comisie a particularitatilor
operatiunii in litigiu nu a evidentiat nicio eroare vadita de apreciere. Prin urmare, obiectia
ntemeiata pe nelegalitatea deciziel atacate n aceasta privinta trebuie sa fie respinsa.

2. Remuneratia adecvata pentru sumade 3,4 miliarde DEM din patrimoniul WfA care nu poate
servi ca garantie pentru operatiunile proprii ale WestLB

a) Argumentele partilor

338 Landul sustine ca decizia atacata este insuficient motivata n ceea ce priveste stabilirea
remuneratiel adecvate la rata de 0,3 % dupa impozitarea capitalului propriu alocat garantiei



creditelor care nu pot fi utilizate de WestLB. Nu ar fi posibil sa se inteleaga motivele pentru
care Comisia ia in considerare anumiti factori — in special importanta sumei in cauza si faptul
ca rezervele speciale ale WA sunt puse la dispozitia WestLB pe durata nelimitata — si modul
n care acesti factori au fost luati Tn considerare in calculul ratei remuneratiei adecvate reginute.

339 Tn plus, reclamantii contesta temeinicia deciziei atacate In aceasta privinti. Acestia sustin
ca nicio remuneratie nu trebuia platita n ceea ce priveste cele 3,4 miliarde DEM, care nu pot fi
utilizate de WestLB pentru a-si extinde activitatile. Reclamantii considera ca aceasta parte a
aportului nu ofera niciun avantaj economic bancii, dat fiind ca, din aceasta suma, 1,5 miliarde
DEM congtituie capital de garantie care serveste operatiunilor WfA si nu operatiunilor
WestLB, iar restul, si anume 1,9 miliarde DEM, nu reprezinta o suma luata in considerare de
creditorii bancii, pentru care conteaza doar ratingul pe termen lung, care nu afost modificat de
operatiunea in litigiu.

340 Paréta reaminteste ca a indicat in mod suficient la considerentul 221 al deciziei atacate
modul in care a gjuns la o rata de 0,3 % dupa impozitare pentru a stabili remuneratia adecvata
a capitalului care nu poate fi utilizat de WestLB. Aceasta sustine ca rata de 0,3 % care, in
cursul procedurii oficiale de examinare, a fost indicata de guvernul german ca si comision
pentru garantie adecvat pentru WestLB, a fost majorata pentru a tine seama de particularitatile
capitalului, si anume de importanta sumei si disponibilitatea pentru o perioada nelimitata si,
apoi, afost readusa la valoarea dupa impozitare.

341 Dedltfel, Comisia considera ca sumade 3,4 miliarde DEM, care nu putea servi cagarantie
pentru operatiunile proprii ale WestLB are utilitate economica pentru aceasta din urma,
deoarece este inclusa n bilantul WestLB ca fonduri proprii suplimentare si ii sporeste astfel
credibilitatea, congtituind o garantie suplimentara pentru creditori. Tn plus, aceasta contesta
argumentul intemeiat pe importanta ratingului bancii. Prin urmare, Comisia considera ca suma
mentionata trebuia, de asemenea, sa fie luata n considerare pentru a stabili remuneratia
adecvata pentru transferul WFA.

b) Aprecierea Tribunalului

342 Tn ceea ce priveste motivarea deciziei atacate cu privire la acest aspect, in primul rand,
este necesar si se observe ca, la considerentul 220 al deciziel atacate, Comisia arata ca
respectivul capital in cauza are o valoare materiala pentru WestLB, ca functia acestuia
economica este comparabila cu cea a unel cautiuni sau garantii si ca, pentru a prelua un astfel
derisc, uninvestitor privat ar solicita o remuneratie adecvata.

343 Tn a doilea rand, In ceea ce priveste rata rentabilitatii de 0,3 % din remuneratie, este
suficient si se congtate ca, dupa cum arata Comisia la considerentul 221 al deciziei atacate si
dupa cum a fost confirmat de reclamanti Tn cursul sedintel, rata rentabilitatii a fost indicata de
guvernul german ca comision pentru o garantie incheiata cu o banca precum WestLB.



344 Astfel, este necesar sa se concluzioneze ca, pe de o parte, decizia atacata a explicat cu
claritate motivele care au determinat Comisia sa considere ca era justificata o remuneratie
pentru aceste capitaluri si, pe de alta parte, a furnizat elementele care permit reclamantilor si
instantei comunitare si analizeze motivele alegerii Comisiel privind calculul remuneratiei
pentru capitalul Tn cauza. Obiectia reclamantilor intemeiata pe lipsa de motivare in aceasta
privinta trebuie asadar sa fie respinsa.

345 Tn ceea ce priveste temeinicia acestei alegeri, trebuie amintit ¢, in masura in care capitalul
n cauza aduce un avantaj WestLB, crescandu-i solvabilitates, este justificat si se considere ca
un investitor privat ar fi solicitat o remuneratie pentru capitalul respectiv. Tn ceea ce priveste
rata aplicata de Comisie, este suficient si se repete ca aceasta a fost indicata de Republica
Federala Germania si ca este lipsit de importanta in aceasta privinta faptul ca a fost considerat
util de Comisie sa aplice succesiv o crestere si apoi 0 reducere. Pe de alta parte, reclamantii
sustin ca WestLB nu trebuia i plateasca nicio remuneratie pentru capitalul in cauza, dar nu
explica de ce rata finala stabilita de catre Comisie pentru 0 remuneratie adecvata a acestui
capital trebuia sa fie diferita.

346 Tn aceste conditii, nu se poate considera ci decizia Comisiei este viciata de o eroare vadita
de apreciere in ceea ce priveste remuneratia calculata pentru suma de 3,4 miliarde DEM din
patrimoniul WFA, neputand servi ca garantie pentru operatiunile proprii ale WestLB. Tn
consecinta, obiectia intemeiata pe nelegalitatea deciziei atacate in aceasta privinta trebuie sa
fierespinsa.

3. Remuneratia adecvata pentru suma de 2,5 miliarde DEM din patrimoniul WfA care poate
servi ca garantie pentru operatiunile proprii ale WestLB

347 Reclamantii, sprijniti de Republica Federala Germania, sustin, in primul rénd, ca
remuneratia trebuia calculata tinand seama de profilul de risc specific a patrimoniului WfA,
care este comparabil cu cel al instrumentelor hibride aferente capitalurilor proprii. Tn al doilea
rand, acestia considera ca nu este necesara cresterea participatiel Landului la capitalul social
WedLB pentru ci operatiunea in litigiu nu congtituie un ajutor de stat. Tn al treilea rand,
acestia sustin ca rata randamentului final de 9,3 % olicitata de Comisie pentru valoarea
patrimoniului WFA nu este motivata in ceea ce priveste unele din elementele sale si nu este
ntemeiata din mai multe privinte.

a) Comparabilitatea transferului patrimoniului WfA cu instrumentele aferente fondurilor
proprii

Argumentele partilor

348 WestLB sustine ca profilul de risc a patrimoniului WfA nu este comparabil cu cel al
capitalului social, ci cu cel a instrumentelor hibride aferente fondurilor proprii, cum ar fi
participatile pasive, perpetual preferred shares (actiunile preferentiale cu durata
nedeterminata) si titlurile de participare. Astfel, remuneratia adecvata pentru operatiunea in



litigiu nu trebuie sa fie calculata prin compararea transferului WfA cu o crestere de capital, ci
prin compararea sa cu aceste instrumente hibride si cu remuneratia platita acestora, pentru care
valorile (intre 9,3 si 10,3 %) sunt diferite de cele solicitate de Comisie Tn decizia atacata ca
randament de baza (12 %). Tn plus, WestLB contesta temeinicia observatiilor efectuate de
Comisie n aceasta privinta in decizia atacata.

