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UNIONIN YLEISEN TUOMIOISTUIMEN TUOMIO (kuudes jaosto)

28 piéivand helmikuuta 2012*

Valtiontuet — Itdvallan viranomaisten Grazer Wechselseitige -konsernille (GRAWE) Bank
Burgenlandin yksityistimisen yhteydessa myontama tuki — Paatos, jolla tuki todetaan
yhteismarkkinoille soveltumattomaksi ja maérétdédn se takaisin perittaviksi —
Markkinatalouden ehdoin toimiva yksityinen sijoittaja -arviointiperuste —
Arviointiperusteen soveltaminen tilanteessa, jossa valtio toimii ostajana —
Markkinahinnan maéérittiminen

Yhdistetyissé asioissa T-268/08 ja T-281/08,
Land Burgenland (Itdvalta), edustajinaan asianajajat U. Soltész ja C. Herbst,
kantajana asiassa T-268/08,
Itivallan tasavalta, asiamiehindédn G. Hesse, C. Pesendorfer, E. Riedl, M. Fruhmann ja J. Bauer,
kantajana asiassa T-281/08,

vastaan

Euroopan komissio, asiamiehindén aluksi V. Kreuschitz, N. Khan ja K. Gross, sittemmin Kreuschitz,
Khan ja T. Maxian Rusche,

vastaajana,

jossa on kyse valtiontuesta, jonka Itdvalta on myontényt Bank Burgenlandin yksityistdmiseen, 30.4.2008
tehtyd komission paatosta 2008/719/EY (EUVL L 239, s. 32) koskevasta kumoamisvaatimuksesta,

UNIONIN YLEINEN TUOMIOISTUIN (kuudes jaosto),

toimien kokoonpanossa: presidentti M. Jaeger sekd tuomarit N. Wahl (esittelevd tuomari) ja
S. Soldevila Fragoso,

kirjaaja: hallintovirkamies T. Weiler,
ottaen huomioon kirjallisessa késittelyssd ja 18.5.2011 pidetyssd istunnossa esitetyn,

on antanut seuraavan

* Oikeudenkéyntikieli: saksa.
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tuomion
Asian tausta

Hypo Bank Burgenland AG ja Ausfallhaftung-takaus

Hypo Bank Burgenland AG (jiljempand BB) oli myyntiinsd asti Itdvallan oikeuden mukainen
osakeyhtio, jonka kotipaikka oli Eisenstadtissa (Itdvalta). Alun perin BB:n péddasiallinen toiminta
muodostui hypoteekkilainojen myontdmisestd sekd obligaatioiden ja joukkovelkakirjojen liikkeeseen
laskemisesta, ja se laajentui véhitellen kaikenlaisiin pankki- ja rahoituspalveluihin. Vuonna 2005 BB:n
tase oli 3,3 miljardia euroa, ja Burgenlandin osavaltio omisti sen kokonaan.

Itdvallan Burgenlandin osavaltion hypoteekkipankkilain (Landes-Hypothekenbank Burgenland Gesetz;
LGBl Nro 58/1991) 4 §:n, sellaisena kuin se on muutettuna LGBlissa nro 63/1998, mukaan
Burgenlandin osavaltio vastaa Itdvallan siviililain (Allgemeines Biirgerliches Gesetzbuch) 1356 §:n
mukaisesti BB:n kaikista sitoumuksista, jos BB on lakkauttanut maksunsa. Kyseisten sddnnosten
mukaan pankin velkojat voivat esittdd vaateita suoraan takaajaa kohtaan, joka on kuitenkin velvollinen
toimimaan ainoastaan siind tapauksessa, etteivat pankin varat riitd velkojen kattamiseen.

Tama julkisille luottolaitoksille tarkoitettu téytetakauksen (ns. Ausfallhaftung-takaus) — jollaisen muun
muassa kyseinen osavaltio myonsi BB:lle ja sen edeltdjille — jérjestelma on ollut olemassa kaytannossa
muuttumattomana vuodesta 1928 saakka. Téytetakaus ei koskenut tiettyéd ajanjaksoa tai tiettyd maaraa.
Vuonna 1999 voimaan tulleen laillisen takauksen (Gewdhrtriagerhaftung) jérjestelmdan mukaisesti
Burgenlandin osavaltio sai takausprovision kyseisen lakisddteisen takauksen myontamisestd. Euroopan
yhteis6jen komission ja Itdvallan tasavallan solmiman sopimuksen, joka oli komission valtiontuesta
E 8/02 30.4.2003 tekemén paatoksen K(2003) 1329 lopullinen (EYVL C 175, s. 8) perustana, mukaisesti
Ausfallhaftung-takaus oli poistettava 1.4.2007 mennessd. Ausfallhaftung-takaus kattoi ldhtokohtaisesti
kaikki BB:lla 2.4.2003 olleet velat niiden erddntymiseen saakka. Ajanjaksolla 2.4.2003-1.4.2007
Ausfallhaftung-takausta voitiin soveltaa uusiin velkoihin, jos ne erdéntyvit 30.9.2017 mennessa.

Komission vuonna 2004 hyviksymdt BB:n rakennusuudistukseen tarkoitetut tuet

Vuoden 1999 tilintarkastuksessa havaitun HOWE Bau AG:le myo6nnettyihin luottoihin liittyvan
petoksen seurauksena BB joutui vakaviin taloudellisiin vaikeuksiin. Burgenlandin osavaltio teki tdméin
vuoksi 20.6.2000 takaussopimuksen 171 miljoonalle eurolle, johon lisdttiin 5 prosenttiyksikon korko
kattaakseen BB:n luottotappiot, jotka olisivat merkinneet taseessa kyseisen yrityksen ylivelkaantumista.
BB:n péivelkojan, Bank Austria Creditanstalt AG:n, kanssa tehtiin 23.10.2000 puitesopimus, jonka
tarkoituksena oli kattaa perusteellisessa lainasalkun tarkastelussa havaitut muut luottotappiot.
Sopimuksen mukaan Bank Austria Creditanstalt luopui BB:lle myonnettyjen lainojen takaisinmaksusta,
ja lisdksi sopimuksessa madrattiin sopijapuolten tulevia voittoja koskevasta jérjestelystd seka
Burgenlandin osavaltion mydntdmaéstd 189 miljoonan euron maariisestd takauksesta.

Itdvallan tasavalta ilmoitti 18.6.2002 paivatylld kirjeelld seka 3.7.2002 ja 9.9.2002 ldhetetyilld lisédtiedoilla
Burgenlandin  osavaltion tekemit takaussopimukset komissiolle ja esitti tdlle BB:n

rakenneuudistussuunnitelman.

Komissio ilmoitti 26.6.2003 paivatylld kirjeelld Itdvallan viranomaisille padtoksestddn aloittaa kyseisid
tukitoimenpiteitd koskeva EY 88 artiklan 2 kohdan mukainen menettely.

[tdvallan viranomaiset ilmoittivat 19.12.2003 pdivatylla kirjeelld aikovansa muuttaa kyseisid
tukitoimenpiteitd BB:n yksityistimisen yhteydessa.
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Komissio ilmoitti 21.1.2004 péivatylla kirjeelld Itdvallan tasavallalle paédtoksestddn laajentaa EY
88 artiklan 2 kohdan nojalla aloitettu muodollinen menettely koskemaan BB:n rakenneuudistukseen
tarkoitettuihin tukiin suunniteltuja muutoksia.

Komissio teki 7.5.2004 paiatoksen 2005/691/EY valtiontuesta C 44/03 (ex NN 158/01), jonka Itdvalta
aikoo myontdd Bank Burgenland AG:lle (EUVL 2005, L 263, s. 8; jiljempdnd vuoden 2004 paitos).
Komissio katsoi péddasiallisesti, ettd molemmissa Burgenlandin osavaltion BB:lle myontdmissa
takauksissa on kyse valtiontuesta erityisesti siksi, ettd kyseiset toimenpiteet toteutetaan ehdoilla, joita
yksityinen sijoittaja ei hyviaksyisi ja joilla siis annetaan BB:lle keinotekoinen etu sen Kkilpailijoihin
ndhden. Lisdksi toimenpiteet ja niiden vaikutukset muista jésenvaltioista tuleviin nykyisiin ja
mahdollisiin tuleviin kilpailijoihin vééristavat tai uhkaavat védristada kilpailua ja vaikuttavat
jasenvaltioiden  viliseen  kauppaan. Komissio  totesi  kuitenkin, ettd  riidanalaiset
rakenneuudistustoimenpiteet soveltuivat yhteismarkkinoille EY 87 artiklan 3 kohdan c alakohdan ja
valtiontuesta vaikeuksissa olevien yritysten pelastamiseksi ja rakenneuudistukseksi annettujen yhteison
suuntaviivojen (EYVL 1999, C 288, s. 2) nojalla. Tutkiessaan tuensaajayrityksen pitkdn aikavilin
kannattavuutta komissio korosti, ettd se oli kdyttinyt arviointinsa pohjana Itdvallan viranomaisten
toimittamia tietoja erityisesti BB:n suunnitellun yksityistimisen loppuunsaattamisen aikataulusta.

BB:n yksityistimisen yhteydessd toteutettu riidanalainen toimenpide

Vuosina 2003 ja 2005 toteutettujen kahden tuloksettoman yrityksen jalkeen Burgenlandin osavaltio
aloitti kolmannen menettelyn BB:n yksityistdmiseksi ja antoi yksityistamisen taytantoonpanon Lontoon
HSBC plc:in (Yhdistynyt kuningaskunta) kanssa yhteistyossd toimivan Diisseldorfin investointipankki
HSBC Trinkaus & Burkhardt KGaA:n (Saksa) (jaljempénd vyhteisesti HSBC) tehtéaviksi.
Yksityistamismenettely alkoi lokakuussa 2005 lehdissé julkaistulla tarjouspyynnolla.

Niistd 14 mahdollisesta tarjouksen tekijastd, jotka olivat muodollisesti ilmaisseet kiinnostuksensa
tarjouksen tekemiseen, ainoastaan kolme toimitti médrdajassa tdydelliset suuntaa-antavat tarjoukset —
jotka olivat maériltddn 65 miljoonaa euroa, 100 miljoonaa euroa ja 140 miljoonaa euroa — ja
osallistuivat tarjouskilpailun toiseen vaiheeseen, jossa sitovat tarjoukset piti esittdd 6.2.2006 mennessa.
Sitovan tarjouksen teki kaksi tarjouksen tekijaa eli itdvaltalainen vakuutusyhtio Grazer Wechselseitige
Versicherung AG yhdessi GW Beteiligungserwerbs- und -verwaltungs-GmbH:n kanssa (jaljempédna
GRAWE) ja itavaltalaisyrityksistd SLAV AG ja SLAV Finanzbeteiligung GmbH sekd ukrainalaisten
Ukrpodshipnik-osakeyhtion ja Ilyich-osakeyhtion muodostama itdvaltalais-ukrainalainen konsortio
(jaljempand konsortio). Témin jidlkeen kumpaakin tarjousta tarkasteltiin erikseen, ja niitd koskevat
sopimusneuvottelut saatiin paatokseen 4.3.2006.

Burgenlandin osavaltio hyviksyi 5.3.2006 GRAWE:n BB:sta tekemin tarjouksen, vaikka sen tarjoama
kauppahinta (100,3 miljoonaa euroa) oli huomattavasti konsortion tarjoamaa hintaa (155 miljoonaa
euroa) alhaisempi. Pdétos perustui erityisesti HSBC:n 4.3.2006 paivattyyn kirjalliseen suositukseen, jota
oli tdydennetty Burgenlandin osavaltion hallituksen jasenille paatoksen tekopéivané annetuilla suullisilla
selvityksilla. HSBC totesi suosituksessaan lahinnd, ettd vaikka kauppahinnan perusteella p&itos olisi
tehtava konsortion hyvéksi, se suositteli BB:n myymistdi GRAWE:lle muiden valintaperusteiden eli
kauppahinnan maksuvarmuuden, BB:n toiminnan jatkumisen ilman Ausfallhaftung-takauksen
kéayttoonottoa, pddomanlisdysten ja kaupan toteutumisvarmuuden perusteella.

BB:n myynti, jonka Burgenlandin viranomaiset hyvaksyiviat muodollisesti 7.3.2006, péétettiin lopullisesti
12.5.2006. Tétd ennen BB laski liikkeeseen Ausfallhaftung-takauksen piiriin kuuluvia joukkovelkakirjoja,
joiden yhteisarvo oli 700 miljoonaa euroa ja joita merkittiin GRAWE:lle 350 miljoonan euron edesta.
Edella 3 kohdassa tarkoitettu siirtymédaika Ausfallhaftung-takauksen soveltamiselle péattyi
ennenaikaisesti kyseisen myynnin lopullisena pééattamispaivana.
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Hallinnollinen menettely

Konsortio teki komissiolle 4.4.2006 kantelun, jonka mukaan Itdvallan tasavalta oli BB:n
yksityistamisessa rikkonut valtiontukisdantoja. Konsortio vaitti erityisesti, ettei tarjouskilpailu ollut
reilu, avoin ja sitd syrjimdton eikd se johtanut BB:n myyntiin korkeimman tarjouksen tehneelle
tarjouksen tekijélle (eli konsortiolle) vaan GRAWE:le.

Itdvallan viranomaiset vastasivat komission 12.4.2006 ldhettdmdan tiedonsaantipyyntoon 15.5.2006 ja
1.6.2006 ldhettamillaan kirjeilld. Tamén jalkeen jarjestettiin 27.6.2006 Itavallan tasavallan ja komission
edustajien tapaaminen, ja 17.7.2006 komissio ldhetti toisen tiedonsaantipyynnon, johon Itdvallan
viranomaiset vastasivat 18.9.2006. Konsortio puolestaan toimitti komissiolle lisdtietoja 21.4.2006 ja
2.6.2006.

Komissio antoi 21.12.2006 paivityllda kirjeelld Itdvallalle tiedoksi péaédtoksensda aloittaa EY
88 artiklan 2 kohdassa tarkoitettu muodollinen tutkintamenettely BB:n myynnistda GRAWE:lle. Pa&tos
julkaistiin 8.2.2007 Euroopan unionin virallisessa lehdessd (EUVL C 28, s. 8).

Itavallan tasavalta toimitti 1.3.2007 komissiolle kyseisen muodollisen tutkintamenettelyn
aloittamispéétosta koskevat huomautuksensa. Liséksi tietyt kolmannet, joita asia koskee, mukaan
lukien GRAWE ja konsortio, toimittivat komissiolle huomautuksia ja tietoja, joihin Itdvallan
viranomaiset ottivat kantaa. Itdvallan tasavallan ja komission edustajien vililld pidettiin myds useita
kokouksia. Téamén lisdksi Itdvallan viranomaiset toimittivat useaan otteeseen lisdid huomautuksia ja
asiakirjoja.

Komissio teki 30.4.2008 paatoksen 2008/719/EY valtiontuesta C 56/06 (ex NN 77/06), jonka Itévalta on
myontianyt BB:n yksityistamiseen (EUVL L 239, s. 32; jdljempdnd riidanalainen paatos).

Riidanalainen pdditos

Komissio huomauttaa riidanalaisessa pédtoksessd erityisesti, ettd arvioidessaan valtiontukisdéntojen
perusteella yksityistaimiseen liittyvdd toimenpidettd se soveltaa useita periaatteita, jotka se on esittinyt
vuonna 1993 julkaistussa XXIII kilpailupolitiikkaa koskevassa kertomuksessa (402 kohta ja sitd
seuraavat kohdat) sekd aikaisemmassa ratkaisukdytinnossdan. Komissio katsoo, ettei tédssd
kertomuksessa  mainittuja  edellytyksid, joiden tédyttyessd toimenpidettd ei pidetd EY
87 artiklan 1 kohdassa tarkoitettuna valtiontukena, ole nyt kasiteltdvéssd asiassa noudatettu.

Siitd, onko BB:n myyntia GRAWE:le pidettivd valtiontukena, komissio toteaa ensinndkin, ettd
Burgenlandin osavaltion (joka on yksi Itdvallan yhdeksdstd osavaltiosta) varoja on pidettivd “valtion
myontdmind taikka valtion varoista myonnettyind”. Lisdksi komissio toteaa, ettdi GRAWE harjoittaa
kansainvilistd toimintaa, joten mahdollinen valtion varoista myonnetty etu vaikuttaisi kilpailuun
pankkialalla ja jasenvaltioiden véliseen kauppaan. Siitd kysymyksestd, onko GRAWE saanut valikoivaa
etua, komissio korostaa, ettd on tutkittava, onko Burgenlandin osavaltio toiminut kuten kuka tahansa
markkinatalouden ehdoin toimiva myyja (yksityinen myyjd -arviointiperuste).

Komissio muistutti viimeksi mainitusta seikasta, ettd Burgenlandin osavaltio oli saanut konsortiolta
tarjouksen, jonka nimellisarvo oli 54,7 miljoonaa euroa suurempi kuin GRAWE:n tarjous ja ettd
markkinatalouden ehdoin toimiva taloudellinen toimija voisi siitd huolimatta hyviksya alhaisemman
tarjouksen kahdessa tilanteessa.

