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(Endast den tyska texten ir giltig)

(Text av betydelse for EES)

EUROPEISKA KOMMISSIONEN HAR ANTAGIT DETTA BESLUT

med beaktande av fordraget om Europeiska unionens funktionssitt, sarskilt artikel 108.2 forsta stycket,

med beaktande av avtalet om Europeiska ekonomiska samarbetsomradet, sarskilt artikel 62.1 a,

efter att ha gett berorda parter tillfalle att inkomma med synpunkter (') och med beaktande av dessa synpunkter, och

av foljande skal:

1. FORFARANDE

(1) Genom en skrivelse av den 20 juni 2017 mottog kommissionen tva klagomal fran en branschorganisation for
innehavare av spelautomater (Fachverband Spielhallen e.V.) och en annan klagande (tillsammans de klagande)
avseende det pastddda statliga stod som delstaten Nordrhein-Westfalen (NRW) beviljat Westdeutsche Spielbanken
GmbH & Co. KG (WestSpiel).

(2) Klagomalen registrerades separat under numren SA.48580 och SA.48842. Den 16 april 2018 sammanforde
kommissionen de tvd drendena under nummer SA.48580.

(3) Den 2 augusti 2018 6versinde kommissionen en icke-konfidentiell version av klagomalen till Tyskland med en
begdran om ytterligare upplysningar. Efter att ha begirt och beviljats en f6rlingning av svarsfristen redogjorde
Tyskland genom en skrivelse av den 2 oktober 2018 for sina synpunkter pd klagoméilen och besvarade begiran
om upplysningar.

(4) Den 6 februari 2019 begirde kommissionen ytterligare handlingar fran Tyskland, vilka Tyskland inkom med den
22 februari 2019. Den 12 juni 2019 6versinde kommissionen den icke-konfidentiella versionen av forbundsre-
geringens inlaga av den 2 oktober 2018 till de klagande med en begiran om synpunkter. Den 8 augusti 2019
lamnade de klagande sina synpunkter pd Tysklands argument och vidholl sina klagomal.

(5) Den 8 oktober 2019 begirde kommissionen ytterligare handlingar fran Tyskland, vilka limnades in den
24 oktober 2019.
(6) Genom en skrivelse av den 9 oktober 2019 begirde de klagande formellt att kommissionen skulle anta ett beslut i

drendet i enlighet med artikel 265.2 i fordraget om Europeiska unionens funktionssatt (EUF-fordraget).

(7) Genom en skrivelse av den 9 december 2019 underrittade kommissionen Tyskland om sitt beslut att inleda det
formella granskningsforfarandet enligt artikel 108.2 i EUF-fordraget (beslutet om att inleda forfarandet). Genom ett
e-postmeddelande av den 15 januari 2020 bekriftade Tyskland att beslutet om att inleda forfarandet inte inneholl
nagra konfidentiella uppgifter.

() EUTC 59,21.2.2020,s. 14.
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Kommissionens beslut att inleda forfarandet offentliggjordes i Europeiska unionens officiella tidning (?).
Kommissionen uppmanade berorda parter att inkomma med sina synpunkter pd det pastddda stodet eller den
pastddda dtgirden.

Den 27 januari 2020 6versinde kommissionen de klagandes inlaga av den 8 augusti 2019 till Tyskland.

Den 2 mars 2020 limnade Tyskland synpunkter pd beslutet om att inleda forfarandet och pa de klagandes inlaga
av den 8 augusti 2019. Efter en telefonkonferens mellan kommissionen och Tyskland den 3 juni 2020 limnade
Tyskland den 17 juni 2020 ytterligare skriftliga synpunkter och forklarade sin stindpunkt. Inga synpunkter fran
tredje part har inkommit inom den tidsfrist som anges i beslutet om att inleda forfarandet.

Den 6 augusti 2020 inkom de klagande med synpunkter, som Tyskland kommenterade i ett meddelande frin
forbundsregeringen av den 1 oktober 2020.

Den 18 december 2020 limnade Tyskland uppdaterad information till kommissionen om privatiseringen av
WestSpiel. Den 2 februari 2021 limnade Tyskland ytterligare uppdateringar om samma privatiseringsprocess.
Den 10 februari 2021 dverlimnade Tyskland till kommissionen en preliminir tidsplan f6r de planerade stegen for
att slutfora privatiseringen av WestSpiel.

Den 11 februari 2021 skickade kommissionen en begiran om upplysningar till Tyskland, vilken Tyskland
besvarade den 25 och 26 februari 2021.

Den 16 mars 2021 limnade WestSpiel in en redogorelse for drendet och uppdaterade informationen om
forfarandet for forsiljningen av WestSpiel. Den 24 mars 2021 dgde ett telefonsamtal rum mellan foretridare for
kommissionen och Tyskland.

Tyskland limnade ytterligare upplysningar till kommissionen den 20 juli och den 8 september 2021.

Den 14 mars 2022 skickade kommissionen ytterligare en begiran om upplysningar till Tyskland, vilken Tyskland
besvarade den 4 april 2022. Den 11 juli 2022 skickade kommissionen dnnu en begiran om upplysningar till
Tyskland, vilken Tyskland besvarade den 18 juli 2022.

Den 12 maj 2023 skickade kommissionen ytterligare en begdran om upplysningar till Tyskland, vilken Tyskland
besvarade den 14 juli 2023.

DETALJERAD BESKRIVNING AV STODET

Riittslig bakgrund vid den tidpunkt di de pastidda dtgirderna beviljades

Foremdlet for detta drende dr det ekonomiska stod som WestSpiel mottog frin staten under perioden 2009-2015
genom de atgdrder som beskrivs i avsnitt 2.3.

Vid den tidpunkt da de pastddda stodétgirderna beviljades, dvs. mellan 2009 och 2015 for den érliga forlustkom-
pensationen och 2015 f6r kapitaltillskottet, skilde det tyska rittssystemet mellan tva typer av hasardspel.

A ena sidan fanns det spelautomater, som fritt kunde anvindas av specialiserade spelhallar eller restauranger,
forutsatt att spelférordningen (Spielverordnung) foljdes. Enligt delstaternas lagar om spelhallar (Spielhallengesetze der
Bundeslinder) kravdes licens (koncession) for drift av kommersiella (privata) spelhallar (gewerbliche Spielhallen).

() Kommissionens beslut av den 9 december 2019 om statligt stod SA.48580 (2017/FC) — Pastdtt stod till WestSpiel (EUT C 59,

21.2.2020, s. 14).
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A andra sidan fanns det klassiska hasardspel eller kasinospel (blackjack, roulett osv., p tyska grofes Spiel) och
andra spelautomater som ansédgs vara alltfor riskfyllda. Sddana spel fick i princip inte erbjudas. Med avvikelse frin
detta forbud fick delstaterna bevilja vissa (huvudsakligen offentliga) kasinon (Spielbankunternehmen) tillstind att
erbjuda sidana spel i enlighet med relevanta bestimmelser i respektive delstats kasinolagar (Spielbankgesetze)
genom koncessioner som beviljas pa delstatsniva.

Syftet med Nordrhein-Westfalens kasinolag (°) (SpielbG NRW) angavs i artikel 1 i SpielbG NRW. Lagen syftade
sarskilt till att forhindra uppkomsten av spelberoende och vadslagningsberoende, att kanalisera befolkningens
naturliga spelinstinkt i en ordnad och overvakad riktning, att sikerstilla skyddet av ungdomar och spelare, att
sikerstilla att hasardspel pa kasinon genomfors pé ett korrekt sitt och att garantera en siker och transparent
spelverksambhet.

Enligt artikel 2.2 i SpielbG NRW kunde upp till fem kasinon godkdnnas i NRW. Till skillnad frdn situationen i
andra delstater inneholl SpielbG NRW inte ndgon mojlighet att bevilja privata foretag en koncession fore
forsdljningen av WestSpiel. Mot bakgrund av bestimmelserna i artiklarna 2.1 och 3.1 i SpielbG NRW var
WestSpiel i praktiken det enda kasinoforetaget med koncession i NRW. WestSpiel drev totalt fyra kasinon under
2019: i Aachen, Bad Oeynhausen, Dortmund (Hohensyburg) och Duisburg. WestSpiel har haft en sa kallad
ramlicens sedan 1975.

Stédmottagaren

WestSpiel var ett kasinoforetag med verksamhet i NRW. Fram till sammanslagningen av WestSpiel med
Westdeutsche Spielbanken GmbH (WestSpiel GmbH) () den 13 januari 2021 (se skdl 29) var NRW.BANK
WestSpiels enda kommanditdeldgare och Westdeutsche Spielbanken GmbH WestSpiels komplementir.

Den 26 november 2015 ingick NRW och NRW.BANK ett forvaltningsavtal enligt vilket

—  NRW dtog sig att forse NRW.BANK med ett belopp pd 64,8 miljoner euro efter ingdendet av ett
partnerskapsavtal om ett passivt deldgarskap mellan NRW.BANK och WestSpiel, och

—  NRW.BANK dtog sig att ta over detta belopp som forvaltare och att anvinda det uteslutande for att uppritta
ett passivt deldgarskap i eget namn men for NRW:s rikning i den mening som avses i artikel 230 och
foljande i den tyska Handelsgesetzbuch med WestSpiel i enlighet med det relevanta partnerskapsavtalet och
att gora ett tillskott pa 64,8 miljoner euro till WestSpiel ("passivt kapitaltillskott”).

Den 1 december 2015 ingick NRW.BANK och WestSpiel ett partnerskapsavtal om ett passivt deldgarskap. Enligt
detta avtal var NRW.BANK skyldigt att gora det passiva kapitaltillskottet pa 64,8 miljoner euro till WestSpiel efter
det att NRW.BANK som forvaltare mottagit medlen. Efter ingdendet av partnerskapsavtalet om ett passivt
deldgarskap mellan NRW.BANK och WestSpiel och NRW.BANK:s mottagande av medlen, gjorde NRW.BANK ett
tillskott pd 64,8 miljoner euro till WestSpiel. Detta passiva kapitaltillskott pd 64,8 miljoner euro (som skulle
redovisas pa ett separat konto for det passiva kapitaltillskottet) placerades bredvid NRW.BANK:s tillskott som
kommanditdelidgare i WestSpiel i WestSpiels rapport 6ver eget kapital.

() I Nordrhein-Westfalen omfattas hasardspel som erbjuds pd kasinon av NRW:s spellag (Gesetz iiber die Zulassung offentlicher
Spielbanken im Land Nordrhein-Westfalen, SpielbG NRW). Efter det att dtgirderna beviljats dndrades SpielbG NRW genom artikel 35.2
ilagen av den 29 maj 2020 (GV. NRW. utgava 2020 nr 19 av den 2 juni 2020, s. 357-380 | RECHT.NRW.DE).

(*) WestSpiel GmbH hade inte gjort nagot tillskott till foretagets kapital och hade darfor inget eget kapital. I egenskap av komplementir
(utan att ha gjort ndgot kapitaltillskott) var WestSpiel GmbH ansvarigt for forvaltningen av WestSpiel. WestSpiel GmbH var ocksd
komplementir till Casino Duisburg GmbH & Co. KG, det tidigare helidgda dotterbolaget till WestSpiel, utan kapitaltillskott, och var
som sadant ocksd ansvarigt for forvaltningen av Casino Duisburg GmbH & Co. KG. WestSpiel GmbH bedrev inte ndgon operativ
verksamhet.
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(27) Den 4 januari 2021 ingick NRW.BANK, WestSpiel och — med anledning av sammanslagningen av WestSpiel med

WestSpiel GmbH — WestSpiel GmbH ett upplosningsavtal enligt vilket det passiva deligandet mellan NRW.BANK
och WestSpiel upplostes med verkan fran och med den 8 januari 2021 och darefter likviderades. Det dterstdende
passiva kapitaltillskottet (efter forlustdelning) pé cirka 46,5 miljoner euro (46 516 909,42 euro for att vara exakt)
aterbetalades till NRW.

(28) WestSpiel beholl den juridiska formen av ett kommanditbolag (Kommanditgesellschaft) fram till den 13 januari

2021. Den enda kommanditdeldgaren i WestSpiel var NRW.BANK och komplementiren var WestSpiel GmbH,
enligt beskrivningen ovan. NRW.BANK, som ir heldgt av NRW, var ocksd den enda aktieigaren i WestSpiel
GmbH. Efter den 13 januari 2021 dgde NRW.BANK 100 % av aktierna i WestSpiel med en kapitalandel om 35,5
miljoner euro, vilket motsvarade deldgartillskottet (Hafteinlage) (artikel 3 i WestSpiels bolagsordning av den
1 december 2007 i den senaste versionen).

Before 13 January 2021 On 13 January 2021 After 13 January 2021
NRW NRW
l 100% shareholder of NRW.BANK 100% shareholder of NRW.BANK
v
NRW.BANK NRW.BANK
"\00% sole limited partner of WestSpiel 100% shareholder of
WestSpiel merged with Westdeutsche Spielbanken GmbH
N Westdeutsche Spielbanken GmbH (WestSpiel GmbH)
(i.e. with WestSpiel GmbH),
siel GmbH) resulting in WestSpiel GmbH Westdeutsche Spielbanken GmbH
) - being the legal successor of (WestSpiel GmbH)
WestSpiel.
WestSpiel <4—— Westdeutsche Spielbanken GmbH
(WestSpiel GmbH)
Holds no capital share in WestSpiel but is the
personally liable partner (general partner)
(29) Som ett led i en mer omfattande omstrukturering av WestSpiel-koncernen, som framfor allt genomfordes for att

stodja och underldtta den (planerade) forsiljningen av koncernen, ingick WestSpiel GmbH och WestSpiel den
22 december 2020 ett fusionsavtal under 6verinseende av notarius publicus, enligt vilket WestSpiel — pa grundval
av sin drsredovisning per den 31 december 2019 — 6verforde alla sina tillgangar till WestSpiel GmbH med verkan
fran och med den 1 januari 2020 i enlighet med tysk bolagsritt. Efter att ssmmanslagningen registrerats i det
relevanta handelsregistret den 13 januari 2021 blev sammanslagningen rittsligt giltig och WestSpiel GmbH blev
WestSpiels rittsliga eftertridare.

(30) I september 2021 sdldes WestSpiel till Gauselmann-koncernen () efter ett anbudsforfarande (%) (). Enligt offentligt

tillganglig information (%) kommer WestSpiels verksamhet i de fyra kasinona i Aachen, Bad Oeynhausen,
Dortmund (Hohensyburg) och Duisburg efter forsiljningen att fortsitta under namnet "Merkur Spielbanken
NRW GmbH” ().

Enligt Tysklands inlaga av den 4 april 2022 skedde avyttringen av WestSpiel genom en aktieaffir och inte genom en tillgdngsaffar.

Aktierna i WestSpiel séldes till Gauselmann-koncernen till ett pris av 141,8 miljoner euro. Tyskland klargjorde ocksd att det i avtalet
om foretagsforvirv foreskrivs en mojlig nedsdttning av kopeskillingen (i senare led) med ett belopp som motsvarar det stod som
faktiskt dterkravts, dock hogst 30 miljoner euro, i hindelse av ett rittsligt bindande aterkrav av stodet. Dessa villkor tillkinnagavs i
forvag och gallde lika for alla anbudsgivare som var intresserade av att forvirva aktierna i WestSpiel.
https://igamingbusiness.com/nordrhein-westfalen-launches-westspiel-privatisation-tender/.

Termen "WestSpiel”, som definieras i skl 1, avser ocksa det foretag som uppstod genom sammanslagningen och det sdlda foretaget.
https:/[www.waz.de[wirtschaft/gauselmann-gruppe-uebernimmt-westspiel-casinos-in-nrw-id232845809.html.

Se anteckning i handelsregistret (Registerportal | Hemsida).
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Tyskland forklarade i sitt svar av den 4 april 2022 att WestSpiel hade behallit sin status som juridisk person efter
forsdljningen: foretagets affirsverksamhet skulle fortsitta i eget namn och under samma juridiska person. Endast
foretagsnamnet hade dndrats till "Merkur Spielbanken NRW GmbH”, men handelsregisternumret (Duisburg HRB
19356) hade forblivit oforindrat.

De skattemassiga och rittsliga ramarna for WestSpiel — vid den tidpunkt da de péastadda stoddtgarderna beviljades
— ar av sdrskild betydelse i detta drende (*%). WestSpiel omfattades av normal tysk beskattning (bolagsskatt,
handelsskatt) vad giller inkomster frén verksamhet som inte var relaterad till spelverksamhet (t.ex. restauranger). I
frdga om spelverksamhet omfattades WestSpiel av en sirskild skatteordning (artiklarna 12 och 13 i SpielbG NRW
[gamla versionen]) ("!). Skatterna togs huvudsakligen ut pa bruttospelintikterna, inte pa vinsterna. I enlighet med
artikel 12 i SpielbG NRW (gamla versionen) skulle WestSpiel betala en kasinoskatt pd 30 % av bruttospelin-
takterna for de kasinon som WestSpiel drev (plus ytterligare 10 procentenheter for bruttospelintikter som
oversteg 15 miljoner euro per kasino och &r). I enlighet med artikel 13 i SpielbG NRW (gamla versionen) var
WestSpiel skyldigt att betala ytterligare 15 % av bruttospelintikterna som “ytterligare betalningar” (Zusdtzliche
Leistungen). Enligt artikel 12 i SpielbG NRW (gamla versionen) skulle kasinoskatten anvindas for offentliga eller
vilgorande dndamal.

Utover dessa skatter pd bruttospelintikterna skulle WestSpiel i enlighet med artikel 14 i SpielbG NRW (gamla
versionen) overfora 75 % av de redovisade arliga 6verskotten (eller mer i vissa fall) till NRW via en mekanism for
vinstoverlatelser. Till skillnad frén skatten pd bruttospelintikter enligt artiklarna 12 och 13 i SpielbG NRW (gamla
versionen) var mekanismen for vinstoverldtelser tillimplig pd hela affarsverksamheten (dvs. inte bara pd vinster
fran spelverksamhet). Mekanismen var sirskilt tillimplig pa forsiljningen av konstverk under 2014.

Pastidda dtgirder

De klagande hiavdar att WestSpiel mottog olagligt och oférenligt statligt stod i samband med foljande tre dtgarder:
a) Pastddd arlig forlustkompensation fran aktiedgaren NRW.BANK sedan 2009.
b)  Péstdtt beviljande av en koncession for drift av ett femte kasino i Koln.

<) Pastatt kapitaltillskott pd 64,8 miljoner euro under 2015.

I beslutet om att inleda forfarandet inledde kommissionen det formella granskningsforfarandet endast for de
atgirder som avses i leden a och c. Nir det giller dtgard b beslutade kommissionen att inte gora ndgra
invdndningar pd grund av att det pdstddda beviljandet av en koncession till WestSpiel for att driva ett femte
kasino i Koln inte utgjorde stod (se skdl 97 och slutsatsen i beslutet om att inleda forfarandet). Foljaktligen
omfattas den dtgirden inte av detta beslut, som ddrmed uteslutande giller de dtgirder som avses i leden a och c.

Arlig forlustkompensation

De klagande hdvdar att WestSpiel fick en &rlig forlustkompensation frdn sin enda kommanditdeldgare,
NRW.BANK, mellan 2009 och 2015.

(1) Frdgan om huruvida den skattemdssiga sirbehandlingen av WestSpiel i sig utgor ett olagligt statligt stod dr foremal for kommissionens
beslut C(2019) 8819 final av den 9 december 2019 om statligt stod SA.44944 (2019/C) (f.d. 2019/FC) och SA.53552 (2019/C)
(f.d. 2019/FC) — Skattemissig behandling av kasinoforetag i Tyskland och péstddd garanti for kasinoforetag i Tyskland (EUT C 187,
5.6.2020, s. 80). Beslutet dverklagades i mél T-510/20, men tribunalen avvisade 6verklagandet genom beslut av den 22 oktober 2021,
Fachverband Spielhallen och LM mot kommissionen, T-510/20, ECLLEU:T:2021:745. Detta beslut av tribunalen har pd nytt
overklagats (mal C-831/21 P).

(") Version av SpielbG NRW av den 13 november 2012 (GV. NRW. S. 524, 530; SpielbG NRW 2012,NW — Spielbankgesetz NRW —
Gesetze des Bundes und der Linder (lexsoft.de)) fore andringen genom artikel 35.2 i lagen av den 29 maj 2020.
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WestSpiel kunde visserligen fortfarande generera vinster 2005-2008, men inte lingre under de foljande aren.
Under dren 2009-2015 uppgick de bruttospelintikter som WestSpiel genererade till mellan cirka 79,6 miljoner
euro och 101,1 miljoner euro per &r. Till f6ljd av skatten pd bruttospelintdkterna enligt artiklarna 12 och 13 i
SpielbG NRW (gamla versionen) redovisade WestSpiel under dren 2009-2013 och 2015 (') totala forluster pa
mellan cirka 3,5 miljoner euro och 9 miljoner euro. Under 2014 ledde dock WestSpiels forsdljning av tvéd
konstverk till en extraordindr intdkt pad cirka 114,4 miljoner euro, vilket gjorde att WestSpiel genererade en
nettovinst pé cirka 86,4 miljoner euro under det dret.