349 Comisia, sprijinita de BdB, contesta acest argument sugtinand cia, avand in vedere
particularitatile patrimoniului WfA, comparatia cu instrumentele hibride aferente fondurilor
proprii nu constituie 0 bazad adecvata pentru determinarea remuneratiei adecvate pentru
operatiunea in litigiu. Comisia explica motivul pentru care patrimoniul WfA prezinta
numeroase diferente Tn raport cu fiecare din instrumentele de comparatie mentionate de
WestLB.

Aprecierea Tribunalului

350 Alegerea Comisiei in ceea ce priveste elementele de comparatie pentru sabilirea unei rate
aremuneratiel adecvate a partii din patrimoniul WfA in cauza nu poate fi caracterizata cafiind
in mod vadit eronata. Tntr-adevir, la considerentele 193201 ale deciziei atacate, Comisia
explica motivul pentru care considera ca diferentele dintre instrumentele hibride si operatiunea
n litigiu sunt de o astfel de natura Tncét comparatia operatiunii in litigiu cu aceste instrumente
nu are decdt o valoare limitati. Tn special, Comisia a atras atentia asupra faptului ci
instrumentele hibride invocate de reclamanti nu constituie, Tn general, decét o mica parte din
fondurile proprii ale unei banci, spre deosebire de activele WA, care reprezentau aproape
jumatate din fondurile proprii de baza ale WestLB.

351 In aceste conditii, in masura in care comparabilitatea patrimoniului WfA cu aceste
instrumente hibride se refera la un domeniu de o complexitate economica certa, in raport cu
care Comisia se bucura de o larga putere de apreciere, este necesar i se considere ci, in
functie de limitele controlului jurisdictional al acestui act, examinarea deciziei atacate in
aceasta privinta nu a evidentiat nicio eroare vadita de apreciere care ar putea s puna in
discutie legalitatea acesteia

b) Necesitatea cresterii participatiei Landului Tn WestLB
Argumentele partilor

352 WestLB sugtine ci, intrucét operatiunea in litigiu nu congtituie gutor de dtat, nu era
necesar si creasca participatia Landului la capitalul social a WestLB, in masura in care
Landul primeste o remuneratie adecvata pentru patrimoniul WFA.

353 Comisia este de acord cu afirmatia de principiu a WestLB si sustine ca ea doar a declarat
la considerentele 182 si 184 ale deciziei atacate ca o astfel de crestere a participatiel Landului
la capitalul WestLB ar fi fost una dintre modalitatile de a obtine un randament adecvat pentru



aportul de capital in cauza, in lipsa caruia Landul ar fi trebuit si obtina un randament adecvat
ntr-un alt mod.

Aprecierea Tribunalului

354 Este necesar si se considere ca argumentul reclamantilor nu are obiect. Tntr-adevar,
reclamantii si Comisia sunt de acord n privinta faptului ca, Tntrucét operatiunea in litigiu nu
congtituie gjutor de ga, nu era necesar si creasca participatia Landului la capitalul social al
WestLB, in cazul in care Landul primise o remuneratie adecvata pentru patrimoniul WfA.
Asdtfel, ramane sa se gabileasca daca Comisiaacomis o eroare vadita de apreciere considerand
ca remuneratia rezultata din operatiunea in litigiu nu era adecvata, intr-un context in care
Landul nu a crescut participatia sa la capitalul social al WestLB.

¢) Cu privire larata randamentului final de 9,3 %

355 Reclamantii sustin ca rata randamentului final de 9,3 %, solicitata de Comisie ca
remuneratie adecvata pentru operatiunea in cauza, nu este motivata in ceea ce priveste anumite
elemente si nu intemelata in mai multe privinte.

356 Tn primul rand, reclamantii invoci lipsa de motivare Tn ceea ce priveste stabilireala 12 % a
ratei randamentului de baza dupa impozitare pentru calculul remuneratiel finale adecvate
(denumita In continuare , rata randamentului de baza”) si sustin ci aceasta ratd este gresita. In
al doilearand, acestia sustin ca exista o lipsa de motivare in cea ce priveste majorarea in caz de
riscuri de 1,5 % efectuata de Comisie in momentul calculului remuneratiei finale adecvate si

sustin ca aceasta majorare nu este justificata.
i) Cu privire laratade 12 % din randamentul de baza
Argumentele partilor

357 Reclamantii sustin ca decizia atacata nu permite cunoasterea criteriilor aflate la originea
stabilirii ratel randamentului de baza la 12 % dupa impozitare. Acestia sustin ca, de asemenes,
Comisia nu avea dreptul sa impuna o rata de aceasta valoare.

358 Tn primul rand, in ceea ce priveste tipul ratei randamentului de baza utilizate de Comisie,
reclamantii sustin ca decizia atacata este afectata de ambiguitate cu privire la aspectul daca rata
indicata corespunde randamentului fondurilor proprii (Return on Equity, denumit n continuare
»ROE") sau randamentului investitiel (Return on Investment, denumit in continuare ,Rol”),
care sunt diferite. Acestia sugtin, de asemenea, ca decizia atacata nu permite si se cunoasca
motivul pentru care Comisia retine randamentul preconizat dupa impozitare. Landul adauga
ca, desi, Tn apararea sa, Comisia ar fi precizat, in cele din urma, ca randamentul preconizat de
un investitor nu putea fi randamentul preconizat ,dupa impozitarea” platita de ntreprindere, ci



randamentul ,, Tnainte de impozitare® platit de investitor, acest fapt nu rezulta cu claritate din
decizia atacata.

359 Tn aceasta privinta, reclamantii contesta pertinenta in acest sens a interpretarii date deciziei
atacate de Comisie Tn memoriul sau in aparare. WestL B adauga ca, faptul ca Comisia s-a bazat
efectiv n decizia sa pe un randament dupa impozitare rezulta de asemenea dintr-un proiect al

deciziei atacate si solicita Tribunalului si ordone Comisiei si prezinte toate versiunile
proiectului de decizie atacata.

360 Tn al doilearand, reclamantii, sprijiniti de Republica Federala Germania, sustin ci Comisia
ar trebui sa ia n considerare existenta unui credit fiscal rezultat din procedura de compensare
aferenta impozitului pe profit Tn vigoare in Germania la momentul operatiunii n litigiu.
Acestia afirma ca a fost asmilat in mod eronat de catre Comisie randamentul Tnainte de
impozitare cu randamentul dupa impozitare platit de catre intreprindere. Reclamantii sustin ca,
intrucét aceasta asimilare nu tine seama de consecintele asupra partilor interesate a regimului
fiscal care le este aplicabil, rezultatele comparatiel randamentelor efectuate de Comisie sunt
deformate in detrimentul reclamantilor, ceea ce ar denatura aplicarea principiului investitorului
ntr-o economie de piata Th speta de fata.