Néin on ensinndkin silloin, kun on selvdd, ettd myyntid korkeimman tarjouksen tekijille ei voida
toteuttaa, mikd nyt késiteltdvdssd asiassa edellyttdd ensinndkin myynnin toteutumisvarmuuden
tarkastelua konsortion vakavaraisuuden kannalta ja toiseksi sen tarkastelua, kuinka todennékoistd on
se, ettei Finanzmarktaufsicht (Itdvallan rahoitusmarkkinoiden valvontaviranomainen, jiljempédna FMA)
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myonnd konsortiolle vaadittua lupaa. Komission mielestéd ei kuitenkaan ole mitdédn syytd epiilld, ettei
konsortion tarjouksen mukaiselle 155 miljoonan euron kauppahinnalle olisi rahoitusta, eikd myoskaan
mikadn viittaa siihen tai osoita sité, ettd FMA olisi kieltainyt BB:n myymisen konsortiolle.

Niin on toiseksi silloin, kun on perusteltua ottaa huomioon muita tekijoita kuin kauppahinta, kun
tilanne on se, ettd huomioon voidaan ottaa ainoastaan ne tekijit, jotka markkinatalouden ehdoin
toimiva sijoittaja olisi ottanut huomioon, mikd komission mukaan sulkee ulkopuolelle riskit, joita
aiheutuu velvollisuudesta maksaa Ausfallhaftung-takauksen kaltainen takaus, jota on pidettiva
valtiontukena; Ausfallhaftung-takaus on ainoa tekijd, johon Itdvallan viranomaiset ovat vedonneet.
Komissio tdsmentid, ettd tiltd osin ilmenee erityisesti oikeuskéytinnostd, ettd arvioitaessa sitéd, kuinka
markkinatalouden ehdoin toimiva sijoittaja olisi toiminut, ei saa sekoittaa keskendén valtion roolia
yrityksen myyjdné ja sen velvollisuuksia julkisena viranomaisena. Yksikddn markkinatalouden ehdoin
toimiva sijoittaja ei komission mukaan olisi antanut takausta, joka ei noudata markkinatalouden
ehdoin toimivaa sijoittajaa koskevaa periaatetta, ja padtos Ausfallhaftung-takauksen poistamisesta
vahvistaa, ettei kyseistd takausta mydnnetty markkinaehdoin.

Komissio katsoi edelld esitetyn perusteella, ettei toimivaltainen Itévallan viranomainen toiminut
markkinatalouden ehdoin toimivan myyjdn tavoin. GRAWE:n saama taloudellinen etu vastaa
vahintddn konsortion tarjouksen ja todellisen kauppahinnan vélista eroa.

Komissio toteaa Itdvallan tasavallan esittdmien Ausfallhaftung-takauksen merkitystd koskevien
vditteiden tarkastelemiseksi lisdksi, ettei GRAWE:n tarjous olisi ollut paras, vaikka Burgenlandin
osavaltio olisi voinut ottaa Ausfallhaftung-takauksen huomioon tarjousten valintaperusteena.

Komissio katsoi lopuksi, ettei valtiontukea, joka muodostuu BB:n myynnista GRAWE:lle, voida todeta
yhteismarkkinoille soveltuvaksi.

Riidanalaisen paatoksen paitososassa todetaan seuraavaa:

"1 artikla

Sadntdjenvastainen valtiontuki, jonka Itdvalta on [EY] 88 artiklan 3 kohdan vastaisesti myontanyt
GRAWE:le, ei sovellu yhteismarkkinoille. Tuki vastaa tarjouskilpailussa jatettyjen lopullisten
hintatarjousten  vilistd  eroa, jota on mukautettava edelld johdanto-osan 167-174
[perustelukappaleessa] esitettyjen parametrien mukaisesti.

2 artikla

1. Itavallan on perittdvé 1 artiklassa tarkoitettu sddntojenvastainen tuki tuensaajalta takaisin.

2. Takaisinperittavdstd tuesta on maksettava korkoa siitd ldhtien, kun tuki saatettiin tuensaajan
kéayttoon, sen tosiasialliseen takaisinperintdén asti.

3. Korolle on laskettava korkoa asetuksen (EY) N:o 794/2004 mukaisesti.
3 artikla
1. Edella 1 artiklassa tarkoitettu tuki on perittavé takaisin valittomasti ja tehokkaasti.

2. Itdvallan on varmistettava, ettd timd padtos pannaan tdytintoon neljan kuukauden kuluessa sen
tiedoksiantamisesta.

ECLLEU:T:2012:90 5
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4 artikla

1. Kahden kuukauden kuluessa tidmédn padtoksen tiedoksiantamisesta Itdvallan on toimitettava
komissiolle seuraavat tiedot:

a) tuensaajalta takaisin perittdvé ja tdssd padtoksessd esitettyjen parametrien mukaisesti mukautettu
kokonaismééré (pddvaatimus ja korot) sekd tarkka kuvaus tdmén summan laskentamenetelmisté
ja rilppumattoman asiantuntijan arvio omaisuuden arvosta

b) tarkka kuvaus toimenpiteistd, jotka on jo toteutettu tai joita suunnitellaan tdmén paédtoksen
noudattamiseksi

c) asiakirjat, jotka osoittavat, ettd tuensaaja on madratty maksamaan tuki takaisin.

2. Itdvallan on ilmoitettava komissiolle tdmén péadtoksen tdytdntoon panemiseksi toteutettavien
toimenpiteiden edistymisestd siihen saakka, kunnes 1 artiklassa tarkoitetun tuen takaisinperintd on
saatettu loppuun. Itdvallan on annettava viipymittd komission pyynnostd tiedot toimenpiteistd, jotka
on jo toteutettu tai joita suunnitellaan tdmén péddtoksen noudattamiseksi. Sen on annettava myos
tarkat tiedot tuensaajalta jo perityistd tukimadristéd ja koroista.

5 artikla

Tama padtos on osoitettu Itdvallan tasavallalle.”

Oikeudenkiynti ja asianosaisten vaatimukset

Burgenlandin osavaltio ja Itdvallan tasavalta nostivat nyt kasiteltavit kanteet ensimmadisen oikeusasteen
tuomioistuimeen 11.7.2008 ja 15.7.2008 jattdmilladn kannekirjelmilld, jotka rekisterditiin asioiksi
T-268/08 ja T-281/08.

Ensimmadisen oikeusasteen tuomioistuimen kahdeksannen jaoston puheenjohtaja paatti 20.4.2009
antamallaan madrédykselld asianosaisia kuultuaan yhdistad asiat T-268/08 ja T-281/08 suullista
kasittelyd ja tuomion antamista varten ensimmdisen oikeusasteen tuomioistuimen tydjérjestyksen
50 artiklan mukaisesti.

Kun ensimmaisen oikeusasteen tuomioistuimen jaostojen kokoonpanoa muutettiin, esittelevd tuomari
nimettiin kuudenteen jaostoon, johon kasiteltavani oleva asia tdimén vuoksi osoitettiin.

Unionin yleinen tuomioistuin (kuudes jaosto) paitti esittelevin tuomarin kertomuksen perusteella
aloittaa suullisen kasittelyn.

Asianosaisten lausumat ja vastaukset unionin yleisen tuomioistuimen esittdmiin kysymyksiin kuultiin
18.5.2011 pidetyssa istunnossa.

Koska yksi kuudennen jaoston jésenistd oli estynyt osallistumasta nyt kasiteltdvdn asian kasittelyyn,
unionin yleisen tuomioistuimen presidentti nimesi tyojarjestyksen 32 artiklan 3 kohdan mukaisesti
itsensd tdydentdmain jaoston kokoonpanoa.

Unionin yleinen tuomioistuin (kuudes jaosto) paitti uudessa kokoonpanossaan 18.11.2011 antamallaan

madréykselld aloittaa suullisen kasittelyn uudelleen, ja asianosaisille ilmoitettiin, ettd niitd kuullaan
uudessa istunnossa.
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Komissio ja kantajat ilmoittivat 23., 24., ja 25.11.2011 pdivatyilla kirjeilld unionin vyleiselle
tuomioistuimelle, ettd ne luopuvat oikeudestaan tulla uudelleen kuulluiksi.

Unionin yleisen tuomioistuimen presidentti paitti timén vuoksi paattaa suullisen kasittelyn.
Asiassa T-268/08 Burgenlandin osavaltio vaatii, ettd unionin yleinen tuomioistuin

— kumoaa riidanalaisen paiatoksen

— velvoittaa komission korvaamaan oikeudenkéyntikulut.

Asiassa T-281/08 Itdvallan tasavalta vaati, ettd unionin yleinen tuomioistuin

— kumoaa riidanalaisen paatoksen

— velvoittaa komission korvaamaan oikeudenkéyntikulut.

Komissio vaatii asioissa T-268/08 ja T-281/08, ettd unionin yleinen tuomioistuin

— hylkaa kanteet perusteettomina

— velvoittaa kantajat korvaamaan oikeudenkéyntikulut.

Oikeudellinen arviointi
Kantajat vetoavat kanteidensa tueksi muodollisesti yhdeksdén kanneperusteeseen.

Kanneperusteet perustuvat seuraaviin seikkoihin:

EY 87 artiklan 1 kohtaa sovellettiin virheellisesti BB:n markkinahinnan madarittamisessi, koska
komissio edellytti virheellisesti tarjouskilpailun aloittamista riidanalaisen yksityistimisen
toteuttamiseksi

EY 87 artiklan 1 kohdan soveltamisessa ei otettu huomioon aikaisempaa ratkaisukaytantoa

EY 87 artiklan 1 kohtaa sovellettiin virheellisesti, koska komissio ei ottanut huomioon FMA:ssa
kdaydyn lupamenettelyn lopputuloksen epdvarmuutta ja menettelyn mahdollista pitkda kestoa siind
tapauksessa, ettd BB myydéén konsortiolle

EY 87 artiklan 1 kohtaa sovellettiin virheellisesti, koska Burgenlandin osavaltiolla oli oikeus ottaa
huomioon Ausfallhaftung-takaukseen liittyvat riskit GRAWE:n ja konsortion tekemien tarjousten
vertailemiseksi

markkinatalouden ehdoin toimivaa myyjad koskevaa periaatetta sovellettiin virheellisesti
Ausfallhaftung-takaukseen liittyvien rahoituksellisten riskien toissijaisessa arvioinnissa

EY 87 artiklan 1 kohtaa sovellettiin virheellisesti, koska kyseisesséd tarjouskilpailussa sovellettavia
todistustaakkasddntdja ei noudatettu

EY 87 artiklan 1 kohtaa sovellettiin virheellisesti, koska BB:n markkinahintaa ei voida mairittia
konsortion tarjouksen perusteella
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— Ausfallhaftung-takauksen yhteydessa liikkeelle lasketut uudet joukkovelkakirjat arvostettiin
virheellisesti

— EY 87 artiklan 1 kohtaa sovellettiin monessa suhteessa virheellisesti tukiosuuden maarittimisessa.

Unionin yleinen tuomioistuin katsoo aiheelliseksi tarkastella ensiksi kantajien ensimmadistd, toista,
kuudetta ja seitsemittd kanneperustetta, jotka liittyvdt kaikki riidanalaisen toimen yleiseen
tarkasteluun.

Ennen asianosaisten viitteiden varsinaista tutkimista on syytd esittdd joitakin alustavia huomautuksia
EY 87 artiklan 1 kohdassa tarkoitetusta valtiontuen késitteestd sekd unionin yleisen tuomioistuimen
tuomioistuinvalvonnan luonteesta ja laajuudesta nyt kisiteltdavissa asiassa.

EY 87 artiklan 1 kohdan wmukaista valtiontuen Kdsitettd ja tuomioistuinvalvonnan luonnetta ja
laajuutta koskevat alustavat huomautukset

EY 87 artiklan 1 kohdassa maidritadn, ettd “jollei tdssd sopimuksessa toisin maédritd, jasenvaltion
myontdma taikka valtion varoista muodossa tai toisessa myoOnnetty tuki, joka védristdad tai uhkaa
vadristad kilpailua suosimalla jotakin yritysté tai tuotannonalaa, ei sovellu yhteismarkkinoille, siltd osin
kuin se vaikuttaa jasenvaltioiden viliseen kauppaan”.

Vakiintuneesta  oikeuskdytdnnostda  kdy  ilmi, ettd  toimenpiteen  luokitteleminen EY
87 artiklan 1 kohdassa tarkoitetuksi valtiontueksi edellyttdsd, ettd kaikki kyseisessd méadrayksessa
tarkoitetut edellytykset tayttyvit. Kyseessd on ensinnékin oltava valtion toimenpide tai valtion varoista
toteutettu toimenpide. Toiseksi toimenpiteen on oltava omiaan vaikuttamaan jésenvaltioiden viliseen
kauppaan. Kolmanneksi edellytetddn, ettd toimenpiteelld annetaan sen kohteena olevalle jokin etu
suosimalla jotakin yritystd tai tuotannonalaa. Neljanneksi toimenpiteen on vairistettdva tai uhattava
vadristaa kilpailua (asia C-280/00, Altmark Trans ja Regierungsprasidium Magdeburg, tuomio
24.7.2003, Kok., s. 1-7747, 74 ja 75 kohta ja asia T-34/02, Le Levant 001 ym. v. komissio, tuomio
22.2.2006, Kok., s. I1-267, 110 kohta).

Nyt kasiteltavissa tapauksessa on todettava, ettd kantajat ovat riitauttaneet pelkédstddn taloudellisen
edun olemassaoloa koskevan edellytyksen. Nyt kasiteltdvissd asioissa nostettujen kanteiden tueksi
esitetyilla kanneperusteilla on nimittdin ldhinnd tarkoitus osoittaa, ettd komissio teki virheen
katsoessaan, ettdi GRAWE:le myonnettiin etu, joka vastasi sen tekemidn tarjouksen ja konsortion
tekemin tarjouksen vélistd erotusta.

Taltd osin on muistutettava, ettd vakiintuneen oikeuskdytinnén mukaan tavaroiden tai palvelujen
toimittaminen suosivin ehdoin voi merkitd EY 87 artiklan 1 kohdassa tarkoitettua valtiontukea
(ks. vastaavasti yhdistetyt asiat 67/85, 68/85 ja 70/85, Van der Kooy ym. v. komissio, tuomio 2.2.1988,
Kok., s. 219, Kok. Ep. IX, s. 307, 28 ja 29 kohta; asia C-126/01, GEMO, tuomio 20.11.2003, Kok.,
s. 1-13769, 29 kohta; asia T-274/01, Valmont v. komissio, tuomio 16.9.2004, Kok., s. 1I-3145, 44 kohta
ja asia T-53/08, Italia v. komissio, tuomio 1.7.2010, Kok., s. II-3187, 79 kohta).

Sellaiseen tilanteeseen sovellettuna, jossa julkisyhteis6 myy omaisuutta yksityiselle, tastd periaatteesta
seuraa, ettd on tutkittava erityisesti, vastaako myyntihinta markkinahintaa siten, ettd ostaja olisi voinut
ostaa kyseisen yrityksen vastaavaan hintaan normaaleissa markkinaolosuhteissa (ks. vastaavasti edelld
47 kohdassa mainittu asia Valmont v. komissio, tuomion 45 kohta oikeuskéytantéviittauksineen).
Komission on tétd varten sovellettava markkinatalouden ehdoin toimivaa yksityistd toimijaa koskevaa
arviointiperustetta sen varmistamiseksi, vastaako oletetun tuensaajan maksama hinta sitd hintaa, johon
normaaleissa markkinaolosuhteissa toimiva yksityinen toimija olisi voinut péadtyd (ks. vastaavasti asia
C-290/07 P, komissio v. Scott, tuomio 2.9.2010, Kok, s. I-7763, 68 kohta ja asia C-239/09, Seydaland
Vereinigte Agrarbetriebe, tuomio 16.12.2010, Kok., s. I-13083, 34 kohta oikeuskdytantoviittauksineen).
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Tamén arviointiperusteen soveltaminen konkreettiseen tilanteeseen edellyttdd komissiolta
lahtokohtaisesti monitahoista taloudellista arviointia (ks. em. asia komissio v. Scott, tuomion
68 kohta).