WestSpiels nettointdkter for dret (dvs. det overskott som dterstod efter tillimpningen av mekanismen for
vinstoverldtelser 2014 och underskotten under alla andra ar 2009-2015) krediterades eller debiterades
kapitalkontot for NRW.BANK. Som en foljd av detta inneholl NRW.BANK:s kapitalkonto som enda kommandit-
deldgare i WestSpiel fortfarande ett uppskattat belopp pé cirka 27,6 miljoner euro fér kommanditdeligarens
tillskott till WestSpiel 2009, men endast 12,5 miljoner euro 2015 ().

Enligt de klagande framgar det av WestSpiels drsredovisningar att foretaget erholl forlustkompensation pé cirka
63,6 miljoner euro mellan 2009 och 2015.

I sin inlaga av den 8 augusti 2019 hivdar de klagande att NRW.BANK (som enda kommanditdeldgare i WestSpiel)
tilldelades forluster pé cirka 24,8 miljoner euro mellan 2009 och 2017 pé grund av WestSpiels bolagsstruktur,
medan NRW (i sin roll som forvaltare av NRW.BANK:s passiva deligande i WestSpiel efter ingdendet av
forvaltningsavtalet och partnerskapsavtalet om ett passivt deldgarskap 2015, vilket forklaras niarmare i avsnitt
2.3.2) tilldelades forluster pa cirka 9,1 miljoner euro under samma period. I detta sammanhang havdar de
klagande att WestSpiel ar ett offentligt foretag i den mening som avses i kommissionens direktiv 2006/111/EG (**)
och att de resurser som stills till forfogande for foretaget men som staten har permanent kontroll &ver (dvs.
WestSpiels kapital) bor kategoriseras som statliga medel.

De klagande hivdar vidare att WestSpiel utan kapitaltillskottet pd 64,8 miljoner euro sannolikt inte skulle ha varit i
stand att bira sina egna forluster under de senaste aren och att en forsiktig privat investerare inte skulle ha fortsatt
att bara WestSpiels érliga forluster under dessa omstindigheter (vilket NRW och NRW.BANK hade gjort). Slutligen
havdar de klagande att Tysklands pastdende att WestSpiels drliga underskott huvudsakligen berodde pa den hoga
skattebordan inte dr korrekt. Enligt de klagandes berikningar har WestSpiels skatteborda minskat under &rens
lopp, medan kostnadsnivén fore skatt har okat under den granskade perioden 2005-2015. Av detta foljer att
WestSpiels forluster inte orsakades av den pastatt hoga skattebordan, utan av en exceptionellt hog kostnadsniva.
Slutligen kunde de belopp som ticktes genom den (delvisa) avvecklingen av riskfonden (se fotnot 12) inte dras av
fran WestSpiels forluster (vilket Tyskland havdade), eftersom det var oklart vilka risker fonden egentligen skulle
tacka.

Enligt de klagande finansieras NRW.BANK:s arliga forlustkompensation med statliga medel och kan tillskrivas
staten, eftersom NRW.BANK ir heldgt av NRW och regeringsmedlemmar sitter i styrelsen och dr med och
beslutar om den érliga forlustkompensationen. De klagande anser att det enligt réttspraxis inte dr nodvandigt att
faststilla en overforing av statliga medel i varje enskilt fall. Det ar tillrdckligt att medel stills till ett offentligt
foretags forfogande for att dtgarden i friga ska omfattas av artikel 107.1 i EUF-fordraget.

("3 Siffrorna tar inte hansyn till forlustkompensationen till f6ljd av den (delvisa) avvecklingen av en riskfond fér WestSpiel, som inrittades

for att ticka icke forsakringsbara allminna och sirskilda spelrisker. Grunden for inréttandet av fonden var den ramlicens som utfardats
av Nordrhein-Westfalens inrikes- och kommunministerium for drift av kasinon i NRW samt WestSpiels bolagsordning. Enligt
bolagsordningen var WestSpiel skyldigt att sjilvt inrdtta riskfonden. I drsredovisningen redovisas fonden som en sirskild post péd
skuldsidan, mellan eget kapital och avsittningar.

(V) Siffrorna tar hinsyn till forlustkompensationen till f6ljd av riskfondens (delvisa) avveckling och kvittningen av forluster mot
NRW.BANK:s passiva deldgande under 2015.

(**) Kommissionens direktiv 2006/111/EG av den 16 november 2006 om insyn i de finansiella forbindelserna mellan medlemsstater och
offentliga foretag samt i vissa foretags ekonomiska verksamhet (EUT L 318, 17.11.2006, s. 17, ELL http://data.europa.eu/eli/dir/2006/
111/0j).
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Eftersom NRW.BANK endast tickte WestSpiels forluster, men inte andra foretags forluster, anser de klagande att
den darliga forlustkompensationen utgor en selektiv fordel for WestSpiel. Vad géller 2014 anser de klagande att
den extraordindra intdkten fran forsiljningen av de tvd konstverken inte fir beaktas, eftersom WestSpiel skulle ha
adragit sig rorelseforluster pd cirka 21 miljoner euro under det dret utan forsdljningen. Sammantaget anser de
klagande att WestSpiels svara ekonomiska situation inte kan motiveras av en péstatt alltfor hog skatteborda med
hinsyn till kostnadsnivén fore skatt. Under dessa omstindigheter skulle NRW.BANK:s forlustkompensation inte
ha motsvarat agerandet hos en hypotetisk privat investerare i en marknadsekonomi. Vidare hivdar de klagande
att atgarden snedvrider eller hotar att snedvrida konkurrensen med tanke pd konkurrensen mellan offentliga
kasinon och privata spelhallar och paverkar handeln mellan medlemsstaterna.

Enligt de klagande ir 4tgirden ocksd ofdrenlig med den inre marknaden. Aven om WestSpiel ar ett foretag i
svarigheter i den mening som avses i kommissionens riktlinjer for statligt stod till undsittning och
omstrukturering av icke-finansiella foretag i svérigheter (riktlinjerna for undsdttnings- och omstruktureringsstod) (*°),
dr atgirden inte forenlig med de riktlinjerna.

Péstdtt kapitaltillskott under 2015

De klagande hivdar ocksd att WestSpiel fick ett kapitaltillskott pd 64,8 miljoner euro frin NRW.BANK under
2015.

Aven om WestSpiel enligt de klagande ska ha genererat férluster under dren fére och efter 2014, hade foretaget
genererat en nettovinst pd cirka 86,4 miljoner euro under 2014. Detta Gverskott kom dock inte fran WestSpiels
operativa verksamhet, utan frdn forsiljningen av tva konstverk. Vinstoverlatelsen enligt artikel 14 i SpielbG NRW
(gamla versionen) ledde darfor till att ett dterkravsbelopp pé cirka 82 miljoner euro betalades till NRW 2014.

Under 2015 aterfordes en del (ndmligen 64,8 miljoner euro) av de indragna vinsterna till WestSpiel enligt foljande:
NRW och NRW.BANK ingick ett forvaltningsavtal enligt vilket NRW.BANK blev forvaltare av ett passivt
kapitaltillskott av NRW i WestSpiels aktiekapital. Detta passiva kapitaltillskott pd 64,8 miljoner euro ar ett tilligg
till det aktiekapital som tillforts av NRW.BANK.

Enligt det forvaltningsavtal som ingicks mellan NRW och NRW.BANK den 26 november 2015 var NRW skyldigt
att stdlla det nominella beloppet pd 64,8 miljoner euro till NRW.BANK:s forfogande senast tio (10) bankdagar
efter det att forvaltningsavtalet hade undertecknats, men inte fére undertecknandet av partnerskapsavtalet om ett
passivt deligarskap mellan NRW.BANK och WestSpiel. Tyskland bekriftade att NRW.BANK mottog betalningen
den 10 december 2015.

Partnerskapsavtalet om ett passivt deldgarskap mellan NRW.BANK och WestSpiel ingicks den 1 december 2015
och innebar att NRW.BANK var skyldigt att gora tillskottet pa 64,8 miljoner euro senast fem (5) bankdagar efter
det att NRW.BANK som forvaltare hade mottagit tillskottet. Tyskland bekriftade att WestSpiel mottog
betalningen den 15 december 2015.

(") Meddelande fran kommissionen — Riktlinjer for statligt stid till undsdttning och omstrukturering av icke-finansiella foretag i svdrigheter
(EUT C 249, 31.7.2014, 5. 1).
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2.4

(54)

2.4.1

De klagande anser att kapitaltillskottet frdin 2015 utgor statligt stod i den mening som avses i artikel 107.1 i EUF-
fordraget. De havdar sirskilt att kapitaltillskottet pa 64,8 miljoner euro forsdg WestSpiel med nytt kapital, vilket en
privat investerare i en marknadsekonomi inte skulle ha gjort. Detta framgar sarskilt av WestSpiels arsredovisning
for 2015, i vilket det hanvisas till en rapport som [en kind revisionsbyrd] (*)) upprittade den 29 april 2015
("Independent Business Review”, [IBR]-rapporten), i vilken det anges att de antaganden som gjorts i WestSpiels
forvaltningsplan inte dr orealistiska men i vissa fall utmanande eller ambitiésa och att forvaltningsplanen ar ett
scenario som inte r orealistiskt men som totalt sett innebar betydande risker (*°). Enligt de klagande genomférdes
kapitaltillskottet utan att man i forvdg kontrollerade om avkastningen pa denna investering lag i linje med den
genomsnittliga avkastningen pd 24 % (mellan 10 % och 39 %) inom omrddet for hasardspel med spelautomater.

Enligt de klagande var det ytterligare kapitaltillskottet dessutom avsett for inrdttandet av det femte kasinot i K6ln,
men NRW hade inte analyserat den forvintade avkastningen pa det femte kasinot pd ett korrekt sitt. Av dessa
skl var kapitaltillskottet uppenbarligen inte f6renligt med principen om en privat investerare i en
marknadsekonomi och gav WestSpiel en selektiv fordel.

Nar det giller det av Tyskland dberopade "6vergripande konceptet for att trygga WestSpiels framtid”, enligt vilket
konstverken skulle siljas och den vinst som ursprungligen dragits in fran forsiljningen ddrefter skulle tillskjutas,
anser de klagande att Tysklands klassificering av vinstoverlatelsen enligt artikel 14 i SpielbG NRW strider mot
Tysklands stdndpunkt i drende SA.44944 (V). Enligt de klagande har Tyskland i det aktuella drendet betecknat
vinstoverldtelsen enligt den tyska Handelsgesetzbuch som ett normalt vinstuttag, medan Tyskland i SA.44944
hivdade att vinst6verldtelsen enligt artikel 14 i SpielbG NRW var en skatt i den mening som avses i artikel 3.1 i
den tyska skattelagstiftningen (Abgabenordnung).

Enligt de klagande var kapitaltillskottet 2015 i vilket fall som helst inte férenligt med principen om en privat
investerare i en marknadsekonomi, varken pé kort eller ldng sikt. Ur ett kortsiktigt perspektiv hade Tyskland inte
gjort ndgon forhandsbedomning av kapitaltillskottets lonsamhet, vilket hade varit nodvandigt enligt relevant
rttspraxis. Enligt de klagande borde Tyskland ha jamfort WestSpiels framtida ekonomiska situation med och
utan kapitaltillskottet. I ett langsiktigt perspektiv hade Tyskland inte gjort ndgon atskillnad mellan delstatens roll
som skattemyndighet och dess roll som ekonomisk aktor (dvs. aktiedgare i WestSpiel) genom att beakta statens
framtida skatteintakter frdn de skatter som anges i artiklarna 12, 13 och 14 i SpielbG NRW (gamla versionen).

Skiil till att inleda férfarandet

Genom ett beslut av den 9 december 2019 inledde kommissionen det formella granskningsforfarandet avseende
den pastddda arliga forlustkompensationen fran 2009 till 2015 och det pastddda kapitaltillskottet 201 5.

Pastadd arlig forlustkompensation

I skdlen 62 och 63 i beslutet om att inleda forfarandet konstaterade kommissionen att en fordel inte kunde
uteslutas eftersom det var oklart om aktiedgarna i WestSpiel, dvs. NRW.BANK och NRW, faktiskt hade burit (en
del av) forlusterna i WestSpiel eller hade beslutat om de skulle tillhandahélla det kapital som kravdes for att ticka
forlusterna eller inte, eller bidadera.

(*) () Konfidentiella uppgifter.

(") Ses. 101 [IBR]-rapporten.
(") Se beslut C(2019) 8819 final, https://ec.europa.eu/competition/state_aid/cases1/202023/283549_2161703_113_2.pdf.
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Kommissionen konstaterade vidare i skdl 64 i beslutet om att inleda forfarandet att enbart det faktum att
NRW.BANK accepterade ytterligare forluster trots WestSpiels upprepade forluster under de foregdende dren, utan
att forst undersoka om man skulle behdlla eller avveckla sin andel i WestSpiel for att bevara virdet pd det
aterstdende tillskottet i sig, kunde ha utgjort en otillborlig fordel, eftersom det inte kunde antas att en privat
investerare skulle ha agerat pd samma sitt under jamforbara omstindigheter.

Mot denna bakgrund ansdg kommissionen i skil 65 i beslutet om att inleda forfarandet att WestSpiels rittsliga
struktur och foretagsstruktur samt de olika rdttsliga instrument genom vilka aktiedgarna hade tillhandahallit eget
kapital maste analyseras mer ingdende innan &tgirdens effekter enligt lagstiftningen om statligt stod kunde
bedémas.

Péstatt kapitaltillskott under 2015

I skdlen 79-84 i beslutet om att inleda forfarandet ansdg kommissionen att mekanismen for vinstoverlatelser
forefoll vara en sarskild skatt pd intdkterna for det kasinoforetag som var verksamt i NRW (dvs. WestSpiel).

Kommissionen konstaterade att Tyskland inte kunde hivda i drende SA.44944 att kasinon (eventuellt) omfattades
av en ogynnsam skatteordning (dvs. det fanns ingen skattefordel for WestSpiel), och samtidigt i drende SA.48580
hivda att mekanismen for vinstoverldtelser var en vinstutdelning till aktie4garna (dvs. inte en beskattning), som
sedan bara dterforde en del av den utdelade vinsten till WestSpiel.

I skil 83 i beslutet om att inleda forfarandet drog kommissionen slutsatsen att mekanismen for vinstoverlatelser
enligt artikel 14 i SpielbG NRW (gamla versionen) mot denna bakgrund inte forefoll utgora en automatisk
vinstutdelning fran WestSpiel till aktiedgaren, som NRW.BANK kunde ha avstatt frin. Kapitaltillskottet fran 2015
var av en annan karaktdr 4n mekanismen for vinstoverldtelser. Som en sjdlvstindig dtgard och med hinsyn till
principen om en privat investerare i en marknadsekonomi forefaller det ha gett WestSpiel en fordel.

SYNPUNKTER FRAN BERORDA PARTER

Kommissionen har inte mottagit ndgra synpunkter fran berorda parter inom den tidsfrist som angavs i beslutet om
att inleda forfarandet.

KOMMENTARER FRAN TYSKLAND

Enligt Tyskland utgér ingen av de pdstddda stoddtgirderna statligt stod i den mening som avses i artikel 107.1 i
EUF-fordraget.

Pastidd érlig forlustkompensation

Nir det giller den pastddda arliga forlustkompensationen hivdar Tyskland i huvudsak att WestSpiel aldrig fick
nagon direkt eller indirekt kompensation frin NRW.BANK for sina forluster, utan endast forbrukade det egna
kapitalet (som tillférdes 1978 och 2002) for att kompensera for de ackumulerade forlusterna. Tyskland havdar att
den pastddda stodatgirden inte omfattade ndgra betalningar frin NRW.BANK och att dtgirden darfor inte utgjorde
statligt stod.

Enligt Tyskland &r aktiedgarna enligt den tyska bolagsritten skyldiga att ta upp ett minskat eget kapital i
balansrikningen om det foretag som de dger andelar i gar med forlust. Diarmed skulle de standardiserade
redovisningskraven for kommanditbolag enligt tysk bolagsritt (*¥) innebdra att kapitalet i det aktuella fallet
automatiskt forbrukades, dvs. att kommanditbolagets kapitalkonto automatiskt debiterats med forlustbeloppet
utan att aktiedgaren hade fattat ndgot beslut i detta avseende.

(**) Se artikel 167 jamford med artikel 120 i Handelsgesetzbuch (version fore dndringen av den 1 januari 2024 genom paragraf 34.4 i lagen
av den 22 december 2023, BGBL. 2023 I nr 411) (gamla versionen).
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(65) Tyskland hivdar vidare att NRNW.BANK inte kunde besluta om att stilla det kapital som krivdes for att ticka
WestSpiels forluster till forfogande (skdl 62 i beslutet om att inleda forfarandet). I detta avseende forklarar
Tyskland foljande péd grundval av bestimmelserna i tysk lagstiftning:

a) WestSpiel maste, liksom alla handelsbolag, uppritta ett bokslut for varje rakenskapsdr (artikel 242 och
foljande i Handelsgesetzbuch). Denna darsredovisning bestdr av en balansrikning och en sirskild
resultatrikning (artikel 242.3 i Handelsgesetzbuch). Bolaget ér i detta avseende bundet av lag. Om bolagets
ekonomiska situation, i synnerhet forbrukningen av eget kapital, inte framgar av drsredovisningen med
korrekt belopp, kan de berdrda personerna dtalas for falsk bokforing (artikel 331 i Handelsgesetzbuch).

b) I motsats till vad de klagande hdvdar kan en aktiedgare (med hinsyn till det kapital som redan tillforts
bolaget) dirfor inte ensidigt besluta om huruvida det kapital som krivs for att ticka forluster ska stillas till
forfogande eller inte (**). Detta beslut frintas aktiedgarna, eftersom minskningen av det egna kapitalet
genom kvittning mot kommanditdeldgarens kapitalandel grundar sig pd artikel 161.2 jimf6érd med
artikel 120 i Handelsgesetzbuch (gamla versionen). I den senare bestimmelsen anges foljande:

—  (Forsta paragrafen) Vid utgdngen av varje rikenskapsar ska drets vinst eller forlust faststillas pa
grundval av balansrikningen och varje aktiedgares andel ddrav ska berdknas.

—  (Andra paragrafen) Den vinst som kan hdnforas till en aktieigare ska tillforas aktiedgarens
kapitalandel; den forlust som kan hdnforas till en aktiedgare och de pengar som tagits ut frin
kapitalandelen under rakenskapsaret ska dras av.

) Om eget kapital forbrukas innebir detta inte att kommanditdeldgaren tillskjuter nya medel (eller fattar
beslut om anvindning av redan tillskjutna medel). Det betyder bara att virdet pd dennes kapitalandel har
minskat pd grund av forlusterna och forbrukningen av eget kapital. I den konsoliderade resultatrikningen
hanvisas darfor helt korrekt till en debitering av drets nettoforlust till kapitalkontot for NRW.BANK
(kommanditdeldgare). Detta skulle dock endast vara en bokforingstransaktion, dvs. debitering av en post i
balansrikningen (kapitalkontot). Det skulle inte vara friga om ett debiteringsforfarande for 6verforing av
medel fran ett kapitalkonto hos NRW.BANK till WestSpiel (**), utan uttrycker — i enlighet med redovisnings-
reglerna — att det egna kapitalet i bolaget som beviljats under tidigare dr har minskats.

d)  Denna regel, som i princip finns i alla handelsbolag i unionen och som i stor utstrickning har
harmoniserats och konkretiserats genom unionens sekundarritt, syftar till att skydda fordringsdgarna.
Eventuella forluster skulle darfor med nodvindighet absorberas av det egna kapitalet.

e) En aktiedgare kan inte dra sig ur denna mekanism. Aktiedgarna ar darfor inte fria att besluta om huruvida
det egna kapitalet ska forbrukas. Mot denna bakgrund var den rittsuppfattning som de klagande (*!) gav
uttryck for tvivelaktig enligt Tyskland, och det skulle vara straffbart att inte upplysa om hur aktiekapitalet
forbrukats i drsredovisningen.

(66)  Nar det giller perioden fore det passiva deligandet (dvs. 2009-2014) forklarar Tyskland att WestSpiels
bolagsordning fran 2007 inte inneholl nigon klausul som skulle ha lett till en annan mekanism 4n den
automatiska forbrukning av aktiekapitalet som beskrivs i skdl 63 i beslutet om att inleda f6rfarandet.
Bolagsordningen frdn 2007 var endast ett fortydligande som dtergav den tillimpliga tyska lagstiftningen (*).

(") Se skl 62 i beslutet om att inleda forfarandet.

(*) Se skil 63 i beslutet om att inleda forfarandet.