361 Reclamantii observa ca, spre deosebire de alti investitori, atunci cand Landul plateste
impozit pe dividende, nu are dreptul la un credit fiscal pentru a deduce din datoria sa fiscala
privind impozitul pe venit suma corespunzatoare impozitului pe profit platit deja de
intreprinderea de la care Landul primeste dividende. Ca urmare a acestei proceduri de
compensare, ROE dupa impozitare platit de Tntreprindere va fi ntotdeauna diferit de Rol
Tnainte de impozitare al investitorului, in suma cel putin egala cu impozitul fiscal aferent
impozitului pe profit.

362 Reclamantii concluzioneaza ca, pentru a asigura comparabilitatea randamentelor, ar trebui
s fie atribuit investitorilor care nu au dreptul la acest credit fiscal, un credit fictiv. Astfel,
potrivit WestLB, stabilind o rata a randamentului de baza de 12 %, Comisia trebuia si ia in
considerare un credit fiscal fictiv de 5,5 %, ca element a venitului Landului. Alternativ, ar fi
putut reduce de la 12 la 6,45 % Rol Tnainte de impozitare. Pentru Land, doar distributia unui
dividend de cel mult 6,48 % putea fi solicitata WestLB.

363 Tn ceea ce priveste argumentul BdB si al paratei, potrivit caruia procedura de compensare
nu se aplica remuneratiei convenite pentru capitalul WfA, reclamantii sustin ca interesul
observatiilor lor in aceasta privinta consta in a confrunta abordarea retinuta de Comisie cu
Situatia fiscala a unui investitor privat care opereaza ntr-o economie de piata, pe care aceasta
ingtitutie o ia ca model.

364 Tn a treilea rand, reclamantii sustin ci exista o lipsi de motivare a stabilirii valorii ratei
randamentului de baza utilizate de péréta.



365 Tn aceasta privinta, reclamantii contesta pertinenta elementelor utilizate la considerentul
209 a deciziel atacate si remarca, in specia, ca ssimpla referire la Decizia 98/490/CE a
Comisiei din 20 mai 1998 privind gjutoarele acordate de Franta grupului Crédit Lyonnais
(JOL 221, p. 28), fara explicatie in ceea ce priveste similitudinile dintre cele doua cazuri, nu
congtituie o motivatie suficienta.

366 Landul sustine ca lipsa de motivare a deciziei atacate este si mai evidenta cu ca Comisia
se intemeiaza exclusiv, aparent pentru prima data Tn aceasta decizie, pe randamentele viitoare
preconizate, care impun asadar un randament minim. Comisia nu se bazeaza, de exemplu, pe
randamentele oferite de intreprinderi comparabile, efectiv realizate in sectorul economic
comparabil al statului membru Tn cauza. Proiectiile pentru a stabili randamentele preconizate si
parametrii determinanti n aceastd privintd nu reprezinta motive evidente ae deciziei. Tn plus,
ragpunzénd observatiilor Comisiei, Landul observa ca, in pofida faptului ca pasajele din
decizia atacata citate de Comisie demonstreaza efectiv ca randamentele preconizate sunt cele
care ghideaza in principal alegerea unui investitor, potrivit Comisiei, aceste pasaje nu includ
proiectii si parametrii pe care un investitor i-ar putea luain considerare in acest scop.

367 WestL B adauga ca Comisia nu a abordat intrebarea care este piata relevanta sau ,, sectorul
in cauza”, in cadrul caruia se gaseste randamentul mediu pe care si-a Intemeiat decizia,
ntrebare totusi esentiala pentru a stabili intr-o procedura care intra in sfera legislatiel privind
gjutoarele de stat randamentul mediu care ar putea fi acordat in cadrul unei anumite ramuri
economice.

368 Landul sustine in continuare ca, neretindnd anumite argumente esentiale ale analizel si
datele si informatiile avansate de Republica Federala Germania in ceea ce priveste rata
randamentului de baza, Comisia nu a oferit nicio motivare in aceasta privinta (Hotararea Curtii
din 28 aprilie 1993, Itdia/Comisia, cauza C-364/90, Rec., p. [-2097, punctele 44 si 45).

369 Comisia respinge faptul ca decizia atacata este viciata de o lipsi de motivare in ceea ce
priveste rata randamentului de baza de 12 % dupa impozitare si sustine ca aceasta rata este
ntemeiata.

370 Tn primul rénd, paréta contesti afirmatia potrivit cireia decizia atacati nu este motivata in
ceea ce priveste tipul ratei randamentului de baza pe care |-a utilizat.

371 1n a doilea rand, Comisia, sprijinita de BdB, contesta argumentul potrivit ciruia creditul
fiscal care rezulta din procedura de compensare trebuie sa fie luat in considerare ca element al
remuneratiel investitorului. Comisia considera ca acest credit fiscal urmareste doar
compensarea pierderii care ar rezulta dintr-o dubla impozitare. Aceasta contesta, de asemenea,
temeinicia observatiilor cu privire la impozitare formulate de reclamanti Tn aceasta privinta si
explica motivul pentru care calculul sarcinii fiscale nu poate fi, in general, luat in considerare
pentru stabilirea randamentului mediu al investitorului care opereaza intr-o economie de piata.



372 BdB si Comisia sustin in continuare ca procedura de imputare a impozitului pe venit nu se
aplica deloc remuneratiei convenite pentru capitalul WfA deoarece aceasta remuneratie este
fixa, Tn timp ce aceasta procedura nu se aplica in Germania decét in cazul Tn care investitorul
primeste de la intreprindere o indemnizatie sub forma de participare la profit.

373 Tn al treilea rand, Tn ceea ce priveste lipsa de motivare a valorii ratei randamentului de
baza utilizat de catre paréa, aceasta din urma subliniaza ca, la considerentul 209 al deciziei
atacate, a mentionat Tn mod expres bazele de calcul ale ratel in cauza, si anume propria sa
experienta, mai multe declaratii si studii ale bancilor de investitii si ale firmelor de consultanta
privind randamentele efective si preconizate ale capitalurilor proprii si ae invedtitiilor,
pozitiile comunicate de partile in cauza, precum si 0 decizie anterioara a Comisiei privind
capitalul pus la dispozitia unei banci publice de catre un stat membru.

374 Comisia, sprijinita de BdB, sugtine ca explicatiile in aceasta privinta continute la
considerentele 206209 ale deciziei atacate trebuie sa fie citite in coerenta lor sistematica si, in
special, in contextul schimburilor multiple care au avut ca subiect Comisia si participantele la
procedura administrativa luand in considerare faptul ca Comisia a facut referire la criteriile pe
care WestLB le cunosteain calitate de operator economic al sectorului.

375 Comisia sustine ca jurisprudenta nu 1i impune sa furnizeze reclamantilor o lista detaliata a
metodelor si surselor de informatii sau 0 expunere a motivarii matematice urmate in cazul
respectiv, indicand toate elementele de calcul retinute (Hotararea Curtii din 9 noiembrie 1995,
Atlanta Fruchthandelsgesellschaft si altii, cauza C-466/93, Rec., p. 1-3799, punctul 16,
Hotararea din 29 februarie 1996, Comisia/Consiliul, cauza C-122/94, Rec., p. 1-881, punctul
29, Hotarérea din 12 noiembrie 1998, Italia/lConsiliul, cauza C-352/96, Rec., p. 1-6937,
punctul 41).