Ensinnédkin tuomioistuinvalvonnan laajuudesta on muistutettava, ettd perustamissopimuksessa
madritelty valtiontuen késite on oikeudellinen ja sitd on tutkittava objektiivisten seikkojen perusteella.
Tamaén takia unionin tuomioistuinten on ldhtokohtaisesti valvottava kokonaisvaltaisesti sitd, kuuluuko
jokin toimenpide EY 87 artiklan 1 kohdan soveltamisalaan, ottaen huomioon niiden késiteltavina
olevaan asiaan liittyvdat konkreettiset seikat samoin kuin se, onko komission arvio tekninen tai
monitahoinen (asia C-83/98 P, Ranska v. Ladbroke Racing ja komissio, tuomio 16.5.2000, Kok.,
s. 1-3271, 25 kohta ja asia C-487/06 P, British Aggregates v. komissio, tuomio 22.12.2008, Kok.,
s. [-10515, 111 kohta). Unionin tuomioistuinten on nimittdin paitsi tutkittava esitettyjen todisteiden
aineellinen paikkansapitdvyys, luotettavuus ja johdonmukaisuus myos tarkistettava, ovatko nama
todisteet kaikki ne merkitykselliset tietoldhteet, jotka on otettava huomioon monitahoisen tilanteen
arvioinnissa, ja voivatko kyseiset todisteet tukea niistd tehtyja padtelmid (ks. edelld 48 kohdassa
mainittu asia komissio v. Scott, tuomion 65 kohta oikeuskayténtoviittauksineen).

Tassd valvonnassa unionin tuomioistuinten tehtdvdnd ei kuitenkaan ole korvata omalla taloudellisia
seikkoja koskevalla arvioinnillaan komission arviointia. Unionin tuomioistuinten harjoittama valvonta
komission suorittamien monitahoisten taloudellisten arviointien osalta on rajoitettua valvontaa, joka
rajoittuu vaistamattd siitd varmistumiseen, ettd menettelyd ja perusteluvelvollisuutta koskevia sdantoja
on noudatettu, ettd tosiseikat pitdvét asiallisesti paikkansa, ettd nditd tosiseikkoja ei ole arvioitu
ilmeisen virheellisesti eikd harkintavaltaa ole kéytetty védrin (ks. edella 48 kohdassa mainittu asia
komissio v. Scott, tuomion 66 kohta ja asia T-196/04, Ryanair v. komissio, tuomio 17.12.2008, Kok.,
s. 11-3643, 41 kohta).

Toiseksi on tdsmennettivd, ettd komission valtiontukia koskevan pééatoksen laillisuutta arvioidaan
niiden tietojen perusteella, joita komissiolla saattoi olla hallussaan padtostd tehdessddn (asia 234/84,
Belgia v. komissio, tuomio 10.7.1986, Kok., s. 2263, Kok. Ep. VIII, s. 717, 16 kohta; asia C-276/02,
Espanja v. komissio, tuomio 14.9.2004, Kok., s. I-8091, 31 kohta ja edelld 47 kohdassa mainittu asia
Valmont v. komissio, tuomion 38 kohta). Tastd seuraa erityisesti, ettd koska valtiontuen kasitetta
sovelletaan objektiiviseen tilanteeseen, joka arvioidaan ajankohtana, jolloin komissio tekee paédtoksensd,
edelld mainitun tuomioistuinvalvonnan suorittamisessa on otettava huomioon tuona péivanéd tehdyt
arvioinnit (yhdistetyt asiat C-341/06 P ja C-342/06 P, Chronopost ja La Poste v. UFEX ym., tuomio
1.7.2008, Kok., s. 1-4777, 144 kohta).

Ensimmdiinen, toinen, kuudes ja seitsemds kanneperuste

Asianosaisten lausumat

Kantajat viittdvat ensimmadisessd kanneperusteessaan ldhinnd, ettd komissio teki virheen, kun se totesi
XXIII kilpailupolitiikkaa koskevaan kertomukseen tukeutuen, ettd julkisen yhtion yksityistaiminen on
toteutettava avoimen ja ehdottoman tarjouskilpailun kautta eikd markkinahintaa voida pétevisti
madrittdd yksinomaan asiantuntijalausunnon perusteella. Kantajien mukaan se, ettei yksityistdmista
toteuteta sddntdjenmukaisella tarjouskilpailulla, ei merkitse, ettd kyse on valtiontuesta, vaan se
merkitsee ainoastaan sitd, ettd on varmistettava tapauskohtaisesti, ettei asianomaiseen myyntiin sisélly
tukiosuutta, ja tdmd voidaan varmistaa ainoastaan asiantuntijalausunnon perusteella. Kantajat toisin
sanoen katsovat, ettd XXIII kilpailupolitiikkaa koskevassa kertomuksessa ainoastaan kevennetddn
tarjouskilpailun kautta toteutettavien yksityistdmisten yhteydessd todistustaakkaa sen osoittamisessa,
ettei kyse ole valtiontuesta. Vaikka oletettaisiin, ettd olisi hyvaksyttivd komission mainitusta
kertomuksesta esittdmd tulkinta, téllaisella kertomuksella, jossa ainoastaan kuvataan kilpailun
padosaston toimintamuodot ja asianomaisella ajanjaksolla ensisijaisiksi katsottavat poliittiset tavoitteet,
ei ole pakottavia oikeudellisia vaikutuksia.
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Kantajat katsovat, ettd nyt kisiteltdvassd asiassa BB myytiin GRAWE:lle markkinahintaan. Niiden
mukaan tdmd ilmenee selvésti riippumattomista asiantuntijalausunnoista, HSBC:n kolmannen
yksityistaimistoimenpiteen alussa laatimasta viitteellisesta BB:a koskevasta arviosta ja toisen
yksityistamisyrityksen ~ yhteydessd  tehdyistd tarjouksista (ks. riidanalaisen padtoksen 68
perustelukappale). Kyseisissd arvioissa, mukaan lukien konsortion laatimat arviot, BB:n arvoksi on
madritetty 44,4—75 miljoonaa euroa. Kuten komission ratkaisukdytdnnostd ja julkisten viranomaisten
tekemiin maa-alueita ja rakennuksia koskeviin kauppoihin sisdltyvistd tuista annetusta komission
tiedonannosta 97/C 209/03 (EYVL 1997, C 209, s. 3), johon vedottiin analogisesti, ilmenee, tillaisia
rilppumattomia arvioita on pidettdvd pétevind kaupan kohteena olevan omaisuuden arvon
madrittdmiseksi.

Kun komissio ei tukeutunut sille esitettyihin riippumattomiin arvioihin (ks. riidanalaisen paiatoksen 68
perustelukappale) tai pyytinyt uutta asiantuntijalausuntoa, komissio — jolla on velvollisuus hankkia
muodollisessa tutkintamenettelyssd kaikki tarpeelliset selvitykset saadakseen kayttoonsa taydelliset
tiedot kaikista asiaan liittyvistd seikoista — ei kantajien mukaan tutkinut huolellisesti ja
puolueettomasti sille toimitettuja asiakirjoja selvittidkseen tdsmallisesti tuen olemassaolon ja sen
mahdollisen méaran.

Lopuksi kantajat katsovat, ettd velvollisuus tukeutua komission suunnitteleman tarjouskilpailun
kaltaiseen menettelyyn on ristiriidassa markkinatalouden ehdoin toimivaa yksityistd myyjaa koskevan
arviointiperusteen kanssa. Kantajat korostavat, ettd kaupoissa, joissa myyjdnd on yksityinen, ei kayteta
muodollista tarjouskilpailua tai sitd ainakin kédytetddn vdhdisessd médrin niin, ettd sijaa jad useimmiten
neuvotteluille valikoitujen tarjouksen tekijoiden kanssa. Kantajien mukaan komissio on lisdksi
ratkaisukdytdnnossdédn antanut valtion viranomaisille huomattavasti liilkkumavaraa tarjouskilpailun
jarjestamisessd. Tamén vuoksi ei ole empiiristd ndyttod siitd, ettd tarjouskilpailussa tehdyt tarjoukset
"antaisivat paremman kuvan arvosta” (ks. riidanalaisen pédtoksen 112 perustelukappale) kuin
asiantuntijan tekema arvio. Liséksi koska yksityiset yritykset eivdt yleensd turvaudu tarjouskilpailuihin,
komission edellyttdma velvollisuus tarjouskilpailuun johtaa kantajien mukaan EY 295 artiklan ja EY
86 artiklan vastaiseen eriarvoiseen kohteluun julkisten yritysten vahingoksi.

Toisessa kanneperusteessaan kantajat vdittavit, ettd riidanalainen padtos on ristiriidassa komission
aikaisemman ratkaisukdytdnnon kanssa ja ettd silla loukataan siten yhdenvertaisen kohtelun
periaatetta. ~Tdhdn saakka komissio on aina tyytynyt maddrittimddn markkinahinnan
asiantuntijalausuntojen perusteella silloin, kun yksityistaimista ei ole toteutettu tarjouskilpailun kautta
tai kun tarjouskilpailua ei ole toteutettu sdéntojen mukaisesti. Kantajat huomauttavat lisdksi, ettd
niiden tietojen mukaan komissio on todennut tukiosuuden olemassaolon yksityistdmistoimenpiteen
yhteydessd ainoastaan yhden kerran, nimittdin asiassa, jossa se teki 27.2.2008 paitoksen 2008/717/EY
valtiontuesta C 46/07 (ex NN 59/07), jonka Romania on myontidnyt Automobile Craiovalle (entiselle
Daewoo Romanialle) (EUVL L 239, s. 12), ja jossa se — toisin kuin nyt késiteltdvissd asiassa — vahvisti
markkina-arvon yksityistetyn yrityksen arvioinnin perusteella.

Kuudennessa kanneperusteessaan kantajat vaittdvat ldhinnd, ettei komissio ottanut huomioon
todistustaakkaa ja tarjouksen tekijoille tarjouskilpailumenettelyssd kuuluvia tiedonantovelvollisuuksia
vaatiessaan Itdvallan viranomaisia osoittamaan, ettei konsortio tdytd BB:n valintaperusteita etenkédén
myynnin toteutumisvarmuuden ja Ausfallhaftung-takaukseen turvautumisen valttdmisen nakokulmasta
(ks. erityisesti riidanalaisen paiatoksen 129, 132, 133, 145 ja 156 perustelukappale). Kantajien mukaan
tarjouksen tekijan on itse osoitettava tarjouskilpailun kuluessa — eikd komission jélkikdteen —, ettd se
tayttdd valintaperusteet. Kantajat katsovat, ettd nyt kasiteltdvissd asiassa konsortio ei esittinyt
madrédajassa todisteita vakavaraisuudestaan ja BB:n jilleenrahoituksesta siitd huolimatta, etté sille oli
asianmukaisesti ilmoitettu tastd velvollisuudesta. Kantajien mukaan jélkikédteen esitettyihin todisteisiin
liittyy vaara syrjinndstd muita tarjouksen tekijoitd kohtaan ja téllaiset todisteet on ndin ollen jatettdva
tutkimatta. Kantajat toteavat lisdksi, ettd koska mainittuja todisteita ei ole esitetty, Burgenlandin
osavaltio saattoi oikeutetusti epdilld konsortion vakavaraisuutta.
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Lopuksi kantajat esittdvdat seitsemédnnessd kanneperusteessaan olennaisilta osin, ettd koska
tarjouskilpailuun katsottiin liittyvin sddntdjenvastaisuuksia sen vuoksi, ettd se perustui lainvastaisiin
valintaperusteisiin, kuten Ausfallhaftung-takauksen huomioon ottamiseen (ks. riidanalaisen
paatoksen 134 perustelukappale ja sitd seuraavat perustelukappaleet sekd 141 perustelukappale ja
sitd seuraavat perustelukappaleet)) BB:n markkina-arvoa ei voida madrittdd konsortion
ostotarjouksen perusteella (ks. riidanalaisen padatoksen 109-114 perustelukappale). Kantajien
mukaan komission ratkaisukdytdnndsta sitd paitsi kédy ilmi, ettei tdmé ole ottanut sééntojenvastaisen
tarjouskilpailun tuloksia huomioon tukiosuuden madrittamisessd. Nyt kasiteltdvdssd asiassa on
kiistatonta, ettd Burgenlandin osavaltiolle aiheutuva korkeampi riski Ausfallhaftung-takauksen
mahdollisesta perimisestd johti siihen, ettd konsortio korotti tarjoustaan kohtuuttomasti
korotuksella, joka on rinnastettava niin sanottuun riskipreemioon. Kantajien mukaan muut tehdyt
tarjoukset (ks. riidanalaisen paatoksen 66 perustelukappale) ja riippumattomat arviot (ks.
riidanalaisen padtoksen 38 perustelukappale) vahvistavat konkreettisesti konsortion tekemin
ostotarjouksen kohtuuttomuuden tai jopa epédrealistisuuden, ja komission olisi pitdnyt ottaa
huomioon ndma4 tarjoukset ja arviot.

Komissio kiistdd kaikki kantajien esittdmat véitteet.

Unionin yleisen tuomioistuimen arviointi asiasta

Ensimmadisen kanneperusteen tarkastelu edellyttdda lahinnd kahden kysymyksen ratkaisemista eli
ensinndkin sen ratkaisemista, katsoiko komissio tosiasiassa XXIII kilpailupolitiikkaa koskevaan
kertomukseen tukeutuen, ettd BB:n markkinahinta voidaan maddrittdd ainoastaan tarjouskilpailun
kautta. Toiseksi on ratkaistava kysymys siitd, saattoiko komissio ilmeistd arviointivirhettd tekematta
jattad nyt kasiteltdvdssd asiassa tukeutumatta asiantuntijalausuntoihin, jotka toimitettiin riidanalaista
toimenpidettd koskevan tutkintamenettelyn kuluessa ja joihin kantajat vetoavat markkinahinnan
arvioimiseksi.

Kun riidanalaista péatostd luetaan kokonaisuutena, siitd kdy ilmi, ettd kantajat ovat vadrdssa
vdittdessddn, ettd komissio otti ldhtokohdaksi “periaatteen, jonka mukaan yksityistiminen on
toteutettava avoimen ja ehdottoman tarjouskilpailun kautta”. Komissio nimittdin ainoastaan totesi
arvioinnissaan, ettd se “soveltaa useita periaatteita arvioidessaan valtiontukisddntdjen perusteella
yksityistdmiseen liittyvdd toimenpidettd [ja ettd ndmd periaatteet on vahvistettu] XXIII
kilpailupolitiikkaa koskevassa kertomuksessa -— ja komission [myohemmassa
paiatoksentekokaytannossd)”.

XXIII kilpailupolitiikkaa koskevan kertomuksen 403 kohdassa todetaan seuraavaa:

"Avoimuuden lisddmiseksi on syytd palauttaa mieliin yleiset periaatteet, joita komissio soveltaa
yksityistamisiin ja jotka on vuosien saatossa vahvistettu yksittdistapausten tarkastelun perusteella.

On muistutettava, ettd [EY] 222 artiklan mukaan yhteison oikeudessa ei millddn tavoin puututa
yritysten omistusoikeusjarjestelmédn. Yksityistamisid helpottaviin tukiin ei siis valttamétta sellaisinaan
sovelleta poikkeusta [EY] 92 artiklan 1 kohdassa ilmaistusta perustavanlaatuisesta ldhtokohdasta, jonka
mukaan valtiontuet ovat yhteismarkkinoille soveltumattomia.

Silloin, kun yksityistiminen toteutetaan osakkeiden myynnilld porssissd, tavallisesti oletetaan, ettd
myynti tapahtuu markkinaehdoin eikd yksityistimiseen sisélly tukiosuutta. Velat voivat lakata tai
vahentyd ennen osakeantia ilman, ettd oletetaan olevan kyse tuesta, kunhan osakeannin tuotto ylittaa
velan vihenemismadran.

ECLLEU:T:2012:90 11



63

64

65

TUOMIO 28.2.2012 — YHDISTETYT ASIAT T-268/08 JA T-281/08
LAND BURGENLAND JA ITAVALTA v. KOMISSIO

Kun yritystd ei yksityistetd osakkeiden myynnilld porssissd vaan yksityisen myynnin kautta (eli kun
yhtion kaikki osakkeet tai osa niistd myydédn toisille yrityksille), voidaan ilman tarkempaa tarkastelua
olettaa, ettei myyntiin sisdlly tukiosuutta, edellyttden, ettd noudatetaan seuraavia ehtoja:

— on aloitettava avoin ja ehdoton tarjouskilpailu, johon osallistumisen edellytykseksi ei saa asettaa
muiden toimien toteuttamista, kuten muiden kuin tarjouskilpailun kohteena olevien omaisuuserien
ostamista tai tiettyjen toimintojen jatkamista

— yhtié on myytévi eniten tarjoavalle

— ostajaehdokkailla on oltava kéytettdvissddn riittavasti aikaa ja tarvittavat tiedot muodostaakseen
omaisuuseristd asianmukaisen arvion tarjouksensa pohjaksi.

Yksityistdmisid, jotka toteutetaan osakeannilla tai edelld kuvatut ehdot tayttavalld tarjouskilpailulla, ei
tarvitse ilmoittaa ennakkoon komissiolle niiden tukivaikutusten tutkintaa varten, mutta jasenvaltiot
voivat ne ilmoittaa halutessaan varmistua korostetusta oikeussuojasta, jonka muodollinen lupa takaa.
Muussa tapauksessa yksityiset myynnit on tutkittava mahdollisten tukivaikutusten maédrittamista
varten, miké edellyttdad niiden ilmoittamista. Tdmé koskee muun muassa seuraavia myyntejé:

— myynti yhden ostajaehdokkaan tai usean valikoidun ehdokkaan kanssa kaytyjen neuvottelun jalkeen

— myynnit, joita edeltdd valtion, muiden julkisten yritysten tai jonkin muun julkisen elimen tekema
velkojen peruuttaminen

— myynnit, joita edeltdd velkojen padomittaminen tai kdyttdminen padoman kasvattamiseen

— myynnit, jotka on toteutettu ehdoilla, jotka eivdt ole tavanomaisia vastaavissa yksityisten vilisissa
kaupoissa.