(*") Se skil 62 i beslutet om att inleda forfarandet.

(*) WestSpiels bolagsordning (frdn 2007) har sedan dess reviderats med verkan fran och med den 26 januari 2016. Tyskland styrker pa
grundval av ytterligare uppgifter att det inte forekom ndgon 6verforing av finansiella medel eller likviditet frin kommanditdeldgarens
sida, varken under dren fore dndringen av bolagsordningen 2016 eller darefter vid tilldelningen av forlustandelar. Det fanns darfor
ingen skillnad mellan 2007 érs bolagsordning och 2016 &rs bolagsordning i de steg som dr eller var nodvindiga for fordelningen av
de arliga forlusterna. Forlusterna fordelades i forhallande till kapitalandelarna (delstaten NRW:s — via det passiva deldgandet — och
NRW.BANK:s). Dessutom foreskrevs i partnerskapsavtalet om inrittandet av ett passivt deldgande att det inte ensidigt kunde sidgas upp
av nagon av de avtalsslutande parterna. I alla hindelser drar kommissionen slutsatsen, sisom forklaras i skdl 66 i beslutet om att inleda
forfarandet, att samma overviganden 4ven giller for forluster som uppkommit under de féljande dren (dvs. efter 2015, enligt 2016 ars
bolagsordning) och (formodligen) redovisats pa kapitalkontona for NRW.BANK och NRW (i dess roll som forvaltare bakom
NRW.BANK:s passiva deldgande i WestSpiel).
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Tyskland uppger ocksé att NRW.BANK och NRW inte har ingdtt ndgra ytterligare avtalsenliga forpliktelser till
forman f6r WestSpiel (garantier, dtaganden osv.).

I skil 64 i beslutet om att inleda forfarandet uttryckte kommissionen ocksa tvivel om dtgirden, eftersom det inte
kunde uteslutas att WestSpiel fick en férdel genom att NRW.BANK beholl sin andel i WestSpiel trots de fortsatta
forlusterna, eftersom det inte kan antas att en privat investerare skulle ha agerat p& samma sitt under jamforbara
omstindigheter. Tyskland anser att dessa farhdgor inte r berittigade. For att visa att en privat investerare skulle
ha agerat pd samma sitt beskriver Tyskland tvd olika scenarier for NRW.BANK:s agerande (likvidation och
forsdljning av WestSpiel).

— Forsta scenariot: likvidation av WestSpiel

Enligt Tyskland skulle NRW.BANK inte ha kunnat bevara virdet pd det ursprungliga kapitaltillskottet pd 35,5
miljoner euro under den aktuella perioden (2009-2015) genom att likvidera WestSpiel. For att skydda
fordringsdgarna skulle en likvidation av WestSpiel eller en aktiedgares uttride omfattas av strikta begransningar
enligt tysk bolagsritt. Aven om Tyskland erkénner att en upplosning genom beslut av aktiedgarna ir méjlig
(artikel 131 i Handelsgesetzbuch (gamla versionen) (*)), borjar avvecklingen eller likvidationen med upplosningen
som en uppdelning enligt artikel 145 och f6ljande i Handelsgesetzbuch (gamla versionen) (**) och artikel 730 och
foljande i den tyska civillagen (Biirgerliches Gesetzbuch). Tyskland forklarar att detta 4r en komplex och langdragen
process dir likvidatorerna mdste avveckla bolagets pdgdende verksamhet, driva in fordringarna, omvandla de
aterstdende tillgdngarna till kontanter och tillgodose fordringsigarna (artikel 149.1 i Handelsgesetzbuch) (¥). De
tillgngar i bolaget som dterstar efter regleringen av skulderna maste sedan fordelas av likvidatorerna mellan
aktiedgarna i forhdllande till deras kapitalandelar (artikel 155.1 i Handelsgesetzbuch) (*9).

Tyskland havdar vidare att NRW.BANK i hindelse av en likvidation av WestSpiel skulle ha varit tvungen att betala
en stor mangd skulder till tredje part, ddribland de betydande pensionsitaganden som beskrivs i skal 69.
Dessutom skulle kostnader for uppsigning av avtal (t.ex. anstillnings- och hyresavtal) ha behovt beaktas. Aven
likvidationen av anldggningstillgdngar eller omsittningstillgdngar skulle ha resulterat i betydande likvidationsre-
laterade rabatter pa de bokforda virdena. Detta skulle med nodvindighet ha paverkat NRW.BANK:s tillskott som
ensam kommanditdeldgare i WestSpiel i den meningen att det endast vid ett positivt saldo skulle ha dterstatt ett
virdebidrag for NRW.BANK:s tillskott (se artikel 171.1 jamford med artikel 167.3 (), artikel 149 forsta
meningen och artikel 161.2 i Handelsgesetzbuch). Aven enligt grova berikningar skulle WestSpiels likvidationsvirde
dédrfor ha varit klart negativt.

Tyskland drar darfor slutsatsen att ett likvidationsforfarande inte skulle ha lett till att NRW.BANK genom att
avveckla WestSpiel under den aktuella perioden skulle ha kunnat fa ut vardet av det ursprungliga kapitaltillskottet.
I detta avseende hivdar Tyskland ocksa att man bor ta hinsyn till att NRW.BANK redan vid denna tidpunkt hade
investerat ett betydande kapitalbelopp i WestSpiel (ursprungligt tillskott pd 35,5 miljoner euro). Enligt Tyskland
skulle en privat investerare som redan har investerat i ett foretag bedoma riskerna med en ytterligare investering
pa ett annat sitt 4n en investerare som inte redan har investerat. [ detta sammanhang erkidnns det att lingsiktiga
strategiska Gverviganden kan motivera en ligre avkastning 4n marknadsgenomsnittet vid majoritetsigande (den
s kallade dgandeeffekten).

— Andra scenariot: forsaljning av WestSpiel

Eftersom det forsta scenariot kunde uteslutas, kunde NRW.BANK enligt Tysklands argument endast ha undvikit att
bira WestSpiels forluster genom att silja WestSpiel. Ekonomiskt sett befann sig dock WestSpiel under den aktuella
perioden (2009-2015) i ett tdmligen oattraktivt lige for en kopare, sd att det med storsta sannolikhet inte skulle ha
varit mojligt att uppna en tillfredsstallande kopeskilling.

(¥) Artikel 131 i Handelsgesetzbuch ar nu artikel 140 i Handelsgesetzbuch sedan 4ndringen den 1 januari 2024.

(* Artikel 145 i Handelsgesetzbuch ar nu artikel 143 i Handelsgesetzbuch sedan 4ndringen den 1 januari 2024.

(*) Artikel 149 forsta meningen i Handelsgesetzbuch ir artikel 148.2 och 148.5 forsta meningen i Handelsgesetzbuch sedan dndringen den
1 januari 2024.

(*) Artikel 155.1 i Handelsgesetzbuch dr nu artikel 148.8 i Handelsgesetzbuch sedan dndringen den 1 januari 2024.

(¥) Artikel 167.3 i Handelsgesetzbuch har begrinsats till artikel 167 i Handelsgesetzbuch sedan dndringen den 1 januari 2024.
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(73) Enligt Tyskland bestallde NRW [IBR]-rapporten (2015), som inneholl ett stort antal indikatorer och darfor var mer
omfattande dn ett vanligt test av en privat investerare.

(74) Tyskland ndmner sirskilt sida 101 i rapporten, ddr det framgar att WestSpiels betalningsbalans skulle bli positiv
forst under dren 2021-2023, dven med det planerade kapitaltillskottet i form av det passiva deldgandet. Detta
framgar ocksd av den nist sista raden i foljande diagram, som kommer fran [[BR]-rapporten.

4.2 Pisttt kapitaltillskott under 2015

(75) I skil 77 i beslutet om att inleda forfarandet beskrev kommissionen tvd argumentationslinjer som Tyskland
framforde i samband med kapitaltillskottet 2015. For det forsta utgjorde kapitaltillskottet endast en (delvis)
terforing av den vinst som WestSpiel hade dragit in. For det andra var kapitaltillskottet under alla
omstindigheter forenligt med principen om en privat investerare i en marknadsekonomi, eftersom delstaten
NRW agerade som en privat investerare under jimforbara omstindigheter genom det passiva kapitaltillskottet. I
sina synpunkter pd beslutet om att inleda forfarandet tar Tyskland upp béda dessa argument och lagger fram ett
antal alternativa argument.

(76)  Nar det giller argumentet om (delvis) aterforing hdvdar Tyskland for det forsta i huvudsak att de bida
transaktionerna (vinstoverlatelse och kapitaltillskott) bor betraktas som en enda handling (ett overgripande
koncept, som Tyskland beskriver som “en enda atgird” eller "en komplex atgdrd”) och inte kan betraktas separat.

(77) Enligt Tyskland kan den (delvisa) terforingen inte skiljas frdn forsiljningen av de bada konstverken och i
synnerhet inte fran vinstoverldtelsen till forman for NRW, eftersom a) de bdda atgirderna vidtogs i ndra
kronologisk ordning och b) forsiljningen av konstverken endast dgde rum eftersom de berérda myndigheterna
hade atagit sig att (delvis) aterbetala de vinster som genom kapitaltillskottet hade dragits in frdn forséljningen. Den
(delvisa) aterforingen av medlen var en del av ett dvergripande koncept som man redan hade kommit 6verens om
fore forsaljningen av konstverken. Detta framgick av interna och offentliga handlingar (*¥). Kapitaltillskottet skulle
dirfor inte bedomas isolerat inom ramen for denna "Gvergripande bedomning”, utan som en del av en
overgripande atgird som bestod av tillimpningen av den skatterittsliga ramen pd WestSpiel (sdrskilt artikel 14 i
SpielbG NRW (gamla versionen), dvs. vinstoverldtelsen i forhdllande till vinsten frdn forsdljningen av
konstverken) (**).

(78) For det andra, nir det giller principen om en privat investerare i en marknadsekonomi, anser Tyskland, sdsom
forklaras i skilen 85-89 i beslutet om att inleda forfarandet, att det kapitaltillskott som NRW gjorde 2015 skulle
ha gjorts av en privat investerare under jimforbara omstandigheter. Tyskland grundar detta pd ett "kortsiktigt”
och ett "langsiktigt” perspektiv. I det kortsiktiga perspektivet var kapitaltillskottet pd 64,8 miljoner euro till
WestSpiel 2015 i linje med marknadsforhillandena som en sjalvstindig dtgdrd (*). I det langsiktiga perspektivet
havdar Tyskland — pd grundval av réttspraxis i EDF-madlet (*!) — att framtida hogre skatteintakter skulle kunna tas
med i bedémningen. Dessutom hévdar Tyskland att kapitaltillskottet skulle ha varit nodvindigt for att aterstilla
WestSpiels 16nsamhet och didrmed bevara virdet pd det kapital som redan investerats i foretaget. Tyskland

(**) Vid NRW.BANK:s garantmote den 13 mars 2014 formulerades till exempel en uttrycklig reservation om att forsiljningen av
konstverken endast skulle godkdnnas om WestSpiel kunde anvinda de nodvindiga medlen, dvs. om de var permanent tillgingliga for
WestSpiel.

(*) Men 1i ett vidare sammanhang eventuellt dven artiklarna 12 och 13 i SpielbG NRW (gamla versionen), dvs. skatten pd WestSpiels
bruttospelintikter (med hinsyn tagen till den allminna skatteramen).

(*°) Tyskland forklarar att kapitaltillskottet och vinstoverldtelsen skulle ha lett till ett totalt nettodterkravsbelopp pd 17,2 miljoner euro,
vilket dr hogre dn virdet pd 0 euro i det kontrafaktiska scenariot (utan kapitaltillskott). Genom att dra in 82 miljoner euro frin
WestSpiel 2014 (i enlighet med artikel 14 i SpielbG NRW (gamla versionen)) och endast tillfora 64,8 miljoner euro 2015 fick
delstaten med andra ord totalt 17,2 miljoner euro och dirmed mer dn O euro i det kontrafaktiska scenariot. Enligt Tyskland
overensstimmer inte kommissionens uttalanden i skilen 78 och foljande samt 88 och f6ljande i beslutet om att inleda forfarandet,
enligt vilka en sddan "nettoberdkning” inte skulle vara tilldten eftersom vinstoverldtelsen enligt artikel 14 i SpielbG NRW (gamla
versionen) var en visentlig del av det sirskilda skatte- och regelsystemet i SpielbG NRW som delstaten tillimpar uteslutande pa
WestSpiel, med rittspraxis. Enbart den omstindigheten att en betalningsskyldighet 4r en del av ett sirskilt skatte- och regelsystem kan
inte innebdra att denna betalningsskyldighet ska betraktas isolerat frin den 6vergripande ekonomiska helhet som utgors av forsdljning
av konstverk, vinstoverlatelse och dterforing. Denna uppfattning bekriftas av tribunalens dom av den 26 februari 2019 i mél T-865/16
(ECLLEU:T:2019:113).

(*") Domstolens dom av den 5 juni 2012, kommissionen/EDF, C-124/10 P, ECLLEU:C:2012:318.
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forklarar att det inte fanns ndgot alternativ till modellen med forsiljning av konstverk/vinstoverlatelse/
kapitaltillskott. Det enda alternativet var att inte genomféra dtgirderna och dirmed forlora det fulla virdet av
andelarna i WestSpiel och utsikterna till framtida skatter. Framfor allt var en avveckling eller likvidation av
foretaget enligt Tyskland “inte ett ekonomiskt tinkbart alternativ”. Till stod f6r denna dsikt upprepar Tyskland
samma argument som i uttalandet om de kontrafaktiska scenarierna for den &rliga forlustkompensationen,
namligen att en avveckling eller likvidation skulle ha varit en komplex, kostsam och langdragen process och att en
stor mingd skulder skulle ha lett till ett negativt likvidationsvirde for WestSpiel (se skilen 69-71).

(79) For det tredje havdar Tyskland att kapitaltillskottet inte gav WestSpiel ndgon fordel med tanke pd dess strukturella
nackdel (framfor allt pd grund av den vinstoverldtelse som tillimpades pd vinsten frin forsiljningen av
konstverken). Den strukturella nackdelen for WestSpiel ér att foretaget maste bara en betydligt hogre skatteborda
i enlighet med artiklarna 12-14 i SpielbG NRW (gamla versionen). Enligt rittspraxis foreligger ingen fordel i den
mening som avses i artikel 107.1 i EUF-fordraget om endast en strukturell nackdel kompenseras (*?). Tyskland
tilligger att réttspraxis har preciserats sé att kompensation for merkostnader till foljd av ett undantag som inte
giller for konkurrerande foretag inte utgor statligt stod om det finns ett oupplosligt samband mellan
kompensationsétgarden i fraga och det syfte som tillskrivs den, nimligen att kompensera fér merkostnader till
foljd av de sirskilda strukturella problemen (¥). Detta foljer av principen att statligt stod endast utgor en
ekonomisk fordel i den mening som avses i artikel 107.1 EUF-fordraget om foretaget befrias fran kostnader som
"normalt” birs av foretag (**). Endast en befrielse frdn sddana kostnader kan leda till att det stodmottagande
foretaget far en mer gynnsam konkurrensstillning dn de foretag som konkurrerar med det. Nar det giller
WestSpiel syftade den statliga dtgirden till att halla WestSpiels kostnader pd samma nivd som konkurrenternas.
Det enda syftet med kapitaltillskottet genom det passiva deldgandet var darfor (sdsom forklaras i skil 47) att
kompensera for WestSpiels strukturella nackdel.

(80) For det fjarde hiavdar Tyskland att samma resultat som uppndddes genom kapitaltillskottet skulle ha kunnat
uppnds genom en enkel lagindring, dvs. en dndring av de tillimpliga skattebestimmelserna. I det aktuella fallet
skulle lagstiftaren ha kunnat infora ett fortydligande i artikel 14 i SpielbG NRW, enligt vilket denna bestimmelse
endast skulle galla for vinster frdn kasinof6retagets, dvs. WestSpiels, ordinarie spelverksamhet, men inte f6r andra
extraordindra intdkter. For detta dandamal skulle det ha varit tillrdckligt att till exempel infora en ny punkt 4 som
lyder: "En vinstoverlatelse i enlighet med denna bestimmelse ska endast ske i den mdn de redovisade érliga
overskotten kan hinforas till den faktiska kasinoverksamheten. Ovriga vinster dr foremal for normal beskattning.”
I detta fall skulle ingen (delvis) terforing ha varit nodvindig, eftersom mekanismen for vinstoverldtelser inte skulle
ha varit tillimplig pa intdkterna fran forsiljningen av konstverken.

(*) Tribunalens dom av den 14 juli 2016, Tyskland/kommissionen, T-143/12, ECLLEU:T:2016:406, punkterna 143 och f6ljande,
tribunalens dom av den 16 mars 2004, Danske Busvognmand/kommissionen, T-157/01, ECLLEU:T:2004:76, punkt 57, och
domstolens dom av den 23 mars 2006, Enirisorse/Sotacarbo, C-237/04, ECLLEU:C:2006:197, punkterna 42-48.

(**) Domstolens dom av den 8 december 2011, France Télécom SA/kommissionen, C-81/10 P, ECLLEU:C:2011:811, punkt 42 och

foljande, tribunalens dom av den 30 november 2009, France Télécom SA m.fl.kommissionen, T-427/04 och T-17/05,

ECLLEU:T:2009:474, punkt 207 och foljande, tribunalens dom av den 28 november 2008, Hotel Cipriani m.fl..kommissionen,

T-254/00, T-270/00 och T-277/00, ECLLEU:T:2008:537, punkterna 185, 187 och 189, och domstolens dom av den 9 juni 2011,

Hotel Cipriani m.fl. kommissionen, C-71/09 P, C-73/09 P och C-76/09 P, ECLLEU:C:2011:368, punkterna 89, 97 och 100.

Domstolens dom av den 23 februari 1961, De Gezamenlijke Steenkolenmijnen in Limburg/High Authority, 30/59, ECLLEU:C:1961:2,

punkterna 3 och 43, domstolens dom av den 15 mars 1994, Banco Exterior de Espafia/Ayuntamiento de Valencia, C-387/92,

ECLLEU:C:1994:100, punkterna 12 och 13, domstolens dom av den 1 december 1998, Ecotrade/Altiforni e Ferriere di Servola SpA

(AFS), C-200/97, ECLLEU:C:1998:579, punkt 34, domstolens dom av den 8 november 2001, Adria-Wien Pipeline/Finanzlandes-

direktion fiir Kdrnten, C-143/99, ECLLEU:C:2001:598, punkt 3, domstolens dom av den 3 mars 2005, Wolfgang Heiser/Finanzamt

Innsbruck, C-172/03, ECLLEU:C:2005:130, punkt 36, och domstolens dom av den 30 juni 2016, Belgien/kommissionen, C-270/15,

ECLLEU:C:2016:489, punkterna 34-36.
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(81) For det femte hdvdar Tyskland att NRW och senare NRW.BANK:s garantméte den 8 maj 2018 beslutade att silja
alla andelar (100 %) i WestSpiel som innehades av NRW.BANK. Efter forsiljningen skulle NRW.BANK:s passiva
deldgande, som NRW.BANK hade forvaltat for NRW:s rikning, aterféras och dirmed avslutas, dvs. efter
forsdljningen skulle det bokforda virdet av NRW:s tillskott dterbetalas till NRW (**). Tyskland ansag att WestSpiels
aterforing av det passiva deldgandet var liktydigt med en omfattande terbetalning av det (pastadda) statliga stodet.
[ detta avseende visade forsiljningen av WestSpiel att kapitaltillskottet frin 2015 motsvarade en privat investerares
agerande och (4ven av detta skil) inte innebar ndgot statligt stod. Beslutet att tillféra kapital 2015 var ekonomiskt
rimligt, eftersom NRW inte bara forvintade sig att fa tillbaka det bokforda virdet pd sitt passiva deldgande i och
med privatiseringen, utan dven att gora en vinst pd NRW.BANK:s forsiljning av andelarna. I detta sammanhang
informerade Tyskland kommissionen genom en skrivelse av den 8 september 2021 om att den andra och sista
delbetalningen av det passiva deldgandet pa 11 516 909 euro (for den forsta delbetalningen, se skl 90) hade
aterbetalats av WestSpiel (frin dess egna likvida medel) den 26 juli 2021 (*9).

(82)  Nir det giller stodkaraktiren havdar Tyskland att kapitaltillskottet inte omfattade statliga medel, eftersom kapitalet
hirrorde fran forsiljningen av de konstverk som dgdes av WestSpiel. Tyskland forklarar att inget foretag med
ekonomisk verksamhet ndgonsin skulle ha genomfort en sidan forsiljning om det inte kunde eller borde ha
utgdtt fran att forsiljningsintdkterna, eller tminstone en stor del av dem, skulle gd tillbaka till foretaget. Mot
denna bakgrund framstdr ett rent formellt 6vervigande, enligt vilket medlen frdn konstforsdljningen skulle vara
statliga medel bara for att de tillfallit staten for en “rdttslig sekund”, som konstlat och olimpligt. Tyskland havdar
snarare att medlen for den (delvisa) terforingen av kapitalet i form av ett passivt kapitaltillskott kom frén
intdkterna frin forsiljningen av tvd konstverk som tillhorde WestSpiel och inte skulle ha varit tillgingliga om
WestSpiel inte hade beslutat att silja de tvd konstverken. Dessutom hade WestSpiel beslutat att silja konstverken
endast darfor att de berorda myndigheterna hade forsikrat att vinsten frdn forsiljningen (delvis) skulle
aterinvesteras i WestSpiel.