376 Comisia sustine ca, in contextul aplicarii principiului investitorului intr-o economie de
piata, a dobandit o vasta experienta privind aspectele referitoare la aporturile de capital de
catre autoritatile publice, la randamentele preconizate de investitori si la tranzactiile de capital
n sectorul serviciilor financiare. Comisia aminteste, pe de o parte, ca a luat in considerare, n
decizia atacata, consideratiile expuse in raportul First Consulting, care servesc asadar la
motivarea acestei decizii si, pe de alta parte, ca aluat in considerare documentele prezentate de
Republica Federala Germania, dupa cum reiese din expunerea detaliata privind raportul
Lehman Brothers.

377 Comisia sustine ca decizia atacata nu se refera la Decizia 98/490 privind Crédit Lyonnais
decét in masura in care aceasta constituie un exemplu care arata ca analizele aprofundate ale
sectorului bancar european si aplicarea principiului investitorului intr-o economie de piata au
permis, de asemenea, si Se constate ca este necesar si se stabileasca la 12 % randamentul
preconizat al unei investitii intr-o banca. Comisia explica faptul ca nu a transpus pur si simplu
valoarea ratei mentionate in Decizia 98/490 si ca se refera la aceasta doar pentru a sublinia
caracterul adecvat a ratei remuneratiei retinute n decizia atacati. Tn plus, Comisia contesta
relevanta mentiunii facute de Republica Federala Germania la Hotararea Alitalia/lComisia,
citata anterior, subliniind ca Tn prezenta speta ratarandamentului utilizata in Decizia 98/490 nu
eradecét unadin sursele de informatii la care face referire Comisia. Tn plus, aceasti rata nu era



utilizata pentru a examina daca investitia congtituia un ajutor, precum in decizia care a facea
obiectul Hotaréarii AlitaliadlComisia, citata anterior, ci folosea doar pentru a stabili daca Crédit
Lyonnais eraviabila dupa reorganizare.

378 Tn ceea ce priveste calculul randamentului minim preconizat la o rata de bazi de 12 %
dupa plata impozitului de catre societate pe care, in 1991, un investitor o astepta de la capitalul
sau, din considerentul 209 al deciziei atacate rezulta ca Comisia s-a bazat pe randamentul
mediu obtinut Tn sectorul bancar, deoarece, ,in practica, societitile trebuie si convinga
investitorii de capacitatea lor de a asigura cel putin un randament mediu pentru capitalul
subscris’. Tn acest context, daci ,,0 Intreprindere nu raspunde la aceste asteptari, investitorul se
vagandi si investeasca intr-o alta societate careli ofera perspective mai bune’.

379 Comisia sustine ca, pe baza documentelor al caror continut este specificat in decizia
atacata, reclamantii ar putea ntelege motivul stabilirii randamentului minim preconizat la
12 % dupa plata impozitului de catre intreprindere. Comisia adauga ca aceasta valoare nu
difera de valorile propuse in raportul Lehman Brothers, pe care WestLB |-a comandat.

380 Comisia respinge, de asemenea, critica Landului potrivit careia Comisia nu a luat in
considerare randamentul real al intreprinderilor comparabile, ci face referire, pentru prima data
n practica sa, la viitorul randament preconizat, deducéand un randament minim, fara a indica
proiectiile care urmau a fi stabilite si parametrii esentiali utilizati Tn acest scop. Comisia admite
ca a luat, in esenta, Tn considerare randamentul preconizat, deoarece acesta din urma este cel
care ghideaza alegerea unui investitor, dar sustine ca a descris n detaliu elementul respectiv (a
se vedea, de exemplu, considerentele 162, 167, 171, 208 si 209 ale deciziei atacate).

381 Tn cele din urma, Comisia neaga faptul ¢a nu a luat Tn considerare principalele argumente
avansate de Republica Federala Germania. Din decizia atacata ar rezulta ca a examinat intr-o
maniera foarte detaiata si aprofundata toate afirmatiile si argumentele principale ae partilor
interesate (a se vedea, Tn special, considerentele 121-138 ale decizidl).

Aprecierea Tribunalului

382 In primul rand, Tn ceea ce priveste motivarea alegerii, de citre Comisie, a unei rate a
randamentului de baza calculate dupa impozitare, este necesar si se sublinieze faptul ca
remuneratia platita efectiv de catre WestLB Landului corespunde randamentului dupa
impozitarea intreprinderii, dar Tnainte de impozitarea investitorului. Remuneratia platita efectiv
anual de WestLB a fost de 0,6 % dupa plata impozitului datorat de Tntreprindere sau 1,1%
Tnainte de plata impozitului datorat de aceasta

383 Or, in gpeta, Comisia a stabilit elementul de gjutor prin referinta la remuneratia Landului
dupa plata impozitului datorat de intreprindere, prevazut de operatiunea in litigiu, pe care I-a
comparat cu remuneratia pe care a considerat-o adecvata pentru aceasta operatiune. Aceasta
congtatare rezulta, in primul rand, din tabelul nr. 7 din decizia atacata (considerentul 232), in
care s efectueaza scaderea ,remuneratiel reale (dupa impozitare)” din remuneratia conforma



cu piata’, precum si din precizarea potrivit careia rata in cauza corespunde ,,randamentului
minim preconizat de 12 % dupa impozitare”, utilizat la considerentul 209 al deciziei atacate.
Aceasta rezulta, de asemenea, din considerentul 69 si din ultima teza a considerentului 209 ale
deciziei atacate.

384 Adtfel, daca remuneratia reala stabilita de partile implicate in operatiunea n litigiu, care
serveste ca baza pentru comparatia facuta de Comisie, corespunde randamentului dupa plata
impozitului datorat de Tntreprindere si inainte de plata impozitului datorat de investitor, prin
urmare, remuneratia adecvata calculata de Comisie nu ar putea corespunde decét aceluiasi tip
de randament pentru a servi ca baza pentru calculul elementului de ajutor. Este vorba despre
un factor pe care reclamantii si Republica Federala Germania nu-l puteau ignora, deoarece
Comisia nu doar ca a explicat pozitia sa in termeni teoretici, ci a si calculat Th consecinta
valoarea exacta a gjutorului care trebuie restituit de catre WestL B, potrivit aceluiasi criteriu.

385 Tn plus, n contextul deciziei, referinta facuta la nota de subsol 45 la ,randamente nete’
este, de asemenea, relevanta pentru acest scop. Faptul ca notiunea ,,randamente nete” trebuie
inteleasa ca randamentul dupa plata impozitului datorat de Tntreprindere, dar Tnainte de plata
impozitului datorat de investitor decurge in mod logic din utilizarea acestel notiuni n
contextul analizei facute Tn decizia atacata. Tntr-adevir, aceasta decizie analizeaza operatiunea
n litigiu din perspectiva unui investitor privat, pentru care randamentul care trebuie luat Tn
considerare pentru alegerea sa este randamentul dupa plata impozitului datorat de
ntreprindere.

386 In concluzie, este necesar si se considere ca insisi termenii deciziei atacate permit
reclamantilor si Republicii Federale Germania sa inteleaga ca rata randamentului de baza
utilizat de Comisie face referire larandamentul dupa plata impozitului datorat de intreprindere,
dar Tnainte de plata impozitului datorat de investitor. Argumentul reclamantilor intemeiat pe
lipsa de motivare a faptului ca aceasta rata este cea dupa impozitare trebuie i fie, prin urmare,

respins.