Osakkeiden tai kyseisten omaisuuserien ostajachdokkaita ei missddn tapauksessa saa syrjid
kansallisuuden perusteella.

Riippumattomien konsulttien on arvioitava ennakkoon kaikki myynnit, joita ei voida pitda
tavanomaisissa markkinaolosuhteissa toteutettuina. Aroilla toimialoilla (synteettiset kuidut, tekstiilit,
autoteollisuus jne.) toteutetut yksityistamiset on ilmoitettava aina ennakkoon komissiolle.”

Kuten kantajat itse myontavat, tissd kertomuksessa esitetyilld suuntaviivoilla on tarkoitus ainoastaan
tarkentaa, milloin oletetaan, ettei jasenvaltioiden suunnittelemiin yksityistimistoimenpiteisiin sisélly
tukiosuutta, ja milloin niitd ei siis tarvitse ilmoittaa, elleivit kansalliset viranomaiset halua varmistua
toimenpiteen oikeusvarmuudesta.

Suuntaviivoista ei kantajien mukaan myoskddn ilmene, ettd komissio edellyttdisi kaikissa tapauksissa
avoimen ja ehdottoman tarjouskilpailun aloittamista. Suuntaviivoissa ainoastaan todetaan, ettd silloin,
kun tdllainen tarjouskilpailu aloitetaan, sen on tédytettdvd erindisid edellytyksid, jotta kyseisen
yksityistdmisen voidaan olettaa olevan unionin oikeuden valtiontukisdéntdjen mukainen.

Kyseisen kertomus ei myoskadn sisdlld nyt kasiteltavisséd asiassa yksityistettavaksi suunnitellun yksikon
markkinahinnan maarittdmiseksi esitettyjen asiantuntijalausuntojen mahdollisen tutkittavaksi ottamisen
kannalta merkityksellisid seikkoja. Téltd osin ainoa viittaus asiantuntijalausuntoihin on toteamus, jonka
mukaan “riippumattomien konsulttien on arvioitava ennakkoon kaikki myynnit, joita ei voida katsoa
toteutetuiksi tavanomaisissa markkinaolosuhteissa”. Nyt késiteltdvdssd asiassa ei kuitenkaan ole kyse
tillaisesta tilanteesta, silld komissio nimenomaisesti sulki BB:n yksityistamiseksi toteutetun
tarjouskilpailun yhteydessd pois sen mahdollisuuden, ettd kaupan ehtoihin olisi liittynyt
erityisedellytyksia (ks. vastaavasti riidanalaisen paédtoksen 111 ja 112 perustelukappale).
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Edelld todetusta seuraa, ettd kantajien viite, jonka mukaan komissio olisi yksityisten toimijoiden ja
julkisten yhteisdjen vilistda yhdenvertaisuutta koskevan periaatteen vastaisesti todennut XXIII
kilpailupolitiikkaa koskevaan kertomukseen tukeutuen, ettd kun yritys myyddan yksityistamistd varten,
markkinahinta voidaan maérittdd ainoastaan tarjouskilpailun kautta, ei ole lainkaan perusteltu.

Kaikista ndistd syistd ei ole tarpeen lausua XXIII kilpailupolitilkkaa koskevan kertomuksen
oikeudellisesta vaikutuksesta; edelld todetun mukaisesti kyseisen kertomuksen tarkoituksena on
ainoastaan avoimuuden ja selvyyden takaamiseksi muistuttaa jasenvaltioita yleisistd suuntaviivoista,
joita komissio soveltaa arvioidessaan yritysten yksityistamiseksi toteutettuja toimenpiteita.

Ensimmadisen kanneperusteen vyhteydessd selvitettaviksi jda siis se, tekiké komissio ilmeisen
arviointivirheen vai ei, kun se kieltdytyi ottamasta huomioon erindisid asiantuntijalausuntoja, joihin
kantajat nyt kasiteltdvassd asiassa vetosivat BB:n markkinahinnan maarittamiseksi.

Téstd on muistutettava, ettd yrityksen markkinahinta, joka tavallisesti maaréaytyy tarjonnan ja kysynnan
perusteella, vastaa korkeinta hintaa, jonka tavanomaisissa kilpailuolosuhteissa toimiva yksityinen
sijoittaja oli valmis maksamaan téstd yrityksestd (ks. vastaavasti asia C-277/00, Saksa v. komissio,
tuomio 29.4.2004, Kok., s. I-3925, 80 kohta ja edelld 48 kohdassa mainittu oikeuskéytinto).

Kun julkinen viranomainen aikoo myyda sille kuuluvan yrityksen ja turvautuu tita varten avoimeen ja
ehdottomaan tarjouskilpailuun, voidaan siis olettaa, ettd markkinahinta vastaa korkeinta tarjousta,
edellyttden, ettd osoitetaan ensinndkin se, ettd tdmad tarjous on sitova ja vakavasti otettava, ja toiseksi
se, ettei ole perusteltua ottaa huomioon muita taloudellisia tekijoitd, kuten tarjouksiin liittyvid taseen
ulkopuolisia riskejda. Komissio ei ndin ollen tee ilmeistd arviointivirhettd todetessaan, ettd tukiosuutta
voidaan arvioida markkinahinnan perusteella, joka puolestaan madrdytyy lahtokohtaisesti
tarjouskilpailussa tosiasiassa esitettyjen tarjousten perusteella.

Komissiota ei tdssa tilanteessa voida moittia siitd, ettei se ottanut huomioon riidanalaisen péaatoksen 68
perustelukappaleessa mainittuja riippumattomia asiantuntijalausuntoja, jotka kantajien mukaan tukevat
niiden nakemystd siitd, ettd GRAWE:n tarjoama BB:n ostohinta on markkinahinnan mukainen.

Tallaisiin asiantuntijalausuntoihin turvautuminen BB:n markkinahinnan maéérittdmiseksi on kantajien
mukaan nimittdin tarpeen ainoastaan siind tapauksessa, ettei myyntid ole toteutettu tarjouskilpailun
kautta tai ettd tarjouskilpailu ei ole ollut avoin, ldpindkyvé ja ehdoton. Taltd osin on kiistatonta, ettd
yrityksen yksityistaimiseksi toteutetussa tarjouskilpailussa patevisti ja tosiasiallisesti tehdyt tarjoukset
vastaavat  ldhtokohtaisesti asiantuntijalausuntoja  paremmin kyseisen yksikon likiméadrdista
markkina-arvoa. Riippumatta niiden laadintamenetelmistd ja laadinnassa kaytetyista muuttujista
tallaiset asiantuntijalausunnot nimittdin perustuvat ennakoivaan tarkasteluun ja johtavat siten siihen,
ettd kyseisen yrityksen markkinahinta arvioidaan alemmaksi kuin sddntojen mukaisesti toteutetussa
tarjouskilpailussa tosiasiallisesti ja patevésti esitetyt tarjoukset.

Samoista syistd komissiota ei voida arvostella siitd, ettei se pitdnyt riippumattoman asiantuntijan
jalkikdteen suorittamaa tarkastelua tarpeellisena, eika siitd, ettd se olisi laiminlydnyt velvollisuutensa
tutkia huolellisesti ja puolueettomasti tarkasteltavana olevat toimenpiteet. Kuten riidanalaisen
paatoksen 112 ja 113 perustelukappaleesta selvisti ilmenee, komissio otti ldhtokohdakseen
toteamuksen, jonka mukaan siksi, ettd BB:sta oli tehty sitovia ostotarjouksia, riippumattomat
asiantuntijalausunnot  olivat  sindllddn  merkityksettomid — riippumatta niiden laatijasta,
laadinta-ajankohdasta ja kaytetystd analysointimenetelméstd — sen maédrittdmiseksi, vastasiko
GRAWE:n BB:sta maksama ostohinta markkinahintaa. Kantajat eivdt sitd paitsi ole osoittaneet, ettei
komissio ollut ottanut huomioon kaikkia sille esitettyja tietoja ja arviointeja, joita erityisesti Itdvallan
viranomaiset sille olivat hallinnollisessa menettelyssé esittaneet.

Ensimmadinen kanneperuste on tdméan vuoksi hylattava.
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Toisella kanneperusteellaan, joka liittyy tiiviisti ensimmadiseen kanneperusteeseen, kantajat pyrkivat
osoittamaan, ettd riidanalainen p&ddtos poikkeaa komission tihdn saakka noudattamasta
ratkaisukaytannostd, koska komissio edellytti ensimmadistd kertaa avoimen, lapindkyvéin ja ehdottoman
tarjouskilpailun jarjestamistd jasenvaltiolta, joka aikoo yksityistdd omistamansa yrityksen.

Oikeuskdytdnndssd on muistutettu taltd osin, ettd valtiontuen kasite on oikeudellinen ja sitd on
arvioitava objektiivisten seikkojen perusteella (ks. edelld 47 kohdassa mainittu asia Valmont v.
komissio, tuomion 37 kohta oikeuskaytiantoviittauksineen). Toimenpiteen luokitteleminen valtiontueksi
ei siis voi riippua komission subjektiivisesta arvioinnista, ja se on maariteltavd komission aikaisemmasta
hallinnollisesta kaytannostd riippumatta, vaikka tillaisen kéytdnnon osoitettaisiinkin vakiintuneen (ks.
vastaavasti ja analogisesti yhdistetyt asiat C-57/00 P ja asia C-61/00 P, Freistaat Sachsen ym. v.
komissio, tuomio 30.9.2003, Kok., s. I-9975, 52 ja 53 kohta ja asia T-171/02, Regione autonoma della
Sardegna v. komissio, tuomio 15.6.2005, Kok., s. 1I-2123, 177 kohta).

Kantajat eivdat tdssd tilanteessa voi aikaisempaan ratkaisukdytintoon vedoten vaittad, ettd
yhdenvertaisen kohtelun periaatetta olisi loukattu. Koska komission on analysoitava erikseen kunkin
tapauksen erityispiirteitd, eivit aikaisemmat péaatokset sido sita.

Missdédn tapauksessa kantajat, jotka ovat esittineet yleisluonteisia viitteitd, joiden mukaan komissio on
tdhdn saakka aina “pelastanut” yksityistimiset, eivit ole tdismenténeet, miltd osin olosuhteet, jotka ovat
johtaneet kantajien mainitsemien padtosten antamiseen, ja ndiden pddtosten taustalla olevat
oikeudelliset arvioinnit ovat verrattavissa nyt kisiteltdvin asian olosuhteisiin ja oikeudellisiin
arviointeihin. Erityisesti ei ole osoitettu, ettd jokin mainituista paatoksista koskisi tilannetta, jossa nyt
kasiteltdvan asian tavoin myytdvdn omaisuuserdn tai yhteison markkinahinta on pitevésti madritetty
avoimen, ldpindkyvén ja ehdottoman tarjouskilpailun kautta.

Edelléd todetusta seuraa, ettei toista kanneperustetta voida misséén tapauksessa hyviksya.

Kuudennesta kanneperusteesta, jonka mukaan komissio ei ottanut huomioon todistustaakkaa ja
tarjouksen tekijoille tarjouskilpailumenettelyssd kuuluvia tiedonantovelvollisuuksia, puolestaan kay
suoraan ilmi, ettd kantajat sekoittavat viitteissddn keskenddn yhtddlta tarjouksen tekijoille jokaisessa
tarjouskilpailussa kuuluvat tiedonantovelvollisuudet ja toisaalta komission velvollisuuden tutkia
huolellisesti ja puolueettomasti oletetut tukitoimenpiteet.

Tarjouksen tekijoille tarjouskilpailumenettelyssa kuuluvista tiedonantovelvollisuuksista kantajat
vaittavat ldhinnd, ettd konsortion olisi pitinyt osoittaa, ettd se oli vakavarainen ja ettd FMA olisi
puoltanut BB:n myyntid konsortiolle.

Kuten komissio perustellusti totesi, konsortio ei kuitenkaan nimenomaan voinut esittdd mitdén tietoja
siitd, olisiko FMA:ssa kdydyn menettelyn lopputulos siind tapauksessa, ettd Burgenlandin osavaltio olisi
paattanyt hyviksya konsortion tarjouksen, myonteinen vai ei. Koska konsortion esittdma ostotarjous oli
madraltaan selvasti GRAWE:n esittdimaa tarjousta suurempi ja koska ndin ollen ei voitu sulkea pois sitd,
ettd GRAWE:le oli aiheutunut etua, nimenomaan toimivaltaisten viranomaisten tehtdvina oli sitd paitsi
esittdd luotettavaa ndyttoa siitd, ettd FMA:n suorittama tutkinta olisi johtanut siihen, ettd se kieltdd
BB:n myynnin konsortiolle; kyseiset viranomaiset laiminloivit tdmén tehtévan.

Konsortion taloudellisesta kantokyvystd ja vakavaraisuudesta on todettava, etteivit muodollisen
tutkintamenettelyn osapuolet olleet saattaneet kyseenalaiseksi konsortion kykyd hankkia tarvittavia
varoja pitddkseen kiinni esittdmiastddn ostotarjouksesta. Asiakirja-aineistosta kdy lisaksi ilmi, ettd
tarjouksen tekijan taloudellista kantokykya tarjoamastaan ostohinnasta kiinni pitamiseksi arvioidaan
varhaisessa vaiheessa menettelyd eli niin sanotussa due diligence -vaiheessa, jossa kantajien mukaan
tarkastellaan niiden tarjouksen tekijoiden, joiden tarjous on katsottu pitdviksi ja otettu tutkittavaksi,
tuloslaskelmia sekd henkilollisid ja aineellisia voimavaroja. On kuitenkin todettava, ettd konsortion

14 ECLL:EU:T:2012:90



84

85

86

87

88

89

90

91

TUOMIO 28.2.2012 — YHDISTETYT ASIAT T-268/08 JA T-281/08
LAND BURGENLAND JA ITAVALTA v. KOMISSIO

tarjous hyldttiin vasta kyseisessd menettelyssd kéytyjen neuvottelujen loppuvaiheessa, koska — kuten
riidanalaisen pdatoksen 53 perustelukappaleessa todetaan — “Itdvalta oletti edelleen, ettd konsortio
toisi mukaan taloudellisesti vahvan liikekumppanin, kuten se oli ilmoittanut neuvotteluissa”.

Muut seikat, joihin kantajat vetoavat ja jotka koskevat konsortion kykyd hallita mahdollisia
maksuvalmiusongelmia siind tapauksessa, ettd se ostaa BB:n (ks. riidanalaisen péaiatoksen 78 ja 79
perustelukappale, jotka koskevat ”BB:n jilleenrahoitusta myynnin jilkeen”), ovat ensinnékin
merkityksellisid ainoastaan siind seuraavaksi tarkasteltavassa tapauksessa, ettd Ausfallhaftung-takaus
olisi otettava huomioon (ks. jiljempand 149 kohta ja sitd seuraavat kohdat), ja lisdksi joka tapauksessa
perusteettomia. Riidanalaisesta pédtoksestd nimittdin kdy ilmi, ettei konsortio missddn vaiheessa
sulkenut pois talletuspakoon ja pankkien vilisten luottorajojen irtisanomiseen liittyvid riskeja
(vaikkakin se arvioi ne pienemmaéksi kuin komissio) ja ettd se esitti vakuudeksi eri pankkien antamia
sitomattomia aiejulistuksia (ks. riidanalaisen paatoksen 78 perustelukappale). Téssd tilanteessa ei voida
tukea véitettd, jonka mukaan konsortio ei ollut esittdnyt mitddn takeita vakavaraisuudestaan.

Lisdksi on todettava, ettd vastauksena unionin vyleisen tuomioistuimen istunnossa esittdmédn
kysymykseen siitd, saattoivatko kantajat kyseenalaiseksi — ja missd méérin — konsortion taloudellisen
kantokyvyn BB:n 155 miljoonan euron ostohinnan maksamiseksi, kantajat vahvistivat, etteivit ne olleet
kyseenalaistaneet konsortion kykyd maksaa mainittua hintaa.

Kun otetaan huomioon kaikki edelld esitetty, kuudes kanneperuste on hyléttava.

Lopuksi seitseménnestd kanneperusteesta, jonka mukaan markkinahintaa ei voida méérittad konsortion
tarjouksen perusteella, on huomautettava, kuten ensimmaiisen kanneperusteen tarkastelusta ilmenee
(ks. erityisesti 70 kohta edelld), ettd kun julkinen viranomainen aikoo myydai sille kuuluvan yrityksen ja
turvautuu tdtd varten avoimeen ja ehdottomaan tarjouskilpailuun, voidaan siis olettaa, ettd
markkinahinta vastaa korkeinta tarjousta, edellyttden, ettd osoitetaan ensinndkin se, ettd tdma tarjous
on sitova ja vakavasti otettava, ja toiseksi se, ettei ole perusteltua ottaa huomioon muita taloudellisia
tekijoitd, kuten tarjouksiin liittyvid taseen ulkopuolisia riskeja.