4.3 Ytterligare argument

(83) Béde ndr det giller den drliga forlustkompensationen och kapitaltillskottet anser Tyskland att dtgirderna i fraga
inte kan ha snedvridit konkurrensen eller paverkat handeln mellan medlemsstaterna med héansyn till WestSpiels
monopolstdllning i NRW. Framfor allt var kasinomarknaden under den relevanta perioden (2009-2015)
undantagen fran konkurrens i enlighet med artiklarna 1 och 3 i SpielbG NRW (gamla versionen). Enligt Tysklands

(**) Sasom forklaras i skil 30 har WestSpiel sedan dess salts (i september 2021).
(*%) Tyskland forklarade i sitt svar av den 4 april 2022 hur beloppet for dessa tvéd delbetalningar faststilldes:

— Det passiva deldgandet upplostes genom undertecknandet av upplosningsavtalet den 4 januari 2021 med verkan frdn och med
den 8 januari 2021.

—  Enligt punkterna 12.1-12.3 i partnerskapsavtalet om ett passivt deldgarskap har den passiva deldgaren ritt till ersdttning om det
passiva deldgarskapet upploses genom Omsesidig overenskommelse eller i varje fall om den passiva deldgaren siger upp
partnerskapet.

—  Enligt punkt 12.2 forsta och andra meningen samt punkt 12.3 forsta meningen i partnerskapsavtalet om ett passivt deldgarskap
motsvarar det sammanlagda beloppet av ersittningen det bokforda virdet av det passiva deldgandet per den 31 december 2020. I
enlighet med avtalet berdknades det bokforda virdet per den 31 december 2020 utifrdn saldot pd det passiva deldgarskapets
tillskotts-, ldne- och forlustkonto enligt deldgarens reviderade och faststillda arsredovisning per den 31 december 2020.
Foljaktligen hade det passiva partnerskapet fortfarande del i drsresultatet for 2020.

— Eftersom den reviderade arsredovisningen for rikenskapsiret 2020 4nnu inte var tillgdnglig ndr upplosningsavtalet
undertecknades i januari 2021 och ersittningsbeloppet dirfor dnnu inte kunde faststillas med sakerhet och slutlig bindande
verkan, kom bada parter i upplosningsavtalet Gverens om terbetalning i tva delbetalningar.

— Den forsta delbetalningen faststalldes till 35 miljoner euro, vilket — baserat pa den preliminira uppskattningen av arsresultatet for
rakenskapsdret 2020, som enligt Tysklands uppfattning fortfarande var osdkert — innebar att en Overbetalning med storsta
sannolikhet kunde undvikas.

— Den andra och sista delbetalningen faststalldes till skillnaden mellan det bokfoérda virdet pa det passiva deligandet i
arsredovisningen per den 31 december 2020, som reviderades den 20 april 2021, och den forsta delbetalningen pé 35 miljoner
euro. Det bokforda virdet av det passiva deldgandet i de reviderade arsredovisningarna per den 31 december 2020 uppgick
slutligen till 46 516 909 euro. Den andra delbetalningen uppgick darfor till 11 516 909 euro.
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uppfattning kan det, trots vad som sigs i WestSpiels arsredovisning for 2014 (skil 57 i beslutet om att inleda
forfarandet) (), inte hdvdas att WestSpiel dr verksamt pd samma marknad i den mening som avses i EU:s
konkurrenslagstiftning som de tillhandahallare av onlinespel som hittills har bedrivit olaglig verksamhet i
Tyskland. Ur forfarandesynpunkt forklarar Tyskland att frigan om huruvida dtgdrderna utgor statligt stod eller
inte i vart fall kan lamnas o6ppen péd grundval av kommissionens beslutspraxis (*).

(84) En forsta mojlig grund for forenlighet med avseende pd avregleringen av marknaden for hasardspel ar
artikel 107.3 ¢ i EUF-fordraget. Enligt uppgift frin Tyskland har kommissionen klassificerat privatiseringar som
ett mal av gemensamt intresse (*) och ansett att artikel 107.3 ¢ i EUF-fordraget dr uppfylld om atgdrderna ar
nédvindiga for privatiseringen av det statsdgda foretaget och endast ticker det statsigda foretagets konkurrens-
nackdelar i forhallande till konkurrenterna (*). Enligt Tysklands uppfattning 4r de krav som foljer av
kommissionens beslutspraxis uppfyllda i det aktuella fallet. Séledes a) dr mélet av gemensamt intresse att Oppna
marknaden inom sektorn (*!), b) dr dtgdrderna nodvindiga for att uppnd detta mal (*?) och c) ar dtgdrderna ocksd

lampliga (¥).

(85) I andra hand hivdar Tyskland att riktlinjerna f6r undsittnings- och omstruktureringsstod skulle kunna utgora en
relevant grund for forenligheten med den inre marknaden. Tyskland hivdar att WestSpiel visserligen inte var ett
foretag i svérigheter vid tidpunkten for beviljandet av de pdstddda atgdrderna, men att det skulle bli det om
kommissionen skulle besluta om &terkrav av stoddtgirden eller stoddtgirderna och att det skulle vara berittigat
till undsattnings- och omstruktureringsstod (*).

5. SYNPUNKTER FRAN WESTSPIEL OCH DE KLAGANDE

(86) Efter utgdngen av tidsfristen for synpunkter pd beslutet om att inleda forfarandet mottog kommissionen
synpunkter frin bade WestSpiel och de klagande. For fullstindighetens skull sammanfattas dessa synpunkter
nedan.

(*’) Dir det anges att det, som de klagande betonade, framgér tydligt av uppgifterna i WestSpiels arsredovisning for 2014 att WestSpiel
sjalvt anser att konkurrensen frin kommersiella spelhallsoperatorer och onlinespel ir en av huvudorsakerna till de forluster som
uppstod det dret.

Se exempelvis skilen 487 och 583 samt artikel 2.2 i kommissionens beslut C(2014) 6849 final av den 1 oktober 2014 i drende

SA.14093 om de atgdrder som Belgien har genomfort till formén for Brussels South Charleroi Airport och Ryanair (EUT L 325,

30.11.2016, s. 63), skilen 190, 191 och 257 samt artikel 2.2 i kommissionens beslut C(2014) 5084 final av den 23 juli 2014 i

drendena SA.19880 och SA.32576 — flygplatsen Niederrhein (Weeze) och Flughafen Niederrhein GmbH (EUT L 269, 15.10.2015,

s. 1), skil 120 i kommissionens beslut 2009/613/EG av den 8 april 2009 om de dtgirder som Storbritannien har genomfort for Royal

Mail (EUT L 210, 14.8.2009, s. 16), skil 139 och artikel 1 i kommissionens beslut C(2019) 6836 final av den 20 september 2019 i

drende SA.34402 om dtgirden som genomforts av Tyskland till formdn for Hochschul-Informations-System GmbH (EUT L 74,

11.3.2020, s. 22), och — sdrskilt i frdga om privatisering — skl 102 i kommissionens beslut 2008/722/EG av den 10 maj 2007 om

statligt stod som Grekland planerar att genomfora till forman for OTE:s frivilliga system for fortidspension (EUT L 243,

11.9.2008, 5. 7).

(**) Se skal 307 i kommissionens beslut 2008/765/EG av den 11 december 2007 om statligt stod C 7/06 (ex NN 83/05) som Finland har
genomfort till formdn for Vigaffarsverket/Destia (EUT L 270, 10.10.2008, s. 1).

(*) Se skal 157 i kommissionens beslut C(2012) 1834 final av den 21 mars 2012 om den atgird SA.31479 (2011/C) (f.d. 2011/N) som
Forenade kungariket planerar att genomfora till forman for Royal Mail Group (EUT L 279, 12.10.2012, s. 40).

(*") Enligt Tyskland bidrar dtgirderna till att uppnd ett mél av gemensamt intresse, nimligen privatiseringen och dirmed oppnandet av
marknaden inom kasinosektorn i NRW.

(*) De atgirder som vidtagits i det aktuella fallet, dvs. kapitaltillskottet for att kompensera for den strukturella nackdelen, 4r viktiga steg for
att anpassa foretaget till den gradvisa avregleringen av kasinosektorn i Nordrhein-Westfalen. Till f6ljd av dtgdrderna skulle privata
investerare vara intresserade av att forvirva WestSpiel, vilket skulle leda till privatisering. Atgirderna var dirfor nodvindiga for
privatiseringen av WestSpiel och f6r 6ppnandet av marknaden inom kasinosektorn.

(%) Atgirderna syftade uteslutande till att kompensera for det statsigda foretagets konkurrensnackdel i forhallande till konkurrenterna.
Tyskland forklarade att WestSpiels skatteborda skiljer sig avsevirt fran den som privata foretag inom hasardspelssektorn i allminhet
har och att dtgdrderna i friga inte har lett till ndgon "6verkompensation”. En jimforelse av skattebordan visar att den under 13 av 14
ar under den relevanta perioden sedan 2006 har varit betydligt hogre for WestSpiel dn vad som skulle ha varit fallet vid normal
foretagsbeskattning. Enbart under perioden 2009-2013 kunde NRW uppbira sammanlagt 253,2 miljoner euro genom de skatter
som foreskrivs i artiklarna 12-14 i SpielbG NRW (gamla versionen). Utan statligt ingripande skulle foretaget inte kunna konkurrera
pa egen hand.

(* Tyskland forklarar att kommissionen har godkint st6d i liknande fall, t.ex. i kommissionens beslut 2005/345/EG av den 24 februari
2004 om Tysklands omstruktureringsstod till formén for Bankgesellschaft Berlin AG (EUT L 116, 4.5.2005, s. 1).

(38
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5.1 WestSpiels synpunkter

5.1.1 Péstddd drlig forlustkompensation

(87) Nar det giller NRW.BANK:s péstadda drliga kompensation for WestSpiels forluster hdvdar WestSpiel att denna
kompensation inte var hogre dn den normala andel av forlusterna som en kommanditdeligare i ett
kommanditbolag som gor forluster mdste bira. Framfor allt handlade det inte om négot tillskott av nytt kapital.
Det var inte heller frdga om ndgon &tgird som kan tillskrivas staten, eftersom kapitalforbrukningen vid forluster i
kommanditbolaget skedde automatiskt, dvs. oberoende av kommanditdeldgarens beslut.

5.1.2 Pastatt kapitaltillskott under 2015

(88) Nar det giller kapitaltillskottet 2015 hivdar WestSpiel att det inte fick ndgot nytt kapital frdn sin aktiedgare. I
stéllet hade foretaget sélt sina egna tillgdngar (dvs. tvd Andy Warhol-tavlor) i samforstand med sin aktiedgare for
att ha tillrackligt med likvida medel for den nédvandiga omstruktureringen.

(89) WestSpiel havdar att dven om intakterna frdn forsaljningen av de tva tavlorna forst mdste overforas till NRW pd
grund av vinstoverldtelsen pa 75 % enligt artikel 14.1 i SpielbG NRW (gamla versionen), var detta inte en
sjdlvstindig 4tgird. Overforingen var snarare bara ett mellansteg i en transaktion i flera steg som redan frén
bérjan var utformad for att dterfora forsdljningsintikterna till WestSpiel. Dessa medel behovdes f6r omstruktu-
reringen av WestSpiel genom ett passivt deligande av NRW.BANK i WestSpiels aktiekapital. Utan vissheten om
att forsdljningsintdkterna (delvis) skulle dterforas till WestSpiel skulle WestSpiels ledning aldrig ha samtyckt till
forsiljningen av tavlorna, eftersom det skulle ha varit mycket ofordelaktigt f6r bolaget.

(90) WestSpiel forklarar vidare att det passiva deldgandet i WestSpiel upplostes som en del av den koncerninterna
omstruktureringen av den 13 januari 2021 (se skil 29). Den 19 januari 2021 dterbetalade WestSpiel (fran sina
egna likvida medel) en forsta delbetalning pd 35 miljoner euro. Det dterstdende beloppet dterbetalades i form av
en andra och sista delbetalning under andra kvartalet 2021 efter det att WestSpiels drsredovisning hade godkints
(se skil 81 sjdtte meningen).

5.2 De klagandes synpunkter

5.2.1 Péstddd drlig forlustkompensation

(91) De klagande har inte kommenterat den pastadda drliga forlustkompensationen, utan endast krévt att Tyskland ska
vara skyldigt att se till att WestSpiel NRW dterbetalar beloppet for den pastddda arliga forlustkompensationen
sedan 2009.

5.2.2 Pastatt kapitaltillskott under 2015

(92) Nar det giller det pastddda kapitaltillskottet 2015 vidhaller (och utvecklar) de klagande sin uppfattning — som dven
framfordes i drendena SA.44944 och SA.53552 — att vinstoverldtelsen enligt artikel 14 i SpielbG NRW (gamla
versionen) egentligen inte dr en skatt, utan en vinstutdelning till NRW i dess roll som férvaltare bakom
NRW.BANK:s passiva deldgande i WestSpiel.

(93) De klagande hivdar att, i motsats till kommissionens slutsatser i skidlen 83 och 84 i beslutet att inleda forfarandet,
den relevanta lagstiftningen i medlemsstaten alltid dr avgorande for om en avgift ska betraktas som en skatt i
samband med tillimpningen av unionens lagstiftning om statligt stod. Med andra ord 4r en 4tgird som bedoms
enligt unionsritten om statligt stod endast en skatt om den i nationell ritt kategoriseras som en sidan. De
klagande tilligger emellertid att det inte alls dr n6dvandigt att betrakta mekanismen for vinstoverldtelser enligt
artikel 14 i SpielbG NRW (gamla versionen) som en skatt for att kunna dra slutsatsen att det kapitaltillskott som
ar foremdl for klagomalet utgor olagligt statligt stod. For dven om vinstoverldtelsen inte betraktas som en skatt
utan som en vinstutdelning till den (indirekta) aktiedgaren, grundar sig kapitaltillskottets karaktir av stod pa de
skl som kommissionen angav i skilen 90-93 i beslutet om att inleda forfarandet, dvs. oforenlighet med
principen om en privat investerare i en marknadsekonomi.
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6.1.1.1

(100)

BEDOMNING AV ATGARDERNA

Forekomst av statligt st6d

Enligt artikel 107.1 i EUF-fordraget “ar stod som ges av en medlemsstat eller med hjalp av statliga medel, av vilket
slag det 4n &r, som snedvrider eller hotar att snedvrida konkurrensen genom att gynna vissa foretag eller viss
produktion, oférenligt med den inre marknaden i den utstrickning det paverkar handeln mellan
medlemsstaterna”.

En dtgdrd utgor statligt stod om foljande kumulativa villkor 4r uppfyllda: a) dtgarden kan tillskrivas medlemsstaten
och beviljas med hjilp av statliga medel, b) den ger vissa foretag eller produktionen av vissa varor en selektiv
ekonomisk fordel, ¢) fordelen snedvrider eller hotar att snedvrida konkurrensen och d) dtgirden paverkar handeln
mellan medlemsstaterna.

I de foljande avsnitten kommer kommissionen att bedéma kriterierna for forekomsten av statligt stod enligt
artikel 107.1 i EUF-fordraget for var och en av de tvé atgirder som klagomalet avser.

Péstddd drlig forlustkompensation under perioden 2009-2015

Nar det géller dtgdrden for forlustkompensation ar den centrala frigan huruvida den arliga férlustkompensationen
har inneburit en fordel for WestSpiel. Kommissionen anser att den drliga forlustkompensationen inte gav
WestSpiel ndgon fordel och att det dirfor, pd grund av den kumulativa karaktdren hos stodkriterierna enligt
artikel 107.1 i EUF-fordraget, kan uteslutas att det foreligger stod utan att det dr nodvindigt att undersoka de
andra kriterierna.

En fordel i den mening som avses i artikel 107.1 i EUF-fordraget dr den ekonomiska férmén som ett foretag inte
skulle ha fatt under normala marknadsforhillanden, det vill siga utan statligt ingripande (*). Det dr endast
atgirdens effekt pd foretaget som ar relevant, och inte orsaken till eller mélet med det statliga ingripandet (*°). En
fordel foreligger nir ett foretags ekonomiska situation forbattras till foljd av ett statligt ingripande (¥) under
villkor som skiljer sig frin normala marknadsforhéllanden. For att bedoma denna faktor bor foretagets
ekonomiska situation efter dtgdrden jimforas med dess ekonomiska situation om atgarden inte hade vidtagits (*).
Eftersom endast dtgirdens effekter pa foretaget dr av betydelse dr det irrelevant om fordelen var obligatorisk,
dvs. att foretaget inte kunde undvika eller vdgra att ta emot den (*).

Kommissionen anser att den arliga forlustkompensationen inte gav WestSpiel ndgon fordel av tvd skil: WestSpiel
forbrukade endast eget kapital for att fullgora sina skyldigheter enligt tysk bolagsritt (se avsnitt 6.1.1.1), och en
jamforbar privat investerare skulle ha agerat pd samma sitt, varfor dtgirden beviljades under normala
marknadsforhéllanden (se avsnitt 6.1.1.2).

Automatisk kapitalforbrukning

I skil 62 i beslutet om att inleda forfarandet drog kommissionen ingen slutlig slutsats om huruvida NRW.BANK
och NRW faktiskt hade stétt for (en del av) WestSpiels forluster och beslutade inte heller om huruvida de skulle
tillhandahélla det kapital som kravdes for att ticka forlusterna eller inte. Vid den tidpunkten (se skilen 63-65 i
beslutet om att inleda forfarandet) ansdg kommissionen att NRW.BANK:s kapitalkonto hade debiterats med
WestSpiels forluster, sd att medel frin NRW.BANK:s kapitalkonto hade overforts till WestSpiel, och att tgirden
vid forsta paseendet utgjorde en fordel i den mening som avses i artikel 107.1 i EUF-fordraget. Tyskland
uppmanades dock att inkomma med ytterligare forklaringar for att kunna bedéma &tgirdens effekter enligt
lagstiftningen om statligt stod.

(*) Domstolens dom av den 11 juli 1996, SFEI m.fl,, C-39/94, ECLLEU:C:1996:285, punkt 60, och domstolens dom av den 29 april
1999, Spanien/kommissionen, C-342/96, ECLLEU:C:1999:210, punkt 41.

(*) Domstolens dom av den 2 juli 1974, Italien/kommissionen, C-173/73, ECLLEU:C:1974:71, punkt 13.

(*) Begreppet "statliga ingripanden” avser inte bara att staten vidtar positiva dtgarder utan omfattar ocksd att myndigheterna underlater att
vidta dtgdrder under vissa omstindigheter, till exempel for att driva in skulder. Se t.ex. domstolens dom av den 12 oktober 2000,
Spanien/kommissionen, C-480/98, ECLLEU:C:2000:559, punkterna 19 och 20.

(**) Domstolens dom av den 2 juli 1974, Italien/kommissionen, C-173/73, ECLLEU:C:1974:71, punkt 13.

(*) Se skil 69 i kommissionens beslut 2004/339/EG av den 15 oktober 2003 om de tgirder som vidtagits av Italien till forman fér RAI
SpA (EUT L 119, 23.4.2004, s. 1), och generaladvokat Fennellys forslag till avgorande av den 26 november 1998, Frankrike/
kommissionen, C-251/97, ECLLEU:C:1998:572, punkt 26.
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(101)  Sdsom beskrivs i skdlen 63-67 hdvdar Tyskland i sina synpunkter pd beslutet om att inleda forfarandet att
WestSpiel aldrig fick ndgon direkt kompensation for sina forluster frin NRW.BANK, den enda kommandit-
deldgaren, utan endast forbrukade aktiekapitalet (som tillfordes 1978 och 2002) for att kompensera for de
ackumulerade forlusterna, dvs. att det aldrig férekom ndgra direkta utbetalningar frin NRW.BANK. Tyskland
hinvisar i stillet till den tyska bolagsrittsliga mekanismen for forlustkompensation, enligt vilken forluster
automatiskt dras av frdn kommanditbolagets kapitalkonto.

(102) Mot bakgrund av ovanstdende anser kommissionen att WestSpiel inte fick ndgon fordel av den érliga forlustkom-
pensationen, eftersom den inte innebar nigon overforing av medel utanfor foretaget och grundade sig pa en rent
réttslig automatik, nimligen kompensationen av WestSpiels forluster genom férbrukning av eget kapital i enlighet
med en skyldighet enligt tysk bolagsritt.