387 1n aceasta privinta, este necesar si fie respinsi, de asemenea, cererea WestLB referitoare
la prezentarea de catre Comisie a tuturor versiunilor proiectului deciziel atacate pentru a se
verificatipul de randament de baza utilizat de Comisie. Tntr-adevar, acestea nu prezinta niciun
aspect decisiv pentru controlul legalitatii pe care instanta comunitara trebuie sa-| efectueze, din
moment ce analiza textului deciziei atacate este suficienta pentru a verifica daca obligatia de
motivare a fost indeplinita de catre Comisie in aceasta privinta (a se vedea jurisprudenta citata
la punctul 92).

388 1n al doilea rand, In ceea ce priveste argumentul de fond referitor la procedura de
compensare a impozitului pe profit Tn vigoare Tn Germania la momentul operatiunii n litigiu
(denumita in continuare ,procedura de credit fiscal”), este necesar si se stabileasca daca
creditul fiscal care rezulta din aceasta procedura trebuie sa fie luat Tn considerare ca element al
remuneratiel investitorului, in cadrul calculului remuneratiei adecvate pentru operatiunea in
litigiu.



389 Tn esenti, aceasta procedura se caracterizeaza prin faptul ci, pentru a evita dubla
impozitare a profiturilor societatilor, ntr-o prima instanta, in scopul stabilirii venitului
impozabil a fiecarui investitor, suma platita de Tntreprindere cu titlu de impozit pe profit se
imputa actionarului, proportional cu capitalul social pe care il detine, ca venit, care se adauga
astfel la valoarea dividendelor primite efectiv de acesta din urma. Impozitul pe profit care
trebuie platit de catre investitor este apoi calculat in raport cu suma care rezulta din aceasta
adaugire, dar investitorul beneficiaza, in cursul lichidarii datoriei fiscale, de un credit fiscal
egal cu suma platita de intreprindere cu titlu de impozit pe profit, proportional cu capitalul
social pe care 1l detine, care se deduce asadar din datoria fiscala a investitorului.

390 Reclamantii sustin ca rezultatele comparatiel randamentelor efectuate de Comisie sunt
denaturate in defavoarea lor si in contradictie cu principiul investitorului intr-o economie de
piata, din cauza lipsel luarii in considerare a creditului fiscal, ca parte a randamentului
investitorului.

391 Tn acest caz, in primul rénd, ar trebui subliniat ci, astfel cum a fost explicat (a se vedea
punctul 386), chiar din termenii deciziei atacate rezulta ca tipul ratei randamentului utilizat de
Comisie corespunde randamentului dupa plata impozitului datorat de intreprindere, dar Thainte
de plata impozitului datorat de investitor, care urmareste doar dividendele efectiv platite
acestuia din urma. Randamentul utilizat de Comisie ca punct de plecare al calculului sau nu
include, prin urmare, creditul fiscal de care un investitor privat putea beneficia la momentul
tranzactiei in cauza.

392 Aceasta alegere a Comisiei nu ar putea fi considerata ca fiind in mod vadit eronata.
Contrar fata de ceea ce se intampla cu investitorii privati, procedura creditului fiscal nu se
aplica Landului. Tntr-adevar, procedura creditului fiscal urmireste doar si compenseze
eventuala dubla impozitare a profiturilor societatilor. Tntrucdt Landul nu plitea impozit pe
dividendele pe care le primea de la WestLB, aceste dividende nu fac asadar obiectul dublei
impuneri.

393 Tn aceste conditii, faptul ci creditul fiscal nu a fost luat Tn considerare pentru a stabili
remuneratia adecvatd pentru investitia Landului nu este de natura si denatureze comparatia
efectuata de Comisie. In consecinta, argumentul reclamantilor in aceasta privinta trebuie sa fie

respins.

394 Tn al treilearand, in ceea ce priveste motivarea valorii ratei randamentului de baza utilizat
de Comisie, ar trebui amintit ca singurareferinta continuta in aceasta privinta in decizia atacata
este cuprinsa la considerentul 209, care mentioneaza urmatoarele:

,In cursul anchetei, Comisia a luat In considerare, in afara de propria sa experienta, mai multe
declaratii si studii ale bancilor de invegtitii si ale societatilor de consultanta privind raportarile
reale si preconizate ale capitalurilor proprii si ale investitiilor, precum si de luarile de pozitie
comunicate de diferite parti. Pe baza acestor informatii, din experienta In materie, din
datisticile pietei, precum si din deciziile sale anterioare privind gutoarele de stat, Comisia



retine un randament minim preconizat de 12 % dupa impozitarea acestel investitii cu caracter
de capital propriu, ladatatransferului. [...] ”

395 Tn primul rand, ar trebui amintit ci, Tn sine, textul deciziei atacate nu permite intelegerea
faptelor si a consideratiilor care au 0 importanta esentiala in alegerea facuta de Comisie in
decizia atacata cu privire la valoarea ratel randamentului de baza pentru a calcula remuneratia
adecvata. Tntr-adevar, In decizia atacatd, Comisia se limiteaza doar la a enumera sursele de
informare care au stat la baza alegerii sale, dar nu le reia continutul pentru a explica in ce
masura si Tn privinta caror considerente a tinut seama de aceste surse pentru a adopta decizia

396 1n al doilea rand, este necesar si se ia In considerare ca mentiunile facute de Comisie nu
permit si se mai Inteleaga alegerea sa in aceastd privinta. Tntr-adevar, in ceea ce priveste
.declaratiile si studiile bancilor de invedtitii si ale firmelor de consultanta”, precum si
.declaratiile diferitelor parti”, ar trebui s se observe ca o adfel de referire generala la
documente si puncte de vedere, care ar propune analize opuse, cu rezultate diferite, nu ar putea
fi consideratd apta si furnizeze o explicatie a motivelor alegerii Comisiei. Tn plus, este necesar
sa se sublinieze faptul ca raportul First Consulting, care se apropia cel mai mult de valoarea
ratei randamentului de baza utilizat de Comisie, nu a fost comunicat reclamantilor si
Republicii Federale Germania decét chiar Tnainte de procedura orala in cauzele de fata.

397 Tn ceea ce priveste , experienta in domeniu” a Comisiei, este necesar si se remarce Ci 0
astfel de referinta nu furnizeaza justificari pentru masura luatd care si permita instantel sa
exercite controlul legalitatii, iar partilor interesate s isi apere drepturile.

398 Tn ceea ce priveste , deciziile anterioare privind ajutoarele de stat” e Comisiei, Tribunalul
congtata ca singurareferinta precisa facuta de Comisie in decizia atacata este cea referitoare la
Decizia 98/490 privind Crédit Lyonnais. Cu toate acestea, dupa cum afirma Comisia, aceasta
cauza nu congtituia decat un exemplu care sustinea pozitia Comisiei in ceea ce priveste
stabilirea ratei randamentului de bazi n speti. Tn orice caz, Comisia nu explici deloc Tn
decizia atacata care erarelevanta in speta a randamentului stabilit Tntr-un alt context.