Komissio ei ndin ollen tehnyt ilmeistd arviointivirhettd todetessaan, ettd tukiosuutta voidaan arvioida
markkinahinnan perusteella, joka puolestaan madréaytyy lahtokohtaisesti tarjouskilpailussa tosiasiassa
esitettyjen tarjousten perusteella.

Markkinatalouden ehdoin toimivan yksityisen myyjan ndkokulmasta subjektiiviset tai strategiset syyt,
jotka ovat johtaneet siihen, ettd tietty tarjouksen tekija tekee tietynsuuruisen tarjouksen, eivdt ole
ratkaisevia. Markkinatalouden ehdoin toimiva yksityinen myyja valitsee ldhtokohtaisesti korkeimman
ostotarjouksen, eikd tdma riipu niista syistd, jotka ovat johtaneet siihen, ettd mahdolliset ostajat tekevit
tietynsuuruisia tarjouksia. Tamén vuoksi on hylattédva kantajien viite, jonka mukaan konsortion tekemé
tarjous oli maaraltadn kohtuuton.

Kantajien viitteistd, joiden mukaan komissio ei voinut tukeutua sellaisen tarjouskilpailun
lopputulokseen, jonka se itse totesi sddntdjenvastaiseksi, on riittdvdad muistuttaa, ettd vaikka komissio
muodollisen tutkintamenettelyn aloittamisvaiheessa esitti epdilyjd tarjouspyynnostd erityisesti
tarjouksen tekijoiden yhdenvertaisen kohtelun ndkokulmasta (ks. tdstd riidanalaisen péaédtoksen 42
perustelukappale), se tuli siihen lopputulokseen, etteivit tarjouspyyntoon liittyvit puutteet olleet
tosiasiallisesti vaikuttaneet tehtyihin tarjouksiin ja ettd néin ollen korkein nimellinen tarjous muodosti
parhaan likiarvon markkinahinnasta (ks. riidanalaisen paatoksen 143 perustelukappale).

Lisdksi toisessa kanneperusteessa esitettyd kehittelemalld on todettava, ettd tukeutumalla komission
vditettyyn vakiintuneeseen ratkaisukdytantoon ei myoskadn perustella kantajien esittimdd ndkemysta.
Erityisesti asioista, joissa komissio antoi 8.9.1999 paitoksen 2000/513/EY Ranskan Stardust Marinelle
myOntdamista tuista (EYVL 2000, L 206, s. 6) ja 11.4.2000 padtoksen 2000/628/EY Centrale del Latte di
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Roma -yhtiolle myonnetystd tuesta, jonka Italia on toteuttanut (EYVL L 265, s. 15), ja joihin kantajat
tukeutuvat, on riittdvdd todeta, ettd kyseiset asiat koskivat tilanteita, joissa ei nimenomaan ollut
jarjestetty avointa, lapindkyvéd ja ehdotonta tarjouskilpailua.

Tdmian vuoksi my0ds seitseméds kanneperuste on hylattava.

Kolmas kanneperuste, joka perustuu EY 87 artiklan 1 kohdan rikkomiseen sen vuoksi, ettd komissio jéitti
ottamatta huomioon FMA:ssa kdydyn lupamenettelyn lopputuloksen epdvarmuuden ja menettelyn
mahdollisen pitkin keston siind tapauksessa, ettd BB myydddn konsortiolle

Asianosaisten lausumat

Kantajat arvostelevat komissiota siitd, ettei se markkinatalouden ehdoin toimivaa yksityistd myyjaa
koskevaa arviointiperustetta soveltaessaan tutkinut kaikilta osin kaupan epdvarmuutta. Kantajat
arvostelevat komissiota ldhinnd siitd, ettei se BB:n ostotarjouksia tarkastellessaan ja vertaillessaan
ottanut riittdvasti huomioon FMA:ssa kidydyn lupamenettelyn lopputuloksen epévarmuutta ja
menettelyn mahdollisesti pitkdd kestoa siind tapauksessa, ettd BB myydddn konsortiolle. Kantajien
mukaan yksityinen myyjé olisi kuitenkin juuri niista syistd valinnut GRAWE:n tarjouksen, joka toki oli
madréaltddn konsortion tarjousta pienempi mutta joka oli voimassa 31.3.2006 saakka ja joka
riidanalaisen pédtoksen 68 perustelukappaleessa mainittujen asiantuntijalausuntojen ja BB:n
aikaisempien yksityistdmisyritysten perusteella oli erityisen edullinen.

Kantajien mukaan komissio ei viitteessddn, jonka mukaan tietyn tarjouksen tekijan valitsematta
jattamistd tarjouskilpailussa ei voida perustella valvontaviranomaisen suorittaman tutkintamenettelyn
kestolla, kun otetaan huomioon se, ettd timén perusteella voidaan syrjida ulkomaalaisia tarjouksen
tekijoitd (ks. riidanalaisen péaatoksen 130 perustelukappale), ota huomioon sitd seikkaa, ettd on syyté
erottaa toisistaan valtion rooli yksityisend myyjdnd ja sen suvereeni rooli finanssimarkkinoiden
sddntelyviranomaisena. Kun otetaan huomioon Itdvallan viranomaisten riippumattomuus suhteessa
FMA:han ja sen toimintaa koskeviin sddntoihin, Itdvallan viranomaiset eivdt voi saada tietoja
lupamenettelyn lopputuloksesta. Liséksi kantajat viittdvit, ettd komission esittimé moite koski seikkaa,
joka ei kuulu valtiontukia koskevien oikeussddannosten alaan (vaan pikemminkin sijoittautumisoikeuden
ja padomien vapaan liilkkuvuuden alaan), eiké siind oteta huomioon liittovaltion ja osavaltioiden vélista
toimivallanjakoa.

Kantajat toteavat lisdksi, ettd nyt késiteltdvissd asiassa Burgenlandin osavaltion toimintatapa eli se, ettd
se ensin valitsi ostajan ja sitten haki vaadittavia lupia, on yksityistd myyjdd koskevan arviointiperusteen
mukainen ja lisdksi tunnustettu komission ratkaisukdytannossa.

Kantajat katsovat, ettd kuten HSBC:n konsultin 3.3.2008 piivitystd ja komissiolle 5.3.2008 toimitetusta
kirjeestd ilmenee, nyt kisiteltdvissa asiassa useat seikat puolsivat sitd, ettei BB:n myyntid konsortiolle
hyviksyta.

Kantajat korostavat ensinndkin, ettei konsortion jésenilld ollut minkddn kansainvilisesti tunnustetun
luokituslaitoksen luokitusta vaikka — kuten komissio useissa tiedonannoissaan ja paédtoksissddan
huomauttaa — kyse on edellytyksestd, joka on vilttiméton toiminnan harjoittamiseksi eurooppalaisilla
pankki- ja pddomamarkkinoilla.

Kantajat toteavat, ettd koska konsortio ei esittinyt analyysid vakavaraisuudestaan, ne tukeutuivat
luokituslaitosten kaytdntoon, jonka mukaan yritys ei lahtokohtaisesti voi saada edullisempaa luokitusta
kuin sijoittautumismaansa saama luokitus — eli nyt kasiteltdvassd asiassa Ukrainan luokitus, joka on
enimmadistasoltaan BB (investointiluokkaan kuulumaton; ns. sub investment grade).

16 ECLL:EU:T:2012:90



99

100

101

102

103

TUOMIO 28.2.2012 — YHDISTETYT ASIAT T-268/08 JA T-281/08
LAND BURGENLAND JA ITAVALTA v. KOMISSIO

Kantajat tukeutuvat liséksi konsortion esittdmassa liiketoimintasuunnitelmassa (business plan) oleviin
virheisiin (ks. Itdvallan viranomaisten 1.3.2007 ldhettdmid kirje), konsortion kokemattomuuteen
eurooppalaisilla pankkimarkkinoilla sekd konsortion haluun noudattaa BB:n osalta uutta kaupallista
politiikkaa, joka viime kddessé — ja kuten HSBC:n lausunnoista kdy ilmi — saattaisi johtaa
huomattavaan oman péddoman menetykseen ja siten siihen, ettd Burgenlandin osavaltio puuttuu
tilanteeseen Ausfallhaftung-takauksen kautta. Kantajat vaittavit, ettd FMA olisi véistimdttd ottanut
huomioon ndma seikat, silld tdmén oli pankkilaitoslain (Bankwesengesetz, BWG; pankkijarjestelmasta
annettu liittovaltion laki) 5 §:n 1 momentin 3 kohdan arviointiperusteiden mukaan arvioitava, antoiko
konsortio takuun BB:n taloudellisesti vahvasta ja vakaasta hallinnoimisesta sen myynnin jilkeen, mitd
komissio ei EY 253 artiklassa madrityn perusteluvelvollisuuden vastaisesti tutkinut.

Kantajien mukaan pessimistisid arvioita FMA:n luvasta siind tapauksessa, ettd BB myydédédn konsortiolle,
tukevat myos Ukrainan pankkialan rakenteellisia ja toiminnallisia heikkouksia koskevat tiedot, sellaisina
kuin ne ilmenevdt kansainvilisen valuuttarahaston maédrdajoin antamista kertomuksista. Kantajat
toteavat, ettd Itdvallan viranomaiset viittasivat nimenomaisesti niihin kertomuksiin muodollisessa
menettelyssd ja ettd kertomukset olivat joka tapauksessa julkisia. Kantajat huomauttivat
vastauskirjelmissadn, ettd Ukrainan pankkialan viimeaikainen kehitys vahvisti niiden tosiseikkojen
tapahtuma-aikaan ilmaisemat huolenaiheet.

Kantajat katsovat, ettd on lisdksi otettava huomioon se seikka, ettd BB:n myynti konsortiolle olisi
entisestddn vaikeuttanut FMA:n valvontavelvollisuuden tiyttamista sen vuoksi, ettd FMA:n ja Ukrainan
viranomaisten vililld ei ole vakiintunutta virallista yhteistyotd esimerkiksi Ukrainan kansallisen pankin
kanssa tehdyn sopimuksen kautta.

Kantajat huomauttavat liséksi, ettei Burgenlandin osavaltio tukeutunut pelkdstdén omiin arviointeihinsa
vaan oli epéavirallisesti yhteydessi FMA:han varmistautuakseen tdimén luvan myontédmistd konsortiolle
koskevien ennusteidensa luotettavuudesta. FMA:n toimittamien tietojen mukaan BB:n myyntid
konsortiolle koskevan lupamenettelyn lopputulos oli vield tdysin avoinna mutta oli kiistatonta, etté
menettely pédttyisi kielteiseen padtokseen, mikali BB:n ostajana olisi konsortio. Kantajat katsovat, ettei
Burgenlandin osavaltio yksityisen myyjain ominaisuudessa toimiessaan hyviksyisi myynnin
epavarmuutta ja sen pitkittymistd. Kantajien mukaan tdmai johti siihen, ettd — kuten Itdvallan tasavalta
1.6.2006 pdivatyssa kirjeessddn toteaa — Burgenlandin osavaltio otti lahtokohdaksi toteamuksen, jonka
mukaan "FMA ei aio eikd todenndkoisesti voi myontdd lupaa pankin myyntiin konsortiolle”.
Landesgericht Eisenstadt (Eisenstadtin aluetuomioistuin, Itdvalta) vahvisti tdmidn 26.5.2006
antamassaan vilitoimimadrayksessd. Kantajat totesivat, ettd toimivaltaisten viranomaisten FMA:n
kanssa kdymistd keskusteluista kdy ilmi, ettd lupapddtostd voitiin odottaa muutaman viikon kuluessa
siind tapauksessa, ettd BB:n ostajana olisi GRAWE. Niiden mukaan FMA sitd vastoin oli antanut
ymmartdd, ettd mikdli BB:n ostajana olisi konsortio, lupamenettely kestdisi todenndkoisesti kuusi
kuukautta tai pahimmassa tapauksessa vuoden. Kantajien mukaan ei ole epiilysté siitd, ettd FMA:ssa
kaytdva lupamenettely olisi ollut huomattavasti pidempi ja sen lopputulos paljon epdvarmempi siind
tapauksessa, ettd ostajana olisi ollut konsortio.

Lopuksi kantajat vdittdvdt, ettd Lkomissio sovelsi virheellisesti yksityistd myyjdd koskevaa
arviointiperustetta, kun se vaati siind tapauksessa, ettd BB:n ostajana on GRAWE, ndyttod siitd, ettd
myynti konsortiolle olisi ollut selvésti toteuttamiskelvoton tai ettd FMA olisi varmasti kieltdnyt
myynnin konsortiolle. Kuten HSBC:n konsultti oli kantajien mukaan toukokuussa 2006 esittamissddn
huomautuksissa selvésti todennut, jarkevdsti toimiva vyksityinen myyja pyrkii maksimoimaan
ostohinnan oletetun arvon, joka on madriteltdvissd tarjoukseksi, jonka saaminen on todennakoisintd.
Kun GRAWE:n tarjoaman ostohinnan oletettu arvo kuitenkin oli selvésti konsortion tarjouksen
oletettua arvoa korkeampi, Burgenlandin GRAWE:n hyviksi tekemd p&dtos on kantajien mukaan
oikeutettu sen perusteella, ettd myynnin suurempi toteutumisvarmuus korvasi selkedsti GRAWE:n
tarjoaman ostohinnan alemman nimellisarvon. Toisin sanoen komissio ei ottanut analyysissaan
huomioon todenndkoisyyttd sille, ettd FMA ei myonnd lupaa myyntiin konsortiolle, mikd on kantajien
mukaan 50 prosenttia.
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Kantajat korostavat vastauskirjelmésséddn, ettd komissio lausui ristiriitaisesti Burgenlandin osavaltiolle
FMA:n kidydyn menettelyn lopputulosta koskevien arvioiden osalta sallitusta virhemarginaalista, kun se
totesi, ettei menettelyn lopputulosta voida arvioida tarkasti ennakkoon, mutta samalla muualla tekstissé
edellytti, ettd ostoluvan epadaminen BB:sta eniten tarjonneelta olisi ilmeisté.

Komissio kiistdd kantajien viitteet.

Unionin yleisen tuomioistuimen arviointi asiasta

Nyt kasiteltavd kanneperuste koskee riidanalaisen paatoksen 121 perustelukappaleen lopussa mainittua
kysymystd, joka liittyy yksityistdmiseen vaadittavan toimivaltaisen rahoitustarkastusviranomaisen eli
FMA:n lupaan. Kantajat viittavit ndet, ettd koska lupamenettelyn lopputulos olisi ollut epavarma ja
kesto pitkd siind tapauksessa, ettd BB olisi myyty konsortiolle, on perusteltua, ettd BB lopulta myytiin
GRAWE:!le, vaikka tdmidn tarjoama ostohinta oli madraltdédn pienempi.

Osapuolet ovat yksimielisid siitd riidanalaisen péédtoksen 120 perustelukappaleessa todetusta seikasta,
ettd markkinatalouden periaatteiden ehdoin toimiva myyjd voi valita alhaisemman tarjouksen, jos on
selvad, ettd myyntid korkeimman tarjouksen tekijélle ei voida toteuttaa. On korostettava erityisesti, ettd
toisin kuin kantajat antavat olettaa, komissio myonsi selvésti riidanalaisen péaédtoksen 125
perustelukappaleessa, ettei markkinatalouden ehdoin toimiva yksityinen myyja olisi valinnut ostajaa,
jolle toimivaltaiset viranomaiset hyvin todenndkoisesti eivit olisi myontaneet tarvittavia lupia.

Unionin yleisen tuomioistuimen on siis selvitettdvd, tekiké komissio ilmeisen arviointivirheen
todetessaan, ettd kun otetaan huomioon markkinatalouden ehdoin toimivaa yksityistd toimijaa koskeva
arviointiperuste, BB:n myyntid GRAWE:le ei voida perustella seikoilla, joilla kantajat pyrkivit
osoittamaan yhtdaltd, ettd oli epdvarmaa, myontdisiko6 FMA lupaa BB:n myyntiin konsortiolle, ja
toisaalta, ettd lupamenettely FMA:ssa olisi pidempi siinéd tapauksessa, ettd BB myytiisiin konsortiolle.

Lupamenettelyn varsinaista siséltod koskevilta osin asiakirja-aineistosta ensinndkin ilmenee, etté
tosiseikkojen tapahtumahetkelld sovellettavan BWG:n 20 §:n 3 momentin mukaan itdvaltalaisen
luottolaitoksen omistusosuuden myyminen edellyttdd ilmoitusta ja lupaa.