(103)  Isjilva verket grundade sig den drliga forlustkompensationen endast pd skyldigheten enligt artikel 161.2 jamford
med artikel 120 i Handelsgesetzbuch (gamla versionen) att vid forluster i ett kommanditbolags balansriakning dra
av de forluster som kan hinforas till respektive aktiedgare frdn dennes kapitalandel. NRW.BANK:s andel av
forlusterna som enda kommanditdeldgare i WestSpiel drogs darfor av fran det befintliga egna kapitalet i bolaget
och krivde inte ndgot externt tillskott av nytt kapital. P4 grund av denna rent rittsliga automatik var staten inte
inblandad i processen och inget aktivt beslut fattades om den érliga forlustkompensationen.

(104) I motsats till vad kommissionen konstaterade i skil 63 i beslutet om att inleda forfarandet skedde dirfor ingen
overforing av medel fran ett kapitalkonto hos NRW.BANK till WestSpiel. I enlighet med den kompensations-
mekanism som foreskrivs i Handelsgesetzbuch kompenserades WestSpiels forluster omedelbart i slutet av varje ar
med bolagets eget kapital (som ursprungligen hade tillskjutits av NRW.BANK som WestSpiels enda kommandit-
deldgare), sd att processen uteslutande dgde rum internt pd WestSpiels egna kapitalkonton. WestSpiel fick darfor
inte ndgra utbetalningar utanfor foretaget, och dess ekonomiska situation forbattrades inte genom mekanismen
for forlustkompensation.

6.1.1.2 Agerandet hos en jamforbar privat investerare

(105)  For det andra dndrar kommissionen sin stindpunkt i skdl 64 i beslutet om att inleda forfarandet att enbart det
faktum att NRW.BANK accepterade ytterligare forluster trots WestSpiels upprepade forluster under de foregdende
dren, utan att forst undersoka om man skulle behalla eller avveckla sin andel i WestSpiel for att bevara vardet pa
det aterstdende tillskottet i sig kunde ha utgjort en otillborlig fordel, eftersom det inte kunde antas att en privat
investerare skulle ha agerat pd samma sdtt under jimforbara omstidndigheter. Sdsom forklaras i skil 68 anser
Tyskland att dessa tvivel inte dr berdttigade. For att visa att en privat investerare skulle ha agerat pd samma sitt
beskriver Tyskland tva olika scenarier for NRW.BANK:s agerande (likvidation och forsiljning av WestSpiel).

(106) P4 grundval av de kompletterande uppgifter som Tyskland ldimnat och med beaktande av bedomningen nedan
anser kommissionen att en privat investerare under jimforbara omstindigheter inte skulle ha valt ndgot av de
alternativa scenarierna, dvs. likvidation eller forsiljning av WestSpiel (kontrafaktiska scenarier), i stillet for den
arliga forlustkompensationen (faktiskt scenario), eftersom forlustkompensationen ar det mest rimliga scenariot.
WestSpiel skulle ha fatt samma ekonomiska formén under normala marknadsforhallanden och — utover de skal
som anges i avsnitt 6.1.1.1 — WestSpiel har inte fitt ndgon fordel av den arliga forlustkompensationen.

— Bedomning av de kontrafaktiska scenarierna (likvidation och forsaljning)

— Scenario 1: likvidation av WestSpiel
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[ sina synpunkter pé beslutet om att inleda forfarandet forklarar Tyskland att NRW.BANK inte kunde ha bevarat
virdet av sitt ursprungliga kapitaltillskott till WestSpiel under den aktuella perioden 2009-2015 genom att
upplosa och likvidera bolaget (se skilen 69-71), eftersom WestSpiels likvidationsvirde efter avvecklingen och
likvidationen enligt artiklarna 143 och f6ljande i Handelsgesetzbuch och artiklarna 730 och foljande i den tyska
civillagen skulle ha varit klart negativt.

Kommissionen delar Tysklands uppfattning att avvecklingen och likvidationen av WestSpiel inte skulle ha varit ett
ekonomiskt hallbart alternativ till den arliga forlustkompensationen, eftersom foljande 6verviganden visar att
likvidationsvérdet for WestSpiel skulle ha varit negativt.

— Likvidationsvdrde enligt Tysklands beskrivning av forfarandet

I sin beskrivning av det teoretiska systemet och forfarandet for avveckling och likvidation av WestSpiel forklarar
Tyskland utforligt och begripligt varfor det kapital som krdvs for att tillgodose fordringsigarna enligt
artikel 148.5 forsta meningen i Handelsgesetzbuch skulle ha overstigit WestSpiels tillgingliga kapital.
Kommissionen forstdr av denna beskrivning att betalningen av manga skulder till tredje part, inklusive betydande
pensionsdtaganden, kostnader for uppsigning av avtal (t.ex. anstillnings- och hyresavtal) och avveckling av
anldggningstillgingar eller omsittningstillgdngar borde ha beaktats och skulle ha lett till betydande rabatter pd
WestSpiels bokforda virden.

Kommissionen bekriftar Tysklands argument att dven NRW.BANK:s tillskott skulle ha paverkats, eftersom det
endast vid ett positivt saldo skulle ha dterstdtt ett virdebidrag for NRW.BANK:s tillskott (se artikel 171.1 jamford
med artikel 167.3, artikel 149 forsta meningen och artikel 161.2 i Handelsgesetzbuch) (se skal 70). Kommissionen
klarg6r att kommanditdeldgaren ar direkt ansvarig gentemot bolagets fordringsigare i enlighet med artikel 171.1
i Handelsgesetzbuch jamford med artikel 167.3 (gamla versionen), men att detta ansvar dr begransat till beloppet
for dennes kapitalandel eller utestdende tillskott (Haftsumme). Detta begrinsade ansvar giller dven for likvidations-
forfaranden. Den dterstdende delen av kapitaltillskottet frdn kommanditdeldgaren, dvs. NRW.BANK, pd 35,5
miljoner euro (se skl 28) skulle vara en del av detta kapital, som skulle anvindas for att betala foretagets skulder.

Kommissionen konstaterar att Tyskland har limnat in en detaljerad analys av avvecklings- och likvidations-
scenariot for WestSpiel, men utan att ligga fram ndgra underbyggda bevis for pastdendet att likvidationsvardet
skulle ha varit negativt, till exempel bevis for WestSpiels enskilda skulder till tredje part med konkreta siffror.
Tyskland nimner endast "grova berakningar”, som inte har limnats in till kommissionen.

Likvidationsvarde enligt WestSpiels drsredovisning

Det argument som Tyskland anfor for att avvisa likvidationsscenariot ("WestSpiels likvidationsvirde skulle ha varit
negativt”) bekriftas i alla hdndelser av arsredovisningen och revisionsberittelserna (WestSpiels koncernredovisning
och koncernledningsrapport) ([XY]-rapporterna) fran [ett annat vilrenommerat revisionsforetag].

I synnerhet skulle det forhallande mellan skulder och kapital som presenteras i dessa handlingar ha lett till ett
negativt likvidationsvarde for WestSpiel under perioden 2009-2015: Enligt arsredovisningen for riakenskapsaret
2009 uppgick WestSpiels totala skulder till 25,3 miljoner euro och dess aktiekapital till 27,9 miljoner euro. Frin
och med rikenskapsaret 2010 6versteg skulderna (22,7 miljoner euro) WestSpiels kapital (22,1 miljoner euro),
vilket forblev fallet under de foljande ren fram till 2015. Dérfor skulle WestSpiel vid denna tidpunkt faktiskt ha
uppndtt ett negativt likvidationsvirde efter att ha tillgodosett sina fordringsigare enligt artikel 148.5 forsta
meningen i Handelsgesetzbuch genom att betala skulder frdn kapitalet, vilket Tyskland havdar.
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(114) Mot bakgrund av ovanstdende bedomning och den situation som Tyskland beskriver (se skdlen 69-71) anser
kommissionen att en avveckling och likvidation av WestSpiel vid tidpunkten for den arliga forlustkompensationen
inte skulle ha varit ett ekonomiskt héllbart alternativ.

— Scenario 2: forsaljning av WestSpiel

(115) I sina synpunkter pd beslutet om att inleda forfarandet forklarar Tyskland att NRW.BANK endast kunde ha
undvikit att bira WestSpiels forluster genom en forsdljning (se skdlen 72-74). Enligt Tyskland skulle en
forsaljning fore 2015 ha inneburit att Tyskland inte skulle ha fitt ut ett tillfredsstallande pris och dirfor skulle ha
ddragit sig storre forluster. Som bevis hianvisar Tyskland till sidan 101 i [IBR]-rapporten, dir det anges att
WestSpiels betalningsbalans, dven med det kapitaltillskott som planerades vid den tidpunkten i form av det
passiva delidgandet, sannolikt endast kommer att vara positiv under dren 2021-2023. Sdsom forklaras i skil 30
saldes WestSpiel slutligen till Gauselmann-koncernen i september 2021 till ett pris av 141,8 miljoner euro.

(116)  Av de skl som anges nedan anser kommissionen att en forsiljning av WestSpiel under den period dd NRW.BANK
beslutade att ytterligare ticka WestSpiels forluster inte skulle ha 6vervagts ens av en jamforbar privat investerare.

— Bedomning av WestSpiels allmdnna ekonomiska situation under perioden 2009-2015

(117)  Pd samma sitt som i det forsta scenariot (se skilen 112-114) har kommissionen granskat de bevis som Tyskland
har lagt fram och som bygger pa WestSpiels drsredovisning och [XY]-rapporterna for dren 2009-2015 och
konstaterar att affirssiffrorna bekriftar att en forsiljning av WestSpiel inte skulle ha varit rimlig under den
aktuella perioden.

(118) I det forsta scenariot (likvidation) begrinsade kommissionen sin granskning av drsredovisningarna och [XY]-
rapporterna till forhillandet mellan WestSpiels kapital och dess registrerade skulder till tredje part. I det andra
scenariot (forsdljning) anser kommissionen att det dr nodvindigt att dven undersoka WestSpiels allminna
ekonomiska situation under de enskilda dren och [XY]-konsulternas bedémning av den framtida utvecklingen av
WestSpiels lonsamhet for att kunna bedoma om en forsaljning skulle ha varit rimlig.

(119)  Nir det giller WestSpiels situation under perioden 2009-2015 drar kommissionen féljande slutsatser av de
tillgdngliga drsredovisningarna och [XY]-rapporterna:

—  Enligt [XY]-rapporterna noterade WestSpiel redan 2009 en nedgéng i bruttospelintakterna, vilket berodde
pa dndringar i den nationella lagstiftningen i samband med det r6kforbud som giller i NRW sedan 2007
och strangare tilltradeskontroller for kasinon, samt utvecklingen av kommersiellt spelande eller olagliga
hasardspelserbjudanden pd internet och den nya skattemodellen for kasinon i NRW sedan den 1 januari
2008. WestSpiel redovisade en nettoforlust pa 7,9 miljoner euro for 2009. Vid den tidpunkten omfattades
bruttospelintikterna frin WestSpiels kasinon fortfarande av en kasinoskatt p&d 50 % (*%). [XY]-rapporten
visar att ledningen for WestSpiel och dirmed ocksd NRW.BANK som enda kommanditdeldgare var
medveten om denna situation och riskerna for en fortsatt affirsverksamhet i bolaget. WestSpiels ledning
hade ddrfor vidtagit flera forebyggande dtgarder, bland annat genom att inleda en omstruktureringsprocess
och anséka om en minskning av kasinoskatten for vissa kasinon.

—  Under 2010 utvecklades situationen pé liknande sitt som under 2009 och ytterligare dtgarder vidtogs for
att minska kostnaderna, till exempel genom att anpassa produkter och erbjudanden. For 2012
prognostiserades en nettoforlust pd 12 miljoner euro (ett belopp som var nistan dubbelt sd hogt som
nettoforlusten pa 5,8 miljoner euro 2010).

(%) Se artikel 12 i SpielbG NRW, som infordes genom delstaten Nordrhein-Westfalens lag av den 30 oktober 2007 om statsfordraget om
hasardspel i Tyskland (GV. NRW. utgava 2007 nr 24 av den 14 november 2007, s. 441-460 | RECHT.NRW.DE).
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—  For 2011 noterar [XY]-rapporten en liten forbattring av WestSpiels situation med en lagre nettoforlust for
aret pd 3,5 miljoner euro.

—  Under 2012 okade arets nettoforlust till 10,3 miljoner euro, samtidigt som WestSpiels bruttospelintdkter
kontinuerligt minskade. Tack vare de positiva resultaten frén kasinot i Duisburg konstateras det dock i
[XY]-rapporten att drsredovisningen for ret var i det nirmaste balanserad. Ledningen raknade dock med
en kraftig péfrestning pa WestSpiels likviditet under 2013.

—  Frdn och med 2012 tillimpades den nya skattemodellen med en ldgre kasinoskatt pa 30 % av bruttospelin-
takterna, vilket framgdr av skdlen 31 och 33 (*!). WestSpiel redovisade dnda en nettoforlust pa 8,96
miljoner euro 2013, vilket foranledde ledningen att planera ytterligare omstruktureringar for att sikerstilla
likviditeten fram till 2022. Detta omfattade forsdljningen av konstverken och kapitaltillskottet efter
vinstoverldtelsen, vilket framgér av skilen 46 och 47. 1 [XY]-rapporten prognostiseras en nettovinst pa 4,4
miljoner euro f6r 2014 till f6ljd av omstruktureringen.

—  Enligt [XY]-rapporten for 2014 uppnddde WestSpiel ett positivt resultat med en nettovinst pd 3,3 miljoner
euro till foljd av omstruktureringsatgirderna, f6ljt av en nettoforlust pd mindre 4n en miljon euro 2015.

De handlingar som kommissionen har tillging till bekriftar dirfor Tysklands argument att WestSpiel inte vid
ndgot tillfille under perioden 2009-2015 skulle ha varit en attraktiv investering for en teoretisk kopare, med
tanke pd de stindiga drliga forlusterna och de pdgdende rittsliga utmaningarna pé nationell niva.

Nir det giller Tysklands hanvisning till WestSpiels likviditetsprognos pé sidan 101 i [IBR]-rapporten (baserad pa
arsredovisningarna och [XY]-rapporterna for 2013 och 2014) konstaterar kommissionen att analysen, i motsats
till Tysklands forklaringar, inte omfattar den situation dir kapitaltillskottet dr en del av omstruktureringen, utan i
stallet dterspeglar utvecklingen av WestSpiels likviditet utan det planerade kapitaltillskottet (efter forséljningen av
konstverken och vinstoverldtelsen). Tysklands felaktiga tolkning av [IBR]-rapporten &ndrar dock inte
kommissionens uppfattning, utan bekriftar den snarare, eftersom diagrammet i skil 74 visar att WestSpiels
betalningsbalans skulle ha varit negativ fram till 2021 utan kapitaltillskottet. Kommissionen anser darfor att det
inte 4r realistiskt att anta att NRW.BANK skulle ha kunnat kompensera for de forluster som uppstod i samband
med kapitaltillskottet till WestSpiel vid den tidpunkten med intdkterna frdn forsiljningen.

Dessutom ar forsdljningen av ett foretag, i likhet med dess avveckling och likvidation, foremal for ett komplext och
léngvarigt rattsligt forfarande. Forutom de allméinna handels- och bolagsrittsliga bestimmelserna finns det dven
arbetsrittsliga bestimmelser, t.ex. i samband med 6verforing av personal enligt artikel 613a i den tyska civillagen
och utformningen av sociala planer enligt artikel 112 i lagen om foretagsstrukturer (Betriebsverfassungsgesetz), samt
skatterdttsliga bestimmelser (t.ex. skyldigheten att betala inkomstskatt, handelsskatt, bolagsskatt och
mervirdesskatt) och konkurrensrittsliga bestimmelser (i samband med eventuella foretagskoncentrationer som
omfattas av de europeiska forordningarna om kontroll av féretagskoncentrationer).

Av dessa skl drar kommissionen slutsatsen att en forsiljning av WestSpiel inte skulle ha varit ett rimligt alternativ
for Tyskland vid tidpunkten for den érliga forlustkompensationen.

— Beddmning av det faktiska scenariot (drlig forlustkompensation)

(") Se artikel 12 i SpielbG NRW i versionen av artikel 3 i lagen om det forsta delstatsfordraget om dndring av delstatsfordraget om
hasardspel i Tyskland (Erster Gliicksspieldnderungsstaatsvertrag) (GV. NRW. utgdva 2012 nr 29 av den 22 november 2012, s. 523-546 |
RECHT.NRW.DE).
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(124)  Kommissionen anser att det faktiska scenario som NRW.BANK har valt 4r det mest rimliga for en aktiedgare.

(125)  Arlig forlustkompensation fran aktieigarna dr vanlig praxis i foretag, ofta pi grundval av avtal om
resultatfordelning som ingédtts mellan moderbolaget och dotterbolagen (*3). Dessutom kan drlig forlustkom-
pensation snarare ses som ett passivt agerande hos en investerare, eftersom aktiedgarna enligt tysk bolagsritt ar
skyldiga att ticka de forluster som redovisas i foretagets drsredovisning genom sin kapitalandel, vilket forklaras i
skilen 103 och 104, och arlig forlustkompensation visar sig ddrfor vara en rent automatisk mekanism som inte
kraver ndgot separat beslut av en aktiedgare.

(126)  Kommissionen drar darfor slutsatsen att en privat investerare skulle ha valt det tredje av de tre scenarierna
(omedelbar forsdljning/likvidation/”ingen atgdrd”) dven om det inte fanns ndgra expertutldtanden eller andra
styrkande handlingar.

(127) I detta avseende kan varken forsdljningen av ett foretag omedelbart efter det att det borjat g& med forlust eller
investeringen av nytt kapital for att fortsitta driva ett (forlustbringande) foretag i varje enskilt fall anses vara
forenligt med principen om en privat investerare i en marknadsekonomi. Snarare maste varje beslut (om att slja,
bibehélla status quo eller tillféra nytt kapital) bedomas pd grundval av sina meriter i varje enskilt fall, med
beaktande av hur en forsiktig investerare i en marknadsekonomi skulle ha agerat.

— Slutsats om fordelen

(128) Mot bakgrund av ovanstdende drar kommissionen dirfor slutsatsen att WestSpiel inte fick ndgon ekonomisk
fordel av den péstddda arliga forlustkompensationen, eftersom denna endast forbrukade WestSpiels eget kapital
(se skdlen 100-104), och NRW.BANK:s beslut att bevara virdet pa sitt kapitaltillskott till WestSpiel var dessutom
rimligt, eftersom det var ekonomiskt fornuftigt att inte silja med forlust utan att vinta pd bittre tider, dd
forbrukningen av kapitalet kunde kompenseras genom en lonsam forsiljning av WestSpiel (dven om detta —
eventuellt — skulle innebéra fortsatta forluster, dvs. att WestSpiels kapital skulle forbrukas ytterligare).

6.1.2 Pastatt kapitaltillskott under 2015

6.1.2.1 Forhéllandet mellan mekanismen for vinstéverlatelser och kapitaltillskottet

(129)  For att kunna avgéra om det pastddda kapitaltillskottet ska betraktas som statligt stdd méste kommissionen forst
undersoka om vinstoverldtelsen 2014 (*}) och NRW:s kapitaltillskott p& 64,8 miljoner euro till WestSpiel 2015
ska betraktas som tva separata atgirder eller som en enda dtgird.

(130)  Av de uppgifter som Tyskland har lamnat om forfarandet for kapitaltillskott (se skdlen 48 och 49) framgar att
NRW.BANK:s skyldighet att tillskjuta ytterligare aktiekapital till WestSpiel enligt forvaltningsavtalet trddde i kraft
den 1 december 2015, dvs. vid den tidpunkt dd det villkor som féregick betalningen ("men inte fore
undertecknandet av partnerskapsavtalet om ett passivt deligarskap” [se skal 26]) uppfylldes. Kommissionen anser
dirfor att det faktiska datumet for beviljandet av dtgdrden var den 1 december 2015. Detta dndras inte av det

() Se till exempel kommissionens beslut C(2011) 632 final av den 23 februari 2011 om det statliga stod SA.20255 C 58/06 (f.d.
NN 98/05) som Tyskland har genomfort till formén for Bahnen der Stadt Monheim (BSM) och Rheinische Bahngesellschaft (RBG) i
Verkehrsverbund Rhein-Ruhr (EUT L 210, 17.8.2011, s. 1), kommissionens beslut C(2011) 3899 av den 15 juni 2011 om det statliga
stodet SA.31296 (N 322/2010) — Tyskland — Kommunale Wasserwerke Leipzig GmbH (EUT C 1, 4.1.2013, s. 2), kommissionens
beslut C(2024) 2781 final av den 13 juni 2024 om det statliga stodet SA.55744 (2024/C) (ex 2019/FC) — Pastatt stod till WestVerkehr
(EUT C 4762, 30.7.2024, s. 1), och kommissionens beslut C(2022) 639 final av den 31 januari 2022 om det statliga stodet
SA.50952 (2022/C) (f.d. 2018/FC) — Pastddda statliga stodatgirder till forman for DB Cargo (EUT C 316, 18.8.2022, s. 20). Denna
praxis stods ocksé av artikel 302.1 i den tyska aktiebolagslagen, som uttryckligen ger méjlighet till &rlig forlustkompensation fran den
andra parten i ett avtal om kontroll eller om vinstoverforing.