399 In al treilea rand, ar trebui analizat argumentul Comisiei potrivit ciruia reclamantii si
Republica Federala Germania ar fi putut intelege alegerea Comisiei ca urmare a participarii
acedtora la procedura administrativa si WestLB avea cunostinte in calitate de operator
economic in sector. Tn aceasta privinta, Comisia insista asupra faptului ca alegerea valorii ratei
randamentului de baza ar putea fi inteleasa in contextul mai multor rapoarte de expertiza
transmise pe parcursul procedurii administrative si, in special, ca aceasta rata nu era diferita
fata de valoarea mentionata in raportul Lehman Brothers furnizat de WestLB.

400 Cu toate acestea, ede necesar sa se ia in considerare faptul ca desi reclamantii au
participat la procedura sau faptul ca WestLB este un operator economic in sectorul in cauza nu
implica Tn speta ca reclamantii sunt Tn masura sa inteleaga motivele aflate la baza alegerii de
citre Comisie a valorii ratei randamentului de baza utilizat. Tn mod similar, faptul ci WestLB a
furnizat un raport care mentiona o rata a randamentului similara cu cea a Comisiel nu este
suficient in sine pentru a se considera ca decizia atacata este motivata in aceasta privinta. Tntr-



adevar, simpla existenta a acestui raport, care adopta o abordare analitica si propunea o
remuneratie finala, ambele diferite de cele ale deciziel atacate si al caror continut nu este deloc
reluat in aceasta decizie, nu ar putea sa exonereze Comisia de obligatia a motiva valoarea ratel
pe care a utilizat-o.

401 Tn al patrulea rand, in ceea ce priveste argumentul Comisiei Tntemeiat pe faptul ci
jurisprudenta nu obliga si le fie furnizata reclamantilor o lista detaliata a metodelor si surselor
de informatii si nici 0 expunere a rationamentului matematic urmat in acest caz, ar trebui
precizat ca aceasta afirmatie este exacta, dar ca, o astfel de cerinta nefiind implicata in cauza,
jurisprudenta citata nu poate justifica suficient motivarea deciziel atacate Tn ceea ce priveste
alegerea valorii ratel randamentului Th cauza.

402 Tntr-adevar, ceea ce poate fi reprosat Comisiei in decizia atacati nu este lipsa unei
descrieri amanuntite a rationamentului matematic urmat n speta, ci, pur si simplu, lipsa
explicarii considerentelor esentiale care au determinat Comisia i aleaga valoarea ratei
randamentului Tn cauza.

403 Tn cele din urma, ar trebui remarcat faptul ¢, in speta, obligatia de motivare este cu atét
mal mult de o importanta fundamentala cu cé valoarea ratei randamentului de baza, solicitata
de catre Comisie, congtituia un element central in calculul remuneratiei adecvate a operatiunii
n litigiu, efectuat Tn cadrul aplicarii principiului investitorului privat.

404 Din cele de mai sus rezulta ca motivarea deciziei atacate nu ndeplineste cerintele
articolului 253 din Tratatul CE in ceea ce priveste stabilirea la 12% a valorii ratei
randamentului de baza, utilizata in calculul remuneratiel adecvate. Obiectia reclamantilor
intemeiata pe lipsa de motivare n aceasta privinta trebuie, prin urmare, sa fie admisa.

405 Tn consecinta, Tribunalul nu este In masuri si se pronunte cu privire la diferitele
argumente care contesta temeinicia deciziel atacate in raport cu valoarea acestel rate.

i) Cu privire lacrestereain caz deriscuri cu 1,5 %
Argumentele partilor

406 Reclamantii sustin ca motivarea stabilirii ratei de crestere in caz deriscuri la 1,5 % nu este
suficienta. Decizia s-ar multumi sa faca trimitere la raportul First Consulting si nu ar explica
interpretarea pe care Comisia a dat-o acestui raport. Decizia nu ar explica nici motivul pentru
care, in ceea ce priveste limitele ratelor indicate de Comisie ca fiind justificate in nota de
subsol 49 din decizie, ar trebui si se ia in considerare valoarea medie a acestor limite ca
valoare minima. Tn plus, reclamantii contesta relevanta scrisorii Comisiei In ceea ce priveste
intreprinderea Sidmar mentionata Tn nota de subsol 48 din decizia atacata Tn ceea ce priveste
stabilirearatei de crestere. In aceasta privinta, reclamantii sustin ci nu aveau cunostinta despre
aceasta scrisoare nainte de prezenta procedura contencioasa si contesta relevanta continutului
SAu pentru prezenta speta.



407 Reclamantii contesta, de asemenea, temeinicia motivelor prezentate de Comisie pentru a
stabili 0 crestere a ratei de baza a remuneratiei adecvate. Tn aceasta privinta, WestLB solicita
Tribunalului sa ordone Comisiel si comunice numele bancii americane, precum si
circumstantele concrete ale aportului de capital la care face referire Tn nota de subsol 47 din
decizia atacata.

408 Comisia, sprijinita de BdB, contesta existenta unei lipse a motivarii si sustine temeinicia
deciziei sale in aceasta privinta.

409 Aceasta sustine ca a explicat, In detdiu, la considerentele 210 si 215 ale deciziei atacate,
factorii care trebuie luati Tn considerare la stabilirea ratel de 1,5% a cresterii aferente
riscurilor, precum si importanta si impactul lor asupra remuneratiel pe care un investitor care
opereaza ntr-o economie de piata ar putea-0 solicita pentru gportul siu de capital. Comisia
considera ca, faptul ca a optat pentru valoarea medie plecand de la doua valori extreme
indicate de expertul siu este usor de inteles, avand in vedere considerentele dezvoltate in
decizia atacata. Paréta sustine deopotriva ca factorii care impun aplicarea unei cresteri
congtituie, de asemenea, parametrii utilizati pentru a stabili rata acestel cresteri si ca, intrucat
nu exista un model matematic care si permita sa se calculeze nivelul precis a cresterii,
Comisiatrebuie si recurga la puterea sa de apreciere.

410 Comisia sustine in continuare ca, din moment ce a efectuat toate calculele pentru a stabili
remuneratia adecvata pe baza valorilor dupa impozitare, este logic ca crestereain caz de riscuri
de 1,5 % si fie si ea, de asemenea, in mod obligatoriu o valoare dupa plata impozitului datorat
de intreprindere.

411 De asemenea, Comisia subliniaza ca, in decizia atacata, in nota de subsol nr. 48 din
aceasta, a facut o trimitere la scrisoarea pe care a adresat-o statului belgian la 25 iulie 1984
referitoare la intreprinderea Sidmar. Aceasta declara ca scrisoarea respectiva arata ca, dat fiind
faptul ca trebuia ca actiunile fara drept de vot si raporteze un dividend mai mare decét nivelul
normal, orice aport de capital fara drept de vot justifica o crestere de 2 %. Comisia adauga ca,
n cursul procedurii administrative, a informat reclamantii despre practica sa decizionala, pe
care a urmat-o in decizia atacata. Comisia concluzioneaza ca, avand Tn vedere rata scazuta
aplicata, trimiterea la scrisoparea mentionata mal sus si discutiile detaliate referitoare la
conditiile pe care trebuia si le ia in considerare, investitori experimentati precum WestLB si
Landul puteau sa inteleaga fara dificultate decizia Comisiei, chiar si fara precizari din partea
acesteia din urma privind calea pe care a urmat-o.