Omistusosuuden myynti tutkitaan BWG:n 5 §:n 1 momentissa maidritellyn soveltuvuutta ja
luotettavuutta koskevan arviointiperusteen (fit & proper -arviointiperuste) mukaan. Kuten erityisesti
riidanalaisen pddtoksen 125 ja 126 perustelukappaleesta — joita asianosaiset eivit ole riitauttaneet —
ilmenee, FMA voi BGW:n 20 §:n nojalla soveltaa pankin ostajaan kelpoisuutta ja kokemusta koskevia
arviointiperusteita ainoastaan silloin, kun osapuolet ovat tehneet sitovan myyntisopimuksen. Tastd
seuraa, ettei FMA kéytdnnossd voi tutkia samanaikaisesti useita ostajaehdokkaita. FMA vahvisti liséksi
komissiolle, ettd se aloittaa omistusosuuden myyntid koskevan tutkinnan ainoastaan silloin, jos kaupan
molemmat osapuolet ovat avoimesti ilmaisseet tosiasiallisen osto- ja myyntiaikeensa. Burgenlandin
osavaltion oli nyt kisiteltdvéssd asiassa siis valittava lopullisesti jompikumpi BB:n ostotarjous, ennen
kuin myyntid koskeva lupamenettely voitiin aloittaa FMA:ssa. Itdvallan viranomaisten itse toimittamien
tietojen mukaan FMA:ta sitoo riippumattomana hallintoviranomaisena luottamuksellisuus- ja
puolueettomuusvelvollisuus. Se ei ldhtokohtaisesti siis voi antaa ennakkoarvioita aloitetun
lupamenettelyn lopputuloksesta.

Osapuolet ovat yksimielisida my0s siitd, etta ellei FMA kiella myyntid kolmen kuukauden kuluessa sen
ilmoittamisesta, lupa myyntiin on katsottava myonnetyksi. Jos FMA arvioi tarvitsevansa tutkintaansa
enemmain aikaa kuin kadytossddn olevan kolmen kuukauden maiirédajan, sen on ensin kiellettdvd myynti
ennen tdmédn kolmen kuukauden méairdajan padttymistd. Tama kielteinen pdatos ei kuitenkaan vaikuta
milldén tavalla FMA:n lopulliseen omistusosuuden myyntid koskevaan paiatokseen.
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Toiseksi kantajan nimenomaisesti esittdmat perustelut koostuvat olennaisilta osin ensinndkin
yleisluonteisista toteamuksista, jotka liittyvdt varautuneeseen tai torjuvaan asenteeseen, joka
valvontaviranomaisilla on ollut tai pitdisi yleisesti ottaen olla Ukrainasta perdisin olevia toimijoita
kohtaan, ja toiseksi konsortion jésenten tilannetta koskevista tiedoista sekd kolmanneksi FMA:n itse
toimittamista tiedoista.

Yleisluonteiset  toteamukset, jotka koskevat sitd erittdin = varautunutta asennetta, joka
valvontaviranomaisilla on tosiasiassa ollut — minkd osoittaa ote Bundesanstalt fiir
Finanzdienstleistungsaufsichtin (Saksan liittovaltion rahoituspalvelujen valvontalaitos) péaitoksestd, jolla
13 kuukautta kestdneen tutkinnan péaatteeksi kiellettiin NordFinanz Bank AG:n myyminen
ukrainalaiselle konsernille, tai vuonna 1994 evitty lupa pankin myyntiin konsortion erdén jasenen
(SLAV) edeltdjélle — tai joka niilld pitdisi yleisesti ottaen olla suhteessa Ukrainaan sijoittautuneisiin
henkil6ihin tai oikeushenkil6ihin, eivdt ole nyt kasiteltivdn asian kannalta merkityksellisia eivatka
aineellisesti vakuuttavia.

Némid seikat eivdt ensinndkddn voi antaa mitddn viitteita FMA:ssa kidydyn lupamenettelyn
tosiasiallisesta lopputuloksesta siind tapauksessa, ettd Burgenlandin osavaltio olisi paattinyt myyda
BB:n konsortiolle. Nyt kisiteltdvédssd asiassa ei ole kyse sen selvittimisestd, sovelletaanko Ukrainan
pankkialalla toimiviin yksikoihin laadullisesti riittédvia velvollisuuksia ja valvontaa eli vastaavatko ne
unionin jisenvaltioissa sovellettavia velvollisuuksia ja valvontaa. Kuten komissio selkedsti totesi
asianosaisten tita kiistamattd, FMA selvittdd pankkilaitosten omistusosuuksien myyntid koskevassa
tutkinnassa BWG:n 20 §:ssé tarkoitettujen kelpoisuutta ja kokemusta koskevien arviointiperusteiden
perusteella, onko mahdollisten ostajien luotettavuudesta kyseisen luottolaitoksen hallinnoinnin
vakauden ja avoimuuden varmistamiseksi takeita.

On myos todettava, ettd tietyt nyt késiteltdvdssa asiassa ja erityisesti vastineessa esitetyt seikat johtuvat
uusien kdytdntdjen kehittymisestd maailmanlaajuisen rahoituskriisin seurauksena. Kuten edelld
51 kohdassa mainitusta oikeuskédytdnnostd seuraa, komission valtiontukia koskevan pédtoksen
laillisuutta arvioidaan niiden tietojen perusteella, joita komissiolla saattoi olla hallussaan pédtosta
tehdessaan.

Tamén vuoksi ei ole syytd ottaa huomioon paidtoksen tekohetken jélkeisid tapahtumia, joita ei
luonnollisestikaan ole saatettu komission tietoon. Samoin on jétettavd tutkimatta perustelut, jotka
perustuvat  huolellisuuteen, jota valvontaelinten ja rahoitusalan sédédntelyviranomaisten on
rahoituskriisin vuoksi noudatettava, sekd mahdollisiin tdstd johtuviin sovellettavan lain muutoksiin.

Kantajien esittdmissd perusteluissa ei oteta huomioon sitd seikkaa, ettd konsortion ilmaisema halu BB:n
ostamiseen voidaan tulkita pyrkimykseksi perustaa luottolaitos Itdvaltaan. Vaikka kantajat kasittelivat
konsortion yhden jasenen eli Active Bankin yhdistymistd, ei sitd vastoin ole osoitettu, ettd tdma olisi
tarkoitus toteuttaa vasta sen jilkeen, kun BB on mahdollisesti myyty konsortiolle. Tamé ei mydskadn
kuulu niihin seikkoihin, jotka on otettava huomioon FMA:n toteuttaman tutkintamenettelyn aikana.

Yleisluonteisissa toteamuksissa ei myoskdadn oteta huomioon sitd seikkaa, ettd FMA:n on kantajien
vastinekirjelmdssddn korostaman tavoin tutkittava rahoituslaitosten omistusosuuksien myyntid
koskevat pyynnot ennakkoluulottomasti. Pelkdstddn se seikka, ettéd tietyt konsortion jdsenet ovat alun
perin sijoittautuneet Ukrainaan, ei voi selittdd FMA:ssa kdydyn lupamenettelyn kielteistd lopputulosta
koskevaa varaumaa.

Yhtd lailla merkityksettomid arvioitaessa menestymistd FMA:ssa kdydyssa lupamenettelyssd ovat
kantajien esittdmét konsortioon liittyvit seikat eli kansainvélisesti tunnetun luottolaitoksen luokituksen
puuttuminen, liiketoimintasuunnitelman viitetyt puutteellisuudet, kokemuksen puute ja kaupallinen
politiikka, jota se aikoi noudattaa BB:ssa.
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Kantajat eivdt ensinndkddn ole tdsmentdneet, olisiko FMA ottanut ndmid seikat huomioon
arvioinnissaan ja missd maarin.

Kuten komissio on korostanut, kantajat pyrkivdat konsortion liiketoimintasuunnitelman viitettyja
puutteellisuuksia, kokemuksen puutetta ja kaupallista politiikkaa, jota tdmia aikoi noudattaa BB:ssa,
koskevilla perusteluillaan tosiasiassa ilmaisemaan BB:n eli myynnin kohteena olevan yksikon
taloudelliseen  tulevaisuuteen liittyvia = huolenaiheita, jotka eivit ldhtokohtaisesti kuulu
markkinatalouden ehdoin toimivaa myyjda askarruttaviin seikkoihin.

Kantajat viittavit seuraavaksi ldhinng, ettd FMA:n kanssa kdydystd epévirallisesta yhteydenpidosta kay
ilmi, ettd siind tapauksessa, ettd ostajana olisi GRAWE, lupamenettelyn ratkaisua voitaisiin odottaa
muutaman viikon kuluessa BB:n myynnistd, kun taas siind tapauksessa, ettd ostajana on konsortio,
olisi varauduttava kuuden kuukauden tai jopa vuoden pituiseen lupamenettelyyn. Kantajien mukaan
niaméd 31.1.2006 pidetyssd kokouksessa annetut tiedot vahvistettiin 2.3.2006. Kun Burgenlandin
osavaltiolle oli siten ilmoitettu, ettd lupamenettelyn lopputulos oli tdysin avoinna, Burgenlandin
osavaltio "otti ldhtokohdaksi olettaman, jonka mukaan FMA ei aio eikd todennékoisesti voi myontdd
lupaa pankin myyntiin konsortiolle”, minké vuoksi se paitti myydd BB:n GRAWE:lle.

Kuten komissio totesi riidanalaisen paatoksen 127 perustelukappaleessa, todetessaan epavirallisesti, ettd
lupamenettelyn lopputulos oli avoinna, FMA ei ottanut kantaa siihen, olisiko lopputulos kielteinen vai
ei. Komissio ei jattdnyt ottamatta huomioon Itdvallan viranomaisten toimittamien tietojen sisaltoa.

Kolmanneksi FMA:ssa kdydyn lupamenettelyn todennikoéisen keston huomioon ottamisesta on aluksi
muistutettava, ettd komissio katsoi, ettei FMA:n menettelyn todennékoisesti pidempi kesto ollut
sellainen seikka, ettd se voisi olla esteend BB:n myymiselle konsortiolle.

Komissio perusteli kantansa téltd osin seuraavasti (ks. riidanalaisen péiatoksen 130 perustelukappale):

"My6s FMA:n menettelyn pituus (alle kolme kuukautta [GRAWE:n] tapauksessa, mutta jopa vuosi
konsortion tapauksessa) ei riitd yksin perusteeksi hyldtd konsortio ostajana. Itdvalta on vaittinyt, ettd
BB olisi kdrsinyt epavarmuuden jatkumisesta, mikéd lopulta olisi voinut saattaa pankin vaikeuksiin.
Komissio ei voi hyviksyd tdtd viitettd periaatteessa eikd tdssd tapauksessa. Periaatteessa timé johtaisi
kaikkien Euroopan unionin ulkopuolisten tarjouksen tekijoiden ja mahdollisesti muista jasenvaltioista
olevien tarjouksen tekijoiden syrjintddn, silla samaa perustetta voitaisiin soveltaa kaikkiin tarjouksen
tekijoihin, joita FMA ei kyseiselld hetkella tunne, toisin sanoen kaikkiin muihin kuin itdvaltalaisiin
yrityksiin. Tarkasteltavana olevan tapauksen osalta komissio toteaa, ettd BB ei ollut vaikeuksissa
myyntiajankohtana. Koska myyntid on yritetty jo vuodesta 2003, myynnin Kkiireellisyyttd ei ole
perusteltu riittavasti. Tdssd yhteydessa esitettyd viitettd, jonka mukaan [GRAWE:n] tarjous oli ajallisesti
rajattu, ei myoskadn voida hyviksyd, silld se avaisi lukemattomia mahdollisuuksia vaikuttaa syrjivasti
tarjouskilpailuun.”

On todettava, ettd komissio yhtyi Itdvallan viranomaisten arviointiin, jonka mukaan siind tapauksessa,
ettd BB myyddan konsortiolle, olisi varauduttava jopa vuoden pituiseen lupamenettelyyn (vaikka
kuuden kuukauden pituinen kesto vaikuttikin todennidkoisemmaltd), kun taas siind tapauksessa, ettd
BB myydain GRAWE:lle, menettely olisi kestoltaan kolme kuukautta (ks. riidanalaisen paatoksen 130
perustelukappale).

Komissio sitd vastoin hylkédsi ndkemyksen, jonka mukaan tdmé voisi olla esteend konsortiolle
myymiselle kahdesta syystd, joista ensimmdinen on luonteeltaan periaatteellinen ja liittyy vaaraan
muihin kuin itdvaltalaisiin tarjouksen tekijoihin kohdistuvasta syrjinnéstd ja toinen, nyt kasiteltavaa
asiaa koskeva syy, liittyy siihen toteamukseen, ettei BB ollut myyntihetkelld vaikeuksissa eikd ollut
olemassa erityista tarvetta myyda BB:a kiireellisesti GRAWE:lle.
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Kuten kantajat ovat korostaneet, ensimmadisessa perusteessa sille, ettei FMA:ssa kidydyn lupamenettelyn
kestoa voida ottaa huomioon — eli muihin maihin sijoittautuneiden tarjouksen tekijéiden syrjintda
koskevaa vaaraa koskevassa perusteessa — ei oteta huomioon sitd perustavanlaatuista eroa, joka on
tehtava valtiolle taloudellista toimintaa harjoittavana yrityksend kuuluvien velvoitteiden ja sille julkisen
vallan haltijana kuuluvien velvoitteiden vililla silloin, kun selvitetddn, onko kyse EY
87 artiklan 1 kohdassa tarkoitetusta edusta (ks. vastaavasti edelld 50 kohdassa mainittu asia Ryanair v.
komissio, tuomion 84 kohta).

Vaikka valtio nyt késiteltdvdssd asiassa toimii BB:n myyntid koskevaa pédtostd tehdessddn
markkinatalouden ehdoin toimivan vyksityisen toimijan ominaisuudessa, se kayttda julkista valtaa
toimiessaan viranomaisena, jonka tehtdvdnd on toiminnan vakauden arvioiminen hankintojen ja
omistusosuuksien lisdysten yhteydessd rahoitusalalla. Burgenlandin osavaltiota ei voida moittia siitd,
ettd FMA totesi sen jo tuntemasta GRAWE:sta, ettd lupapditos olisi saatavilla muutamassa viikossa,
kun taas konsortion — joka ei ollut FMA:lle tuttu ja joka siten edellytti perinpohjaisempaa tutkintaa —
osalta lupamenettely BB:n yksityistamiseksi kestdisi todennédkaisesti useita kuukausia.

Komissio teki ndin ollen virheen perustellessaan tarjouksen tekijoiden yhdenvertaisen kohtelun
vaarantamisella sitd, ettei se pitdnyt FMA:ssa kdydyn lupamenettelyn todenndkdisesti pidempéd kestoa
siind tapauksessa, ettd BB:n ostajana on konsortio, sellaisena seikkana, joka voi olla esteend kyseiselle
myynnille. On nimittdin ristiriitaista  yhtdaltda tutkia Burgenlandin osavaltion menettelyd
markkinatalouden ehdoin toimivaa yksityistd toimijaa koskevan arviointiperusteen perusteella ja
toisaalta vedota tdtd vastaan syrjintdkiellon periaatteen loukkaamista koskevaan vaaraan, joka liittyy
siihen, ettd jos BB myyddan GRAWE:le, lupamenettely on kestoltaan erilainen kuin silloin, jos sen
ostajana on konsortio.

Tama virhe voi kuitenkin vaikuttaa riidanalaisen péaédtoksen pétevyyteen ainoastaan siind tapauksessa,
ettei komissio ole esittdnyt patevid perusteluja kantansa tueksi. Vakiintuneen oikeuskdytinnén mukaan
virheelliset perustelut eivat nimittdin voi aiheuttaa toimen kumoamista, jos kyseinen toimi on riittavasti
perusteltu muilla perusteilla (ks. asia C-321/09 P, Kreikka v. komissio, tuomio 7.4.2011, 61 kohta
oikeuskéytantoviittauksineen, ei julkaistu oikeustapauskokoelmassa).

Toista komission tdssd asiayhteydessd esittdméd perustetta, joka liittyy nyt kasiteltdvddn asiaan ja jonka
mukaan ei ollut olemassa erityisté kiirettd, jonka vuoksi olisi ollut perusteltua myyda BB mieluummin
GRAWE:le kuin konsortiolle, ei kuitenkaan voida arvostella. Tosiseikkojen kuvauksesta toki ilmenee,
ettd Burgenlandin osavaltion toteuttamat toimenpiteet BB:n myymiseksi ajoittuivat vuoteen 2003 ja
ettd juuri sen vuoksi, ettd yksityistimismenettely oli ollut erityisen pitkd ja kallis, Burgenlandin
osavaltio ei halunnut jilleen menettda tilaisuutta BB:n myymiseen. Kun lisdksi otetaan huomioon
komission ilmaisemat epdilyt FMA:ssa kidydyn lupamenettelyn lopputuloksesta, ei voida sulkea pois
sitd, ettd Burgenlandin osavaltio olisi myynyt BB:n mieluiten GRAWE:le sen vuoksi, ettd tdmén
tarjous oli voimassa vain tietyn ajan. Burgenlandin osavaltion olisi kuitenkin pitdnyt esittdd
konkreettisia seikkoja osoittaakseen, ettd siind tapauksessa, ettd BB myytdisiin konsortiolle, FMA:ssa
kdaydyn menettelyn pituus olisi vakavasti vaarantanut yksityistimismahdollisuuden, mitd nimenomaan
ei ole osoitettu.