P4 grundval av artikel 14 i SpielbG NRW (gamla versionen) (se skal 32), enligt vilken WestSpiel méste 6verfora 75 % av sitt redovisade
arliga overskott, dvs. ett belopp pa cirka 82 miljoner euro, till NRW efter forsdljningen av tva konstverk.

(S}
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(131)
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(134)
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6.1.2.2

(136)

faktum att NRW overforde de tillskjutna medlen till NRW.BANK som forvaltare forst den 10 december 2015 och
att den slutliga 6verforingen av dessa medel frin NRW.BANK till WestSpiel dgde rum forst den 15 december 2015,
eftersom detta endast innebar att transaktionen avslutades.

Tyskland anser att mekanismen for vinstoverldtelser och kapitaltillskottet bor betraktas som en enda dtgard och att
NRW dven kunde ha dndrat artikel 14 i SpielbG NRW (gamla versionen) i stillet for att tillfora kapital till
WestSpiel.

Enligt Tysklands uppfattning ledde vinstoverlatelsen pa totalt cirka 82 miljoner euro 2014 i kombination med
"dterforingen” av 64,8 miljoner euro till WestSpiel 2015 till ett nettoinfléde pd cirka 17,2 miljoner euro frin
WestSpiel till staten. Enligt detta synsitt straffade dtgdrden WestSpiel snarare dn gav det en fordel. Kommissionen
haller dock inte med om detta. I sjilva verket dr vinstoverltelsen och kapitaltillskottet inte en del av en komplex
atgird. Det ror sig snarare om tvd olika dtgdrder, var och en med sin egen logik. I det aktuella fallet kan
kapitaltillskottet inte betraktas som en deldtgird av en overgripande dtgird. Det belopp som WestSpiel betalade i
det forsta steget som en del av mekanismen for vinstoverldtelser enligt artikel 14 i SpielbG NRW (gamla
versionen) skulle betalas som en skatt och togs ut av delstaten i dess egenskap av offentlig myndighet.

Kapitaltillskottet dr en separat dtgird som tydligt kan hirledas frin dess art och syfte, ssmmanhanget, det
efterstrivade malet och de tillimpliga bestimmelserna: till skillnad frdn mekanismen for vinstoverldtelser ar
kapitaltillskottet inte en skattedtgard, eftersom det inte genomférs av staten i dess egenskap av skattemyndighet,
utan grundar sig pé ett beslut av staten i dess egenskap av aktiedgare och didrmed investerare. Atgirderna antogs
dessutom inte enligt samma lagstiftning eller med samma genomférandebestimmelser. Sdsom forklaras i skal
130 infordes systemet med vinstoverldtelser redan 2008, medan kapitaltillskottet beviljades den 1 december
2015. Den tvastegsmodell som Tyskland tillimpar (dvs. vinstoverldtelse 2014 och kapitaltillskott 2015) foljer
dessa kronologiska steg enbart pd grund av den skatteordning som hade inforts sju dr tidigare och som bibehélls
efter kapitaltillskottet. Det kan inte heller hivdas att detta kapitaltillskott var forutsebart nir systemet med
vinstoverldtelser infordes.

Det faktum att NRW inte dndrade SpielbG NRW for att kompensera for den “strukturella nackdel” som
mekanismen for vinstoverlatelser orsakade visar dessutom att NRW betraktade mekanismen for vinstoverlitelser
som en extern faktor och inte som en del av sitt aktieigaravtal med WestSpiel. Mekanismen for vinstoverlitelser
och kapitaltillskottet bor darfor inte betraktas som en enda dtgérd, utan som tvé olika atgérder.

— Slutsats om forhallandet mellan mekanismen for vinstoverldtelser och kapitaltillskottet

Pé grundval av ovanstdende drar kommissionen slutsatsen att Tysklands argument om att det ror sig om en enda
atgird inte kan anvindas for att utesluta forekomsten av en fordel, eftersom mekanismen for vinstoverlatelser och
kapitaltillskottet ska betraktas som tvé separata dtgarder.

Bedomning av kapitaltillskottet enligt lagen om statligt stod

Eftersom vinstoverlatelsen och kapitaltillskottet ar sjalvstindiga atgdrder (se avsnitt 6.1.2.1) mdste de analyseras
separat. Mekanismen for vinstoverldtelser enligt artikel 14 i SpielbG NRW (gamla versionen) dr inte att betrakta
som statligt stdd i den mening som avses i artikel 107.1 i EUF-fordraget. Det foljer av sjilva mekanismen att det
inte sker nigon overforing av statliga medel som skulle kunna forbittra ett foretags ekonomiska situation,
eftersom medlen flodar fran foretaget till staten och inte tvdrtom. Den foljande bedémningen enligt lagen om
statligt stod fokuserar darfor enbart pé kapitaltillskottet.
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6.1.2.2.1 Foretaget

(137)  Reglerna om statligt stod dr endast tillimpliga om stédmottagaren ar ett foretag. Domstolen har konsekvent
definierat foretag som enheter som bedriver ekonomisk verksamhet, oberoende av deras rittsliga status och deras
satt att finansiera verksamheten (**). Klassificeringen av en viss enhet som ett foretag beror darfor enbart pa vilken
typ av verksamhet den bedriver (*%).

(138)  Som kasino erbjuder WestSpiel tjanster (framfor allt speltjanster, men dven cateringtjanster) mot betalning
(entréavgifter, andel av insatser, priser for andra tjdnster) pd en marknad. WestSpiel bedriver dirfor ekonomisk
verksamhet i ett perspektiv som ror statligt stéd och kan dirfor klassificeras som ett foretag i den mening som
avses i artikel 107.1 EUF-fordraget.

6.1.2.2.2  Statliga medel och frigan om dtgirden kan tillskrivas staten

(139)  Endast fordelar som beviljats direkt eller indirekt genom statliga medel kan utgéra statligt stod i den mening som
avses 1 artikel 107 1 EUF-fordraget (*%). I statliga medel ingér alla medel som harror frén den offentliga sektorn (),
inklusive medel fran decentraliserade, federala, regionala eller andra organ (**) och, under vissa omstindigheter,
medel frdn privata organ. Det dr ovidkommande huruvida ett organ inom den offentliga sektorn ir
sjalvstandigt (**).

(140)  Offentliga foretags medel utgor ocksd statliga medel i den mening som avses i artikel 107.1 i EUF-fordraget
eftersom staten kan bestimma 6ver anvindningen av dessa medel (*). Vid tillimpningen av lagstiftningen om
statligt stod kan overforingar inom en grupp av offentliga foretag ocksd utgora statligt stod, till exempel om
resurser 6verfors frin moderbolaget till dess dotterbolag (dven om det utgor ett enda foretag ur ekonomisk
synvinkel) (*!). Den avgorande faktorn for att klassificera finansiella resurser som statliga resurser ar inte att en
overforing av resurser faktiskt dger rum, utan det faktum att resurserna stdr under statlig kontroll och att de
statliga myndigheterna darfor har dessa resurser till sitt forfogande (%2).

(141) I fall ddr en offentlig myndighet beviljar en fordel till en stodmottagare kan atgdrden per definition tillskrivas
staten. Det dr dock mindre uppenbart att en atgird kan tillskrivas staten om fordelen beviljas via offentliga
foretag. I sddana fall méste det undersokas om de offentliga myndigheterna kan anses ha deltagit pa ndgot sitt i
antagandet av dtgirden (*). Aven om en 4tgéird vidtas av ett offentligt foretag ricker det inte i sig for att anse att
atgarden kan tillskrivas staten (). Snarare kan det faktum att en dtgard som vidtas av ett offentligt foretag kan
tillskrivas staten hirledas frdn en rad indicier som hérror frin omstindigheterna i det specifika fallet och frdn det
sammanhang i vilket dtgdrden vidtogs (**).

(**) Domstolens dom av den 12 september 2000, Pavlov m.fl.,, C-180/98 till C-184/98, ECLI EU:C:2000:428, punkt 74, och domstolens
dom av den 10 januari 2006, Cassa di Risparmio di Firenze m.fl., C-222/04, ECLLEU: C:2006:8, punkt 107.

(**) Se punkterna 6 och 7 i kommissionens tillkinnagivande om begreppet statligt stdd som avses i artikel 107.1 i fordraget om Europeiska
unionens funktionssitt (EUT C 262, 19.7.2016, s. 1).

(*) Domstolens dom av den 24 januari 1978, Van Tiggele, C-82/77, ECLLEU:C:1978:10, punkterna 25 och 26, och tribunalens dom av
den 12 december 1996, Air France/kommissionen, T-358/94, ECLLEU:T:1996:194, punkt 63.

(*’) Tribunalens dom av den 12 december 1996, Air France/kommissionen, T-358/94, ECLLEU:T:1996:194, punkt 56.

(**) Domstolens dom av den 14 oktober 1987, Tyskland/kommissionen, C-248/84, ECLLEU:C:1987:437, punkt 17, och tribunalens dom
av den 6 mars 2002, Territorio Histérico de Alava m.fl. kommissionen, T-92/00 och T-103/00, ECLLEU:T:2002:61, punkt 57.

(**) Tribunalens dom av den 12 december 1996, Air France/kommissionen, T-358/94, ECLLEU:T:1996:194, punkterna 58-62.

(*) Domstolens dom av den 16 maj 2002, Frankrike/kommissionen ("Stardust”), C-482/99, ECLIEU:C:2002:294, punkt 38, domstolens
dom av den 29 april 2004, Grekland/kommissionen, C-278/00, ECLL:EU:C:2004:239, punkterna 53 och 54, och domstolens dom av
den 8 maj 2003, Italien och SIM 2 Multimedia/kommissionen, C-328/99 och C-399/00, ECLLEU:C:2003:252, punkterna 33 och 34.

*

(*) Domstolens dom av den 16 maj 2002, Frankrike/kommissionen ("Stardust”), C-482/99, ECLIEU:C:2002:294, punkterna 36 och 37.
(**) Domstolens dom av den 16 maj 2002, Frankrike/kommissionen ("Stardust”), C-482/99, ECLLEU:C:2002:294, punkt 52.
*9

den 26 juni 2008, SIC/kommissionen, T-442/03, ECLLEU:T:2008:228, punkterna 93-100.
(**) Domstolens dom av den 16 maj 2002, Frankrike/kommissionen ("Stardust”), C-482/99, ECLLEU:C:2002:294, punkt 55.
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Betriffande kommissionens slutsats i skil 94 i beslutet om att inleda forfarandet att kapitaltillskottet beviljades
med statliga medel hivdar Tyskland (se skil 82) att kapitaltillskottet inte var statliga medel, eftersom det i sjilva
verket kom frén intdkterna frdn forsiljningen av tva konstverk fran WestSpiel, dvs. det pris pa 114,4 miljoner
euro som betalades av koparen.

Nir det giller kriteriet om statliga medel delar kommissionen inte Tysklands resonemang, eftersom vinstover-
latelsen pd cirka 82 miljoner euro utgjorde ett mellansteg mellan forsdljningen av konstverken och
kapitaltillskottet. Genom vinstoverlatelsen overfordes det nimnda beloppet frin WestSpiel till staten, och fran och
med den tidpunkten kan medlen dirfor inte lingre betraktas som privata medel eftersom de stod under statlig
kontroll.

Nir det giller frigan om huruvida atgirden kan tillskrivas staten konstaterar kommissionen att beslutet om
kapitaltillskottet fattades av NRW (se skilen 47-49) och att slutsatserna om forlustkompensation i skil 70 i
beslutet om att inleda forfarandet giller i tillimpliga delar (se skdl 95 i beslutet om att inleda forfarandet). I
enlighet med detta konstaterar kommissionen foljande: i) NRW.BANK dr NRW:s investeringsbank och har i
uppdrag att stddja delstaten som dgare i dess strukturella och ekonomiska uppgifter, ii) NRW ar NRW.BANK:s
garant och iii) majoriteten av NRW.BANK:s organ, sirskilt garanterna och tillsynsnimnden, bestdr av offentliga
tjansteman.

Dessutom angav kommissionen i skil 70 i beslutet om att inleda forfarandet att dessa slutsatser skulle fortydligas
ytterligare, sdrskilt ndr det giller NRW.BANK:s struktur, dess beslutsprocesser och statens inblandning i
(eventuella) beslut. I detta ssmmanhang noterar kommissionen foljande:

—  Enligt rapporten om offentlig bolagsstyrning i samband med NRW.BANK:s finansiella rapport for 2015 ()
ar NRW garant for och ensam dgare av NRW.BANK. I detta sammanhang har NRW forsett NRW.BANK med
ansvarsinstrumenten institutionellt ansvar och garantiansvar och har utfirdat en uttrycklig refinansie-
ringsgaranti.

—  NRW.BANK har ett garantmote dir NRW utovar sina rittigheter inom ramen for sina lagstadgade
befogenheter och som dgare av NRW.BANK och utovar sin rostritt genom tva ledamoter som delegerats av
NRW. Ovriga ledaméter i garantmétet 4r NRW:s ekonomiminister, NRW:s finansminister och NRW:s
bostadsminister samt ordinarie ledaméter.

—  Nir det giller NRW.BANK:s tillsynsnimnd anges i rapporten om offentlig bolagsstyrning att
tillsynsndmnden, i egenskap av tillsynsorgan, 6vervakar forvaltningen av NRW.BANK:s styrelse samt utser
och entledigar styrelseledamoterna. Under 2015 bestod tillsynsndmnden av totalt 15 ledaméter, varav sju
ledaméter, och ddrmed majoriteten, delegerades av NRW som NRW.BANK:s garant.

—  NRW.BANK stir dessutom under statlig tillsyn, nirmare bestimt under tillsyn av NRW:s inrikesmi-
nisterium och, nir det giller bostdder, i samforstind med det ministerium som ansvarar for bostadsfragor.

Mot bakgrund av de bevis som lagts fram ovan konstaterar kommissionen att NRW, och ddrmed staten, utévade
ett betydande inflytande p& NRW.BANK och de beslut som fattades i dess bolagsorgan vid den tidpunkt da
kapitaltillskottet till WestSpiel gjordes 2015 genom sin roll som ensam garant for NNW.BANK och genom att
dess ministrar utévade rostritt vid garantmotet och utndmnde majoriteten av ledamoéterna i det tillsynsorgan som
kontrollerar verksamheten i NRW.BANK:s styrelse. Kommissionen drar darfor slutsatsen att kapitaltillskottet kan
anses kunna tillskrivas staten.

Kommissionen drar dirfor slutsatsen att de dtgarder som NRW.BANK vidtog i samband med kapitaltillskottet
2015 leder till en 6verforing av statliga medel och kan tillskrivas staten.

(*) Se NRW.BANK:s finansiella rapport for 2015, s. 7-23.
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6.1.2.2.3 Fordel

(148)  Som forklarats ovan dr en fordel i den mening som avses i artikel 107.1 i EUF-férdraget en ekonomisk formén
som ett foretag inte skulle ha fitt under normala marknadsforhdllanden, dvs. utan statligt ingripande. Enligt
unionsdomstolarnas rittspraxis ska, for att avgora om en fordel foreligger, foretagets ekonomiska situation efter
atgirden jamforas med den ekonomiska situation som skulle ha forelegat om &tgirden inte hade vidtagits (*).

(149)  Iskal 76 i beslutet om att inleda forfarandet ansdg kommissionen att NRW:s tillskott av nytt kapital pa totalt 64,8
miljoner euro under 2015, betraktat isolerat, gav WestSpiel en fordel. I detta sammanhang konstaterade
kommissionen att vinstoverldtelsen utgor en skatt i den mening som avses i den tyska skattelagstiftningen, vilket
Tyskland har medgett, men att kapitaltillskottet 2015 4r av en annan karaktir.

(150)  Isina synpunkter pd beslutet om att inleda forfarandet hivdar Tyskland att kapitaltillskottet i det aktuella fallet inte
gav WestSpiel ndgon fordel av foljande fem skil: For det forsta utgjorde kapitaltillskottet endast en (delvis)
aterforing av den vinst som WestSpiel hade dragit in. For det andra var kapitaltillskottet forenligt med principen
om en privat investerare i en marknadsekonomi, eftersom delstaten NRW genom kapitaltillskottet hade agerat
som en privat investerare under jamforbara omstindigheter. For det tredje forklarar Tyskland att kapitaltillskottet
inte utgjorde ndgot statligt stod, eftersom WestSpiel endast hade fatt kompensation for sin strukturella nackdel
(dvs. den hoga skattebordan). For det fjarde skulle samma ekonomiska resultat i alla hindelser ha kunnat uppnis
genom en lagidndring (for att minska WestSpiels skatteborda). For det femte skulle det teoretiska stodet till stor del
ha dterbetalats genom ett hogre forsiljningspris (se avsnitt 4.2).

6.1.2.2.3.1 Bedomning av Tysklands argument att kapitaltillskottet dr forenligt med principen om en privat investerare i
en marknadsekonomi

(151)  Sdsom forklaras i skdl 78 anser Tyskland att det kapitaltillskott som NRW.BANK genomférde 2015 var forenligt
med en privat investerares agerande i en marknadsekonomi under jimforbara omstindigheter och dirfor ar
forenligt med denna princip. Tyskland hivdar att kapitaltillskottet var nodvandigt for att dterstdlla WestSpiels
lonsamhet och dirmed bevara virdet pé det kapital som redan investerats i foretaget. Tyskland grundar sitt
resonemang om principen om en privat investerare i en marknadsekonomi pa ett “kortsiktigt” (*)) och ett
"langsiktigt” (*) perspektiv.

— Tillimpligheten av principen om en privat investerare i en marknadsekonomi

(152)  Kommissionen pdpekar att principen om en privat investerare i en marknadsekonomi méste vara tillimplig for att
den ska kunna &beropas. Detta innebar att det maste vara mojligt att jamfora statens agerande med en privat
investerare som i sin relation till ett foretag inte har samma befogenheter och intikter som en skattemyndighet.
For att kunna dberopa principen om en privat investerare i en marknadsekonomi mdste en medlemsstat tydligt
visa, pd grundval av objektiva och kontrollerbara bevis, att den har vidtagit atgirden i egenskap av
investerare. Dessa bevis maste tydligt visa att den berorda medlemsstaten fattade sitt beslut innan eller samtidigt
som den ekonomiska fordelen beviljades och pé grundval av ekonomiska bedomningar som ar jamférbara med
dem som en rationell privat investerare skulle ha gjort under samma omstdndigheter innan en sddan investering
gjordes for att faststilla dess framtida 16nsamhet.

(153) Kommissionen anser att Tyskland inte har lagt fram ndgra bevis for att dessa kriterier uppfylls och att principen
om en privat investerare i en marknadsekonomi dirfor inte ar tillimplig pd kapitaltillskottet, vilket forklaras
nedan.

(*’) Domstolens dom av den 2 juli 1974, Italien/kommissionen, C-173/73, ECLLEU:C:1974:71, punkt 13.

(**) Tyskland hidvdar att kapitaltillskottet som en sjilvstindig 4tgdrd ar forenligt med principen om en privat investerare i en
marknadsekonomi.

(**) P4 grundval av ridttspraxis i EDF-mélet havdar Tyskland att framtida hogre skatteintikter kan tas med i beddmningen. Dessutom hévdar
Tyskland att kapitaltillskottet skulle ha varit nddvindigt for att terstdlla WestSpiels lonsamhet och ddrmed bevara virdet pa det kapital
som redan investerats i foretaget.
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(154)

(155)

(156)

(157)

(158)

(159)

(160)

(161)

(162)

Tyskland havdar att en férhandsbedomning gjordes i och med [IBR]-rapporten. Varken [[BR]-rapporten eller andra
handlingar som Tyskland har limnat in uppfyller dock de kriterier som beskrivs i skdl 152. I motsats till vad en
investerare i en marknadsekonomi skulle ha gjort, har Tyskland inte gjort ndgon férhandsbedomning av kapitaltill-
skottets lonsambhet. Principen om en privat investerare i en marknadsekonomi ér inte tillimplig nir endast en del
av en skattebetalning dterfors till ett foretag utan en foregdende 16nsamhetsbedémning (se i tillimpliga delar
tribunalens dom i méal T-747/15, EDF mot kommissionen, och domstolens beslut i mil C-221/18 P, EDF mot
kommissionen). I synnerhet bedoms det inte i [IBR]-rapporten om kapitaltillskottet frdn 2015 var en rationell
investering, och inte heller bedoms de kontrafaktiska scenarierna (likvidation, forséljning eller “ingen tgard” i
stallet for ett kapitaltillskott).