412 Tn cele din urma, Comisia invoca jurisprudenta citata la punctul 375 n sprijinul pozitiei
sale privind motivarea deciziei atacate cu privire la cresterean cauza.

Aprecierea Tribunalului



413 Tn ceea ce priveste motivele pentru cresterea de 1,5 % a randamentului de bazi, este
necesar si se constate faptul ca considerentele 210 si 215 ale deciziei atacate prezinta motivele
care au determinat Comisia si considere ca rata randamentului de baza ar trebui sa creasci. In
plus, ar trebui si se considere ca motivarea faptului ca rata cresterii era o rata dupa impozitare
decurge in mod logic din faptul ca Comisia a calculat, de asemenea, o rata a randamentului de
baza dupa impozitare.

414 Cu toate acestea, in ceea ce priveste motivarea valorii ratei de crestere in sine, ar trebui
observat ca nota de subsol nr. 49 din decizia atacata face referire la raportul First Consulting.
Aceasta nota se limiteaza la a arata ca acest raport, care este prezentat drept ,0 expertiza
comandata de Comisie”, ,,subliniaza ca un investitor care opereaza intr-o economie de piata se
astepta la o crestere pentru fiecare dintre aceste circumstante speciale], mentionate in textul
deciziei,] si propune stabilirea unei cresteri delalla2 % pentru toate cele trel aspecte”.

415 Tn plus, nota de subsol nr. 48 din aceessi decizie declara:

»Comisiaa constatat deja in mai multe decizii faptul ca trebuia ca actiunile fara drept de vot sa
raporteze un dividend preferential, superior nivelului normal (a se vedea, de exemplu,
scrisoarea adresata de Comisie statului belgian la 25 iulie 1984 referitoare la intreprinderea
Sidmar).”

416 Or, este clar ca textul deciziei atacate nu permite si se inteleaga in mod clar rationamentul
pardtel privind alegerea valorii ratei de crestere aplicate in speta. Tn plus, Thaintea procedurii
contencioase, reclamantii nu au avut acces nici la raportul First Consulting, nici la scrisoarea
privind intreprinderea Sidmar, pe care nu le-au putut consulta decét inainte de procedura orala
n prezentele cauze. Pe de alta parte, aceasta scrisoare, care dateaza din iulie 1984, serefera la
o intreprindere siderurgica belgiana si nu este posbil s se inteleaga motivul pentru care
rationamentul utilizat pentru intreprinderea in cauza la momentul respectiv putea si se aplice
operatiunii in litigiu.

417 Tn ceea ce priveste argumentul Comisiei Tntemeiat pe jurisprudenta mentionata la punctul
375, este necesar si fie respins pentru aceleasi motive precum cele mentionate la punctele 401
si 402. Tn plus, gradul de motivare pe care 1l impune aceasta jurisprudenta nu a fost Tndeplinit
n prezenta speta in ceea ce priveste stabilirearatel de crestere.

418 Din cele de mai sus rezulta ca motivarea deciziei atacate nu indeplineste cerintele de la
articolul 253 din Tratatul CE in ceea ce priveste rata de crestere de 1,5 % arate randamentului
de baza utilizat Tn calculul remuneratiel adecvate. Obiectia reclamantilor intemeiata pe lipsa de
motivare in aceasta privinta trebuie asadar s fie admisa.

419 Tn consecinta, Tribunalul nu este Tn masura si se pronunte cu privire la diferite argumente
referitoare la temeinicia deciziei atacate privind acest aspect. Tn aceste conditii, nu mai este
necesar si se pronunte cu privire la cererea reclamantilor in cauza T-228/99 prin care se
solicita comunicarea de catre Comisie a numelui bancii americane, precum si circumstantele



concrete ale aportului de capital la care face referire in nota de subsol nr. 47 din decizia
atacata.

VI — Concluzi

420 Examinarea ansamblului motivelor ridicate in prezentele litigii a aratat ca decizia atacata
este viciata de o lipsa de motivare Tn ceea ce priveste doua elemente care au fost utilizate
pentru calculul remuneratiel adecvate a operatiunii in cauza, si anume cel referitor la valoarea
ratei randamentului de baza de 12 % si, respectiv, la valoarearatel de crestere de 1,5 % aratei
randamentului de baza (a se vedea punctele 394-404 si 414-418). Tribunalul considera ca
aceste doua elemente sunt de o importanta principala in economia generala a deciziei atacate.
Prin urmare, ar trebui sa se pronunte anularea acestei decizii.

Cu privirelacheltuidile de judecata

421 Tn temeiul articolului 87 alineatul (2) din Regulamentul de procedura, partea care cade in
pretentii este obligati, la cerere, la plata cheltuielilor de judecata. Tntrucdt Comisia a cazut Tn
pretentii, iar reclamantii au solicitat acest lucru, se impune obligarea Comisiei la plata
cheltuielilor de judecata ale reclamantilor, pe langa propriile cheltuieli de judecata.

422 Tn temeiul articolului 87 alineatul (4) din Regulamentul de procedura, Republica Federala
Germania Tsi suporta propriile cheltuieli de judecata. Intrucd BdB, intervenienta, a cazut in
pretentii, isi va suporta propriile cheltuieli de judecata.

Pentru aceste motive,
TRIBUNALUL (Camera a doua extinsa),
declara si hotaraste:

1) Anuleaza Decizia 2000/392/CEE a Comisiei din 8 iulie 1999 privind masura aplicata de
Germaniain favoarea Westdeutsche L andesbank — Girozentrale (WestL B).

2) Comisa suporta cheltuielile de judecata ale reclamantilor, precum si propriile
cheltuidi dejudecata.

3) Republica Federala Germania si Bundesverband deutscher Banken eV Tsi suporta
propriile cheltuieli dejudecata.

Moura Ramos Tiili Pirrung



Mengozzi Meij

Pronuntata in sedinta publica la Luxemburg, la 6 martie 2003.