Kaikesta edelld todetusta seuraa, ettei komissio tehnyt ilmeistd arviointivirhettd todetessaan, ettei
FMA:ssa kidydyn lupamenettelyn lopputuloksen epdvarmuus eikd menettelyn mahdollinen pitka kesto
siind tapauksessa, ettd BB myydaan konsortiolle, oikeuta hylkdaméén konsortiota ostajana.

Neljanneksi ei voida myoskddn hyviksyd kantajien viitettd, jonka mukaan komissio sovelsi liian
suppeasti markkinatalouden ehdoin toimivaa yksityistd sijoittajaa koskevaa arviointiperustetta, kun se
nyt késiteltdvissd asiassa edellytti, ettd oli oltava “ilmeistd, ettd myyntid korkeimman tarjouksen
tekijalle ei voida toteuttaa” (ks. paatoksen 120 perustelukappale).
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Kun riidanalaisen pdatoksen perusteluosaa, joka koskee myynnin varmuutta, tarkastellaan
kokonaisuutena, siitd kay selvdsti ilmi, ettd péaédtoksessda kaytetty muotoilu on virheellinen, silld
komissio on huolehtinut siitd, ettd se tutkii huolellisesti argumentit, jotka Itdvallan viranomaiset olivat
esittdneet osoittaakseen FMA:ssa kdydyn lupamenettelyn lopputuloksen epavarmuuden ja menettelyn
todennékoisen keston. Komissio myonsi siten selvisti, ettd oli ”itsestdédn selvid, ettd markkinatalouden
ehdoin toimiva myyjd ei valitsisi sellaista ostajaa, joka kaikella todenndkoisyydelld ei saisi vaadittua
FMA:n (tai jonkin muun menettelyyn osallisen viranomaisen) hyviksyntda” (riidanalaisen padtoksen
125 perustelukappale).

Komissio ei ndin ollen eviannyt Burgenlandin osavaltiolta “ennustusmarginaalia” nyt kasiteltavassa
asiassa. Komissio ainoastaan totesi, ettei ollut todisteita tai viitteitd siitd, ettd FMA olisi kieltdnyt
myynnin konsortiolle (ks. riidanalaisen padtoksen 133 perustelukappale).

Lisaksi kantajat eivdt olleet osoittaneet, miten ne olivat pédidtyneet pditelmédn, jonka mukaan BB:n
myynti konsortiolle jdisi 50 prosentin todenndkoisyydelld toteutumatta (ja téstd pédtellen toteutuisi
50 prosentin todennédkdisyydelld).

Lopuksi FMA:ssa kdytdvian lupamenettelyn huomioon ottamista koskevan perusteluvelvollisuuden
tdyttdmisestd on muistettava, ettd vakiintuneen oikeuskdytannon mukaan EY 253 artiklassa
edellytettyjen perustelujen on oltava kyseessd olevan toimenpiteen luonteen mukaisia ja niistd on
selkedsti ja yksiselitteisesti ilmettdvd toimenpiteen tehneen yhteison toimielimen pédttely siten, etté
niille, joita toimenpide koskee, selvidvit sen syyt, ja siten, ettd toimivaltainen tuomioistuin voi tutkia
toimenpiteen laillisuuden. Perusteluvelvollisuuden tdyttymistd on arvioitava asiaan liittyvien
olosuhteiden perusteella, joita ovat muun muassa toimenpiteen sisiltd, esitettyjen perustelujen luonne
ja se tarve, joka niillé, joille padtos on osoitettu tai joita se koskee suoraan ja erikseen, voi olla saada
selvennystd tilanteeseen. Perusteluissa ei tarvitse esittdd kaikkia asiaan liittyvid tosiseikkoja ja
oikeudellisia seikkoja, koska sitd, ovatko paitoksen perustelut EY 253 artiklan mukaisia, tutkitaan
paitsi paatoksen sanamuodon myds asiayhteyden ja kaikkien asiaa koskevien oikeussddntdjen suhteen
(ks. edelld 51 kohdassa mainittu asia Chronopost ja La Poste v. UFEX ym., tuomion 88 kohta
oikeuskaytdntoviittauksineen).

Nyt kasiteltdvassa asiassa on todettava, ettd kun otetaan huomioon riidanalaisen paatoksen 125-133
perustelukappaleessa esitetyt yksityiskohtaiset toteamukset, kantajat saattoivat saada tiedon siitd, mitd
paittelyd seuraamalla komissio oli paatynyt siihen, ettei markkinatalouden ehdoin toimiva yksityinen
myyja olisi FMA:ssa kdydyn lupamenettelyn seurausten perusteella hyldnnyt konsortiota BB:n ostajana.
Kun otetaan huomioon mainitut toteamukset, unionin yleinen tuomioistuin voi nyt kasiteltavin
kanneperusteen tarkastelusta ilmenevin tavoin tutkia timén paéttelyn laillisuuden.

Kaiken edelld esitetyn perusteella myos kolmas kanneperuste on hylattava.

Neljéis kanneperuste, joka perustuu EY 87 artiklan 1 kohdan virheelliseen soveltamiseen sen vuoksi, ettd
Burgenlandin osavaltiolla oli oikeus ottaa huomioon Ausfallhaftung-takaukseen liittyvdit rahoitusriskit

Asianosaisten lausumat

Kantajat katsovat vastoin komission ndkemystd, ettd yksityinen myyja olisi véistimdttd ottanut
huomioon Ausfallhaftung-takauksesta johtuvat riskit. Kantajien mukaan komission tekemd erottelu
julkisten myyjien ja yksityisten myyjien valilld on erityisen keinotekoinen ja muodollinen, koska se ei
anna todenmukaista kuvaa taloudellisten toimijoiden markkinakayttiaytymisesta.

Kantajat vaittavdt ensinndkin, ettd vaikka asioissa Groditzer Stahlwerke, (asia C-334/99, Saksa v.

komissio, tuomio 28.1.2003, Kok., s. I-1139, 136 kohta ja sitd seuraavat kohdat), Stardust Marine (asia
C-482/99, Ranska v. komissio, tuomio 16.5.2002, Kok., s. 1-4397) ja BP Chemicals (asia T-11/95, BP
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Chemicals v. komissio, tuomio 15.9.1998, Kok., s. 1I-3235) viitataan kysymykseen siité, sitoutuiko valtio
velvoitteisiin osakkeenomistajana vai julkisen vallan haltijana, ndiden asioiden tosiseikat poikkesivat
selvasti nyt kasiteltdvdn asian tosiseikoista.

Nyt kasiteltavéssd asiassa Burgenlandin osavaltio ei puuttunut BB:n myyntiin julkisen vallan haltijana
eikd antanut Ausfallhaftung-takausta julkista valtaa kayttdessddn. Kantajat korostavat erityisesti, etté
kyseinen takaus perustuu Itdvallan oikeuden yksityisoikeudelliseen siadnnokseen eli yleisen siviililain
(Allgemeines  Biirgerliches Gesetzbuch) Ausfallbiirgschaft-takausta (suoritustakuu) koskevaan
1356 §:ddn. Ausfallhaftung-takaus vastaa kantajien mukaan niin sanottua siviilioikeudellista
takausilmoitusta, joka on Saksan osavaltioiden myontdmistd valtiontakauksista erillinen takaus, jolla
Burgenlandin osavaltio kohensi pankin taloudentilaa ja joka ilmentdd ainoastaan osavaltion intresseja
omistajana. Tdma& analyysi vastaa sitd paitsi Oberste Gerichtshofin (Itdvallan korkein oikeus)
oikeuskdytdntod, silld kyseinen tuomioistuin totesi 4.4.2006 antamassaan tuomiossa, ettd
”Ausfallhaftung-takauksen tehtdvind on oman pddoman korvaaminen” ja ettd se “on siten oman
pddoman  rahoitusviline”. ~ Se  seikka, ettd Burgenlandin  osavaltio teki sitoumuksen
Ausfallhaftung-takauksen muodossa lain nojalla, johtui kantajien mukaan tarpeesta antaa
sitoumubkselle riittavasti julkisuutta.

Kantajat vaittdvdt toiseksi komission myontdneen, ettd itdvaltalaisille pankeille myo6nnettavaa
Ausfallhaftung-takausta oli pidettdvd voimassa olevana valtiontukena ja ndin ollen laillisena
siirtymékauden loppuun saakka. Takauksen vaikutukset olisi pitdnyt ottaa huomioon riidanalaisen
toimenpiteen arvioinnissa. Kantajien mukaan komission ldhestymistapa on tdltd osin ristiriitainen ja
vaarantaa osavaltioiden mahdollisuudet yksityistdd pankkeja, koska silld ei voida samanaikaisesti
minimoida vaaraa Ausfallhaftung-takaukseen turvautumisesta.

Kantajat  toteavat  kolmanneksi, ettei =~ komissio  késittele  riidanalaisessa  péatoksessa
Ausfallhaftung-takauksen huomioon ottamatta jéttamistd johdonmukaisella tavalla. Kantajien mukaan
komissio ei voi samanaikaisesti kieltdytya arvioimasta Ausfallhaftung-takauksen vaikutuksia tutkiessaan
paitosta myydd BB GRAWE:lle mutta kuitenkin ottaa huomioon takauksen nojalla maksettavaksi
tulevan médran tukiosuuden laskennassa (ks. riidanalaisen paitoksen 170 perustelukappale).

Kantajat katsovat neljanneksi, ettd komission ldhestymistapa muodostaa esteen yksityistimiselle ja on
ristiriidassa vuoden 2004 péitoksen kanssa, jolla rakennetuen myontdmisedellytykseksi asetettiin BB:n
yksityistdminen.

Viidenneksi kantajat korostavat, ettd Burgenlandin osavaltio lievensi Ausfallhaftung-takauksen kilpailua
vadristavdd vaikutusta huomattavasti padttiessaian myydda BB:n GRAWE:lle, jolla on vahva luokitus ja
jonka riskiprofiili on mahdollisimman matala. Kantajien mukaan Burgenlandin osavaltio pyrki lisdksi
saamaan toimensa todetuksi kuuluvan aiheellisiin toimenpiteisiin, joista oli sovittu vuoden 2004
péaatoksessd tarkoitettuja rakenneuudistustukia koskevilta osin.

Komissio kiistda kaikki nama viitteet.

Unionin yleisen tuomioistuimen arviointi asiasta

Komissio luonnehti riidanalaisessa péaédtoksessd (ks. erityisesti 21 perustelukappaleessa oleva alaviite
nro 9) Ausfallhaftung-takausta julkisia luottolaitoksia koskevaksi lailliseksi takausjarjestelyksi, joka
merkitsee takausvelvoitetta valtion viranomaisille ja erityisesti alueellisille viranomaisille, joiden on
puututtava tilanteeseen siind tapauksessa, ettd asianomainen luottolaitos on maksukyvyton tai
selvitystilassa. Ausfallhaftung-takauksen nojalla luottolaitoksen velkojat voivat esittdd vaateita suoraan
takauksen antaneelle julkiselle viranomaiselle, jos luottolaitos on maksukyvyton tai selvitystilassa
eivitkd sen varat riitd kattamaan velkojien saatavia. Kantajat eivit ole muodollisesti riitauttaneet tita
Ausfallhaftung-takauksen maaritelmaa.
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Komission Ausfallhaftung-takaukseen liittyvid aiheellisia toimenpiteitd koskevasta ehdotuksesta kay
ilmi, ettd Itdvallan tasavalta sitoutui luopumaan téstd takuusta siirtymikauden péatyttyd. Kuten tdmén
tuomion 3 kohdasta ilmenee, Ausfallhaftung-takaus kattaa 2.4.2003 voimassa olleet sitoumukset niiden
erddntymispédivadn saakka. Siirtymékauden aikana, jonka oli tarkoitus paittya 1.4.2007 siind
tapauksessa, ettei kyseisid luottolaitoksia yksityistetd aikaisemmin, Ausfallhaftung-takausta voitiin
soveltaa sellaisiin uusiin sitoumuksiin, jotka erdéantyivéit 30.9.2017 mennessa.

Tastd seuraa, ettd vaikka BB yksityistettdisiin, Burgenlandin osavaltion oli taattava edelleen sen
aikaisemmin kuin 2.4.2003 tekemit sitoumukset (riippumatta sitoumusten erddntymisajankohdasta)
sekd sellaiset siirtymdkauden aikana tehdyt (yksityistimishetkelld raukeavat) sitoumukset, jotka
eraantyvit 30.9.2017 mennessa.

Kantajat vdittavit tdméan perusteella, ettd komission oli ostotarjousten arvioinnissa otettava valttamatta
huomioon Ausfallhaftung-takaus, joka myyntihetkelld kattoi lihes 3,1 miljardia euroa BB:n veloista.
Koska Burgenlandin osavaltio saattoi joutua takaamaan myds BB:n yksityistdmisensé jdlkeen kérsimié
tappioita, silld oli kantajien mukaan oikeus BB:n selvitystilaa tai velkasaneerausta koskevan vaaran
torjumiseksi varmistaa, ettd ostajan luotettavuudesta ja sellaisesta vakavaraisuudesta, joka menee
pidemmidlle kuin pelkkéd kyky maksaa kauppahinta, on riittavét takeet. Itdvallan viranomaiset vdittivit
nimittdin, ettd alhaisempi riski takauksen maksamisesta Ausfallhaftung-takauksen nojalla oikeutti
tdaysin pankin myymisen GRAWE:lle selvdsti konsortion tarjoamaa hintaa alempaan hintaan.

Komission mielestd Ausfallhaftung-takausta, joka oli aiemmin todettu voimassa olevaksi tueksi, ei voitu
ottaa huomioon silloin, kun kyse oli, kuten nyt késiteltdvassd asiassa, tietyn myynnin tutkimisesta
markkinatalouden ehdoin toimivaa yksityistd toimijaa koskevan arviointiperusteen perusteella.
Komission mukaan tdma johtuu siité, ettd kyseinen takaus, joka on todettu voimassa olevaksi tueksi, ei
médritelmansd mukaan ole sellainen takuu, jonka yksityinen toimija antaisi. Komissio hylkasi néin ollen
riidanalaisessa paiatoksessa Ausfallhaftung-takauksen huomioon ottamista koskevan kannan todeten
seuraavaa:

”(135) Komissio katsoo, ettd Burgenlandin osavaltio ei olisi saanut ottaa Ausfallhaftung-takausta
huomioon. Kuten jo menettelyn aloittamispdatoksessda todettiin, Ausfallhaftung-takauksen
huomioon ottaminen johtaisi siihen, ettd Burgenlandin osavaltion roolit valtiontuen
myontdjand ja pankin myyjané sekoittuivat.

(137) —— Itavallan kantaa ei tueta ennakkotapauksella, jossa markkinatalouden ehdoin toimiva
sijoittaja olisi ottanut huomioon valtiontueksi luokitellun takauksen.  Yksikddn
markkinatalouden ehdoin toimiva sijoittaja ei olisi antanut takausta, joka ei noudata
markkinatalouden  ehdoin  toimivaa  sijoittajaa = koskevaa  periaatetta, ja  p&dtos
Ausfallhaftung-takauksen poistamisesta vahvistaa, ettei kyseistd takausta myonnetty
markkinaehdoin. Yhteis6jen tuomioistuin on todennut, ettd sddntdjenvastaiseksi tueksi
luokiteltuja takauksia ei saa ottaa huomioon laskettaessa odotettavissa olevia selvitystilan
kustannuksia. Tdma ei kuitenkaan tarkoita, ettd olemassa oleva tuki voitaisiin ottaa huomioon.
Komission mielesta silld ei ole merkitystd, onko kyse sddntdjenvastaisesta vai olemassa olevasta
tuesta. Jos toimenpide on luokiteltu valtiontueksi, yksikddan markkinatalouden ehdoin toimiva
myyjé ei olisi myontényt sitd eikd ndin ollen ottaisi téllaista toimenpidettd huomioon.”

Tama komission esittdma kanta on hyvaksyttava.
Oikeuskdytdnnosta nimittdin  seuraa, ettd yksityistd sijoittajaa koskevan arviointiperusteen
soveltamiseksi on tehtdva ero valtiolle yhtion osakkaana kuuluvien velvoitteiden ja sille julkisen vallan

haltijana kuuluvien velvoitteiden valilld (yhdistetyt asiat C-278/92-C-280/92, Espanja v. komissio,
tuomio 14.9.1994, Kok., s. I-4103, 22 kohta).
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Edella 142 kohdassa mainitussa asiassa Saksa vastaan komissio 28.1.2003 annetussa tuomiossa
(133-141 kohta) katsottiin, ettei erindisid lainoja ja takuita, joita yksityinen sijoittaja ei olisi antanut
samoin ehdoin ja joita oli pidettdva laittomina valtiontukina, voitu ottaa huomioon tutkittaessa, oliko
Groditzer Stahlwerken asettaminen selvitystilaan kannattavampaa kuin sen yksityistiminen
negatiiviseen hintaan.