Sasom forklaras i skil 91 i beslutet om att inleda forfarandet anser kommissionen att Tyskland inte har ndgra bevis
for att kapitaltillskottet — ur ett forhandsperspektiv — skulle ha genererat en ytterligare kapitalavkastning for
delstaten NRW som inte skulle ha genererats utan kapitaltillskottet.

[IBR]-rapporten innehdller inte ndgon sidan analys av de kontrafaktiska scenarierna, dvs. situationen for
WestSpiel utan kapitaltillskottet, jamfort med det faktiska scenariot, dvs. situationen for WestSpiel med
kapitaltillskottet. Nar det giller Tysklands hinvisning till sidan 101 i [IBR]-rapporten (se skl 74) beskriver denna
prognos for WestSpiels likviditet for dren 2015-2023, sisom forklaras i skdl 121, endast foretagets utveckling
utan det planerade kapitaltillskottet (efter forsdljningen av konstverken och vinstéverlatelsen), men tar inte upp
situationen med kapitaltillskottet.

Pé sidan 106 i [IBR]-rapporten gors en prognos for likviditetsutvecklingen under dren 2014-2023 for scenariot
med kapitaltillskott. Analysen av detta scenario 4r dock begrinsad till pastdendena att WestSpiel KG kommer att
ha positiva finansiella resurser under hela planeringsperioden till {6ljd av kapitaltillskottet och att likviditeten inte
kommer att understiga minimilikviditeten pd fem miljoner euro och kommer att 6verstiga minimilikviditeten
ndgot under andra kvartalet 2020. Utover dessa uppskattningar finns det ingen annan analys och i synnerhet
ingen forklaring till hur kapitaltillskottet specifikt (positivt) skulle pdverka den framtida finansiella utvecklingen
for WestSpiel (7).

Aven nir det giller en eventuell avveckling och likvidation eller forsdljning av WestSpiel som kontrafaktiska
scenarier for kapitaltillskottet innehdller [IBR]-rapporten varken en beskrivning eller en analys av det hypotetiska
genomforandet av ndgot av dessa scenarier.

Tyskland har sdledes inte lagt fram nigon detaljerad affirsplan eller ndgon annan analys som jimfor den allmanna
situationen utan kapitaltillskott, sirskilt de specifika kontrafaktiska scenarierna ("ingen atgird”, likvidation eller
forsdljning), med det faktiska scenariot med kapitaltillskott pd grundval av korrekta och fullstindiga
uppskattningar av den framtida 16nsamheten och detaljerade kostnads-nyttoanalyser.

— Slutsats om tillimpligheten av principen om en privat investerare i en marknadsekonomi

Av dessa skal anser kommissionen att principen om en privat investerare i en marknadsekonomi inte ar tillimplig
pa kapitaltillskottet.

— Tillimpning av principen om en privat investerare i en marknadsekonomi

Trots ovanstdende bedomning, i vilken kommissionen drar slutsatsen att principen om en privat investerare i en
marknadsekonomi inte dr tillimplig, anser kommissionen i andra hand att 4ven om den vore tillimplig skulle
kriterierna for forenlighet med denna princip inte vara uppfyllda.

Sasom forklaras i skdl 78 kommer kommissionen nedan att behandla de tvd argument som Tyskland framfort
("kortsiktigt” och "langsiktigt” perspektiv).

— Tysklands "kortsiktiga perspektiv”

(") Framfor allt tas inte utvecklingen av de drliga bruttospelintdkterna upp.
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(163)  For det forsta delar kommissionen inte Tysklands "kortsiktiga perspektiv” i skil 78 ndr det giller huruvida 2015
ars kapitaltillskott som en sjilvstindig dtgird (dvs. utan hinsyn till skatteintikterna fran vinstoverlitelsen) ar
forenligt med principen om en privat investerare i en marknadsekonomi, enligt vilket det inte skulle ha funnits
ndgot alternativ for en privat investerare till trestegsmodellen (forsiljning av konstverken/vinstoverlatelse/
kapitaltillskott), och det enda mojliga alternativet skulle ha varit att inte vidta dtgdrderna och dirmed forlora det
fulla virdet av NRW.BANK:s andel i WestSpiel och utsikterna till framtida intakter.

(164) I motsats till de kontrafaktiska scenarierna for den drliga forlustkompensationen anser kommissionen med
avseende pd NRW.BANK:s kapitaltillskott 2015 att en avveckling och likvidation eller forsiljning av WestSpiel
skulle ha varit ekonomiskt mer rimlig. Ett sddant kapitaltillskott, som var avsett att sikerstdlla foretagets
overlevnad, uppfyller endast principen om en privat investerare i en marknadsekonomi om det (pd grundval av
forhandsbedomningar) kan forvéntas leda till ett resultat som ér bittre dn de tvd andra alternativen. Detta maste
under alla omstindigheter bedomas pd férhand.

(165) Kommissionen har jimfort de kontrafaktiska scenarierna (likvidation eller forsiljning av WestSpiel eller “ingen
atgdrd”) med det faktiska scenario som NRW.BANK valt (kapitaltillskott) for att avgora om en privat investerare
skulle ha agerat pd samma sitt under jimforbara omstindigheter.

(166) I detta sammanhang forlitade sig kommissionen frimst pd WestSpiels arsredovisningar och [XY]-rapporterna for
dren 2013 och 2014, eftersom dessa handlingar innehéller information om perioden strax fore NRW.BANK:s
beslut att tillféra kapital i december 2015 och dirfér 4r bast limpade att beskriva WestSpiels situation vid
tidpunkten for kapitaltillskottet ("!). Kommissionen granskade ocksé de prognoser och berikningar av WestSpiels
vinster och forluster, balans och kassaflode for dren 2015-2023 som ingér i [IBR]-rapporten.

— Beddomning av de kontrafaktiska scenarierna: likvidation och forsaljning

(167)  Enligt WestSpiels &rsredovisningar och [XY]-rapporterna Gversteg skulderna WestSpiels kapital under dren
2010-2015 och darmed dven under dren 2013 och 2014, vilket forklaras i skdl 113. Ndrmare bestimt visar
WestSpiels arsredovisning skulder pd 17,5 miljoner euro och ett kapital pd 9,6 miljoner euro for 2013, och
skulder pd 17,6 miljoner euro och ett kapital pa cirka 14 miljoner euro for 2014. Kommissionen anser dérfor att
en likvidation av WestSpiel under perioden fore kapitaltillskottet i december 2015 endast skulle ha varit mojlig
till ett negativt likvidationsvirde, dvs. om skulderna hade overstigit WestSpiels kapital (se skl 109). Foretaget
skulle inte heller ha varit sdrskilt attraktivt for en eventuell férsiljning vid den tidpunkten.

(168)  Trots att NRW.BANK med stor sannolikhet inte skulle ha kunnat behélla sin andel i WestSpiel vid en avveckling
och likvidation eller en forsiljning under 2013 eller 2014, skulle en avveckling och likvidation eller forsiljning av
foretaget eller alternativet att inte bedriva ndgon handel alls 4ndd ha varit att foredra framfor kapitaltillskottet.
Framfor allt maste WestSpiels arsredovisning betraktas ur olika perspektiv ndr det giller kapitaltillskottet och den
arliga forlustkompensationen, eftersom situationerna inte ar jamforbara:

—  For det forsta skulle en rationell privat investerare inte ha tillfort ytterligare kapital for att stirka ett foretag
om tidigare betydande investeringar (den drliga forlustkompensationen sedan 2009) redan hade visat sig
inte ha ndgra positiva effekter pa foretagets ekonomiska situation. Ssom forklaras i skil 119 har
WestSpiels situation inte forbattrats till foljd av den érliga forlustkompensationen, tvirtom, de arliga
bruttospelintikterna fortsatte att minska och de érliga forlusterna var alltjgmt hoga fram till forséljningen
av konstverken 2014. WestSpiel genererade en 1ag nettovinst under 2014. Nir beslutet om kapitaltillskott
fattades 2014 skulle en privat investerare ha kunnat bedoma effekterna av den érliga kompensationen for
WestSpiels forluster under de senaste fem dren och dra slutsatsen att foretagets situation forsimrades
ytterligare. En rationell investerare skulle darfor inte ha tillfort ytterligare kapital och dirmed accepterat
annu storre ekonomiska forluster, utan i stillet omedelbart ha inlett en avveckling och likvidation eller
forsiljning av foretaget.

(") [IBR]-rapporten bygger ocksd pa WestSpiels affarsinformation for aren 2013 och 2014 (se s. 114 i [IBR]-rapporten).
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For det andra utgjorde den arliga forlustkompensationen ett rent passivt agerande frn en aktiedgares sida
som varken krivde en konkret handling eller ett aktivt beslut, eftersom forlustkompensationen fran det
egna kapitalet for aktiedgarna i ett kommanditbolag grundar sig pa en skyldighet enligt tysk bolagsritt (se
skdlen 103 och 104). Beslutet att tillskjuta nytt kapital 4r ddremot ett aktivt beslut och kan inte hinforas
till en rent rittslig automatik. Darfor dr troskeln for en investerare att besluta sig for att bevilja ett
kapitaltillskott betydligt hogre, varfor denna dtgird mdste granskas stringare dn den arliga forlustkompen-
sationen, dvs. scenariot att inga dtgarder vidtas.

For det tredje anser kommissionen visserligen att det i samband med férlustkompensationen ar forsteligt
att en aktiedgare som har gjort en betydande investering (det ursprungliga kapitaltillskottet) i ett foretag
och som under en lang tid har gitt med forlust inte avvecklar och likviderar eller siljer foretaget (se skilen
107-125), men detta giller inte for kapitaltillskottet. Enligt kommissionens uppfattning kan detta
argument inte anforas for en obegrinsad tidsperiod och inte heller for obegransade forluster i ett foretag,
eftersom detta skulle leda till en situation dar en investerare skulle kunna gora en initial investering i ett
foretag och sedan ta forluster eller gora ytterligare betalningar utan att behova ompréva om den fortsatta
investeringen 4r lonsam och rimlig.

For det fjarde noterar kommissionen den ganska positiva prognosen for WestSpiels ekonomiska situation
under perioden 2021-2023, di man forvintade sig en Overgdng frin en negativ till en positiv
betalningsbalans (se skdlen 74 och 121). Det skulle dock inte ha varit godtagbart for en jamforbar privat
investerare att avstd fran avveckling och likvidation eller forsaljning 2015 (dé kapitaltillskottet dgde rum)
och invinta den prognostiserade forbattringen av foretagets ekonomiska situation. Perioden mellan 2015
och 2021 dr mycket ldng och det skulle inte vara rimligt att be en aktiedgare att skjuta upp ett bradskande
och nodvindigt beslut i ytterligare sex dr. I synnerhet méste man ta hinsyn till de ytterligare forluster som
aktiedgaren sannolikt skulle ha lidit under dessa ar samt den ekonomiska och finansiella osdkerheten,
eftersom prognosen fortfarande utgdr frin en negativ betalningsbalans for WestSpiel fram till den slutliga
vandpunkten 2021. Av ovanstdende skil skulle det rimliga alternativet for en aktiedgare till en forsiljning
eller avveckling och likvidation 2015 under alla omstindigheter inte ha varit att tillskjuta kapital, utan
endast alternativet att inte agera alls och acceptera ytterligare drlig forlustkompensation pd grundval av den
automatiska mekanism som foreskrivs i Handelsgesetzbuch, vilket redan praktiserades under tidigare ar.

Slutsats om bedomningen av de kontrafaktiska scenarierna

(169) P4 grundval av de argument som framfordes vid bedomningen av de specifika kontrafaktiska scenarierna drar
kommissionen dirfor slutsatsen att en jamforbar privat investerare skulle ha valt att avveckla och likvidera eller
silja foretaget eller att inte agera alls i stillet for att gora en ytterligare investering och darmed tillfora dnnu mer
kapital till ett foretag som totalt sett gdr med forlust, och dirmed riskera att forlora inte bara det redan investerade
kapitalet utan dven de nytillférda beloppen.

Tysklands "ldngsiktiga perspektiv”

(170)  Nir det giller Tysklands “langsiktiga perspektiv’, som beskrivs i skdl 78, anser kommissionen att det mot
bakgrund av rittspraxis i EDF-madlet (") mdste goras en dtskillnad mellan dtgarder som staten vidtagit i egenskap
av investerare (dd den genomforde kapitaltillskottet) och dtgarder som staten vidtagit i egenskap av offentlig
myndighet (dd den drog in vinsten).

(" Domstolens dom av den 5 juni 2012, kommissionen/EDF, C-124/10 P, ECLLEU:C:2012:318.
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(171)  Sdsom domstolen har slagit fast ska vid bedomningen av huruvida samma dtgard skulle ha vidtagits enligt normala
marknadsférhdllanden av en privat aktor som befinner sig i en situation som ligger sd nira som mojligt den
situation som staten befinner sig i, enbart de férméner och skyldigheter som hinfor sig till den situation dir
staten agerar i egenskap av privat aktor beaktas, medan formdner och skyldigheter som ar forknippade med
staten i egenskap av myndighet inte ska beaktas ().

(172)  Nir det galler Tysklands argument att WestSpiels 6vriga skatter (™) ska beaktas i intdkterna vid bedomningen av
kapitaltillskottets forenlighet med principen om en privat investerare i en marknadsekonomi, konstaterar
kommissionen att en privat investerare i en marknadsekonomi inte skulle ta hinsyn till detta.

(173)  Enligt rattspraxis kan man inte dra slutsatsen att en fordel i form av en investering i ett foretag kan upphivas
genom betalning av skatt pa foretagets vinst. Aven om kapitaltillskottet var nddvindigt for att sikerstilla
foretagets Gverlevnad och undvika insolvensforfaranden (se skdlen 152-159), fanns det inte tillrickliga bevis ur
ett forhandsperspektiv for att investeringen sannolikt skulle generera vinster eller undvika ytterligare forluster
(jamfort med de kontrafaktiska scenarierna, dvs. likvidation eller forsiljning av WestSpiel).

— Slutsats om tillampligheten av principen om en privat investerare i en marknadsekonomi

(174) Mot bakgrund av bedomningen av de kontrafaktiska scenarierna pd grundval av den information som
kommissionen hade tillgdng till om WestSpiels ekonomiska situation vid tidpunkten for beslutet om
kapitaltillskott 2015 (se skil 167) och kommissionens slutsats att betalningen av skatt inte kan upphiva en f6rdel
(se skdl 173), anser kommissionen att dtgirden inte ar forenlig med principen om en privat investerare i en
marknadsekonomi.

(175)  Kommissionen antar att en rationell privat investerare inte skulle tillhandahalla ytterligare kapital till WestSpiel
med tanke pa dess forluster utan att forst ha gjort dtminstone en grov bedémning av sannolikheten for framtida
vinster och, i foreckommande fall, utan att ha undersokt forsiljningen eller en eventuell avveckling och likvidation
av foretaget ().

6.1.2.2.3.2 Pastddd kompensation for en strukturell nackdel

(176)  Tyskland havdar (se skil 79) att kapitaltillskottet 2015 inte gav WestSpiel ndgon fordel och dirfor inte utgjorde
statligt stod, eftersom det kompenserade WestSpiel (i enlighet med réttspraxis i Combus-malet ("*)) f6r dess
strukturella nackdel, som bestod i att det maste bira en hogre skatteborda dn sina konkurrenter i den privata
sektorn. Framfor allt skulle artikel 14 i SpielbG NRW (gamla versionen) ha hindrat WestSpiel fran att anvinda
intakterna frén de tillgdngar som foretaget hade salt (dvs. de extraordinira intikterna fran forsdljningen av
konstverken).

(177)  Kommissionen delar dock inte Tysklands uppfattning. I domen i Orange-malet (”7), som avkunnades f6r nigra ar
sedan, klargjorde domstolen att en kompensation for en strukturell nackdel kan vara forenlig med den inre
marknaden, men att den under vissa omstindigheter indd kan utgora statligt stod. I punkt 44 i domen angav
domstolen att en ekonomisk fordel som beviljas genom statliga medel méste betraktas som statligt stod om alla
andra kriterier for statligt stod ar uppfyllda, utom nir det giller en tjdnst av allmint ekonomiskt intresse som
uppfyller Altmarkkriterierna (’%).

() Domstolens dom av den 6 mars 2018, kommissionen/FIH Holding och FIH Erhvervsbank, C-579/16 P, ECLLEU:C:2018:159, punkt

55, domstolens dom av den 5 juni 2012, kommissionen/EDF, C-124/10 P, ECLLEU:C:2012:318, punkt 79 och diri angiven
rttspraxis, och domstolens dom av den 24 oktober 2013, Land Burgenland m.fl..kommissionen C-214/12 P, C-215/12 P och
C—223/12 P, ECLLEU:C:2013:682, punkt 52.

(™) Skatter som genererats genom kapitaltillskottet frdn delstaten NRW:s budgetmedel.

(") Tribunalens dom av den 25 juni 2015, SACE och SACE BT/kommissionen, T-305/13, ECLLEU:T:2015:435, punkterna 178-180.

(%) Tribunalens dom av den 16 mars 2004, Danske Busvognmand/kommissionen, T-157/01, ECLLEU:T:2004:76, punkt 57.

(") Domstolens dom av den 26 oktober 2016, Orange/kommissionen, C-211/15 P, ECLLEU:C:2016:798, punkterna 22-34.

(") Domstolens dom av den 24 juli 2003, Altmark Trans och Regierungsprisidium Magdeburg, C-280/00, ECLLEU:C:2003:415.
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(178)

(179)

Kommissionen noterar ocksé att bdda mélen, Combus och Orange, gillde kompensation for att ticka kostnader
som var onormalt hoga jamfort med privata konkurrenters kostnader. I det aktuella fallet undanréjer atgarden
dock inte en "strukturell” nackdel, utan dr snarare en engdngsavyttring av tillgdngar som gor det mojligt for
foretaget att fortsitta sin verksamhet trots att dess affirsmodell inte dr lonsam.

Mot bakgrund av ovanstdende drar kommissionen slutsatsen att kapitaltillskottet 2015 inte kan anses vara fritt
fran statligt stod pd grund av att det skulle kompensera for WestSpiels strukturella nackdel.

6.1.2.2.3.3 Pastddd avsaknad av en fordel, eftersom samma ekonomiska resultat skulle ha kunnat uppnds genom

(180)

(181)

lagandringar

Tyskland hivdar ocksa (se skil 80) att det ekonomiska resultat som uppndddes genom kapitaltillskottet ocksd
kunde ha uppndtts genom en lagindring, dvs. genom en dndring av WestSpiels skatteordning.

Enligt kommissionens uppfattning dr detta argument inte relevant for att besvara frigan om huruvida NRW.BANK:
s kapitaltillskott 2015 gav WestSpiel en fordel. Kommissionen noterar att detta endast ar ett hypotetiskt argument,
eftersom ingen faktisk forédndring dgde rum. Aven om denna teoretiska méjlighet skulle ha funnits utnyttjade
staten den inte, utan beslutade i stillet att behdlla den skatteordning som var tillimplig pd WestSpiel och att gora
ett kapitaltillskott. Eftersom lagdndringen inte dgde rum kan kommissionen inte nirmare undersoka om
WestSpiel skulle ha gynnats (i det teoretiska fallet att lagdndringen hade dgt rum).

6.1.2.2.3.4 Den pastddda dterforingen av det bokforda viardet pd NRW:s passiva deldgande skulle vara liktydigt med en

(182)

(183)

(184)

(185)

omfattande dterbetalning av det (pastidda) statliga stodet

Tyskland havdar ocksa att dterforingen av det bokforda virdet pd NRW:s passiva deldgande skulle vara liktydigt
med en aterbetalning av det (pastddda) statliga stodet, forutsatt att det ror sig om statligt stod (se skil 81). Det
(hogre) pris som den vinnande anbudsgivaren skulle betala i det pdgdende anbudsforfarandet (vid den tidpunkten)
skulle enligt Tyskland redan aterspegla det hogre virdet pa foretaget pa grund av stodet.

Kommissionen noterar att den teoretiska mojligheten (som overvigdes fore forsdljningen av WestSpiel i september
2021) att erhalla ett hogre pris i ett anbudsforfarande inte ar tillrdcklig for att utesluta forekomsten av en fordel
fran kapitaltillskottet 2015 eller for att hindra stodmottagaren frdn att fortsitta att faktiskt dra nytta av den
resulterande fordelen (). Fordelen mdste ndmligen bedomas vid den tidpunkt dé stodet beviljades, s att den
teoretiska hypotesen om ett framtida hogre virde pa foretaget skulle kunna vara relevant, men inte det faktum att
det passiva deldgandet senare aterbetalades.

Under alla omstandigheter drar kommissionen slutsatsen att detta argument inte ror forekomsten av statligt stod i
sig, utan det aterstdende stodbelopp som ska dterkrdvas efter forsdljningen av WestSpiel och betalningen av
forsaljningspriset.