Grefier Presedinte
H. Jung R. M. Moura Ramos
Tabla de materii
[SEOFICUI CBLIZEN ...ttt et e et eh et e en e e e nn e e sn e enn e ne s 2
| — FADEE@ TIEIGIUIUI ...t n e 2
A — Cerinte Tn materie de capitaluri proprii impuse de directiva privind fondurile proprii si
de directiva privind SOIVaDIHHTTALEAL ...........cocieieiie s 2
B WESLB ...ttt bbbt b b et 3
(O SO R PRSP 4
D —Integrarea WA TN WESELB ........ooiiiii e 4
[T — Procedura adMiNiSEIBEIVA ........c.ceoueeieeiieiee ettt sre e rn et ennes 6
1] — DECIZIAGEACALA ........eeee ettt sr ettt e e est bt e sb e e s sr et en e et e e ennes 8
A = ANAIIZAGENEIAlA ... e 8
B — Analizareferitoare laremuneratia adecvata a capitalulUui ............ccevveveiiieieciiiniecieeenne. 10
Procedura si CONCIUZITIE PATTHON .........oiiieieieee e 13
CU PrIVIFE TATONM. ...ttt er e r e ea et e e ne s 15
| — Cu privire laprimul motiv, intemeiat pe lipsa de competenta a Comisiel de a adopta decizia
S 20 |- F PRSP UPPPPPPPRPRPRTPPIN: 16
A — ArgumMENEEIE PANTION .....coeeiiieiee et 16
B — Aprecierea THDUNBIUIUI ..........ooiiiiiieccee e 18
Il — Cu privire laal doilea motiv, intemeiat pe incalcarea dreptului laaparare.............c.cceu... 20
A — ArgumENEEIE PANTION .....coveiiieiie e e 20
B — Aprecierea TrDUNBIUIUI ..........oooiiiii e 22
11 = Cu privire laa treilea motiv, Tntemeiat pe Tncalcarea normelor fundamentale de procedura
.............................................................................................................................................. 25
A — Primul aspect: dreptul Republicii Federale Germaniade afi audiata............c.c.ccceeennee. 25
1. ArguMENLEIE PAIHON ..o e 25
2. Aprecierea TriBUNBIUIUI........cc.eeiieie et 26
B — Al doilea aspect: constatarile eronate ae circumstantelor de fapt ..........cocevvvreeieenne. 29
1. ArguMENLEI€ PAIHON ..o 29
2. Aprecierea TriBUNBIUIUI.........c.eeieieie e 30
C — Al treilea aspect: incalcarea principiului NEULTalTLALI ..........cccveiierieeiiesiee e 30
1. ArguMENLEIE PAIHON ......oeeeiee e e 30
2. Aprecierea TriBUNBIUIUI.........c.eeieieie e 31
IV —Cu privire laal patrulea motiv, intemeiat pe incalcarea articolului 87 alineatul (1)CE si a
articolului 295 CE, n ceea ce priveste interpretarea notiunii de ,ajutor destat” ..................... 31
A — Primul aspect: existenta Unor reSUrse de Sat .........ocevveerieerie i 32
1. ArgumMENtel@ PAIHON ......ooueeiee e e e 32
2. Aprecierea TriBUNBIUIUI.........c.eoieieie et 33
B — Al doilea aspect: extinderea nelegala anotiunii de gjutor de gtat ...........cocceevverieeneenne. 34
1. TncalcareaartiColUlUl 295 CE.........c.ocucvveeeeieceeeeeecseseeisseesesesse s s sesesseseses s sen e 34
A) ArguMENLEIE PANTHON .....eeieeeeiie e 34

b) Aprecierea TrDUNBIUIUL ........ccoiiiiiieiee e e 35



2. Aplicarea principiului investitorului intr-o economie de piata unel intreprinderi

[ 01= o ] [PPSR 36
a) ArguMENLEIE PANTHON ..o 36
b) Aprecierea TrBUNBIUIUL .........ccoiiiiiieiee s 37

3. Cerinta unui randament mediu in sectorul Tn cauza pentru capitalul subscris de un

INVESEILOT PUDIIC ...ttt et sre e sr e nens 39
a) ArguMENELEIE PANTHON ...t 39

i) Cu privire laincompatibilitatea cerintel unui randament mediu cu articolul 87

AlINEBLUI (L) CE ...ttt sr e nreeas 39

ii) Cu privire lacontradictia dintre decizia atacata si Comunicarea Comisiel din

1993, practicasaanterioara i JUriSPIUAENTAL ........ocverririe it 42

iif) Cu privire laincalcarea articolului 295 din Tratatul CE prin cerinta unui

(=100 7= 0= 0100 1= o (11 SRR 43
b) Aprecierea TrDUNBIUIUL .........ccoiiiiiieiee e s 44

V —Cu privire laal cincileasi a saselea motiv, intemeiate pe incilcarea obligatiel de motivare
si pe incalcarea articolului 87 alineatul (1) CE si aarticolului 295 CE, n ceea ce priveste, in
primul rand, existenta unor resurse de gat, in a doilearand, faptul ca, potrivit Comisiei,
operatiuneain litigiu denatureaza concurenta si afecteaza schimburile comerciale dintre statele
membre si, Tn a treilearand, aplicarea de catre Comisie a principiului investitorului intr-o

ECONOMIE U PIGEA ...eevveeeeeetee sttt ee e e ste e ee et st e st e e bt e st e e s e s e e esb e e s e et e e s e e eee e e e e eneennas 49
A — Primul aspect: incalcarea obligatiei de motivare in ceea ce priveste existenta resurselor
(0[S = PRSP RPRUPRPPPN 50

1. ArguMENLEIE PAIHON ..o 50
2. Aprecierea TriBUNBIUIUI........cc.ueiieie e 51

B — Al doilea aspect: incalcarea obligatiel de motivare si incalcarea articolului 87 alineatul
(1) CE, in ceea ce priveste faptul ca operatiuneain litigiu denatureaza concurenta si

afecteaza schimburile comerciale dintre statele membre...........cocoeoevienie e 51
1. ArgumMENtEl@ PAIHON ......coueeiee e e 51
2. Aprecierea TriBUNBIUIUI.........c.ueieieie e 52

C — Al treilea aspect: incalcarea articolului 87 alineatul (1)CE si a articolului 295 CE, in
ceea ce priveste aplicarea de catre Comisie a principiului investitorului intr-o economie de
piata si incalcarea obligatiel de motivare in ceea ce priveste anumite elemente luate in

considerare Tn calculul remuneratiel aECVALE...........cceiiieiiirie e 54
1. Lipsaluarii in considerare a particularitatilor operatiunii Tn Htigiu........c.ccvvieevevennnnn 54
a) ArguMENLE € PANTHON .....eeieeceie et 54
b) Aprecierea TrBUNBIUIUL .........ccoiiiiiieiie e 56
2. Remuneratia adecvata pentru sumade 3,4 miliarde DEM din patrimoniul WfA care nu
poate servi ca garantie pentru operatiunile proprii dle WestLB .........ccccovceeeiieevieesieennne 60
a) ArguMENLEIE PANTHON ..o 60
b) Aprecierea TrBUNBIUIUL .........ccoiiiiiieee e s 61
3. Remuneratia adecvata pentru sumade 2,5 miliarde DEM din patrimoniul WA care
poate servi ca garantie pentru operatiunile proprii dle WestLB .........ccccoviveeeciieevieenieennne 62
a) Comparabilitatea transferului patrimoniului WA cu instrumentele aferente
{1016 (8141 (o] g 1 'o] o | ST O PP PRUPPTPPPPRN 62
ArgUMENEEIE PANLION ... 62
APrecierea TrBUNBIUIUI ..........ccuvii e 63
b) Necesitatea cresterii participatiel Landului Tn WeSILB..........cccovveiiiiiiiiinie e 63
ArgUMENEEIE PAMLION ... 63

APrecierea TrBUNBIUIUI ..........ccuvii e 64



¢) Cu privire larata randamentului final de 9,3 %0.......ccceeeviiiviieiiiniree e 64

i) Cu privire laratade 12 % din randamentul debaza ..............cccooevieiinii e 64
ArgUMENEElE PArTHON.......eieeeee e 64

APrecierea TrBUNBIUIUI .......cc.eeiiiiiec e 68

ii) Cu privire lacrestereain caz de riscuri CU 1,5 %0 ..c..ceovvveiveneeniieieeeieee e 72
ArgUMENtElE PArtIHON ... e 72

APrecierea TrBUNBIUIUI .......cc.eeiviiiee e 73

V1 = CONCIUZIT ettt et eh e e er e e 75

Cu privire lacheltuielile de JUdECALE ............ccueiiiiieie e 75