Kantajat ovat vadrdssa viittdessddn, ettd edella mainittu asia ei ole merkityksellinen sen vuoksi, ettd se
koskee laitonta valtiontukea eikd voimassa olevaa tukea. Yksityistd toimijaa koskevaa
arviointiperustetta sovellettaessa ratkaisevaa on nimittédin se, ovatko kyseiset toimenpiteet sellaisia, ettd
markkinatalouden ehdoin toimiva yksityinen toimija, joka tavoittelee voittoa lyhyemmalla tai
pidemmalld aikavililld, olisi voinut ne toteuttaa. Riippumatta siitd, miten riidanalaiset sitoumukset
luokitellaan, perustavanlaatuinen kysymys on siis se, ovatko ndmd sitoumukset sellaisia, etté
markkinatalouden ehdoin toimiva yksityinen toimija olisi voinut tehda ne.

Vaikka oletettaisiin, ettd Itdvallan viranomaisilla olisi péadtoksen K(2003) 1329 lopullinen
pakottavuudesta  huolimatta oikeus tdssd menettelyssd riitauttaa  Ausfallhaftung-takauksen
luonnehdinta valtiontueksi kyseisessd péddtoksessd, on todettava, ettd kun otetaan huomioon edelld
kuvatut Ausfallhaftung-takauksella toteutetun jarjestelyn erityispiirteet, Ausfallhaftung-takausta ei ole
tehty normaaleissa markkinaolosuhteissa eikd sitd ndin ollen voida ottaa huomioon arvioitaessa
kyseisten viranomaisten menettelyd markkinatalouden ehdoin toimivaa yksityistd sijoittajaa koskevan
arviointiperusteen perusteella.

Kun otetaan huomioon kaikki edelld esitetty, komissiota ei voida arvostella siitd, ettei se ottanut
Ausfallhaftung-takausta huomioon arvioidessaan konsortion ja GRAWE:n tekemid BB:n ostotarjouksia.

Neljas kanneperuste on tdméan vuoksi hylattava.

Viides kanneperuste, joka koskee markkinatalouden ehdoin toimivaa yksityistd myyjid koskevan
periaatteen virheellistd soveltamista toissijaisessa arvioinnissa, joka koskee Ausfallhaftung-takaukseen
liittyvid riskejd

Kantajat vaittdvat tdlla kanneperusteellaan ldhinnd, ettd toissijainen arviointi, joka koski
Ausfallhaftung-takauksesta Burgenlandin osavaltiolle aiheutuvia rahoituksellisia riskeja siind
tapauksessa, ettd BB myydéddan konsortiolle, on virheellinen. Kantajat painottavat erityisesti, ettd
Ausfallhaftung-takauksen tdytdntoonpanosta seuraavien maksukyvyn menetysten laajuutta koskevat
arviot perustuvat virheellisiin oletuksiin ja ne ovat puutteellisesti perusteltuja. Lisdksi komissio oli
kantajien mukaan véadrdssd, kun se ei ottanut huomioon BB:n selvitystilaa koskevan tilanteen osalta
erdstd riippumatonta asiantuntijalausuntoa, johon Burgenlandin osavaltiolla ei ollut syytd olla
luottamatta.

On muistutettava, ettd komissio tutki kantajien viitteet Ausfallhaftung-takauksen huomioon
ottamisesta ylimadrdisessd tarkastelussaan (ks. riidanalaisen paédtoksen 144—157 perustelukappale).
Tarkastelunsa padtteeksi komissio totesi, ettd vaikka Ausfallhaftung-takaus Itdvallan tasavallan kannan
mukaisesti otettaisiin huomioon, GRAWE:n tarjousta ei voitu pitdd parhaana tarjouksena.

Koska on vahvistettava komission ensisijaisesti esittdmit perustelut eli perustelut, joiden mukaan
Ausfallhaftung-takausta ei voitu ottaa huomioon BB:n ostotarjousten arvioinnissa (ks. neljés
kanneperuste), ei ole tarpeen tutkia, onko nyt késiteltavd kanneperuste perusteltu; timé kanneperuste
koskee ainoastaan toissijaisesti esitettyja perusteluja, joilla ei méadritelmédn mukaan voida saattaa
kyseenalaiseksi komission lopullista ratkaisua. Vakiintuneen oikeuskdytinnon mukaan virheelliset
perustelut eivit nimittdin voi aiheuttaa toimen kumoamista, jos ne on esitetty toissijaisesti ja kyseinen
toimi on riittdvésti perusteltu muilla perusteilla (ks. edelld 131 kohdassa mainittu asia Kreikka v.
komissio, tuomion 61 kohta oikeuskéyténtoviittauksineen).

ECLLEU:T:2012:90 25



164

165

166

167

168

169

170

TUOMIO 28.2.2012 — YHDISTETYT ASIAT T-268/08 JA T-281/08
LAND BURGENLAND JA ITAVALTA v. KOMISSIO

Nyt késiteltavd kanneperuste on tdman vuoksi hyldttavéa tehottomana.

Kahdeksas  kanneperuste,  joka  koskee  Ausfallhaftung-takauksen  yhteydessd  toteutetun
joukkovelkakirjojen liikkeellelaskun virheellistd arviointia

Asianosaisten lausumat

Kantajat viittavat, ettd komissio teki virheen todetessaan, ettd GRAWE:lle aiheutui etua pdivdd ennen
myynnin toteutumista toteutetun yhteensd 380 miljoonan euron wuusien joukkovelkakirjojen
liikkeellelaskusta. Kantajien mukaan komissio jdtti erityisesti ottamatta huomioon sen, ettd — kuten
erindisistd  todistajanlausunnoista ja Itdvallan viranomaisten esittimésta joukkovelkakirjojen
liikkeellelaskun aikataulusta kdy ilmi — kummallekin tarjouksen tekijille oli ilmoitettu
liikkeellelaskusta, josta oli siten aiheutunut hyotyda molemmille samalla tavoin. Kantajat vaittavat
liséksi, ettei komissio vertaillut keskenddn sitd etua, jonka tarjouksen tekijit olisivat voineet uusien
joukkovelkakirjojen liikkeellelaskuista saada, kun otetaan huomioon niiden riskiprofiilit ja erilainen
luokitus. Kantajat vaittévét erityisesti, ettd kun otetaan huomioon se, ettd GRAWE:lla oli erittdin hyva
luokitus, Ausfallhaftung-takaukseen liittyvd etu oli sen osalta varsin vihdinen. Kantajien mukaan
konsortiolle puolestaan olisi aiheutunut tastd varsin merkittdvda etua, mikd olisi suurelta osin
korvannut myyntihinnan. Komissio ei kantajien mukaan ottanut tétd lainkaan huomioon kyseisid kahta
ostotarjousta verratessaan, ja se teki siten ilmeisen virheen tosiseikkojen maarittamisessa.

Kantajat katsovat, ettd vaikka oletettaisiinkin, ettd yhteensi 380 miljoonan euron uusien
joukkovelkakirjojen liikkeellelasku oli luvattu ainoastaan GRAWE:lle, tille liikkeellelaskusta aiheutuva
etu oli vahdinen, kun otetaan huomioon GRAWE:n erinomainen riskiprofiili.

Komissio kiistda kaikki nama viitteet.

Unionin yleisen tuomioistuimen arviointi asiasta
On muistutettava, ettd komissio totesi riidanalaisen paatoksen 171 perustelukappaleessa seuraavaa:

"Yhteensd 380 miljoonan euron joukkovelkakirjojen liikkeeseenlaskua valtiontakauksen puitteissa ei
mainittu process letter -kirjeessd eikd [GRAWE:n] kanssa tehdyssd sopimusluonnoksessa. Komissio
katsoo, ettd tdlld sopimuksella oli kuitenkin suuri merkitys myyntiprosessissa, ja se olisi pitdnyt
mainita konsortion kanssa tehdyssd sopimusluonnoksessa. Lisdksi konsortio vahvisti, ettd uusien
joukkovelkakirjojen liikkeeseenlaskua ei otettu huomioon sen tarjouksessa. Tdmdn vuoksi komissio
katsoo, ettd etu, jonka [GRAWE] sai 380 miljoonan euron lisdépddoman myontdmisen seurauksena,
edellyttdd konsortion tarjouksen ja todellisen kauppahinnan vilisen eron nostamista. Laskelma
perustuu korkoihin, jotka BB maksaa 380 miljoonan euron lisdjoukkovelkakirjoista verrattuna BB:n
jalleenrahoituskustannuksiin kaupan paattimisen jdlkeen.”

Nyt kasiteltdava kanneperuste koskee nditd toteamuksia. Kantajat viittdvat lahinnd, ettd GRAWE:n
saaman kokonaisedun arvonnousun tarkistuksessa mainittujen yhteensd 380 miljoonan euron uusien
joukkovelkakirjojen liikkeellelaskun vuoksi ei otettu huomioon sitd seikkaa, ettd kyseisestd
liikkeellelaskusta olisi aiheutunut hyétyd myos konsortiolle.

Vaikka — kuten riidanalaisen péaédtoksen 148 ja 171 perustelukappaleesta ilmenee — komissio ei
kieltdytynyt ottamasta huomioon tdtd uusien joukkovelkakirjojen liikkeellelaskua mahdollisessa
selvitystilatilanteessa, jonka Itdvallan viranomaiset esittivit sen tilanteen varalta, ettd ostajana on
konsortio, se totesi GRAWE:n saaman edun méirén arvioinnissa kuitenkin ainoastaan, ettd konsortion
tarjouksessa ei tosiasiassa otettu huomioon uusien joukkovelkakirjojen liikkeellelaskua. Komissio otti
tidssd yhteydessd huomioon yhtddltd sen seikan, ettd yhteensd 380 miljoonan euron arvoisten uusien
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joukkovelkakirjojen liikkeellelaskua ei mainittu menettelyssd kirjallisesti eikd konsortion kanssa
tehdysséd sopimusluonnoksessa, ja toisaalta sen, ettd konsortio oli vahvistanut, ettei se todellakaan ollut
ottanut huomioon kyseisten joukkovelkakirjojen liikkeellelaskua.

Kantajien viite, jonka mukaan siindkin tapauksessa, ettd mainittua joukkovelkakirjojen liikkeellelaskua
tarjottiin ainoastaan GRAWE:lle, télle ei aiheutunut mitdén lisdetua, kun otetaan huomioon sen
konsortioon verrattuna korkeampi rahoitusluokitus ja edullisempi riskiprofiili, ei perustu mihinkéddn
uskottaviin selityksiin, ja se on pelkistddn talld perusteella hylattava.

Siindkin tapauksessa, ettd kantajien tarkoituksena oletettaisiin olleen nyt kasiteltdvdan kanneperusteen
yhteydessd tosiasiassa todeta Burgenlandin osavaltiolle Ausfallhaftung-takauksesta aiheutuvan riskin
olemassaolo, on muistutettava, ettd kuten neljannen kanneperusteen tarkastelusta ilmenee
(ks. 158 kohta edelld), Ausfallhaftung-takaus ei ole sellainen tekijd, joka pitdisi ottaa huomioon
arvioitaessa riidanalaista toimenpidettd markkinatalouden ehdoin toimivaa yksityistd sijoittajaa
koskevan arviointiperusteen perusteella. Tuen méddrdn arvioinnissa ei, kuten komissio korosti,
myo6skddn ole merkitystd sen madrittdmiselld, mikéa olisi ollut se hypoteettinen etu, joka BB:lle olisi
aiheutunut siind tapauksessa, ettd se olisi myyty konsortiolle, vaan merkitystd on pikemminkin sen
selvittdmiselld, mika oli GRAWE:lle tosiasiallisesti ja objektiivisesti myonnetty etu.

Kahdeksas kanneperuste on siis hyléttava.

Yhdeksds kanneperuste, joka koskee EY 87 artiklan 1 kohdan wmonessa suhteessa virheellistd
soveltamista tukiosuuden mddrittdmisessd

Asianosaisten lausumat

Kantajat arvostelevat komissiota siitd, ettd se totesi tuen olemassaolon osoittamatta varmalla tavalla,
ettdi GRAWE:le oli aiheutunut etua. Kantajien mukaan komissio sovelsi siten virheellisesti EY
87 artiklan 1 kohtaa, kun otetaan huomioon, ettei se tehnyt riittdvdd eroa tuen olemassaolon ja
tukiosuuden suuruuden vililld. Kantajat arvostelevat komissiota myos siitd, ettei se konsortion ja
GRAWE:n tarjouksia vertaillessaan ottanut riidanalaisen paatoksen 156 perustelukappaleessa
huomioon vaaraa siitd, ettei konsortio maksa ostohintaa, ja teki siten ilmeisen arviointivirheen
tosiseikkojen maddrittdimisessd. Kantajat moittivat komissiota lopuksi siitd, ettd se riidanalaisen
paatoksen 174 perustelukappaleen toisessa virkkeessa edellytti verotuksellisesta tappiontasauksesta
mahdollisesti aiheutuvan edun huomioon ottamista, vaikka myynnin verotuksellisia etuja konsortiolle ei
tutkittu.

Komissio kiistdd kantajien viitteiden paikkansapitavyyden.

Unionin yleisen tuomioistuimen arviointi asiasta

Kantajat arvostelevat viitteillddn komissiota siitd, ettd se totesi tuen olemassaolon varmistumatta
kuitenkaan siitd, ettd mukautuksista, joihin riidanalaisen péédtoksen 167-174 perustelukappaleessa
viitataan ja joiden tarkoituksena on kyseisten kahden tarjouksen erojen ja GRAWE:le yhteensa 380
miljoonan euron uusien joukkovelkakirjojen liikkeellelaskusta aiheutuneen lisiedun huomioon
ottaminen, seuraisi kielteisesti vaikuttavan tuen olemassaolon toteaminen.

Vaikka mahdollisesta selvitystilatilanteesta toissijaisesti esitetty pééttely hylatddn ja huomioon otetaan

se seikka, ettei komissio tehnyt ilmeistd arviointivirhettd todetessaan, ettd huomioon oli otettava
ainoastaan se lisdetu, joka GRAWE:lle aiheutui vyhteensd 380 miljoonan euron uusien

ECLLEU:T:2012:90 27



178

179

180

181

TUOMIO 28.2.2012 — YHDISTETYT ASIAT T-268/08 JA T-281/08
LAND BURGENLAND JA ITAVALTA v. KOMISSIO

joukkovelkakirjojen liikkeellelaskusta (ks. edelld 168—171 kohta), kantajat eivdt ole osoittaneet, ettd
mainitut mukautukset poistaisivat sen rahoituksellisen edun, joka GRAWE:lle BB:n yksityistimisesté
aiheutui.

Takaisin perittdvan tuen ma&drd nimittdin seuraa ldhtokohtaisesti konsortion ostotarjouksen ja
GRAWE:n tosiasiallisesti maksaman hinnan vilisestd 54,7 miljoonan euron erotuksesta; titd mdaarda
on mukautettava niiden tekijoiden perusteella, jotka vyhtddlta GRAWE ja toisaalta konsortio
tosiasiallisesti ottivat huomioon BB:lle tekemissdédn ostotarjouksissa. Riidanalaisessa pédtoksessa
mainitaan kuitenkin ainoastaan kahdenlaiset mukautukset eli 2,1 miljoonan euron vdhennys, joka
johtuu ennenaikaisesta takaisinmaksusta aiheutuvan seuraamuksen mddrdn erosta (ks. riidanalaisen
paatoksen 168 perustelukappale), ja vihennys, joka mééritetddan myohemmin Burgenlandin osavaltion
ostamien neljdn kiinteistoyhtion myyntia vastaavaksi maaraksi (ks. riidanalaisen péaatoksen 18 ja 172
perustelukappale).

Yhdeksés kanneperuste ei ole perusteltu, ja se on tdméan vuoksi hylattéva.

Kaikesta edelléd todetusta seuraa, ettd nyt kasiteltdviat kanteet on hylattava.

Oikeudenkiyntikulut
Unionin yleisen tuomioistuimen tydjéarjestyksen 87 artiklan 2 kohdan mukaan asianosainen, joka héavida
asian, velvoitetaan korvaamaan oikeudenkdyntikulut, jos vastapuoli on sitd vaatinut. Koska Itévallan
tasavalta ja Burgenlandin osavaltio ovat hdvinneet asian, ne on komission vaatimusten mukaisesti
velvoitettava korvaamaan oikeudenkayntikulut.
Niilld perusteilla
UNIONIN YLEINEN TUOMIOISTUIN (kuudes jaosto)
on ratkaissut asian seuraavasti:
1) Kanteet hylatiain.
2) [Itavallan tasavalta ja Land Burgenland velvoitetaan korvaamaan oikeudenkiyntikulut.
Jaeger Wahl Soldevila Fragoso

Julistettiin Luxemburgissa 28 pdivand helmikuuta 2012.

Allekirjoitukset
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