— Slutsats om fordelen

Kommissionen drar dirfor slutsatsen att kapitaltillskottet gav WestSpiel en fordel i den mening som avses i
artikel 107.1 i EUF-fordraget.

(””) Domstolens dom av den 1 oktober 2015, Electrabel och Dunamenti Erémti/kommissionen, C-357/14 P, ECLLEU:C:2015:642,
punkt 116.
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6.1.2.2.4 Selektivitet

(186)  Nar det giller selektivitetskriteriet finns det en presumtion for att de undersokta dtgirderna ar selektiva, eftersom
den enda stodmottagaren var WestSpiel. Eftersom det i det aktuella fallet inte finns ndgra omstindigheter som
motbevisar denna presumtion, drar kommissionen slutsatsen att de undersokta atgirderna ir selektiva. Detta
bestrids inte heller av Tyskland.

6.1.2.2.5  Snedvridning av konkurrensen och inverkan pa handeln

(187)  Nir det giller snedvridningen av konkurrensen konstaterar kommissionen att en dtgird som beviljats av staten
anses snedvrida eller hota att snedvrida konkurrensen om den sannolikt forbéttrar stodmottagarens konkurrens-
stillning i forhéllande till konkurrerande foretag. I praktiken konstateras en snedvridning av konkurrensen i den
mening som avses i artikel 107.1 i EUF-fordraget generellt foreligga sd snart som staten beviljar en ekonomisk
fordel till ett foretag inom en avreglerad sektor didr det forekommer eller skulle kunna férekomma konkurrens (*).
Nar det giller inverkan pd handeln inom unionen dr det ostridigt att det inte dr nodvindigt att faststilla att stodet
har en faktisk inverkan pd handeln mellan medlemsstaterna, utan endast om det kan ha en inverkan pé sddan
handel. EU-domstolarna har sarskilt slagit fast att om ett statligt finansiellt stod forstirker ett foretags stillning i
forhéllande till andra konkurrerande foretag i handeln inom unionen ska denna handel anses paverkas av detta

stod ().

(188)  Sdsom forklaras i skil 57 i beslutet om att inleda forfarandet delar kommissionen inte Tysklands uppfattning att de
aktuella dtgarderna, med hinsyn till WestSpiels pastddda monopolstillning i NRW, inte kan ha snedvridit
konkurrensen eller paverkat handeln mellan medlemsstaterna. Aven om Tyskland hévdar att kasinomarknaden
var stingd for konkurrens under den relevanta perioden (2009-2015) i enlighet med artiklarna 1 och 3 i SpielbG
NRW (gamla versionen), konkurrerade WestSpiel uppenbarligen med privat drivna spelhallar (i synnerhet
medlemmarna i Fachverband Spielhallen e.V.), sirskilt inom omrédet for hasardspel med spelautomater.
Dessutom finns det inga bevis for att det skulle ha funnits ett lagstadgat monopol i NRW som skulle ha uteslutit
konkurrens pa och kring marknaden. Slutligen omfattas WestSpiels andra verksamheter 4n spelverksamhet (t.ex.
drift av barer och restauranger i kasinona) — trots Tysklands kommentar om paéstétt olaglig verksamhet hos
tillhandahéllare av onlinespel och som ocksd framgér av skl 57 i beslutet om att inleda forfarandet — i vilket fall
som helst inte av ett potentiellt lagstadgat monopol och bedrivs i konkurrens med andra foretag.

(189)  Kommissionen drar darfor slutsatsen att 2015 drs kapitaltillskott kan paverka handeln mellan medlemsstaterna
och snedvrider eller hotar att snedvrida konkurrensen.

— Slutsats om kapitaltillskottet

(190)  Nir det giller kapitaltillskottet till WestSpiel drar kommissionen darfor slutsatsen av ovanstdende bedomning att
de kumulativa kriterierna for forekomsten av statligt stdd i den mening som avses i artikel 107.1 i EUF-fordraget
ar uppfyllda och att dtgérden utgor statligt stod.

(*) Domstolens dom av den 15 juni 2000, Alzetta m.fl.[kommissionen, T-298/97, T-312/97, T-313/97, T-315/97, T-600/97-T-607/97,
T-1/98, T-3/98-T-6/98 och T-23/98, ECLLEU:T:2000:151, punkterna 141-147, och domstolens dom av den 24 juli 2003, Altmark
Trans och Regierungsprisidium Magdeburg, C-280/00, ECLLEU:C:2003:415.

(") Domstolens dom av den 14 januari 2015, Eventech, C-518/13, ECLLEU:C:2015:9, punkt 66, domstolens dom av den 8 maj 2013,
Libert m.fl,, C-197/11 och C-203/11, ECLLEU:C:2013:288, punkt 77, och tribunalens dom av den 4 april 2001, Regione autonoma
Friuli Venezia Giulia/kommissionen, T-288/97, ECLLEU:T:2001:115, punkt 41.
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6.1.3

(191)

(192)

6.2

(193)

6.3

(194)

(195)

(196)

(197)

(198)

Slutsats om forekomsten av stod

Nir det giller den érliga forlustkompensationen drar kommissionen slutsatsen att den inte utgér statligt stod i den
mening som avses i artikel 107.1 i EUF-fordraget, eftersom de kumulativa kriterierna i den artikeln inte ar
uppfyllda av de skil som anges i avsnitt 6.1.1 (ingen fordel, inga statliga medel och ingen méjlighet till att
tillskriva dtgarden staten), sd att en granskning av de andra kriterierna i artikel 107.1 i EUF-fordraget inte ar
nodvindig.

Nir det giller det pastddda kapitaltillskottet frdn 2015 drar kommissionen emellertid slutsatsen att det utgor
statligt stod i den mening som avses i artikel 107.1 i EUF-férdraget, eftersom de kumulativa kriterierna i den
artikeln dr uppfyllda av de skil som anges i avsnitt 6.1.2.

Stodets lagenlighet

Kapitaltillskottet fran 2015 utgor statligt stod i den mening som avses i artikel 107.1 i EUF-fordraget, vilket ar
olagligt eftersom det betalades ut i strid med artikel 108.3 i EUF-fordraget.

Forenlighet med den inre marknaden

Eftersom 2015 drs kapitaltillskott utgor statligt stod maste det bedomas om denna stoddtgird kan anses vara
forenlig med den inre marknaden. Statligt st6d kan anses vara forenligt med den inre marknaden pé grundval av
de undantag som anges i artikel 107.2 och 107.3 i EUF-férdraget.

Tyskland har aberopat tvd moéjliga grunder for forenlighet: a) artikel 107.3 ¢ i EUF-fordraget — stod till avreglering
av marknaden (se skl 84) och b) riktlinjerna for undsittnings- och omstruktureringsstod (se skil 85).

Kommissionen kan inte godta Tysklands argument i friga om artikel 107.3 ¢ i EUF-fordraget att det ror sig om en
kompensation i samband med en avreglering av marknaden. For det forsta har kommissionen inga bevis for att det
(pastddda) oppnandet av marknaden var orsaken till kapitaltillskottet. For det andra drar kommissionen slutsatsen
att marknaden i vilket fall som helst inte avreglerades, eftersom den rittsliga strukturen med ett (tidigare offentligt,
efter forvirvet av WestSpiel privat) kasinoforetag med monopollicens & ena sidan och privata spelautomato-
peratorer & andra sidan forblir oférandrad.

Nir det giller forenligheten med reglerna for undsittnings- och omstruktureringsstdd har Tyskland visserligen
havdat att WestSpiel skulle bli ett foretag i svirigheter om stodet skulle aterkrdvas, men har inte limnat nigra
uppgifter som visar att foretaget skulle ha betraktats som ett foretag i svarigheter vid tidpunkten for beviljandet av
dtgirderna och att kraven i riktlinjerna for undsittnings- och omstruktureringsstod skulle ha uppfyllts.
Kommissionens tvivel pé att dessa krav dr uppfyllda (se skdl 104 i beslutet om att inleda forfarandet) har inte
undanrdjts. Kommissionen har inte fitt nigra uppgifter om att kapitaltillskottet skulle ha varit tillfilligt och
beviljats pa grundval av en i forvig godkidnd omstruktureringsplan och att stodmottagaren skulle ha bidragit till
omstruktureringskostnaderna med egna medel.

Mot bakgrund av ovanstdende drar kommissionen slutsatsen att det olagliga stod som Tyskland beviljade i form av
2015 &rs kapitaltillskott ar oforenligt med den inre marknaden.
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7. ATERKRAV

(199)  Enligt EUF-fordraget och unionsdomstolarnas fasta réttspraxis ar kommissionen behérig att aligga den berorda
medlemsstaten att dndra eller upphiva stod om kommissionen har konstaterat att stodet ar oforenligt med den
inre marknaden (*2). Unionsdomstolarna har ocksd konsekvent hivdat att avsikten med en medlemsstats
skyldighet att upphiva stod som kommissionen har betraktat som oférenligt med den inre marknaden ar att
aterstdlla den situation som rddde innan stodet beviljades (*3).

(200)  Unionsdomstolarna har i detta hdnseende faststdllt att detta syfte har uppnadtts nir stddmottagaren har dterbetalat
de belopp som beviljats som olagligt stdd och sdlunda forlorat de fordelar den &tnjot i forhdllande till sina
konkurrenter pd den inre marknaden, och nir den situation som forelag fore utbetalningen av stodet sledes ar
aterstalld (*4).

(201)  106verensstimmelse med rittspraxis giller enligt artikel 16.1 i rddets forordning (EU) 2015/1589 (**) foljande: "Vid
negativa beslut i fall av olagligt stod ska kommissionen besluta att den berorda medlemsstaten ska vidta alla
nodvindiga dtgarder for att dterkréva stodet frin mottagaren.”

(202)  Eftersom det aktuella kapitaltillskottet frin 2015 genomfordes i strid med artikel 108.3 i EUF-fordraget och ska
betraktas som olagligt och of6renligt stod, ska det terkrivas for att aterstilla den situation som rddde pa den inre
marknaden innan stodet beviljades.

(203)  Det nominella belopp som ska aterkravas motsvarar beloppet for kapitaltillskottet (dvs. 64,8 miljoner euro). De
belopp som WestSpiel redan har dterbetalat i tvé delbetalningar efter upplosningen av partnerskapsavtalet om ett
passivt deldgarskap den 8 januari 2021 (se fotnot 36) kan inte klassificeras som en delvis dterbetalning, i motsats
till vad Tyskland hévdar (se skil 83), ndmligen a) den forsta delbetalningen pa 35 miljoner euro (dterbetalning den
19 januari 2021, se skil 90) och b) den andra delbetalningen pd 11 516 909 euro (aterbetalning den 26 juli 2021,
se skil 81), dvs. ett totalt belopp pd 46 516 909 euro. For dven om WestSpiel dterbetalar detta belopp har foretaget
inte forlorat den fordel som det faktiskt fick gentemot sina konkurrenter genom kapitaltillskottet.

(204)  Kommissionen konstaterar att upplosningen av det passiva deldgarskapet i det aktuella fallet inte kan betraktas
som en dterbetalning och inte paverkar det belopp som ska éterkrivas, eftersom detta belopp i princip inte beror
pa hiandelser som intriffat efter det att stodet beviljades.

(205)  Fordelen ér resultatet av ett kapitaltillskott som inte skulle ha skett under normala marknadsférhillanden. Det
totala beloppet for kapitaltillskottet dterspeglar fordelens omfattning. Om det senare visar sig att investeringen i
slutdndan var 16nsam pé grund av den fortsatta utvecklingen, dndrar detta inte forekomsten av fordelen eller det
belopp som motsvarar den. Om en medlemsstat till exempel gor en investering genom att kopa aktier i ett foretag
(som en investerare i en marknadsekonomi inte skulle kpa) och senare siljer dessa aktier (dven om deras pris har
stigit under tiden), utgdr denna forsiljning inte en aterbetalning av stodet. Inte heller utdelning av vinst utgor
ndgon dterbetalning. Detsamma géller vid forsiljning av ett aktieinnehav.

(206) Med andra ord ska den specifika vidareutvecklingen avseende aktiekapitalet eller “aktieinnehavet” bedomas
oberoende av varandra och har ingen betydelse for aterkravet av det olagligt beviljade stodet. Kommissionen drar
darfor slutsatsen att aterbetalningen inte (ens delvis) har dterstallt den situation som rddde pé den inre marknaden
innan stodet betalades ut.

(*) Domstolens dom av den 12 juli 1973, kommissionen/Tyskland, 70/72, ECLLEU:C:1973:87, punkt 13.

(**) Domstolens dom av den 21 mars 1990, Belgien/kommissionen, C-142/87, ECLLEU:C:1990:125, punkt 66.

(*) Domstolens dom av den 17 juni 1999, Belgien/kommissionen, C-75/97, ECLLEU:C:1999:311, punkterna 64 och 65.

(*) Radets forordning (EU) 2015/1589 av den 13 juli 2015 om tillimpningsforeskrifter for artikel 108 i fordraget om Europeiska
unionens funktionssitt (EUT L 248, 24.9.2015, s. 9, ELL: http://data.europa.eu/eli/reg/2015/1589/0j).
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(207)

(208)

(209)

(210)

(211)

(212)

(213)

Som namns i skil 29 slogs WestSpiel samman med WestSpiel GmbH som en del av omstruktureringen av
WestSpiel-koncernen. Efter forsiljningen till Gauselmann-koncernen fick WestSpiel ett nytt namn och drivs nu
under namnet "Merkur Spielbanken GmbH” (se skal 30). Vid en sammanslagning eller annan typ av foretagsom-
strukturering mdste den ursprungliga stodmottagarens rittsliga eftertridare identifieras och medlemsstaten maste
aterkrdva stodet fran den kvarvarande enheten (*%). WestSpiel GmbH ar den rittsliga eftertradaren till WestSpiel,
som nu drivs under namnet "Merkur Spielbanken GmbH”. Begreppet "WestSpiel” avser denna sammanslagna och
sedan sdlda enhet (se fotnot 7), fran vilken stodet méste terkrdvas.

Aterkravet ska omfatta perioden frin den dag d& stodet stilldes till stodmottagarens forfogande (15 december
2015, se skil 130) till den dag da det faktiskt har dterbetalats. Det belopp som ska dterkrdvas ska innefatta ranta
till och med den dag det har aterbetalats.

ATERBETALNINGSKLAUSUL

Kommissionen noterar att avtalet om foretagsforvirv for WestSpiel innehdller bestimmelser om en dterbetalning
som dr begrinsad till 30 miljoner euro i hidndelse av dterkrav av statligt stod (se avsnitt D i ingressen, punkterna
7, 17.2, 19, 24, 28.3-28.5 och 29 i avtalet om foretagsforvirv for WestSpiel). Kommissionen erinrar om att
sddana klausuler enligt fast rittspraxis i sig kan kategoriseras som separata statliga stodatgirder, och att
tillimpningen av liknande klausuler kan anses utgéra ett kringgdende av aterkrav av olagligt och of6renligt statligt
stod. Kommissionen understryker att den som omfattas av klausulen ocksd dr stodmottagare.

Domstolen har konsekvent framhéllit att syftet med att aligga den berorda staten att upphiva stod som
kommissionen har betraktat som oférenligt med den inre marknaden ér att dterstilla den situation som rddde
innan stodet beviljades. Detta mél uppnds nar stodet i friga aterbetalas av stodmottagaren, i forekommande fall
jamte drojsmélsranta. Till foljd av denna dterbetalning forlorar stodmottagaren den fordel som den hade pa
marknaden i forhéllande till sina konkurrenter, och dirmed é&terstills den situation som rddde innan stodet
betalades ut. Om en medlemsstat tillats bevilja stod motsvarande det olagliga stodbeloppet for att neutralisera
effekterna av de terbetalningar som stodmottagarna ar skyldiga att gora skulle kommissionens beslut helt klart
forlora sin verkan (*7).

Om aterbetalningsklausulen tillimpades skulle den leda till att WestSpiel kompenseras for det olagliga och
oforenliga stod som foretaget beviljats. WestSpiel skulle enligt detta beslut vara skyldigt att dterbetala det
oforenliga stodet till staten. Efter antagandet av detta beslut skulle dterbetalningsklausulen bli tillimplig, vilket
innebadr att staten skulle vara skyldig att betala WestSpiel samma belopp som det har aterkravt, upp till hogst 30
miljoner euro. Genomférandet av en sddan klausul skulle kringga aterkravet av det statliga stod som i detta beslut
konstaterats vara olagligt och oférenligt med den inre marknaden, eftersom det inte skulle leda till ett faktiskt
aterkrav, dvs. ett aterstillande av den situation som rddde pd marknaden innan stodet beviljades, vilket strider
mot syftet med dterkravet (*).

SLUTSATS

Kommissionen konstaterar att Tyskland olagligen har genomfort stodet i strid med artikel 108.3 i EUF-fordraget.

Kommissionen drar slutsatsen att stodet r oforenligt med den inre marknaden och ska aterkrivas fran WestSpiel,
jamte ranta.

(*) For ett liknande resonemang, se domstolens dom av den 7 mars 2018, SNCF Mobilités/kommissionen, C-127/16 P,
ECLI:IEU:C:2018:165.

(*’) Domstolens dom av den 29 juni 2004, kommissionen/rddet, C-110/02, ECLLEU:C:2004:395, punkterna 42 och 43 och den
réttspraxis som det hanvisas till i domen.

(*) Domstolens dom av den 11 december 2012, kommissionen/Spanien, C-610/10, ECLLEU:C:2012:781, punkt 105.
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HARIGENOM FORESKRIVS FOLJANDE.

Artikel 1

Tysklands pastddda dtgird om drlig forlustkompensation utgor inte stod i den mening som avses i artikel 107.1 i EUF-
fordraget.

Artikel 2

Det kapitaltillskott pd 64,8 miljoner euro som Tyskland olagligen genomférde 2015 i strid med artikel 108.3 i EUF-
fordraget dr inte forenligt med den inre marknaden.

Artikel 3

1. Tyskland ska terkriva det ofdrenliga stod som avses i artikel 2 frin WestSpiel, som slogs samman med WestSpiel
GmbH och nu bedriver verksamhet under namnet "Merkur Spielbanken NRW GmbH”.

2. Det belopp som ska aterkrdvas ska innefatta rdnta som berdknas frin och med den dag di stodet stilldes till
WestSpiels férfogande till och med den dag da det har terbetalats.

3. Tyskland ska se till att WestSpiel inte fir ndgon kompensation for de belopp som omfattas av detta beslut. Framfor allt
far WestSpiel inte direkt eller indirekt erhélla ndgra belopp fran Tyskland som kan hinféras till tillimpningen av dterbetal-
ningsklausulen i avtalet om foretagsforvirv for WestSpiel.

4. Rintan ska berdknas som sammansatt rinta enligt kapitel V i kommissionens forordning (EG) nr 794/2004 (*).

Artikel 4
1. Aterkravet av det stod som avses i artikel 2 ska genomforas omedelbart och effektivt.

2. Tyskland ska se till att detta beslut genomfors inom fyra manader fran den dag da det delgavs.

Artikel 5

1. Inom tvd mdanader efter dagen for delgivandet av detta beslut ska Tyskland limna foljande uppgifter till
kommissionen:

a) Det totala belopp (kapital och rinta) som ska dterkravas frin WestSpiel.
b)  En utforlig beskrivning av de dtgirder som redan har vidtagits eller dr planerade for att folja detta beslut.

0) Handlingar som visar att WestSpiel har dlagts att dterbetala det stod som avses i artikel 2.

2. Tyskland ska halla kommissionen underrittad om utvecklingen vad giller de nationella dtgdrder som har vidtagits for
att genomfora detta beslut till dess att dterkravet av det stod som avses i artikel 2 har slutforts. P4 begdran av kommissionen
ska Tyskland omedelbart limna uppgifter om de dtgirder som redan vidtagits och de som planerats for att f6lja detta beslut.
Tyskland ska ocksa limna detaljerade uppgifter om de stodbelopp och den rinta som redan har dterkrivts fran WestSpiel.
Tyskland ska dessutom rapportera till kommissionen om huruvida och hur den éterbetalningsklausul som avses i skil 209
har tillimpats.

(*) Kommissionens férordning (EG) nr 794/2004 av den 21 april 2004 om genomforande av rddets forordning (EU) 2015/1589 om
tillimpningsforeskrifter for artikel 108 i fordraget om Europeiska unionens funktionssitt (EUT L 140, 30.4.2004, s. 1, ELL: http://data.
europa.eu/eli/reg/2004/794/0j).

36/37 ELL http://data.europa.eu/eli/dec/2025/906/0j


http://data.europa.eu/eli/reg/2004/794/oj
http://data.europa.eu/eli/reg/2004/794/oj

EUT L, 22.5.2025

SV

Detta beslut riktar sig till Forbundsrepubliken Tyskland.

Utférdat i Bryssel den 22 november 2024.

Artikel 6

P kommissionens vignar
Margrethe VESTAGER
Verkstdllande vice ordforande
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